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Аннотация. Ушбу мақолада маҳаллий ва хорижий олимларнинг мавзуга доир илмий қарашлари, шунингдек, 
акцияларни оммавий жойлаштиришни самарали ташкил этиш орқали арзон капитал жалб қилиш имкониятлари 
таҳлил қилинган. Давлат тасарруфидаги акциялар пакетини хусусий инвесторларга сотиш орқали капитал жалб 
қилиш, кенг жамоатчилик учун ўз жамғармаларини акцияларга инвестиция қилиш йўллари тўғрисида илмий 
хулосалар ва амалий таклифлар келтирилган.  
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Абстракт. В данной статье проанализированы научные взгляды отечественных и зарубежных ученых на 
данную тему, а также возможности привлечения капитала посредством эффективной организации публичного 
размещения акций. Представлены научные выводы и практические предложения о способах привлечения капитала за 
счет продажи акций государственных компаний частным инвесторам, а также способах вложения населением своих 
сбережений в акции. 
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Кириш. Акцияларни оммавий жойлашти-

риш бизнес учун арзон капитал жалб қилиш ор-
қали юқори самарадорликка хизмат қилса, ин-
весторлар ва аҳоли учун даромад манбаларини 
диверсификациялаш ҳамда оширишга хизмат 
қилади. Бугунги иқтисодиётнинг фаол тарзда 
рақамлашуви шароитида акцияларни оммавий 
жойлаштириш амалиёти глобаллик касб этмоқ-
да. Яъни IPO амалиётларига глобал амалиёт си-

фатида ёндашилмоқда. Бунга бугунги техноло-
гик ривожланиш тўла-тўкис имкон бермоқда.  

Мамлакатимизда ҳам бу борада Кварц, 
Қўқон механика заводи, Жиззах пластмасса, 
Uzauto Motors акциядорлик жамиятлари мисо-
лида маълум бир ижобий ёки салбий тажриба-
лар олинди. Лекин айнан акцияларни оммавий 
жойлаштириш амалиётлари орқали эришиш 
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мумкин бўлган имкониятлардан етарлича фой-
даланилмоқда, дея олмаймиз. 

Ўзбекистон Республикаси Президенти 
Шавкат Мирзиёевнинг 2022 йил 20 декабрдаги 
Олий Мажлис ва Ўзбекистон халқига Мурожаат-
номасида: “Менинг катта ниятим – юртдошла-
римиз орасида юз минглаб мулкдорлар, акция-
дорлар пайдо бўлсин. Одамларимиз ўз омонат-
ларини инвестиция қилиб, юқори даромадларга 
эга бўлсин. Шунинг учун топшириқ бердим: кел-
гуси йилда энг йирик 10 та компания ва тижо-
рат банкларимизнинг акциялари ўз аҳолимиз 
учун очиқ ва шаффоф савдога чиқарилади. Бу 
чинакам халқчил  IPO бўлишига ишонаман” [4], 
– дея алоҳида қайд этган эди. Шунингдек, 
Ўзбекистон Республикаси Президенти Шавкат 
Мирзиёев раислигида 2023 йил 24 март куни 
ўтказилган давлат мулкини хусусийлаштириш 
ишларининг ижроси ва бу борада жорий йилги 
режалар муҳокамаси юзасидан йиғилишда: “40 
та йирик корхона ва банклардаги давлат улуши 
“халқчил IPO” орқали сотилади. Жумладан, илк 
бор Навоий ва Олмалиқ комбинатлари, Метал-
лургия комбинати, “Ўзтелеком”, Миллий банк, 
Саноатқурилишбанк каби йирик корхоналар-
нинг ўртача 2 фоиз акциялари аҳолига таклиф 
этилади. Бунда аҳолига акцияларни тўғридан-
тўғри сотиб олиш имконияти яратилади. Акция-
лари сотилган корхоналар беш йил давомида 
соф фойдасининг камида 30 фоизини дивиденд 
тўлашга йўналтиради” [1], – дея таъкидланди. 

Келтирилган ижобий жиҳатларга қара-
масдан, акцияларни оммавий жойлаштириш 
амалиётининг ўзига хос принциплари мавжуд 
бўлиб, уларга риоя қилиш бундай амалиётлар-
нинг муваффақиятини кафолатлайди. Шу боис-
дан бу борада алоҳида тадқиқотлар муҳим. 

Адабиётлар шарҳи. Акцияларни оммавий 
жойлаштиришни самарали ташкил этиш орқали 
арзон капитал жалб қилиш масаласи хорижий 
ва маҳаллий тадқиқотчиларнинг доимий диқ-
қат-эътиборидаги тадқиқот мавзуларидан би-
ридир. 

Хорижлик иқтисодчи олимлардан Уфук 
Гукбилмез, Томас Бриан: «...институционал ин-
весторларнинг кўпчилиги IPOнинг аукцион сав-
доларида вақти-вақти билан иштирок этади. 
Ушбу турдаги институционал инвесторлар, 
одатда, андеррайтерлар томонидан тавсия 
этилган инвесторлардан иборат бўлади. Улар 
акцияларнинг оз қисмига таклиф билдиради ва 
камдан-кам ҳолларда акцияларни сотиб олиша-
ди. Институционал инвесторлар орасида IPO 
аукцион савдоларида доимий иштирокчилар си-
фатида қатнашувчилари сони озчиликни таш-
кил этади, лекин улар консерватив таклифларга 
эга бўлишади ва бозор ҳақида яхши маълумотга 

эга бўлган иштирокчилар сифатида кўрилади» 
[5], – дея таъкидлаб ўтган. 

Хитойлик иқтисодчи олимлар Thomas 
Chemmanur, Gang Hu, Jiekun Huang институцио-
нал инвесторларнинг IPO амалиётларидаги 
иштирок этишининг муҳим жиҳатларидан бири 
андеррайтерлик фаолияти эканлигига эътибор 
қаратган ҳолда: «...институционал инвесторлар 
IPO амалиётларида андеррайтерлик фаолияти 
орқали IPO ўтказган компаниялар ҳақида муҳим 
маълумотларга эга бўлади, шунингдек, ўз ишти-
роклари учун катта миқдорда хизмат ҳақи ола-
дилар» [6], – дея таъкидлаб ўтган. 

Марказий Осиё мамлакатлари орасида 
давлат корхоналари орқали хорижий инвести-
цияларни жалб қилиш тожикистонлик олим 
Р.Б.Бердиев томонидан ўрганилган бўлиб, 
Р.Б.Бердиев фонд бозорлари ривожланмаганли-
гини давлат улуши мавжуд корхоналарга хори-
жий инвесторларни жалб қилишда асосий тўс-
қинлик қилувчи фактор сифатида кўради [12]. 

Ж.Қурбонов, С.Омонов, Д.Нуралиева томо-
нидан халқаро IPO амалиётлари таҳлилига доир 
тадқиқотлар амалга оширилган бўлиб, унда 
акцияларни бирламчи оммавий жойлаштириш-
нинг ташкилий босқичлари, акциялар бўйича 
нарх диапазонларини белгилаш, бу борадаги 
энг йирик амалиётлар, институционал инвес-
торлар ва андеррайтерларнинг фаоллиги каби-
ларга эътибор қаратилган [7].  

Маҳаллий олимларимиздан М.Б.Хамиду-
лин илмий тадқиқотларида Ўзбекистон иқтисо-
диётига жалб қилинган инвестициялар самара-
дорлиги таҳлиллари асосида мамлакат иқтисо-
диётини модернизациялаш жараёнини молия-
лаштириш хусусиятлари баён қилинган. 

Акциядорлик жамиятларини молиялаш-
тириш амалиётини такомиллаштиришга доир 
тадқиқотлар олиб бораётган Қ.Чинқулов: “Устав 
капиталида давлат ёки хўжалик бошқарув 
органларининг улуши (акция пакети) мавжуд 
бўлган акциядорлик жамиятларини молиялаш-
тиришнинг устувор йўналиши сифатида давлат 
ҳамда хўжалик бошқаруви органларининг улуш-
ларини (акция пакетларини) бирламчи омма-
вий таклиф (IPO) ўтказиш орқали жойлашти-
риш натижасида акциядорлик жамиятларини 
акциялар орқали молиялаштиришни самарали 
ташкил этиш, акциядорлик жамиятларига қў-
шимча маблағ ҳамда хусусий инвесторларни 
жалб этиш имкониятлари яратилади” [8], – дея 
таъкидлайди. 

Акцияларни оммавий жойлаштириш ама-
лиётини такомиллаштириш йўналишларига 
доир монографик тадқиқотларни амалга ошир-
ган Б.Боев фикрига кўра, “акциядорлик жамият-
лари томонидан индивидуал инвесторларга 
акцияларни оммавий таклиф қилиш даври 
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сифатида аҳоли даромадлилиги ва харид қувва-
ти нисбатан юқори бўладиган даврни белгилаш, 
шунингдек, рентабеллиги ва бозордаги нуфузи 
юқори давлат иштирокидаги акциядорлик жа-
миятлари устав капиталидаги давлат улушини 
SPO амалиёти орқали бозор бахосида сотиш 
ҳамда хусусийлаштиришнинг кейинги босқич-
ларини самарали ташкил этиш лозим”[9]. Маз-
кур жиҳатга бугунги кунга қадар мамлакати-
мизда самарали фойдаланилмоқда, дея олмай-
миз. 

А.Каримовнинг мамлакатимизда амалга 
оширилган акцияларни оммавий жойлаштириш 
амалиёти таҳлилларига доир тадқиқотларида 
акцияларни жойлаштириш бахосини ҳар томон-
лама асосли белгилаш лозимлиги қайд этилган 
[10]. Ҳақиқатда бу борада муаммолар мавжуд 
бўлиб, биргина Uzauto Motors акциядорлик жа-
мияти акциялари номиналга нисбатан 14,5 ба-
равар юқори белгиланганлиги бунга мисол бўла 
олади.  

Тадқиқот методологияси. Акцияларни 
оммавий жойлаштириш амалиётини такомил-
лаштиришга доир мазкур тадқиқотни амалга 
оширишда илмий абстракция, таҳлил ва синтез, 
таққослаш, индукция ва дедукция методлари-
дан фойдаланилди. 

Таҳлил ва натижалар. Шуни алоҳида 
таъкидлашимиз лозимки, акциядорлик жамият-
лари томонидан IPO амалиётини ўтказиш тўғ-
рисида қарор қабул қилинганда, бош мақсад 
арзон ва юқори миқдорда молиявий ресурс 
жалб қилишни мақсад қилган бўлади. Кутила-
ётган IPO амалиётларининг самарали кечишини 
таъминлаш орқали қўйилган мақсадга эришиш 
учун эса бу борада эътибор қаратиш лозим бўл-
ган маълум бир жиҳатлар мавжуд. IPO амалиё-
тида эътибор қаратиш лозим бўлган ўзига хос 
муҳим босқичлар шулар жумласидандир.   

Таҳлилларга кўра маълумки, муваффа-
қиятли IPO амалиёти учта босқичда намоён бў-
лади. Булар қуйидагилардир (1-жадвал): 

 
 1-жадвал 

Муваффақиятли IPO амалиёти босқичлари ва уларда эътибор қаратиладиган жиҳатлар 
Босқичлар номланиши Эътибор қаратиладиган жиҳатлар ва қилинадиган ишлар 

Узоқ муддатли 
тайёргарлик босқичи 

йўналишлари 

– IPO ўтказиш бўйича корпоратив стратегия қабул қилиш; 
– дивиденд сиёсати ва дивиденд стратегияси юзасидан жозибадор тартибларни 
жорий этиш; 
– инвестицион жозибадорликка интилиш нуқтаи назаридан мунтазам 
дивидендларга ўтиш орқали акциялар бозор курсини максималлаштириб бориш; 
– ички тайёргарликни баҳолаш, IPO тестидан ўтиш; 
– ҳамкорлик қилувчилар ва ташкилотчиларни белгилаш; 
– IPO тушган маблағлар йўналтириладиган лойиҳаларнинг истиқболли 
эканлигини асослаш 

Муваффақиятли IPO 
ўтказиш босқичи 

– IPO учун биржа савдо майдонини танлаш; 
– потенциал инвесторлар учун “road-show”лар ўтказиш; 
– нарх диапазони(жойлаштириш нархи)ни адолатли белгилаш; 
– акцияларга ариза бериш бўйича миқдор чегарасини белгилаш; 
– IPOга чиқиш вақтини иқтисодиётнинг жорий ҳолатидан келиб чиққан ҳолда 
белгилаш; 
– муваффақиятли IPO ўтказиш 

IPOдан кейин инвесторлар 
билан ўзаро манфаатли 
муносабатларни давом 

эттириш 

– инвестицион жозибадорлик давомийлигини таъминлаш; 
– бозор даромадлилигидан келиб чиққан ҳолда дивидендлар мунтазамлигини 
таъминлаш;  
– курс кўтарилиши орқали даромадга эга бўлишни таъминлаш 

Манба: Муаллифлар томонидан тузилган. 

 
IPO амалиётларининг муваффақиятли 

амалга оширилиши корпоратив молиявий стра-
тегиянинг тўғри ишлаб чиқилганлиги ва унга 
амал қилинишига бевосита боғлиқ. IPO бўйича 
корпоратив стратегия бевосита узоқ муддатли 
тайёргарлик режасини белгилаб олишни талаб 
этади. Узоқ муддатли тайёргарликдан асосий 
мақсад инвестицион жозибадорликни ошириб 
боришдир. Бунинг учун эса юқори рентабеллик-
ка эришиш асосида мунтазам дивидендларга 
ўтиш, ички ҳужжатларни жозибадорлик нуқтаи 
назаридан такомиллаштириш (дивидендга йў-
налтириладиган соф фойда миқдорини, диви-
денд тўлаш шаклини, устав капиталида улушга 

эгалик қилишнинг юқори чегарасини аниқ 
белгилаш кабилар) талаб этилади. Шу билан 
бирга, IPO тушган маблағлар йўналтириладиган 
лойиҳаларнинг истиқболли эканлигини асос-
лаш орқали рентабелликни янада ошириш ҳисо-
бига акциялар даромадлилиги ўсиши прогноз-
ларига ишонтира олиш ҳам муҳим. Миллий ама-
лиётда мазкур жиҳатга етарлича эътибор қара-
тилмоқда, дея олмаймиз.  

Маълум бир ҳолатларда биринчи чоракда 
IPO ўтказилиши тўғрисида қарор давлат бошқа-
руви органлари томонидан қабул қилинмоқда 
ва йил якуни арафасида IPO ўтказилмоқда. 
Натижада инвестицион жозибадорлик билан 
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боғлиқ муаммолар сабаб кутилган капиталла-
шувга эришиш имконияти кескин пасаймоқда. 
Масалан, Ўзбекистон Республикаси Президенти-
нинг 2022 йил 18 мартдаги “Иқтисодиётда дав-
лат иштирокини янада қисқартириш ва хусу-
сийлаштиришни жадаллаштиришга оид қўшим-
ча чора-тадбирлар тўғрисида”ги ПҚ-168 сонли 
қарорига асосан “2022 йил 1 октябрга қадар 
«Қишлоқ қурилиш банк» АТБнинг акцияларини 
оммавий жойлаштиришни (IPO) таъминласин” 
[3] дея белгиланган. Олти ой ичида инвести-
цион жозибадорлик нуқтаи назаридан диви-
денд сиёсати юритилишини таъминлаш имкон-
сиз. Uzauto Motors акциядорлик жамияти фақат-
гина 2019 йил якуни бўйича акция номиналига 
нисбатан 36 фоиз дивиденд тўлаган, 2020-2021 
йиллар якунлари бўйича ҳеч қандай дивиденд 
тўламаган [12] ҳолда IPOга чиққанлиги қўйил-
ган мақсадни инкор қилади. Натижада эса IPO 
ўтказиши белгиланган акциядорлик жамиятла-
ри бу амалиётни ўтказмаяпти ёки муваффа-
қиятли кечмаяпти.  

Умуман, давлат назоратидаги акциядор-
лик жамиятлари томонидан акцияларни омма-
вий жойлаштириш, (IPO, SPO) ўтказиш тўғриси-
даги қарорлар давлат томонидан қабул қилин-
ган ҳолатларда акциядорлик жамиятининг бу 
борадаги тайёрлик даражаси етарлича инобатга 
олинмаётганлигини таъкидлашимиз лозим. 
2023 йилда давлат назоратидаги тижорат банк-
лари томонидан IPO ўтказиши кутилаётган бир 
вақтда фонд биржаси листингидаги улар акция-
лари номиналдан паст савдо қилинмоқда. Маз-
кур жиҳат қайд этилган тижорат банклари 
инвестицион жозибадорлиги IPO ўтказиш учун 
тайёр эмаслигини кўрсатади. Бу борада Uzum 
market акциядорлик жамиятининг глобал IPOга 
чиқиш бўйича 3 йиллик стратегияси қабул қи-
линганлиги ва стратегия асосида ишлар бош-
ланганлигини алоҳида эътироф этишимиз 
лозим. Таъкидлаш лозимки, IPO акциядорлик 
жамияти бир йилда тайёр бўлиб, бир йил ичида 
ўтказиладиган амалиёт эмас. Бунинг учун ками-
да 3-4 йил тайёргарлик кўриш орқали инвестор-
лар ишончи қозонилиши, инвестицион жозиба-
дорлик таъминланиши лозим. 

Пухта тайёргарлик муваффақиятли IPO 
учун ҳар томонлама асос вазифасини ўтаб бера-
ди. Ички тайёргарлик таъминланиб, тегишли 
ҳамкорлар билан келишилгач, қайси биржага 
чиқиш танланган ҳолда ҳар томонлама асосли 
акциялар нарх диапазонини белгилашга эъти-
бор қаратилади.  Акцияларга битта инвестор то-
монидан ариза бериш бўйича миқдор чегараси-
ни белгилаш ҳам мазкур жараёнда муҳимдир. 
Шунингдек аризалар қабул қилиш вақтини 
иқтисодиётнинг жорий ҳолатидан келиб чиққан 

ҳолда белгилаш лозимлигини шу ўринда алоҳи-
да таъкидлаш лозим. Чунки Кварц, Қўқон меха-
ника заводи, Uzauto Motors акциядорлик жа-
миятлари акцияларини оммавий жойлаштириш 
амалиётлари қишда ташкил этилганлиги ҳам 
талабнинг паст бўлишига сабаблардан биридир. 
Чунки айнан қиш фаслида аҳоли даромадлари 
нисбатан пасайиши ва харажатларнинг эса 
ортиши шароитида уларга акция таклиф қилиш 
ўз натижасини етарли даражада бермайди.  

Акцияларни оммавий жойлаштириш 
якунланганлиги IPO амалиёти тугаганлигини 
ўзида намоён қилмайди. IPOдан кейинги босқич 
ҳам мавжуд бўлиб, унга кўра инвесторлар билан 
ўзаро манфаатли муносабатларни давом этти-
риш лозимдир. Бунинг учун эса бозор даромад-
лилигидан келиб чиққан ҳолда дивидендлар 
мунтазамлигини таъминлаш орқали инвести-
цион жозибадорликни сақлаб туриш лозим бў-
лади. Мазкур жиҳат акциялар курси кўтарили-
ши ҳисобиги бир томондан инвесторлар актив 
даромади ортишига хизмат қилса, иккинчи то-
мондан кейинги қўшимча акциялар эмиссияси 
жойлаштириш учун текин реклама вазифасини 
ўтаб беради. Миллий амалиётда бу борада ҳам 
муаммолар мавжуд. Масалан, акциялари икки 
марта оммавий жойлаштирилган “Кварц” акция-
дорлик жамияти томонидан 2018 йил якунлари 
бўйича дивиденд тўланмаган, 2019 йил якунла-
ри бўйича акциялар номинал қийматига нисба-
тан 6,1 фоиз, 2020 йил якуни бўйича эса 14,2 
фоиз дивиденд тўлаган [13]. Мазкур кўрсаткич-
лар инвесторларни қаноатлантирмайди ва ўз-
ўзидан IPOдан кейинги босқич яхши йўлга 
қўйилмаганлигидан далолат беради.  

“Давлат иштирокидаги қайси миллий 
акциядорлик жамиятлари IPOга чиқишга 
тайёр?” деган савол ҳам туғилиши табиий. Бун-
да Президентимиз Шавкат Мирзиёев таъкидла-
ганидек, Олмалиқ кон-металлургия комбинати, 
Навоий кон-металлургия комбинати, Ўзбекис-
тон металлургия комбинати кабилар мазкур 
амалиётга ҳақиқатда тайёр.  

Шунингдек, “Тошкент” РФБда премиум 
классдаги ягона эмитент – Ўзбекистон Респуб-
ликаси Товар-хомашё биржаси акцияларини 
IPOга олиб чиқиш ҳақиқатда бозор ривожи учун 
муҳим аҳамият касб этган бўларди. Товар-хом-
ашё биржаси акциялари ўта жозибадорлигини 
таъкидлашимиз лозим. Жамият акциялари 
номинал қиймати 630 сўм бўлса-да, 2023 йил 28 
март ҳолатига 18500 сўмдан савдо қилинаётган-
лиги буни исботлаб турибди. Бундай натижага 
эришиш сабабларидан бири сифатида, шубҳа-
сиз, акциядорлик жамиятининг дивиденд сиё-
сати ва дивиденд амалиётидир (2-жадвал). 
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2-жадвал 
Ўзбекистон Республикаси Товар-хомашё биржаси дивиденд тўловлари таҳлили [14] 

Тўлов 
йили 

Дивиденд 
тўланган 

пайти 

Оддий 
бир акция 

учун 
дивиденд 

(сўм) 

Дивидендларни 
тўлаш учун 

йўналтирилган 
соф фойда, % 

Дивидендларни 
тўлаш учун 

йўналтирилган 
соф фойда суммаси 

Муомаладаги 
акциялар 

сони 

Дивидендлар 
тақсимланган 

АУЙнинг 
санаси 

2022 2021 1650,0 88,31% 123 681 393 000,00 74 958 420 19.03.2022 
2021 2020 1100,0 86,95% 82 454 262 000,00 74 958 420 20.03.2021 
2020 2019 2490,0 76,135% 62 215 488 600,00 24 986 140 22.05.2020 
2019 2018 550,0 52,23% 13 742 377 000,00 24 986 140 24.05.2019 
2018 2017 230,0 65,07% 5 746 812 200,00 24 986 140 25.05.2018 
2017 2016 200,0 61,99% 4 997 228 000,00 24 986 140 26.05.2017 
2016 2015 160,00 60,61 % 3 997 782 400,00 24 986 140 27.05.2016 
2015 2014 190,00 51,68% 4 747 366 600,00 24 986 140 15.05.2015 
2014 2013 180,00 52,01% 4 497 505 200,00 24 986 140 20.06.2014 
2013 2012 160,01 51,20% 3 998 212 100,00 24 986 140 21.06.2013 
2012 2011 99,51 52,00% 2 486 322 000,00 24 986 140 22.06.2012 
2011 2010 50,70 51,00% 1 266 818 070,00 24 986 140 10.06.2011 
2010 2009 31,61 70,00% 789 701 900,00 24 986 140 11.06.2010 
2009 2008 43,81 90,00% 1 094 742 700,00 24 986 140 12.06.2009 

 
Кўриб турибмизки, 14 йиллик дивиденд 

таҳлиллари ҳақиқатда инвесторлар учун қизиқ 
ва бу давр мобайнида мунтазам равишда соф 
фойданинг 50 фоиздан ортиқ қисми дивидендга 
йўналтирилган. 2021 йил якуни бўйича 88,31 
фоиз соф фойда дивиденд йўналтирилган ва 
битта акцияга 1650 сўмдан дивиденд тўлаб 
берилган бўлса, 2022 йил якуни бўйича Кузатув 

кенгаши томонидан битта акцияга 2300 сўмдан 
дивиденд тўлаш [13] тавсия қилинган. 

Ўзбекистон Республикаси Товар-хомашё 
биржаси инвестицион жозибадорлигига яна бир 
сабаб соф корпоратив бошқарув амал қилаёт-
ганлигидир. Яъни ҳеч бир акциядор назорат 
пакетига эгалик қилмайди ва давлат улуши 
26,43 фоизга тенг (1-расм). 

 

 
1-расм. Ўзбекистон Республикаси Товар-хомашё биржаси акциядорлар таркиби 

 (09.11.2022 йил ҳолатига) [15] 
 

Яна шуни ҳам таъкидлашимиз лозимки, 
Олмалиқ кон-металлургия комбинати ва 
Ўзбекистон металлургия комбинати ташаббуси 
асосида Ўзбекистон Республикаси товар-хомашё 
биржасидаги 12 фоизлик акцияларни SPOга чи-
қариш тўғрисида 2019 йилда қарор қабул қи-
линган эди[3]. Мазкур қарор ижроси таъмин-

ланмади. Ва энди Ўзбекистон Республикаси 
Товар-хомашё биржаси 2 фоиз акциясини омма-
вий жойлаштириши белгиланди [2]. Мазкур 
амалиётни жорий йилда ўтказиш бозор учун 
том маънода ижобий сигнал бўлиб хизмат қила-
ди. Шунингдек, “Трастбанк”, “Ипак йўли банки” 
акциядорлик тижорат банклари рентабеллиги 
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юқорилиги боис ҳам улардаги давлат улушини 
тўлиқ оммавий жойлаштиришга чиқариш 
мақсадга мувофиқ. 

Шунингдек, юқори рентабеллик асосида 
фаолият кўрсатиб келаётган уяли алоқа компа-
нияларини ҳам акциядорлик жамиятига айлан-
тириш орқали IPOга чиқишини таъминлаш, 
суғурта компанияларини бозорга олиб кириш 
муҳим, деб ҳисоблаймиз. 

Хулоса ва таклифлар. Умуман олганда, 
халқчил IPO ташкил этиш ва ўтказишда юқори-
дагиларга эътибор қаратиш кўзланган мақсадга 
эришишда, яъни аҳолини акциядорга айланти-
риш орқали даромадларини оширишда, бизнес-
нинг арзон капитал жалб қилишида, хусусий-
лаштиришнинг самарали кечишида, иқтисоди-
ётни молиялаштиришда кредит бозорига рақо-
батчи институт сифатида фонд бозори ривожла-
нишида муҳим аҳамият касб этади, деб ҳисоб-
лаймиз. 

Олмалиқ кон-металлургия комбинати, 
Навоий кон-металлургия комбинати кабилар-
дан ташқари давлат назорати юқори бўлган 
акциядорлик жамиятларининг акцияларни 
оммавий жойлаштиришга тайёргарлик даража-
си нисбатан паст ҳолатда.  

IPO ўтказиши кутилаётган давлат назора-
тидаги тижорат банклари акциялари фонд бир-

жасида номиналдан паст сотилмоқда. Бундай 
ҳолатда акцияларни оммавий жойлаштиришга 
чиқиши мақсадга мувофиқ эмас. Чунки акция-
лар номиналдан паст жойлаштирилмайди ва 
таклиф номинал қиймат бўйича бўлганда ҳам 
инвестор бозордан олишни афзал кўради.  

IPOга чиқиш учун жиддий тайёргарлик-
дан ўтишнинг талаб қилиниши боис узоқ муд-
датли корпоратив стратегия асосида иш олиб 
борилиши, акциядорлик жамиятларининг 
тайёргарлик даражаси IPO тестидан ўтказили-
ши лозим.  

Устав капиталида хусусий сектор улуши 
юқори бўлган акциядорлик жамиятларининг, 
биринчи навбатда, IPOга чиқишлари мақсадга 
мувофиқ ва бозор учун ўзига хос сигнал вазифа-
сини ўтаб беради. 

Бозор учун ижобий сигналлиги боис бозор 
даромадлилиги асосида дивидендларни белги-
лаб бориш лозим. Мазкур жиҳат истиқболдаги 
IPOлар учун муҳим. 

IPOдан кейинги босқич, яъни амалиёт 
ўтказилгач, инвесторлар билан муносабатлар 
манфаатли бўлиш шартлиги боис акциядорлик 
жамиятлари ички ҳужжатларида, хусусан, устав-
да дивидендга йўналтириладиган соф фойда 
кўрсаткичи жозибали тарзда белгиланиши ло-
зим.
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