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Annotatsiya. Ushbu magolada kompaniya moliyaviy holatining ishonchliligini tekshirish
bosqichlari, shuningdek Aksiyalarni ommaviy joylashtirish (IPO) amaliyotlarining zaruriyati va
afzalliklari haqgida so’z boradi.
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IPO jarayoni ko‘p bosqichli bo‘lib, uzoq vaqtni (bir necha yillarni) va yuqori
migdordagi  moliyaviy xarajatlarni talab qgiladi. Kompaniyaning ichki
tayyorgarligidan va barcha zaruriy jarayonlardan o‘tishidan tashqari, IPOning
amalga oshish vaqti igtisodiyotning joriy holati bilan bog‘ligligini ham alohida
ta’kidlash lozim. Chunki bozordagi nobarqaror holat kapitalni joylashtirish bo‘yicha
risk darajasini keskin oshirishi va kutilayotgan kapitallashuv darajasiga yerishish
imkoniyatini pasaytirishi mumkin. Kompaniya o‘z ichki imkoniyatlarini tahlil
qilgan holda IPO operatsiyalarini amalga oshirish to‘g‘risida garor qabul qilgandan
keyin, tayyorgarlik jarayonini boshlaydi. Bu jarayon bir necha yillarni o‘z ichiga

qamrab olgan to‘rtta bosqichni o°zida aks yettiradi[5].

1-jadval
Kompaniya moliyaviy holatining ishonchliligini tekshirish bosqgichlari[6]

Moliyaviy  tahlil va|Audit va  moliyaviy | Huquqiy hamkorlik va
baholash tekshiruv hamrohlik
1. Amalga oshiradigan mutaxassislar
Moliyaviy analitiklar, | Yuqori malakali | Maxsus  ixtisoslashgan
korxona biznesini | auditorlar yuristlar
baholash bo‘yicha
yekspertlar
2. Jamoaning ish magsadi
Investitsiyalash Korporativ moliyaviy | Kompaniya  faoliyatini
obyektining haqiqiy | tekshiruv o‘tkazish, | yuridik  va  huquqiy
qiymatini aniqlash, | korxona faoliyatini | yekspertizadan o‘tkazish,
xaridorga uning | yekspertizadan o‘tkazish, | uni xarid qilish bilan
kelgusidagi foydalanishi | foyda va soliq risklarini | bog‘liq risklarni
yuzasidan  turli xil | belgilash.
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variantlar bo‘yicha
korxona qiymati
dipazonini belgilash.

maksimal
aniqlash.

darajada

3. Amalga oshiriladigan ishlar

- xaridorning korxona

- korxona tushumlari va

- ta’sis hujjatlari, yuridik

faoliyatining  amaldagi | xarajatlari tarkibi tahlil | status, korporativ
tartibini  saqlab qolish | qilinadi; boshqaruv  to‘g‘risidagi
yoki navbatdagi biznes |- ichki nazorat tizimi | hujjatlar, boshgaruv
birligi sifatida xolding | baholanadi; organlari hay’at qarorlari,
tarkibiga qo‘shib olish | - asosiy vositalar, | asosiy  ishonchnomalar
nuqtayi nazaridan | moliyaviy  qo‘yilmalar, | bo‘yicha sharh
korxonaning bozor, | debitorlik va kreditorlik | tayyorlanadi;
investitsion va tugatish | qarzlari, zaxiralar tahlil |- aksiyalar bo‘yicha
qiymatlari baholanadi; qilinadi; asosiy bitimlar,
- moliyaviy analitiklar | - kredit shartnomalari va | aksiyadorlar va ularning
buyurtmachiga gimmatli | majburiyatlar tahlili, | mulkiy va  nomulkiy
qog‘ozlarni sotib olish | shartli majburiyatlar | huquqlari haqida
to‘g‘risida qaror qabul | tahlili amalga oshiriladi; | ma’lumotlar tahlil
qilish uchun bir necha xil | - aktivlar va majburiyatlar | qilinadi;
standartlar orqali | hiso-bining to‘liqligi va | - korxona faoliyatini
aniqlanadigan narx | ishonchliligi tekshiriladi; | davlat tomonidan tartibga
diapazonini taklif qiladi. |- yuzaga kelishi mumkin | solish, asosly
bo‘lgan soliq risklari va | shartnomalar va
natijani (foydani) | korxonaning mulkiy
belgilash; huqugqlari, mehnat
- shuningdek yuzaga | munosabatlari va

kelishi mum-kin bo‘lgan
soliq majburiyatlari
miqdorini  va  uning
moliyaviy natijaga ta’siri
aniglanadi.

shikoyat-da’vo faoliyati
o‘rganiladi.

4. Ish natijalari

Korxona biznesini yoki | Moliyaviy yekspertiza | Kompaniya yuridik
aksiyalar paketini | to‘g‘risida hisobot. yekspertizasi  to‘g‘risida
baholash to‘g‘risida hisobot.

hisobot.

Birinchi bosgichda tashkilotchilar va PO ishtirokchilari guruhi tuziladi
hamda ular tomonidan kompaniya moliyaviy strategiyasi belgilanadi va mos

ravishda biznes-reja ishlab chigiladi. Shuningdek, kompaniya tayyorgarlik darajasi
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moliyaviy tomondan baholanadi. Bu jarayonda xalgaro standartlar asosida
moliyaviy hisobotlar tayyorlanadi.

Ikkinchi bosgichda tashqgi hamkorlar, maslahatchilar, yirik potentsial
investorlar tomonidan kompaniya moliyaviy holatining ishonchliligini tekshirish
(ingl. «due diligence») jarayoniga katta ye’tibor qaratiladi. Bu jarayon o‘z ichiga
oladigan jihatlar quyidagi jadvalda keltirilgan (1.3-jadval).

Shuningdek, qimmatli qog‘ozlarni joylashtirish bo‘yicha PR-agentlar,
investorlar bilan ishlashga jiddiy yondashilib, potentsial investorlar oldiga borib
tagdimotlar o‘tkaziladi. Tagdimotlar o‘tkazish uchun potentsial investorlarni
tanlashda investor faoliyati tashkil yetilgan davlatda soligga tortish darajasini ham
hisobga olish talab yetiladi. Chunki dividendlarga nisbatan soliq yuki yuqori bo‘lgan
davlatlarda aksiyalar sotib olish orqali daromad ko‘rishga intilish darajasi nihoyatda
past bo‘ladi.

Bundan tashgari mazkur bosqichda savdo maydonini tanlash, ya’ni qimmatli
qog‘ozlar bo‘yicha oldi-sotdi bitimlari ro‘yxatga olinadigan fond birjasi va ochiq
bozorga chigish vaqti aniglab olinadi.

[PO o‘tkazish bosqgichlaridan yeng asosiysi hisoblangan uchinchi bosqichda
qimmatli qog‘ozlarni davlat organlarida va birjada ro‘yxatdan o‘tkazish,
joylashtirilishi kutilayotgan qgimmatli qog‘ozlar narx diapazonini belgilash,
birlamchi yemissiya prospektini chop yetish amalga oshiriladi.

Yakuniy to‘rtinchi bosqichda yesa kompaniya aksiyalarining birjada
muomalasi boshlanib, unda aksiyadorlar va menejerlardan tashgari anderrayterlar,
moliyaviy, yuridik va solig maslahatchilari, potentsial investorlar va moliya
bozorining boshga ishtirokchilari gatnashadi. Shuningdek, strategik ahamiyatga
yega kompaniyalar aksiyalarini joylashtirishda davlat organlari ham ishtirok yetishi
mumkin. Bunda anderrayterlar birlamchi bozorda aksiyalarni kafolatli joylashtirish
bilan shug‘ullansa, soliq maslahatchilari aksiyalarni joylashtirishda soligqa oid
masalalar yuzaga kelganda bevosita ishtirok yetadi.

Yuqorida ta’kidlab o‘tganimizdek, IPO operatsiyalarini o‘tkazish ma’lum

darajada xarajatlarni talab giladi. Bunda aksiyalarni joylashtirishga ketadigan
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xarajatlarni shartli ravishda boshlang‘ich va asosiy xarajatlarga bo‘lish mumkin.
IPO o‘tkazishning maqsadga muvofiqligini baholashga ketgan xarajatlar
boshlang‘ich xarajatlar sifatida baholanadi. Asosiy xarajatlar bevosita
tayyorgarlikka ketgan xarajatlardir. Umumiy holda, IPO giymati quyidagi
xarajatlardan kelib chigadi[7]:

- yuridik due diligence;

- moliyaviy va soliglar bo‘yicha due diligence;

- auditorlik hisobotlarini tayyorlash;

- aktivlarni baholash;

- anderrayterlar bilan shartnomalar tuzish va anderrayter mukofoti;

- aksiyalar yemissiyasi va ularni ro‘yxatdan o‘tkazish xarajatlari;

- soliglar, bir martalik yig‘imlar va boshqa xarajatlar.

Yeng ko‘p xarajat talab qgiladigan jarayon bu kompaniya moliyaviy holatining
ishonchliligini  tekshirish  jarayonidir. Hozirda xalgaro moliya bozorida
kompaniyalar tomonidan aksiyalarni ommaviy joylashtirish kapital jalb gilishning
keng targalgan usuli hisoblanadi. Shuningdek, aksiyalarni ommaviy joylashtirish
kompaniyalarga imijini shakllantirish, investitsion jozibadorligini oshirish va
biznesni kengaytirish imkoniyatlarini tagdim yetadi.
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