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Аннотация: Цифровизация финансовой сферы является неотъемлемой характеристикой развития современной 
мировой экономики. Для того чтобы участники финансового рынка были успешными и конкурентоспособными, им 
необходимо соответствовать глобальным тенденциям внедрения передовых технологий и активно использовать 
цифровые решения. Реализация данной задачи предполагает трансформацию традиционных бизнес-моделей с 
учетом современных технологических вызовов и возможностей цифровой экономики.

В научном тезисе разработаны научные предложения по совершенствованию процессов цифровизации фондового 
рынка Узбекистана.

Ключевые слова: цифровизация, цифровые технологии, фондовый рынок, ценные бумаги, технология блокчейн, 
электронный документооборот.
Annotatsiya: Moliyaviy sohaning raqamlashtirilishi zamonaviy jahon iqtisodiyotining rivojlanishida muhim omillardan biri 
hisoblanadi. Moliyaviy bozor ishtirokchilarining muvaffaqiyatli va raqobatbardosh bo‘lishi uchun ular ilg‘or texnologiyalarni 
joriy etish bo‘yicha global tendensiyalardan ortda qolmasligi hamda faoliyatida raqamli yechimlardan keng foydalanishi 
zarur. Ushbu vazifani amalga oshirish esa zamonaviy iqtisodiy sharoit va texnologik o‘zgarishlar ta’sirida an’anaviy 
biznes-modellarni yangilash va takomillashtirishni talab etadi.

Mazkur ilmiy tezisda O‘zbekiston fond bozorini raqamlashtirish jarayonlarini yanada takomillashtirish bo‘yicha ilmiy 
takliflar ishlab chiqilgan.

Kalit soʻzlar: raqamlashtirish, raqamli texnologiyalar, fond bozori, qimmatli qog‘ozlar, blokcheyn texnologiyasi, elektron 
hujjat aylanishi.
Abstract: The digitalization of the financial sector is an integral feature of the development of the modern global economy. 
In order for participants in the financial market to remain successful and competitive, it is essential to follow global trends 
in the implementation of advanced technologies and actively adopt digital solutions. Achieving this objective requires 
the transformation of traditional business models in response to the challenges and opportunities of the digital economy.

The scientific thesis develops proposals aimed at improving the digitalization of the stock market of Uzbekistan.

Key words: digitalization, digital technologies, stock market, securities, blockchain technology, electronic document 
management.
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В В Е Д Е Н И Е
На фондовом рынке особую ценность представляет информация о совершаемых операциях, 

передаче прав собственности на ценные бумаги и других финансовых транзакциях. Использование 
современных цифровых технологий, в том числе распределённых систем хранения данных, позволяет 
обеспечить высокий уровень защиты информации. В таких системах данные базы распределяются 
между участниками сети одновременно, что значительно повышает уровень безопасности и надежности 
хранения информации.

Благодаря применению данных технологий пользователи имеют возможность отслеживать процесс 
выполнения транзакций на всех этапах их реализации, включая сведения о времени проведения 
операций, их участниках и объёме совершённых сделок. Такие механизмы способствуют повышению 
прозрачности операций на финансовом рынке, укреплению доверия участников рынка и повышению 
эффективности функционирования финансовой системы.

В Стратегии развития Нового Узбекистана на 2022–2026 годы отмечается, что расширение 
финансовых ресурсов в экономике, в том числе путем увеличения оборота фондового рынка с 200 
миллионов долларов США до 7 миллиардов долларов США в течение последующих пяти лет, является 
одним из важных условий обеспечения устойчивого макроэкономического роста страны [1].

Изложенные обстоятельства обусловливают необходимость проведения научных исследований, 
направленных на развитие и совершенствование процессов цифровизации фондового рынка 
Узбекистана.

По заключению В. Назаренко, увеличение объемов и скорости информационного обмена, 
совершенствование информационно-коммуникационных процессов и их организация на качественно 
новом уровне приводят к следующим результатам:

−	 сокращению продолжительности жизненного цикла товаров, вследствие чего на рынке регулярно 
появляются новые продукты и услуги с улучшенными конкурентными характеристиками;

−	 расширению разнообразия человеческих потребностей и изменению ценностных ориентиров 
общества, усилению творческой составляющей в управленческой деятельности, что, в свою очередь, 
влияет на экономическое и социальное поведение людей;

−	 увеличению скорости получения информации о новых товарах и услугах независимо от 
места их происхождения, что способствует более динамичному изменению вкусов и потребительских 
предпочтений;

−	 ускорению обновления научных и технических знаний, идей и представлений, а также 
усилению интеграционных процессов по схемам «наука – техника», «наука – техника – производство», 
«фундаментальные – прикладные исследования» и др. [2].

Р. Янковский отмечает, что цифровизация фондового рынка способствует решению многих задач, 
возникающих в деятельности его участников, включая повышение уровня безопасности и надежности 
финансовых операций. С развитием интернет-технологий появились современные инструменты, 
обеспечивающие защиту финансового рынка в условиях активной цифровизации. К ним относятся 
технологии blockchain, RegTech, SupTech, а также системы удаленной идентификации и аутентификации 
пользователей [3].

По мнению С. Накамото, традиционные брокерские услуги во многом дополняются виртуальными 
торговыми платформами, которые позволяют оперативно выполнять торговые операции и предоставляют 
пользователям широкий спектр образовательных, аналитических и инструментов управления рисками. 
Одним из ключевых преимуществ таких платформ является предоставление свободного доступа 
в режиме реального времени к фондовым рынкам и другим финансовым инструментам, что дает 
инвесторам возможность более эффективно использовать рыночные тенденции и макроэкономические 
условия. Кроме того, большинство инновационных онлайн-платформ предоставляют так называемые 
демо-счета, имитирующие реальные рыночные условия и позволяющие начинающим трейдерам 
совершенствовать практические навыки без финансовых рисков. Электронные технологии биржевой 
торговли также способствовали пересмотру традиционных концепций функционирования национальных 
фондовых и денежных рынков. Появление альтернативных торговых систем, таких как Alternative Trading 
System (ATS), позволило значительно снизить издержки биржевой торговли и стимулировало развитие 
интерактивных сервисов на традиционных биржах [4].

А. Азутти отмечает, что полная автоматизация торговых процессов обладает рядом существенных 
преимуществ: исключение субъективного фактора из процесса принятия решений, высокая скорость 
обработки информации и совершения операций, а также возможность одновременного применения 
нескольких торговых стратегий, что особенно важно при управлении диверсифицированным 
инвестиционным портфелем. Внедрение электронного банкинга также способствовало развитию 
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операций на финансовых рынках и позволило инвесторам в короткие сроки освоить новые цифровые 
банковские сервисы. Интернет-депозитарий, в свою очередь, представляет собой профессионального 
участника фондового рынка, основной функцией которого является хранение сертификатов ценных 
бумаг и учет перехода прав собственности на них при заключении сделок в онлайн-режиме [5].

М. Бури и Р. Полансо пришли к выводу, что цифровизация депозитарно-клиринговых систем 
способствовала модернизации безбумажной технологии выпуска и хранения ценных бумаг. В таких 
условиях ценные бумаги существуют в электронной форме в виде записей на счетах. Развитие 
инновационных технологий также повлияло на формирование комплексной системы обслуживания 
клиентов, включающей интернет-трейдинг, интернет-банкинг и интернет-депозитарий. С внедрением 
интернет-трейдинга на фондовом рынке активно развивается направление операций, основанных 
на использовании алгоритмических торговых систем. В рамках данного подхода алгоритмы 
совершения операций закладываются в специализированные компьютерные программы, которые 
на основе анализа рыночных данных автоматически принимают решения и осуществляют торговые 
операции. В результате сформировались два основных направления проведения операций: 
– самостоятельная торговля без использования средств автоматизации; 
– торговля на основе специализированных компьютерных программ – алгоритмических торговых 
систем, функционирующих на основе заранее заданных алгоритмов и обеспечивающих автоматизацию 
процессов принятия решений и выполнения операций [6].

С. Карепова и И. Селезнев отмечают, что под воздействием цифровизации на фондовом рынке 
появляются новые инструменты и возможности привлечения финансовых ресурсов, способствующие 
его устойчивому развитию [7].

Банковский сектор на протяжении длительного времени активно сотрудничает с финтех-
компаниями, что способствует ускоренному внедрению цифровых технологий на финансовом рынке. 
В результате цифровизация усилила конкуренцию между участниками финансовой системы, а также 
стимулировала интеграцию информационных технологий в деятельность финансовых организаций с 
целью диверсификации их бизнес-моделей и повышения эффективности предоставляемых услуг [8].

А Н А Л И З  И  Р Е З УЛ ЬТ А Т Ы
Финансовые инновации в Америке и Азии (в частности, в Китае) происходят в основном по инициативе 

крупных технологических компаний – бигтехов, таких как FAMGA (Facebook, Apple, Microsoft, Google, 
Amazon) и BAT (Baidu, AntFinancial / Alibaba и Tencent). Эти крупные игроки изначально начали строить 
экосистемы, а внедрение финансовых услуг стало логичным продолжением этого развития. Одной из 
предпосылок такому пути развития финтеха можно выделить, например, достаточно низкий уровень 
доверия к финансовым институтам и крайне высокий к технологическим компаниям за последние 10 
лет.

Также немаловажную роль играет сущность бигтехов – это крупнейшие игроки рынка, обладающие 
достаточным количеством средств на покупку и разработку финансовых технологий. К тому же за 
период своего существования они успели наработать значительную клиентскую базу, привыкшую к 
функционалу сервисов, предоставляемых FAMGA и BAT.

Рассматривая особенности развития финтеха в Канаде, стоит отметить, что здесь стартапам 
необходимо конкурировать или работать на взаимовыгодных условиях с пятью крупнейшими банками 
страны (Royal Bank of Canada, Toronto-Dominion Bank, Bank of Nova Scotia, Bank of Montreal, Canadian 
Imperial Bank of Commerce), которые в свою очередь также активно цифровизируются. Например, одним 
из последних нововведений Canadian Imperial Bank of Commerce стала цифровая аутентификация, 
которая представляет собой подтверждение личности по фотографии документа государственного 
образца и лица пользователя с помощью алгоритмов машинного обучения. В то же время финтех-
стартапы не отстают в удобстве предложений для клиентов и эффективно функционируют в области 
платежей, инвестиций и кредитования, а по оценкам экспертов в ближайшем будущем финансовые 
технологии имеют шанс привлечь около четверти клиентов традиционных банков [9].

Через онлайн-сервисы, предоставляющие возможности размещения средств на выгодных 
условиях, организаторы предлагают после обучения провести серию пробных операций, которые 
позволяют убедиться в возможности получения дохода и вернуть инвестируемые средства. При этом 
для проведения таких операций ими используются программы-симуляторы, не имеющие реального 
выхода на фондовый рынок. Так, «50-летний житель Самары стал жертвой мошенников, предлагающих 
заработать на инвестициях в криптовалюты. Предложение вложиться в ценные бумаги и цифровые 
активы он получил по телефону. После того, как инвестор отправил на счет “брокера” 1,3 млн рублей, 
тот перестал выходить с ним на связь» [10].
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Блокчейн уже активно используется фондовыми биржами заграницей. Так, к примеру, американский 
оператор фондового рынка, биржа Nasdaq стала первым финансовым учреждением, которое показало 
действующую реализацию блокчейна.

В Ы В О Д Ы  И  П Р Е Д Л О Ж Е Н И Я
В процессе исследования сформулированы следующие выводы относительно цифровизации 

фондового рынка:
−	 увеличение объемов и скорости информационного обмена, совершенствование информационно-

коммуникационных процессов и их организация на качественно новом уровне приводят к сокращению 
жизненного цикла товаров, в результате чего на рынке регулярно появляются продукты и услуги с 
улучшенными конкурентными характеристиками. Одновременно наблюдается рост разнообразия 
потребностей общества и изменение ценностных ориентиров, усиливается творческая составляющая 
управленческой деятельности, что отражается на экономическом и социальном поведении людей;

−	 полная автоматизация торговых процессов обладает рядом существенных преимуществ: 
исключение субъективного фактора при принятии решений, высокая скорость обработки информации 
и совершения операций, а также возможность одновременного применения нескольких биржевых 
стратегий, что особенно важно при управлении инвестиционным портфелем, включающим различные 
финансовые инструменты;

−	 цифровизация депозитарно-клиринговых систем способствовала модернизации безбумажной 
технологии выпуска и хранения ценных бумаг;

−	 под влиянием цифровизации на фондовом рынке формируются новые инструменты и 
возможности привлечения финансовых ресурсов, что может способствовать его устойчивому развитию;

−	 относительно высокий уровень листинговых взносов установлен для категории «А».
На наш взгляд, для дальнейшего развития фондового рынка страны целесообразно реализовать 

следующие меры:
1. Использование технологий SupTech и RegTech, основанных на применении технологии блокчейн, 

при осуществлении транзакций с ценными бумагами.
Развитие технологии блокчейн привело к значительным изменениям в подходах к организации 

операций на рынке ценных бумаг. Данная технология обеспечивает участникам рынка дополнительный 
уровень защищенности и прозрачности при совершении сделок, а также способствует снижению 
транзакционных издержек за счет оптимизации участия финансовых посредников.

Блокчейн представляет собой распределенную базу данных, которая позволяет передавать 
ценности между участниками системы. На фондовом рынке такими ценностями являются информация 
о совершаемых операциях, передача прав собственности на ценные бумаги и другие финансовые 
данные. Благодаря распределенной структуре хранения информации обеспечивается высокий уровень 
надежности системы и возможность отслеживания всех этапов проведения транзакции. Пользователи 
могут получать информацию о статусе операции, ее участниках и объеме проведенной сделки, что 
повышает прозрачность финансовых операций.

Кроме того, транзакции, осуществляемые через блокчейн, обладают высокой степенью 
защищенности, а распределенная база данных позволяет хранить и передавать информацию без 
необходимости централизованного управления, что способствует более безопасному и эффективному 
проведению финансовых операций.

SupTech представляет собой современную технологию, позволяющую осуществлять надзор и 
контроль на финансовых рынках с использованием инновационных инструментов, включая технологии 
Big Data. Данная технология способствует автоматизации административных процессов, повышению 
прозрачности отчетности и переводу многих процессов на рынке ценных бумаг в цифровой формат.

RegTech является технологическим инструментом, обеспечивающим эффективное, надежное и 
безопасное выполнение требований финансового регулирования. Применение RegTech способствует 
повышению прозрачности на финансовых рынках, в банковском секторе и среди небанковских 
финансовых организаций. К основным направлениям применения относятся автоматизация подготовки 
и предоставления отчетности, комплексный контроль операций, выявление подозрительной активности 
и предотвращение мошенничества.

2. Совершенствование системы электронного документооборота на рынке ценных бумаг на основе 
современных цифровых технологий.

Для повышения эффективности функционирования фондового рынка важно совершенствовать 
систему электронного документооборота. Одним из актуальных направлений является развитие 
стандартов электронно-цифровой подписи и их широкое внедрение в финансовую практику.
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Кроме того, важное значение имеет повышение уровня доверия населения к цифровым технологиям, 
что требует развития финансовой грамотности и информирования граждан о преимуществах цифровых 
финансовых инструментов.

Также целесообразно дальнейшее совершенствование нормативно-правовой базы цифровой 
экономики, направленной на регулирование цифровых финансовых операций и снижение потенциальных 
рисков, возникающих в процессе цифровой трансформации финансовых рынков.
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