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FOND BOZORI VOSITASIDA 
IQTISODIYOTNI 
MOLIYALASHTIRISHNING 
USULLARI

G‘aniyev Axrorjon Norboy o‘g‘li
Bank-moliya akademiyasi magistranti

Annotatsiya: Mazkur maqolada fond bozori vositasida iqtisodiyotni moliyalashtirishning nazariy asoslari va amaliy 
mexanizmlari chuqur tahlil qilingan. Qimmatli qog‘ozlar emissiyasi, aksiyalar va obligatsiyalar bozorining iqtisodiyotdagi 
o‘rni, ularning investitsiya jarayonlariga ta’siri hamda moliyaviy resurslarni samarali jalb qilishdagi ahamiyati yoritilgan. 
Shuningdek, O‘zbekistonda fond bozorini rivojlantirish yo‘nalishlari, mavjud muammolar va ularni bartaraf etish bo‘yicha 
takliflar ishlab chiqilgan.

Kalit soʻzlar: fond bozori, qimmatli qog‘ozlar, aksiyalar, obligatsiyalar, investitsiya, moliyalashtirish, kapital.
Abstract: This article provides a comprehensive analysis of the theoretical foundations and practical mechanisms of 
financing the economy through the stock market. It explores the role of securities issuance, shares, and bonds in the 
economy, their impact on investment processes, and their importance in attracting financial resources effectively. The 
study also highlights the development directions of the stock market in Uzbekistan, identifies existing challenges, and 
proposes recommendations for improvement.

Key words: stock market, securities, shares, bonds, investment, financing, capital.
Аннотация: В данной статье проведен всесторонний анализ теоретических основ и практических механизмов 
финансирования экономики через фондовый рынок. Рассмотрены роль эмиссии ценных бумаг, акций и облигаций 
в экономике, их влияние на инвестиционные процессы и значение для эффективного привлечения финансовых 
ресурсов. Кроме того, изучены направления развития фондового рынка в Узбекистане, выявлены существующие 
проблемы и предложены рекомендации по их решению.

Ключевые слова: фондовый рынок, ценные бумаги, акции, облигации, инвестиции, финансирование, капитал.

Bozor iqtisodiyotining muhim bo‘g‘ini sifatida fond bozori mamlakatda kapitalni samarali taqsimlash, 
investitsiyalarni jalb etish va iqtisodiyotni moliyalashtirishning muqobil usullarini yaratishda muhim ahamiyat 
kasb etadi. Fond bozori orqali korxonalar o‘z faoliyatini kengaytirish, yangi texnologiyalarni joriy etish hamda 
ishlab chiqarish quvvatlarini oshirish uchun zarur moliyaviy resurslarga ega bo‘ladilar. Shu bilan birga, investorlar 
o‘z jamg‘armalarini turli moliyaviy vositalarga yo‘naltirish orqali daromad olish imkoniyatiga ega bo‘ladilar.

Zamonaviy iqtisodiy sharoitda fond bozorining asosiy vazifasi nafaqat korporativ sektorni qo‘llab-quvvatlash, 
balki davlat budjetiga tushumlarni ko‘paytirish va ijtimoiy-iqtisodiy barqarorlikni ta’minlashdan iboratdir. Qimmatli 
qog‘ozlar emissiyasi, aksiyalar va obligatsiyalar orqali kapital jalb qilish usullari iqtisodiyotning turli tarmoqlarini 
moliyalashtirishda keng qo‘llanilib, bank kreditlariga nisbatan ko‘proq qulaylik va uzoq muddatli barqarorlikni 
ta’minlaydi.

O‘zbekistonda ham fond bozori institutlarini rivojlantirish, moliyaviy vositalar doirasini kengaytirish va 
investorlar uchun ishonchli huquqiy hamda iqtisodiy muhit yaratish davlat siyosatining ustuvor yo‘nalishlaridan 
biri bo‘lib qolmoqda. Shu nuqtai nazardan, fond bozori vositasida iqtisodiyotni moliyalashtirishning usullarini 
tahlil qilish, ularning amaliy samaradorligini baholash va rivojlanish istiqbollarini aniqlash dolzarb ilmiy masala 
hisoblanadi.
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Bozor iqtisodiyotida fond bozori kapitalni samarali taqsimlash va iqtisodiyotning moliyaviy resurslarga 
bo‘lgan ehtiyojini qondirishda markaziy o‘rin tutadi. Iqtisodiy tizimda pul oqimlari uchta asosiy kanal orqali 
harakatlanadi: davlat budjeti, tijorat banklari va fond bozori. Agar budjet mablag‘lari asosan ijtimoiy sohalar va 
davlat dasturlarini qo‘llab-quvvatlashga yo‘naltirilsa, tijorat banklari qisqa va o‘rta muddatli kreditlashda ustunlik 
qiladi. Fond bozori esa uzoq muddatli va barqaror moliyalashtirish mexanizmlarini ta’minlaydi. Bu jihatdan u 
investitsion faollikni rag‘batlantirish, jamg‘armalarni ishlab chiqarishga yo‘naltirish va iqtisodiyotning tarkibiy 
o‘zgarishlarini moliyaviy jihatdan qo‘llab-quvvatlashda muhim vosita hisoblanadi.

Fond bozorining asosiy mexanizmlaridan biri qimmatli qog‘ozlar emissiyasi orqali kapital jalb qilishdir. 
Korxonalar aksiyalar chiqarish orqali qo‘shimcha mablag‘ to‘playdi, shu bilan birga, mulkchilikning muayyan 
qismi investorlarga o‘tadi. Bu jarayon, bir tomondan, kompaniya moliyaviy barqarorligini mustahkamlasa, 
ikkinchi tomondan, investorlar uchun mulkchilik huquqidan kelib chiqadigan dividendlar va aktivlarning o‘sishidan 
foyda olish imkoniyatini beradi. Shuningdek, obligatsiyalar chiqarish orqali qarz majburiyatlarini shakllantirish 
moliyalashtirishning yana bir muhim usuli hisoblanadi. Obligatsiya bozorida korporatsiyalar, davlat va mahalliy 
hokimiyat organlari ishtirok etib, uzoq muddatli resurslarni jalb etish imkoniyatiga ega bo‘ladi.

Fond bozorining iqtisodiyotdagi o‘rni va samaradorligini aniqlashda uning bir nechta yo‘nalishlarini tahlil 
qilish zarur. Birinchidan, kapital jamg‘arilishi va qayta taqsimlanishi mexanizmlari. Fond bozori orqali aholining 
ortiqcha jamg‘armalari ishlab chiqarish va investitsiyaga yo‘naltiriladi. Masalan, aholining bankdagi oddiy 
omonatlari kam foizli daromad keltirsa, qimmatli qog‘ozlarga yo‘naltirilgan mablag‘lar yuqori daromadlilik bilan 
birga investitsion loyihalarning moliyalashtirilishini ham ta’minlaydi. Shu tarzda, fond bozori jamg‘armalarni 
iqtisodiyotning faol sektorlariga oqizib, innovatsion rivojlanish uchun moliyaviy asos yaratadi.

Ikkinchidan, fond bozori korporativ boshqaruvni takomillashtirishga xizmat qiladi. Aksiyadorlik jamiyatlarida 
aksiyadorlarning manfaatlarini himoya qilish, shaffof moliyaviy hisobot yuritish, dividend siyosatini ishlab 
chiqish orqali boshqaruv tizimi takomillashadi. Rivojlangan mamlakatlar tajribasida fond bozorining korporativ 
madaniyat va boshqaruv samaradorligiga ta’siri yuqori ekani ko‘p bora tasdiqlangan. O‘zbekiston sharoitida 
ham so‘nggi yillarda aksiyadorlik jamiyatlarida korporativ boshqaruv standartlarini joriy etish va aksiyalarning 
erkin muomalada bo‘lishini kengaytirish bo‘yicha islohotlar amalga oshirilmoqda.

Uchinchidan, fond bozori iqtisodiyotni diversifikatsiya qilish va tarmoqlararo kapital oqimini 
muvozanatlashtirishda muhim rol o‘ynaydi. Masalan, energetika yoki xomashyo tarmoqlarida yuqori daromadli 
obligatsiyalar chiqarilishi sanoatning boshqa sohalariga ham investitsiya jalb qilishni rag‘batlantiradi. Bunda 
qimmatli qog‘ozlarning likvidligi va ishonchliligi asosiy omil bo‘lib xizmat qiladi. Shu bilan birga, iqtisodiyotning 
yuqori riskli, lekin innovatsion segmentlariga ham fond bozori orqali resurslarni yo‘naltirish mumkin. Bu esa 
yangi texnologiyalarni rivojlantirish va startap loyihalarni qo‘llab-quvvatlash uchun zarur shart-sharoit yaratadi.

Fond bozorining rivojlanishi iqtisodiyotni moliyalashtirish usullariga ta’sir etuvchi omillardan biri sifatida 
makroiqtisodiy barqarorlik bilan bevosita bog‘liqdir. Inflyatsiya darajasi, milliy valyuta barqarorligi, foiz stavkalari 
va bank sektorining ishonchliligi qimmatli qog‘ozlarga bo‘lgan talabni belgilovchi asosiy omillardir. O‘zbekistonda 
fond bozorini rivojlantirishda so‘nggi yillarda iqtisodiy barqarorlikni mustahkamlash, milliy valyutani erkinlashtirish 
va moliya tizimini modernizatsiya qilish yo‘nalishida qator islohotlar amalga oshirilmoqda. Xususan, “Toshkent” 
Respublika fond birjasi faoliyatini kengaytirish, qimmatli qog‘ozlar emissiyasini soddalashtirish, investorlar 
huquqlarini kafolatlash va xalqaro standartlarga mos keluvchi axborot oshkoraligini ta’minlash kabi chora-
tadbirlar amalga oshirilmoqda.

Biroq fond bozori orqali iqtisodiyotni moliyalashtirishda ayrim cheklovlar va muammolar ham mavjud. 
Avvalo, aholining moliyaviy savodxonlik darajasining yetarli emasligi qimmatli qog‘ozlarga bo‘lgan talabni 
pasaytiradi. Shuningdek, korporatsiyalarning ochiqlik darajasi pastligi va moliyaviy hisobotlarning xalqaro 
standartlarga to‘liq mos kelmasligi investorlar uchun qo‘shimcha xavf tug‘diradi. Qimmatli qog‘ozlar bozorining 
likvidligi yetarli darajada emasligi ham resurslarni erkin jalb qilish imkoniyatlarini cheklaydi. Shu sababli, fond 
bozorida moliyalashtirish usullarining samaradorligini oshirish uchun moliyaviy infratuzilmani rivojlantirish, 
yangi moliyaviy instrumentlarni joriy etish va xalqaro amaliyotni keng tatbiq etish zarur.

Fond bozorida moliyalashtirishning zamonaviy usullaridan biri korporativ obligatsiyalar chiqarish hisoblanadi. 
Bu instrument, ayniqsa, bank kreditlari uchun yuqori foiz stavkalari mavjud sharoitda korxonalar uchun qulay 
manba bo‘lib xizmat qiladi. Obligatsiyalar orqali uzoq muddatli, ko‘pincha past foizli resurslar jalb qilinadi. 
Bunda investorlar uchun xavf darajasi past bo‘lib, muntazam kupon to‘lovlari orqali daromad kafolatlanadi. 
Shu bilan birga, davlat obligatsiyalari ham iqtisodiyotni moliyalashtirishning muhim mexanizmlaridan biridir. 
Davlat obligatsiyalari orqali budjet taqchilligi qoplanadi, makroiqtisodiy barqarorlik mustahkamlanadi va moliya 
bozorining rivojlanishi rag‘batlantiriladi.

Aksiyalar emissiyasi ham iqtisodiyotni moliyalashtirishning eng asosiy usullaridan biri bo‘lib qolmoqda. 
Ularning afzalligi shundaki, kompaniyalar qarz majburiyatiga ega bo‘lmaydi, aksincha, ulushdorlik asosida 
kapitalni oshiradi. Aksiyadorlar dividend olish bilan birga, kompaniya qiymatining o‘sishidan ham foyda ko‘radilar. 
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Shu sababli, aksiyalar bozori rivojlanishi iqtisodiyotdagi investitsion faollik va innovatsion tashabbuslarni 
moliyaviy qo‘llab-quvvatlash uchun muhim manba hisoblanadi.

Xalqaro tajribada fond bozorining iqtisodiyotni moliyalashtirishdagi o‘rni yuqori baholanadi. Masalan, 
AQSh, Yaponiya va Yevropa mamlakatlarida fond bozori orqali jalb etilgan resurslar YaIMning katta qismini 
tashkil etadi. Rivojlanayotgan davlatlar uchun esa bu yo‘nalishda hali keng imkoniyatlar mavjud. O‘zbekiston 
tajribasida ham fond bozorining iqtisodiyotni moliyalashtirishdagi ulushi tobora ortib bormoqda. Xususan, 
qimmatli qog‘ozlar orqali kapital jalb qilish hajmi yildan-yilga oshmoqda, bu esa iqtisodiyotning barqaror 
rivojlanishiga xizmat qilmoqda (1-rasm).

1-rasm. Fond bozori vositasida iqtisodiyotni moliyalashtirish jarayoni

Sxema fond bozori vositasida iqtisodiyotni moliyalashtirish jarayonini bosqichma-bosqich ko‘rsatadi. 
U jamg‘armalarning safarbar qilinishidan boshlab qimmatli qog‘ozlar emissiyasi orqali kapitalni jalb etish, 
aksiyalar va obligatsiyalar bozorida mablag‘larni to‘plash, investorlarning ishtiroki bilan korporativ boshqaruvni 
takomillashtirish, kapitalning turli tarmoqlar bo‘yicha qayta taqsimlanishi hamda yakunda innovatsion rivojlanish 
va iqtisodiy o‘sishga erishishgacha bo‘lgan mexanizmni ifodalaydi.

Xulosa qilib aytagnda, fond bozori iqtisodiyotni moliyalashtirishning muhim mexanizmi sifatida 
kapital oqimini samarali yo‘naltirish, jamg‘armalarni investitsiyalarga aylantirish va korporativ boshqaruvni 
takomillashtirish imkoniyatini yaratadi. Qimmatli qog‘ozlar emissiyasi, aksiyalar va obligatsiyalar bozori orqali 
moliyaviy resurslarni jalb qilish nafaqat korxonalarning rivojlanishini qo‘llab-quvvatlaydi, balki iqtisodiyotning 
barqaror va diversifikatsiyalashgan o‘sishini ham ta’minlaydi. Biroq mavjud infratuzilmaning yetarli darajada 
rivojlanmaganligi, moliyaviy savodxonlikning pastligi va bozor likvidligining cheklanganligi ushbu tizimning 
to‘laqonli ishlashiga ma’lum to‘siqlar tug‘dirmoqda.

Kelgusida fond bozorini yanada rivojlantirish uchun investorlar huquqlarini ishonchli himoya qiluvchi 
huquqiy mexanizmlarni mustahkamlash, korporativ boshqaruv standartlarini xalqaro talablarga moslashtirish 
va moliyaviy hisobotlarda oshkoralikni ta’minlash zarur. Aholi va biznes subyektlarining moliyaviy savodxonligini 
oshirish, yangi moliyaviy instrumentlarni joriy etish, shuningdek, xorijiy investorlarga qulay shart-sharoit yaratish 
orqali bozor likvidligini kengaytirish maqsadga muvofiqdir. Ushbu chora-tadbirlarning izchil amalga oshirilishi 
fond bozorining iqtisodiyotni moliyalashtirishdagi rolini kuchaytiradi va mamlakatning barqaror rivojlanishiga 
xizmat qiladi.
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