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O‘ZBEKISTON QIMMATLI QOG‘OZLAR BOZORIDAGI AKSIYALAR LIKVIDLIGINI 

OSHIRISH YO‘LLARI 

 

СПОСОБЫ ПОВЫШЕНИЯ ЛИКВИДНОСТИ АКЦИЙ НА УЗБЕКСКОМ РЫНКЕ 

ЦЕННЫХ БУМАГ.  

 

WAYS TO INCREASE THE LIQUIDITY OF SHARES IN THE UZBEK SECURITIES 

MARKET 

 

Mirzayeva Layli Suxrabovna 
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Annotatsiya 

Ushbu maqolada Oʻzbekistonda qimmatli qogʻozlar bozori sezilarli darajada rivojlanayotgan 

boʻlsada, mamlakat iqtisodiyoti bilan taqqoslaganda fond bozorining hajmi juda ham kichik va global 

miqyosda olib qaralsa bu oʻsish aksincha sezilarli darajada sekinligini kuzatish mumkin. 

Texnologiyalar yuqori tezlik bilan rivojlanayotgan zamonda “Toshkent” RFB ni yanada rivojlantirish 

uchun oldindagi bir qancha muammolarni aniqlab olish va ularni hal qilish usullarini taklif etish 

lozim. 

Kalit soʻzlar: Fond bozori, kapital bozori, aksiyadorlik jamiyatlari, IPO, kapitallashuv, 

investitsiya, qimmatli qogʻozlar, obligatsiyalar bozori, xususiylashtirish, moliyaviy infratuzilma, 

investorlar faolligi, likvidlilik. 

 

В данной статье показано, что, несмотря на значительное развитие рынка ценных бумаг 

в Узбекистане, размер фондового рынка очень мал по сравнению с экономикой страны, а в 

глобальном масштабе этот рост, наоборот, заметно медленнее. В эпоху стремительного 

развития технологий необходимо выявить ряд проблем и предложить пути их решения для 

дальнейшего развития Ташкентской фондовой биржи. 

Ключевые слова: Фондовый рынок, рынок капитала, акционерные общества, IPO, 

капитализация, инвестиции, ценные бумаги, рынок облигаций, приватизация, финансовая 

инфраструктура, активность инвесторов, ликвидность. 

 

This article shows that although the securities market in Uzbekistan is developing significantly, 

the size of the stock market is very small compared to the country's economy, and on a global scale, 

this growth, on the contrary, is noticeably slow. In an era of rapidly developing technologies, it is 

necessary to identify a number of problems and propose ways to solve them in order to further develop 

the Tashkent Stock Exchange. 

Keywords: Stock market, capital market, joint-stock companies, IPO, capitalization, 

investment, securities, bond market, privatization, financial infrastructure, investor activity, liquidity. 

 

Mamlakat iqtisodiyotining samarali ishlashi uning moliya bozorlari bilan uzviy bogʻliq boʻlib, 

unda fond birjalari muhim oʻrin tutadi. Shunday ekan, fond birjalari tushunchasi, oʻziga xos 

xususiyatlari, tuzilishini tushunish ularning mamlakat iqtisodiyotiga taʼsirini oʻrganish va baho 

berishda yordam beradi. 

Fond birjasi xaridor va sotuvchi oʻrtasida qimmatli qogʻozlar jumladan aksiya va 

obligatsiyalarni ayirboshlashni taʼminlovchi ochiq savdo muassasasi boʻlib, uning vazifasi odatiy 

tovar yoki xizmatlar savdosidan farqli ravishda mulkka egalik huquqini ifodalovchi qimmatli 

qogʻozlar yoki ochiq kompaniyalar, aksiyadorlik jamiyatlari ulushlari hamda boshqa turdagi 

moliyaviy instrumentlar savdosini taʼminlashdan iborat.  
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Fond birjalari qimmatli qogʻozlar, shu jumladan ochiq kompaniyalar aksiyalarini, 

obligatsiyalarni va boshqa moliyaviy vositalarni sotib olish va sotishni taʼminlovchi muhim 

platforma boʻlib xizmat qiladi. Birjalar orqali olib boriladigan savdolar oddiy bozor munosabatlari 

boʻlibgina qolmay, iqtisodiyotda resurslar harakatchanligini taʼminlaydi, kapital shakllanishini 

ragʻbatlantiradi, boylik yaratishga yordam beradi va mamlakatning iqtisodiy barqarorligini aks 

ettiradi. 

Zamonaviy tadqiqotlarga koʻra iqtisodiyotning istiqbolli rivojlanishi moliya bozorining 

rivojiga bevosita bogʻliq. R.King va R.Levinlarga koʻra “moliya bozorining rivojlanish darajasi va 

iqtisodiy rivojlanishning uzoq muddatli surʼatlari oʻrtasida barqaror uzviy bogʻliqlik mavjud”. 

Xuddi shu fikrni A.Demirgyuch-Kunt va R.Levaynlar ham qatʼiy qoʻllab-quvvatlab “yuqori 

darajada rivojlangan moliya tizimi asosida iqtisodiyot uzoq muddatli gorizontda tezroq 

rivojlanadi"deya taʼkidlaydi. 

Sohaga doir tadqiqotlarda moliya bozori bank va nobank moliya bozoriga ajratiladi. B. 

Koumede, O. Denk, P. Hoellerlar “iqtisodiyotni uzoq muddatli investitsiyalar bilan taʼminlash 

nobank moliya bozorining asosiy funksiyasi sifatida alohida qayd etiladi va bunda bank sektorining 

faol roli shubha ostiga olinadi” Lekin bunda qayd etib oʻtishimiz lozimki, moliya bozorida kredit 

institutlari, yaʼni banklar va qimmatli qogʻozlar bozorining oʻzaro raqobat asosida faoliyatining 

tashkil etilishi iqtisodiy taraqqiyot uchun nihoyatda muhimdir. 

Amerikalik iqtisodchi olimlar Frederic S. Mishkin va Stanley G. Eakins. “Qimmatli qogʻoz 

(moliyaviy instrument deb ham ataladi) emitentning kelajakdagi daromadlari yoki aktivlari (har 

qanday moliyaviy daʼvo yoki egalik huquqiga ega boʻlgan mulk qismi) boʻyicha daʼvodir”, deya taʼrif 

beradi. Haqiqatdan ham qimmatli qogʻozga mablagʻini yoʻnaltirgan investor emitentning istiqboldagi 

daromadlariga sherik boʻlishi mumkin yoki daʼvo qila oladi. Boshqa tomondan aynan qimmatli 

qogʻoz tufayli investor oldida qimmatli qogʻoz nominal qiymati va foizli daromadi boʻyicha 

emitentni majburiyati yuzaga kelishini ham taʼkidlashimiz lozim. Umumiy holatda emitentning 

istiqboldagi daromadlari yoki aktivlari boʻyicha daʼvo qimmatli qogʻozlarning turlari (ulush, qarz, 

hosilaviy) ga bogʻliq[2]. 

Qimmatli qogʻozlar bozorining asosiy koʻrsatkichlarini tahlil qilib bir qancha muammolarni biz 

aniqladik: 

 Bozor ishtirokchilarining yetishmasligi  

 Likvidlik sustligi 

 Moliyaviy instrumentlarning kamligi 

 Texnologik imkoniyatlardan foydalanishda kamchiliklar 

 Malakali kadrlarning yetishmasligi 

Oʻzbekiston fond bozori ishtirokchilari sonining cheklanganligi uning oʻsish imkoniyatlarini 

cheklashi mumkin boʻlgan hal qiluvchi masaladir. Ishtirokchilarning kamligi savdo hajmining 

kamayishi va potensial kam likvidlikni anglatadi. 

Likvidlik fond bozorining muvaffaqiyatli ishlashining muhim omilidir. Bu investorlar qimmatli 

qogʻozlarni bozorda ularning narxiga sezilarli taʼsir qilmasdan sotib olish yoki sotish qulayligini 

anglatadi. Bozorda likvidlilik qanchalik yuqori boʻlsa, operatsiyalarni amalga oshirish osonroq 

boʻladi. 

Mahalliy va xorijiy investorlarni jalb qiladigan siyosat savdo hajmining oshishiga, likvidlikni 

oshirishga olib kelishi mumkin. Bu xorijiy investitsiyalar boʻyicha cheklovlarni yumshatish, fond 

bozoriga investitsiya qilish uchun soliq imtiyozlarini berish yoki roʻyxatga olish va tranzaksiya 

jarayonlarini soddalashtirishni oʻz ichiga olishi mumkin. Misol uchun, Xitoy oʻz fond bozorida chet 

el ishtirokidagi cheklovlarni asta-sekin yumshatib, koʻproq ishtirokchilarni jalb qildi va likvidlikni 

oshirdi. 

Savdo faoliyatini ragʻbatlantirish yuqori hajmlarni ragʻbatlantirishi mumkin. Bu tranzaksiya 

xarajatlarini kamaytirish, katta hajmli treyderlar uchun chegirmalar taklif qilish yoki innovatsion 

savdo mahsulotlari va xizmatlarini joriy etishni oʻz ichiga olishi mumkin. Masalan, Nyu-York fond 

birjasi (NYSE) va Nasdaq yuqori hajmli savdolarni ragʻbatlantiradi. 

Market-meykerlar likvidlikni yaxshilashga yordam beradigan qimmatli qogʻozlarni oʻzlari 
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koʻrsatgan narxlarda doimiy ravishda sotib oladigan va sotadigan tashkilotlardir. Investorlar 

sotmoqchi boʻlgan paytda sotib olishga tayyor boʻlish va investorlar sotib olmoqchi boʻlganida sotish, 

marketmeykerlar savdo har doim amalga oshirilishini taʼminlashga yordam beradi. Koʻpgina 

rivojlangan bozorlar, shu jumladan London fond birjasi va NYSE, likvidlikni saqlashga yordam 

beradigan marketmeykerlarga ega. 

Qimmatli qogʻozlar bozorida mavjud boʻlgan moliyaviy vositalarning assortimenti uning 

investorlar uchun jozibadorligi va kapital bozorlarining chuqurligi va xilma-xilligida hal qiluvchi rol 

oʻynaydi. Moliyaviy vositalarning tor doirasi investitsiya imkoniyatlarini cheklab qoʻyishi va 

risklarni diversifikatsiya qilishni cheklab qoʻyishi va shu bilan bozorning oʻsishini toʻxtatishi 

mumkin. 

Oʻzbekiston fond bozorida moliyaviy vositalar assortimenti birinchi navbatda asosiy aksiyalar 

bilan chegaralangan boʻlsa, bu sezilarli cheklovga olib kelishi mumkin. Turli investorlar turli xil risk 

ishtahalariga, investitsiya ufqlari va moliyaviy maqsadlariga ega va turli xil vositalar ushbu turli xil 

ehtiyojlarni qondira oladi. Masalan, obligatsiyalar tavakkalchilikni yoqtirmaydigan investorlar uchun 

nisbatan barqaror daromad keltiradi, fyuchers va opsionlar murakkab investorlarga risklarni 

boshqarish imkonini beradi va ETFlar diversifikatsiyalangan portfelga sarmoya kiritishning qulay 

usulini taqdim etadi. 

Bundan tashqari, turli xil moliyaviy vositalar biznes va iqtisodiyotga ham foyda keltirishi 

mumkin. Masalan, obligatsiyalar korxonalarga qarz kapitalini oshirish yoʻlini taqdim etadi, 

fyucherslar korxonalarga tovarlar bahosidagi xatarlarni boshqarishda yordam beradi va opsionlar 

xodimlarga kompensatsiya paketlarida ishlatilishi mumkin. 

Ushbu muammoni hal qilish bir nechta strategiyalarni oʻz ichiga olishi mumkin. 

Turli xil moliyaviy vositalar bosqichma-bosqich va tartibga solinadigan tarzda joriy etilishi 

mumkin. Bunga korporativ obligatsiyalar, davlat obligatsiyalari, fyucherslar, opsionlar, ETFlar va 

boshqalar kiradi. Ushbu vositalarning har biri adolatli amaliyotni taʼminlash va investorlarni himoya 

qilish uchun aniq qoidalar bilan kiritilishi kerak. Masalan, Janubiy Koreya fond bozori, KOSPI, 2002 

yilda birja opsionlarini joriy qildi va derivativlar bozorini doimiy ravishda rivojlantirdi. 

Yangi vositalar joriy etilayotganda, potensial investorlar va korxonalarni ularning qanday 

ishlashi, ularning potensial foydalari va xavflari haqida oʻrgatish juda muhimdir. Bu seminarlar, 

seminarlar yoki onlayn taʼlim mazmunini oʻz ichiga olishi mumkin. Ushbu taʼlim komponentining 

ahamiyatini oshirib boʻlmaydi, chunki bu yangi moliyaviy vositalar murakkab boʻlishi mumkin va 

notoʻgʻri foydalanish katta yoʻqotishlarga olib kelishi mumkin. 

Yangi moliyaviy vositalarni joriy etish shaffoflikni taʼminlaydigan va firibgarlik va 

manipulyatsiyadan himoya qiluvchi mustahkam meʼyoriy-huquqiy baza bilan birga boʻlishi kerak. 

Bu ushbu vositalarni chiqarish va sotish boʻyicha aniq qoidalarni, tartibga soluvchi organ tomonidan 

nazoratni va nizolarni hal qilish va qoidalarni qoʻllash mexanizmlarini oʻz ichiga olishi mumkin. 

Xulosa qilib aytganda, Oʻzbekistonda qimmatli qogʻozlar bozorini rivojlanishining oʻziga xos 

jihatlariga xulosa sifatida quyidagilarni keltirish mumkin: 

Xususiylashtirishdan keyin bozor hukmronligidan foydalanishi mumkin boʻlgan xususiy 

monopoliyalarning shakllanishiga yoʻl qoʻymaslik muhimdir.  

Oʻzbekiston strategik ahamiyatga ega boʻlmagan davlat mulklarini taqsimlash orqali fond 

bozorida kengroq ishtirokni ragʻbatlantirish, bozor raqobati orqali samarali boshqaruvni rivojlantirish 

va potensial ravishda muhim iqtisodiy qiymatni ochish imkoniyatiga ega. 

Bundan tashqari texnologik oʻsishni taʼminlash va tezlashtirish maqsadida mamlakatda IT 

infratuzilmalarini, Axborot texnologiyalari bilan shugʻullanuvchi kompaniyalarni jalb qilish, ularga 

qulay sharoitlarni yaratish, faoliyatini ragʻbatlantirish va aholining ushbu sohaga qiziqishini oshirish, 

katta natijalar koʻrsatishi shubhasizdir. 
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Аннотация 

Мақолада кичик бизнес ва тадбиркорлик фаолиятининг ижтимоий-иқтисодий 

ривожланишдаги ўрни замонавий назарий ёндашувлар асосида комплекс таҳлил этилган. 

Тадқиқотда тадбиркорлик экотизими ва геотизими тушунчалари тизимлар назарияси ва 

эволюцион иқтисодий ёндашувлар асосида фарқланиб, уларнинг ҳудудий барқарорлик, 

инновацион фаоллик ҳамда юқори технологияли бизнесни ривожлантиришдаги аҳамияти 

очиб берилган.  

Калит сўзлар. Кичик бизнес, тадбиркорлик фаолияти, ижтимоий таъсир, жамоа 

тадбиркорлиги, тадбиркорлик экотизими, тадбиркорлик геотизими, бизнес эркинлиги. 

 

В статье на основе современных теоретических подходов всесторонне анализируется 

роль малого бизнеса и предпринимательства в социально-экономическом развитии. В 

исследовании, с учетом системной теории и эволюционно-экономического подхода, 

различаются понятия бизнес-экосистемы и геосистемы, раскрывается их значение для 

региональной стабильности, инновационной активности и развития высокотехнологичного 

бизнеса. 

Ключевые слова: малый бизнес, предпринимательская деятельность, социальное 

воздействие, коллективное предпринимательство, предпринимательская экосистема, 

предпринимательская геосистема, свобода предпринимательства. 
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