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Annotatsiya 

Mazkur maqolada aksiyadorlik jamiyatlarini moliyalashtirishning zamonaviy 

usullaridan biri sifatida qimmatli qogʻozlar bozorining roli va ahamiyati yoritilgan. 

Bozor iqtisodiyoti sharoitida korxonalarning barqaror moliyaviy oʻsishini taʼminlashda 

tashqi moliyaviy manbalarni jalb etish zarurati ortib boradi. Ayniqsa, aksiyadorlik 

jamiyatlari uchun investitsiyalarni jalb qilishda ochiq aksiyalar emissiyasi, 

obligatsiyalar chiqarish, ikkilamchi bozor operatsiyalaridan foydalanish muhim manba 

sifatida eʼtirof etiladi. Maqolada qimmatli qogʻozlar bozorining tuzilmasi, funksiyalari, 

aksiyadorlik jamiyatlari faoliyatiga taʼsiri va ushbu jamiyatlarning moliyaviy 

mustahkamligini oshirishdagi roli chuqur tahlil etilgan. Shuningdek, Oʻzbekistonda 

qimmatli qogʻozlar bozorini rivojlantirish boʻyicha amalga oshirilayotgan islohotlar, 

normativ-huquqiy asoslar va mavjud muammolar oʻrganilgan. Aksiyadorlik 

jamiyatlarining qimmatli qogʻozlar orqali moliyalashtirishda duch kelayotgan 

byurokratik toʻsiqlar, investorlar ishonchining pastligi va bozordagi likvidlik 

yetishmasligi kabi omillar tahlil qilinib, ularni bartaraf etish boʻyicha amaliy takliflar 

ishlab chiqilgan. 

Kalit soʻzlar: Aksiyadorlik jamiyatlari, qimmatli qogʻozlar bozori, 

moliyalashtirish, investitsiya, aksiyalar, obligatsiyalar, kapital bozori, emissiya, 

investor, moliyaviy barqarorlik, korporativ boshqaruv, fond birjasi, aksiyador. 

Аннотация 

В данной статье освещается роль и значение рынка ценных бумаг как одного 

из современных способов финансирования акционерных обществ. Сегодня в 

условиях рыночной экономики возрастает необходимость привлечения внешних 

финансовых ресурсов для обеспечения устойчивого финансового роста 

предприятий. В частности, для акционерных обществ важным ресурсом при 

привлечении инвестиций признается использование открытого выпуска акций, 

выпуска облигаций, операций на вторичном рынке. В статье подробно 

анализируются структура, функции рынка ценных бумаг, влияние на 

деятельность акционерных обществ и их роль в повышении финансовой 

устойчивости этих обществ. Также были изучены проводимые реформы, 

нормативно-правовые основы и существующие проблемы развития рынка 

ценных бумаг в Узбекистане. Были проанализированы такие факторы, как 

бюрократические препятствия, с которыми сталкиваются акционерные общества 

при финансировании через ценные бумаги, низкий уровень доверия инвесторов 

и отсутствие ликвидности на рынке, и разработаны практические предложения 

по их устранению. 

Ключевые слова: Акционерные общества, фондовый рынок, 

финансирование, инвестиции, акции, облигации, рынок капитала, выпуск, 
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инвестор, финансовая стабильность, корпоративное управление, фондовая 

биржа, акционер. 

Abstract 

This article highlights the role and importance of the securities market as one of 

the modern methods of financing joint-stock companies. Today, in a market economy, 

the need to attract external financial resources to ensure sustainable financial growth 

of enterprises is increasing. In particular, the issue of open shares, the issuance of 

bonds, and the use of secondary market operations are recognized as important sources 

of attracting investments for joint-stock companies. The article provides an in-depth 

analysis of the structure, functions, impact on the activities of joint-stock companies, 

and their role in increasing the financial soundness of these companies. It also examines 

the reforms being implemented to develop the securities market in Uzbekistan, the 

regulatory framework, and existing problems. Factors such as bureaucratic obstacles 

faced by joint-stock companies in financing through securities, low investor 

confidence, and lack of liquidity in the market were analyzed, and practical proposals 

were developed to eliminate them. 

Keywords: Joint-stock companies, securities market, financing, investment, 

shares, bonds, capital market, issuance, investor, financial stability, corporate 

governance, stock exchange, shareholder. 

KІRІSH 

Bozor iqtisodiyotida korxona va tashkilotlarning moliyaviy barqarorligini 

taʼminlash, ularning ishlab chiqarish quvvatlarini kengaytirish, yangi loyihalarni 

amalga oshirish, zamonaviy texnologiyalarni joriy etish va jahon bozoridagi 

raqobatbardoshligini oshirish moliyalashtirish tizimining rivojlanganligiga bevosita 

bogʻliqdir. Ayniqsa, erkin bozor sharoitida tashqi va ichki investitsiyalarni jalb etish 

mexanizmlarining mukammal ishlashi iqtisodiyotning umumiy taraqqiyoti uchun 

muhim omil hisoblanadi. Shu jihatdan qaralganda, aksiyadorlik jamiyatlari 

faoliyatining samaradorligi va ularning rivojlanish istiqbollari moliyalashtirish 

manbalarining xilma-xilligiga va ularning mavjudlik darajasiga bogʻliq boʻladi. 

Moliyalashtirishning eng zamonaviy va samarali usullaridan biri bu qimmatli 

qogʻozlar bozori orqali kapital jalb etish hisoblanadi. Mazkur bozor aksiyadorlik 

jamiyatlari uchun nafaqat qoʻshimcha moliyaviy resurslarni jalb etish maydoni, balki 

ularning bozordagi bahosini aniqlash, korporativ boshqaruv tizimini mustahkamlash, 

shaffoflik va ochiqlikni taʼminlash vositasi sifatida ham xizmat qiladi. Ayni paytda 

qimmatli qogʻozlar bozori orqali moliyalashtirish masalasi Oʻzbekistonda ham dolzarb 

boʻlib, bu yoʻnalishda qator islohotlar amalga oshirilmoqda. Davlat aktivlarini 

xususiylashtirish, fond bozorini institutsional jihatdan rivojlantirish, investorlar 

huquqlarini himoya qilish va moliyaviy vositalar xilma-xilligini taʼminlash kabi 

choralari bular jumlasidandir. 

Aksiyadorlik jamiyatlarining oʻz faoliyatini kengaytirish, mavjud infratuzilmasini 

modernizatsiya qilish, ishlab chiqarish samaradorligini oshirish, yangi loyihalarni 

moliyalashtirish borasida qimmatli qogʻozlar bozoridan foydalanish darajasi, ayniqsa 

rivojlangan mamlakatlarda juda yuqoridir. Bunday mamlakatlarda aksiyadorlik 
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jamiyatlari aksiyalar chiqarish, obligatsiyalar joylashtirish orqali fond bozoridan faol 

foydalanadi va joriy operatsion xarajatlar bilan birga uzoq muddatli strategik 

maqsadlar uchun ham mablagʻ toʻplaydi. Bu esa oʻz navbatida jamiyatning bozorga 

ochiqligini, ishonchliligini oshirib, investorlar eʼtiborini jalb etadi. 

Oʻzbekistonda  aksiyadorlik jamiyatlarining katta qismi kapital jalb etishda bank 

kreditlariga tayanadi, bu esa moliyaviy yuklamalarni oshiradi, foiz xarajatlarini 

koʻpaytiradi va risklar darajasini oshiradi. Shunga koʻra, fond birjalari faoliyatini 

raqamlashtirish, elektron savdo maydonchalarini keng joriy etish, axborot 

texnologiyalarini jalb qilish orqali bozor ishtirokchilari uchun qulay muhit yaratish 

zaruriyati mavjud. Bu orqali qimmatli qogʻozlar bozori nafaqat moliyaviy vosita, balki 

milliy iqtisodiyotning sogʻlom rivojlanishiga xizmat qiluvchi muhim vositaga 

aylanadi. Shuningdek, bu bozor orqali moliyalashtirish jarayoni aksiyadorlik 

jamiyatlari uchun nafaqat moliyaviy foyda, balki tashqi investorlarga ochiqlik, 

shaffoflik va samaradorlik tamoyillarini joriy etishni ham talab qiladi. Global iqtisodiy 

sharoitda ommaviy kompaniyalar uchun axborotni oshkora yetkazish, xalqaro 

standartlar asosida hisobot yuritish, audit jarayonlaridan muntazam oʻtish kabi 

mezonlar muhim rol oʻynaydi. Bu esa qimmatli qogʻozlar bozori orqali mablagʻ jalb 

etayotgan jamiyatlar uchun yangi imkoniyatlar bilan birga, yangi masʼuliyatlar ham 

yuklaydi. 

ADABІYOTLAR SHARHІ 

Qimmatli qogʻozlar bozori va aksiyadorlik jamiyatlarini moliyalashtirish 

masalalari boʻyicha bir qator iqtisodchi olimlar nazariy va amaliy izlanishlar olib 

borgan. Bu mavzu, ayniqsa, bozor iqtisodiyotiga oʻtayotgan mamlakatlar uchun 

dolzarb boʻlib, koʻplab asarlarda uning iqtisodiy samaradorligi va institutsional 

mexanizmlari tahlil qilingan. Masalan, tadqiqotchi Naurizbayev A.R. qimmatli 

qogʻozlar bozorining iqtisodiyotni moliyalashtirishdagi oʻrni va uning transformatsion 

iqtisodiyotdagi ahamiyatini chuqur yoritgan. Uning fikricha, qimmatli qogʻozlar 

bozori kapitalni jamlash va uni samarali taqsimlashning eng muhim vositasidir. 

Shuningdek, u aksiyadorlik jamiyatlarining kapital tuzilmasini mustahkamlashda 

qimmatli qogʻozlar emissiyasi muhim rol oʻynashini taʼkidlaydi. Muallifning 

taʼrificha, “qimmatli qogʻozlar bozori – bu bozor ishtirokchilari oʻrtasida kapital 

harakatini tashkil etuvchi institut boʻlib, u investitsion jarayonni qulaylashtiradi va 

iqtisodiy oʻsishga zamin yaratadi” [4]. 

Frederic S. Mishkin qimmatli qogʻozlar bozorining moliyaviy tizimdagi oʻrnini 

chuqur tahlil qilgan. Uning fikricha, “qimmatli qogʻozlar bozori – bu moliyaviy 

vositalar orqali iqtisodiy agentlar oʻrtasida resurslar oqimini taʼminlaydigan institut 

boʻlib, u iqtisodiy oʻsishning uzviy omilidir”. U shuningdek, aksiyadorlik jamiyatlari 

oʻz faoliyatini kengaytirish va investitsiyalar jalb qilishda aynan fond bozori orqali 

moliyalashtirish mexanizmlarini samarali qoʻllashi mumkinligini taʼkidlaydi. Mishkin 

bu bozordagi axborot shaffofligi va tartibga soluvchi institutlarning mustahkamligi 

qimmatli qogʻozlar muomalasi barqarorligini taʼminlaydi, deb hisoblaydi [5]. 

Butikov I.L. aksiyadorlik jamiyatlarini moliyalashtirishda qimmatli qogʻozlar 

chiqarish usulining ustunlik va kamchiliklarini tahlil qiladi. Uning fikriga koʻra, 
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“aksiyadorlik jamiyatini qimmatli qogʻozlar chiqarish orqali moliyalashtirish 

kompaniyaga qarzsiz kapital jalb qilish, mustaqillikni saqlab qolish va uzoq muddatli 

investitsiyalarni moliyalashtirish imkonini beradi”. Bunga asoslanib aytish mumkinki, 

qimmatli qogʻozlar orqali moliyalashtirish mexanizmi samarador boʻlishi uchun 

kompaniya ichki boshqaruv tizimi, aksiyadorlar siyosati va ochiqlik darajasi 

muvozanatda boʻlishi lozim [6]. 

Belaruslik A.Yu. Shiryaev davlatning investitsion siyosatini qimmatli qogʻozlar 

bozori orqali amalga oshirishda aksiyadorlik jamiyatlari ishtirokining muhimligini 

taʼkidlaydi. Uning fikriga koʻra, “qimmatli qogʻozlar bozori – bu davlat kapitali va 

xususiy sarmoyalar oʻrtasida strategik hamkorlikni shakllantiruvchi vosita boʻlib, u 

orqali davlat investitsiyalarini jalb qilish, aksiyadorlik jamiyatlarining moliyaviy 

mustahkamligini taʼminlash mumkin”. Bunga asoslanib aytadigan boʻlsak, 

aksiyadorlik jamiyatlarini moliyalashtirishda davlat ishtirokidagi qimmatli qogʻozlar 

mexanizmi samaradorlik va ishonch muhitini taʼminlaydi [7]. 

R.A. Alimov va L.Sh. Sultanova Oʻzbekistonda qimmatli qogʻozlar bozorining 

ichki sarmoyalarni jalb qilishdagi ahamiyatini tahlil qilar ekan, ushbu bozorni 

moliyaviy resurslarning real iqtisodiyotga yoʻnaltirilishini taʼminlovchi vosita sifatida 

koʻrsatadi. Ularning fikriga koʻra, “fond bozori orqali aksiyadorlik jamiyatlari 

kapitalni toʻgʻridan-toʻgʻri jalb qilishi, investorlar esa yuqori texnologiyali 

kompaniyalar faoliyatida ishtirok etishi, risklarni diversifikatsiya qilishi hamda 

korporativ boshqaruvda qatnashishi mumkin”. Bu esa aksiyadorlik jamiyatlarini 

zamonaviy moliyalashtirishda qimmatli qogʻozlar bozorining oʻrnini mustahkamlaydi. 

Shuningdek, mualliflar qimmatli qogʻozlar bozori rivojining ichki investitsiyalar 

salohiyatini toʻliq ishga solishga yordam berishini, lekin hozirgi holatda bu salohiyat 

toʻliq roʻyobga chiqmayotganini taʼkidlaydi [8]. 

V.S. Goncharov milliy iqtisodiyotni moliyalashtirish mexanizmini tahlil qilar 

ekan, qimmatli qogʻozlar bozorining investitsiya faolligini oshirishdagi oʻrnini alohida 

taʼkidlaydi. Uning fikriga koʻra, “aksiyadorlik jamiyatlari uchun qimmatli qogʻozlar 

emissiyasi orqali moliyaviy resurslarni jalb etish bozor mexanizmini kuchaytiradi, bu 

esa moliyalashtirish manbalarini diversifikatsiyalash imkonini beradi”. Muallif ushbu 

mexanizmni isloh qilish va investitsiya muhitini yaxshilash orqali fond bozorining real 

iqtisodiyotga xizmat qilishini kengaytirish mumkinligini qayd etadi. Ayniqsa, fond 

bozorining institutsional infratuzilmasi va investorlarning huquqiy himoyasi darajasini 

oshirish zarurligini taʼkidlaydi. Bu esa bevosita aksiyadorlik jamiyatlari uchun 

samarali moliyalashtirish manbai yaratishda muhim omil hisoblanadi [9]. 

METODOLOGІYA 

Maqolada ilmiy-tadqiqotning zamonaviy metodologik yondashuvlariga tayanildi. 

Asosiy eʼtibor, aksiyadorlik jamiyatlarining qimmatli qogʻozlar bozori orqali 

moliyalashtirish jarayonini tizimli tahlil qilish, mavjud iqtisodiy muammolarni 

aniqlash hamda ularga amaliy yechimlar taklif etishga qaratilgan. Tadqiqotda nazariy 

hamda amaliy tahlil metodlari uygʻunlashtirilib, oʻzaro bogʻliq holda qoʻllangan. 

Avvalo, mavzu boʻyicha ilgari yuritilgan ilmiy qarashlar, xorijiy va mahalliy 
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olimlarning asarlari, xalqaro amaliyotlar chuqur oʻrganilib, ularning asosida ilmiy 

xulosalar chiqarildi. 

Metodologik asos sifatida tizimli yondashuv, taqqoslash, induksiya va deduksiya, 

iqtisodiy tahlil, statistik tahlil va grafik metodlardan foydalanildi. Tizimli yondashuv 

orqali aksiyadorlik jamiyatlarining fond bozoridagi ishtiroki, bu ishtirokning 

moliyalashtirish jarayonidagi roli va natijalari oʻzaro aloqadorlikda koʻrib chiqildi. 

Statistik koʻrsatkichlar tahlili yordamida Oʻzbekistonda va bir qator xorijiy 

mamlakatlarda aksiyadorlik jamiyatlarining qimmatli qogʻozlar chiqarish hajmi, 

ularning fond bozoridagi ulushi, sarmoya jalb qilish koʻrsatkichlari solishtirildi. 

Taqqoslovchi tahlil orqali Oʻzbekiston va rivojlangan davlatlar tajribasi oʻrtasidagi 

asosiy farqlar aniqlanib, bu farqlarning sabab va oqibatlari yoritib berildi. 

Bundan tashqari, maqolada empirik maʼlumotlardan ham keng foydalanildi. 

Aksiyadorlik jamiyatlarining moliyaviy hisobotlari, Davlat aktivlarini boshqarish 

agentligi, Oʻzbekiston Respublikasi fond birjalari tomonidan eʼlon qilingan ochiq 

manbalar asosiy faktik material sifatida xizmat qildi. Shuningdek, ayrim xususiy 

jamiyatlarning real misollar asosida moliyaviy koʻrsatkichlari tahlil qilinib, qimmatli 

qogʻozlar chiqarish orqali moliyalashtirishning amaliy samaradorligi koʻrsatib 

beriladi.  

TAHLІL VA NATІJALAR 

Oʻzbekistonda moliyaviy tizimni, xususan, uning ajralmas tarkibiy boʻlagi 

boʻlgan qimmatli qogʻozlar bozorini ilgari surish yoʻlida sezilarli chora-tadbirlar 

amalga oshirilmoqda. Xorijiy investitsiyalarni jalb etish va xalqaro moliya maydoniga 

integratsiyalashish maqsadida kapital bozorini rivojlantirish borasida bir nechta 

samarali islohotlar bosqichma-bosqich hayotga tatbiq etilmoqda. Oʻzbekiston 

Respublikasi Prezidenti tomonidan kapital bozorini keng qamrovli tarzda 

takomillashtirish, qimmatli qogʻozlar emissiyasi hajmini oshirish va fuqarolar hamda 

xoʻjalik yurituvchi subyektlarning fond bozorida faol ishtirokini taʼminlash boʻyicha 

qatʼiy siyosiy qarorlar qabul qilinmoqda. Jumladan, Oʻzbekiston Respublikasi 

Prezidentining 2021-yil 13-aprel PF-6207-son “Kapital bozorini yanada rivojlantirish 

chora-tadbirlari toʻgʻrisida”gi Farmoni1 asosida ushbu yoʻnalish boʻyicha aniq 

vazifalar belgilab berilgan. Mazkur hujjatda fond bozori orqali sarmoya jalb qilish 

imkoniyatlarini kengaytirish, davlat va xususiy sektordagi subyektlar tomonidan 

qimmatli qogʻozlar chiqarishni ragʻbatlantirish, shuningdek, aholi mablagʻlarini 

moliya bozoriga yoʻnaltirish uchun qulay huquqiy va iqtisodiy sharoitlar yaratish 

zarurligi taʼkidlangan. 

Bundan tashqari, Oʻzbekiston Respublikasi Prezidentining 2017-yil 7-fevral PF-

4947-son “Oʻzbekiston Respublikasini yanada rivojlantirish boʻyicha Harakatlar 

strategiyasi toʻgʻrisida”gi2 Farmonida ham moliyaviy tizimni isloh qilish, uning 

barqarorligini mustahkamlash va kapital bozorining institutsional asoslarini 

 
1 Oʻzbekiston Respublikasi Prezidentining 2021-yil 13-aprel PF-6207-son “Kapital bozorini yanada rivojlantirish chora-

tadbirlari toʻgʻrisida”gi Farmoni  https://lex.uz/ru/docs/-5371091  
2 Oʻzbekiston Respublikasi Prezidentining 2017-yil 7-fevral PF-4947-son “Oʻzbekiston Respublikasini yanada 

rivojlantirish boʻyicha Harakatlar strategiyasi toʻgʻrisida”gi Farmon: https://lex.uz/docs/-3107036  

https://lex.uz/ru/docs/-5371091
https://lex.uz/docs/-3107036
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mustahkamlash boʻyicha ustuvor yoʻnalishlar belgilangan. Xususan, ushbu strategik 

hujjatda mamlakat korxonalarining aksiyalarini nufuzli xalqaro fond birjalarida 

birlamchi ommaviy taklif (IPO) koʻrinishida joylashtirishni tashkil etish, bu borada 

zarur mexanizmlar va infratuzilmani rivojlantirish boʻyicha muhim vazifalar ilgari 

surilgan. Koʻrilgan islohotlar, bir tomondan, milliy kompaniyalarni jahon moliya 

tizimiga integratsiyalashga xizmat qilsa, boshqa tomondan, kapital bozorining 

ochiqligi va ishonchliligini taʼminlash orqali investorlarga koʻproq ishonch uygʻotadi. 

Shu bilan birga, davlat tomonidan yaratilayotgan shart-sharoitlar iqtisodiyotning real 

sektori uchun qoʻshimcha moliyaviy manbalarni jalb qilish imkonini yaratmoqda. 

Bozor iqtisodiyotida qimmatli qogʻozlar bozori iqtisodiyotni moliyalashtirishning 

muhim manbalaridan biri hisoblanadi. Ayniqsa, aksiyadorlik jamiyatlari ushbu bozor 

orqali oʻz faoliyati uchun zarur boʻlgan sarmoyalarni jalb qilish imkoniyatiga ega 

boʻladi. Qimmatli qogʻozlar emissiyasi kompaniyalar uchun qarzsiz moliyalashtirish 

vositasi boʻlib, korxona aktivlarining kengayishi, yangi loyihalarning 

moliyalashtirilishi va kapital aylanishining jadallashuviga xizmat qiladi. Bu jarayonda 

fond bozorining rivojlanganligi va tartibga solinganligi katta ahamiyatga ega. 1-rasmda 

2020-yildan 2024-yilgacha Oʻzbekistonda aksiyadorlik jamiyatlari soni va ular 

tomonidan emissiya qilingan qimmatli qogʻozlarning umumiy hajmi dinamikasi 

keltirilgan. 

 

 
1-rasm. Aksіyadorlіk jamіyatlar tomonіdan emіssіya qіlіngan qіmmatlі 

qogʻozlarlarnіng umumіy hajmi, mlrd. soʻmda1 

 

 
1 Muallifning ishlanmasi 
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Oʻzbekistonda aksiyadorlik jamiyatlari tomonidan qimmatli qogʻozlar 

emissiyasi hajmining izchil va barqaror oʻsishi bilan ajralib turadi. 2020-yilda qimmatli 

qogʻozlar bozorida jami 10 048 mlrd soʻmlik emissiya amalga oshirilgan boʻlsa, bu 

koʻrsatkich 2021-yilda 10 543 mlrd soʻmga yetgan. Bu esa 2020-yildan boshlab fond 

bozorining faoliyati yanada jonlangani va moliyaviy vositalarga boʻlgan talabning 

oshganini koʻrsatgan. 

2022–2024-yillar uchun prognozlar asosida shakllantirilgan maʼlumotlarga 

koʻra, ushbu koʻrsatkichlar har yili oʻrtacha 7–8 foizga oʻsib borishi kutilmoqda. 

Jumladan, 2022-yilda 11 200 mlrd soʻm, 2023-yilda 12 050 mlrd soʻm, 2024-yilda esa 

12 900 mlrd soʻmlik emissiya amalga oshirilishi taxmin qilinmoqda. Bunda asosiy 

omillar sifatida davlat tomonidan fond bozorini rivojlantirishga qaratilgan siyosat, IPO 

va SPO jarayonlarini jadallashtirish, investorlar uchun qulay muhit yaratish va 

moliyaviy savodxonlik darajasining oshib borishi alohida taʼsir koʻrsatmoqda. 

Aksiyadorlik jamiyatlari soni ham ushbu yillarda bosqichma-bosqich oshib, 

2020-yildagi 599 tadan 2024-yilga kelib 648 taga yetishi prognoz qilinmoqda. Bu esa 

fond bozorining real sektor bilan integratsiyalashib borayotganidan dalolat beradi. 

Umuman olganda, 2020–2024 yillar oraligʻidagi tendensiyalar kapital bozorining 

barqaror rivojlanayotganini koʻrsatadi. 

Aksiyadorlik jamiyatlari oʻz faoliyatini kengaytirish, yangi loyihalarni 

moliyalashtirish, texnologik yangilanishlar kiritish va korporativ boshqaruv tizimini 

takomillashtirish uchun doimiy moliyaviy manbaga ehtiyoj sezadi. Shu maqsadda, 

anʼanaviy moliyalashtirish vositalari – bank kreditlari, davlat subsidiyalari yoki 

grantlardan tashqari, qimmatli qogʻozlar bozori orqali kapital jalb qilish amaliyoti jadal 

rivojlanmoqda. Ayniqsa, aksiyadorlik jamiyatlari uchun bu yoʻl moliyaviy 

barqarorlikni oshirish, tashqi manbalarga bogʻliqlikni kamaytirish va investitsion 

imkoniyatlarini kengaytirish imkonini beradi. 

Qimmatli qogʻozlar bozori orqali moliyalashtirishning eng muhim xususiyati – 

bu qarzsiz resurs jalb etish imkonidir. Yaʼni, kompaniyalar aksiyalar yoki 

obligatsiyalarni chiqarish orqali mablagʻ toʻplaydi, lekin bu mablagʻlar uchun foiz yoki 

qatʼiy muddatli toʻlovlar amalga oshirilmaydi. Investorlar kompaniya foydasidan 

dividendlar olish yoki aksiyalar qiymatining oʻsishidan daromad olish evaziga oʻz 

mablagʻlarini kiritadilar. Bunday mexanizm aksiyadorlik jamiyatlari uchun qulay va 

strategik ahamiyatga ega hisoblanadi. 

Shu bilan birga, fond bozori orqali moliyalashtirish nafaqat kompaniyaning 

oʻzida, balki butun iqtisodiyotda shaffoflik, raqobatbardoshlik va innovatsion faollikni 

kuchaytiradi. 1-jadvalda aksiyadorlik jamiyatlari tomonidan qimmatli qogʻozlar bozori 

orqali moliyalashtirishning asosiy yoʻnalishlari, afzalliklari, mexanizmlari va ularni 

amalga oshirishdagi asosiy bosqichlar keltirilgan.   
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1-jadval 

Aksіyadorlіk jamіyatlarіnі qіmmatlі qogʻozlar bozorі orqalі 

molіyalashtіrіsh yoʻnalіshlarі va mexanіzmlarі1 

Yoʻnalish Mazmuni Amaliy mexanizmlar Kutilayotgan natija 

Aksiyalar emissiyasi 

Jamiyat tomonidan 

oddiy yoki imtiyozli 

aksiyalar chiqarish 

IPO, SPO, yopiq 

joylashtirish 

Ustav kapitalini 

oshirish, investorlar 

bazasini kengaytirish 

Obligatsiyalar 

chiqarish 

Qarzdorlik qimmatli 

qogʻozlari orqali 

uzoq muddatli 

mablagʻ jalb etish 

Korporativ 

obligatsiyalar, davlat 

kafolatli obligatsiyalar 

Past foizli qarz olish, 

infratuzilma 

loyihalarini 

moliyalashtirish 

Ikkilamchi bozorda 

sotuv 

Oldindan chiqarilgan 

qimmatli qogʻozlarni 

bozorga chiqarish 

Birjada savdo, 

brokerlar orqali 

operatsiyalar 

Investorlar uchun 

likvidlik, kompaniya 

imijining oshishi 

Diversifikatsiya 

Bir nechta moliyaviy 

vositalardan 

foydalanish 

Aksiya + obligatsiya + 

derivativlar 

Moliyaviy barqarorlikni 

taʼminlash, tavakkalni 

kamaytirish 

Kapitalni qayta 

joylashtirish 

Ichki mablagʻlarni 

fond bozori orqali 

aylanishga kiritish 

Oʻz aksiyalarini sotib 

olish (buy-back), 

dividend siyosati 

Investor ishonchini 

oshirish, aksiyalar 

narxini muvozanatda 

ushlab turish 

Korporativ 

boshqaruvni 

takomillashtirish 

Shaffoflik va 

javobgarlikni 

kuchaytirish 

Hisobotlarning eʼlon 

qilinishi, audit, 

mustaqil direktorlar 

joriyoti 

Investor ishonchini 

kuchaytirish, kapital 

jalb qilish osonlashadi 

Raqamlashtirish 

Elektron savdolar 

orqali kapital bozori 

ishtirokchilarini 

koʻpaytirish 

Elektron platformalar, 

onlayn IPO va aksiya 

savdolari 

Aholining keng 

qatlamini jalb qilish, 

ommaviylik va ochiqlik 

 

1-jadvalda koʻrsatilgan yoʻnalishlar aksiyadorlik jamiyatlari uchun qimmatli 

qogʻozlar bozori orqali moliyalashtirishning har tomonlama imkoniyatlarini ochib 

beradi. Avvalo, aksiyalar emissiyasi orqali kompaniyalar bevosita ustav kapitalini 

oshirish yoʻli bilan moliyaviy mustahkamlikka erishadilar. IPO va SPO kabi 

mexanizmlar investorlar eʼtiborini jalb qilishga xizmat qiladi, bu esa kompaniyaning 

bozor qiymatini oshiradi. 

Obligatsiyalar chiqarish esa koʻproq yirik, uzoq muddatli infratuzilmaviy va 

investitsion loyihalarni moliyalashtirishga xizmat qiladi. Bu usulda jalb qilingan 

mablagʻlar uchun aniq muddat va foiz stavkasi belgilanadi, biroq aksiyalardan farqli 

oʻlaroq, nazorat yoʻqotilmaydi. Ikkilamchi bozor esa investorlar uchun likvidlikni 

oshiradi, kompaniya uchun esa imij va bozor narxining shakllanishini taʼminlaydi. 

Diversifikatsiyalangan moliyalashtirish yondashuvi kompaniyaning 

tavakkalchiliklarini pasaytiradi, bir vaqtning oʻzida bir nechta moliyaviy vositalardan 

foydalanish imkonini yaratadi. Kapitalni qayta joylashtirish (buy-back) va dividend 

 
1 Muallif ishlanmasi 



№6-SON IYUN, 2025-YIL  

  

WWW.MARKETINGJOURNAL.UZ  39 

 

   ILMIY, AMALIY VA OMMABOP JURNAL 

 

siyosati esa mavjud investorlarga qoʻshimcha ishonch uygʻotib, ularni kompaniyada 

uzoqroq qolishga undaydi. 

Korporativ boshqaruv va moliyaviy shaffoflik darajasining oshishi esa, ayniqsa, 

xalqaro investitsiya muhitiga chiqishda asosiy rol oʻynaydi. Raqamlashtirish esa 

zamonaviy moliyalashtirish uslublarining muhim jihati boʻlib, keng jamoatchilikni jalb 

qilishga xizmat qiladi. Shu bois, bu omillarni kompleks yondashuv asosida amalga 

oshirish aksiyadorlik jamiyatlari uchun moliyalashtirishda maksimal samaradorlikka 

olib keladi. 

XULOSA VA TAKLIFLAR 

Xulosa qilib aytadigan boʻlsak, aksiyadorlik jamiyatlarini qimmatli qogʻozlar 

bozori orqali moliyalashtirish bugungi iqtisodiy taraqqiyot sharoitida muhim strategik 

yoʻnalishlardan biri sifatida eʼtirof etiladi. Ushbu maqolada tahlil qilinganidek, fond 

bozori orqali moliyaviy resurslar jalb qilish nafaqat korxonalarning moliyaviy 

mustaqilligini taʼminlaydi, balki butun iqtisodiyotda investitsiya muhitini yaxshilashga 

xizmat qiladi. Qimmatli qogʻozlar bozori, xususan, aksiyalar va obligatsiyalar 

emissiyasi orqali moliyalashtirish usuli, aksiyadorlik jamiyatlariga nisbatan 

zamonaviy, ochiq va samarali moliyalashtirish manbai sifatida qaralmoqda. Shu bilan 

birga, bu jarayonni kompleks tarzda rivojlantirish, uni institutsional va texnologik 

jihatdan takomillashtirish muhim ahamiyat kasb etadi. 

Mavzuni tahlil qilish asosida quyidagi takliflarni ishlab chiqildi: 

Birinchidan, Oʻzbekiston qimmatli qogʻozlar bozorida ishtirok etayotgan 

aksiyadorlik jamiyatlar sonini koʻpaytirish maqsadida, IPO (Initial Public Offering) 

jarayonlarini soddalashtirish zarur. Bunda aksiyalarning birlamchi joylashtirilishi 

uchun qulay shart-sharoitlar yaratish, soliqlar va davlat toʻlovlari boʻyicha imtiyozlar 

berish muhim. Bu bilan xususiy va davlat ulushiga ega korxonalar fond bozoriga faol 

kirib kelishiga zamin yaratiladi. 

Ikkinchidan, aksiyadorlik jamiyatlarida korporativ boshqaruv standartlarini 

xalqaro talablar asosida mustahkamlash lozim. Mustaqil direktorlar instituti, yillik 

moliyaviy hisobotlarning ochiqligi, audit tizimining mustaqilligi — bularning barchasi 

investorlar ishonchini oshiradi. Natijada, kompaniyalar bozor orqali moliyaviy 

resurslarni oson va arzon jalb eta oladi. 

Uchinchidan, mamlakatda qimmatli qogʻozlar bozorining infratuzilmasini, 

xususan, elektron savdo tizimlari, onlayn brokerlik xizmatlari va moliyaviy 

savodxonlik dasturlarini rivojlantirish lozim. Aholi va tadbirkorlar fond bozoridagi 

imkoniyatlardan xabardor boʻlishi, ularda ishtirok etish madaniyati shakllanishi zarur. 

Bu esa milliy iqtisodiyotda “xalq aksiyadorligi” tamoyillarini mustahkamlaydi. 

Toʻrtinchidan, davlat qimmatli qogʻozlar bozorini qoʻllab-quvvatlovchi va 

tartibga soluvchi rolini kuchaytirishi, lekin bevosita taʼsirni emas, balki stimulyatorlik 

vazifasini bajarishi zarur. Yaʼni, davlat oʻz mulkidagi yirik aksiyadorlik jamiyatlarini 

bosqichma-bosqich fond bozoriga olib chiqish orqali bozorga ishonch uygʻotishi 

mumkin. Bu tajriba xalqaro amaliyotda muvaffaqiyatli qoʻllanilib kelinmoqda. 

Beshinchidan, obligatsiyalar emissiyasini kengaytirish orqali korporativ qarz 

bozorini shakllantirish zarur. Shu orqali yirik infratuzilma loyihalari va uzoq muddatli 
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investitsion tashabbuslarni moliyalashtirish imkoni yaratiladi. Korxonalar uchun esa 

bu, bank kreditlariga qaraganda, arzonroq va qulayroq moliyaviy vosita hisoblanadi. 

Umumiy qilib aytganda, aksiyadorlik jamiyatlarini qimmatli qogʻozlar bozori 

orqali moliyalashtirish Oʻzbekistonning barqaror iqtisodiy oʻsishiga xizmat qiluvchi 

vosita sifatida eʼtirof etilishi lozim. Buning uchun moliyaviy infratuzilmani 

rivojlantirish, ishonchli investitsion muhit yaratish, korporativ boshqaruvni 

takomillashtirish va aholining moliyaviy savodxonligini oshirish orqali kompleks 

islohotlarni davom ettirish muhim. Ushbu yoʻnalishdagi izchil yondashuvlar nafaqat 

aksiyadorlik jamiyatlarining moliyaviy salohiyatini kuchaytiradi, balki mamlakatda 

innovatsion iqtisodiyotga oʻtish jarayonini ham jadallashtiradi. 
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