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AKSIYADORLIK JAMIYATLARIGA FOND BOZORI ORQALI
INVESTITSIYALARNI OLIB KIRISH IMKONIYATLARI

Annotatsiya. Mazkur maqolada aksiyadorlik jamiyatlariga fond bozori
orgali investitsiyalarni olib kirish imkoniyatlari ilmiy-nazariy va amaliy jihatdan
tahlil qilinib, 2021-2025-yillar davomida aksiyalar hamda obligatsiyalar
bozorining asosiy ko‘rsatkichlari chuqur o‘rganildi. Tadqiqot natijalari shuni
ko‘rsatadiki, aksiyadorlik jamiyatlari sonining izchil o‘sishi investitsion muhitning
jozibadorligini oshirgan bo‘lsa-da, aksiyalar bozoridagi savdo hajmining keskin
tebranishlari investorlar ishonchi va bozor bargarorligi bilan uzviy bog‘liqdir. Shu
bilan birga, obligatsiyalar bozorining 2025-yilda sezilarli darajada kengayishi
kapital bozorining diversifikatsiyalashuvini va uzoq muddatli moliyalashtirish
vositalarining  rivojlanayotganini  tasdiglaydi. Magolada fond  bozori
mexanizmlarining  huquqiy, institutsional hamda igtisodiy  asoslarini
takomillashtirish orgali aksiyadorlik jamiyatlarining investitsion jozibadorligini
oshirish imkoniyatlari yoritilib, korrelyatsion tahlillar asosida bozor segmentlari
o‘rtasidagi o‘zaro bog‘liglik ochib berildi. Natijada, ushbu tadqiqotning ilmiy-
amaliy ahamiyati shundan iboratki, u O‘zbekistonda kapital bozorini rivojlantirish
va xorijly investitsiyalarni jalb qilishning strategik yo‘nalishlarini belgilashga
xizmat giladi.
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investitsiya ogimlari, iqtisodiy islohotlar, korporativ boshgaruv, institutsional
investorlar, iqtisodiy xavfsizlik, xalqaro moliya bozorlari, igtisodiy o ‘sish,
korrelyatsion tahlil, regressiya tahlili, savdo hajmi, kapital jalb qilish, igtisodiy-
statistik uslublar, ragamli transformatsiya, iqtisodiy integratsiya, moliyaviy
instrumentlar, bargaror rivojlanish.

OPPORTUNITIES FOR ATTRACTING INVESTMENTS INTO JOINT-
STOCK COMPANIES THROUGH THE CAPITAL MARKET
Abstract. This article scientifically and practically analyzes the
opportunities for attracting investments into joint-stock companies through the
capital market, with an in-depth study of the main indicators of the stock and bond
markets during 2021-2025. The research results show that although the consistent

International Journal of Finance and Digitalization
Email: ijfduz@gmail.com




International Journal of Finance and Digitalization
www.ijfd.uz

ISSN: 2181-3957

Vol. 4 Issue 03, 2025

growth in the number of joint-stock companies has increased the attractiveness of
the investment environment, the sharp fluctuations in stock market trading volumes
are closely linked to investor confidence and market stability. At the same time, the
significant expansion of the bond market in 2025 confirms the diversification of
the capital market and the development of long-term financing instruments. The
article highlights the possibilities of enhancing the investment attractiveness of
joint-stock companies by improving the legal, institutional, and economic
foundations of capital market mechanisms, and correlation analyses reveal the
interrelationship between market segments. Consequently, the scientific and
practical significance of this study lies in its contribution to defining the strategic
directions for capital market development and foreign investment attraction in
Uzbekistan.

Keywords: joint-stock companies, stock market, investment attractiveness,
foreign investments, capital market development, equity market, bond market,
financial stability, investment climate, investment flows, economic reforms,
corporate governance, institutional investors, economic security, international
financial markets, economic growth, correlation analysis, regression analysis,
trading volume, capital raising, economic-statistical methods, digital
transformation, economic integration, financial instruments, sustainable
development.

BO3MOXHOCTHU ITPUBJIEYEHUS I/IHBECTI/IIII/Iﬁ B
AKIIMOHEPHBIE OBILIECTBA YEPE3 (I)OHI[OBbIﬂ PBIHOK
AHHOTauus. B J1aHHOUN CTaThe ¢ HAYYHO-TEOPETHYECKOW U MPAKTUYECKOU

TOYCK 3pPCHUA AHAIMUSHUPYIOTCA BO3MOXHOCTHU IIPHUBJIICUYCHHA I/IHBCCTI/II_[I/Iﬁ B
aKLMOHEpHbIE o0ImiecTBa 4epe3 (OHAOBBIA PBIHOK, MPU 3TOM TITyOOKO H3Yy4YEHBI
OCHOBHBIC TIIOKa3aTelIM pPBhIHKA akiuid u oOmuramui 3a 2021-2025 romsl.
Pe3ynprarsel uccienoBaHus MOKA3bIBAIOT, YTO, HECMOTPS HA YCTOWYMBBIA POCT
Yucia  aKIUOHEPHBIX  OOIIECTB, KOTOPBIM  yCWJIMI  WHBECTUIIMOHHYIO
MIPUBJICKATEILHOCTh, PE3KUE KoieOaHus oObhemMa TOPTOB HAa PBHIHKE aKIUA TECHO
CBS3aHBI C JOBEpUEM HWHBECTOPOB M CTAOWJIBHOCTBIO PBIHKA. B TO ke Bpems
3HAUMUTEILHOE pacIIMpeHue phIHKa obiuramuit B 2025 romy mNoOATBEpKIaeT
nuBepCU(UKAIMIO PhIHKA KamuTalda W Pa3BUTHE WHCTPYMEHTOB JOJTOCPOYHOTO
¢buHaHcupoBaHusi. B crTaThe  pacKpbIBAIOTCS  BO3MOXKHOCTH  IOBBIIICHHUS
VHBECTUIIMOHHON TMPUBJIEKATEIIBHOCTH aAKIUOHEPHBIX 00111eCTB IIOCPEACTBOM
COBCPIICHCTBOBAHUA IIPABOBLIX, MHCTUTYLHHOHAJBHBIX M OKOHOMHWYCCKHUX OCHOB
MCXaHHU3MOB (bOH)IOBOFO PBbIHKA, @ TAKKC C IIOMOIIBIO KOPPEIAIMOHHOI'O aHalIn3a
BBIABJIAIOTCA B3aUMOCBA3HM MCXKAY CEIMCHTAMU PbIHKA. B wurore Hay49HO-
MNpaKTHYCCKas 3HAYMMOCTb JAHHOT'O MCCICAOBAHUA 3aKIIOYaCTCA B TOM, UTO OHO
CIIYKUT ONPCACICHHUIO CTPATCITHICCKUX HaHpaBHeHI/Iﬁ pa3BUTHUA PbIHKA KallkuTajia 1
IPUBJICYCHHS] THOCTPAHHBIX UHBECTHUIINM B ¥Y30€KuCTaHe.
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KawueBble cjioBa: akyuonepuvle obwecmsa, (HOHOOBbIL  PbIHOK,
UHBECIMUYUOHHASL NPUBTEKAMENbHOCMb, UHOCMPAHHbIE UHBECMUYULU, DA3BUMUE
PbIHKA Kanumaia, polHOK akyuil, pblHOK ooaucayull, QuHaHco8as cmaduibHOCm,
UHBECIMUYUOHHBII  KAUMAM, NOMOKU UHBECMUYUL, IKOHOMUYeCKUue pegopmbl,
KOPNoOpamusHoe YnpasieHue, UHCMUMYYUOHAIbHble UHBECTNOPbL, IKOHOMUUECKAs
be30nacHocmos, MeAHCOYHAPOOHble (QUHAHCOBbIE PLIHKU, IKOHOMUYECKUN POCH,
KOPPENAYUOHHDBIL AHAU3, PecPECCUOHHBIN AHAIU3, 00beM mop2o8, npusiedenue
Kanumaid, dKOHOMUKO-CMamucmuieckue memoosl, yugposas mpanchopmayus,
IKOHOMUYECKAs. ~ UHme2payus,  QUHAHCO8ble  UHCMPYMEHmbl,  YCMOUUUBOe
paszsumue.

KIRISH

Aksiyadorlik jamiyatlariga fond bozori orgali investitsiyalarni olib Kirish
masalasi bugungi globallashuv sharoitida iqtisodiy o‘sishning muhim omillaridan
biri sifatida dolzarb hisoblanadi, chunki ushbu jarayon kapitalning erkin harakatini
ta’minlab, korporativ boshqaruvning shaffofligini oshirish bilan birga, xalqgaro
investorlarga keng imkoniyatlar yaratadi. Shu bilan birga, fond bozori
mexanizmlaridan samarali foydalanish nafagat moliyaviy resurslarni jalb qgilishga,
balki iqgtisodiyotni diversifikatsiya qilish hamda innovatsion loyihalarni
rivojlantirishga xizmat giladi. Bundan tashqari, aksiyadorlik jamiyatlarining bozor
kapitalizatsiyasini oshirish, ularning ragobatbardoshligini mustahkamlash va
moliyaviy barqgarorligini ta’minlash investitsion jozibadorlikni sezilarli darajada
yuksaltiradi. Demak, fond bozori orgali investitsiyalarni jalb etish milliy
igtisodiyotning  bargaror  rivojlanishida, korporativ  sektorning  xalgaro
integratsiyasida va yangi iqtisodiy o‘sish drayverlarini shakllantirishda beqiyos
ahamiyat kasb etadi.

Global investitsion oqimlarning so‘nggi yillardagi notekisligi, ayniqgsa, geo-
igtisodiy fragmentatsiya sharoitida to‘g‘ridan-to‘g‘ri xorijiy investitsiyalar(TTXI)
ogimlarining 2023-yilda 1,3 trin AQSh dollarida “turg‘unlashgani’ni ko‘rsatib,
aksiyadorlik jamiyatlari uchun kapital bozorlarining muqobil va qo‘shimcha
moliyalashtirish kanali sifatidagi rolini kuchaytirmoqgda. Shu yili rivojlanayotgan
mamlakatlarga TTXI 7% ga pasaygani, real sektor loyihalariga uzoq muddatli
kapital kirib  kelishini  sekinlashtirgani  holda, ichki fond bozorlarini
chuqurlashtirish va IPO/SPO mexanizmlarini tezlashtirish ehtiyojini oshirdi['].
2024-yilda esa global TTXI ogimlari yana 11% ga qisqargani hagidagi
yangilangan signal investorlar risk-premiyasining yuqoriligi va davlatlar uchun
kapitalni bozorga chiqarish strategiyalarini gayta ko‘rib chiqish zarurligini
ko‘rsatadi[’]. Bunday holat sharoitida aksiyadorlik jamiyatlari uchun shaffof
korporativ boshqaruv, ma’lumotlarni oshkor qilish standartlari va likvidlik
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inshootlari (market-meyking, indekslash) orgali fond bozorini investorlarga
“kirish-chiqish”1 oson maydonga aylantirish hal qiluvchi ahamiyat kasb etadi.
Kapital bozorlarida kapitalizatsiya va likvidlikning barqaror o‘sishi, TTXI
pasayishining real sektor investitsiyalari bo‘yicha yuzaga keltirgan “bo‘shliglar”’ini
gisman to‘ldiradi. Shu ma’noda, aksiyadorlik jamiyatlari ulushlarini keng
jamoatchilikka taklif etish nafagat resurslarni safarbar etish, balki igtisodiyotda
bozor intizomini mustahkamlash instrumenti sifatida ham muhim. Xalgaro tajriba
shuni ko‘rsatadiki, bozor kapitalizatsiyasi va korporativ shaffoflik o‘rtasidagi
jjobiy bog‘liglik uzoq ufqda investitsion jozibadorlikni tizimli ravishda oshiradi.
Bu jarayonlar, o‘z navbatida, mamlakatning suveren riskini pasaytirib, korxonalar
uchun kapital giymatni magbullashtiradi.

Global aksiyalar bozori o‘lchami 2024-yil yakunida 125,71 trin AQSh
dollariga yetgani (2023-yil oxiriga nisbatan +13,4%) kapital bozorlarining real
sektor investitsiyalarini moliyalashtirishdagi salohiyati hali ham katta ekanini
ko‘rsatadi[’]. Bozorlarning bu kengayishi, likvid aktivlar bazasini kengaytirish
orqali, [IPO va qo‘shimcha emissiyalarni o‘tkazish uchun xavfsizroq “oyna”
yaratadi. Shu bilan birga, EMEA hududida ayrim pasayishlar gayd etilgani
mintagaviy omillar va institutsional farglar muhimligini eslatadi: listing
jarayonlari, axborot oshkoraligi va investorlarni himoya qilish tizimlari sifat
darajasini  belgilaydi. Aksiyadorlik jamiyatlari nuqtayi nazaridan, bozor
kapitalizatsiyasining kengayishi indekslash, passiv ogimlar va institutsional talabni
ko‘paytirib, ikkilamchi bozordagi likvidlik orqali birlamchi takliflar narxlashini
bargarorlashtiradi. Bunda emissiya hajmi va free-float ulushi o‘rtasidagi
muvozanat, yuqori narxlashtirish xavfini kamaytirish va bozorni “issiq” yoki
“sovuq” fazalarda haddan tashqgari tebratmaslik uchun markaziy ahamiyatga ega.
Transchegaraviy kapital ogimlari hamda depozitariy infrastrukturasi integratsiyasi
esa chet ellik investorlar uchun kirish to‘siglarini pasaytiradi. Natijada,
aksiyadorlik jamiyatlari uchun fond bozori orqali jalb gilingan mablag‘larning
“ko‘paytiruvchi effekti” kredit bozorlariga nisbatan yuqoriroq bo‘lishi mumkin. Bu
esa igtisodiyotda texnologik yangilanish, ESG talablariga moslashish va korporativ
ragobatbardoshlikning oshishiga olib keladi.

O‘zbekiston kontekstida fond bozori ko‘rsatkichlari so‘nggi davrda sezilarli
jonlanishni namoyon qilmoqda. 2024-yil yakunida Respublika fond birjasi
“Toshkent”da umumiy savdo hajmi 21,95 trln so‘mni (taxminan 1,71 mlrd AQSh
dollari) tashkil etib, yil davomida keskin o‘sish gayd etildi. 2024-yil mayida bozor
kapitalizatsiyasi 19,51 mlrd dollar atrofida yuqori nugtaga chiggan, 2025-yil
fevralida esa 18,74 mird dollarda gayd etilgan bo‘lib, bu kapital bazasining
bosgichma-bosqich kengayayotganini ko‘rsatadi. Listinglar soni 2024-yil fevral
holatiga 100 dan ortiq emitentni o‘z ichiga olgani va davlat ulushi mavjud

International Journal of Finance and Digitalization
Email: ijfduz@gmail.com




International Journal of Finance and Digitalization
www.ijfd.uz

ISSN: 2181-3957

Vol. 4 Issue 03, 2025

korxonalar ulushi sezilarli bo‘lgani, xususiylashtirish to‘lqini bilan birga bozorni
chuqurlashtirish potentsialini oshiradi[*]. Ushbu tendensiyalar aksiyadorlik
jamiyatlari uchun birlamchi va ikkilamchi emissiyalar orgali uzog muddatli
resurslarga kirish imkonini kengaytirar, shu bilan birga, free-float ulushini oshirish
orgali narx muvozanatini yaxshilaydi. Birja infratuzilmasida market-meyking,
kliring va hisob-kitob tizimlarining takomillashuvi, kichik va o‘rta
kapitalizatsiyadagi kompaniyalar uchun ham kapital giymatni pasaytirishga xizmat
giladi. Investitsion jozibadorlik nuqtayi nazaridan, savdo hajmlari va
kapitalizatsiyaning o‘sishi, korporativ axborot oshkoraligining kengayishi bilan
uyg‘unlashganda, institutsional investorlar ishtirokini jadallashtiradi. Natijada,
fond bozoridan jalb gilingan mablag‘lar real sektorda modernizatsiya, eksportga
yo‘naltirilgan ishlab chiqarish va innovatsion loyihalarga yo‘naltirilishi mumkin.

Makroiqtisodiy bargarorlik va moliyaviy chuqurlashuv fond bozoridan
kapital jalb etish samaradorligini belgilaydi. Kredit bozorining kengayishi
emitentlar uchun garz moliyalashini qulaylashtirsa-da, kapital giymatning uzoq
muddatli bargaror pasayishi uchun aksiyaviy moliyalash ham talab etiladi. Shu
nuqgtada, IPO va SPO lar orqgali aksiyadorlik jamiyatlariga bevosita kapital Kiritish,
leverage darajasini me’yorlashtirish hamda risklarni muvozanatlashtirishga xizmat
giladi. Moliyalashtirish manbalari diversifikatsiyasi (aksiyalar, obligatsiyalar,
GDR/ADR) investor bazasini kengaytirib, valyuta va foiz stavkalari shoklariga
nisbatan chidamlilikni oshiradi. Makro ko‘rsatkichlar yaxshilanishi fonida
korporativ boshgaruvni kuchaytirish va xalgaro moliyaviy hisobot standartlariga
to‘liqg o‘tish investor ishonchini tizimli ravishda oshiradi. Bu esa kapital bozorida
narx kashfiyotini soddalashtirib, emissiyalarni muvaffagiyatli joylashtirish
ehtimolini yuksaltiradi.

O‘zbekiston Respublikasida institutsional islohotlar va xususiylashtirish
dasturlari aksiyadorlik jamiyatlariga fond bozori orgali sarmoya jalb etishning
“drayveri” bo‘lib xizmat qilmoqda. 2025-2028 yillarda keng ko‘lamli
xususiylashtirish bosgichiga kirish hagidagi rasmiy xabarnoma, shuningdek, 2025-
yilda davlat va korporativ qimmatli qog‘ozlarni yagona hisobga olish tizimiga
o‘tish rejalari bozor mexanizmlarining uyg‘unlashuvini ko‘rsatadi. Xorijiy
institutsional menejerga ishonib topshirilgan milliy investitsiya fondi aktivlari
bo‘yicha 2026-yil boshlariga gadar xalgaro bozorlar orgali kamida 25% ulushni
I[PO/SPO  ko‘rinishida sotish mandati, listinglar oqimini tezlashtirishi
kutilmogda[°]. Bunday tashabbuslar nafagat xususiy sektor ulushini kengaytiradi,
balki xalgaro investorlar uchun kirish to‘siglarini pasaytirib, huquqiy va tartibga
solish arxitekturasining prognozlanishini  ta’minlaydi. Kapital bozorini
rivojlantirish bo‘yicha strategik yo‘nalishlar (regulyatorning kuchaytirilgan
vakolati, emissiya  jarayonlarining  soddalashuvi,  kotirovka talablari
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modernizatsiyasi) bilan uyg‘un bo‘lsa, emissiya risklari pasayadi. Bu fond bozori
orgali jalb etilgan mablag‘larning real sektorga samarali transformatsiyasini
ta’minlab, korporativ qiymat yaratishning shaffofligi va hisobdorligini oshiradi.
Shuningdek, davlat ulushlari gisgarishi fonida free-float kengayishi indeks fondlari
va passiv ogimlarni jalb gilish imkonini kengaytiradi. Shu tariga, bozor intizomi
kuchayadi, mulkchilik va nazorat mexanizmlari bozor tamoyillariga yaqginlashadi.

Aksiyadorlik jamiyatlari uchun fond bozori orgali investitsiya jalb gilishning
muvaffagiyati uch omil kesishmasida belgilanadi: xalgaro siklik vaziyat, ichki
bozor infratuzilmasi va korporativ boshqaruv sifati. Xalqaro sikl bo‘yicha TTXI
ogimlarining pasayishi fonida aksiyalar bozorining chuqurlashuvi (kapitalizatsiya
hajmi va savdo aylanmasi o‘sishi) investorlar uchun likvid “ko‘prik” vazifasini
bajaradi. Ichki infratuzilmada market-meykerlik, indekslash va ma’lumotlar
targatish tizimlarining yaxshilanishi narx kashfiyoti va bitim xarajatlarini
optimallashtiradi. Korporativ boshgaruvda esa mustaqil direktorlar instituti, audit
qo‘mitalari va XMS/IFRS bo‘yicha to‘liq vaqtda oshkor etish amaliyoti investor
ishonchini oshiradi, diskont stavkalaridagi “xavf premiyasi’ni kamaytiradi.
Strategik jihatdan, aksiyadorlik jamiyatlari uchun bosgichma-bosqich free-float
oshirish, tematik/ESG indekslarga kirish va mahalliy pensiya hamda sug‘urta
fondlarini jalb etish “uzun pul”ni shakllantirishda hal qgiluvchi ahamiyatga ega
bo‘ladi.

MAVZUGA OID ADABIYOTLAR TAHLILI

Aksiyadorlik jamiyatlariga fond bozori orgali investitsiyalarni jalb etish
iqtisodiy modernizatsiya va moliyaviy barqarorlikni ta’minlashda muhim omil
sifatida garalmoqgda, chunki bu jarayon kapitalning samarali aylanishini ta’minlab,
igtisodiyotda erkin moliyaviy resurslar tagsimotini tezlashtiradi. Jahon banki
tadqiqotlariga ko‘ra, rivojlangan mamlakatlarda aksiyadorlik jamiyatlari
kapitalning asosiy manbalaridan biri sifatida fond bozorini tanlab, iqgtisodiy
o‘sishning barqarorligini ta’minlagan[’]. Shuningdek, iqgtisodchi R.Levine o‘z
tadgigotlarida moliya bozorlari orqali investitsiyalarni jalb etish kompaniyalar
innovatsion  faoliyatini  kuchaytirishini va bozor intizomini  oshirishini
ta’kidlagan[’].  Shu nuqtai nazardan, O‘zbekistonda ham aksiyadorlik
jamiyatlarining moliyaviy mustaqilligi va raqobatbardoshligini ta’minlashda fond
bozori imkoniyatlarini kengaytirish strategik ahamiyat kasb etadi.

Fond bozori orgali investitsiyalarni jalb gilish mexanizmlari aksiyadorlik
jamiyatlari uchun uzoq muddatli kapital manbai bo‘lib, ular moliyaviy risklarni
diversifikatsiya gilish imkonini beradi. IMF hisobotlarida gayd etilishicha, kapital
bozorining rivojlanishi nafagat yirik kompaniyalar, balki kichik va o‘rta biznes
subyektlari uchun ham moliyaviy resurslarni jalb etish imkoniyatini
kengaytiradi[®]. A.Demirgii¢-Kunt va R.Levine tadgiqotlariga ko‘ra, fond bozorlari
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orgali investitsiyalar oqimini oshirish aksiyadorlik jamiyatlarida moliyaviy
shaffoflikni ta’minlaydi va xorijiy investorlar uchun ishonchli muhit yaratadi[®].
Bu esa Ofzbekiston sharoitida, xususan, aksiyadorlik jamiyatlarining xalqaro
maydondagi raqobatbardoshligini ta’minlash uchun muhimdir.

Aksiyadorlik jamiyatlariga fond bozori orgali investitsiyalarni olib kirish
bozor ishtirokchilarining huqugiy himoyasini mustahkamlash bilan chambarchas
bog‘liqdir, chunki investorlarning manfaatlarini kafolatlash ularning kapital kiritish
garorlarida hal giluvchi omil hisoblanadi. OECD tahlillarida ta’kidlanishicha, fond
bozorida korporativ boshgaruvning samarali mexanizmlari investitsion ogimlarni
bargarorlashtirishda muhim ahamiyat kasb etadi['°]. Ozbekiston olimlari ham bu
borada, xususan, S.Elmirzayev o‘z ilmiy ishlarida fond bozori orqali kapital jalb
etish jarayonida shaffoflik va axborot ochigligini oshirish zarurligini alohida gayd
etgan[*']. Shu bois, korporativ boshgaruv standartlarini xalgaro talablarga
moslashtirish orgali investitsion jozibadorlikni kuchaytirish mumkin,

Bundan tashqari, aksiyadorlik jamiyatlari uchun fond bozori orgali
investitsiyalarni jalb gilish ularning moliyaviy bargarorligini oshirish bilan birga,
milliy igtisodiyotda kapital bozorining rolini ham kengaytiradi. UNCTAD
hisobotlariga ko‘ra, kapital bozorining rivojlanishi mamlakatning xalgaro
reytingini oshirishda bevosita ta’sir ko‘rsatadi va investitsiya oqimlarini jalb
gilishda hal giluvchi ahamiyat kasb etadi[**]. Shuningdek, igtisodchi S.Ross oz
tadgiqotlarida kapital bozori orgali resurslarni jalb etish kompaniyalarning nafaqat
moliyaviy bargarorligini, balki ularning innovatsion loyihalarni amalga oshirish
qobiliyatini ham oshirishini ko‘rsatgan[**]. Bu esa aksiyadorlik jamiyatlarining
uzoq muddatli rivojlanish strategiyalarini qo‘llab-quvvatlaydi.

Aksiyadorlik jamiyatlari uchun fond bozori orgali investitsiyalarni jalb etish
nafaqat iqtisodiy, balki ijtimoiy ahamiyatga ham ega, chunki bunday jarayon aholi
jamg‘armalarini iqtisodiyotga jalb etadi. Jahon banki hisobotida gayd etilishicha,
fond bozori orgali amalga oshiriladigan investitsiyalar moliyaviy resurslarning
milliy iqtisodiyotda qayta tagsimlanishini tezlashtirib, iqtisodiy o‘sishga turtki
beradi [**]. O‘zbekistonlik iqtisodchi A.Karimovning ta’kidlashicha, fond bozori
orgali investitsiyalarni kengaytirish aholining moliyaviy savodxonligini oshirish va
jamiyatda kapitalga egalik madaniyatini rivojlantirishga ham xizmat giladi[**]. Shu
bois, aksiyadorlik jamiyatlariga investitsiyalar ogimini kuchaytirish jamiyatning
moliyaviy madaniyatini shakllantirishda muhim rol o‘ynaydi.

Yana bir muhim jihat shundaki, fond bozorining rivojlanishi aksiyadorlik
jamiyatlariga xorijiy investorlar ogimini jalb etish imkonini beradi, bu esa milliy
igtisodiyotning global moliyaviy tizimga integratsiyasini kuchaytiradi. EBRD
hisobotlarida gayd etilishicha, fond bozoriga kirish xorijiy kapitalni jalb etishda
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shaffoflik va kafolatlar darajasi bilan bevosita bog‘liqdir[**]. O¢zbekiston
olimlaridan S.Omonov o‘z tadqiqotlarida xalgaro investitsion oqimlarni
kengaytirishda fond bozori infratuzilmasini takomillashtirish va elektron savdo
tizimlarini  rivojlantirishning ahamiyatini alohida ta’kidlagan['’]. Demak,
aksiyadorlik jamiyatlari uchun xalgaro kapital bozorlariga integratsiya gilish milliy
iqtisodiyotning jozibadorligini oshirishda muhim omil hisoblanadi.

Xulosa qilib aytganda, aksiyadorlik jamiyatlariga fond bozori orqali
investitsiyalarni jalb qilish O‘zbekistonning iqtisodiy modernizatsiyasi, moliyaviy
barqarorligi va xalgaro raqobatbardoshligini ta’minlashda hal qiluvchi omillardan
biridir. Bunda Xalgaro tajribani chuqur o‘rganish, huquqiy-me’yoriy bazani
mustahkamlash va investorlarning manfaatlarini himoya qilish mexanizmlarini
takomillashtirish zarur. llmiy tadgigotlar va xalgaro tashkilotlar hisobotlari
ko‘rsatadiki, fond bozorining rivojlanishi aksiyadorlik jamiyatlari uchun bargaror
kapital manbai yaratadi va ularning uzog muddatli rivojlanish strategiyalarini
go‘llab-quvvatlaydi. Shu bois, O‘zbekiston sharoitida fond bozori orqali
investitsiyalarni jalb etish mexanizmlarini rivojlantirish milliy iqtisodiyotning
investitsion jozibadorligini oshirishning eng samarali yo‘nalishlaridan biri sifatida
garalishi mumkin.

TADQIQOT METODOLOGIYASI

Magolaning metodik bazasini aksiyadorlik jamiyatlariga fond bozori orgali
investitsiyalarni olib kirish imkoniyatlarini chuqur o‘rganishga qaratilgan ilmiy-
uslubiy yondashuvlar tashkil etib, bunda igtisodiy jarayonlarning nazariy va amaliy
jihatlarini kompleks tahlil gilishga alohida e’tibor qaratildi. Xususan, investitsion
ogimlarning dinamikasini aniglashda iqtisodiy-statistik uslublar, moliyaviy
ko‘rsatkichlarni baholashda tahlil va sintez metodlari, investitsion muhitga ta’sir
etuvchi omillarni ajratishda guruhlash va tagqgoslash usullaridan keng foydalanildi.
Shuningdek, fond bozori mexanizmlarini grafik modellashtirish orgali vizual talgin
qilish, iqtisodiy ko‘rsatkichlar o‘rtasidagi o‘zaro bog‘ligliklarni aniglash uchun
korrelyatsiya va regressiya tahlillarini qo‘llash ilmiy izlanishlarning
samaradorligini oshirdi. Mazkur metodlar nafagat investitsion jarayonlarning
holatini baholash, balki ularning istigboldagi rivojlanish yo‘nalishlarini aniglashda
ham muhim nazariy-amaliy asos bo‘lib xizmat qildi. Shu jihatdan, magqola
metodologiyasi investitsion jozibadorlikni oshirish bo‘yicha ilmiy xulosalar
chigarish va amaliy tavsiyalar ishlab chigishda ishonchli poydevor vazifasini
o‘tadi.

TAHLIL VA NATIJALAR

Milliy igtisodiyotdaga investitsiyalar olib kirishda biznes subyektlari alohida

o‘ringa egadir. Jumladan, aksiyadorlik jamiyatlari — bu xo‘jalik yurituvchi
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subyektlarning huquqiy shakli bo‘lib, ularning ustav kapitali ma’lum miqdordagi
aksiyalarga bo‘lingan bo‘ladi va bu aksiyalar fond bozorida erkin muomalaga
chiqariladi. Fond bozori esa o‘z navbatida, investorlar bilan emitentlar o‘rtasida
moliyaviy vositachilikni amalga oshirib, bo‘sh pul mablag‘larini real iqtisodiy
loyihalarga yo‘naltirishga xizmat qiladi. Shu jihatdan, aksiyadorlik jamiyatlariga
investitsiyalarni olib kirish imkoniyatlari nafagat korporativ kapitalni kengaytiradi,
balki ularning bozor kapitallashuvini ham oshiradi. Bunday imkoniyatlar xalgaro
moliya institutlari tomonidan yuqori baholanib, ular mamlakatning iqtisodiy
rivojlanish darajasiga ijobiy ta’sir ko‘rsatadi. Kapitalning fond bozori orqgali jalb
etilishi jamiyatlarda zamonaviy boshgaruv standartlarini joriy etish va korporativ
shaffoflikni ta’minlashni taqozo etadi. Demak, aksiyadorlik jamiyatlari va fond
bozori o‘rtasidagi o‘zaro aloqadorlik iqtisodiy barqarorlikning muhim omili
sifatida maydonga chigadi.

Investitsiyalarni aksiyadorlik jamiyatlariga olib kirish fond bozori orgali
amalga oshirilganda, ularning moliyaviy resurslarga bo‘lgan ehtiyoji tezroq va
samaraliroq gondiriladi. Bu jarayon bir tomondan aksiyadorlarning daromad olish
imkoniyatlarini  kengaysa, ikkinchi tomondan jamiyatning ishlab chigarish
quvvatlarini  oshirishga zamin vyaratadi. Fond bozori mexanizmlarining
rivojlanganligi investorlarning ishonchini mustahkamlab, yangi kapital ogimlarini
shakllantiradi. Shu bilan birga, aksiyadorlik jamiyatlarining aksiyalarni chigarish
orgali kapital jalb etishi iqgtisodiyotda resurslar tagsimotini optimallashtiradi.
Investorlar tomonidan kiritilgan mablag‘lar jamiyatning texnologik yangilanishi,
yangi mahsulot ishlab chigarish va eksport salohiyatini kengaytirishga xizmat
giladi. Natijada, fond bozori va aksiyadorlik jamiyatlari o‘rtasidagi uzviy
bog‘liglik milliy iqtisodiy o‘sishning drayveriga aylanadi.

Fond bozori orgali investitsiyalarni olib kirishning asosiy afzalliklaridan biri
— bu moliyaviy resurslarning uzog muddatli va bargaror manbasini
shakllantirishdir. Aksiyadorlik jamiyatlari o‘z aksiyalarini sotish orqali mablag®
to‘playdi va bu mablag‘larni ishlab chiqarish, infratuzilma yoki ilmiy-texnik
loyihalarga yo‘naltiradi. Bunday jarayon iqtisodiyotning real sektori bilan moliya
sektori o‘rtasida mustahkam ko‘prik vazifasini bajaradi. Investorlar uchun esa fond
bozori nafagat daromad manbai, balki risklarni diversifikatsiya gilish imkoniyati
hamdir. Shu bois, aksiyadorlik jamiyatlariga investitsiya kiritishning xavf va foyda
nisbatini to‘g‘ri  baholash iqtisodiy barqarorlikni ta’minlaydi. Aksiyadorlar
tomonidan kiritilgan mablag‘lar o‘z navbatida kompaniyaning innovatsion
faolligini oshirib, uning bozor giymatini sezilarli darajada yuksaltiradi.

Moliyaviy bozorlarning rivojlanishida institutsional investorlarning roli juda
muhim bo‘lib, ular aksiyadorlik jamiyatlariga fond bozori orqali investitsiyalarni
samarali jalb etishga yordam beradi. Pensiya jamg‘armalari, sug‘urta
kompaniyalari va investitsiya fondlari kabi yirik subyektlar jamiyat aksiyalariga
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sarmoya kiritish orgali ularning moliyaviy bargarorligini oshiradi. Bunday
investorlar uzoq muddatli strategik hamkor sifatida nafagat kapital, balki
boshgaruv madaniyatini ham olib kiradi. Natijada, aksiyadorlik jamiyatlari o‘z
faoliyatini xalgaro standartlarga moslashtirish va shaffof moliyaviy hisobot
yuritishga majbur bo‘ladi. Bu jarayon aksiyalarning likvidligini oshirish, ularni
ikkilamchi bozor orgali gayta sotish imkoniyatlarini kengaytiradi. Shunday qilib,
institutsional investorlar va fond bozori o‘rtasidagi o‘zaro bog‘liglik aksiyadorlik
jamiyatlarining barqaror rivojlanishida muhim rol o‘ynaydi.
1-jadval
Aksiyadorlik jamiyatlariga fond bozori orgali investitsiyalarni olib
kirish imkoniyatlari
Oc¢zaro bog‘liqlik va
natija
Kapital bozorining

Yo‘nalishlar

Asosiy imkoniyatlar

Iqtisodiy ta’sir

Aksiyalarni birlamchi va Jamiyatlarning ishlab

res';"r‘;'lgr"’:]"i'}’alb ikkilamchi bozorga chigarish hajmi oshadi,  rivojlanishi — iqtisodiy
etish chiqarish orgali kapital likvidlik darajasi bargarorlik
ogimlarini kengaytirish kuchayadi mustahkamlanadi
Korporativ Ip\_/estorlar ishonchini Boshq_aruv _ Shaffoflik va
boshqaruvni oshlrlsh maq_sgdlda shaffof samarador_llgl osha_ldl, _ h}sqbdqrhl; -
takomillashtirish hisobot yuritish, xalqa}ro korrupsiya X_anI investitsion joglbadorllk
standartlarga moslashish kamayadi ortadi

Jalb etilgan mablag‘larni

Mahsulot sifati va Innovatsion faoliyat —

Ir!noyats_lon |Im|y-_tadq|qot |§hlar| va ragobatbardoshlik bozor kapitallashuvi
rivojlanish yangi texnologiyalarni . ;
SO e e s oshadi kengayadi
joriy etishga yo‘naltirish
Chet ellik investorlar Transmilliv kapital Global integratsiya —
Xalgaro uchun qulay muhit yaratish y xap milliy igtisodiyotga

ogimlari jalb gilinadi,

Integratsiya eksport salohiyati oshadi

va xalqgaro fond bozorlariga
chigish

investitsion ogim
ko‘payadi

Birja faoliyatini
modernizatsiya qilish,
reyting agentliklari va

mustaqil auditorlik
xizmatlarini rivojlantirish

Infratuzilmani
rivojlantirish

Investorlarning ishonchi
mustahkamlanadi

Infratuzilma yuksalishi
— investitsiyalar ogimi
jadallashadi

Soliq imtiyozlari, huqugiy Kapitalni jalb etish

. : :
Davlat qo lla'b kafola_tlar, mvgs}orlarm osonlashadi, risklar
quvvatlashi himoya qilish .
. . kamayadi
mexanizmlari

Davlat siyosati — fond
bozori barqgarorligi
ta’minlanadi

Yangi ish o‘rinlari
yaratilishi, aholining
daromadlari va investitsion
madaniyati o‘sishi

Ijtimoiy-igtisodiy
samaralar

ljtimoiy bargarorlik
mustahkamlanadi

Jamiyat farovonligi —
iqtisodiy o‘sish
sur’atlari tezlashadi

Aksiyadorlik jamiyatlariga fond bozori orgali investitsiyalarni olib kirish

imkoniyatlari, avvalo, moliyaviy resurslarni jalb

etishning

zamonaviy

mexanizmlari sifatida namoyon bo‘lib, ular korxonalarning ishlab chigarish
hajmini kengaytirish, yangi loyihalarni amalga oshirish va likvidlikni ta’minlashda
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muhim manba bo‘lib xizmat qiladi. Shu bilan birga, aksiyalarning erkin muomalasi
korporativ boshgaruv tizimini xalgaro standartlarga yaginlashtirishga undaydi, bu
esa 0°‘z navbatida, investorlarda ishonch uyg‘otib, jamiyatning uzoq muddatli
bargaror rivojlanishiga asos yaratadi. Jalb etilgan investitsiyalarni innovatsion
faoliyatga yo‘naltirish, mahsulotlarning sifatini oshirish va yangi texnologiyalarni
joriy etish orqgali raqobatbardoshlik darajasini yuksaltiradi. Bundan tashqari, chet
ellik investorlarning fond bozori orgali mamlakat iqtisodiyotiga kirib kelishi
transmilliy kapital ogimlarini faollashtirib, milliy igtisodiyotning global moliyaviy
tizimga integratsiyalashuvini tezlashtiradi. Fond bozori infratuzilmasini
modernizatsiya qilish, reyting agentliklari va mustagil auditorlik xizmatlarini
rivojlantirish esa investorlarning huqugiy hamda moliyaviy himoyasini
mustahkamlab, bozorning shaffofligini ta’minlaydi. Shu bilan bir qatorda, davlat
tomonidan yaratilgan soliq imtiyozlari, huquqiy kafolatlar va qo‘llab-quvvatlovchi
siyosat risklarni kamaytirib, kapitalni jalb etish jarayonini sezilarli darajada
yengillashtiradi. Natijada, fond bozori orgali investitsiyalarni olib kirish ijtimoiy-
igtisodiy samaralarni keltirib chiqarib, yangi ish o‘rinlari yaratadi, aholining
daromadlarini oshiradi va jamiyatda investitsion madaniyatning shakllanishiga
xizmat qiladi.

® Buyuk Britaniya ~ ®Vengriya = Qozog'iston
Rossiya m Turkiya = Kipr
Janubiy Koreya AQSH Boshga mamlakatlar

1-rasm. O‘zbekistonda aksiyadorlik jamiyatlari ustav fondidagi xorijiy
ulush tuzilmasi 01.07.2025-yil holatiga, mird. so‘m[18]
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O‘zbekistonda aksiyadorlik jamiyatlari ustav fondidagi xorijiy ulushlarning
2025-yil 1-iyul holatiga ko‘ra tuzilmasini tahlil gilish shuni ko‘rsatadiki, eng yirik
investor mamlakat sifatida Buyuk Britaniya ajralib turibdi va uning umumiy hajmi
3640,4 milrd so‘mni tashkil etmoqda, bu esa xorijiy kapitalning geografik
diversifikatsiyasida ushbu davlatning alohida o‘rnini namoyon etadi. Vengriya
3061,2 mlrd so‘mlik sarmoya bilan ikkinchi yetakchi investor bo‘lib, bu davlatning
O‘zbekistondagi iqtisodiy islohotlarga bo‘lgan ishonchi va kapital qo‘yilmalarining
barqarorligini tasdiqlaydi. Qozog‘istonning 1366,6 mlrd so‘mlik ulushi esa
Markaziy Osiyo mintagasida iqtisodiy integratsiya jarayonlarining kuchayib
borayotganidan hamda ikki tomonlama iqtisodiy alogalarning sifat jihatidan yangi
bosqichga ko‘tarilayotganidan dalolat beradi. Shuningdek, Rossiya, Turkiya, Kipr,
Janubiy Koreya va AQSH kabi davlatlarning ustav fondidagi sarmoyalari hajmi
nisbatan kichik bo‘lsa-da, ular investitsion oqimlarning sektorlar bo‘yicha
diversifikatsiyalashuvini va innovatsion hamkorlik yo‘nalishlarining kengayishini
ta’minlamoqda.

2025-yil 1-yarim yillik
2024-yil 1-yarim yillik
2023-yil 1-yarim yillik

2022-yil 1-yarim yillik

2021-yil 1-yarim yillik

AV A

560 580 600 620 640 660 680 700

m Aksiyadorlik jamiyatlari soni

2-rasm. O‘zbekistonda aksiyadorlik jamiyatlari soni

O‘zbekistonda aksiyadorlik jamiyatlari sonining dinamikasi 2021-2025-
yillar oralig‘ida bargaror o‘sish tendensiyasini namoyon etmoqda, chunki 2021-yil
1-yarim yillikda gayd etilgan 607 ta jamiyat soni 2025-yilga kelib 689 taga yetgan
va bu ko‘rsatkich 13,5 foizlik o‘sish sur’atini ifodalaydi. Mazkur davr mobaynida
2023-yilda 618 taga qisqarish kuzatilgan bo‘lsa-da, keyingi vyillarda
ko‘rsatkichlarning qayta tiklanishi iqtisodiy islohotlarning izchil amalga
oshirilganligini va aksiyadorlik jamiyatlari faoliyatiga garatilgan rag‘batlantiruvchi
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mexanizmlarning samarali natija berganini ko‘rsatadi. Aynigsa, 2024-2025-
yillarda jamiyatlar sonining tezkor o‘sishi mamlakatda korporativ boshqaruv
tizimini takomillashtirish, fond bozorini rivojlantirish hamda xususiylashtirish
jarayonlarini jadallashtirish bilan bevosita bog‘liqdir.

Shuni alohida ta’kidlash kerakki, aksiyadorlik jamiyatlari sonining ortib
borishi nafagat yangi korxonalarning tashkil etilishini, balki mavjud subyektlarning
gayta tashkil etilishi va bozor talablariga moslashuvchan tarzda
transformatsiyalashuvini ham ifodalaydi. Bunday o‘sish tendensiyasi mamlakat
iqtisodiyotida ragobatbardoshlikning kuchayishiga, investitsion muhitning yanada
yaxshilanishiga va ishlab chigarish samaradorligining oshishiga xizmat gilmogda.
Bundan tashqgari, aksiyadorlik jamiyatlari sonining ko‘payishi kapitalning
korporativ boshgaruv orgali markazlashuvi va bozor igtisodiyoti mexanizmlarining
chuqurroq ishlashiga turtki bermoqda. Demak, 2021-2025-yillar oralig‘idagi
statistik ko‘rsatkichlar aksiyadorlik jamiyatlarining iqtisodiy tizimdagi ahamiyatini
kuchaytirgan holda, ularni milliy igtisodiyotning investitsion jozibadorligini
oshirishda muhim omillardan biriga aylantirmoqda.
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=== Savdo hajmi, mlrd. so'm =@=0‘rtacha kunlik savdo hajm, mlrd. so'm

1Ig-rasm. O‘zbekistonda aksiya bozorining asosiy ko‘rsatkichlari, mlrd.
so‘m[~]

O‘zbekistonda aksiya bozorining asosiy ko‘rsatkichlari 2021-2025-yillar
oralig‘ida sezilarli darajada o°zgarib, bozorning rivojlanish jarayonlarida
barqarorlikdan ko‘ra keskin tebranishlarni ko‘proq namoyon etdi. 2021-yilda savdo
hajmi 829,5 mird. so‘mni tashkil gilgan bo‘lsa, 2022-yilda bu ko‘rsatkich gariyb
to‘rt baravar o‘sib, 3316,5 mird. so‘mga yetdi, bu esa fond bozoriga qiziqishning
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keskin ortganidan dalolat beradi. Birog 2023-yilda savdo hajmining 2016,4 mird.
so‘mgacha kamayishi investorlar faolligining gisga muddatli pasayishi va
bozorning moslashuv  bosgichiga kirganidan darak beradi. 2024-yilda
ko‘rsatkichlarning yanada keskin tushib ketishi — atigi 385,3 mlrd. so‘mlik savdo
hajmida aks etib, bu davrda tashqi iqtisodiy omillar, moliyaviy risklar va ichki
tartibga solishdagi qiyinchiliklar ta’sir ko‘rsatgan bo‘lishi mumkin.

Shunga garamay, 2025-yilda bozor kutilmagan tarzda yuqori sur’atlar bilan
tiklanib, savdo hajmi 5305,4 mlrd. so‘mni tashkil qildi va bu natija so‘nggi besh yil
ichida eng yuqori ko‘rsatkich sifatida qayd etildi. O‘rtacha kunlik savdo hajmining
ham mutanosib ravishda o‘sib, 2021-yildagi 6,6 mlrd. so‘mdan 2025-yilda 43,1
mlrd. so‘mgacha ko‘tarilishi bozor likvidligi oshganidan, aksiyalarga talab
kuchayganidan va investorlar ishonchi mustahkamlanganidan darak beradi. Shu
bilan birga, bozor ko‘rsatkichlaridagi bunday keskin tebranishlar O‘zbekiston
kapital bozorida institutsional islohotlarning izchil davom ettirilishi, investitsion
muhitning bargarorligi hamda xalgaro moliya standartlariga moslashuv darajasiga
bevosita bog‘liqdir. Demak, 2021-2025-yillar tahlili shuni ko‘rsatadiki,
aksiyadorlik jamiyatlari uchun fond bozorining imkoniyatlari sezilarli darajada
kengayib, kapital jalb etish mexanizmlarining takomillashuviga zamin yaratmoqda.

45 600
4 4
- 500
35 /
3 - 400
25
- 300
2
15 200
1
- 100
T e Eo
. b .

2021-yil 1-yarim  2022-yil 1-yarim  2023-yil 1-yarim  2024-yil 1-yarim  2025-yil 1-yarim
yillik yillik yillik yillik yillik

mmm Savdo hajmi, mird. so'm Ocrtacha kunlik savdo hajm, mlrd. so'm

4-rasm. O¢zbekistonda obligatsiya bozorining asosiy ko‘rsatkichlari,
mlrd. so‘m[*°]

O‘zbekistonda obligatsiya bozorining asosiy ko‘rsatkichlari 2021-2025-
yillar oralig‘ida o‘zgaruvchan dinamikani namoyon etib, bozorning shakllanish
jarayonida muayyan bosgichma-bosgqich rivojlanish tendensiyasini ko‘rsatdi. 2021-
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yilda savdo hajmi 56,1 mird. so‘mni tashkil etgan bo‘lsa, keyingi yil bu ko‘rsatkich
30,6 mird. so‘mgacha pasayib, investorlarning obligatsiyalarga bo‘lgan gisqa
muddatli ishonchi kamayganidan dalolat berdi. 2023-yilda esa obligatsiya
savdolari yana tiklanib, 75,8 mlrd. so‘mga yetishi moliya bozoridagi
barqarorlashtirish choralarining ijobiy samarasini aks ettirdi. Biroq 2024-yilda
savdo hajmining 59,6 mird. so‘mgacha qisqarishi bozorning hali ham
o‘zgaruvchanligidan va muayyan xavf omillarining mavjudligidan dalolat beradi.
Eng e’tiborga molik jihat shundaki, 2025-yilda obligatsiya bozorida keskin
sakrash kuzatilib, savdo hajmi 493,1 mlrd. so‘mga yetib, o‘tgan davr
ko‘rsatkichlaridan bir necha baravar yuqori natija qayd etildi. Shuningdek, o‘rtacha
kunlik savdo hajmi ham 2021-2024-yillar oralig‘ida 0,3—0,6 mird. so‘m atrofida
bo‘lib kelgan bo‘lsa, 2025-yilda bu ko‘rsatkich 4 mlrd. so‘mga yetib, bozor
likvidligi keskin oshganidan va institutsional investorlar faolligining ortganidan
darak bermoqda. Ushbu tendensiyalar shuni ko‘rsatadiki, obligatsiya bozori
mamlakat moliya tizimida uzog muddatli investitsiya resurslarini jalb qilish,
aksiyadorlik jamiyatlari va boshga korxonalarning kapital strukturasini
diversifikatsiyalash imkonini kengaytiradi. O‘zbekiston obligatsiya bozorida 2025-
yilgi yuksalish, mamlakatda kapital bozorini rivojlantirish bo‘yicha qgabul
gilinayotgan strategik islohotlarning samarali natijasi sifatida baholanishi mumkin.
2-jadval
O¢zbekiston fond bozori ko‘rsatkichlari bo‘yicha korrelatsion jadval
(2021-2025-yillar 1-yarim yillik ma’lumotlar asosida)

Aksiya Aksiya Obligatsiya
Aksiyadorlik savdo kunlik Obligatsiya o
. L . . e kunlik o‘rtacha
Ko‘rsatkichlar jamiyatlari hajmi o‘rtacha savdo hajmi savdo (mird
soni (mlrd. savdo (mlrd. | (mlrd. so‘m) so‘m) '
s0‘m) s0‘m)
Aksiyadorlik 1.000 0.583 0.577 0.781 0.781
jamiyatlari soni
Akslya savdo 0.583 1.000 0.999 0.793 0.796
hajmi (mlrd. so‘m)
Aksiya kunlik
o‘rtacha savdo 0.577 0.999 1.000 0.783 0.785
(mlrd. so‘m)
Obligatsiya savdo 0.781 0.793 0.783 1.000 0.999
hajmi (mlrd. so‘m)
Obligatsiya kunlik
o‘rtacha savdo 0.781 0.796 0.785 0.999 1.000
(mlrd. so‘m)

Korrelatsion jadval tahlili shuni ko‘rsatadiki, O‘zbekistonda aksiyadorlik
jamiyatlari soni bilan fond bozori ko‘rsatkichlari o‘rtasida o‘rtacha va yuqori
darajadagi 1jobiy bog‘liglik mavjud. Xususan, aksiyadorlik jamiyatlari soni bilan
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aksiya savdo hajmi o‘rtasidagi bog‘liglik 0,58 ni tashkil etib, bu ko‘rsatkich
korporativ sektor o‘sishi va aksiyalar bozoridagi investitsion faollikning o‘zaro
mutanosib ravishda rivojlanayotganini anglatadi. Shu bilan birga, aksiyalar
bo‘yicha o‘rtacha kunlik savdo hajmi ham aksiyadorlik jamiyatlari soni bilan 0,57
darajada 1ijobiy bog‘langan bo‘lib, bu aksiyadorlik jamiyatlari faoliyatining
kengayishi savdo jarayonlariga muntazam ta’sir ko‘rsatishini tasdiqlaydi. Eng
yugori natijalar obligatsiya bozori ko‘rsatkichlari bilan gayd etilib, aksiyadorlik
jamiyatlari soni bilan obligatsiya savdo hajmi va kunlik savdo hajmi o‘rtasida 0,78
darajada kuchli korrelyatsiya aniglangan. Bu holat shuni anglatadiki, aksiyadorlik
jamiyatlari sonining ortishi nafagat aksiyalar bozoriga, balki obligatsiyalar
bozorining faollashuviga ham ijobiy ta’sir ko‘rsatmoqda. Aksiya savdo hajmi bilan
kunlik o‘rtacha savdo hajmi o‘rtasida deyarli mukammal bog‘liglik (0,999)
mavjudligi ushbu ko‘rsatkichlarning bir-biriga mutanosib harakatlanishini yaqgol
ko‘rsatadi. Xuddi shunday, obligatsiya savdo hajmi bilan kunlik savdo hajmi ham
0,999 darajada uzviy bog‘langan bo‘lib, bu obligatsiya bozorining ichki
barqarorligini ifodalaydi. Umuman olganda, korrelatsion tahlil shuni ko‘rsatadiki,
aksiyadorlik jamiyatlari sonining ortib borishi O‘zbekiston fond bozorining barcha
segmentlariga sezilarli ta’sir ko‘rsatib, investitsion jozibadorlikni oshirish va
kapital bozorini rivojlantirishning muhim omili bo‘lib xizmat gilmoqda.

XULOSA VA TAKLIFLAR

Aksiyadorlik jamiyatlariga investitsiyalarni olib Kkirish imkoniyatlari fond
bozori infratuzilmasining rivojlanganlik darajasi bilan chambarchas bog‘liqdir.
Samarali faoliyat yuritayotgan birja tizimi, mustaqil reyting agentliklari va kuchli
huquqgiy baza bo‘lmasa, investorlarning ishonchini qozonish qiyin bo‘ladi. Shu
sababli, mamlakat migyosida fond bozori infratuzilmasini mustahkamlash orgali
aksiyadorlik jamiyatlariga kapital jalb etish jarayoni yengillashadi.

Yana bir muhim jihat shundaki, bozor mexanizmlarining ochigligi va
ragobatbardoshligi investitsiya muhitini yanada jozibador giladi. Bunday sharoitda
aksiyadorlik jamiyatlari o‘z aksiyalarini muvaffaqiyatli joylashtirib, investorlar
bilan samarali hamkorlik o‘rnatadi. Shunday qilib, fond bozori infratuzilmasi va
aksiyadorlik jamiyatlarining rivojlanishi o‘zaro bog‘liq holda iqtisodiy
taraqqiyotga hissa qo‘shadi.

Fond bozori orgali investitsiyalarni jalb etish jarayonida davlatning tartibga
soluvchi va qo‘llab-quvvatlovchi siyosati alohida ahamiyat kasb etadi. Huqugiy
kafolatlar, solig imtiyozlari va investorlarni himoya giluvchi mexanizmlar mavjud
bo‘lmaganda, aksiyadorlik jamiyatlari kerakli hajmdagi kapitalni jalb etishda
giyinchiliklarga duch keladi. Davlat tomonidan yaratilgan qulay investitsion muhit
esa chet ellik investorlarning mamlakat bozoriga kirib kelishini jadallashtiradi. Bu
esa 0°‘z navbatida aksiyadorlik jamiyatlarining xalgaro moliya tizimiga
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integratsiyalashuvi uchun keng imkoniyatlar yaratadi. Natijada, aksiyadorlik
jamiyatlari global raqobat sharoitida faoliyat yurita oladigan darajaga ko‘tariladi.
Demak, davlat siyosati, fond bozori infratuzilmasi va aksiyadorlik jamiyatlarining
investitsion faolligi o‘zaro bog‘liq bo‘lib, milliy iqtisodiyotning bargaror o°‘sishini
ta’minlaydi.

O‘zbekistonda aksiyadorlik jamiyatlari sonining izchil o‘sishi fond bozori
faoliyatiga bevosita ta’sir etib, aynigsa aksiyalar bozorida savdo hajmining keskin
ko‘tarilishi investitsion muhitning jozibadorligini oshirganini ko‘rsatadi. Shu bilan
birga, 2022-yildagi yuqori ko‘rsatkichdan so‘ng 2024-yilda qgisqgarish kuzatilgani,
bozor kon’yunkturasining o‘zgaruvchanligi va investorlarning kutilmalariga mos
ravishda harakat gilish zarurligini anglatadi.

Obligatsiya bozorining 2025-yildagi keskin o‘sishi, bu yo‘nalishning
investorlarga uzoq muddatli, nisbatan bargaror daromad manbai sifatida gizigish
uyg‘otayotganidan dalolat beradi. Ushbu tendensiya kapital bozorining
chuqurlashuvi, korporativ obligatsiyalar ulushining ortishi va davlat tomonidan
amalga oshirilayotgan institutsional islohotlarning ijobiy samarasini aks ettiradi.

Umuman olganda, 2021-2025-yillar bo‘yicha fond bozorining rivojlanish
ko‘rsatkichlari shuni ko‘rsatadiki, aksiyalar bozorida qisqa muddatli keskin
o‘zgarishlar kuzatilgan bo‘lsa, obligatsiyalar bozorida 2025-yilda sifat jihatdan
yangi bosqgich kuzatildi. Bu esa aksiyadorlik jamiyatlari uchun fond bozori orgali
investitsiyalarni jalb etish imkoniyatlari tobora kengayib borayotganini, ammo
barqarorlikni ta’minlash uchun ham huquqiy, ham institutsional mexanizmlarni
yanada takomillashtirish zarurligini ko‘rsatadi.
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