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Кимматли когозлар бозорининг ривожланишида 

инвестиция институтларининг роли. 

                                             Куриладиган масалалар 

1. Инвестиция институтлари ва уларнинг  умумий мохияти. 

2. Кимматли когозлар бозорини ривожлантиришда инвестиция институтларининг роли 

ва  ахамияти хамда уларнинг муаммолари. 

3. Кимматли когозлар бозорида Интернет-трейдингнинг ахамияти ва унинг 

муаммолари. 

4. Узбекистон кимматли когозлар бозорини ривожлантириш муаммолари. 

 

     Мавзунинг мохиятини очишдан аввал Кимматли когозлар бозори нима ?.Фонд 

бозори нима?.Инвестиция институтлари кимлар ? Кимматли когозлар бозорида 

инвестиция институти кандай шаклда уз фаолиятини юритиши мумкин ? 

Инвестиция институтининг фаолият бошлаши маъмурий шартлари кандай? 

Инвестиция институти учун малакали шартлари кандай? -деган саволларга жавоб 

бериш жоиз. 

      Узбекистон Республикасининг амалдаги конунлари буйича инвестиция институти- бу 

кимматли когозлар бозорида уз фаолиятини асосий фаолият сифатида юритувчи юридик 

шахсдир. Инвестиция институти уз фаолиятини хукукий шалда тузиши мумкин. Факат 

инвестиция фондлари кичик акциядорлик жамияти шаклида тузилиши керак. Инвестиция 

институтлари иш, фаолият курсатиши ва тугатилиши Узбекистон Республикаси конунлари 

асосида амалга оширилади. Инвестиция институтлари кимматли когозлар бозорининг 

малакали катнашчилари булиб, улар эмитент ва инвесторларга кимматли когозлар 

бозоридаги таклиф ва талабларга асосан хизмат курсатади. 

Кимматли когозлар бозори- фонд бозори бу- жисмоний ва юридик шахсларнинг кимматли 

когозлар чикарилуви муомалага киритилуви бозорда айланиши ва уларнинг хакини тулаш 

билан боглик муносабатлари тизимидир.Кимматли когозлар бозори катнашчилари 

кимматли когозлар эмитентлари, инвесторлар инвестиция институтлари шунингдек, 

уларнинг бирлашмалари, фонд биржалари давлат томонидан кимматли когозлар бозорини 

бошариш ва мувофиклаштириш ваколати берилган органлардан иборатдир.  

   Кимматли когозлар бозори операцияларини амалга ошириш жараёнини аник 

ташкил этишни хамда унинг барча иштирокчилари фаолиятида тегишли тартиб 

булишини талаб килади, у билимсизлик, юзакичилик ва узбошимчаликни 

кечирмайди. Кимматли когозлар – товарларнинг,энг мураккаб тури ва шунинг учун 

эмитентлар билан инвесторлар уртасидаги молиявий воситачилик фондлар 

бозоридаги кимматли когозлар буйича хизматлар курсатиш ишлари бозорнинг 

малакали иштирокчилари – брокерлар, дилерлар, инвестиция компаниялари, 
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фондлари, депозитарийлар, реестр юритувчилар ва бошкалар томонидан амалга 

оширилади.  

          Инвестиция институтлари-бу кимматли когозлар билан ўз фаолиятини асосий фаолият 

сифатида амалга оширувчи кимматли когозлар бозорининг профессионал 

иштирокчиларидир. 

Инвестиция институти бўлган юридик шахснинг уставида унинг асосий фаолият 

тури албатта кўрсатилиши керак (бу — инвестиция институтларини оддий хўжалик 

юритувчи субъектларидан ажратиб турувчи биринчи хусусият). Бошка мамлакатларда 

инвестиция институтлари кимматли когозлар бозорида ўз фаолиятини махсус фаолият 

сифатида амалга оширувчи ташкилот, деб таърифланади. 

Кимматли когозлар бозорида инвестиция институтларининг куйидаги турлари 

фаолият курсатиши мумкин. Инвестиция воситачиси ( молия брокери ва дилери); 

инвестиция маслахатчиси; инвестиция компанияси;инвестиция фонди;бошкарувчи 

компания; депозитарийлар; хисоб-китоб-клиринг палаталари; реестрчилар; 

кимматли когозларнинг номинал сакловчиси; фонд дуконлари; Инвестиция 

фондлари; Хусусийлаштириш инвестиция фондлари ва бошкалар.  

 Инвестиция институтлари учун махсус ёки асосий фаолият тури хакидаги талаб 

тартибга солувчи органларнинг юкори ихтисослашувни таъминлашга ва шу оркали 

кимматли когозлар билан доимий равишда фаолият олиб борувчи хўжалик юритувчи 

субъектлар касбий махоратининг юкори даражасига эришишга интилиши билан 

шартланган. Бундан асосий максад пировардида сармоядорлар манфаатларини энг 

юкори даражада химоялашга эришишдан иборат. Бирок мамлакатимиз фонд бозори 

эндигина шаклланиш боскичида бўлиб, кимматли когозларнинг ликвидлиги юкори 

бўлмаган хозирги вактда инвестиция муассасаси макомини олишга даъвогарлик килувчи 

ташкилотлар учун бундай шароитда ўз фаолиятини амалга ошириш жуда кийин 

бўлади. Шунинг учун фонд бозорида ишлашга ихтисослашган ташкилотлар 

шаклланиш боскичида ўзларини улар фаолиятининг такикланмаган бошка аник 

инвестиция институтининг фаолияти билан кўшиб олиб борилишидан олинган 

даромадлар хисобидан кўллаб - кувватлаши хеч кандай хавфли эмас. Шу билан бирга, 

конун хужжатларида кимматли когозлар бозоридаги айрим фаолият турларининг 

биргаликда олиб борилиши такикланади. Чунончи, инвестиция маслахатчилари, 

инвестиция фондлари ва бошкарувчи компаниялар ўзларига тегишли фаолият 

турини кимматли когозлар бозоридаги профессионал фаолиятнинг бошка турлари 

билан биргаликда олиб бориш хукукига эга эмас. Реестр сакловчилар ўзларининг 

кимматли когозлар эгалари реестрини юритиш бўйича фаолиятини фонд бозоридаги 

депозитар фаолиятдан ташкари профессионал фаолиятнинг бошка турлари билан 

биргаликда  олиб бориши ман этилади. Ушбу чекловлар сармоядорлар хукукларини 

химоялаш, уларнинг кимматли когозларга инвестиция килишдаги хатарларини 

камайтириш учун, шунингдек, инвестиция муассасаси хамда мижозлар 

манфаатларининг кўшилиб кетиши ва шу муносабат билан низоли вазиятларнинг содир 

бўлиши холларига йўл кўймаслик учун зарур. Ўзбекистон кимматли когозлар 

бозоридаги хар хил фаолият турларининг бирлаштирилиши бир шахснинг ўзига 

инвестиция институтининг хар хил турлари сифатида фаолият юритиш учун бир неча 

лицензияларни бериш йўли билан амалга оширилади. Кимматли когозлар бозоридаги 

фаолиятларни бирга олиб боришнинг мумкин бўлган вариантлари куйида келтирилган 

жадвалда кўриб чикилган. 

          Хар хил турдаги инвестиция институтлари томонидан кимматли когозлар 

бозоридаги фаолиятларни бирга олиб боришнинг мумкин булган вариантлари. 
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 Инвестиция воситачилари  - + - - - - - + 

Инвестиция маслахатчилари -  - - - - - - - 

Инвестиция компаниялари + 
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Инвестиция фондлари - - -  - - - - - 

Реестр сакловчилар - - - -  + - - - 

 Депозитарийлар 

 

- 

 

- 

 

 

 

- 

 

+ 

 

 

 

- 

 

- 

 

+ 

 

Хисоб-китоб-клиринг ташкилотлари - - - - - -  - + 

Бошкарувчи компаниялар - - - - - - -  + 

Кимматли когозларнинг номинал эгалари + - + - - + + +  

 

 

Изох: 

" +" — кимматли когозлар бозоридаги профессионал фаолиятни бирга олиб бориш 

мумкинлиги " —" — кимматли когозлар бозоридаги профессионал фаолиятни бирга олиб 

бориш мумкин эмаслиги. 

   Инвестиция институтлари сифатида юридик ва жисмоний шахслар катнашшши 

мумкин. Юридик шахс хисобланган инвестиция муассасаларининг фаолияти 

лицензияланиши лозим. Лицензиялар 5 йил муддатга берилади. Инвестиция 

институтларининг лицензияланиши улар фаолиятининг давлат томонидан назорат 

килинишини англатади. Жисмоний шахслар кимматли когозлар бозорида инвестиция 

маслахатчиси ва инвестиция воситачиси сифатида фаолият кўрсатиши мумкин. Ушбу 

фаолиятни амалга ошириш учун жисмоний шахслар махаллий хокимият идораларида 

тадбиркорлар сифатида рўйхатга олиниши хамда фонд бозорини тартибга солувчи 

орган томонидан бериладиган малака шаходатномасига ва лицензияга эга бўлиши 

лозим. Малака шаходатномаси 3йил муддатга берилади. 

Инвестиция институтларининг иккинчи ўзига хос хусусияти шундаки, уларни 

ходимларининг асосий таркиби, хусусан: 

— инвестиция муассасаларининг рахбарлари; 

— инвестиция институтларининг кимматли когозлар билан инвестиция муассасаси 

номидан битимлар тузишда бевосита иштирок этувчи, шунингдек, мижозлар билан 

ишловчи мутахассислари фонд бозорининг ахволи учун масъул бўлган органда 

мажбурий равишда шаходатлашдан ўтишлари керак. 
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Инвестиция институтида ишловчи ва кимматли когозлар билан операцияларни 

бажаришга доир хужжатларга имзо чекиш хукукига эга бўлган шаходатлашдан ўтган 

мутахассислар камида иккита хусусиятга эга бўлиши зарур. 

Ва, нихоят, инвестиция институтларининг учинчи ўзига хос хусусияти шуки, улар 

етарли даражадаги ўз маблагларига эга бўлиши лозим. Ўз маблаглари деганда устав, 

кўшимча, захира фондлари ва бевосита фойдадан ташкил топган маблаглар хажми 

тушунилади. Уз маблагларининг етарли бўлишини таъминлаш максадида инвестиция 

муассасалари уларнинг хар бири учун махсус белгиланган иктисодий меъёрларга дош 

беришлари керак. 

.. Юкорида таъкидланганидек, 1996 йилгача Ўзбекистон фонд бозорида исталган 

профессионал фаолият турини амалга ошириш учун кимматли когозлар бозорида 

воситачилик фаолиятини амалга ошириш хукукини берувчи лицензияга эга бўлишнинг 

ўзи етарли эди. Бу вактга келиб асосан брокерлик, дилерлик, маслахат ва депозитар 

(ягона, аммо йирик "ВАкТ" Миллий депозитарий доирасида) каби фаолият турлари 

ривож топди, бунда айникса брокер—дилерлик фаолиятини маслахат фаолияти билан 

бирга олиб бориш кучли тараккий этди.' 1996 йил мартда "Кимматли когозлар 

бозорининг фаолият кўрсатиш механизми тўгрисида"ги конун кабул килиниши билан 

фаолиятнинг хар кайси тури учун алохида лицензия олиш зарур бўлди ва, бундан 

ташкари, айрим фаолият турларининг биргаликда олиб борилиши такикланди. Ўша 

вактдан бошлаб инвестиция муассасаларининг таркибида сифат жихатдан кескин 

ўзгариш кузатилмокда. Депозитарийлар, реестр сакловчилар, хусусийлаштириш 

инвестиция фондлари ва бошкарувчи компанияларнинг сони ошиб бормокда.                        

 

Узбекистон инвестиция институтларининг таркиби. 

№

  

      Инвестиция,         

муассасаларининг турлари  

Сони  Умумий 

микдорга 

нисбатан фоиз 

хисобида  

1  Инвестиция воситачилари   134        35,2  

2  Инвестиция маслахатчилари    29         7,6  

3  Инвестиция компаниялари    22         5,8  

4  Инвестиция фондлари    4         1,0  

5  Хусусийлаштириш инвестиция 

фондлари  

  61       16,0  

6  Бошкарувчи компаниялар    46       12,1  

7  Депозитарийлар    21        5,5  

8  Хисоб—китоб—клиринг 

ташкилотлари  

  2        0,5  

 9   Реестр сакловчилар    56      14,7  

1

0  

Кимматли 

когозларнингноминал эгалари  

   6       1,6  

Жами, умумий сони:   381        100  

 

    Кулингиздаги акцияларингизни сотиб юбормокчисиз, лекин кимга сотишни билмай 

хайронсиз.Сиз уз акцияларингизга харидор топишингиз керак. Бунинг учун сизга 

кимматли когозлар бозоридаги инвестиция воситачилари ёрдам беради. Улар кимлар?. 

Нима учун инвестиция воситачиси деб аталади?. Инвесторларга улар кандай 

кумаклашадилар?.    

              Инвестиция воситачилари (брокер -дилерлар) фонд бозорининг профессионал 

иштирокчилари ичида кўп сонли ва энг тажрибали гурухни ташкил этади.  
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Инвестиция воситачиси — бу кимматли когозлар бозорида брокерлик ва 

дилерлик фаолиятини амалга оширувчи инвестиция институтидир. Инвестиция 

воситачилари исталган ташкилий -хукукий шаклда барпо этилиши хамда ўз фаолиятини 

кимматли когозларнинг биржа ва биржадан ташкари бозорларида амалга ошириши 

мумкин. Жисмоний шахслар хам инвестиция воситачиси сифатида иштирок этиши 

мумкин. Бунинг учун улар жойлардаги давлат хокимияти идораларида (яшаш жойидаги 

хокимиятларда) рўйхатдан ўгишлари, якка мехнат фаолияти учун тегишли рухсатномага, 

кимматли когозлар билан операциялар килиш учун малака шаходатномасига эга бўлиши 

ва фонд биржасида брокерлик жойини сотиб олиши (биржанинг тўлик хукукли аъзоси 

бўлиши) лозим. 

Брокерлик фаолияти -кимматли когозлар билан битимларни топширик ёки 

воситачилик шартномаси ёхуд бундай битимларни бажариш учун ишонч когози 

асосида амал килувчи ишончли шахс ёки комиссионер сифатида мукофот эвазига 

бажаришдир. 
Воситачилик шартномаси бўйича бир томон (комиссионер) мукофот пули эвазига 

бошка томоннинг (комитентнинг) топширигига кўра бир ёки бир неча битимларни ў 

з  номид а н   л е к и н  к о м и т е н т н и н г  х и с о б и д а н  а м а л г а  ошириш мажбуриятини 

ўз зиммасига олади. Воситачилик шартномаси кимматли когозларга инвестиция килиш 

учун мўлжалланган ёки кимматли когозларни сотиш натижасида олинган пул 

маблагларини брокернинг балансдан ташкари хисобракамларида саклаш мажбуриятини, 

шунингдек, уларнинг брокер томонидан ушбу маблагларни шартнома шартларига кўра 

мижозга кайтарилгунига кадар фойдаланиш хукукини назарда тутиши мумкин. 

Дилерлик фаолаяти — бу кшлматли когозлар олди—сотдисига доир битимларни 

ўз номидан ва ўз хисобидан муайян кимматли когозларни харид килиш ва (ёки) 

сотиш нархларини очикчасига эълон килиш йўли билан ушбу кимматли 

когозларни эьлон килинган нархлар бўйича харид килиш ва (ёки) сотиб олиш 

мажбурияти билан амалга оширишдир.  

Кимматли когозларни харид килишда кредитдан хам фойдаланиш мумкин. Бундай 

харид учун топширик берувчи мижозлар, агар уларга хизмат кўрсатувчи инвестиция 

воситачиси банк операцияларини ўтказиш учун лицензияга эга бўлса, ундан кредит 

олиши мумкин. Бошкача килиб айтганда, инвестиция воситачисининг кредитидан 

фойдаланган холда битимлар тузиш факат бундай воситачи сифатида кредит муассасаси 

(банк) иштирок этган холларда мумкин бўлади.. 

Инвестиция воситачиси устав фондининг микдори энг кам иш хакининг 500 

баробаридан кам бўлмаслиги, бунда юкори ликвидли активлар устав фондининг 50 

фоизидан кам бўлмаслиги зарур. 

Иктисодий адабиётда, шунингдек, амалиётда хам кимматли когозлар бозори 

профессионал иштирокчиларининг номланиши билан боглик атамавий 

англашилмовчиликлар кузатилади. Баъзан "брокер" деганда фонд бозорида тегишли 

фаолият турини амалга оширувчи инвестиция муассасаси, айрим холларда эса, 

масалан, фонд биржасида ёки биржадан ташкари бозорда инвестиция муассаса — 

сининг манфаатларини намоён килувчи инвестиция муассасасининг муайян вакили 

(ходими) тушунилади, катор холатларда "брокер" тушунчаси билан фонд биржасида 

ишловчи, кимматли когоз лар билан якка тартибда мехнат фаолиятини олиб боришга 

рухсат олган жисмоний шахсни боглашади.  

 Инвестиция брокери  — ташкилотнинг инвестиция воситачиси бўлган ходими; 

Инвестиция воситачиси юридик шахс кимматли когозлар бозорида брокерлик(ва 

дилерлик) фаолиятини амалга оширувчи инвестиция  муассасаси; 

якка тартибдаги инвестиция воситачиси — махсус шаходатлашдан ўтган, махаллий 

хокимият идораларида кимматли когозларнинг биржа бозорида якка тартибдаги 

брокерлик ва дилерлик фаолиятини юритишга рухсат олган жисмоний шахс.  
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акц ия 

 Кимлар акциядор булиши мумкин?.Кандай килиб мулкдор булиш мумкин?.Кандай 

килиб кимматли когозлар бозорида иштирок этиш мумкин?. Кайси инвестиция объекти 

яхши?, каби саволларга кимматли когозлар бозорида инвестиция маслахатчилари тугри 

ва аник жавоб бериш билан бирга, сизга тугри йул хам курсатадилар..                

          Инвестиция маслахатчиси — бу маслхахат фаолияти билан шугулланувчи 

инвестиция институтидир. Маслахат фаолияти кимматли когозлар бозори ва унинг 

иштирокчилари ахволини тахлил, тахмин килиш, молиявий воситаларни 

экспертизадан утказиш, ишлаб чикиш ва тавсиялар бериш бўйича хизматлар 

курсатишни, кимматли когозларни чикариш, жойлаштириш хамда  уларнинг муомалада 

бўлиши, мутахасисларни кайта тайёрлаш, шунингдек, юридик ва жисмоний шахслар 

томонидан инвестиция сиёсатини амалга ошириш масалалари бўйича маслахат 

хизматлари кўрсатишни назарда тутади . Инвестиция институтларининг бошка 

турларидан фаркли ўларок, инвестиция маслахатчиси сифатида юридик ёки 

жисмоний шахслар иштирок этиши мумкин. Ўзбекистон кимматли когозлар бозорида 

инвестиция маслахатчиси фаолиятининг ўзига хос хусусияти шундан иборатки, у 

имкониятли сармоядорга муайян кимматли когозларни харид килиш ёки сотиш бўйича 

тавсиялар бериш хукукига эга эмас, факатгина унга мустакил карор кабул килиш учун 

зарур бўлган ахборотни бериши мумкин. 

         Инвестиция маслахатчиси устав сармоясининг энг кам микдори энг кам иш 

хакининг 100 баробарига тенг бўлиши керак.  

1996 йилда "Кимматли когозлар бозорининг фаолият кўрсатиш механизми 

тўгрисида"ги Конун кабул килингунга кадар маслахат фаолияти билан брокерлар, 

дилерлар, инвестиция фондлари, инвестиция компаниялари ва инвестиция 

муассасаларининг бошка гурлари шугулланиши мумкин эди. Юкорида кайд этилган 

конуннинг кабул килиниши билан Ўзбекистонда инвестиция маслахатчиси фаолиятини 

кимматли когозлар бозоридаги бошка фаолият гурлари билан бирга олиб боришга 

рухсат этилмайди. 

Мижоз хакида маълумотлар олиш хам инвестиция маслахатчисининг мажбуриятига 

киради. Мижоз такдим этмокчи бўлган ахборотнинг тўлик ва ишончли бўлиши кўп 

жихатдан унинг мазкур ахборот бошка шахсларнинг кўлига ўтмаслигига ишонишига 

боглик. Айнан шунинг учун катор мамлакатларнинг конуний хужжатлари 

маслахатчиларни мижозларнинг молиявий ахволи хакидаги махфий ахборотни ошкор 

этмасликка, улардан шахсий бойлик орттириш максадида фойдаланмасликка, агар мижоз 

ўзи хакида хеч канака маълумотлар бермаса, маслахат хизмати кўрсатишдан бош тор- 

тишга, улар олдида мажбурий тартибда у ёки бу кимматли когозларга нисбатан шахсий 

манфаатларини очик —ойдин баён килишга мажбур этади. 

Инвестиция маслахатчисининг фаолияти мамлакатимиз фонд бозорининг халкаро 

фонд бозорига интеграциялашуви шароитларида алохида ахамият касб этади. Бунда 

мамлакатимиз инвестиция маслахатчилари турли фаолият турлари туташган жойда иш 

олиб боришади, булар куйидагилар: бевосита инвестиция маслахати, мол— мулкни, 

кимматли когозлар кийматини бахолаш, Ўзбекистон корхоналарининг бухгалтерлик 

баланси ва молиявий хисоботлари кўрсаткичларини хорижий сармоядорларга тушунарли 

шаклга келтириш, юридик хусусиятли хизматларни кўрсатиш. 

     Кимматли когозлар бозоридаги инвестиция компанияларининг роли нимада?. Инвестиция 

компаниясининг вазифаси нимадан иборат? Андеррайтинг нима?.   Андеррайтернинг вазифаси нима?.                                                      

     Инвестиция компанияси — бу кимматли когозларни чикариш, кимматли. 

когозларга маблаглар сарфлаш, кимматли когозларни. ўз номидан ва ўзи хисобидан 

олиш—сотиш ишларини амалга оширувчи юридик шахсдир. 
Инвестиция компаниялари ўз ресурсларини факат муассисларнинг маблаглари ва 

кайта инвестицияланган ўз маблаглари хисобидан шакллантиради хамда юридик ва 
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жисмоний шахсларга сотиладиган ўз кимматли когозлари эмиссиясини амалга 

оширади. 

Инвестиция компанияларининг асосий вазифалари куйидагилардан иборат: 

       1.Кимматли когозларни чикаришни ташкил этиш ва эмитентга 

          (муассисларга) уларнинг жойлаштирилиши кафолатини бериш.  

       2.Кимматли когозларга инвестициялар килиш. 

       3.Кимматли когозлар билан ўз хисобидан ва шахсий таваккалчилик асосида 

операциялар               килиш (дилерлик фаолияти). 

           Ўзбекистонда дастлабки инвестиция компаниялари 1992 йилнинг охирида 

пайдо бўлди. Улардан энг йириги "Тошкент" Республика универсал товар — фонд 

биржаси базасида ташкил этилган "Тошкент" Ўзбекистон молия — инвестиция 

компанияси ("Ўзмолияинвест") эди. Инвестиция компаниялари "Кимматли когозлар 

бозорининг фаолият кўрсатиш механизми тўгрисида"ги Конун кабул килингунга  

кадар "Корхоналар тўгрисида"ги Конун асосида иш олиб борарди.  

    Инвестиция компанияси фаолиятининг асосий йўналишларидан бири 

андеррайтинг — кимматли когозларни харид килиш ёки уларни сармоядорлар 

ўртасида жойлаштириш кафолатини бериш—хисобланади. Андеррайтингга 

куйидагилар киради: кимматли когозларни чикариш шартларини белгилаш, уларнинг 

янги нашрларини  тайёрлаш, кимматли когозларни кейин сармоядорларга кайта 

сотиш учун эмитентлардан сотиб олиш, уларни жойлаштириш кафолатини беришни  

ташкил этиш. 

Андеррайтер — бу кимматли кокозларга хизмат кўрсатувчи ва уларнинг бирламчи 

жойлаштирилишига кафолат берувчи, кимматли когозларни кейинчалик хусусий 

сармоядорларга кайта сотиш учун эмитентдан сотиб олувчи инвестиция 

муассасасидир. 

Инвестиция компаниялари томонидан андеррайтингнинг амалга оширилишини 

куйидаги асосий боскичларга бўлиш мумкин: кимматли когозларни муомалага 

чикаришга тайёрлаш, шу жумладан, эмитент ва бунга кўмаклашувчи бошка 

ташкилотлар билан хамкорликда нашрларни режалаштириш, муомалага 

чикариладиган кимматли когозларни бахолаш, эмитент хамда назарда тутилаётган 

сармоядорлар ўртасида алокаларни ўрнатиш ва х.к.; кимматли когозларни таксимлаш, 

шу жумладан, эмиссиянинг бир кисмини ёки бутун суммасини сотиб олиш, кимматли 

когозларни сармоядорларга сотиш, мазкур кимматли когозни жойлаштириш вактида  

унинг бозор нархини кўллаб —кувватлаш; сотилгандан кейинги даврда кимматли 

когознинг курсини маълум вакт мобайнида кўллаб — кувватлаш (одатда бир йил); 

шунингдек, кимматли когознинг курс киймати ўзгаришини тахлил ва назорат килиш, 

унга таъсир этувчи омил ларни аниклаш. 

    Кимматли когозлар бозорида хисоб-китоб-клиринг ташкилотларининг вазифалари 

нималардан иборат?. Нима учун хисоб-китоб-клиринг ташкилоти дейилади?. Унинг 

ахамияти нимада?.  

   Хисоб—китоб—клиринг ташкилоти (ХКТ) — кимматли когозлар билан тузиладиган 

битимлар бўйича хисоб—китоб—клиринг операцияларини амалга оширувчи 

инвестиция муассасасидир. Клиринг — бу кимматли когозлар билан тузилган 

битимларни ижро этиш учун битимга тааллукли ахборотни йигиш, таккослаш, 

тўгрилаш (тузатиш) хамда бухгалтерлик хужжатларини тайёрлашга доир 

операцияларнинг бажарилишини назарда тутувчи ўзаро мажбуриятларни белгилаш, 

аниклаш ва хисобга олиш бўйича амалга ошириладиган фаолият хисобланади. 

Хисоб — китоб — клиринг ташкилотлари кимматли когозлар билан битимлар бўйича ўзаро 

хисоб — китобларнинг ўз вактида ва тўлик утказилишини таъминлаш, уларнинг 

оборотини тезлаштириш, бигимлар тузишда тўловларнинг кечиктирилиши хамда 

тўланмасликнинг олдини олиш, тузилган битимларнинг натижаларини тезкорлик билан 
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умумлаштириш ва кимматли когозлар бозори иштирокчиларини фонд бозори 

конъюнктурасининг жорий ахволи хакида хабордор килиб туриш максадида ташкил 

этилади. 

     Клирингнинг вазифалари куйидагилардан иборат: 

—битимга доир ахборотни йигиш, таккослаш, тўгрилаш (тузатиш) бўйича 

операцияларнинг амалга оширилишини назарда тутувчи ўзаро мажбуриятларни 

белгилаш, аниклаш, хисобга олиш; 

—битим якунлари бўйича пул маблагларини ўтказиш ва кимматли когозларни 

етказиб  бериш учун асос бўлувчи хужжатларни тузиш хамда уларни ижро учун 

жўнатиш; 

—тузилган битим бўйича мажбуриятларнинг бажарилишини назорат килиш; 

—савдолар иштирокчилари томонидан кимматли когозлар олди—сотдисини амалга 

ошириш учун киритиладиган пул маблаглари ва кимматли когозларни депонентлашга 

кабул килиш 

             Кимматли когозлар бозорида реестр сакловчилар кимлар?. Акциядорларнинг 

реестр юритувчилари нима учун ташкил этилади?. Кимлар реестр юритувчилар булиши 

мумкин?. Кимматли когозлар бозорида унинг вазифаси нимадан иборат?. 

    Кимматли когозлар эгаларининг реестрини сакловчи ( реестр сакловчи) – кимматли 

когозлар эгаларининг реестрини юритиш тизимига тааллукли булган маълумотларни 

йигиш, кайд этиш, саклаш ва такдим этиш буйича фаолиятни амалга оширувчи юридик 

шахсдир. 

Кимматли когозлар эгаларининг реестри кайд этилган мулкдорнинг уларга тегишли 

кимматли когозларнинг микдори, номинал киймати ва тоифаси курсатилган холда 

маълум санадаги холатга кура тузилган руйхатини узида намоён килади. 

  Эмитентнинг узи ёки эмитентнинг топшириги асосида реестрни юритиш буйича 

фаолиятни амалга оширувчи инвестиция муассаси реестр сакловчи булиши 

мумкин.Агар кимматли когозлар эгаларининг сони 500 дан ортик булса, реестр 

сакловчи реестрларни юритишга ихтисослашган ташкилот булиши лозим. Реестрни 

юритиш учун шартнома факат бир юридик шахс билан тузилади.   

        Реестрни юритиш когоз кўринишида хам, электрон ёзувлар кўринишида хам амалга 

оширилиши мумкин. Рўйхатга олиш дафтарига акцияларнинг хар бир кўшимча 

эмиссияси ва акцияларнинг хар бир ўтказилиши хакидаги, шунингдек, кайд этилган 

шахснинг номига ёзилган акциялар микдорининг ўзгариши билан боглик ёки акциялар 

билан мажбуриятлар олинганлигини акс эттирувчи бошка хар кандай вокеалар хакидаги 

ёзувлар кетма — кет тартибда киритилади. Реестр сакловчи рўйхатга олиш дафтарида 

мавжуд бўлган кайд этилган шахс хакидаги ахборотни ушбу шахс рўйхатдан чикарилган 

вактдан бошлаб камида уч йил саклашга мажбур.  

   Акциядорлик жамияти у давлат  рўйхатига олинган вактдан бошлаб бир ойдан 

кечиктирмай  реестрнинг юритилишини ва сакланишини таъминлаши шарт. 

                Кимматли когозларнинг номинал эгалари кимлар?. Кимматли когозларнинг 

номинали нима?. Улар кимматли когозлар бозорида кандай вазифаларни бажарадилар?.  

        Кимматли когозларнинг барча эгаларини шартли равишда икки гурухга бўлиш 

мумкин: хакконий хамда номинал.Хакконий эгалар — бу уларга кимматли когозлар 

мулкчилик хукуки ёки бошка мулкий хукук асосида тегишли бўлган шахслардир. 

Кимматли когозларнинг номинал эгаси — бу кимматли когозларни ушбу 

кимматли когозларнинг мулкдори бўлмаган холда бошка шахснинг 

топширигига кўра ўз номидан ушлаб турувчи шахсдир. Бевосита кимматли 
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когозларнинг эгалари ёки улар томонидан вакил этилган шахс кимматли когозларнинг 

номинал эгаси бўлиши мумкин. 

Кимматли когозларнинг номинал эгаси сифатида банклар, депозитарийлар 

(инвестиция фонди акцияларидан ташкари), кимматли когозлар билан уларнинг эгаси 

ёки у вакил этган шахснинг номидан ва уларнинг топширигига кўра битимларни амалга 

оширувчи инвестиция муассасаси иштирок этиши мумкин. Марказий депозитарий ва 

депозитарийлар ўз фаолиятининг мохиятига кўра кимматли когозларнинг номинал 

эгалари хисобланади. 

Кимматли когозлар номинал эгаларининг асосий вазифалари куйидагилардан иборат; 

- кимматли когозларнинг бут сакланишини таъминлаш; 

- кимматли когозлар билан тузиладиган битимларга мижозлар томонидан 

белгиланган шартларда техник хизматларни курсатиш; 

- кимматли когозлар билан тузилган битимларни руйхатга олиш. 

                   Фонд дуконлари нима?. Улар кимматли когозлар бозорида 
кандай вазифаларни бажарадилар?. 

1994 йилнинг охирида Узбекистонда фонд дуконлари- жисмоний шахслар учун 

кимматли когозлар билан биржадан ташкари улгуржи ва чакана савдоларни 

амалга оширувчи инвестиция институтларининг таркибий булинмалари ташкил 

этила бошлади. . 

Фонд дуконлари кимматли когозларни ахолига сотиши ва уларни накд хисоб-китоблар 

эвазига сотиб олиши мумкин.Фонд дуконлари инвестиция муассасасининг карори билан 

ташкил этилади ва кимматли когозлар бозорини назорат килувчи органда алохида 

руйхатга олиниши лозим. Уларни инвестиция воситачилари, инвестиция ва бошкарувчи 

компаниялар ташкил этиши мумкин. Акцияларни фонд дуконлари оркали сотиб 

олишнинг кулайлиги шундан иборатки, сармоядор накд акцияларни ёки хисоб-ракамлар 

буйича ёзувлар куринишидаги акцияларни дуконлардан тугридан-тугри накд пулларни 

тулаган холда харид килиши мумкин.Фонд дуконлари бозор муносабатларини 

ривожлантиришда мухим рол уйнайди. Фонд биржаси оркали кимматли когозлар олди-

сотдиси механизми билан таниш булмаган ахолининг катта кисми мазкур дуконлар 

ёрдамида хусусийлаштирилаётган корхоналарнинг акцияларини эркин равишда кулга 

киритиши мумкин.Фонд дуконлари фукароларга кимматли когозлар бозорида 

катнашишига, республика худудида муомалада булган акциялар ва бошка кимматли 

когозлар билан якиндан танишишига ёрдам беради. 

    Депозитарий нима?. Марказий депозитарий нима?. Кимматли когозлар бозорида 

депозитарийларнинг ахамияти кандай?.Кимлар депозитарий була оладилар?.Унинг 

вазифаси нимадан иборат?. 

                  Депозитарий – бу кимматли когозларни саклаш ва кимматли когозларга 

булган хукукларни хисобга олиш буйича фаолиятни амалга оширувчи кимматли 

когозлар бозорининг муассасасидир.Факат накд ( когоз бланкалар куринишидаги) 

кимматли когозларни чикариш ва уларнинг муомалада булиши жамият учун анча 

кимматга тушади, чунки уларни тайёрлаш учун жуда куп хажмдаги буёклар, когозлар ва 

хоказолар сарфланади. Бундан ташкари, кимматли когозларнинг когоз бланкаларини 

саклаш купинча техник хусусиятдаги муайян кийинчиликлар билан боглик (саклаш учун 

махсус хоналар,сейфларнингмавжуд булиши зарурати). Нихоят, накд кимматли когозлар 

муомалада булишида катор муаммоларни келтириб чикаради- утказма ёзувларни такдим 

этиш, ураб-боглаш ва ташиш, хар бир бланкнинг хакикийлигини текшириш ва х.к. 

Юкорида санаб утилган холатлар шунга олиб келдики, ХХ аср 70-йилларининг 

урталарида накдсиз кимматли когозлар пайдо була бошлади. Уларни хисобга олиш ва 

саклаш, худди пул маблагларини банклардаги хисобракамларда саклаш сингари, бунинг 

учун махсус мулжалланган муассасалар- депозитарийлардаги «депо» хисобракамларида 
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ёзувлар куринишида амалга ошириларди. Кимматли когозларни накдсиз шаклда 

чикариш, саклаш ва муомалада булиши анъанавий накд шаклдаги усулга караганда 

узининг анча устунликларини курсатди, чунки у хар бир эмитент ва хар кайси жамият 

учун катта микдордаги маблагларни тежаш имконини берди, бундан ташкари, эмитентлар 

сармоядорлар хамда воситачилар учун бир катор кулайликларни таъминлади. Бугунги 

кунда накдсиз кимматли когозларни чикариш бутун дунёда кимматли когозлар бозорини 

ривожлантиришнинг асосий тамойили булиб хисобланади. 

          Депозитарийлар Узбекистонда куйидаги вазифаларни бажарадилар: 

- кимматли когозларнинг накдсиз нашрларини саклаш; 

-  давлат тасарруфидан чикарилган ва хусусийлаштирилган объектларнинг накд 

кимматли когозларини уларни сотиб олгунга кадар саклаш; 

- накд ва накдсиз кимматои когозларга нисбатан давлат хукукининг хисобини 

юритиш; 

- накд ва накдсиз кимматли когозларнинг муомалага чикарилганлигини тасдикловчи 

хужжатларни саклаш; 

- депозитарийлар тизимида кимматли когозларнинг харакати хакидаги ахборотни 

йигиш ва тартибга солиш; 

- биржа ва биржадан ташкари савдолар иштирокчиларига савдоларда тузилган 

битимлар буйича кимматли когозларнинг етказиб берилишини таъминлаш ва х.к. 

    Инвестиция институтларинг ичида бошкарувчи компаниялар хам фаол иштирок 

этиб, кимматли когозлар бозорининг ривожланишида узининг салмокли урнига 

эга.Бошкарувчи компания деганда нимани тушунасиз?.Унинг вазифаси нимадан 

иборат?.Кимлар бошкарувчи компания булиши мумкин?.Бошкарувчи крмпаниялар 

нима учун ташкил этилади?      

       Бошка инвестиция муассасалари, юридик ва жисмоний шахсларнинг 

инвестиция активларини бошкариш  буйича фаолият юритувчи, шунингдек, 

кимматли когозлар олди-сотдисини амалга оширувчи инвестиция муассасаси 

бошкарувчи компания деб номланади.   

     Инвестиция институти томонидан унинг ихтиёрига топширилган, лекин бошка шахсга 

тегишли булган кимматли когозлар, кимматли когозларга инвестиция килинадиган пул 

маблаглари, шунингдек, кимматли когозларни бошкариш жараёнида олинадиган пул 

маблаглари ва кимматли когозларни  муайян вакт мобайнида мукофот эвазига уз номидан 

ишончли бошкаришнинг амалга оширилиши кимматли когозларни бошкариш буйича 

фаолият хисобланади.Факат юридик шахслар бошкарувчи компания булиши мумкин. 

Оддий бошкарувчи компанияни устав фондининг микдори энг кам иш хакининг 200 

баробарига тенг булиб, бунда юкори ликвидли активлар устав фонди хажмининг камида 

60 фоизини ташкил этиши лозим. 

      Узбекистонда 90-йилларнинг урталарида инвестиция ва хусусийлаштириш 

инвестиция фондлари фаолиятининг фаоллашуви ушбу фондларни бошкаришга 

ихтисослашган –инвечтиция ва хусусийлаштириш инвестиция фондларининг бошкарувчи 

компаниялар пайдо булишига олиб келди. Унинг вазифалари куйидагилардан иборат: 

- фонд номидан кимматли когозлар билан битимлар тузади, фонднинг 

маблагларидан кимматли когозларга инвестиция килиш учун фойдаланади; 

- фонднинг кузатувчи кенгашига маслахат хизматлари, шу жумладан, инвестиция 

сиёсати масалалари буйича малахат хизматларини курсатади; 

- фондларнинг пул маблагларидан фондлар фаолияти билан боглик харажатларни 

молиялаш учун фойдаланади; 

- фонд хужжатларининг бут сакланишини ва тугри расмийлаштирилишини, эълон 

килинган дивидендларнинг акциядорларга уз вактида ва тулик туланишини 

таъминлайди. 



uzelyor@mail.ru - 12 - 

     Кимматли когозлар бозорида Инвестиция Фондлари хам актив иштирок этадилар. 

Инвестиция Фонди нима?. Унинг вазифаси нимадан иборат?. Инвестиция Фондлари нима 

максадда ташкил этилади?.                   

          Инвестиция фондлари- бу жисмоний ва юридик шахслар маблагларини 

тупловчи хамда фойда олиш, акциядорлар хатарини камайтириш максадида ушбу 

маблагларни фонд номидан кимматли когозларга, банк хисобракамларига ва 

омонатларга жойлаштирувчи ташкилотдир.        

    Инвестиция фонди юридик шахс булиб, акцияларни чикариш ва харид килишни, 

кимматли когозлар билан бошка битимларни амалга оширади, шунингдек, у акцияларига 

эгалик килаётган корхоналарнинг отвожланишида ва фаолияти самарадорлигини 

оширишда акциядор хукуклари билан иштирок этади.Ушбулар инвестиция фондининг 

махсус фаолият турига киради.Инвестиция фондининг устав фонди энг кам иш хакининг 

500 баробаридан кам булмаслиги керак.Фонд устав сармоясининг камида 75 фоизи пул 

маблаглари билан туланиши зарур. Инвестиция муассасаси сифатида фаолият курсатиш 

учун лицензия 5 йил муддатга берилади. Инвестиция фондининг олий органи 

акциядорларнинг умумий йигилиши хисобланади.Фонднинг инвестицияларини 

бошкариш ва унинг кимматли когозлари портфелини шакллантиришни, шунингдек, 

фондга маслахат хизматларини курсатишни бошкарувчи компания амалга 

оширади.Инвестиция фонди фойдасининг соликлар, мажбурий туловлар ва бошкарувчи 

компаниясининг мукофотлари туланганидан кейин колган ва сармояни купайтиришга 

йуналтирилмаган кисми акциядорлар уртасида дивиденд сифатида таксимланади. 
           Кимматли когозлар бозорининг ривожланишида 
Хусусийлаштириш Инвестиция Фондларининг ахамияти катта. Энди биз 

ХИФлар хакида тухталсак. 

    ХИФ нима ?. Нима учун ХИФлар ташкил этилган ?. ХИФнинг 

максади нима ?.Кимлар ХИФнинг акциядори булиши мумкин ?.ХИФнинг 

вазифаси нима ?.    

    Хусусийлаштириш инвестиция фондлари инвестиция фондларининг бир тури 

хисобланади. ХИФлар ахолининг кенг катламини хусусийлаштириш жараёнига жалб 

этиш максадида ташкил этилади. ХИФларнинг вазифаси ахолининг пул маблагларини 

жамлаб, уларни хусусийлаштирилаётган давлат корхоналарининг акцияларини сотиб 

олишга йуналтиришдан иборат. ХИФ уз акцияларини чикариш  хисобига 

маблагларини жалб этиш, уз маблагларини хамда олинган махсус давлат 

кредитларини хусусийлаштирилаётган давлат корхоналарининг кимматли 

когозларига инвестиция килиш, кимматли когозлар билан савдо килиш, 

акцияларига эга булган корхоналарни ривожлантириш ва самарадорлигини 

оширишда акциядор сифатида иштирок этишдан иборат фаолиятни амалга 

оширувчи  акциядорлик жамиятидир.   

ХИФ муассисларининг сони камида икки нафар шахсдан иборат булиши керак. Юридик 

ва жисмоний шахслар, шу жумладан, устав фондида давлатнинг улуши 25 фоиздан кам 

булган корхоналар ХИФнинг муассислари хамда акциядорлари булиши мумкин. 

ХИФнинг устав фонди факат пул маблагларини киритиш хисобига шакллантирилиши 

лозим. ХИФлар акцияларининг бирламчи жойлаштирилишида улар фонд дуконлари ва 

бошка сотув шахобчалари оркали 100  сум номинал киймат   буйича сотилади .ХИФ уз 

акцияларини бирламчи бозорда хар бир жисмоний шахсга 100 донагача микдорда 100 

номинал кийматда сотади. Юридик шахслар ХИФ акцияларни иккиламчи бозорда талаб 

ва таклиф асосида сотиб оладилар. 

 
      2. Кимматли когозлар бозорини ривожлантиришда инвестиция 

институтларининг роли ва ахамияти хамда уларнинг муаммолари.  
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  Республикамиз фонд  бозори хали ёш булганига карамай уни ривожлантиришнинг барча 

хукукий сиёсий иктисодий шарт-шароатлар ва асослари яратилди. Меъёрий хужжатларда 

уз аксини топган фонд бозори боскичма-боскич ривожланиб келмокда. Бирламчи 

бозорнинг энг мухим вазифаси инвесторга уз пул маблагларини куйиш учун кимматли 

когозлар турини ишонч билан бошкариш учун танлашга имкон яратадиган эмитент 

хакидаги ахборотни тулик очиб беришдир. Иккиламчи бозорнинг мухим хусусияти унинг 

ликвидлилигидир,яъни курслар унча узгармаган ва сотишдаги чикимлар паст булган 

холда киска муддат ичида катта микдордаги кимматли когозларни узлаштириш 

хусусиятидир. Иккиламчи бозори ривожланган мамлакат иктисодиёти ривожланган 

хисобланади.  Иккиламчи бозорда кимматли когозларнинг кайта сотилиши хужалик 

субъектларининг умумий сармоясидаги акциялар сонини купайтирмайди. Сармояга 

мухтож булган ва уларни сотиш учун активлар чикарган акциядорлик жамияти фонд 

бозорини катнашчиси эмитент хисобланиб, у уз фаолиятида факат фонд бозори 

конуниятларига асосан кимматли когозларни чикарилишини муомалага киритиши 

мумкин. Жамият вужудга келган фонд бозори инфратузилмаларида инвестиция 

институтлари фаолиятига талаб пайдо булади, жамиятнинг бутун фаолиятини улар билан 

бирга олиб боради.Давлат мулк кумитасидан давлат тасарруфидан чикарилганлиги ва 

мулк шакли акциядорлик жамиятига айлантирилганлиги тугрисида буйрук чикади. Мулк 

шаклини тасдикловчи яъни мулкий хукукни тасдикловчи ордер берилганидан сунг 

жамият эмиссия рисоласини давлат руйхатидан утказади. Акциялар таксимотини 

тасдиклаган эмиссия рисоласига асосан жамият акциялари Марказий депозитарийда 

бирламчи жойлаштирилади. Эркин савдога ажратилган кисми эса Республика Фонд 

Биржасининг савдосига Давлат Инвестиция фирмаси « Давинком» оркали савдога 

куйилади. Маълум бир акцияни сотиб олиш истагини билдирган инвесторлар брокер 

олувчи ( инвстиция воситачиси ёки компаниясини) жалб килган холда акцияларни биржа 

бахосида сотиб олади. Бунда инвестор акция сотиб олиш учун жамлаган маблагини « 

Элсис-Клиринг» хисоб-клиринг палатасига йуналтирилади. Хисоб-клиринг палатаси 

маблаглар тула жамланганлигини эътироф этиб, Республика Фонд Биржасига маълумот 

беради ва савдо килишга киришилади. Бевосита ёки унинг вилоят филиалларида булиши 

мумкин. Акция сотилиши устидан ахборот Марказий депозитарийга ундан иккинчи 

даражали депозитарийларга етказилади. Инвесторни реестрга киришга имконияти 

булади. Махсус реестр юритувчи оркали инвестор жамият акциядорлар руйхатига 

киритилади ва белгиланган тартибда дивиденд олишга ва жамиятни бевосита 

бошкаришда иштирок этиши мумкин.Кимматли когозларнинг иккиламчи бозоридаги 

харакатда эса инвестор уз хохиши  билан янги мулкдорга акцияларни сотиши мумкин. 

Бунда ушбу олди-сотди операцияни реестр юритувчи депозитарий, брокерлар руйхатидан 

утказиши мумкин. Бу биржадан ташкари  савдо « Элсис савдо» биржадан ташкари 

электрон  тизимида хам амалга ошириши мумкин. 

   Фонд биржасини ривожлантиришда инвестиция институтларининг роли 

бекиёсдир.Уларнинг фаолиятини сифати ва самарадорлигини оширилиши боис фонд 

бозорида кимматли когозлар айланиши тез, конуний амалга ошади ва бу жараён уз 

навбатида иктисодиётга зарур булган капитал куйилмаларни жалб этиши ишлаб 

чикаришни ривожланиш инновацияларини янги технология ва « Ноу-Хау»ларни жорий 

этишни ва шу билан бирга жамиятларда бошкарувни юкори малакали мутахассислар 

оркали илмий бошкарув асосида олиб борилишини таъминлайди. Кайси инвестиция 

институти фаолиятини олмайлик, уларнинг махсус йуналиши хар кайси акциядорлик 

жамияти рахбари, хар бир акциядор томонидан хукукий иктисодий билимларини доимо 

устиришга кимматли когозлар бозорига доир конуний-меъёрий хужжатларни урганиб, 

уларни уз фаолиятига тадбик этишга конун устиворлигини когозда эмас, хаётда куллашга 

бошкаришни илмий асосланган, замонавий услубларни тажрибада куллашга ундайди. 
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Яъни хар бир инсон Президентимиз И.Каримов таъкидлаганидек :» доимо изланишда 

ташаббускорлик курсата билишда узининг устида ишлаши лозим». 

  Бугунги кун рахбари кайси сохада ишламасин, агар фаолияти юзасидан кимматли 

когозлар катнашчиси булса бозор конуниятларини билмай инвестиция институтлари 

билан саводхонлик билан юкори иктисодий савияга асосланган холда хамкорлик килмас 

экан, у уз жамиятини инкирозга олиб келади ёки шикоят ,аризабозлик акциядорлар 

томонидан, яъни жамиятда носоглом мухитнинг юзага келишига сабабчи булиши бугунги 

кунда табиий холдир. 

     Акциядор- ХИФлар булган такдирда, яъни бирон-бир жамиятнинг акцияларини 

ХИФлар сотиб олиб реестрга белгиланган тартибда кирсалар, Кузатув Кенгашлари 

аъзолари сифатида жамият бошкарувида фаол катнашмокдалар. Хусусан жамиятда 

Узбекистон Республикасининг « Акциядорлик жамиятлари ва акциядорларнинг хукукини 

химоя килиш «тугрисидаги Конун, « Кимматли когозлар бозори катнашчилари фаолият 

механизми тугрисида»ги Конуни, Вазирлар Махкамасининг «Акциядорлик 

жамиятларини бошкаришда акциядорлар ролини ошириш тугрисида « ги карорларидан 

келиб чикадиган талабларни бажаришни таъминламокдалар. Хар кайси жамиятда 

хукукий интизом, хукукий онг ва савия мавжуддир. Буни англаган жамият рахбарлари 

юристлар билан бир каторда кимматли когозлар маслахатчиларини шартнома асосида 

жалб килмокдалар. Узбекистон Республикасининг юкорида зикр этилган конун ва 

коидаларида бошкарув органининг ваколатлари, хукук ва мажбуриятлари аник ва равшан 

белгиланган. Лекин уларни талаб килиш интизомни аввал бошкаришдан бошлаш 

кераклигини хар бир акциядор хам талаб килаолмайди. Кузатув Кенгаши раислигига « 

масъулиятлирок» инсонни куйиб уни ваколати доирасида эмас, аксарият бошкарув 

хайъатининг истакларини бажо келтирадиган « букилувчан, эгилувчан» ходимга 

юклатилади, окибатда бу жамиятда талон-тарожлик, ноконуний фаолиятни олиб боришга 

бир имкон берилиши мумкин.  

    Фонд биржасидаги харакат инвестиция институтларининг самарали мехнати., соглом 

ракобат оркали доимо изланишда булганлиги, малакаларини оширишаётганлиги 

далилидир. Давинком инвестиция фирмаси томонидан утказилган тахлил шуни 

курсатмокдаки, олдинги йиллар мобайнида акцияларни асосан киик ва урта бизнес 

корхоналари сотиб олишга кизикиш билдирмокдалар. Бу тенденция йирик саноат ишлаб 

чикаришда реал мулкдорлар синфини кенгайтиради.                 

Кимматли когозлар бозорининг ривожланишида инвестиция институтларининг ахамияти 

катталиги билан бир каторда улар олдида  мавжуд муаммолар хам бор. Булар : 

1. Узбекистон Республикаси кимматли когозлар бозорининг асосий иштирокчилари 

булган инвестиция институтларини ривожлантиришга асосан амалда конуний ва 

амалдаги тартиблар асосида шароит яратилган. Лекин иккиламчи кимматли 

когозлар бозорини яъни барча акцияларни факат биржа оркали сотиш ва накд пул 

тушумлари Клиринг Маркази оркали хисоботини юритиш масаласи куйилгандан 

сунг асосан жисмоний шахслар уртасида бажарилаётган олди-сотди ишларида 

харакатларнинг сусайишига олиб келди. Олди-сотди ишлари бажарилган холда 

Клиринг маркази оркали утказилган пулларни банкдан накд пул хисобида олиш, 

амалдаги пул эмиссиясини кискартириш тугрисидаги давлатимиз курсатмалари 

туфайли кийинлашган. Натижада жисмоний шахсларнинг узаро келишув 

шартномаларини нотариал идоралари оркали- мерос, совга килиш усуллари билан 

амалга ошириш холлари кузатилмокда. Бу эса брокерлик идоралари биржа ва 

депозитарий туловлари камайиб кетишига олиб келмокда. 

2. Республикамизда акциядорлик жамиятларининг акциядорлари бошка давлатларга 

кучиб кетган холатларда эса уларнинг кулидаги акцияларни сотиб олиш ва уларни 

маълум муддатлардан сунг бекор килиш ёки жамиятга ( эмитентга) кайтариб 

олишда меъёрий хужжатлар етишмайди. 
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3. Республикамизда ахборот ва хисобот тизимини яхшилаш максадида эмитентлар 

билан инвестиция институтлар, кимматли когозлар Маркази уртасида интернет 

тизимлари жорий этилмаганлиги зарур холатларда маълумотлар олиш ва 

консалтинг хизматларини яхшилашга хамда ликвидли, ноликвид акцияларни 

аниклашда бир мунча кийинчилик тугдирмокда. 

4. Интернетдан фойдаланган холда когозсиз кодланган хисоботлар юритиш 

тизимини йулга куйиш зарурати тугилмокда. 

5. Узбекистон Республикаси кимматли когозлар бозоридаги амалдаги конунчилик 

асосларига ва тартибларига бир катор тузатишлар киритилган янги конун ва мёрий 

хужжатлар давлатимиз томонидан чикарилган, лекин уларни ягона кодекс 

сифатида умумлаштирилган холда кулланма тайёрланиши давр талаби булиб 

колмокда. Бу эса хозирда мутахассис булмаган эмитентлар ва инвесторларни 

фойдаланиши хамда хукукий малакаларини оширишда кулайлик тугдиради.  

      3.Кимматли когозлар бозорида  Интернет-трейдингнинг ахамияти ва унинг 

муаммолари.  . 

   Хозирги пайтда мамлакатимизда хорижий инвсторларни Республика фонд бозорига 

жалб килишга ихтисослаштирилган ташкилотлар ва инвестиция институтлари мунтазам 

иш олиб бормокда. Бу уйгунлашув иккиёклама жараён булиб, узбек инвесторлари 

фаолиятини хорижий фонд бозорларида ташкил этиш унинг мухим кисмидир. 

      Бугунги кунда фонд бозорининг кун сайин глобаллашуви, алока ва технологиялар 

узаро богликлиги ривожланиши инвесторнинг уз махаллий доирасида чекланиб 

колмаслигига олиб келади. У эндиликда уз сармоясини фойдалирок жойлаштиришга 

харакат килади. Фонд бозори самарадорлиги юкори булган корхоналарни излайди. Бирор 

корхонанининг курсаткичлари пасайиши билан пуллар бозорнинг янги корхоналарига ока 

бошлайди. Бу жараён узлуксиз давом этади. Жахоннинг барча фонд бозорлари шу 

функцияни бажарадилар. Замонавий компьютер технологиялари хар бир бакувват 

инвесторга Интернет оркали йирик фонд бозорлари фаолиятида иштирок этиш 

имкониятини яратмокда. Инвестор брокерларни четлаб утган холда, кам сарф- 

харажатлар билан барча зарур ахборотни олиши ва акцияларни мустакил равишда узи 

харид килиши ва сотиши мумкин.  

     Ривожланган мамлакатларда кимматли когозлар бозори жуда яхши ташкил этилган. 

Улар юксак технологияли савдо жараёнини таъминлай оладиган даражада ривожланган 

инфратузилмага эга. Ахборот хизматлари усиши, бозор хакидаги маълумотлар 

аниклигини хам таъминлади. Бу эса уз навбатида, кимматли когозлардан фойда олишга 

интилаётган янги-янги инвесторларни бозорга жалб килади.  

          2001 йилда Узбекистон Республикаси Вазирлар Махкамаси « 2001-2005 йилларда 

компьютер ва ахборот технологияларини ривожлантириш, « Интернет»нинг халкаро 

ахборот тизимларига кенг кириб боришни таъминлаш дастурини ишлаб чикишни ташкил 

этиш чора-тадбирлари тугрисида» Карор кабул килди. Бу карорга асосан фонд бозорида 

Интернет тармогини ривожлантириш, кучли мутахассисларни жалб этиш ва олди-сотди 

операцияларини амалга ошириш биринчи галдаги вазифа килиб куйилди. Кимматли 

когозлар бозоридаги операцияларда иштирок этаётган хар бир малакали мутахассис, 

брокр, эмитент, инвестор техниканинг илгор сохаларидан фойдаланишига тугри келади. 

Молия бозорининг шахобчаси булган кимматли когозлар бозорида ахборотларни уз 

актида етказиб бериш мухим урин тутади.  

 Юкорида куриб утилган муносабатларни янада жадаллаштириш, вактдан унумли 

фойдаланиш максадида, купгина ривожланган давлатларда Интернет тармоги тушунчаси 

йулга куйилмокда. Интернет тармоги тушунчаи республикамизга якиндагига кириб 

келган. Шу боисдан ундан хозирги кунда иктисодиётимизнинг энг мухим жабхаларида 

фойдаланиш имкониятлари тулик урганиб чикилмаган. Бу сохадаги муаммолардан бири 

малакали кадрларнинг етишмаслиги булса, иккинчи томондан юкорида айтиб 
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утганимиздек, бу соха ривожланмокда. Бу эса куйидаги Интернет тармокларини уз ичига 

олади: 

 Интернет – брокерлик хизмати курсатиш тизими; 

 Интернет- банкларда инвестициявий лойихалар устида кимматли когозлар 

савдоси билан шугулланувчи тизим; 

 Интернет- электрон коммуникация тизими; 

 Хар хил савдо билан шугулланувчи тизимлар. 

Бу эса фонд бозорларида мижозларни купайтириш, акция ва облигацияларни сотиш ва 

сотиб олишда купгина кенг камровли имкониятларни очиб беради. Интернет тармогини 

урганиш ва унинг турли тизимларидан фойдаланган холда, иктисодни ривожлантириш 

куп билим талаб килади. Бу билимни хар бир мактаб укувчисига етказиш илгор 

техниканинг замонавий усулларидан фойдаланиш, укитувчилар савияси ва малакасини 

ошириш масаласига жиддий эътибор беришни талаб килади. Кадрлар тайёрлаш миллий 

дастурини хаётга муваффакиятли жорий этиш учун барча асосолар яратилмокда. Шу 

билан бирга, тупланган тажриба ва мавжуд шароитдан келиб чиккан холда, бу борада 

олдимизда турган вазифаларни ечиш учун янгича ёндашувларни излаб топиш лозим. 

Молия бозоридаги операцияларда иштирок этаётган хар кандай малакали мутахассис, 

брокер уз мижозларининг ишончини оклаш максадида Интернет-трейдинг тармогидаги 

керакли маълумот ва ахборотлардан унумли фойдаланишга харакат килади. Молия 

бозорида катнашаётган инвесторлар операциялар утказиши жараёнида куйидагиларни 

амалга оширади: 

 амалга оширилаётган  операцияларга фаол ктнашишни; 

 юзага келиши мумкин, аммо эхтимол даражаси паст булган хато ва 

камчиликлар даражасини пасайтиришни; 

 хизмат курсатувчи брокерлар билан амалий иш фаолиятини келишиб 

олишни; 

 керакли ахборотлардан унумли фойдаланишни; 

 инвестор Интернет тармоги билан мукаммал богланган булишини. 

Молия бозоридаги операцияларни  Интернет –трейдинг оркали амалга ошириш 

жараёнида хатарлар булиши мукаррар.Бу яъни тармокдаги маълумотлар йукотилганда, 

мавжуд булмаганда ёки Интернет тармоги билан алокани амалга оширадиган каналлари 

ёпиб куйилганда вужудга келади. Натижада, амалга оширилган олди-сотди операциялари 

тугрисидаги ахборотлар уз тизимини йукотиб, мижозларга хизмат курсатиш доираси 

кискаришига олиб келади. Масалан, брокерлик компаниясининг тармокдаги 

маълумотлари йуколиши ёки бирон киши томонидан узгартирилиши, биринчидан, 

компания иктисодини издан чикарса, иккинчидан, мижозларга хизмат курсатиш 

муаммоларини келтириб чикаради. Агар катта биржанинг тармогидаги маълумотлари 

узгартирилса, ёки Интернет оркали биржадаги олди-сотди операциялари узгартирилса, бу 

бутун бир бозорни узгартириб юбориши мумкин. Бу жараён бутун мамлакат молия 

тизимини издан чикариши мумкин. Интернет-трейдингдаги техник жихатдан юзага 

келадиган хатарлар билан бирга, шу тармок оркали амалга оширилаётган операцияларга 

тугридан-тугри таъсир килувчи хатарлар мавжуд булиб, булар биржа савдосига 

катнашаётганларнинг мутахассис эмаслиги натижасида келиб чикади. Бундай 

хатарларнинг юзага келишига хозирги кунда бу соха буйича мутахассисларнинг камлиги 

сабаб булса, иккинчидан, адабиётлар етишмаслиги хам соха ривожланишига тускинлик 

килмокда.    

        Брокерлар фонд бозорида мижоз топширикномаси буйича иш фаолиятини давом 

эттирар экан, биринчи навбатда, иш услубини мижозникига нисбатан 3-4 баравар 

ошириши зарур.Ушбу услуб брокердан тез ва сифатли ишни талаб килади. Масалан, 

мижоз бирор- бир   компаниянинг акциясини 1 сумдан сотиб олиш учун брокерга соат 

12:35 да хабар берди. Куннинг охирида мижоз брокердан хисобот кабул килди. Унга кура 



uzelyor@mail.ru - 17 - 

акциянархи 1 сумдан белгиланди. Лекин мижоз топширикномасидаги хабар 4 соатдан 

кейин етказилган. Бу орада мижоз 80 тийиндан хам акция сотиб олиши мумкин эди. 

Брокернинг уз ишини вактида бажармаслиги мижозини инкирозга ёки хатарли 

муносабатга олиб келади. Бу эса мижоз ва брокер уртасидаги ишончлиликни йукотса, 

иккинчи томондан, бозордаги акциялар тугрисидаги ахборотларнинг сифатсизлигини 

ошириб юборади.  

 Республикамиз кимматли когозлар бозорида Интернет-трейдингдан фойдаланиш 

жараёнини кенг ривожлантириш мамлакатимиз фонд бозорининг энг асосий 

муаммоларидан биридир. Интернет-трейдинг афзалликларини бугунги кунда жахон фонд 

бозорларидаги узгаришларда кузатиш мумкин. Интернет-трейдинг кимматли когозлар 

бозорида: 

                1. олди-сотди операцияларини енгиллаштиради; 

          2. ахборотларни етказишни тезлаштиради; 

             3.молия хатарларининг купгина турини четлаб утишга ва кутилаётган даромадга           

хатар таъсирини камайтиришга ёрдам беради. 

   Энг асосийси фонд бозоримизнинг ривожланишига мухим хисса кушади. 

Халкаро фонд бозоридаги операцияларда иштирок этиш хажми кенгаяди.Янги 

технологияларни жорий этиш, булар оркали операцияларни амалга ошириш 

республикамизга инвестиция окимини ривожлантиришга замин яратади. Фонд 

бозоримизда катнашаётган купгина корхона  ва ташкилотлар тугрисидаги 

маълумотлар чет эллик инвесторларга етиб бормайди. Демак, Интернет-

трейдингдан фойдаланиш кенг йулга куйилса, корхона, фирма ва ташкилотлар 

тугрисидаги маълумотлар  Интернет оркали купгина мамлакатларга етказилади. 

Бу эса уз- узидан инвестиция окими мамлакатимизда купайишига ёрдам беради.         

    4.Узбекистонда кимматли когозлар бозорини ривожлантириш муаммолари.  

Иктисодий ривожланган мамлакатларда давлат облигациялари бозори давлат 

харажатларини молиялаштиришни, банк тизимини ликвидлигини таъминлаш, 

иктисодиётнинг ривожланишида мухим рол уйнайди. Давлат облигацияси бозори 

ёрдамида куйидаги асосий масалалар хал килинади: 

1. давлат бюджетини жорий камомадини молиялаштириш; 

2. аввал жойлаштиришган давлат заёмларини кайта молиялаш; 

3. муомалада пул массаси хажмини тартибга солиш; 

4. тижорат банкларини ва бошка молиявий институтларни юкори ликвид ва ишончли 

резерв активлари билан таъминлаш.   

Киска муддатли давлат облигациялари сифатида давлат кимматли когозлар бозорида 1996 

йилдан бошлаб фаолият курсатмокда. Киска муддат ичида у молиявий бозорни мухим 

таркибий кисмига айланди.Киска муддатли давлат облигациялари бозорининг 

ривожланишининг асосий сабаби у инвесторлар учун бир катор чяхши имкониятлар 

такдим этди. Республика фонд биржасида бир катор электрон тизимлар ташкил этилган. 

Улар облигацияларни эмиссия килиш, саклаш, муомаласини ва сундирилишининг 

технологик циклини таъминлайди. Бу эса уз навбатида битимлар буйича хисоб-

китобларни тулик ва уз вактида бажарилишини кафолатлайди. 

Инвесторларни бу воситаларга кизикиш уйготиш учун хукумат томонидан имтиёзли 

режимини белгилайди ( нодавлат кимматли когозларидан олинган фойда 15 фоизли 

соликка тортилади, киска муддатли давлат облигациялари буйича даромадлар эса соликка 

тортилмайди). Давлат кимматли когозлар бозорини жозибалилигини ошириш меъёрлари 

амалга оширилишига карамай, бир неча мухим масалалар ечимсиз колмокда.  

Валюта бозорини эркинлаштириш жараёни- валюта бозоридаги холатни куриб чикадиган 

булсак, 2002 йил 1 январ холатига кура 2000 йил 1 январга нисбатан сумнинг АКШ 

долларига нисбатан 5 марта ошган. Бу эса банклар ва мижозлар томонидан чет эл 

валютасини сотиб олиш учун миллий валютага булган эхтиёж оиб бормокда. Бу уз 



uzelyor@mail.ru - 18 - 

навбатида инвесторлар Киска муддатли Давлат Облигациялар бозоридан пулларни 

валюта бозорига олиб утишди.  Хусусан келтирилган мисолдан куриниб турибдики, 

тижорат банклари томонидан жалб килинаётган ресурслар киймати ошмокда. Агар 2000 

йилда жисмоний шахсларнинг муддатли депозитлари буйича 24-35 фоизни ташкил этган 

булса, 2001 йилга келиб бу курсаткич йиллик 25-40 фоизни  ташкил этди. Келтирилган 

тахлил шуни курсатдики, банклар томонидан Киска муддатли Давлат Облигациялари 

буйича даромадлар жалб килинаётган ресурслар буйича харажатларни копламаяпди. 

Бунинг учун давлат кимматли когозлар бозорининг жозибадорлигини ошириш мавжуд 

муаммоларни ечиш учун талайгина ишларни  бажариши лозим. 

     Кимматли когозлар бозори  бозор иктисодиётининг ажралмас кисми булиб, буш 

молиявий маблагларга эга мнвесторлар ва инвестицияларга мухтож ( талабгор) 

эмитентлар манфаатлари туташувига шароит яратади. Икки томон хам, кимматли 

когозлар чикарилиши, муомалада булиши ва унга турли хизматлар курсатиш билан 

боглик булган муносабатларни самарали мувофиклаштирилишидан манфаатдор, чунки 

бир томондан арзон инвестиция ресурсларини жалб килиш, бошка томондан куйиладиган 

капитални самарали устиш ва фойда олиш учун шароит яратилади. Бирок, икки томон 

хамкорлик килишига булган катта талабига карамасдан, уларни конструктив узаро 

муносабатини ва фаолиятига эришиш йулида кийинчилик ва тусиклар мавжуд. Буларни 

бартараф килиш учун эса, хам давлат мувофиклаштирув органлари,хам кимматли 

когозлар бозори профессионал иштирокчиларининг доимий аралашуви талаб 

килинади.Иктисодий муносабатларнинг мураккаб сохаси хисобланадиган кимматли 

когозлар бозорини нафакат институционал ва функционал томонларини ривожлантириш, 

балки ундаги иштирокчилар фаолиятини тартиблаш, мувофиклаштириш ва назорат 

килишнинг самарали механизмини шакллантириш лозим. 

1.     Бугунги кунда кимматли когозлар бозорини самарали мувофиклаштириш 

жараёнлари кечаётган Узбекистондек мамлакат учун жахонда умумий тарзда 

кабул килинган андозаларга мос келадиган, жахон тажрибаси билан чукур ишлаб 

чикилган, барча афзалликларни узига сингдирган ва шу билан бир вактда миллий 

менталитетни, миллий ривожланишнинг узига хос хусусиятларини инобатга олган 

холда уз-узини мувофиклаштириш механизмини ищлаб чикиш заруратдир. Бу 

механизмда, жахон тажрибасига кура, асосий ролни уз –узини 

мувофиклаштирувчи нодавлат-тижорат ташкилотлар уйнайди.Бу ташкилотлар 

олдида бир катор ечимини кутаётган муаммолар мавжуд.  

    Хозир вужудга келган шароитда Кимматли когозлар бозори хамда молия бозорининг 

бошка воситалари муаммоларига юзаки ёндашиш хавфи мавжуд. Вахоланки, Гарбда 

мазкур соха буйича тупланган бой амалий ва тарихий материални умумлаштирувчи 

тахлилловчи бир катор ракобатбардош нуктаи-назарлар ва назариялар яратилган. 

Узбекистон учун узига хос йулни тугри танлаш шунинг учун хам долзарбки, бу ерда 

меъёрий хукукий баъзи воситалар ёрдамида бирламчи кимматли когозлар бозори 

яратилди хамда акциядорлик жамиятларининг тузилиши хусусийлаштиришнинг амалга 

оширилиши туфайли бу бозорда хаддан ташкари куп масса жамланди. Инвестицион 

воситачилар институти шаклланмокда; унда хусусийлаштириш инвестиция фондлари 

фаол иштирок этмокда. Шундай килиб, шарт-шароит яратилди, энди гап кимматли 

когозлар бозорининг ишлашида колди, кимматли когозлар муомаласи   ривожланиши 

учун иккиламчи кимматли когозлар бозорини шакллантириш зарур. Амалда эса 

вазирликлар, идоралар ва акциядорлик жамиятлари  купчилик рахбарларининг 

корхоналарини уз назоратлари остидан чикаргилари йуклигидан бу жараён бир оз 

оксамокда. Устига-устак акциядорлик жамитялари ходимларининг узи умумий манфаатга 

хам хали етарлича кизикканларича йук. Уз корхонасининг акцияларини сотиб олиши ва 

сармояга эгалик килишда иштирок этиш таваккалчилиги хар доим хам инвестиция 

стратегияси ижобий таъсир этадими ? Ушбу муаммога ёндашув рухий кирраларини 
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кандай хисобга олиш лозим?. Кандай килиб ходимни  мулк эгасига айлантириш, кандай 

килиб уни сармояга эгалик килишга жалб килиш, кандай килиб унумли мехнатга 

рагбатни хамда корхонани ривожлантиришнинг узок муддатли истикболларидан 

манфаатдорликни ошириш мумкин?.Иккинчи томондан, кандай килиб инвестициялаш 

куламини кенгайтириш, ички инвестициялар  хажмини устириш ва шу йул билан 

ривожланиш учун салмокли салохият яратиш мумкин ?. Акциядорлик жамиятининг 

ташки ва ички инвесторлари уртасида кандай зиддиятлар бор ?.ККБ яратиш ва унинг 

фаолият курсатиш муаммоси бир караганда иктисодий тахлилнинг бошка-бошка 

нарсаларига ухшаб куринади. Акциядорлик жамиятининг ходимлари жамият мулкини 

акциядорлаштириш асосида утказиладиган жадал сармоялар сиёсатига каршилик кила 

бошладилар. Нима учун?. Бунга иккита сабабни курсатиш мумкин: жамият даромадидаги 

« мехнат» улушининг алохида тарзини химоя килиш. Агар ходимлар уз даромадларини 

катъий иш хаки куринишида олсалар бундай даромад уларга колдиклик усули буйича 

келади. Агар улар акцияларнинг эгалари булсалар келгусидаги мавхум даромадлар ( 

дивидендлар ) олдида уларнинг кундалик жорий манфаатларига халал етади. Лекин бунда 

ташки акциядорлар  ва булажак сармоядорларнинг жамиятнинг кейинги ривожланишига 

кизикишлари  йуколади. Иккинчи сабаб- бандлик муаммоси. Уз жамиятининг акциясини 

сотиб олган ходим янги кишиларнинг ёлланишига каршилик килиши табиий, чунки 

уларнинг сони канча куп булса, хар кайси ходимнинг солиштирма даромади шунча кам 

булади.                                  

Акциядорлик жамиятларининг сони куплиги хусусийлаштирилган корхоналарнинг 

акциялари билан савдо килиш хажми усиши учун шароит яратади.Юкорида 

айтилганлардан келиб чикиб, Узбекистон кимматли когозлар бозорида акциялар нархи 

анчагина кутарилишига имконият бор, дейиш мумкин. Бу имкониятни руёбга 

чикаришнинг асосий шарти- кушимча, шу шу жумладан, хорижий сармояларни жалб 

килиш.  Бундан ташкари, корхоналарни акциядорлаш – шунчаки ташкилий 

узгартиришлар, номини алмаштиришлар эмас. Бу ерда гап иктисодиёт назариясининг 

чукур муамммоларидан бири хисобланган мулкчилик муносабатларининг бутун 

тизимини узгартириш хакида кетмокда. Мулкдорлар синфи дастлабки сармоя  жамгариш 

йули билан факат юкоридан эмас, балки пастдан хам усади.Улушли хамкорлик доирасида 

ходимлар билан иш берувчилар уртасидаги зиддият бартараф кила борилган сари 

ходимларнинг жамиятни бошкаришга туларок иштирок этишлари учун шароит пайдо 

булади. 

  Бизда энди дунё юзини кураётган Кимматли когозлар бозори ривожланган 

мамлакатлардагидек ликвидликка эришганича йук. Уни ривожлантириш максадида 

тулаконли кимматли когозлар бозорининг фаолият курсатиши хакида иложи борича 

мукаммалрок маълумотга эга булиш лозим.  

   Фонд бозорида инвесторлар акция ва облигацияларни сотиб олиш шароитлари  учун 

узаро ракобатлашишади. Акция ва облигациялар курси- шу ракобат натижаси. Бундай 

ракобат жараёнида сармоядорлар корпорациянинг хозирги ахволи хаидаги мавжуд 

ахборотларни хам, энди пайдо булиши кутилаётган ахборотларни хам хисобга 

олишади.Биржада кандай килиб ютиб чикиш мумкин ?, яъни аник бир акция  ёки 

облигациянинг булажак курсини кандай килиб олдиндан билиш мумкин, деган савол 

келади.Янги маълумотлар пайдо булган сари биржа курси хам узгариб туради. 

Гап шундаки, кимматли когозлар бозорини ривожлантиришга доир баъзи бир дастурлани 

утказишда биз айрим омилларни очикдан-очик менсимаймиз. Булажак инвесторларимиз 

узларини кандай тутишлари мумкинлигини билишга, уларнинг узларига хос томонларини 

хисобга олишга унчалик ахамият бермаймиз. Булажак сармоядорлар узмаблагларини 

кимматли когозларга куйишлари учун уларга кандай таъсир курсатиш керак?. Кандай 

омилларт уларнинг кайфиятини узгартиради ?.Сармоядорларнинг турли гурухлари 

бозорда узларини кандай тутишади ?.Ахолини кимматли когозларга кизикишини ошириш 



uzelyor@mail.ru - 20 - 

учун кандай ишларни килиш керак ?.ККБда ишлаганда ана шундай ва бошка саволлар 

албатта пайдо булади. 

 Давлатнинг кудратидан фойдаланиб, киска давр ичида кимматли когозлар 

инфратузилмаси яратилди,тегишли конунлар кабул килинди.Бирок, бу когозлар 

рисоладагидек ишлаши учун кишиларнинг хатти-харакатларини урганиш ва уни 

олдиндан билиш лозим. Айникса, бу гап иккиламчи кимматли когозлар бозорига 

тааллукли, чунки кимматли когозларнинг айланиши акнан шу ердан бошланади 

Темир йуллар ёки дарё портлари сингари фонд биржалари хам нихоятда зарур. Бугун 

битта биржа тугатилса, эртага яна бошкаси пайдо булади. У савдода тижорат 

барометридир. Хар бир  тадбиркор уни урганиши, хабардор булиши ва бунинг учун хар 

куни молиявий-иктисодий газетани укиб туриши керак. Фонд биржаси жамоат фикрини 

акс эттиради. У муайян холат хакида хабар беради. Фонд биржалари келажакка назар 

солиб туришга имкон яратади. Энг сунгги янгилик ва хабарлар аввалом бор шу ерда 

тупланади. У доими олдинга караб харакатланади. Биржалардаги бахолар хакикий 

нархларни белгиламайди. Улар кутилиши мумкин булган узгаришларни ифодалайди. 

Молия олами валломатларининг хам умид ва хавотирлари  шу ерда жамланади. Хеч бир 

кимса биржадан акллирок, кучлирок булиши мумкин эмас. Газеталар ёзганидек, биржа 

нархларини хеч ким сунъий шакллантира олмайди. Баъзан аллакандай бир мугомбир 

тадбиркор нархларга узича таъсир утказмокчи булар-у, лекин биржа унинг барча 

уринишларини йукка чикаради.Нархлар узлуксиз харакатдда булади. Дунёдаги барча 

узгаришлар-вокеалар гоялар хам таъсир килади. Хосил, об-хаво, иш ташлашлар, урушлар, 

банк ставкалари, бюджет-хамма-хаммаси нархларни ё тепага, ё пастга йуналтириб 

юбориши мумкин.Фонд биржасида пул килишнинг асосий омили- мавжуд бахо билан 

хакикий нарх уртасидаги фаркни англай билишдадир. Ким нима деяётганига карамай, 

купрок хакикий нархларга суяниб иш тутган тадбиркор энг куп фойда эгаси булади.        

      Республиканинг хозирги кимматли когозлар бозорида бирламчи эмиссиялар устунлик 

килмокда. Иккиламчи фонд бозори ривожланиши энг аввало кимматли когозлар 

ликвидлиги паст булганлиги туфайли кийинчиликларга дуч келмокда. Ликвидликни 

ошириш учун бозорнинг ташкил этилишини такомиллаштириш, кимматли когозларнинг 

муомала килиши ва уларга хизмат курсатиш тизимида чикимлар ва хатарларни 

камайтиришга ёрдам бериш, бозорнинг ахборот жихатидан очиклигини кучайтириш 

керак булади. Энг аввало « Тошкент» РФБнинг иш стандартлари кабул килинган халкаро 

стандартларга якинлашишини таъминлаш, фонд бозорининг асосий тузилмалари: биржа, 

депозитарий, хисоб-китоб-клиринг ташкилотлари уртасида хамкорликнинг 

автоматлаштирилган тизимини яратиш зарур. Хозирча биржада акциялар савдоси оддий 

аукцион асосида амалга оширилмокда. Фонд бозори инфратузилмасида 

депозитарийларнинг ахамияти катта ва у бозор ривожланган сари ортиб бораверади. « 

Вакт» миллий депозитарийси 5000 тадан ортик акциядорлик жамиятининг хисобварагини 

юритмокда, биржа ва биржадан ташкари савдоларни таъминламокда, хисоб-клиринг 

палатасига, минтакаларда 12 та шахобчага ва мустакил депозитарийлар билан вакиллик 

муносабатларига эга. Фонд бозорида акцияларнинг харид ва сотиш киймати уртасидаги 

фаркка фойда солиги ставкаси буйича 33 фоиз солик олинади. Бундай шароитда 

инвестиция институтлари фаол ишлашига ва умуман кимматли когозлар иккиламчи 

бозорининг ривожланишига умид килиш кийин.Юкоридаги муаммоларни хал килиш, 

назаримизда, кимматли когозлар бозорининг янада ривожланишига ва инвесторлар 

ишончини мустахкамлашга ёрдам бериши мумкин.   

Таянч иборалар. Инвестиция молия муассасалари, Молия брокери, Диллерлар , 

Инвестиция компанияси, Инвестиция маслахатчиси, Инвестиция фондлари, 

Траст-,фондлар,Кафолатли фондлар, Траст-компаниялар, Инвестиция 

объектлари танлови,  Миллий- хусусийлаштириш инвестиция фонди , Фонд 

активлари, Компания фондлари, Траст операциялар. 
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            Назорат учун саволлар. 

1.Инвестиция молия муассасалари нима 

2.Инвестиция муассасаларининг вазифаларини айтиб беринг  

3.Молия брокерининг вазифалари нима ? 

4.Диллерлар кандай ишларни бажаради ? 

5.Инвестиция компаниясининг вазифаларини айтиб беринг  

6.Инвестиция буйича маслахатчи кайси иш турларини бажаради ? 

7.Инвестиция фондлари кандай  фаолият билан шугулланади ? 

8.Очик  ва ёпик турдаги инвестиция фондлари хакида гапириб беринг. 

9.Узбекистонда инвестиция фондларининг фаолияти хакида нималарни биласиз ? 

10.Траст- фондлар нима максадда тузилади ? 

11.Траст-фондларнинг фаолияти нималардан иборат ? 

12.Кафолатли фондлар кандай фондлар ? 

13.Траст- компаниялар иши хакида сузлаб беринг .   
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