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O‘ZBEKISTON QIMMATLI QOG‘OZLAR 
BOZORINING RIVOJLANISH HOLATI VA 
INSTITUTSIONAL TUZILMASI

Shamsiddinov Ne’matjon Ashurali o‘g‘li
University of Business and Science
tayanch doktarant

Annotatsiya. Mazkur maqolada O‘zbekiston qimmatli qog‘ozlar bozorining shakllanish tarixi, zamonaviy rivojlanish 
tendensiyalari, institutsional tuzilmasi hamda istiqbolli yo‘nalishlari ilmiy-nazariy jihatdan tahlil qilingan. Qimmatli qog‘ozlar 
bozori iqtisodiyotda investitsiya resurslarini safarbar etish, kapitalni samarali taqsimlash, xususiy sektorni moliyalashtirish, 
korporativ boshqaruvni takomillashtirish va aholi jamg‘armalarini real sektorga yo‘naltirishning muhim mexanizmlaridan 
biri hisoblanadi.

Maqolada xorijiy olimlar — Eugene Fama, Robert Shiller, Joseph Stiglitz, Douglass North hamda mahalliy iqtisodchi 
olimlarning qarashlari mantiqiy va qiyosiy tahlil qilingan. Statistik ma’lumotlar asosida bozordagi o‘sish sur’atlari, 
savdo hajmlari va institutsional islohotlar baholangan. Tadqiqot natijalariga ko‘ra, mamlakatda huquqiy baza va bozor 
infratuzilmasi shakllangan bo‘lsa-da, likvidlik darajasini oshirish, institutsional investorlar ulushini kengaytirish, aholining 
moliyaviy savodxonligini rivojlantirish hamda bozor chuqurligini oshirish dolzarb vazifalardan biri bo‘lib qolmoqda.

Kalit soʻzlar: qimmatli qog‘ozlar bozori, kapital bozori, aksiya, obligatsiya, fond birjasi, investitsiya, institutsional tuzilma, 
korporativ boshqaruv, likvidlik.

Abstract. This article provides a scientific and theoretical analysis of the historical formation, current development trends, 
institutional structure, and future prospects of the securities market in Uzbekistan. The securities market serves as an 
important mechanism for mobilizing investment resources, ensuring efficient capital allocation, financing the private 
sector, improving corporate governance, and channeling household savings into the real sector of the economy.

The paper presents a logical and comparative analysis of the views of foreign scholars such as Eugene Fama, Robert 
Shiller, Joseph Stiglitz, Douglass North, as well as local economists. Based on statistical data, the study evaluates market 
growth rates, trading volumes, and institutional reforms. The findings indicate that despite the establishment of a legal 
framework and market infrastructure, increasing liquidity, expanding the share of institutional investors, improving public 
financial literacy, and deepening the market remain pressing priorities.

Key words: securities market, capital market, stock, bond, stock exchange, investment, institutional structure, corporate 
governance, liquidity.

Аннотация. В данной статье с научно-теоретических позиций проанализированы история становления рынка 
ценных бумаг Uzbekistan, современные тенденции его развития, институциональная структура и перспективные 
направления. Рынок ценных бумаг является важным механизмом мобилизации инвестиционных ресурсов в 
экономике, эффективного распределения капитала, финансирования частного сектора, совершенствования 
корпоративного управления и направления сбережений населения в реальный сектор.

В статье проведён логический и сравнительный анализ взглядов зарубежных учёных — Eugene Fama, Robert 
Shiller, Joseph Stiglitz, Douglass North, а также отечественных экономистов. На основе статистических данных 
оценены темпы роста рынка, объёмы торгов и институциональные реформы. По результатам исследования 
установлено, что, несмотря на сформированную правовую базу и рыночную инфраструктуру, повышение 
ликвидности, расширение доли институциональных инвесторов, рост финансовой грамотности населения и 
углубление рынка остаются актуальными задачами.

Ключевые слова: рынок ценных бумаг, рынок капитала, акция, облигация, фондовая биржа, инвестиции, 
институциональная структура, корпоративное управление, ликвидность.
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K I R I S H
Qimmatli qog‘ozlar bozori zamonaviy iqtisodiyotning eng muhim institutsional mexanizmlaridan biri 

hisoblanadi. U moliyaviy resurslarni vaqtincha bo‘sh mablag‘ egalaridan investitsiyaga ehtiyoj sezayotgan 
subyektlarga samarali taqsimlash vazifasini bajaradi. Bank tizimi an’anaviy ravishda kreditlash orqali 
iqtisodiyotni moliyalashtirsa, qimmatli qog‘ozlar bozori mulkchilik huquqlarini almashish, uzoq muddatli kapital 
jalb qilish, korporativ boshqaruvni rivojlantirish va investitsiya muhitini yaxshilash imkonini beradi. Shu ma’noda 
kapital bozori nafaqat moliyaviy infratuzilma, balki iqtisodiy o‘sish, institutsional islohotlar va raqobatbardosh 
taraqqiyotning strategik omili sifatida ham namoyon bo‘ladi.

Iqtisodiy nazariyada kapital bozorining ahamiyati turli ilmiy maktablar tomonidan keng yoritilgan. Neoklassik 
yondashuvda kapital bozori jamg‘arma va investitsiyalar o‘rtasidagi muvozanatni ta’minlovchi mexanizm sifatida 
qaraladi. Institutsional iqtisodiyot va yangi institutsionalizm vakillari esa uning samaradorligini huquqiy muhit, 
mulk huquqining himoyasi, shartnomalar ijrosi, korporativ boshqaruv sifati hamda davlat institutlari faoliyati bilan 
bog‘laydi. Douglass North ta’kidlaganidek, iqtisodiy rivojlanishda institutlar hal qiluvchi ahamiyatga ega bo‘lib, 
bozor infratuzilmasi va qoidalarining sifati iqtisodiy o‘sish sur’atlarini belgilaydi. Demak, qimmatli qog‘ozlar 
bozorini tahlil qilishda uni faqat moliyaviy instrumentlar yig‘indisi sifatida emas, balki iqtisodiy munosabatlarni 
tartibga soluvchi murakkab institutsional tizim sifatida o‘rganish zarur.

Jahon amaliyoti shuni ko‘rsatadiki, rivojlangan fond bozorlari mamlakat iqtisodiyotining innovatsion 
salohiyatini oshiradi, yirik infratuzilma loyihalarini moliyalashtirishga xizmat qiladi hamda xususiy sektorning 
kengayishi uchun qulay muhit yaratadi. Masalan, AQSH, Buyuk Britaniya, Yaponiya va Eyropa Ittifoqi 
mamlakatlarida fond bozorlari yalpi ichki mahsulotga nisbatan yuqori kapitalizatsiya darajasiga ega bo‘lib, 
milliy iqtisodiyotda investitsion faollikning asosiy manbalaridan biri hisoblanadi. Ushbu mamlakatlarda aholi 
jamg‘armalarining katta qismi investitsiya fondlari, pensiya jamg‘armalari, obligatsiyalar va aksiyalar orqali 
iqtisodiyotga yo‘naltiriladi. Shu jihatdan fond bozorining rivojlanganlik darajasi mamlakatning moliyaviy yetukligi 
va institutsional barqarorligining muhim ko‘rsatkichlaridan biri sanaladi.

M A V Z U G A  O I D  A D A B I Y O T L A R  S H A R H I
O‘zbekistonda qimmatli qog‘ozlar bozorining shakllanishi mustaqillikdan keyingi iqtisodiy islohotlar bilan 

chambarchas bog‘liqdir. Markazlashgan rejali iqtisodiyot sharoitida kapital bozori amalda mavjud bo‘lmagan, 
chunki mulkchilik asosan davlat qo‘lida jamlangan va investitsiya qarorlari markazlashgan tartibda qabul 
qilingan. Mustaqillikdan so‘ng davlat mulkini xususiylashtirish, aksiyadorlik jamiyatlarini tashkil etish va bozor 
munosabatlarini shakllantirish zarurati tufayli qimmatli qog‘ozlar bozori uchun huquqiy hamda tashkiliy asoslar 
yaratila boshlandi. Dastlabki bosqichlarda bozor asosan mulkni qayta taqsimlash vazifasini bajargan bo‘lsa, 
keyinchalik investitsiyalarni jalb qilish, korxonalar kapitalini diversifikatsiyalash hamda korporativ boshqaruv 
tizimini joriy etishning muhim mexanizmiga aylandi.

So‘nggi yillarda O‘zbekistonda iqtisodiyotni liberallashtirish va xususiy sektor rolini kuchaytirish bo‘yicha 
keng ko‘lamli islohotlar amalga oshirilmoqda. Davlat ishtirokidagi yirik korxonalarni transformatsiya qilish, IPO 
va SPO amaliyotlarini kengaytirish, xalqaro moliyaviy hisobot standartlarini joriy etish, korporativ boshqaruv 
kodekslarini takomillashtirish hamda tashqi investorlar uchun bozor ochiqligini ta’minlash shular jumlasidandir. 
Mazkur jarayonlar qimmatli qog‘ozlar bozorini iqtisodiyotning real sektori bilan yanada chambarchas bog‘lashga 
xizmat qilmoqda.

Qimmatli qog‘ozlar bozori faoliyatiga ta’sir etuvchi omillar faqat iqtisodiy ko‘rsatkichlar bilan cheklanmaydi. 
Bozor ishtirokchilarining ishonchi, moliyaviy madaniyat darajasi, huquqiy kafolatlar, axborot oshkoraligi va 
korporativ etika ham muhim ahamiyat kasb etadi. Joseph Stiglitz axborot asimmetriyasi nazariyasida investorlar 
to‘liq va sifatli axborotga ega bo‘lmagan sharoitda bozor samaradorligi pasayishini ilmiy jihatdan asoslab 
bergan. Shu bois emitentlar faoliyati haqidagi ma’lumotlarning o‘z vaqtida va to‘liq e’lon qilinishi, mustaqil audit 
va reyting tizimlarining rivojlanishi bozor barqarorligining muhim shartlaridan biri hisoblanadi.

Bugungi raqamli iqtisodiyot sharoitida kapital bozorining transformatsiyasi yanada jadallashmoqda. Elektron 
savdo platformalari, onlayn brokerlik xizmatlari, mobil investitsiya ilovalari, fintex yechimlari va masofaviy 
identifikatsiya tizimlari aholi ishtirokini kengaytirish imkonini bermoqda. Ushbu tendensiyalar O‘zbekiston uchun 
ham dolzarb bo‘lib, bozorni ommalashtirish va chakana investorlar sonini ko‘paytirishda muhim ahamiyat kasb 
etadi.

Shu nuqtai nazardan, “O‘zbekiston qimmatli qog‘ozlar bozorining rivojlanish holati va institutsional tuzilmasi” 
mavzusini tadqiq etish nazariy hamda amaliy jihatdan muhim ahamiyatga ega. Mazkur tadqiqot orqali milliy 
kapital bozorining shakllanish bosqichlari, uning institutsional tarkibi, rivojlanish tendensiyalari va strategik 
istiqbollarini aniqlash mumkin. Shuningdek, tahlil natijalari davlat organlari, moliyaviy institutlar, investorlar va 
ilmiy doiralar uchun amaliy xulosalar ishlab chiqishga xizmat qiladi.
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Bozor iqtisodiyoti sharoitida qimmatli qog‘ozlar bozori milliy moliya tizimining muhim va strategik bo‘g‘inlaridan 
biri hisoblanadi. Agar bank tizimi asosan kredit munosabatlari orqali moliyaviy vositachilikni amalga oshirsa, 
kapital bozori uzoq muddatli investitsiyalarni jalb qilish, ishlab chiqarishni modernizatsiya qilish, innovatsion 
loyihalarni moliyalashtirish hamda mulkchilik munosabatlarini diversifikatsiyalash vazifasini bajaradi. Shu 
ma’noda qimmatli qog‘ozlar bozori iqtisodiy o‘sish, raqobatbardoshlik va institutsional islohotlarning muhim 
drayveri sifatida namoyon bo‘ladi [1].

O‘zbekiston mustaqillikka erishgach, markazlashgan iqtisodiy tizimdan bozor iqtisodiyotiga o‘tish jarayonida 
davlat mulkini xususiylashtirish, aksiyadorlik munosabatlarini joriy etish va xususiy sektorni rivojlantirish ehtiyoji 
yuzaga keldi. Bu esa qimmatli qog‘ozlar bozorining shakllanishi uchun obyektiv zamin yaratdi. Dastlab bozor 
davlat korxonalarini aksiyadorlashtirish mexanizmi sifatida shakllangan bo‘lsa, keyinchalik investitsiyalarni jalb 
qiluvchi muhim moliyaviy institut sifatida rivojlana boshladi [2].

Global iqtisodiyot sharoitida kapital bozorining rivojlanganlik darajasi mamlakat investitsion jozibadorligining 
muhim ko‘rsatkichiga aylangan. Xalqaro tajriba shuni ko‘rsatadiki, fond bozori barqaror rivojlangan davlatlarda 
xususiy sektor ulushi yuqori, innovatsion faollik kuchli hamda tashqi kapitalni jalb qilish imkoniyatlari keng bo‘ladi. 
Shu sababli O‘zbekistonda kapital bozorini rivojlantirish davlat iqtisodiy siyosatining ustuvor yo‘nalishlaridan 
biriga aylanmoqda.

T A D Q I Q O T  M E T O D O L O G I YA S I
Mazkur tadqiqotda O‘zbekiston qimmatli qog‘ozlar bozorining rivojlanish holati va institutsional tuzilmasini 

baholash uchun kompleks ilmiy yondashuv qo‘llanildi. Qimmatli qog‘ozlar bozori ko‘p omilli iqtisodiy tizim 
hisoblanganligi sababli tadqiqotda nazariy, qiyosiy, statistik va tahliliy usullar o‘zaro uyg‘unlashtirildi. Tadqiqotning 
nazariy asosini moliya bozorlari nazariyasi, institutsional iqtisodiyot hamda investitsiyalar konsepsiyasi tashkil 
etdi. Jumladan, Eugene Famaning samarali bozor gipotezasi, Joseph Stiglitzning axborot asimmetriyasi 
nazariyasi hamda Douglass Northning institutsional rivojlanish konsepsiyasi tadqiqotning nazariy poydevori 
sifatida xizmat qildi.

Tizimli yondashuv asosida qimmatli qog‘ozlar bozori davlat regulyatorlari, fond birjasi, depozitariylar, 
brokerlar, emitentlar va investorlardan iborat o‘zaro bog‘liq institutsional tizim sifatida o‘rganildi. Mazkur usul 
bozor ishtirokchilari o‘rtasidagi funksional aloqalarni aniqlash va ularning o‘zaro ta’sirini baholash imkonini berdi.

Tarixiy-mantiqiy usul yordamida O‘zbekiston kapital bozorining shakllanish bosqichlari, xususiylashtirish 
jarayonlari, fond birjasi faoliyati hamda so‘nggi institutsional islohotlar izchil tahlil qilindi. Qiyosiy tahlil asosida 
milliy bozorning ayrim ko‘rsatkichlari xorijiy davlatlar tajribasi bilan solishtirildi. Statistik tahlil usuli orqali savdo 
hajmlari, kapital bozori ko‘rsatkichlari, davlat qimmatli qog‘ozlari hajmi va bozor dinamikasiga oid ma’lumotlar 
o‘rganildi. Bunda rasmiy hisobotlar, davlat organlari ma’lumotlari va ochiq statistik manbalardan foydalanildi.

Matnli tahlil usuli orqali qimmatli qog‘ozlar bozoriga oid qonunlar, Prezident farmonlari, Vazirlar Mahkamasi 
qarorlari hamda sohaviy me’yoriy-huquqiy hujjatlar tahlil qilindi. Ushbu yondashuv huquqiy bazaning rivojlanish 
darajasi va institutsional islohotlar samaradorligini baholash imkonini berdi.

Tadqiqotning axborot manbalari sifatida Tashkent Republican Stock Exchange hisobotlari, davlat statistik 
ma’lumotlari, xalqaro tashkilotlar hisobotlari hamda mahalliy va xorijiy olimlarning ilmiy ishlari foydalanildi. Barcha 
xulosalar ilmiy xolislik, mantiqiy izchillik va ishonchli manbalarga tayanish tamoyillari asosida shakllantirildi.

T A H L I L  V A  N A T I J A L A R
Douglass North institutsional iqtisodiyot nazariyasida iqtisodiy taraqqiyot qonunchilik sifati, mulk huquqining 

himoyasi, shartnomalar ijrosi va davlat institutlari samaradorligiga bog‘liqligini ta’kidlaydi [5]. Demak, qimmatli 
qog‘ozlar bozorining rivojlanishi faqat texnik yoki moliyaviy jarayon emas, balki chuqur institutsional islohotlarni 
talab qiluvchi murakkab iqtisodiy tizim hisoblanadi.

O‘zbekiston qimmatli qog‘ozlar bozorining dastlabki shakllanish bosqichi 1990-yillarda davlat korxonalarini 
xususiylashtirish jarayonlari bilan chambarchas bog‘liq bo‘ldi. Mazkur davrda aksiyadorlik jamiyatlari tashkil 
etildi, aksiya paketlari aholi va investorlarga taklif qilindi hamda birja savdolari yo‘lga qo‘yildi. Ushbu bosqichning 
asosiy xususiyati shundan iborat ediki, bozor investitsiya jalb qilish vositasidan ko‘ra ko‘proq mulkni qayta 
taqsimlash mexanizmi sifatida faoliyat yuritdi [6].

Keyingi bosqichda bozor infratuzilmasini shakllantirish va institutsional tizimni rivojlantirish jarayonlari 
jadallashdi. Tashkent Republican Stock Exchange mamlakatdagi uyushgan savdo maydoni sifatida aksiyalar, 
korporativ obligatsiyalar va boshqa moliyaviy instrumentlar savdosini amalga oshirishni ta’minlay boshladi. 
Fond birjasi narxlarning shakllanishi, talab va taklif asosida baholash hamda bozor likvidligini ta’minlash kabi 
muhim funksiyalarni bajaradi.
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Qimmatli qog‘ozlar bozorining institutsional tuzilmasi bir nechta asosiy bo‘g‘inlardan tashkil topgan. 
Birinchi bo‘g‘in — davlat regulyatorlari bo‘lib, ular bozor ishtirokchilarini litsenziyalash, emissiyalarni ro‘yxatdan 
o‘tkazish, huquqiy nazoratni amalga oshirish hamda investorlar manfaatlarini himoya qilish vazifalarini bajaradi. 
Ikkinchi bo‘g‘in — savdo infratuzilmasi bo‘lib, unga fond birjasi, depozitariy, kliring va hisob-kitob tizimlari kiradi. 
Uchinchi bo‘g‘in — professional ishtirokchilar, ya’ni brokerlar, dilerlar, investitsiya vositachilari, auditorlik va 
konsalting tashkilotlaridan iborat. To‘rtinchi bo‘g‘in esa investorlar qatlamini qamrab olib, unga aholi, banklar, 
sug‘urta kompaniyalari, investitsiya fondlari hamda xorijiy investorlar kiradi.

Jahon tajribasida institutsional investorlar kapital bozorining asosiy harakatlantiruvchi kuchlaridan biri 
hisoblanadi. Pensiya fondlari, sug‘urta kompaniyalari va investitsiya fondlari uzoq muddatli kapital manbai 
sifatida bozor likvidligini ta’minlaydi.

So‘nggi yillarda mamlakatda kapital bozorini rivojlantirish bo‘yicha keng ko‘lamli institutsional islohotlar 
amalga oshirildi. Xalqaro moliyaviy hisobot standartlariga o‘tish, korporativ boshqaruv kodekslarini joriy etish, 
davlat ishtirokidagi korxonalarni transformatsiya qilish hamda IPO amaliyotini rivojlantirish bo‘yicha muhim 
qarorlar qabul qilindi. Mazkur chora-tadbirlar kapital bozorining shaffofligi va investitsion jozibadorligini 
oshirishga xizmat qilmoqda.

O‘zbekiston qimmatli qog‘ozlar bozorining so‘nggi yillardagi rivojlanish dinamikasi uning institutsional 
jihatdan faollashib borayotganini ko‘rsatadi. Tashkent Republican Stock Exchangeda 2024-yilda amalga 
oshirilgan savdolarning umumiy hajmi 21,95 trillion so‘mni tashkil etib, bu ko‘rsatkich 2023-yilga nisbatan 
659,3 foizga oshgan [9]. Ushbu holat fond bozorida yirik bitimlar hajmining ortgani, davlat aktivlarining bozor 
mexanizmlari orqali harakatlanayotgani hamda investitsion faollik kuchayganini anglatadi.

2025-yilning birinchi yarmida qimmatli qog‘ozlar bozoridagi savdolar hajmi 12,02 trillion so‘mga yetib, 
o‘tgan yilning shu davriga nisbatan 17 barobar oshgan [10]. Bu esa bozor o‘sishi qisqa muddatli hodisa emas, 
balki barqaror rivojlanish tendensiyasiga aylanib borayotganidan dalolat beradi.

2025-yil yakunlariga ko‘ra, O‘zbekiston kapital bozorining umumiy hajmi 284,6 trillion so‘mga yetgan. Shu 
yil davomida sohani tartibga solish va institutsional rivojlantirish maqsadida 2 ta qonun, 3 ta Prezident hujjati, 3 
ta Vazirlar Mahkamasi qarori hamda 23 ta idoraviy normativ-huquqiy hujjat qabul qilingan [11]. Bu holat kapital 
bozori rivojida institutsional islohotlar muhim o‘rin tutayotganini ko‘rsatadi.

2024-yil 1-dekabr holatiga ko‘ra, davlat qimmatli qog‘ozlarining so‘ndirilmagan umumiy hajmi 38,9 trillion 
so‘mni tashkil etgan [12]. Mazkur ko‘rsatkich davlat qarzini ichki bozor instrumentlari orqali moliyalashtirish 
mexanizmi tobora kengayib borayotganidan dalolat beradi. 2026-yilda Uzbekistan National Investment Fundning 
30 foiz ulushini London Stock Exchange va Tashkent Republican Stock Exchangeda IPO orqali joylashtirish 
rejalashtirilgan. Reuters ma’lumotlariga ko‘ra, mazkur fond aktivlari taxminan 2,44 milliard AQSH dollariga 
baholangan [13]. Ushbu jarayon O‘zbekiston kapital bozorining xalqaro moliyaviy tizimga integratsiyalashuvi 
kuchayib borayotganini ko‘rsatadi.

Yuqoridagi statistik ma’lumotlar asosida aytish mumkinki, O‘zbekiston qimmatli qog‘ozlar bozorida yuqori 
o‘sish sur’atlari kuzatilmoqda. Biroq ushbu o‘sishni uzoq muddatli va barqaror tendensiyaga aylantirish uchun 
bozor ishtirokchilari tarkibini kengaytirish, institutsional investorlar ulushini oshirish, korporativ obligatsiyalar 
segmentini rivojlantirish hamda aholining moliyaviy savodxonligini yuksaltirish muhim ahamiyat kasb etadi.

O‘tkazilgan tahlillar shuni ko‘rsatadiki, O‘zbekiston qimmatli qog‘ozlar bozori institutsional jihatdan 
shakllangan bo‘lib, faol rivojlanish bosqichida turibdi. Huquqiy baza, savdo infratuzilmasi va korporativ 
boshqaruv standartlari sezilarli darajada takomillashgan. Shu bilan birga, bozorni yangi sifat bosqichiga olib 
chiqish uchun bir qator ustuvor vazifalar dolzarb bo‘lib qolmoqda.

Birinchidan, ikkilamchi bozor likvidligini yanada oshirish zarur. Ikkinchidan, institutsional investorlar 
bazasini kengaytirish lozim. Uchinchidan, aholining moliyaviy savodxonligini rivojlantirish muhim ahamiyatga 
ega. To‘rtinchidan, xususiy sektor emitentlari hamda korporativ obligatsiyalar bozorini rivojlantirish talab etiladi. 
Beshinchidan esa xalqaro investorlar uchun axborot oshkoraligi va huquqiy kafolatlarni yanada kuchaytirish 
zarur hisoblanadi.

X U L O S A  V A  T A K L I F L A R
O‘zbekiston qimmatli qog‘ozlar bozori milliy iqtisodiyotni modernizatsiya qilish, investitsiya resurslarini 

safarbar etish hamda xususiy sektorni rivojlantirishda muhim strategik ahamiyatga ega bo‘lgan institutsional 
mexanizmlardan biri hisoblanadi. Ushbu bozorning rivojlanishi mamlakatda bozor munosabatlari 
chuqurlashayotganini, moliyaviy institutlar takomillashayotganini va iqtisodiyotda xususiy mulk ulushi ortib 
borayotganini namoyon etadi. Shu ma’noda qimmatli qog‘ozlar bozori nafaqat moliyaviy instrumentlar aylanmasi, 
balki iqtisodiy islohotlar samaradorligini belgilovchi muhim indikatorlardan biri sifatida ham namoyon bo‘ladi.

Tadqiqot natijalari shuni ko‘rsatadiki, mustaqillik yillarida O‘zbekistonda kapital bozorining huquqiy, tashkiliy 
va infratuzilmaviy asoslari bosqichma-bosqich shakllantirildi. Davlat korxonalarini aksiyadorlashtirish, fond 
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birjasi faoliyatini yo‘lga qo‘yish, depozitariy va hisob-kitob tizimlarini yaratish, korporativ boshqaruv tamoyillarini 
joriy etish hamda zamonaviy elektron savdo mexanizmlarini tatbiq etish sohaning rivojlanishi uchun mustahkam 
zamin yaratdi. So‘nggi yillarda amalga oshirilayotgan islohotlar esa kapital bozorini iqtisodiyotning real sektori 
bilan yanada yaqinlashtirishga xizmat qilmoqda.

Xalqaro tajriba shuni ko‘rsatadiki, fond bozorining barqaror rivojlanishi uchun huquqiy kafolatlar, investorlar 
huquqlarini himoya qilish, mustaqil audit, reyting tizimlari, shaffof korporativ boshqaruv va samarali davlat 
nazorati muhim ahamiyat kasb etadi. O‘zbekistonda ham ushbu yo‘nalishlarda amalga oshirilayotgan islohotlarni 
izchil davom ettirish, xalqaro standartlarni chuqur joriy etish va tashqi investorlar uchun ishonchli investitsion 
muhit yaratish maqsadga muvofiqdir.

Kelgusida mamlakat kapital bozorini rivojlantirish uchun bir qator strategik vazifalar ustuvor ahamiyat kasb 
etadi. Birinchidan, davlat ishtirokidagi yirik korxonalar aksiyalarini ommaviy joylashtirish orqali IPO va SPO 
amaliyotlarini kengaytirish zarur. Ikkinchidan, korporativ obligatsiyalar bozorini rivojlantirish orqali korxonalar 
uchun bank kreditlariga muqobil moliyalashtirish manbalarini ko‘paytirish lozim. Uchinchidan, pensiya 
jamg‘armalari, sug‘urta kompaniyalari va investitsiya fondlari kabi institutsional investorlar faolligini oshirish 
talab etiladi. To‘rtinchidan, aholi o‘rtasida investitsiya madaniyatini shakllantirish va moliyaviy savodxonlikni 
yuksaltirish muhim vazifalardan biri hisoblanadi. Beshinchidan, raqamli texnologiyalar, onlayn brokerlik 
xizmatlari va masofaviy investitsiya platformalarini rivojlantirish orqali bozor ommaviyligini ta’minlash mumkin.

Umuman olganda, O‘zbekiston qimmatli qog‘ozlar bozori hozirgi bosqichda yangi sifat darajasiga 
ko‘tarilish imkoniyatiga ega. Amalga oshirilayotgan iqtisodiy islohotlar, investitsion muhitning yaxshilanib borishi 
hamda davlat tomonidan sohaga qaratilayotgan e’tibor ushbu bozorning kelajakda milliy iqtisodiyotning asosiy 
moliyaviy tayanchlaridan biriga aylanishini ko‘rsatadi. Agar islohotlar izchil davom ettirilsa, institutsional to‘siqlar 
bosqichma-bosqich bartaraf etilsa va bozor ishtirokchilari faolligi oshirilsa, O‘zbekiston kapital bozori nafaqat 
ichki iqtisodiy ehtiyojlarni qondiruvchi, balki mintaqaviy moliyaviy markaz sifatida shakllanish salohiyatiga ham 
ega bo‘ladi.
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