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MOLIYA BOZORINING IQTISODIY
O‘SISHDAGI O‘'RNI VA
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Qo‘gon davlat universiteti v.v.b. dotsenti, PhD

Miryunusov Avaz Igboljon o‘g’li
Qo‘qon davlat universiteti magistratura bo‘limi
Igtisodiyot yo‘nalishi 1-kurs magistranti

Annotatsiya. Mazkur maqolada moliya bozorining igtisodiy o‘sishdagi o‘rni va uning rivojlanish istigbollari
kompleks tarzda tahlil gilingan. Tadgigotda moliya bozori igtisodiyotning muhim tarkibiy gismi sifatida qaralib,
uning asosiy vazifalari — bo‘sh moliyaviy resurslarni safarbar etish, investitsiya jarayonlarini faollashtirish,
kapitalni samarali tagsimlash hamda igtisodiy subyektlar o‘rtasidagi moliyaviy ogimlarni muvozanatlashtirish
kabi jihatlar yoritiigan. Shuningdek, moliya bozorining rivojlanish darajasi bilan igtisodiy o‘sish sur’atlari
o‘rtasidagi o‘zaro bog'liglik nazariy va empirik yondashuvlar asosida ko‘rib chigilgan. Magolada J. Shumpeter,
R. Goldsmit, R. Levin va S. Zervos kabi igtisodchi olimlarning ilmiy garashlari tahlil gilinib, moliya sektorining
innovatsiyalarni moliyalashtirish, investitsiyalar hajmini oshirish va iqtisodiy samaradorlikni kuchaytirishdagi
roli asoslab berilgan. Shuningdek, McKinnon—Shaw moliyaviy liberallashtirish nazariyasining asosiy g‘oyalari
yoritilib, moliya bozorlarini erkinlashtirishning igtisodiy o‘sishga ijobiy ta'siri ko‘rsatib berilgan. O‘zbekistonda
moliya bozorini modernizatsiya qilish, kapital bozorini rivojlantirish va ragamli moliyaviy texnologiyalarni joriy
etish borasida amalga oshirilayotgan islohotlar igtisodiy o‘sishni qo‘llab-quvvatlashga xizmat gilmoqgda. Shu
bilan birga, ayrim segmentlarning yetarli darajada rivojlanmagani ushbu yo‘nalishda go‘shimcha ilmiy-amaliy
tadgiqotlar olib borish zarurligini ko‘rsatadi.

Kalit so‘zlar: moliya bozori, iqtisodiy o‘sish, investitsiya, kapital bozori, moliyaviy resurslar, moliyaviy
institutlar, igtisodiy rivojlanish, ragamli moliya.

Abstract. This article comprehensively analyzes the role of the financial market in economic growth
and its development prospects. The study considers the financial market as an important component of the
economy, and its main tasks are to mobilize free financial resources, activate investment processes, effectively
allocate capital, and balance financial flows between economic entities. The relationship between the level
of development of the financial market and economic growth rates is also examined based on theoretical
and empirical approaches. The article analyzes the scientific views of economists such as J. Schumpeter, R.
Goldsmith, R. Levine, and S. Zervos, and substantiates the role of the financial sector in financing innovations,
increasing investment, and enhancing economic efficiency. The main ideas of the McKinnon—Shaw theory of
financial liberalization are also highlighted, showing the positive impact of financial market liberalization on
economic growth. The reforms being implemented in Uzbekistan to modernize the financial market, develop
the capital market, and introduce digital financial technologies are helping to accelerate economic growth, but
the underdevelopment of some segments remains a problem.

Keywords: financial market, economic growth, investment, capital market, financial resources, financial
institutions, economic development, digital finance.

AHHOTauus. B faHHONM cTaTbe BCECTOPOHHE aHanM3npyeTcs porib PUHAHCOBOIO pPbiHKa B 9KOHOMUYECKOM
pOCTE U MEepPCrneKTMBbl ero pasBuUTus. B nccnegoBaHny (OMHAHCOBBIN PbIHOK pacCMaTpuBaETCs Kak BakHas
COCTaBNSOLLAsA 3KOHOMMWKM, @ Er0 OCHOBHbIE 3aa4u 3akro4vatoTcs B Mobunmsaumm cBoboaHbIX hMHAHCOBbIX
PECYpPCOB, aKTUBM3ALUW MWHBECTMLMOHHBIX MPOLECCOB, 3((EKTMBHOM pacnpedeneHun kanuvtana wu
GanaHcMpoBaHMM (DMHAHCOBbLIX MOTOKOB MEXAY SKOHOMMUYECKMMU cybbekTamu. Takke paccmarpuBaeTcs
B3aMMOCBSA3b MEXAY YPOBHEM pPa3BUTUS (PUHAHCOBOIO pPbiHKA M TEMNamMy 3KOHOMUYECKOro pocTa Ha
OCHOBE TEOPETMYECKOro M 3MMUPUYECKOro MOAXOo4oB. B ctatbe aHanmuavpytoTcs HayuHble B3rnsgbl TakUx
akoHomucToB, Kak V. LLlymnetep, P. FonacmuT, P. NeBuH 1 C. 3epBoc, 1 060CHOBLIBAETCA Porb (OMHAHCOBOMO
cektopa B (QUHAHCUPOBAHUW WMHHOBALWWA, YBENMUYEHUN WHBECTULMIA WU MOBLILEHUN 3KOHOMUYECKON
ahphbekTMBHOCTU. Takke OCBELLAKTCA OCHOBHbIE MAEU Teopun uHaHcoBon nubepanusaumm MakkMHHOHa—
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|.|.|0y, OEMOHCTPUPYKLLKE MONMOXUTENIbHOE BITUAHUE nw6epan|/|3au,mw (bI/IHaHCOBOFO PbIHKa Ha 3KOHOMMUYECKUI
POCT. Pe(*)OprI, npoBogumMble B Y3bekuctaHe AOnis MoaepHu3aunn CbVIHaHCOBOFO PbIHKA, Pa3BUTUA PbIHKa
Kanutana un BHeapeHud LlVId)pOBbIX d)VIHaHCOBbIX TEXHOMNOrNM, CI'IOCOGCTByI'OT YCKOPEHUK 3KOHOMUYECKOIro
pocCTa, 0 4HAaKO HEAQO0PAa3BUTOCTb HEKOTOPbLIX CErMEHTOB OCTAETCA I'IpOGJ'IGMOVI.

KnioyeBble cnoBa: (bI/IHaHCOBbIIZ PbIHOK, 3KOHOMUYECKUI POCT, WHBECTULUWU, PbIHOK Kanutana,
('.bVIHaHCOBbIe pecypcChbl, q)I/IHaHCOBbIe MHCTUTYTbl, 3KOHOMMNYECKOE pa3BUTUE, LI,VI(prBbIe (bVIHaHCbI.

KIRISH

Jahon iqgtisodiyotining globallashuvi va moliyaviy munosabatlarning tobora murakkablashib borishi
sharoitida moliya bozori igtisodiy taraqqiyotning muhim omillaridan biri sifatida namoyon bo‘lmoqgda. Moliya
bozori igtisodiyotda mavjud bo‘lgan bo‘sh pul mablag‘larini samarali tagsimlash, investitsiya jarayonlarini
faollashtirish hamda igtisodiy subyektlar o‘rtasida kapital harakatini ta’minlash orgali mamlakatning bargaror
igtisodiy o'sishiga xizmat giladi. Shu bois moliya bozorining rivojlanish darajasi va uning igtisodiy o‘sishga
ta’sirini o‘rganish bugungi kunda dolzarb ilmiy-amaliy ahamiyat kasb etmoqda.

Moliyabozoriigtisodiyotning real sektorinimoliyaviy resurslarbilanta’minlash, investitsiyamuhitiniyaxshilash,
tadbirkorlik faoliyatini qofllab-quvvatlash va aholi jamg‘armalarini samarali investitsiyalarga yo‘naltirishda
muhim vosita hisoblanadi. Rivojlangan moliya bozori korxonalar uchun qo‘shimcha moliyalashtirish manbalarini
yaratadi, investorlar uchun esa mablag‘larni samarali joylashtirish imkoniyatlarini kengaytiradi. Natijada ishlab
chigarish hajmi ortadi, yangi ish o'rinlari yaratiladi va mamlakat igtisodiyotining ragobatbardoshligi oshadi.

So‘nggi yillarda O‘zbekistonda moliya bozorini modernizatsiya qilish, kapital bozorini rivojlantirish,
investitsiya jozibadorligini oshirish va xalgaro moliyaviy institutlar bilan hamkorlikni kengaytirish borasida gator
islohotlar amalga oshirilmogda. Ushbu islohotlar moliya bozorining igtisodiy o'sishni ta’minlashdagi rolini yanada
kuchaytirishga xizmat gilmogda. Birog moliya bozorining ayrim segmentlari yetarli darajada rivojlanmagani,
moliyaviy instrumentlar xilma-xilligining cheklanganligi hamda investorlar faolligining nisbatan pastligi mazkur
sohada ilmiy tadgiqotlar olib borishni taqozo etadi.

MAVZUGA OID ADABIYOTLAR SHARHI

Moliya bozori va uning igtisodiy o‘sishga ta’siri masalalari igtisodiyot fanida keng o‘rganilgan yo‘nalishlardan
biri hisoblanadi. Ushbu masala bo‘yicha olib borilgan ilmiy tadgiqotlarda moliya tizimining rivojlanganlik darajasi
bilan iqtisodiy o‘sish sur’atlari o‘rtasida bevosita bog'liglik mavjudligi ta’kidlanadi.

Xorijiy igtisodchi olimlardan J. Shumpeter moliyaviy vositachilar va bank tizimining iqtisodiy rivojlanishdagi
rolini asoslab bergan. Uning fikricha, moliya sektori innovatsiyalarni moliyalashtirish va tadbirkorlik faoliyatini
go'llab-quvvatlash orqali igtisodiy o'sishni jadallashtiradi. Keyinchalik R. Goldsmit moliya tizimining rivojlanishi
va igtisodiy o‘sish o‘rtasidagi bog‘liglikni empirik tadgiqotlar asosida o‘rganib, moliyaviy institutlar va moliyaviy
aktivlar hajmining ortishi igtisodiy rivojlanishga ijobiy ta’sir ko‘rsatishini aniglagan.

Moliya bozori va igtisodiy o'sish munosabatlarini chuqur tadqiq etgan olimlardan R. Levin va S. Zervos
o'z ilmiy ishlarida fond bozori rivojlangan mamlakatlarda igtisodiy o'sish sur’atlari yuqori bo‘lishini ta’kidlaydilar.
Ularning tadgiqotlariga ko‘ra, rivojlangan moliya bozori kapitalni samarali tagsimlash, investitsiyalar hajmini
oshirish hamda resurslardan foydalanish samaradorligini kuchaytirish orqali igtisodiy o‘sishga xizmat giladi.

Makkinnon va Shou tomonidan ishlab chigilgan moliyaviy liberallashtirish nazariyasida moliya bozorlarini
erkinlashtirish, foiz stavkalarini bozor mexanizmlari asosida shakllantirish va moliyaviy institutlar faoliyatini
kengaytirish igtisodiy o'sishni rag‘batlantiruvchi muhim omillar sifatida e’tirof etiladi. Ularning fikricha, moliya
bozorlaridagi cheklovlarning kamayishi investitsiya faolligini oshiradi va iqgtisodiy rivojlanishga ijobiy ta’sir
ko‘rsatadi.

TADQIQOT METODOLOGIYASI

Mazkur maqgolada moliya bozorining iqgtisodiy o‘sishdagi o‘rni va rivojlanish istigbollarini o‘rganishda
umumilmiy hamda maxsus igtisodiy tadgiqot usullaridan foydalanildi. Tadgiqotning nazariy asosini moliya
bozori, iqtisodiy o'sish va investitsiya faoliyatiga oid mahalliy hamda xorijiy olimlarning ilmiy ishlari, xalgaro
moliya tashkilotlarining hisobotlari va normativ-huquqiy hujjatlar tashkil etadi.

Tadqiqot jarayonida moliya bozori rivojlanishi va igtisodiy o‘sish o‘rtasidagi bog‘liglikni aniglash magsadida
tahlil va sintez usullaridan foydalanildi. Ushbu usullar yordamida moliya bozorining asosiy segmentlari, ularning
igtisodiyotdagi vazifalari hamda iqtisodiy o‘sishga ta’sir etuvchi omillar tizimli ravishda o‘rganildi.

Shuningdek, qgiyosiy tahlil usuli asosida rivojlangan va rivojlanayotgan mamlakatlar moliya bozorlari
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faoliyati o‘rganilib, ularning tajribalari tahlil qgilindi. Statistik ma’lumotlarni umumlashtirish va baholash orqali
moliya bozorining rivojlanish dinamikasi hamda iqtisodiy ko‘rsatkichlarga ta’siri aniglandi.

Tadqigot davomida induksiya va deduksiya usullaridan foydalanilib, alohida igtisodiy jarayonlardan umumiy
xulosalar chiqarildi hamda nazariy garashlarning amaliy natijalar bilan uyg‘unligi baholandi. Bundan tashqari,
tizimli yondashuv asosida moliya bozori iqtisodiy tizimning tarkibiy qismi sifatida ko‘rib chiqilib, uning bank
sektori, kapital bozori, sug‘urta bozori va investitsiya institutlari bilan o‘zaro aloqalari tahlil gilindi.

Olingan natijalarni ilmiy jihatdan asoslashda iqtisodiy-statistik tahlil, mantigiy mushohada, grafik va jadval
ma’lumotlarini umumlashtirish usullaridan foydalanildi. Ushbu metodologik yondashuv moliya bozorining
igtisodiy o'sishdagi ahamiyatini baholash, mavjud muammolarni aniglash hamda uni rivojlantirish istigbollari
bo‘yicha ilmiy-amaliy takliflar ishlab chigish imkonini berdi.

TAHLIL VA NATIJALAR

Tadgiqot natijalari shuni ko‘rsatdiki, moliya bozorining rivojlanish darajasi mamlakat igtisodiy o‘sish
sur’atlariga sezilarli ta’sir ko‘rsatadi. Rivojlangan moliya bozori bo‘sh pul mablag‘larini igtisodiyotning real
sektoriga samarali yo‘naltirish, investitsiya jarayonlarini faollashtirish hamda ishlab chigarish hajmini oshirish
imkonini yaratadi. Natijada korxonalar faoliyati kengayadi, yangi ish o‘rinlari yaratiladi va aholi daromadlari
ortadi.

Tahlillar moliya bozorining asosiy segmentlari, jumladan, bank sektori, kapital bozori va sug‘urta
xizmatlari igtisodiy o'sishni qo‘llab-quvvatlovchi muhim omillar ekanligini ko‘rsatdi. Aynigsa, kapital bozorining
rivojlanishi korxonalar uchun uzogq muddatli moliyaviy resurslarni jalb qilish imkoniyatlarini kengaytiradi. Bu esa
innovatsion loyihalarni amalga oshirish, ishlab chigarish quvvatlarini modernizatsiya qilish va igtisodiyotning
ragobatbardoshligini oshirishga xizmat qiladi.

O‘zbekistonda so‘nggi yillarda moliya bozorini rivojlantirish bo‘yicha amalga oshirilayotgan islohotlar
investorlar uchun yanada qulay sharoit yaratishga xizmat gilmoqgda. Qimmatli qog‘ozlar bozori faoliyatini
takomillashtirish, korporativ boshgaruv standartlarini joriy etish va ragamli moliyaviy xizmatlarni kengaytirish
bo‘yicha ko'rilayotgan choralar moliya bozorining samaradorligini oshirmogda. Shu bilan birga, moliya
bozorining ayrim segmentlarida faoliyat hajmining nisbatan pastligi, moliyaviy instrumentlar xilma-xilligining
yetarli emasligi hamda aholi va investorlarning moliyaviy savodxonligi darajasi to'liq shakllanmagani ushbu
sohada rivojlantirilishi lozim bo‘lgan yo‘nalishlar mavjudligini ko‘rsatadi.

Muhokamalar natijasida aniglanishicha, moliya bozorining igtisodiy o‘sishga ta’siri nafagat moliyaviy
resurslar hajmiga, balki ularning samarali tagsimlanishiga ham bog‘liqdir. Moliyaviy institutlarning bargaror
faoliyati, investorlar huquglarining himoya qilinishi va bozor infratuzilmasining rivojlanganligi investitsiya
faolligini oshiruvchi asosiy omillar hisoblanadi. Shu bilan birga, ragamli texnologiyalar va fintech xizmatlarining
jadal rivojlanishi moliyaviy xizmatlardan foydalanish imkoniyatlarini kengaytirib, moliya bozorining iqtisodiy
taraqqiyotdagi rolini yanada kuchaytirmoqda.

Tadqigot natijalari asosida ta’kidlash mumekinki, O‘zbekistonda moliya bozorini yanada rivojlantirish uchun
kapital bozorini chuqurlashtirish, yangi moliyaviy instrumentlarni joriy etish, xorijiy investorlarni faol jalb qilish
hamda moliyaviy savodxonlikni oshirishga qaratilgan chora-tadbirlarni kuchaytirish magsadga muvofigdir.
Ushbu yo‘nalishlarda amalga oshiriladigan islohotlar mamlakatning uzoq muddatli igtisodiy o‘sishini ta’minlash
va investitsiya jozibadorligini oshirishga xizmat giladi.

XULOSA VA TAKLIFLAR

Moliya bozori igtisodiyotdagi bo‘sh moliyaviy resurslarni samarali tagsimlash, investitsiya faolligini oshirish
va tadbirkorlik subyektlarini zarur moliyaviy mablag‘lar bilan ta’minlash orgali mamlakat iqtisodiy taraqgiyotiga
bevosita ta’sir ko‘rsatadi. Shu jihatdan moliya bozorining rivojlanish darajasi iqtisodiy o'sish sur’atlari va
igtisodiyotning raqobatbardoshligi bilan chambarchas bog‘liqdir. Bank sektori, kapital bozori va sug‘urta
tizimining samarali faoliyati investitsiyalar hajmining ortishiga, ishlab chigarish quvvatlarining kengayishiga
hamda yangi ish o'rinlarining yaratilishiga xizmat qiladi. Aynigsa, kapital bozorini rivojlantirish korxonalar
uchun uzoq muddatli moliyaviy resurslarni jalb qgilish imkoniyatlarini kengaytirib, igtisodiy o'sishning barqaror
manbalarini shakllantiradi.

Shu bilan birga, moliya bozorining rivojlanishiga moliyaviy infratuzilmaning holati, investorlar huquglarining
himoya qilinishi, moliyaviy instrumentlar xilma-xilligi, institutsional islohotlar va ragamli texnologiyalarning
joriy etilishi kabi omillar sezilarli ta’sir ko‘rsatishi aniglandi. Zamonaviy sharoitda fintech xizmatlari va ragamli
moliyaviy texnologiyalarning keng qo‘llanilishi moliya bozorining samaradorligini oshirish hamda moliyaviy
xizmatlarning ommabopligini ta’minlashda muhim ahamiyat kasb etmoqgda.
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O‘zbekistonda moliya bozorini yanada rivojlantirish, kapital bozorini chuqurlashtirish, investitsiya muhitini
yaxshilash, moliyaviy savodxonlikni oshirish va xalgaro moliyaviy standartlarni keng joriy etish iqgtisodiy
o'sishning bargaror sur’atlarini ta’'minlashga xizmat giladi. Ushbu yo‘nalishlarda amalga oshiriladigan izchil
islohotlar milliy igtisodiyotning investitsiya jozibadorligini oshirish, moliyaviy barqarorlikni mustahkamlash
hamda uzoq muddatli igtisodiy rivojlanishni ta’minlash uchun muhim omil bo‘lib xizmat qgiladi.
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