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IQTISODIYOTNI FOND 
BOZORI VOSITASIDA 

MOLIYALASHTIRISH BO‘YICHA 
NAZARIY QARASHLAR

G‘aniyev Axrorjon Norboy o‘g‘li 
Bank-moliya akademiyasi magistranti

Annotatsiya: Ushbu maqolada iqtisodiyotni fond bozori vositasida moliyalashtirishga oid nazariy qarashlar chuqur 
tahlil qilingan. Klassik, neoklassik va institutsional maktablar doirasidagi yondashuvlar hamda zamonaviy iqtisodiy 
nazariyalardagi qarashlar o‘rganilgan. Fond bozorining iqtisodiy o‘sishga, investitsiya jarayonlarini jadallashtirishga, 
innovatsiyalarni qo‘llab-quvvatlashga va moliyaviy barqarorlikni ta’minlashga qo‘shadigan hissasi ochib berilgan. Maqolada 
fond bozorini rivojlantirish va uni milliy iqtisodiyotni moliyalashtirishning samarali mexanizmi sifatida shakllantirishga oid 
ilmiy xulosalar hamda takliflar ishlab chiqilgan.

Kalit soʻzlar: fond bozori, moliyalashtirish, iqtisodiy o‘sish, investitsiya, kapital bozor, institutsional yondashuv, innovatsiya, 
moliyaviy barqarorlik.
Abstract: This article provides an in-depth analysis of theoretical perspectives on financing the economy through the stock 
market. It examines the approaches of classical, neoclassical, and institutional schools, as well as modern economic 
theories. The study highlights the role of the stock market in promoting economic growth, stimulating investment 
processes, supporting innovation, and ensuring financial stability. The article presents scientific conclusions and policy 
recommendations aimed at developing the stock market and strengthening its role as an effective mechanism for financing 
the national economy.

Key words: stock market, financing, economic growth, investment, capital market, institutional approach, innovation, 
financial stability.
Аннотация: В данной статье проведён углублённый анализ теоретических взглядов на финансирование экономики 
через фондовый рынок. Рассмотрены подходы классической, неоклассической и институциональной школ, а 
также современные концепции экономической науки. Раскрыто влияние фондового рынка на экономический 
рост, активизацию инвестиционных процессов, поддержку инноваций и обеспечение финансовой стабильности. 
В статье сформулированы научные выводы и предложения по развитию фондового рынка и его превращению в 
эффективный механизм финансирования национальной экономики.

Ключевые слова: фондовый рынок, финансирование, экономический рост, инвестиции, рынок капитала, 
институциональный подход, инновации, финансовая стабильность.

Bozor iqtisodiyotida moliyaviy resurslarni samarali safarbar qilish va ularni real sektor ehtiyojlariga yo‘naltirish 
masalasi har doim dolzarb bo‘lib kelgan. Ushbu jarayonda fond bozori milliy iqtisodiyotni moliyalashtirishning 
muhim vositasi sifatida alohida ahamiyat kasb etadi. Fond bozori rivojlangan mamlakatlar tajribasida kapitalni 
jamlash, uni samarali taqsimlash va iqtisodiy o‘sish jarayonlarini jadallashtirishda asosiy manba sifatida 
shakllangan. Shu boisdan, iqtisodiyotni fond bozori vositasida moliyalashtirish masalasi nazariy jihatdan ham, 
amaliy nuqtayi nazardan ham chuqur tadqiq etishni talab qiladi.

Fond bozori nazariyasi dastlab klassik iqtisodiy maktab vakillari qarashlarida shakllanib, ular kapital 
harakati, investitsiya va daromad olish jarayonlarini umumiy iqtisodiy muvozanat bilan bog‘lab izohlagan. 
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Keyinchalik neoklassik yondashuv doirasida fond bozori iqtisodiyotning barqarorligi, samarali resurs taqsimoti 
va moliyaviy oqimlarning nazariy asoslari sifatida o‘rganildi. XX asrda institutsional maktab vakillari fond 
bozorini nafaqat moliyaviy vosita, balki iqtisodiy tizim barqarorligini ta’minlaydigan muhim institut sifatida talqin 
qilishdi. Zamonaviy iqtisodiy adabiyotlarda esa fond bozorining iqtisodiy o‘sishga ta’siri, kapital bozoridagi 
xavf va rentabellik nisbatlari, korporativ boshqaruvdagi o‘rni hamda innovatsion iqtisodiyotni rivojlantirishdagi 
ahamiyati alohida tahlil qilinmoqda.

Bugungi kunda fond bozori orqali moliyalashtirish masalasi iqtisodiyotning investitsiya salohiyatini 
kengaytirish, kichik va o‘rta biznes subyektlarini kapital bilan ta’minlash hamda korporatsiyalarni uzoq muddatli 
resurslar bilan qo‘llab-quvvatlash nuqtayi nazaridan dolzarb hisoblanadi. Shu bilan birga, rivojlanayotgan 
mamlakatlar uchun fond bozori faoliyatining institutsional jihatlari, huquqiy asoslari, investorlarni himoya qilish 
mexanizmlari va axborot shaffofligini ta’minlash masalalari nazariy va amaliy tahlilni talab qiladi.

Fond bozori milliy iqtisodiyotni moliyalashtirish mexanizmlaridan biri sifatida iqtisodiyot nazariyasida uzoq 
tarixiy rivojlanish bosqichidan o‘tgan. Uning shakllanishi dastlab kapital bozorining umumiy rivojlanishi bilan 
chambarchas bog‘liq bo‘lib, keyinchalik alohida ilmiy tadqiqot obyekti sifatida ko‘rib chiqila boshlandi. Fond 
bozori orqali moliyalashtirish jarayonida mablag‘lar ortiqcha moliyaviy resurslarga ega bo‘lgan subyektlardan 
kapitalga ehtiyoji yuqori bo‘lgan xo‘jalik yurituvchi subyektlarga yo‘naltiriladi. Bu jarayon moliyaviy vositachilikning 
samarali shakli bo‘lib, u iqtisodiyotning real sektori uchun zarur bo‘lgan investitsiya oqimlarini ta’minlash 
imkonini beradi.

Klassik iqtisodiy maktab vakillari fond bozorini kapitalning tabiiy harakati bilan bog‘lab izohlaganlar. 
Ularning qarashlariga ko‘ra, bozor sharoitida mablag‘lar tabiiy ravishda eng samarali yo‘nalishlarga oqib boradi 
va bunda fond bozori muvozanatni ta’minlovchi mexanizm vazifasini bajaradi. Adam Smitning “ko‘rinmas qo‘l” 
nazariyasi doirasida ham investitsiya resurslari erkin raqobat sharoitida eng samarali tarmoqlarga yo‘naltirilishi 
ta’kidlangan. Biroq bu yondashuv ko‘proq nazariy farazlarga tayanib, real iqtisodiy sharoitlarda fond bozorining 
institutsional va tashkiliy cheklovlarini hisobga olmagan.

Neoklassik iqtisodiy nazariya fond bozorining samaradorligini bozor muvozanati, taklif va talab nisbatlari, 
investitsiya qarorlarining optimal shakllanishi orqali izohlaydi. Ushbu yondashuvda investorlar ratsional qaror 
qabul qiluvchi subyektlar sifatida qaralib, ular mavjud axborotga asoslangan holda risk va rentabellik nisbatini 
baholash orqali investitsiya qiladi, korporatsiyalar esa resurslarni jalb etish orqali ishlab chiqarishni kengaytiradi. 
Bu qarashlar Markowitzning portfel nazariyasi va Sharpe tomonidan ishlab chiqilgan kapital aktivlarini baholash 
modeli (CAPM) orqali yanada rivojlantirildi. Mazkur nazariyalar fond bozorida moliyalashtirish jarayonida riskni 
diversifikatsiya qilish, optimal portfel tuzish va kapital qiymatini aniqlash mexanizmlarini ochib berdi.

Institutsional iqtisodiy nazariya fond bozorining faoliyatini faqat iqtisodiy model sifatida emas, balki 
jamiyatdagi muhim institutlar tizimi doirasida talqin qiladi. Bu yondashuv vakillariga ko‘ra, fond bozori 
samaradorligi faqat bozor kuchlari bilan emas, balki huquqiy baza, institutsional tuzilmalar, davlatning tartibga 
solish siyosati va axborot tizimining shaffofligi bilan ham belgilanadi. Masalan, Duglas Nort kabi olimlar iqtisodiy 
rivojlanishda institutlarning o‘rni haqida ta’kidlar ekan, fond bozori kabi institutlarning rivojlanishi investitsiya 
muhitini yaxshilashda muhim o‘rin tutishini qayd etgan.

Zamonaviy yondashuvlarda fond bozori nafaqat kapitalni jalb etish vositasi, balki iqtisodiy o‘sishni 
jadallashtiruvchi, innovatsiyalarni qo‘llab-quvvatlovchi va moliyaviy barqarorlikni ta’minlovchi tizim sifatida 
o‘rganilmoqda. Xususan, endogen o‘sish nazariyasi doirasida fond bozorining iqtisodiy o‘sishga ta’siri alohida 
tahlil qilingan bo‘lib, unda moliyaviy resurslarning tadqiqot va ishlanmalar (R&D), innovatsion loyihalar va yangi 
texnologiyalarni joriy etishga yo‘naltirilishi iqtisodiy o‘sishni uzoq muddatli barqarorlik bilan ta’minlash omili 
sifatida ko‘rsatilgan. Bu borada Jozef Shumpeterning innovatsiyalar haqidagi qarashlari ham muhim bo‘lib, fond 
bozori tadbirkorlar uchun yangi moliyaviy imkoniyatlarni yaratish orqali iqtisodiy tizimni dinamik rivojlanishga 
undaydi.

Shuningdek, zamonaviy iqtisodiy adabiyotlarda fond bozorining moliyaviy chuqurlashuv darajasi ham 
muhim omil sifatida e’tirof etiladi. Moliyaviy chuqurlashuv mamlakat iqtisodiyotida moliyaviy vositalar, xizmatlar 
va institutlar tizimining qamrovi kengayishi, ularning samarali ishlashi bilan belgilanadi. Tadqiqotlar shuni 
ko‘rsatadiki, fond bozori rivojlangan mamlakatlarda investitsiyalarning YaIMdagi ulushi yuqori bo‘lib, iqtisodiy 
o‘sish sur’atlari barqaror saqlanadi. Aksincha, fond bozori zaif rivojlangan mamlakatlarda moliyalashtirish 
asosan bank kreditlari orqali amalga oshiriladi va bu iqtisodiy o‘sish imkoniyatlarini cheklaydi.

Moliyalashtirishning fond bozori orqali amalga oshirilishi bank krediti bilan solishtirilganda bir qator 
ustunliklarga ega. Birinchidan, korporatsiyalar fond bozori orqali uzoq muddatli kapitalni jalb etish imkoniyatiga 
ega bo‘ladi, bu esa ularning strategik rivojlanish rejalari uchun qulaylik yaratadi. Ikkinchidan, investorlar fond 
bozorida turli xil moliyaviy instrumentlar orqali o‘z mablag‘larini diversifikatsiya qilish, risklarni kamaytirish 
imkoniga ega bo‘ladilar. Uchinchidan, fond bozori iqtisodiyotdagi moliyaviy resurslar oqimini shaffoflashtiradi 
va korporativ boshqaruvning ochiqligini ta’minlaydi. Biroq bu jarayonning muvaffaqiyati mamlakatdagi huquqiy, 
institutsional va iqtisodiy muhit bilan bevosita bog‘liq.
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Fond bozorining iqtisodiy o‘sishga ta’sirini o‘rganishda turli nazariy qarashlar mavjud. Bir guruh olimlar fond 
bozori iqtisodiy o‘sishga kuchli turtki beradi, deb hisoblaydi. Chunki u jamg‘armalarni safarbar qiladi, investitsiya 
samaradorligini oshiradi va yangi texnologiyalarni joriy etishni qo‘llab-quvvatlaydi. Boshqa bir yondashuvda 
esa fond bozorining iqtisodiy o‘sishga ta’siri ortiqcha baholangan, deb ta’kidlanadi. Ularning fikricha, fond 
bozorining haddan tashqari rivojlanishi spekulyativ operatsiyalarning ko‘payishiga olib kelib, moliyaviy inqirozlar 
xavfini kuchaytiradi. Shu boisdan, fond bozorini iqtisodiyotni moliyalashtirishning samarali mexanizmi sifatida 
rivojlantirishda muvozanatli yondashuv talab qilinadi.

Rivojlanayotgan mamlakatlar, jumladan O‘zbekiston sharoitida ham fond bozorining iqtisodiyotni 
moliyalashtirishdagi roli tobora ortib bormoqda. Oxirgi yillarda mamlakatimizda kapital bozorini rivojlantirish, 
korporativ qimmatli qog‘ozlar emissiyasini kengaytirish, investorlarni jalb etish va axborot shaffofligini 
ta’minlash bo‘yicha qator institutsional islohotlar amalga oshirilmoqda. Bu esa iqtisodiyotni diversifikatsiya 
qilish, xususiy sektorni qo‘llab-quvvatlash va investitsiya oqimlarini kengaytirishga xizmat qilmoqda. Ammo fond 
bozorini iqtisodiyotni moliyalashtirishning to‘laqonli mexanizmi sifatida shakllantirish uchun huquqiy asoslarni 
mustahkamlash, investorlar huquqlarini himoya qilish, kapital bozorida ishtirokchilarning faolligini oshirish kabi 
vazifalar hamon dolzarb bo‘lib qolmoqda.

Shunday qilib, iqtisodiyotni fond bozori vositasida moliyalashtirish nazariy qarashlari turli iqtisodiy 
maktablar va zamonaviy yondashuvlar orqali rivojlanib kelmoqda. Klassik va neoklassik nazariyalar fond 
bozorining samaradorligini bozor mexanizmlari orqali izohlagan bo‘lsa, institutsional yondashuvda uning 
huquqiy va tashkiliy asoslari muhim ahamiyat kasb etadi. Zamonaviy qarashlarda esa fond bozori iqtisodiy 
o‘sishni jadallashtiruvchi, innovatsiyalarni qo‘llab-quvvatlovchi va moliyaviy barqarorlikni ta’minlovchi tizim 
sifatida talqin qilinmoqda. Bu nazariy asoslar O‘zbekiston va boshqa rivojlanayotgan mamlakatlarda fond 
bozorini iqtisodiyotni moliyalashtirishning samarali vositasi sifatida rivojlantirish zarurligini ko‘rsatadi.

Xulosa qilib aytganda, iqtisodiyotni fond bozori vositasida moliyalashtirish nazariyasi turli yondashuvlar 
orqali rivojlanib, ularning barchasi kapitalning samarali taqsimlanishi va iqtisodiy o‘sish jarayonlariga xizmat 
qiladigan asosiy mexanizmlarni yoritadi. Klassik qarashlarda fond bozori bozor muvozanatini ta’minlovchi vosita 
sifatida ko‘rilgan bo‘lsa, neoklassik yondashuvda uning samaradorligi ratsional qarorlar va riskni boshqarish 
mexanizmlari orqali izohlangan. Institutsional va zamonaviy qarashlarda esa fond bozori iqtisodiy o‘sish, 
innovatsiyalarni moliyalashtirish hamda moliyaviy barqarorlikni ta’minlovchi institut sifatida talqin qilinadi. Ushbu 
nazariy asoslar milliy iqtisodiy tizimlarda fond bozorining rolini yanada kuchaytirish, uni moliyaviy resurslarni 
safarbar etishning muhim manbai sifatida shakllantirish zarurligini ko‘rsatadi.

Kelajakda sohani rivojlantirish uchun huquqiy bazani takomillashtirish, investorlar huquqlarini ishonchli 
himoya qilish, korporativ boshqaruvda ochiqlik va shaffoflikni kuchaytirish muhim ahamiyat kasb etadi. Shu bilan 
birga, zamonaviy texnologiyalarni joriy etish, moliyaviy savodxonlikni oshirish va xalqaro tajribalarni qo‘llash 
orqali fond bozorining investitsion jozibadorligini yuksaltirish mumkin. Bu jarayon milliy iqtisodiyotni barqaror 
moliyalashtirish, xususiy sektor faoliyatini kengaytirish hamda iqtisodiy o‘sishning uzoq muddatli sur’atlarini 
ta’minlashga xizmat qiladi.
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