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Annotatsiya. Ushbu maqolada korporativ qimmatli qogʻozlar asosida korxonalar faoliyatini va loyihalarini 
moliyalashtirishning xorijiy davlatlar tajribalari o‘rganilgan. Xususan, maqolada so‘nggi yillarda xalqaro fond bozorlarida 
sanoat kompaniyalarining listingdan o‘tish dinamikasi, fond indekslarida bozor kapitallashuvi bo‘yicha kuchli yuzlikka 
kiruvchi kompaniyalar, shuningdek bozorga IPO orqali kirib kelgan kompaniyalarning tahlillari keltirilgan. Bundan tashqari, 
sanoat kompaniyalarining fond bozori orqali investitsiyalarni jalb qilish usullari batafsil yoritilgan.

Kalit soʻzlar: fond birjalari, ESG, korporativ obligatsiyalar, sanoat tarmoqlari, IPO, SPO, IFRS, sof foyda, amortizatsion, 
likvidlik.
Abstract. This article examines foreign countries’ experience in financing enterprises’ operations and projects through 
corporate securities. In particular, it analyzes recent years’ dynamics of industrial companies’ listings on international 
stock markets, considers companies that rank among the top 100 by market capitalization in stock indices, and presents 
analyses of firms that entered the market via IPOs. The paper also provides a detailed overview of the methods industrial 
companies use to raise investment through the stock market.

Key words: stock exchanges, ESG, corporate bonds, industrial sectors, IPO, SPO, IFRS, net profit, depreciation, liquidity.
Аннотация. В данной статье исследован зарубежный опыт финансирования деятельности предприятий и их 
проектов на основе корпоративных ценных бумаг. В частности, в статье проанализирована динамика листинга 
промышленных компаний на международных фондовых рынках в последние годы, рассмотрены компании, 
входящие в сто сильнейших по рыночной капитализации в фондовых индексах, а также приведены исследования 
компаний, вышедших на рынок посредством IPO. Кроме того, подробно освещены методы привлечения инвестиций 
промышленными компаниями через фондовый рынок.

Ключевые слова: Фондовые биржи, ESG, корпоративные облигации, отрасли промышленности, IPO, SPO, IFRS, 
чистая прибыль, амортизация, ликвидность.

K I R I S H
Bugungi kunda O‘zbekistonda iqtisodiyotni diversifikatsiya qilish, sanoat sohasini modernizatsiyalash va 

raqobatbardosh mahsulot ishlab chiqarishni kengaytirish mamlakat taraqqiyotining asosiy yo‘nalishlaridan 
biri hisoblanadi. Sanoat korxonalarining samarali faoliyat yuritishi uchun uzluksiz va barqaror moliyalashtirish 
manbalari zarur. Ana shunday manbalardan biri sifatida qimmatli qog‘ozlar bozori orqali moliyalashtirish 
mexanizmi alohida ahamiyatga ega.

O‘zbekistonda qimmatli qog‘ozlar bozori so‘nggi yillarda tubdan isloh qilinmoqda. Davlat rahbarining bir 
qator farmon va qarorlari asosida kapital bozorini rivojlantirish, sanoat korxonalarini IPO va obligatsiyalar orqali 
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moliyalashtirish, investorlar huquqlarini himoya qilish bo‘yicha tizimli choralar amalga oshirilmoqda. Shu sababli, 
sanoat korxonalarini qimmatli qog‘ozlar bozori orqali moliyalashtirishning hozirgi holati, mavjud muammolari va 
istiqbolli yo‘nalishlarini ilmiy tahlil qilish dolzarb ahamiyat kasb etadi.

O‘zbekiston sanoat korxonalarini qimmatli qog‘ozlar bozori orqali moliyalashtirishning hozirgi holatini 
o‘rganish, mavjud muammolarni aniqlash va ularni hal etish bo‘yicha ilmiy asoslangan takliflar ishlab chiqish 
ushbu tadqiqotning asosiy maqsadini tashkil etadi. Oldimizga qo‘yilgan maqsaddan kelib chiqqan holda 
quyidagi vazifalar belgilangan: qimmatli qog‘ozlar bozorining nazariy asoslarini yoritish, sanoat korxonalarini 
moliyalashtirishda qimmatli qog‘ozlarning o‘rnini tahlil qilish, O‘zbekistonda qimmatli qog‘ozlar bozorining 
rivojlanish bosqichlarini ko‘rsatish, 2020–2025-yillarda amalga oshirilgan islohotlarni baholash, sanoat 
korxonalari moliyalashuvining amaldagi holatini tahlil qilish, asosiy muammolar va to‘siqlarni aniqlash hamda 
xalqaro tajribadan kelib chiqib taklif va tavsiyalar ishlab chiqish.

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
Adabiyotlar sharhi O‘zbekiston sanoat korxonalarini qimmatli qog‘ozlar bozori orqali moliyalashtirish 

mexanizmlarining shakllanishi, rivojlanish tendensiyalari va institutsional omillarini yorituvchi ilmiy manbalarni 
qamrab oladi. Abduraxmonovning korporativ moliya va kapital bozori bo‘yicha tadqiqoti sanoat korxonalarining 
moliyaviy resurslarga kirishini kengaytirishda aksiyadorlik kapitali, obligatsiyalar emissiyasi va boshqa bozor 
instrumentlarining o‘rnini asoslaydi. Muallif kapital bozorining rivojlanishi korxonalarning uzoq muddatli 
investitsiya loyihalarini moliyalashtirish imkoniyatlarini kengaytirishini ta’kidlaydi. Toshqulov tomonidan 
yoritilgan qimmatli qog‘ozlar bozori nazariyasi mazkur bozorning infratuzilmasi, tartibga solish mexanizmlari, 
fond birjalarining faoliyati va likvidlik omillarini tahlil qilgan bo‘lib, sanoat subyektlarining bozorga chiqishi uchun 
zarur shart-sharoitlarni belgilaydi.

Yo‘ldoshev investitsiya jarayonlarida qimmatli qog‘ozlar bozorining rolini ochib berar ekan, sanoat 
tarmoqlariga investitsiya oqimini oshirishda aksiyalar, korporativ obligatsiyalar va boshqa moliyaviy 
instrumentlarning muhimligini ta’kidlaydi. Mamatqulovning korporativ qimmatli qog‘ozlar bo‘yicha tadqiqoti esa 
ushbu instrumentlarning iqtisodiyotdagi aylanishi, investorlar faolligi va korxonalarning moliyaviy barqarorligiga 
ta’sirini amaliy misollar asosida ko‘rsatadi. Karimovning innovatsion moliyaviy instrumentlar bo‘yicha ishlari 
sanoat korxonalarini moliyalashtirishda sukuk, konvertatsiya qilinadigan obligatsiyalar, raqamli aktivlar kabi 
zamonaviy yondashuvlarning ahamiyatini ochib beradi.

Xalqaro ilmiy manbalar sanoat moliyalashtirishida kapital bozori mexanizmlarining samaradorligini chuqur 
tahlil qiladi. Brealey, Myers va Allen tomonidan ishlab chiqilgan korporativ moliya prinsiplari bozor qiymatini 
oshirish, kapitalki tuzilmasini optimallashtirish va investitsiyalarni baholashning nazariy asoslarini taqdim etadi. 
Fabozzining obligatsiyalar va boshqa qarz instrumentlariga oid qo‘llanmasi qimmatli qog‘ozlar bozorining nasos 
mexanizmini, risklarni baholash usullarini va sanoat korxonalarining qarz orqali moliyalashtirish imkoniyatlarini 
yoritadi. Mishkin va Eakins tomonidan taklif etilgan moliyaviy bozorlar modeli esa iqtisodiyotning real sektori 
bilan moliya tizimi o‘rtasidagi o‘zaro bog‘liqlikni tushuntirib, sanoat korxonalarining kapital bozoriga chiqishi 
uchun institutsional talablarga urg‘u beradi.

Ushbu adabiyotlar O‘zbekiston sanoat korxonalarining qimmatli qog‘ozlar bozori orqali moliyalashtirilishining 
hozirgi holatini, mavjud muammolarni va global moliyaviy amaliyotlarga asoslangan yechimlarni tahlil qilish 
uchun mustahkam ilmiy asos yaratadi.

T A D Q I Q O T  M E T O D O L O G I YA S I
Tadqiqotda sanoat korxonalarining qimmatli qog‘ozlar bozori orqali moliyalashtirilishiga doir ma’lumotlar 

fond birjasi hisobotlari, emissiya reyestrlari, korporativ moliyaviy hisobotlar va normativ-huquqiy manbalardan 
yig‘ildi. Olingan ma’lumotlar dinamik qatorlar tahlili, taqqoslama tahlil va bozorfaollik ko‘rsatkichlarini baholash 
usullari orqali qayta ishlanib, moliyalashtirish mexanizmlarining samaradorligi aniqlab borildi.

T A H L I L  V A  N A T I J A L A R
O‘zbekiston sanoat korxonalari, ularning qimmatli qog‘ozlar bozori orqali moliyalashuvi jarayonlari, 

iqtisodiy va huquqiy mexanizmlarini shakllantirish ilmiy yangilik sifatida quyidagilar taklif etiladi. Sanoat 
korxonalarini moliyalashtirishda qimmatli qog‘ozlardan foydalanishning kompleks modeli, bozor infratuzilmasini 
takomillashtirish yo‘llari, xususiy va institutsional investorlar ishtirokini oshirish choralari, YeSG talablari va 
“yashil” moliyalashtirish asosida sanoat korxonalari uchun yangi imkoniyatlar yaratiladi.

Qimmatli qog‘ozlar bozori va uning iqtisodiyotdagi roli deganda qimmatli qog‘ozlarning nazariy asoslari 
tushuniladi. Qimmatli qog‘ozlar — bu muayyan huquqlarni tasdiqlaydigan va moliyaviy mablag‘larni jalb qilish 
vositasi sifatida xizmat qiladigan maxsus hujjatlardir. Ular orqali davlat, korxona yoki boshqa tashkilotlar 
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sarmoyachilardan mablag‘ jalb qiladi, sarmoyador esa o‘z navbatida muayyan daromad olish huquqiga 
ega bo‘ladi. Ta’rifga ko‘ra, qimmatli qog‘ozlar ikki asosiy turga bo‘linadi: hissadorlik qog‘ozlari — aksiyalar, 
ular korxona ustav kapitalidagi ulushni ifodalaydi; qarz qog‘ozlari — obligatsiyalar va boshqalar, ular qarz 
majburiyatini tasdiqlaydi.

Qimmatli qog‘ozlar bozoridagi munosabatlar jamiyatda kapitalning samarali taqsimlanishiga, ortiqcha 
mablag‘larga ega subyektlarni investitsiyaga muhtoj subyektlar bilan bog‘lashga xizmat qiladi.

Korporativ qimmatli qog‘ozlarning iqtisodiy mohiyati deganda xususiy sektorga tegishli korxonalar 
tomonidan chiqariladigan aksiyalar va obligatsiyalar tushuniladi. Ularning asosiy vazifasi sanoat korxonalarini 
investitsiya bilan ta’minlash, ishlab chiqarishni kengaytirish, yangi texnologiyalarni joriy qilish uchun zarur 
mablag‘ni jalb etishdir. Iqtisodiyot nazariyasida korporativ qimmatli qog‘ozlarning bir qator iqtisodiy funksiyalari 
ajratib ko‘rsatiladi, ya’ni mobilizatsiya funksiyasi — kapitalni bozor orqali jalb qilish; taqsimlash funksiyasi — 
investitsiya resurslarini samarali tarzda yo‘naltirish; nazorat funksiyasi — aksiyadorlarning korxona faoliyati 
ustidan ta’sir o‘tkazishi; likvidlik funksiyasi — aktivlarni tez pulga aylantirish imkoniyatini yaratadi.

Sanoat korxonalari ko‘p hollarda tijorat banklari kreditlariga suyanadi. Ammo kreditlar qimmatga tushadi va 
ularning muddati cheklangan. Shu bois kapital bozori korxonalar uchun uzoq muddatli va nisbatan arzon resurs 
manbai hisoblanadi. Qimmatli qog‘ozlar orqali moliyalashtirishning afzalliklari kapitalni uzoq muddatga jalb 
qilish, investorlar doirasini kengaytirish, korxona shaffofligi va jozibadorligini oshirish, qarz va kapital balansini 
optimallashtirishdan iboratdir. Ayniqsa, sanoat sohasi yuqori kapitallilik talabi bilan ajralib turadi.

O‘zbekistonda sanoat korxonalarining moliyalashtirish manbalari turli ko‘rinishlarda namoyon bo‘ladi. 
Masalan, ichki manbalarga sof foyda, amortizatsion ajratmalar va korxona zaxira fondlari kiradi. Tashqi 
manbalarga esa tijorat banklari kreditlari, davlat mablag‘lari, xorijiy investitsiyalar hamda qimmatli qog‘ozlar 
bozori orqali jalb etilgan kapital kiradi.

Amaliyotda sanoat korxonalarining asosiy moliyalash manbai hali ham tijorat banklari kreditlari hisoblanadi. 
Bank kreditlari tezkor va kafolatli moliya manbai sifatida xizmat qiladi, biroq ularning qimmati yuqori, muddati 
cheklangan va ta’minot talablari katta. Shu bilan birga, qimmatli qog‘ozlar bozori sanoat korxonalari uchun 
nisbatan arzon va uzoq muddatli resurs manbai hisoblanadi, biroq uning ulushi hozircha yetarli darajada 
yuqori emas. Sanoat korxonalarida aksiyalar chiqarilishi asosan ustav kapitalini shakllantirish yoki uni oshirish 
maqsadida amalga oshiriladi. 2020–2025-yillarda bir qator yirik sanoat korxonalari IPO orqali aksiyalarni ochiq 
bozorga taklif qildi. Masalan, Qizilqumsement, Quvasoysement kabi sement ishlab chiqaruvchi zavodlar, UzAuto 
Motors, Aloqabank, Qishloq Qurilish Bank kabi kompaniyalar, energetika va neft-gaz sohasi korxonalarini 
misol keltirish mumkin. Bu jarayon sanoat korxonalarining kapitalini oshirish bilan birga ularning bozordagi 
shaffofligini ta’minladi. Shu bilan birga, IPO orqali aksiya sotish jarayoni aholi va xususiy investorlarning fond 
bozoriga qiziqishini kuchaytirdi. 

Korporativ obligatsiyalar sanoat korxonalari uchun qarz resurslarini jalb qilishning muhim vositasi 
hisoblanadi. 2020–2025-yillarda O‘zbekistonda korporativ obligatsiyalar bozori jadal rivojlandi. Yirik sanoat 
korxonalari milliardlab so‘mlik obligatsiyalar chiqardi. Ularga elektr energiyasi ishlab chiqaruvchi kompaniyalar, 
avtomobil sanoati korxonalari hamda qurilish materiallari ishlab chiqaruvchi korxonalar kiradi. Obligatsiyalar 
orqali jalb etilgan mablag‘lar asosan ishlab chiqarish quvvatlarini oshirish, yangi texnologiyalarni joriy qilish, 
ayrim hollarda aylanma mablag‘larni to‘ldirishga yo‘naltirilgan. Amaliyotda obligatsiyalar bozori aksiyalarga 
nisbatan tezroq rivojlanmoqda, chunki obligatsiya investor uchun kamroq xatarli, korxona uchun esa qimmatga 
tushmaydigan qarz manbai hisoblanadi.

So‘nggi yillarda O‘zbekistonda davlat ulushiga ega yirik sanoat korxonalarini xususiylashtirish va ularning 
aksiyalarini IPO orqali joylashtirish dasturi amalga oshirilmoqda. 2022-yilda Qizilqumsement IPO orqali 
aksiyalarni joylashtirib, 200 mlrd so‘mdan ortiq mablag‘ jalb qildi. 2023-yilda UzAuto Motors IPO dasturini 
boshlab, xorijiy investorlarni ham jalb etdi, 2024-yilda energetika sohasidagi ayrim korxonalar IPOga chiqdi. 
SPO — takroriy ochiq taklif amaliyoti ham rivojlanmoqda. Korxonalar avval chiqarilgan aksiyalarni qo‘shimcha 
ravishda bozorga taklif etib, moliyaviy imkoniyatlarini kengaytirmoqda. 

Toshkent fond birjasi ma’lumotlariga ko‘ra, 2020–2025-yillarda bozor aylanmasi sezilarli o‘sishga erishdi. 
Savdolar hajmi 5 yil ichida 3–4 barobarga oshdi. Xususiy investorlar soni bir necha marta ko‘paydi. Korporativ 
obligatsiyalar ulushi fond bozori savdolarining 40–50 % gacha yetdi. Markaziy depozitariy ma’lumotlariga ko‘ra, 
ayni paytda yuzlab sanoat korxonalari aksiyadorlik jamiyatlari sifatida davlat reestrida turibdi, ammo ularning 
barchasi ham fond bozorida faol ishtirok etmayapti.

O‘zbekistonda sanoat korxonalarini qimmatli qog‘ozlar orqali moliyalashtirish tizimi izchil rivojlanib 
bormoqda. Ushbu jarayonda mavjud imkoniyatlardan yanada samarali foydalanish uchun bir qator yo‘nalishlarda 
takomillashtirish ishlari olib borilishi maqsadga muvofiqdir.

Korporativ boshqaruv tizimini yanada rivojlantirish, aksiyadorlar huquqlarini kafolatlash va menejment-
aksiyadorlar o‘rtasida barqaror boshqaruv mexanizmlarini shakllantirish fond bozorini chuqurlashtirishga xizmat 
qiladi. Korxonalarda shaffof hisobot yuritish amaliyotini kengaytirish, davlat ulushi mavjud bo‘lgan jamiyatlarda 
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korporativ standartlarni xalqaro mezonlarga yaqinlashtirish investor ishonchini sezilarli oshiradi hamda IPO 
jarayonlarining faollashuviga zamin yaratadi.

Fond bozorida investorlar qatlamini kengaytirish istiqbollari ham yuqori. Aholining moliyaviy savodxonligini 
oshirish, kichik investorlar uchun qulay platformalar yaratish va rag‘batlantiruvchi mexanizmlarni joriy etish 
natijasida bozor likvidligi va aylanish hajmlari bosqichma-bosqich ortib borishi kutiladi. Aholining investitsiya 
madaniyatini rivojlantirish bu jarayonni yanada tezlashtiradi.

Likvidlikni mustahkamlash uchun korxonalarning IPO/SPO jarayonlarida faol ishtirokini qo‘llab-quvvatlash, 
aksiyalarni keng investorlar qatlamiga taklif qilish va bozor segmentlarini diversifikatsiya qilish muhim omil 
bo‘lib xizmat qiladi. Likvidlikning oshishi qimmatli qog‘ozlarning real bozor narxlarini shakllantirishni yanada 
aniqroq qiladi.

Qonunchilik bazasining bosqichma-bosqich yangilanib borayotgani fond bozorini rivojlantirish uchun 
mustahkam huquqiy asos yaratmoqda. Qimmatli qog‘ozlar chiqarish jarayonini soddalashtirish, xorijiy investorlar 
uchun qulay shart-sharoitlarni kengaytirish va investorlar huquqlarini himoya qilish mexanizmlarini kuchaytirish 
bozor jozibadorligini oshirishi kutiladi.

Soliq siyosatini takomillashtirish orqali bozorni rag‘batlantirish imkoniyati yuqori. Dividend va foiz daromadlari 
bo‘yicha soliq yuki optimallashtirilsa, ayniqsa korporativ obligatsiyalar bo‘yicha alohida imtiyozlar tatbiq etilsa, 
investorlar oqimi sezilarli darajada ortishi mumkin. IPO ishtirokchilariga mo‘ljallangan soliq yengilliklari esa 
bozorga yangi emitentlar kirib kelishiga turtki bo‘ladi.

Fond bozori infratuzilmasini zamonaviylashtirish, elektron savdo tizimlari funksional imkoniyatlarini 
kengaytirish, xorijiy investorlar uchun to‘g‘ridan-to‘g‘ri kirish imkoniyatlarini yaratish va brokerlik kompaniyalari 
sonini oshirish bozorning institutsional barqarorligini mustahkamlaydi.

Axborot shaffofligini ta’minlash bozor ishtirokchilari uchun risklarni kamaytirib, investitsion qarorlar sifatini 
yaxshilaydi. Korxonalarning xalqaro standartlarga muvofiq ochiq hisobot yuritishi ularning jozibadorligini 
oshiradi va kapital bozorida faol ishtirok etishiga imkon yaratadi.

Xorijiy sarmoyadorlarni jalb qilishda valyuta bozoridagi erkinlikning kengayishi, xalqaro reytinglar bo‘yicha 
ko‘rsatkichlarni yaxshilash va korporativ boshqaruvni global standartlarga moslashtirish ijobiy natijalar berishi 
kutiladi. Bu jarayon O‘zbekiston kapital bozorining xalqaro integratsiyasini tezlashtiradi.

Aholining moliyaviy savodxonligini oshirish bozorning keng qamrovli rivojlanishiga xizmat qiladi. Investitsiya 
madaniyatining shakllanishi bilan qimmatli qog‘ozlar bozori mamlakatda jamg‘arma va investitsiya oqimlarini 
samarali taqsimlashning muhim mexanizmiga aylanadi.

Umuman olganda, ushbu yo‘nalishlardagi tizimli islohotlar qimmatli qog‘ozlar bozorining raqobatbardoshligini 
oshiradi, sanoat korxonalarining moliyaviy resurslarga bo‘lgan kirishini kengaytiradi va iqtisodiyotni 
diversifikatsiyalash jarayoniga kuchli turtki beradi.

Xalqaro tajriba va xalqaro moliya bozorlari tajribasida quyidagilarni ko‘rishimiz mumkin. AQSh dunyodagi 
eng yirik va rivojlangan qimmatli qog‘ozlar bozoriga ega. Uning samaradorligi bir necha omillar bilan belgilanadi. 
Ular quyidagilardan iborat: shaffof korporativ boshqaruv tizimi, qat’iy va bir vaqtning o‘zida samarali qonunchilik 
bazasi, investorlar huquqlarini himoya qilishning kuchli tizimi, IPO va SPO jarayonlari uchun qulay sharoitlar, 
pensiya fondlari va institutsional investorlarning faol ishtiroki. Natijada AQShda sanoat va yuqori texnologiyali 
korxonalar qimmatli qog‘ozlar bozori orqali katta miqdorda mablag‘ jalb qiladi.

Yevropa mamlakatlari tajribasiga nazar tashlaydigan bo‘lsak, u quyidagicha namoyon bo‘ladi. Yevropa 
Ittifoqi mamlakatlarida qimmatli qog‘ozlar bozori rivojlangan. Xususan, Germaniyada sanoat gigantlari IPO 
orqali mablag‘ jalb qilib, uni innovatsiyalarga yo‘naltiradi. Fransiya va Buyuk Britaniyada davlat sarmoya 
institutlari ham bozorda faol ishtirok etadi. Yevropa qimmatli qog‘ozlar bozorida ESG standartlariga rioya qilish 
alohida ahamiyat kasb etadi. Yevropa tajribasi shuni ko‘rsatadiki, qonunchilik va nazorat organlari hamda bozor 
ishtirokchilari o‘rtasidagi muvofiqlik bozor barqarorligi uchun muhim omildir.

Janubiy Koreya tajribasiga to‘xtaladigan bo‘lsak, u quyidagicha: Janubiy Koreya 1960-yillarda iqtisodiy 
jihatdan qashshoq davlatlardan biri edi. Biroq davlat sanoatni moliyalashtirishda qimmatli qog‘ozlar bozorini 
samarali yo‘lga qo‘ydi. Korxonalar davlat qo‘llab-quvvatlovi bilan IPO orqali mablag‘ jalb qildi. Yirik sanoat 
guruhlari qimmatli qog‘ozlar bozori orqali investitsiyalarni jalb etish orqali tez o‘sdi. Moliyaviy savodxonlikni 
oshirish dasturlari amalga oshirildi. Natijada, Janubiy Koreya iqtisodiyotida Samsung, Hyundai, LG kabi 
kompaniyalar dunyo miqyosida yetakchi o‘ringa chiqdi.

Xitoy tajribasiga nazar tashlaydigan bo‘lsak, Xitoy 1990-yillarda Shanxay va Shenchjen fond birjalarini 
tashkil etib, sanoatni moliyalashtirishda fond bozoridan keng foydalana boshladi. Davlat korxonalari IPO 
orqali xususiylashtirildi va innovatsion kompaniyalar uchun maxsus “STAR Market” tashkil etildi. Xorijiy 
sarmoyadorlarni jalb qilish uchun qator imtiyozlar berildi. Xitoy tajribasi O‘zbekiston uchun ahamiyatlidir, chunki 
ikki mamlakatda ham davlat sektori ulushi katta.

Turkiya tajribasi ham diqqatga sazovor. Turkiyada Istanbul fond birjasi orqali sanoat korxonalari va banklar 
kapital jalb etmoqda. Bozor infratuzilmasining xalqaro standartlarga mosligi, davlat korxonalarining IPO orqali 
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xususiylashtirilishi, xorijiy sarmoyadorlar uchun qulay soliq imtiyozlarining joriy etilishi bu jarayonni tezlashtirgan. 
Turkiya tajribasi O‘zbekiston uchun muhim, chunki ikki mamlakat iqtisodiyotida sanoat ulushi katta va aholining 
moliyaviy savodxonligi o‘xshash darajada.

Xalqaro tajriba shuni ko‘rsatadiki, qimmatli qog‘ozlar bozori sanoatni moliyalashtirishda strategik ahamiyatga 
ega. AQSh, Yevropa, Janubiy Koreya, Xitoy va Turkiya misollarida ko‘rganimizdek, bu bozor orqali korxonalar 
kapital jalb qiladi, innovatsiya va yangi texnologiyalar rivojlanadi, investorlar uchun keng imkoniyatlar yaratiladi. 
O‘zbekiston uchun eng asosiy vazifa qonunchilikni takomillashtirish, korporativ boshqaruvni kuchaytirish, 
investorlar bazasini kengaytirish va bozor infratuzilmasini rivojlantirishdir. Faqat shundagina sanoat korxonalarini 
qimmatli qog‘ozlar orqali moliyalashtirish samarali tizimga aylanishi va milliy iqtisodiyot rivojiga kuchli turtki 
berishi mumkin.

X U L O S A  V A  T A K L I F L A R
O‘zbekistonda qimmatli qog‘ozlar bozorini rivojlantirish, sanoat korxonalari uchun yangi moliya manbalari 

yaratish va sarmoya muhitini yaxshilashga qaratilgan muhim qadamlar amalga oshirildi. Xususan, qonunchilik 
bazasi takomillashtirildi, “Qimmatli qog‘ozlar bozori to‘g‘risida”gi qonun yangi tahrirda qabul qilindi. Davlat 
ulushiga ega yirik sanoat korxonalarining IPO orqali birjaga chiqishi boshlandi. Investorlar uchun qulay 
sharoitlar yaratish va xorijiy sarmoyadorlarni jalb qilish bo‘yicha dasturlar amalga oshirildi. Xulosa qilib aytganda, 
amaliy takliflar qonunchilik va huquqiy bazani takomillashtirish, IPO va SPO jarayonlarini soddalashtirish 
va tezlashtirish, investorlar huquqlarini himoya qiluvchi mustaqil organning vakolatlarini kengaytirish, xorijiy 
sarmoyadorlar uchun to‘siqlarni qisqartirish va to‘liq ochiqlikni ta’minlashdan iboratdir.

Korporativ boshqaruv va axborot shaffofligini kuchaytirish maqsadida barcha sanoat korxonalarini xalqaro 
hisobot standartlari (IFRS) bo‘yicha hisobot e’lon qilishga majburiy qilish, davlat ulushiga ega korxonalarda 
korporativ boshqaruv kodeksini joriy etish, aksiyadorlar huquqlarini kengaytirish va minoritar aksiyadorlarni 
himoya qilish zarur. Investorlar bazasini kengaytirish uchun pensiya jamg‘armalari, sug‘urta kompaniyalari va 
investitsiya fondlarini bozorga jalb qilish muhim ahamiyatga ega. Xususiy investorlar uchun dividend va foiz 
daromadlariga soliq imtiyozlarini joriy qilish, aholini qimmatli qog‘ozlarga sarmoya kiritishga rag‘batlantirish 
dasturlarini amalga oshirish talab etiladi. Bozor infratuzilmasini rivojlantirish elektron savdo tizimlarini 
modernizatsiya qilish, brokerlik va investitsiya kompaniyalari sonini ko‘paytirish, xorijiy investorlar uchun onlayn 
ishtirok imkoniyatlarini kengaytirish orqali amalga oshiriladi.

O‘zbekiston sanoat korxonalarini qimmatli qog‘ozlar bozori orqali moliyalashtirish milliy iqtisodiyotni 
diversifikatsiya qilish, innovatsiyalarni rivojlantirish va investitsiya muhitini yaxshilashda hal qiluvchi ahamiyatga 
ega. Barcha yuqoridagi amaliy takliflar bosqichma-bosqich amalga oshirilsa, qimmatli qog‘ozlar bozori likvidligi 
oshadi, korxonalar uchun yangi moliya manbalari yaratiladi, investorlar huquqlari himoya qilinadi va ishonch 
mustahkamlanadi. Sanoat sohasida innovatsiya va texnologik yangilanishlar jadallashadi, O‘zbekiston 
iqtisodiyotining jahon bozoridagi raqobatbardoshligi kuchayadi.
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