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Êèðèø

Òàäқèқîò ìàâçóñèíèíã äîëçàðáëèãè. Ðåñïóáëèêàìèçäà áîçîð èқòèñîäè¸òèãà ¢òèø òàìîéèëëàðè

âà óíèíã êåéèíãè áîñқè÷ëàðèäà óñòóâîð é¢íàëèøëàðíèíã áåëãèëàíèøè, æóìëàäàí ôîíä áîçîðèíè ҳàì èñëîҳ

қèëèøíè òàқàçî ýòàäè. ×óíêè, ñ¢íããè éèëëàðäà æàҳîíäà ҳóêì ñóðà¸òãàí ìîëèÿâèé – èқòèñîäèé èíқèðîç

íàòèæàñèäà äóí¸äàãè äåÿðëè áàð÷à ìàìëàêàòëàðíèíã èқòèñîäè¸òè, æóìëàäàí ìîëèÿ áîçîðè ÷óқóð

ðåöåññèÿíè áîøèäàí êå÷èðìîқäà. Áó èíқèðîçíèíã áîøëàíèá àâæ îëèøèíèíã ñàáàáè ҳàқèäà Ïðåçèäåíò

È.Êàðèìîâ øóíäàé äåá òàúêèäëàãàí ýäèëàð: «Áó èíқèðîç Àìåðèêà Қ¢øìà Øòàòëàðèäà èïîòåêàëè

êðåäèòëàø òèçèìèäà ð¢é áåðãàí òàíãëèê ҳîëàòèäàí áîøëàíäè. Ñ¢íãðà, áó æàðà¸ííèíã ìèқ¸ñè êåíãàéèá,

éèðèê áàíêëàð âà ìîëèÿâèé òóçèëìàëàðíèíã ëèêâèäëèê, ÿúíè ò¢ëîâ қîáèëèÿòè çàèôëàøèá, ìîëèÿâèé

èíқèðîçãà àéëàíèá êåòäè. Äóí¸íèíã åòàê÷è ôîíä áîçîðëàðèäà ýíã éèðèê êîìïàíèÿëàð èíäåêñëàðè âà

àêöèÿëàðíèíã áîçîð қèéìàòè ҳàëîêàòëè äàðàæàäà òóøèá êåòèøèãà îëèá êåëäè.

Ҳîçèðäà áàð÷à ìàìëàêàòëàð èқòèñîäè¸òè áèð áóòóí ãëîáàëëàøãàí æàҳîí èқòèñîäè¸òèíè òàøêèë

ýòãàíëèãè ó÷óí óøáó èíқèðîçäàí êåéèíãè âàçèÿò áàð÷àãà ñàëáèé òàúñèð ê¢ðñàòìàñäàí ¢òìàñëèãèäèð.

Àéíèқñà, áóíäàé òàúñèð, áèðèí÷è íàâáàòäà, çàìîíàâèé (õàëқàðî äàðàæàäà èíòåãðàëëàøãàí) ôîíä

áîçîðèäà íàìî¸í á¢ëàäè. ×óíêè ó қèììàòëè қîғîçëàðíèíã òàëàá âà òàêëèôè ôóíêöèÿñè ñèôàòèäà

èқòèñîäè¸òíèíã “áàðîìåòðè” ðîëèíè ¢éíàéäè âà èқòèñîäè¸òäà ìóҳèì èæòèìîèé âà èқòèñîäèé ôóíêöèÿëàðíè

áàæàðàäè. Áóíäàí êåëèá ÷èққàí ҳîëäà øóíè àéòèøèìèç ìóìêèíêè, ¡çáåêèñòîí ôîíä áîçîðè æàҳîí

ãëîáàëëàøãàí ìîëèÿ áîçîðèíèíã áèð қèñìè á¢ëãàíè ó÷óí óøáó ҳîëàòëàð áèçíè ҳàì ÷åòëàá ¢òìàéäè. Øó

ìàқñàääà æàҳîííèíã ðèâîæëàíãàí äàâëàòëàðèäàí âà æàҳîí ôîíä áîçîðèäà ¢çèíèíã ñàëìîқëè ¢ðíèãà ýãà

á¢ëãàí ßïîíèÿ ôîíä áîçîðèíèíã ðèâîæëàíèøèíè ¢ðãàíèø âà óíè ¡çáåêèñòîí ôîíä áîçîðè áèëàí ñîëèøòèðèø

óøáó òàäқèқîòíèíã àñîñè ñèôàòèäà îëèíäè.

Ҳîçèðãè êóíäà äóí¸ äàâëàòëàðè ìîëèÿ áîçîðëàðèíèíã ¢çàðî áîғëèқëèãè êó÷àéèá, ãëîáàë òóñ

îëãàíëèãè ҳå÷ êèìãà ñèð ýìàñ. Øóíäàí êåëèá ÷èқèá, ìîëèÿâèé ãëîáàëëàøóâ øàðîèòèäà ìàìëàêàòèìèç ôîíä

áîçîðèíèíèíã áàðқàðîð ðèâîæëàíèøèíè òàúìèíëàø âà óíè ßïîíèÿ ôîíä áîçîðè êàáè ðèâîæëàíãàí äàðàæàãà



îëèá ÷èқèø ҳàìäà óíè æàҳîí ìîëèÿ áîçîðëàðèãà èíòåãðàöèÿëàøóâèíè òåçëàøòèðèø çàðóðèÿòè

ìàãèñòðëèê äèññåðòàöèÿñèíèíã íàқàäàð äîëçàðáëèãèíè áåëãèëàá áåðàäè.

Øóíè òàêèäëàø æîèçêè ìàìëàêàòèìèçäà àìàëãà îøèðèëà¸òãàí ìàêðîèқòèñîäèé ñè¸ñàò áàðқàðîð

èқòèñîäèé ¢ñèøíè òàúìèíëàøãà âà ìîëèÿ áîçîðëàðèíè æàäàë ñóðúàòëàðäà ðèâîæëàíèøèãà èæîáèé òàúñèð

¢òêàçìîқäà. “¡ç-¢çèäàí à¸íêè, æàҳîí áîçîðèäà êå÷à¸òãàí èíқèðîç æàðà¸íëàðè ¢òãàí äàâð ìîáàéíèäà

ìàìëàêàòèìèç èқòèñîäè¸òèíèíã ðèâîæëàíèø ê¢ðñàòêè÷ëàðèãà òàúñèð ê¢ðñàòìàñäàí қîëìàäè âà

¡çáåêèñòîí èқòèñîäè¸òèíèíã 2012 éèëãà ì¢ëæàëëàíãàí ¢ñèø ñóðúàòëàðè âà ñàìàðàäîðëèãèíè

òàúìèíëàøäà êàòòà қèéèí÷èëèêëàð òóғäèðèøè ìóìêèí. Îõèðãè éèëëàðäà âà ¢òãàí éèëè ìàìëàêàòèìèç

èқòèñîäè¸òèíè ðèâîæëàíòèðèø áîðàñèäà қ¢ëãà êèðèòèëãàí íàòèæàëàð Õàëқàðî âàëþòà æàìғàðìàñè,

Æàҳîí áàíêè, Îñè¸ òàðàққè¸ò áàíêè âà áîøқà íóôóçëè õàëқàðî ìîëèÿ òàøêèëîòëàðè òîìîíèäàí þêñàê

áàҳîëàíìîқäà.

Õàëқàðî âàëþòà æàìғàðìàñèíèíã êåéèíãè áàҳîëàø ìèññèÿñè áà¸íîòèäà, æóìëàäàí, áóíäàé

äåéèëàäè: “¡çáåêèñòîí æàäàë ¢ñèøãà ýðèøäè âà ãëîáàë ìîëèÿâèé èíқèðîçãà қàðøè ñàìàðàëè ÷îðàëàð

ê¢ðäè. Êåéèíãè áåø éèëäà ¡çáåêèñòîíäà ¢ñèø ñóðúàòëàðè ¢ðòà÷à 8,5 ôîèçíè òàøêèë ýòäè âà áó

Ìàðêàçèé Îñè¸äàãè ¢ðòà÷à ¢ñèø ê¢ðñàòêè÷èäàí þқîðèäèð».

Òàäқèқîò èøèíèíã ìàқñàäè ìîëèÿâèé ãëîáàëëàøóâ øàðîèòèäà ¡çáåêèñòîí âà æàҳîí (ßïîíèÿ) ôîíä

áîçîðëàðèíè øàêëëàíèøè âà ðèâîæëàíèøèíè ¢ðãàíèø ҳàìäà óëàðíèíã èëғîð òàæðèáàëàðèíè ìàìëàêàòèìèç

ôîíä áîçîðèäà қ¢ëëàø èìêîíèÿòëàðèãà îèä òàêëèô âà òàâñèÿëàð èøëàá ÷èқèø ҳèñîáëàíàäè. Óøáó

ìàқñàäãà ýðèøèø ó÷óí қóéèäàãè âàçèôàëàð ҳàë ýòèëàäè:

- ôîíä áîçîðèíèíã íàçàðèé àñîñëàðè ¢ðãàíèø;

- ôîíä áîçîðèíèíã èқòèñîäè¸òäàãè ¢ðíè, ðîëè, ôóíêöèÿëàðè ¸ðèòèá áåðèø;

- ôîíä áîçîðèíèíã òàðêèáèé òóçèëèøè, òàñíèôè âà òàâñèôèíè ¸ðèòèá áåðèø;

- ¡çáåêèñòîí âà ßïîíèÿ ôîíä áîçîðëàðè øàêëëàíèøè âà óëàðíèíã õóñóñèÿòëàðèíè ¢ðãàíèø

- ìîëèÿâèé ãëîáàëëàøóâ øàðîèòèäà æàҳîí ìîëèÿ áîçîðëàðèíèíã ¢çàðî áîғëèқëèãè âà ðèâîæëàíèø

òåíäåíöèÿëàðè òàҳëèë ýòèø âà óíäà ßïîíèÿíèíã ðîëèãà îáúåêòèâ áàҳî áåðèø;

- ¡çáåêèñòîí âà ßïîíèÿ ôîíä áîçîðëàðè àìàëäàãè ҳîëàòèíè òàҳëèë қèëèø;

- ¡çáåêèñòîí âà ßïîíèÿ ôîíä áîçîðëàðèíè ìóâîôèқëàøòèðèø ìåõàíèçìèíè òàҳëèë қèëèø âà ¢çàðî

ñîëèøòèðèø;

- ¡çáåêèñòîíäà ßïîíèÿ ôîíä áîçîðèíè ìóâîôèқëàøòèðèø ìåõàíèçìèíè қ¢ëëàø èìêîíèÿòëàðèíè

¢ðãàíèø;

- ¡çáåêèñòîí ôîíä áîçîðèíè ßïîíèÿ âà æàҳîí ìîëèÿ áîçîðàëðèãà èíòåãðàöèÿñèíè òåçëàøòèðèø



é¢ëëàðèíè ê¢ðñàòèá áåðèø.

Òàäқèқîòíèíã ìåòîäëàðè. Ìàãèñòðëèê äèññåðòàöèÿñèäàãè қ¢éèëãàí ìàñàëàëàðíè å÷èøäà

êóçàòèø, ãóðóҳëàø, ñîëèøòèðìà қè¸ñèé òàҳëèë, òðåíä ãðàôèêëàðè òàҳëèëèäàí ôîéäàëàíèëãàí.

Òàäқèқîò èøèíèíã ïðåäìåòè ¡çáåêèñòîí âà ßïîíèÿ ôîíä áîçîðèíèíã ðèâîæëàíèøèäà, óíè ¢ðãàíèø âà

òàҳëèë қèëèøäà ñîäèð á¢ëàäèãàí ìîëèÿâèé ìóíîñàáàòëàð éèғèíäèñèäàí èáîðàò.

Òàäқèқîò èøèíèíã îúáåêòè ñèôàòèäà ¡çáåêèñòîí âà ßïîíèÿ ôîíä  áîçîðè ҳàìäà ðèâîæëàíãàí

ìàìëàêàòëàð қèììàòëè қîғîçëàð áîçîðè âà ôîíä áèðæàëàðè ¢ðãàíèëãàí.

Òàäқèқîò èøèíèíã ¢ðãàíèëãàíëèê äàðàæàñè. Ҳîðèæ èқòèñîä÷èëàðè Ó.Øàðï, Ìàðêîâèòö, Ìàêê

Êîíåë, Áðþ, Áåðçîí ðóñ îëèìëàðè  ß.Ìèðêèí, Á.Ðóáöîâ, Â.Àëåêñååâ, Êèëÿ÷êîâ, ×àëäàåâà âà

ðåñïóáëèêàìèçíèíã ìîëèÿ áîçîðè ñîҳàñè ìóòàõàññèñëàðè  Ø.Øîõàúçàìèé, È.Áóòèêîâ, Â.Äæóðàåâ,

Â.Êîòîâ âà áîøқàëàðíèíã èëìèé àñàðëàðèäà ôîíä áîçîðèíè ðèâîæëàíòèðèøíèíã íàçàðèé ìàñàëàëàðè

¸ðèòèëãàí, ëåêèí àéíàí ¡çáåêèñòîí âà ßïîíèÿ ôîíä áîçîðëàðèíè ñîëèøòèðìà òàҳëèëè âà óíäàãè èëғîð

òàæðèáàëàðíè ìàìëàêàòèìèç ôîíä áîçîðèäà қ¢ëëàø èìêîíèÿòëàðè ҳàëè òàäқèқ ýòèëìàãàí á¢ëèá, ¢çèíèíã

àҳàìèÿòèíè é¢қîòìàãàí. Àéíèқñà, ҳîçèðãè  êóíäà ¡çáåêèñòîí ôîíä áîçîðèíèíã õàëқàðî ìîëèÿ áîçîðëàðèãà

èíòåãðàöèÿëàøóâè âà ãëîáàëèçàöèÿ  øàðîèòèäà áó ìàñàëà ÿíàäà äîëçàðá á¢ëèá қîëìîқäà.

Òàäқèқîòíèíã èëìèé ÿíãèëèêëàðè ҳàìäà óëàðíèíã ôàí âà èøëàá ÷èқàðèøäàãè àҳàìèÿòè

қóéèäàãèëàðäàí èáîðàò:

� ¡çáåêèñòîí âà ßïîíèÿ ôîíä áîçîðëàðè ðèâîæëàíèøèíèíã íàçàðèé àñîñëàðè òàäқèқ қèëèíäè;

� Ìîëèÿâèé ãëîáàëëàøóâ øàðîèòèäà æàҳîí ìîëèÿ áîçîðëàðèíèíã ¢çàðî áîғëèқëèãè, ðèâîæëàíèø

òåíäåíöèÿëàðè òàäқèқè қèëèíäè âà óíäà ßïîíèÿ ôîíä áîçîðèíèíã ðîëèãà îáúåêòèâ áàҳî áåðèëäè;

� ¡çáåêèñòîí âà ßïîíèÿ ôîíä áîçîðëàðè àìàëäàãè ҳîëàòèíèíã ñîëèøòèðìà òàҳëèëè àìàëãà îøèðèëäè âà

áóíäà ìàìëàêàòëàð ôîíä áîçîðëàðè òåíäåíöèÿëàðèäàãè èæîáèé âà ñàëáèé æèҳàòëàð ¢ðãàíèëäè;

� Ìàìëàêàòèìèç ìîëèÿ áîçîðèíè äàâëàò òîìîíèäàí ìóâîôèқëàøòèðèøíè òàêîìèëëàøòèðèø ìàқñàäèäà

ßïîíèÿ âà áîøқà äàâëàòëàðíèíã “Ìîëèÿ áîçîðèíè ìóâîôèқëàøòèðèøíèíã ìàêðîðåãóëÿòîð

êîíöåïöèÿñè” íè ¡çáåêèñòîíäà қ¢ëëàø èìêîíèÿòëàðè ¢ðãàíèëäè âà íàòèæàëàðè àñîñëàá áåðèëäè;

� Ìîëèÿâèé ãëîáàëëàøóâ øàðîèòèäà ¡çáåêèñòîí ôîíä áîçîðèíè ßïîíèÿ âà æàҳîí ìîëèÿ áîçîðëàðèãà

èíòåãðàöèÿñèíè òåçëàøòèðèø é¢ëëàðè ê¢ðñàòèá áåðèëäè.

Óøáó êåëòèðèëãàí èëìèé íàòèæàëàð ôàí òàðàққè¸òè âà èøëàá ÷èқàðèøíè ðèâîæëàíòèðèøäà

қ¢ëëàø èìêîíèÿòè áèëàí àҳàìèÿòëèäèð.

Äèññåðòàöèÿ èøèíèíã àìàëèé àҳàìèÿòè øóíäàí èáîðàòêè, ßïîíèÿ âà ¡çáåêèñòîí ôîíä áîçîðèãà õîñ

ìóàììàîëàð âà óëàðíè ҳàë ýòèø é¢ëëàðè âà æàҳîí ìîëèÿ áîçîðè áèëàí èíòåãðàöèÿëàøóâ ìàñàëàëàðèãà

òàêëèôëàð áåðèá ¢òèëäè.

Òàäқèқîò èøèíèíã óñëóáèé íàçàðèé àñîñëàðèíè ðåñïóáëèêàìèç âà õîðèæ èқòèñîä÷è



îëèìëàðèíèíã ñîҳàãà îèä íàçàðèé қàðàøëàðè, ðåñïóáëèêàìèç ҳóêóìàòè òîìîíèäàí ìîëèÿ áîçîðèíè

ðèâîæëàíòèðèø á¢éè÷à èøëàá ÷èқèëãàí äàñòóðëàðè ҳèñîáëàíàäè. Èøäà ìàâçóãà îèä қîíóíëàð, ìåú¸ðèé

ҳóқóқèé ҳóææàòëàð Ïðåçèäåíò È.Êàðèìîâ àñàðëàðè âà ñîҳà îëèìëàðèíèíã èëìèé àäàáè¸òëàðè, äîëçàðá

ìàâçóäàãè ìàқîëàëàð, ñòàòèñòèê ìàúëóìîòëàð, ҳàìäà èíòåðíåò ñàéòëàðè àõáîðîòëàðèäàí êåíã

ôîéäàëàíèëãàí.

Èøíèíã òóçèëèø âà ҳàæìè. Óøáó ìàãèñòðëèê äèññåðòàöèÿñè êèðèø, ó÷òà áîá, õóëîñà âà

òàêëèôëàð âà ôîéäàëàíèëãàí àäàáè¸òëàð ð¢éõàòèäàí èáîðàò á¢ëèá óçâèé êåòìà-êåòëèêäà èôîäàëàíãàí.

I-áîá Ôîíä áîçîðëàðè ðèâîæëàíèøèíèíã íàçàðèé àñîñëàðè âà æàҳîí òàæðèáàñè (ßïîíèÿ ìèñîëèäà)

1.1. Ôîíä áîçîðèíèíã ìàçìóíè, àҳàìèÿòè, óíèíã òàñíèôè âà òàâñèôè

Èқòèñîäè¸òíèíã ðèâîæëàíèøè òàðèõèãà íàçàð òàøëàíñà, ôîíä  áîçîðèíè èíñîíèÿò æàìèÿòèäà

ïóëíèíã ïàéäî á¢ëèøè âà ó áèëàí áîғëèқ áîçîð ìóíîñàáàòëàðè àìàëãà îøèðèëà áîøëàøèäàí øàêëëàíèøèíè

ê¢ðèø ìóìêèí. Àñðëàð äàâîìèäà ôîíä áîçîðè, óíèíã ìàçìóíè âà óíãà îèä òóøóí÷àëàð øàêëëàíèá âà óçëóêñèç

ðèâîæëàíèá êåëìîқäà. Áóíãà ñàáàá, èíñîí öèâèëèçàöèÿñèíèíã ìîëèÿ ñîҳàñèäàãè òàæðèáàñèíè áîéèøè,

óíäà øàõñëàðíèíã (þðèäèê âà æèñìîíèé) ìîëèÿâèé ìóíîñàáàòëàðè âà қèçèқèøëàðè êåíãàéèá, ìàқñàäëàðè

âà ôàîëèÿò òóðëàðè îðòèá, ìàíôààòëàðè òîáîðà ¢ñèá, óëàðíèíã õàқ-õóқóқëàðè áîðãàí ñàðè

ìóñòàҳêàìëàíèá âà òàúìèíëàíèá áîðèøèäàäèð.

Ҳîçèðäà ôîíä áîçîðè þқîðè äàðàæàäà òàøêèëëàøãàí âà óçëóêñèç ðèâîæëàíà¸òãàí, áîðãàí ñàðè

æàҳîí ìèқ¸ñèäà ãëîáàëëàøèá áîðà¸òãàí àëîҳèäà áèð áóòóí âà ¢ç ìóҳèòèãà ýãà ìóíîñàáàòëàð âà

èíñòèòóòëàð (қàòíàø÷èëàð) ìàæìóàñè ñèôàòèäà íàìî¸í á¢ëóâ÷è ìóðàêêàá òèçèì ýêàíëèãè àíèқ á¢ëìîқäà.

Áóíäà ôîíä áîçîðëàðè íà ôàқàò ìèëëèé èқòèñîäè¸ò ðèâîæèíè, áàëêè ãëîáàë èқòèñîäè¸ò ðèâîæèíè ҳàì



áåëãèëàìîқäà.

XX àñðíèíã èқòèñîäèé òàðàққè¸òè øóíè ò¢ëèқ òàñäèқëàäèêè, ôàқàò áîçîð èқòèñîäè¸òèãèíà

õàëқ õ¢æàëèãè ñàìàðàäîðëèê ê¢ðñàòêè÷ëàðèíèíã ýíã þқîðè äàðàæàñèíè òàúìèíëàéäè. Áîçîð

ìåõàíèçìèíèíã ñàìàðàäîðëèãè ê¢ï æèҳàòäàí èқòèñîäè¸òíèíã òîâàð – ïóë ìóíîñàáàòëàðè áèëàí қàí÷àëèê

ò¢ëèқ қàìðàá îëèíãàíëèãèãà áîғëèқ. Áó òîâàð áîçîðëàðè áèëàí áèð қàòîðäà ìîëèÿ áîçîðèíè, æóìëàäàí,

қèììàòëè қîғîçëàð áîçîðèíè øàêëëàíòèðèø çàðóðëèãèíè àíãëàòàäè. Áîçîð èқòèñîäè¸òè қèììàòëè

қîғîçëàðíèíã ðèâîæëàíãàí àéëàíìàñèñèç àìàë қèëèøè ìóìêèí ýìàñ.

Қèììàòëè қîғîçëàð áîçîðè - þðèäèê âà æèñìîíèé øàõñëàðíèíã қèììàòëè қîғîçëàðíè ÷èқàðèø,

æîéëàøòèðèø âà óëàðíèíã ìóîìàëàñè áèëàí áîғëèқ ìóíîñàáàòëàðè òèçèìè. Ҳàð қàíäàé áîçîð ìàқîíèíè èêêè

қóòáãà á¢ëèø ìóìêèí. Óëàðäàí áèðèäà êàïèòàë åòêàçèá áåðóâ÷èëàð – á¢ø ïóë ìàáëàғëàðèãà ýãà á¢ëãàí

âà óëàðíè ñàқëàø ҳàìäà ê¢ïàéòèðèøíè èñòîâ÷è þðèäèê âà æèñìîíèé øàõñëàð, øóíèíãäåê, äàâëàò òóðàäè.

Èêêèí÷èñèäà ýñà – ÿíãè èøëàá ÷èқàðèøíè áîøëàø, èøëàð, õèçìàòëàð ê¢ðñàòèø ¸êè èøëàá òóðãàí

қóââàòëàðíè çàìîíàëàøòèðèø, êåíãàéòèðèø, қàéòà òàúìèðëàø ó÷óí çàðóð á¢ëãàí áîøëàíғè÷ ¸êè қ¢øèì÷à

êàïèòàëãà ìóҳòîæ á¢ëãàí áîçîð ñóáúåêòëàðè òóðàäè. Êàïèòàëíèíã èñòåúìîë÷èëàðè ñèôàòèäà

êîðõîíàëàð, òàøêèëîòëàð, àҳîëè, øóíèíãäåê, äàâëàò ҳàì èøòèðîê ýòèøè ìóìêèí.

Ìàáëàғëàðíè æàëá ýòèø ìàқñàäèäà êàïèòàë èñòåúìîë÷èëàðè қèììàòëè қîғîçëàðíè ìóîìàëàãà

÷èқàðàäè âà óëàðíè ñîòèø íàòèæàñèäà èøëàá ÷èқàðèø (ñàâäî–ñîòèқ, ìîëèÿâèé ôàîëèÿò âà ҳ.ê.)

æàðà¸íèíè àìàëãà îøèðèø ó÷óí ìàáëàғ îëàäè. Êàïèòàë èñòåúìîë÷èëàðè (ýìèòåíòëàð) âà åòêàçèá

áåðóâ÷èëàðè (ñàðìîÿäîðëàð) ¢ðòàñèäàãè ìóíîñàáàòëàð қàéòàðèëèø, ò¢ëîâëèëèê ¸êè ìîë–ìóëêêà ýãàëèê

қèëèø ҳóқóқèíè ¢òêàçèø øàðòëàðè áèëàí àìàëãà îøèðèëàäè.

Áèðîқ ýìèòåíòëàð ¸êè ñàðìîÿäîðëàð áèð–áèðëàðèíè "òîïèøëàðè" ó÷óí óøáó æàðà¸íäà ¸ðäàì÷è

á¢ëñàäà, àììî æóäà ìóҳèì ðîë ¢éíîâ÷è ýìèòåíòëàð, ñàðìîÿäîðëàð, øóíèíãäåê, òàøêèëîòëàð âà ÿêêà

òàäáèðêîðëàðíèíã îқèëîíà ¢çàðî ìóíîñàáàòëàðèíè òàúìèíëîâ÷è, èíôðàòóçèëìà, äåá íîìëàíóâ÷è ¸ðäàì÷è

ñóáúåêòëàðíèíã àí÷à ìóðàêêàá ìóàññàñàâèé (èíñòèòóöèîíàë) òèçèìè çàðóð.

Қèììàòëè қîғîçëàð áîçîðèíèíã ìóàññàñàâèé èíôðàòóçèëìàñè óìóìèé âà ìàõñóñ òàáàқàëàðãà

á¢ëèíàäè. Óìóìèé èíôðàòóçèëìàíè íàìî¸í қèëóâ÷è òàøêèëîòëàðãà қèììàòëè қîғîçëàð áèëàí îïåðàöèÿëàð

қèëèøäà óìóìèé ¸ðäàì÷è âàçèôàíè áàæàðóâ÷è, ìóàññàñàëàð êèðàäè. Óëàðñèç қèììàòëè қîғîçëàð áîçîðè

èøòèðîê÷èëàðèíèíã ôàîëèÿò ê¢ðñàòèøè ìóìêèí á¢ëìàãàí ¸êè ìóðàêêàáëàøãàí áóëàð ýäè. Áóëàðãà

àõáîðîò àãåíòëèêëàðè, íàøðè¸ò, ãàçåòà âà æóðíàëëàð (ìàòáóîò), òåëå âà ðàäèîêîìïàíèÿëàð, òèæîðàò

áàíêëàðè, àóäèòîðëèê òàøêèëîòëàðè, íîòàðèàë, þðèäèê ҳàìäà àäâîêàòëèê èäîðàëàðè, ñóғóðòà

êîìïàíèÿëàðè êèðàäè. Қèììàòëè қîғîçëàð áèëàí òóçèëàäèãàí áèòèìëàðãà õèçìàò ê¢ðñàòèøãà

ê¢ìàêëàøóâ÷è âàçèôàëàðíè áàæàðèø ó÷óí óëàðãà қèììàòëè қîғîçëàð áîçîðèäà ïðîôåññèîíàë ôàîëèÿòíè

àìàëãà îøèðèøãà ðóõñàò áåðóâ÷è ìàõñóñ ëèöåíçèÿëàðíèíã çàðóðàòè é¢қ. Àéíè ïàéòäà áóíäàé



òàøêèëîòëàð äàâëàò áîøқàðóâè îðãàíëàðèíèíã, õóñóñàí, Ìàðêàçèé áàíê (òèæîðàò áàíêëàðè), Ìîëèÿ

âàçèðëèãè (àóäèòîðëèê âà ñóғóðòà êîìïàíèÿëàðè), Àäëèÿ âàçèðëèãè (àäâîêàòëèê, þðèäèê âà íîòàðèàë

èäîðàëàð), Äàâëàò ìàòáóîò қ¢ìèòàñè (íàøðè¸òëàð, ãàçåòàëàð, æóðíàëëàð)íèíã ìàõñóñ ôàîëèÿò òóðèíè

àìàëãà îøèðèø ó÷óí ëèöåíçèÿëàðèãà ýãà á¢ëèøíè êåðàê. Ìàçêóð ñóáúåêòëàðíèíã ôàîëèÿòè óøáó ҳîëàòäà

қèììàòëè қîғîçëàð áîçîðè èøòèðîê÷èëàðèãà êðåäèò–ҳèñîá–êèòîá õèçìàòëàðè ê¢ðñàòèø, ýìèòåíòëàð

ҳèñîáè âà ìîëèÿâèé ҳèñîáîòëàðèíèíã èøîí÷ëèëèãè ҳàìäà óìóìèé áåëãèëàíãàí ìåú¸ðëàðãà ìîñ êåëèøèíè

òàñäèқëàø, қèììàòëè қîғîçëàðíèíã îëäè–ñîòäèñè, àëìàøóâè, ñîâғà қèëèíèøè øàðòíîìàëàðèíè òàñäèқëàø,

óëàð áèëàí áàæàðèëàäèãàí îïåðàöèÿëàðíè ñóғóðòàëàø, ñàðìîÿäîðëàðíè âà ôîíä áîéëèêëàðè áèëàí

ïðîôåññèîíàë ôàîëèÿò þðèòóâ÷è øàõñëàðíè áîçîðäàãè âàçèÿòäàí õàáàðäîð қèëèø âà ҳîêàçîëàðäàí

èáîðàò á¢ëàäè.

Қèììàòëè қîғîçëàð áîçîðèäà áèðæà ôàîëèÿòèíè àìàëãà îøèðóâ÷è òàøêèëîòëàð (ôîíä áèðæàëàðè,

òîâàð–õîì àø¸, âàëþòà âà áîøқà áèðæàëàðíèíã ôîíä á¢ëèìëàðè) ҳàìäà èíâåñòèöèÿ ìóàññàñàëàðè ìàõñóñ

èíôðàòóçèëìàíè ¢çèäà íàìî¸í қèëàäè.

Èíâåñòèöèÿ ìóàññàñàëàðèãà èíâåñòèöèÿ âîñèòà÷èëàðè (áðîêåðëàð–äèëåðëàð), èíâåñòèöèÿ

ìàñëàõàò÷èëàðè, èíâåñòèöèÿ ôîíäëàðè, áîøқàðóâ÷è êîìïàíèÿëàð, қèììàòëè қîғîçëàð ýãàëàðèíèíã

ðååñòðëàðèíè ñàқëîâ÷èëàð, äåïîçèòàðèéëàð, ҳèñîá–êèòîá êëèðèíã ïàëàòàëàðè, қèììàòëè қîғîçëàðíèíã

íîìèíàë ýãàëàðè êèðàäè. Ñàíàá ¢òèëãàí òàøêèëîòëàðäàí ҳàð áèðè қèììàòëè қîғîçëàð áîçîðèäà қàòúèé

èõòèñîñëàøãàí ôàîëèÿò òóðèíè áàæàðèøè ëîçèì, øóíãà қàðàìàé, àéðèì ôàîëèÿò òóðëàðèíèíã қ¢øèëèá

êåòèøèãà ðóõñàò ýòèëàäè. Ìàçêóð òàøêèëîòëàð қèììàòëè қîғîçëàð áîçîðèäà áèðæà ôàîëèÿòèíè

ê¢ðñàòèø ¸êè ìàìëàêàò ôîíä áîçîðè ҳîëàòèãà æàâîá áåðóâ÷è äàâëàò èäîðàñè íîìèäàí èíâåñòèöèÿ

ìóàññàñàñè ñèôàòèäà îïåðàöèÿëàðíè àìàëãà îøèðèø ó÷óí ìàæáóðèé òàðçäà ëèöåíçèÿãà ýãà á¢ëèøè

êåðàê. Қèììàòëè қîғîçëàð îëäè – ñîòäèñè á¢éè÷à áèòèìëàð ôîíä áèðæàëàðèäà âà áèðæàäàí òàøқàðè

áîçîðëàðäà àìàëãà îøèðèëàäè.

Áèðæàëàðäà áåâîñèòà áîçîðëàðãà ÷èқàðèëìàéäèãàí, õóææàòëàð áèëàí òàñäèқëàíãàí àíèқ

ñèôàò âà ìèқäîð õóñóñèÿòëàðèãà ҳàìäà òàëàá âà òàêëèô àñîñèäà áåëãèëàíàäèãàí íàðõãà ýãà á¢ëãàí

àéðèì ôîíä áîéëèêëàðè ñîòèëàäè âà ҳàðèä қèëèíàäè. Áèðæàãà ñàâäîäà èøòèðîê ýòèøíè õîõëîâ÷è áàð÷à

øàõñëàðãà ýìàñ, ôàқàò óíèíã àúçîñè á¢ëãàí ïðîôåññèîíàë èøòèðîê÷èëàðãà ðóõñàò ýòèëàäè. Қèììàòëè

қîғîçëàð áèëàí áèðæà ñàâäîëàðè ҳàð áèð áèðæà òîìîíèäàí ìàõñóñ èøëàá ÷èқèëãàí қèììàòëè қîғîçëàð

áîçîðèäàãè қîíóí÷èëèêêà қàòúèé ðèîÿ ýòèëèøèíè, áèðæà ñàâäîëàðèíèíã áàð÷à èøòèðîê÷èëàðè ó÷óí òåíã

øàðîèòëàð ÿðàòèëèøèíè, áèðæà ñàâäîëàðèãà êèðèòèëãàí қèììàòëè қîғîçëàð ò¢ғðèñèäà èøîí÷ëè âà

ò¢ëèқ ìàúëóìîòëàðíèíã ýúëîí қèëèíèøèíè, òóçèëà¸òãàí áèòèìëàð ò¢ғðèñèäà àõáîðîòíèíã îøêîð ýòèëèøèíè

âà ҳîêàçîëàðíè íàçàðäà òóòóâ÷è қîèäàëàð àñîñèäà îëèá áîðèëàäè. Áèðæàäà îääèé қèììàòëè қîғîçëàð

áèëàí ýìàñ, ôàқàò àëîҳèäà òàëàáëàðãà æàâîá áåðàäèãàí қèììàòëè қîғîçëàð áèëàí ñàâäî қèëèíàäè.



Àíúàíàâèé òàðçäà ôîíä áèðæàñè – áó ýíã ÿõøè қèììàòëè қîғîçëàðíèíã áîçîðèäèð.

Áîçîð èқòèñîäè¸òè ðèâîæëàíãàí ìàìëàêàòëàðäà ôîíä áèðæàëàðèãà êàì ìèқäîðäàãè – ôàқàò

ìîëèÿâèé õ¢æàëèê àҳâîëè æóäà ҳàì áàðқàðîð á¢ëãàí ýìèòåíòëàðíèíã àêöèÿëàðè êåëèá òóøàäè. Ìàñàëàí,

ÀҚØäàãè ìàøҳóð Íüþ–Éîðê ôîíä áèðæàñèäà ôàқàò èêêè ìèíãòàäàí ñàë ê¢ïðîқ êîìïàíèÿíèíã àêöèÿëàðè

áàҳîëàíàäè. Àéíè ïàéòäà қèììàòëè қîғîçëàð ýìèññèÿñèíè ð¢éõàòäàí ¢òêàçãàí òàøêèëîòëàðíèíã ñîíè

ìàçêóð ìàìëàêàòäà þç ìèíãëàáíè òàøêèë ýòàäè. Қèììàòëè қîғîçëàðíèíã àêñàðèÿò қèñìè áèðæàäàí

òàøқàðè áîçîðëàðäà ҳàðèä қèëèíàäè âà ñîòèëàäè (ìóîìàëàäà á¢ëàäè). Ìîëèÿâèé õ¢æàëèê ҳîëàòè áèðæà

ìåçîíëàðè á¢éè÷à òàíëàá îëèø òàäáèðèãà äîø áåðîëìàéäèãàí ýìèòåíòëàðíèíã қèììàòëè қîғîçëàðè àéíàí

óøáó áîçîðëàðäà ìóîìàëàäà á¢ëàäè. Áèð ýìèòåíòíèíã қèììàòëè қîғîçëàðè áèð éèëíèíã ¢çèäà ҳàì ôîíä

áîçîðèäà, ҳàì óíèíã òàøқàðèñèäà ìóîìàëàäà á¢ëèøè ìóìêèí.

Қèììàòëè қîғîçëàð áèëàí ñàâäîëàð áèðæà áîçîðèäà ҳàì, áèðæàäàí òàøқàðè áîçîðäà ҳàì ìàçêóð

áîçîð èøòèðîê÷èëàðèíèíã ¢çëàðè èøëàá ÷èққàí âà қîíóíèé òàðòèáäà ìóñòàҳêàìëàíãàí òàìîéèëëàð àñîñèäà

àìàëãà îøèðèëàäè. Áóíäàé òàìîéèëëàðãà қóéèäàãèëàð êèðàäè:

1. қèììàòëè қîғîçëàð áîçîðèäà òóçèëàäèãàí áèòèìëàðíèíã èõòè¸ðèéëèãè;

2. àíèқ þçàãà êåëãàí òàëàá âà òàêëèô àñîñèäà íàðõëàðíè áåëãèëàø;

3. қèììàòëè қîғîçëàð áîçîðèãà îèä қîíóí ҳóææàòëàðèãà қàòúèé ðèîÿ қèëèø;

4. қèììàòëè қîғîçëàð, óëàðíèíã ýìèòåíòëàðè, íàðõëàðè, áèðæà âà áèðæàäàí òàøқàðè áèòèìëàð

ҳàқèäàãè àõáîðîòëàðíè ìàæáóðèé ðàâèøäà îøêîð ýòèø;

5. ñàðìîÿäîðëàð õóқóқëàðè âà ìàíôààòëàðèíè ҳèìîÿëàø;

6. қèììàòëè қîғîçëàð áîçîðèäà òîâëàìà÷èëèê âà íàéðàíãáîçëèêëàðíèíã òàқèқëàíèøè âà òàúқèá қèëèíèøè.

Ҳàð қàíäàé áîçîð òàðòèáñèç, áîøқàðèá á¢ëìàéäèãàí ¸êè òàðòèáãà ñîëèíàäèãàí, áîøқàðèëàäèãàí

á¢ëèøè ìóìêèí. Òóðëè ìàìëàêàòëàð қèììàòëè қîғîçëàð áîçîðëàðè ðèâîæëàíèøèíèíã òàðèõè áîøқàðèëèøíèíã

òóðëè ñàâèÿñè âà äàðàæàñèíè áèëàäè. Áîøқàðèëèø ôîíä áîéëèêëàðè áèëàí ñàâäî қèëóâ÷èëàðãà қóëàé

øàðîèòëàð (ìàñàëàí, ôîíä áèðæàñè ¸êè қèììàòëè қîғîçëàð áîçîðèíèíã ïðîôåññèîíàë èøòèðîê÷èëàðèíèíã

óþøìàñè) ÿðàòèø á¢éè÷à ôàîëèÿòíè àìàëãà îøèðóâ÷è ¢çèíè–¢çè áîøқàðóâ÷è òàøêèëîò äàðàæàñèäà ¢ðèí

òóòèøè ìóìêèí. Ó òàðìîқ âà ìàúìóðèé – ҳóäóäèé äàðàæàäà àìàëãà îøèðèëàäè. Áèðîқ óøáó ìàìëàêàò ó÷óí

óìóìèé õóñóñèÿòãà ýãà á¢ëãàí қèììàòëè қîғîçëàð áîçîðèíèíã äàâëàò òîìîíèäàí òàðòèáãà ñîëèíèøè ýíã

êàòòà àҳàìèÿòãà ýãà.

Қèììàòëè қîғîçëàð áîçîðèäàãè òàðòèáñèçëèê, èñòàëãàí áîøқà áîçîðäàãè êàáè, óíèíã

èøòèðîê÷èëàðèãà ҳàì, äàâëàòãà ҳàì æóäà қèììàòãà òóøèøè – қèììàòëè қîғîçëàðíèíã ìàéäà ýãàëàðè

òîìîíèäàí ¢ç æàìғàðìàëàðèíèíã é¢қîòèëèøèäàí òîðòèá, òî ìóқàððàð èқòèñîäèé ëàðçàëàð áèëàí áèðæàíèíã

áàðáîä á¢ëèøèãà÷à îëèá êåëèøè ìóìêèí. Ìàçêóð ñàëáèé æàðà¸íëàð ýõòèìîëèíè ýíã êàì (ìèíèìóì) ҳîëàòãà÷à

òóøèðèø, қèììàòëè қîғîçëàð äîèìèé àéëàíìàñè, қ¢ëäàí–қ¢ëãà ¢òèøè ó÷óí ýíã ÿõøè øàðîèòëàðíè ÿðàòèø



– áó ôîíä áîçîðèíè òàøêèë қèëèø âà òàðòèáãà ñîëèø æàðà¸íèäà äîèìèé ðàâèøäà õàë ýòèëàäèãàí àñîñèé

âàçèôàëàðäèð.

Ñîâåò èқòèñîäèé àäàáè¸òèäà òóðëè èқòèñîäèé âîñèòàëàð âà óëàðíèíã èқòèñîäè¸òãà òàúñèðèíè

ê¢ðèá ÷èқèøäà àíúàíàâèé òàðçäà ôîíä áèðæàñèãà êàòòà ýúòèáîð қàðàòèëàðäè. Ôàқàò ôîíä áèðæàñè

қèììàòëè қîғîçëàð áîçîðèäàí àæðàòèëãàí ҳîëäà ê¢ðèá ÷èқèëàð ýäè. Қèììàòëè қîғîçëàð áîçîðèíèíã àñîñèé

ìóàññàñàñè ñèôàòèäà ôîíä áèðæàñèíèíã ðîëè áèð òîìîíëàìà òàëқèí қèëèíäè âà, îäàòäà, éèðèê

êàïèòàëèñòëàðíèíã òàíқèñëèê äàâðèäà ¢ðòà âà ìàéäà êàïèòàëèñòëàð ҳèñîáèäàí áîéèá êåòèøè áèëàí,

øóíèíãäåê, óìóìàí èқòèñîäè¸ò ó÷óí þçàãà êåëãàí ñàëáèé îқèáàòëàð áèëàí áîғëàíàðäè. Äàðâîқå, áóíäàé

íóқòàè íàçàð ò¢ëèқ õàқèқàòãà ìîñ êåëìàéäè, ÷óíêè ôîíä áèðæàñè ôàқàò қèììàòëè қîғîçëàð áîçîðè, äåá

íîìëàíóâ÷è òèçèìíèíã (àҳàìèÿòëè á¢ëèøèãà қàðàìàé) óíñóðëàðèäàí áèðè ҳèñîáëàíàäè.

Øóíè òàúêèäëàá ¢òèø ëîçèìêè, қèììàòëè қîғîçëàð áîçîðè ó ¸êè áó äàâëàòíèíã èқòèñîäè¸òèãà

òóðëè÷à òàúñèð ê¢ðñàòèøè ìóìêèí. Ó ò¢ғðè òàøêèë ýòèëèá, äàâëàò òîìîíèäàí óñòàëèê áèëàí òàðòèáãà

ñîëèíñà, ôîíä áîçîðèíèíã õàëқ õ¢æàëèãèãà òàúñèðè èæîáèé á¢ëàäè.

Қèììàòëè қîғîçëàð áîçîðèíèíã òóðëàðè

Қèììàòëè қîғîçëàð áîçîðè ìóðàêêàá âà ê¢ï қèððàëèäèð. Ôîíä áîçîðè ҳàқèäà ÿíàäà ÷óқóððîқ

áèëèìãà ýãà á¢ëèø ó÷óí óíè òàñíèôëîâ÷è áåëãèëàð îðқàëè ҳàð òîìîíëàìà ê¢ðèá ÷èқèø ìàқñàäãà

ìóâîôèқäèð. Қóéèäà áîçîð èқòèñîäè¸òè ðèâîæëàíãàí ìàìëàêàòëàðäà, øóíèíãäåê, ¡çáåêèñòîíäà ҳàì ¢ç

¢ðíèãà ýãà á¢ëãàí қèììàòëè  қîғîçëàð áîçîðèíèíã àñîñèé òóðëàðèíè ê¢ðèá ÷èқàìèç.

 Қèììàòëè қîғîçëàðíèíã áèðëàì÷è âà èêêèëàì÷è áîçîðëàðè.

Ôîíä áîçîðèíè áèðëàì÷è âà èêêèëàì÷è á¢ëàêëàðãà àæðàòèø àìàëè¸ò ó÷óí ìóҳèì àҳàìèÿòãà ýãà.

Қèììàòëè қîғîçëàðíèíã áèðëàì÷è áîçîðè – áó қèììàòëè қîғîçëàð ýìèññèÿñèíè âà áèðëàì÷è

æîéëàøòèðèëèøèíè àìàëãà îøèðèø, ÿúíè қèììàòëè қîғîçëàðíè ýìèòåíò ¸êè óíèíã âàқèëè òîìîíèäàí

äàñòëàáêè ñàðìîÿäîðãà ñîòèø áîçîðèäèð. Ýìèòåíò òîìîíèäàí қèììàòëè қîғîçëàðíèíã òàêðîðèé ÷èқàðèëèøè

(ìàñàëàí, óñòàâ ôîíäèíè îøèðèø ìàқñàäèäà) ¸êè èêêèëàì÷è ýìèññèÿñè ҳàì áèðëàì÷è áîçîð äîèðàñèãà

êèðàäè. Áèðëàì÷è áîçîðíèíã ýíã ìóҳèì òàâñèôè, ýìèòåíòëàð òîìîíèäàí àõáîðîòíèíã îøêîð ýòèëèøèäèð.

Áóíäà ýìèòåíò ҳàқèäà ò¢ëèқ ìàúëóìîòëàð áåðèëàäèãàí ýìèññèÿ ðèñîëàñèíè ¸êè қèììàòëè қîғîçëàðíè

ìóîìàëàãà ÷èқàðèø ò¢ғðèñèäàãè ìàúëóìîòëàðíè ýúëîí қèëèøäàí òîðòèá, òî ôîíä áîçîðè ñîҳàñèäà íàçîðàò

âàçèôàëàðèíè àìàëãà îøèðóâ÷è ìàõñóñ äàâëàò èäîðàëàðèãà òàқäèì ýòèëàäèãàí қèììàòëè қîғîçëàðíè

æîéëàøòèðèø ҳàқèäàãè ҳèñîáîòãà÷à îøêîð ýòèëàäè.

Қèììàòëè қîғîçëàðíèíã èêêèëàì÷è áîçîðè – áó èëãàðè ÷èқàðèëãàí âà ҳå÷ á¢ëìàãàíäà áèð ìàðòà

ҳàðèä қèëèíãàí қèììàòëè қîғîçëàð îëäè – ñîòäèñè (ìóîìàëàñè) àìàëãà îøèðèëàäèãàí áîçîðäèð. Àéíàí

қèììàòëè қîғîçëàð èêêèëàì÷è áîçîðèíèíã ðèâîæëàíèø äàðàæàñèãà қàðàá, óøáó ìàìëàêàòäà қèììàòëè

қîғîçëàð áîçîðèíèíã òàðàққèé ýòèø äàðàæàñè ò¢ғðèñèäà ìóëîõàçà þðèòèø ìóìêèí. Èêêèëàì÷è áîçîðíèíã



àñîñèé ê¢ðñàòêè÷ëàðèäàí áèðè ëèêâèäëèëèê ҳèñîáëàíàäè. Áîçîðíèíã ëèêâèäëèëèãè – áó ìàúëóì éèë

îðàëèғèäà áîçîð íàðõëàðèíèíã êàì ìèқäîðäà ¢çãàðèá òóðãàíè ҳîëäà қèììàòëè қîғîçëàðíèíã êàòòà қèñìèíè

þқîðè ñóðúàòäà àéëàíèøèíè òàúìèíëàø èìêîíèÿòèäèð.

Қèììàòëè қîғîçëàðíèíã óþøãàí âà óþøìàãàí áîçîðëàðè

Қèììàòëè қîғîçëàðíèíã óþøãàí áîçîðè – áó қèììàòëè қîғîçëàðíèíã ìóîìàëàäà á¢ëèøè ñîҳàñè á¢ëèá,

óíäà қèììàòëè қîғîçëàð îïåðàöèÿëàðè óøáó áèòèìëàð èøòèðîê÷èëàðè ó÷óí қèììàòëè қîғîçëàð ñàâäîñèíèíã

òàøêèëîò÷èñè òîìîíèäàí áåëãèëàíãàí òàäáèðëàð âà øàðòëàð áèëàí òàðòèáãà ñîëèíãàí.

Қèììàòëè қîғîçëàðíèíã óþøìàãàí áîçîðè – áó қèììàòëè қîғîçëàðíèíã ìóîìàëàäà á¢ëèøè ñîҳàñè

á¢ëèá, óíäà қèììàòëè қîғîçëàð áèëàí îïåðàöèÿëàð ñàâäîëàð òàøêèëîò÷èëàðèíèíã óøáó áèòèì ïðåäìåòè âà

óíèíã èøòèðîê÷èëàðèãà íèñáàòàí қ¢éãàí òàëàáëàðèãà ðèîÿ ýòèëìàãàí ҳîëäà àìàëãà îøèðèëàäè.

Қèììàòëè қîғîçëàðíèíã áèðæà âà áèðæàäàí òàøқàðè áîçîðëàðè.

Қèììàòëè қîғîçëàðíèíã áèðæà áîçîðè – áó қèììàòëè қîғîçëàð áèëàí ôîíä áîçîðè äîèðàñèäà óþøãàí

òàðçäà ñàâäî қèëèø ñîҳàñèäèð. Ôîíä áèðæàñè қèììàòëè қîғîçëàð áèëàí ôîíä áèðæàñè äîèðàñèäà ñàâäî

қèëèø ó÷óí øàðò–øàðîèòëàðíè òàúìèíëîâ÷è àëîҳèäà ìóàññàñà á¢ëèá, óíäà ñàâäî ôàқàò қèììàòëè

қîғîçëàð áîçîðèíèíã ïðîôåññèîíàë èøòèðîê÷èëàðè òîìîíèäàí ìàõñóñ қîèäàëàð á¢éè÷à îëèá áîðèëàäè. Ôîíä

áèðæàñè – áó ýíã ÿõøè қèììàòëè қîғîçëàð áîçîðèäèð. Áèðæà ñàâäîëàðèäà èøòèðîê ýòèø ó÷óí ôàқàò

ìàúëóì éèë ìîáàéíèäà áàðқàðîð ìîëèÿâèé–õ¢æàëèê ìàâқåèãà, ñàëìîқëè íèçîì æàìғàðìàñè âà àêòèâëàð

ҳàæìèãà ýãà á¢ëãàí, øóíèíãäåê, áèðæà òîìîíèäàí áåëãèëàíãàí àéðèì áîøқà òàëàáëàðãà æàâîá áåðàäèãàí

ýìèòåíòëàðíèíã àêöèÿëàðèãà ðóõñàò ýòèëàäè.

Қèììàòëè қîғîçëàðíèíã áèðæàäàí òàøқàðè áîçîðè – áó ôîíä áèðæàñèäàí òàøқàðèäà қèììàòëè

қîғîçëàð áèëàí ñàâäî қèëèø ñîҳàñèäèð. Áèðæàäàí òàøқàðè áîçîð óþøìàãàí áîçîðíè (ó ҳàқäà þқîðèäà

ҳèêîÿ қèëèíäè) âà óþøãàí áîçîðíèíã áèð қèñìèíè ¢ç è÷èãà îëàäè. Қèììàòëè қîғîçëàðíèíã áèðæàäàí

òàøқàðè óþøãàí áîçîðè – áó қèììàòëè қîғîç áèëàí, îäàòäà, ¢ðòà âà êè÷èê êîìïàíèÿëàð қèììàòëè қîғîçëàðè

ñàâäîëàðèãà êèðèøãà ðóõñàò ýòèëãàí ìàõñóñ êîìïúþòåð òèçèìëàðè äîèðàñèäà ñàâäî қèëèøäèð.

Áèðæàäàí  òàøқàðè  óþøãàí  áîçîðëàðãà  ìèñîë  òàðèқàñèäà NASDAQ (National Association

of Såcuritiås Dåalårs Automated Quotations – Èíâåñòèöèîí äèëåðëàð ìèëëèé àññîöèàöèÿñèíèíã

àâòîìàòèê êîòèðîâêàñè òèçèìè) Èíâåñòèöèîí äèëåðëàð ìèëëèé àññîöèàöèÿñè òèçèìèíè (ÀҚØ), SÅSDAQ

(Singaporå Stock Åxchangå Dåaling and Automated Quotation Sistem) Ñèíãàïóð ôîíä áèðæàñè

қîøèäàãè àâòîìàòèê êîòèðîâêà âà äèëèíã òèçèìèíè, "ÕÅÒRÀ" Àíãëèÿ–Ãåðìàíèÿ òèçèìèíè êåëòèðèø

ìóìêèí. ¡çáåêèñòîíäà қèììàòëè қîғîçëàðíèíã áèðæàäàí òàøқàðè óþøãàí áîçîðè 1998 éèë 1 èþíäà àìàëãà

êèðèòèëãàí "Ýëñèñ – Ñàâäî" – áèðæàäàí òàøқàðè ýëåêòðîí òèçèìè îðқàëè àìàëãà îøèðèëàäè. "Ýëñèñ –

Ñàâäî" – áèðæàäàí òàøқàðè ñàâäîëàð ýëåêòðîí òèçèìè қèììàòëè қîғîçëàðíè ҳàðèä қèëèø âà ñîòèø ó÷óí

òóøãàí áóþðòìàëàðíè æàìëàø ҳàìäà áàæàðèø òàìîéèëèãà àñîñëàíèá ôàîëèÿò þðèòàäè.



Қèììàòëè қîғîçëàðíèíã ìèíòàқàâèé, ìèëëèé âà õàëқàðî áîçîðëàðè

Íèñáàòàí êàòòà ҳóäóäëàðãà ýãà á¢ëãàí ìàìëàêàòëàðäà, îäàòäà, қèììàòëè қîғîçëàðíèíã

ìèíòàқàâèé ¸êè ëîêàë áîçîðëàðè øàêëëàíàäè. ¡çáåêèñòîíäà, ìàñàëàí, қèììàòëè қîғîçëàðíèíã ëîêàë

(ìàҳàëëèé) áîçîðëàðè қèììàòëè қîғîçëàð áèëàí ñàâäî қèëèøíè Қîðàқàëïîғèñòîí Ðåñïóáëèêàñè, Òîøêåíò

øàõðè âà 12 òà âèëîÿòäàí èáîðàò á¢ëãàí ìàúìóðèé–ҳóäóäèé òóçèëìàëàð èõòè¸ðèãà òîïøèðèø òàìîéèëè

áèëàí íàìî¸í ýòèëãàí. Áó ìèíòàқàëàðíèíã ҳàð áèðèäà äàâëàò áîøқàðóâè èäîðàëàðè (қèììàòëè қîғîçëàð

áîçîðè ôàîëèÿòèíè ìóâîôèқëàøòèðèø âà íàçîðàò қèëèø ìàðêàçè, Ìàðêàçèé áàíê, Ìîëèÿ âàçèðëèãè

á¢ëèìëàðè), ôîíä áèðæàëàðèíèíã á¢ëèíìàëàðè, қèììàòëè қîғîçëàð áîçîðè óìóìèé âà ìàõñóñ

èíôðàòóçèëìàñèíèíã ìóàññàñàëàðè ìàâæóä. Òàøêèë ýòèëèøíèíã ÿãîíà òàìîéèëëàðèãà қàðàìàñäàí,

ìèíòàқàâèé áîçîðëàð áèð–áèðèäàí óìóìàí èқòèñîäè¸òíèíã ðèâîæëàíèøè äàðàæàñè, ýìèòåíòëàðíèíã ìàúëóì

áèð òàðìîққà òåãèøëèëèãè, ýìèòåíòëàð âà èìêîíèÿòëè ñàðìîÿäîðëàðíèíã ìèқäîðèé ҳàìäà ñèôàò

õóñóñèÿòëàðè, èíôðàòóçèëìàíèíã ðèâîæëàíãàíëèãè, ïðîôåññèîíàë èøòèðîê÷èëàðíèíã ôàîëëèãè âà, ¢ç

íàâáàòèäà, қèììàòëè қîғîçëàð áèëàí áàæàðèëàäèãàí îïåðàöèÿëàðíèíã ҳàæìè áèëàí ôàðқ қèëàäè.

Òàáèèéêè, ìàñàëàí, Ñóðõîíäàð¸ âèëîÿòè ҳóäóäèäà ÷èқàðèëàäèãàí қèììàòëè қîғîçëàðíèíã ýãàëàðè,

àñîñàí ìàҳàëëèé òàøêèëîòëàð âà ôóқàðîëàð á¢ëàäè. Øóíäàé қèëèá, ìèíòàқàâèé áîçîðëàðäà âèëîÿò

äîèðàñèäà õ¢æàëèêëàð âà àҳîëè òîìîíèäàí ïóë ìàáëàғëàðèíè åòêàçèá áåðèø èñòåúìîë қèëèø á¢éè÷à

íèñáàòàí ÷åãàðàëàíãàí àéëàíìàñèãà é¢ë қ¢éèëàäè. Øó ìóíîñàáàò áèëàí, áèð–áèðëàðèäàí þқîðèäà

ê¢ðñàããèëãàí õóñóñèÿòëàðè áèëàí ôàðқëàíóâ÷è, ìàñàëàí, Òîøêåíò øàҳðè, Àíäèæîí âèëîÿòè,

Қîðàқàëïîғèñòîí Ðåñïóáëèêàñè âà ҳîêàçî ìèíòàêàëàðäà øàêëëàíãàí қèììàòëè қîғîçëàð áîçîðëàðè

ò¢ãðèñèäà ãàïèðèø ìóìêèí. Áèðîқ, äîèìî øóíè ¸ääà òóòèø êåðàêêè, óøáó áîçîðëàð áèð–áèðëàðè áèëàí

óçâèé áîãëàíãàí, ÿãîíà ìàðêàç òîìîíèäàí òàðòèáãà ñîëèíàäè âà áîøқàðèëàäè ҳàìäà áàð÷à ó÷óí óìóìèé

á¢ëãàí қîíóíèé àñîñãà ýãà á¢ëèá, ¡çáåêèñòîííèíã ÿãîíà ôîíä áîçîðèíè òàøêèë ýòàäè.

Қèììàòëè қîғîçëàðíèíã ìèëëèé áîçîðè äåãàíäà, ôîíä áîéëèêëàðè áèëàí äàâëàò äîèðàñèäà ñàâäî

қèëèø ñîҳàñè òóøóíèëàäè. Ìàçêóð áîçîðëàð ðåçèäåíòëàðíèíã ¢çàðî қèììàòëè қîғîçëàð áèëàí

(ðåçèäåíòëàð ҳàìäà íîðåçèäåíòëàð òîìîíèäàí ÷èқàðèëãàí қèììàòëè қîғîçëàð áèëàí) ñàâäîñèíè қàìðàá

îëàäè. Òóðëè ìàìëàêàòëàðäàãè қèììàòëè қîғîçëàðíèíã ìèëëèé áîçîðëàðè áîøқàëàðäàí ôàðқ қèëóâ÷è

õóñóñèÿòëàðãà âà, øó áèëàí áèðãà, óìóìèé áåëãèëàðãà ýãà. Ìàñàëàí, ÀҚØ âà Ãåðìàíèÿ áîçîðëàðè áèð–

áèðèäàí áîøқàðèø ҳàìäà òàðòèáãà ñîëèøäàãè ìóòëàқ òóðëè ¸íäàøóâëàð, áîçîðãà áàíê ìóàññàñàëàðèíèíã

èøòèðîêèãà ðóõñàò ýòèø èìêîíèÿòëàðè, ìîëèÿâèé äàñòàêëàð ñîíè, àìàëãà îøèðèëàäèãàí îïåðàöèÿëàðíèíã

ҳàæìè âà ҳîêàçîëàð áèëàí ôàðқ қèëàäè. Àéíè ïàéòäà, ôîíä áîçîðëàðè ôàîëèÿò ê¢ðñàòèøèíèíã íàçàðèÿñè

âà àìàëè¸òè ìàçêóð ìàìëàêàòëàðäà қèììàòëè қîғîçëàðíèíã áàð÷à íàøðëàðè ìàæáóðèé ð¢éõàòãà îëèíèøè,

ýìèòåíòëàðíè íàçîðàò қèëèø, ïðîôåññèîíàë èøòèðîê÷èëàðãà ìàæáóðèé òàðçäà ëèöåíçèÿ áåðèø âà óëàð

ôàîëèÿòèíè íàçîðàò қèëèø, ñàðìîÿäîðëàð ҳóқóê âà ìàíôààòëàðèíè ҳèìîÿ қèëèø êàáè ê¢ïãèíà ¢õøàø



ìàâқåëàðãà ýãà. Қèììàòëè қîғîçëàð ìèëëèé áîçîðëàðè ìàìëàêàòíèíã áàð÷à ҳóäóäëàðèäà àìàë қèëóâ÷è

ÿãîíà қîíóí÷èëèêêà àñîñëàíàäè. Óëàð ¢çëàðèíèíã ìîäåëëàðè, òèçèìëàðè, ðèâîæëàíèø қîíöåïöèÿëàðè áèëàí

òàâñèôëèäèð. Ìèíòàқàâèé ôîíä áîçîðëàðè óëàðíèíã òàðêèáèé қèñìëàðè ҳèñîáëàíàäè. Қèììàòëè êîғîçëàð

ìèëëèé áîçîðèíèíã õàëқàðî êàïèòàë áîçîðèãà èíòåãðàöèÿëàøóâè äàðàæàñè óíèíã ìóҳèì òàâñèôè á¢ëèá

õèçìàò қèëàäè.

Қèììàòëè қîғîçëàðíèíã õàëқàðî áîçîðè – áó æàҳîí ìèқ¸ñèäà қèììàòëè қîғîçëàð áèëàí ñàâäî қèëèø

(íîðåçèäåíòëàð ¢ðòàñèäà қèììàòëè қîғîçëàð îëäè–ñîòäèñè á¢éè÷à îïåðàöèÿëàð áàæàðèø) ñîҳàñèäèð.

Áóíäàé ñàâäîíèíã ìóìêèíëèãè, áèðèí÷èäàí, óøáó ñîҳàäà ҳóêóìàòëàðàðî (èêêè òîìîíëàìà ¸êè ê¢ï òîìîíëàìà)

êåëèøóâëàðíèíã ìàâæóäëèãè áèëàí, èêêèí÷èäàí, қèììàòëè қîғîçëàð áèëàí îïåðàöèÿëàðíè àìàëãà îøèðèø

(áèòèìëàðíè òóçèø âà ð¢éõàòãà îëèø, áèòèì, êëèðèíã, ïóë ҳèñîá–êèòîáëàðèíèíã ê¢ðñàòêè÷ëàðèíè

òàққîñëàø, қèììàòëè қîғîçëàðíè áîøқà øàõñãà ¢òêàçèø)íèíã ÿãîíà қîèäàëàðè ìàâæóäëèãè áèëàí

èôîäàëàíàäè. Қèììàòëè êîғîçëàð áèëàí õàëқàðî ñàâäî қèëèø íàòèæàñèäà êàïèòàë áèð ìàìëàêàòäàí

èêêèí÷èñèãà îêèá êåëàäè. Áóíäà ýìèòåíòëàð âà ñàðìîÿäîðëàð, áèòèì èøòèðîê÷èëàðè ñèôàòèäà, ҳàì áèð

òîìîíäàí, ҳàì èêêèí÷è òîìîíäàí, þðèäèê âà æèñìîíèé øàõñëàð, øóíèíãäåê, äàâëàòíèíã ¢çè қàòíàøèøè ìóìêèí.

Åâðîîáëèãàöèÿëàð âà åâðîàêöèÿëàð áèëàí ñàâäî қèëèø қèììàòëè қîғîçëàðíèíã õàëқàðî áîçîðèãà ìèñîë

á¢ëèøè ìóìêèí. Õàëқàðî êåëèøóâëàð á¢éè÷à áèòèìëàð ÷åò ýë қèììàòëè қîғîçëàðè áèëàí ñàâäî қèëèø

ó÷óí ìàõñóñ ñåêöèÿëàðãà ýãà á¢ëãàí ôîíä áèðæàëàðèäà, øóíèíãäåê, áèðæàäàí òàøқàðè áîçîðäà

òóçèëàäè. Íüþ–Éîðê, Ëîíäîí, Òîêèî, Ôðàíêôóðò øàҳàðëàðè қèììàòëè қîғîçëàð áèëàí õàëқàðî ñàâäî

қèëèøíèíã ýíã éèðèê ìàðêàçëàðè ҳèñîáëàíàäè.

Õàëқàðî áîçîðäà ¢çëàøòèðèëãàí ñàðìîÿ ìàáëàғëàðè óìóìèé ҳàæìèíèíã êàòòà қèñìè

îáëèãàöèÿëàðãà ò¢ғðè êåëàäè. Âàëþòà òàðêèáèãà ê¢ðà õàëқàðî îáëèãàöèÿ áîçîðèíèíã 50 ôîèçäàí ê¢ï

қèñìè àìåðèêà äîëëàðè âà ßïîíèÿ èåíàñèãà ò¢ғðè êåëàäè.

Қèììàòëè қîғîçëàðíèíã õàëқàðî áîçîðè áèðëàì÷è âà èêêèëàì÷è áîçîðëàðãà á¢ëèíàäè. Áèðëàì÷è

áîçîðäà áèð ìàìëàêàòíèíã ýìèòåíòè қèììàòëè қîғîçëàðíè áîøқà ìàìëàêàòäà æîéëàøòèðàäè. ßïîíèÿ, Àíãëèÿ

âà ÀҚØ äàâëàòëàðè îáëèãàöèÿ çà¸ìëàðè á¢éè÷à ýíã éèðèê çà¸ì ýãàëàðè ҳèñîáëàíàäè. Çà¸ìíè

æîéëàøòèðèø ó÷óí åòàê÷è ìåíåæåð òàíëàá îëèíàäè. Îáëèãàöèÿëàð ÷èқàðèøíèíã êàôîëàò ãóðóҳè âà

ñîòèø ãóðóҳè òóçèëèá, óëàð қèììàòëè қîғîçëàð îáóíàñèíè ҳàìäà óøáó қèììàòëè қîғîçëàðíèíã êåéèí÷àëèê

¢çëàðèíèíã ìèæîçëàðè á¢ëãàí ñàðìîÿäîðëàðãà ñîòèëèøèíè òàúìèíëàéäè. Áèðèí÷è òîèôàëè çà¸ì ýãàëàðè

ó÷óí òàøêèëîò÷èëàðãà òóëàíàäèãàí âîñèòà õà қèíèíã ìèқäîðè, øó æóìëàäàí, ñîòèø, æîéëàøòèðèø

êàôîëàòè âà àãåíòëèê âîñèòà ҳàқè æàìè çà¸ì ñóììàñèíèíã 1,5 ôîèçèäàí 2,5 ôîèçèãà÷à á¢ëãàí қèñìèíè

òàøêèë қèëàäè.

Èêêèëàì÷è áîçîðäà қèììàòëè êîғîçëàð ìàõñóñ ìîëèÿ ìóàññàñàëàðè îðқàëè қàéòà ñîòèëàäè. Òóðëè

ìàìëàêàòëàðíèíã éèðèê ñóғóðòà êîìïàíèÿëàðè, òèæîðàò âà ìàðêàçèé áàíêëàðè îáëèãàöèÿëàð èêêèëàì÷è



õàëқàðî áîçîðèäàãè áèòèìëàðíèíã èøòèðîê÷èëàðè á¢ëèá õèçìàò қèëàäè.

Қèììàòëè қîғîçëàð àëîҳèäà òóðëàðèíèíã áîçîðëàðè

Ôîíä áîéëèêëàðèíèíã åòàðëè äàðàæàäà ðèâîæëàíãàí áîçîðè øàðîèòèäà àêöèÿëàð áîçîðè,

îáëèãàöèÿëàð áîçîðè, äåïîçèò âà æàìғàðìà ñåðòèôèêàòëàðè áîçîðè, âåêñåëëàð áîçîðè êàáè ò¢ëèқ

øàêëëàíãàí қèììàòëè қîғîçëàðíèíã àëîҳèäà òóðëàðè áîçîðëàðè õàқèäà ñ¢ç þðèòèø ìóìêèí. Áó

áîçîðëàðíèíã ҳàð áèðè óìóìàí îëèíãàí қèììàòëè қîғîçëàð áîçîðèíèíã ñåãìåíòè ҳèñîáëàíàäè âà àëîҳèäà îëèá

қàðàëãàí ìàìëàêàòäà ¢çèãà õîñ õóñóñèÿòëàðãà ýãà. Äóí¸ ìèқ¸ñèäà âà àëîҳèäà ìàìëàêàò äîèðàñèäà

àêöèÿëàð áèëàí қèëèíãàí ñàâäîëàð ҳàæìè қóéèäà êåëòèðèëãàí ìàúëóìîòëàð áèëàí òàâñèôëàíàäè.

¡çáåêèñòîíäà àìàëäà øàêëëàíãàí қèììàòëè қîғîçëàð àéðèì òóðëàðè áîçîðëàðèíèíã ¢çèãà õîñ

õóñóñèÿòèíè қóéèäàãè òàðçäà òàúðèôëàø ìóìêèí.

Àêöèÿëàð áîçîðè. Áèðèí÷è ãàëäà, áó áèðëàì÷è áîçîð á¢ëèá, óíäà áåø ìèíããà ÿқèí ýìèòåíòëàð âà

ìèëëèîíëàá ñàðìîÿäîðëàð – þðèäèê ҳàìäà æèñìîíèé øàõñëàð èøòèðîê ýòàäè. Ýìèòåíòëàð áèð–áèðèäàí

¢çëàðèíèíã êàòòàëèãè æèҳàòèäàí ôàðқ қèëàäè. Àêöèÿëàð áîçîðè àñîñàí äàâëàò êîðõîíàëàðè íåãèçèäà

áàðïî ýòèëãàí àêöèÿäîðëèê æàìèÿòëàðè àêöèÿëàðèíèíã îëäè–ñîòäèñè á¢éè÷à қèëèíàäèãàí îïåðàöèÿëàð

áèëàí áîðëèê. Áó áèðæàäàí òàøқàðè áîçîðäèð, ÷óíêè ôîíä áèðæàñèäàãè ëèñòèíã òàäáèðèäàí ôàқàò áèð

íå÷àãèíà êîìïàíèÿëàð ¢òãàí, ҳîëîñ. Áó áîçîðäà ҳîðèæèé ñàðìîÿäîðëàðíèíã èøòèðîê ýòèøèãà ðóõñàò

áåðèëãàí, óëàð òîìîíèäàí àêöèÿëàðíèíã ҳàðèä қèëèíèøè òàñîäèôèé õóñóñèÿòãà ýãà, ëåêèí ҳîðèæèé

ñàðìîÿäîðëàð àéíè ïàéòäà óøáó áîçîðãà ÿíàäà êàòòà êèçèêèø áèëàí êàðàøìîқäà. Àêöèÿëàð áèëàí

îïåðàöèÿëàð ¡çáåêèñòîííèíã áàð÷à ҳóäóäëàðèäà àìàëãà îøèðèëàäè; áèòèìëàð Òîøêåíò øàҳðèäà,

қîðàêàëïîғèñòîí Ðåñïóáëèêàñè ïîéòàõòèäà âà âèëîÿòëàð ìàðêàçëàðèäà áèðæàäàí òàøқàðè áîçîðäà ҳàì,

áèðæà қîøèäàãè áîçîðäà ҳàì òóçèëàäè. Àêöèÿëàð áîçîðè ¢ç ҳàæìèãà ê¢ðà àí÷à êàòòà á¢ëèá, íèñáàòàí

ðèâîæëàíãàí ìóàññàñàâèé èíôðàòóçèëìàãà ýãà. Àêöèÿëàð áîçîðè áåâîñèòà ¡çáåêèñòàí Ðåñïóáëèêàñè

Äàâëàò ìóëêè қ¢ìèòàñè ҳóçóðèäàãè қèììàòëè êîғîçëàð áîçîðè ôàîëèÿòèíè ìóâîôèқëàøòèðèø âà íàçîðàò

қèëèø Ìàðêàçè òîìîíèäàí òàðòèáãà ñîëèíàäè. Áó æ¢øқèí ðèâîæëàíà¸òãàí áîçîðäèð.

Äàâëàò îáëèãàöèÿëàðè áîçîðè. Ôîíä áîçîðèíèíã ìàçêóð ñåãìåíòè áèòèìëàðè á¢éè÷à àéëàíìàëàð

áèð éèëäà áèð íå÷à ¢íëàá ìèëëèàðäãà÷à åòàäè. Óøáó áîçîðãà òîâàðíè áèòòà øàõñ – äàâëàò ÷èқàðàäè.

Ҳàðèäîðëàð áó åðäà æóäà ê¢ï – þç ìèíãëàáíè òàøêèë ýòàäè. Áó áèðëàì÷è âà èêêèëàì÷è áîçîð á¢ëèá,

ôàқàò áèðæà áîçîðèäèð. Óíäà ôàқàò þðèäèê øàõñëàð – ¡çá¸êèñòàí Ðåñïóáëèêàñèíèíã ðåçèäåíòëàðè

èøòèðîê ýòèøè ìóìêèí. Îïåðàöèÿëàð ôàқàò áèð æîéäà – Ðåñïóáëèêà âàëþòà áèðæàñèíèíã ôîíä á¢ëèìèäà

àìàëãà îøèðèëàäè. Ñàðìîÿäîðëàð ìàçêóð áîçîðäà îáëèãàöèÿëàðíè ôàқàò äèëåðëàð îðêàëè ñîòèá îëèøè

ìóìêèí. Äèëåðëàð âàçèôàñèíè, îäàòäà, áàíêëàð áàæàðàäè. Äàâëàò қèììàòëè қîғîçëàðíè ñ¢íäèðèëèøèíèíã

êàôîëàòèíè òàúìèíëàéäè, øóíèíã ó÷óí áó áîçîð ýíã ëèêâèäëè ñàíàëàäè. Äàâëàò îáëèãàöèÿëàðè áîçîðè

Ìîëèÿ âàçèðëèãè òîìîíèäàí òàðòèáãà ñîëèíàäè, қèììàòëè қîғîçëàðíè æîéëàøòèðèø, óëàðíèíã ìóîìàëàäà



á¢ëèøè âà óëàð íàðõèíèíã ò¢ëàíèøè Ìàðêàçèé áàíê ¸ðäàìèäà àìàëãà îøèðèëàäè. Áó áîçîðíèíã àôçàëëèãè

øóíäàêè, óíäà òðàíçàêöèÿëàðãà õèçìàò ê¢ðñàòóâ÷è ¢çàðî áîғëàíãàí ñàâäî, äåïîçèòàð âà ҳèñîá–êèòîá

òèçèìëàðè ìàâæóä.

Êîðõîíàëàð îáëèãàöèÿëàðè áîçîðè (êîðïîðàòèâ îáëèãàöèÿëàð). Áó íèñáàòàí ¸ø áîçîð á¢ëèá,

óíèíã ҳàæìè àí÷à êè÷èê, ÷óíêè óíäà ôàқàò áèð íå÷à ýìèòåíòëàð ¢çëàðèíèíã îáëèãàöèÿëàðèíè ìóîìàëàãà

÷èқàðàäè. Ìàçêóð қèììàòëè қîғîçëàðíèíã èêêèëàì÷è áîçîðè ÿõøè ðèâîæëàíìàãàí. Óøáó áîçîðäà ôàқàò

¡çá¸êèñòàí Ðåñïóáëèêàñèíèíã ðåçèäåíòëàðè èøòèðîê ýòàäè. Êîðõîíàëàð îáëèãàöèÿëàðè áèðæàäàí

òàøқàðè áîçîðäà ҳàì, ôîíä áèðæàëàðèäà ҳàì ñîòèëèøè âà ҳàðèä қèëèíèøè ìóìêèí.

Áàíêëàðíèíã äåïîçèò âà æàìғàðìà ñåðòèôèêàòëàðè áîçîðè. Áó óí÷à êàòòà á¢ëìàãàí áîçîð

ҳèñîáëàíàäè. Áó åðäà қèììàòëè қîғîçëàðíèíã ýìèòåíòëàðè òèæîðàò áàíêëàðèäèð. Óëàðíèíã ñîíè áèð

íå÷àãèíà, ҳîëîñ. Ñàðìîÿäîðëàð – þðèäèê âà æèñìîíèé øàõñëàð á¢ëèá, óëàð áèð íå÷à ìèíãòàíè òàøêèë

ýòàäè. Áàíê ñåðòèôèêàòëàðèíèíã èêêèëàì÷è áîçîðè éóê. Äàâëàò ìàçêóð áîçîðäà òàðòèáãà ñîëóâ÷è

ñèôàòèäà èøòèðîê ýòàäè. Áó áèðæàäàí òàøқàðè áîçîðäèð. Äåïîçèò âà æàìғàðìà ñåðòèôèêàòëàðèíèíã

áîçîðè Ìàðêàçèé áàíê òîìîíèäàí òàðòèáãà ñîëèíàäè.

Қèììàòëè қîғîçëàðíèíã àéðèì òóðëàðè áîçîðëàðèäàãè âàçèÿòíèíã òàҳëèëè ҳàқèäàãè áàòàôñèë

ìàúëóìîòëàð "Áèðæà" ãàçåòàñèäà ýúëîí қèëèíàäè.

Áèç þқîðèäà ôàқàò áîçîðëàðíèíã éèðèêëàøãàí ñåãìåíòëàðãà á¢ëèíèøèíè ê¢ðèá ÷èқäèê.

Ñåãìåíòëàð ҳàì ¢ç íàâáàòèäà êè÷èқ ñåãìåíòëàðãà á¢ëèíèøè ìóìêèí. Ìàñàëàí, àêöèÿëàð áîçîðèíè îääèé âà

èìòè¸çëè àêöèÿëàð, ýãàñèíèíã íîìè ¸çèëãàí âà ê¢ðñàòóâ÷è ýãàëèê қèëàäèãàí àêöèÿëàð, ¸ïèê âà î÷èқ

àêöèÿäîðëèê æàìèÿòëàðèíèíã àêöèÿëàðè, ÿíãè òàøêèë ýòèëãàí êîìïàíèÿëàð âà õóñóñèéëàøòèðèø

íàòèæàñèäà äàâëàò êîðõîíàëàðè íåãèçèäà áàðïî ýòèëãàí êîìïàíèÿëàð àêöèÿëàðè áîçîðëàðèãà á¢ëèø

ìóìêèí.

Èқòèñîäèé àäàáè¸òäà áîçîðëàðíèíã áîøқà÷à òàñíèôëàíèøè ҳàì ê¢ðèá ÷èқèëàäè, æóìëàäàí:

1. ìóääàòëàð á¢éè÷à – қèñқà ìóääàòëè, ¢ðòà÷à ìóääàòëè, óçîқ ìóääàòëè âà ìóääàòñèç қèììàòëè

қîғîçëàð áîçîðëàðè;

2. ýìèññèÿäà äàâëàòíèíã èøòèðîêè á¢éè÷à – äàâëàò қèììàòëè қîғîçëàðè áîçîðëàðè âà êîðõîíàëàð

қèììàòëè қîғîçëàðè áîçîðëàðè;

3. ýìèòåíòëàðíèíã êåëèá ÷èқèøèãà ê¢ðà – ÿíãè òàøêèë ýòèëãàí àêöèÿäîðëèê æàìèÿòëàðè қèììàòëè

қîғîçëàðè áîçîðëàðè âà õóñóñèéëàøòèðèëãàí äàâëàò êîðõîíàëàðè íåãèçèäà áàðïî ýòèëãàí

àêöèÿäîðëèê æàìèÿòëàðè қèììàòëè қîғîçëàðèíèíã áîçîðëàðè;

4. òàðìîқëàð, ҳóäóäèé òàìîéèë á¢éè÷à âà ҳ.ê.

¡çáåêèñòîíäà, ìàñàëàí, 90–éèëëàðíèíã áîøèäà áóòóí ôîíä áîçîðè èêêèòà òàðêèáèé қèñì: òèæîðàò

áàíêëàðè àêöèÿëàðè áîçîðè âà ÿíãè òàøêèë ýòèëãàí ê¢ï èõòèñîñëè àêöèÿäîðëèê æàìèÿòëàðè



àêöèÿëàðè áîçîðèíèíã éèãèíäèñèíè ¢çèäà íàìî¸í қèëäè.

Ò¢ëàқîíëè қèììàòëè қîғîçëàð áîçîðèíè áàðïî ýòèø, óíèíã áàð÷à òàðêèáèé қèñìëàðèíèíã

ì¢òàíîñèáëèãèíè óøëàá òóðèø ìàқñàäèäà óøáó áîçîðíè òàðòèáãà ñîëèø âà íàçîðàò қèëèø ôàқàò àëîҳèäà

îëèá қàðàëãàí ìîëèÿâèé âîñèòàíèíã àìàë қèëèøè íàçàðèÿñè âà àìàëè¸òèíèíã ¢çèãà õîñ õóñóñèÿòëàðèíè

÷óқóð ¢ðãàíèá ÷èққàíäàãèíà ìóìêèí á¢ëàäè. Áóíäàí òàøқàðè, êåñêèí ðàқîáàò òóôàéëè íèñáàòàí êè÷èê

âà ¢ðòà èíâåñòèöèÿ ìóàññàñàëàðèíèíã ôàîëèÿòè ôàқàò óëàðíèíã àëîҳèäà ìîëèÿâèé âîñèòàëàð áèëàí

îïåðàöèÿëàð қèëèøãà òîð èõòèñîñëàøóâè øàðîèòèäà ìóâàôôàқèÿòëè á¢ëèøè ìóìêèí.

1.2 ¡çáåêèñòîíäà ôîíä áîçîðèíèíã øàêëëàíèøè âà óíèíã òàðêèáèé òóçèëèøè

¡çáåêèñòîí Ðåñïóáëèêàñèíèíã қîíóí ҳóææàòëàðèãà ê¢ðà ôîíä áèðæàñè - î÷èқ âà îøêîðà áèðæà

ñàâäîëàðèíè îëäèíäàí áåëãèëàíãàí âàқòäà âà áåëãèëàíãàí æîéäà ¢ðíàòèëãàí қîèäàëàð àñîñèäà òàøêèë

ýòèø ҳàìäà ¢òêàçèø îðқàëè ôàқàò қèììàòëè қîғîçëàð ñàâäîñè ó÷óí øàðîèòëàð ÿðàòóâ÷è þðèäèê øàõñ.

Ôîíä áèðæàñè қèììàòëè қîғîçëàð áèëàí áèðæà ôàîëèÿòèíè þðèòèø ó÷óí ëèöåíçèÿãà ýãà á¢ëèøè

êåðàê. Ôîíä áèðæàëàðèíèíã ìóàññèñëàðè á¢ëèá қèììàòëè қîғîçëàð áèëàí îïåðàöèÿëàðíè àìàëãà îøèðèø

ó÷óí ðóõñàòíîìàãà (ëèöåíçèÿãà) ýãà á¢ëãàí þðèäèê âà æèñ ìîíèé øàõñëàð қàòíàøèøè ìóìêèí. Äàâëàò

ҳîêèìèÿòè âà áîøқàðóâè èäîðàëàðè, óëàðíèíã õîäèìëàðè âà ìóòàõàññèñëàðè áèðæàëàðíèíã ìóàññèñëàðè

ñèôàòèäà èøòèðîê ýòèøè ìóìêèí ýìàñ.

Ôîíä áèðæàñèäà қèììàòëè қîғîçëàð áèëàí îïåðàöèÿëàð қóéèäàãè àñîñèé òàìîéèëëàðãà ìóâîôèқ

àìàëãà îøèðèëàäè:

� áèðæà ñàâäîëàðèíèíã èøòèðîê÷èëàðè, øóíèíãäåê, áèðæà õèçìàòêîðëàðè òîìîíèäàí қîíóí÷èëèê âà

áèðæà қîèäàëàðèãà қàòúèé ðèîÿ қèëèíèøè;

� áèðæà ñàâäîëàðèíèíã áàð÷à èøòèðîê÷èëàðè ó÷óí òåíã øàðîèòëàð ÿðàòèëèøè;

� áèðæà ñàâäîëàðè ¢òêàçèëèøèíè îëäèíäàí áåëãèëàíãàí æîé âà éèë áèëàí ðåãëàìåíòëàø

é¢ëè îðқàëè óøáó ñàâäîëàðíèíã ðåãëà ìåíòëàíèøèíè òàúìèíëàø;

� òóçèëàäèãàí áèòèìëàðíèíã èõòè¸ðèéëèãè;

� àìàëäà þçàãà êåëãàí òàëàá âà òàêëèô àñîñèäà íàðõíè áåëãèëàø;

� áèðæà ñàâäîëàðèãà ðóõñàò ýòèëãàí қèììàòëè қîғîçëàð ҳàқèäàãè èøîí÷ëè âà ò¢ëèқ

ìàúëóìîòëàðíè çóäëèê áèëàí ýúëîí қèëèø ҳàìäà áèðæà ñàâäîëàðè èøòèðîê÷èëàðèíè áèðæà áèòèìëàðèíèíã

íàðõëàðè ò¢ғðèñèäà õàáàðäîð қèëèø;

� қîíóí é¢ëè áèëàí òàëàá ýòèëàäèãàí áèðæà àõáîðîòèíè òàқäèì

ýòèø âà ýúëîí қèëèø;

� òîâëàìà÷èëèê, íàðõëàð áèëàí íàéðàíãáîçëèêëàð қèëèíèøè, қàñääàí íîò¢ғðè àõáîðîò

áåðèëèøèíèíã òàқèқëàíèøè âà òàúқèá қèëèíèøè âà ҳ.ê.



Áèðæàäà қóéèäàãèëàð òàқèқëàíàäè:

� қàëáàêè, ñóíúèé қèñқà ìóääàòëè áèòèìëàðíèíã òóçèëèøè;

� ìîíîïîëèÿãà қàðøè ñè¸ñàòíè þðèòèøãà âàқèë ýòèëãàí îðãàí áèëàí îëäèíäàí êåëèøóâëàðñèç

áèð–áèðèíèíã ìóëêèíè íàçîðàò қèëóâ÷è áèð øàõñ ¸êè øàõñëàð ãóðóҳè òîìîíèäàí áèðîð–áèð ýìèòåíò

àêöèÿëàðèíèíã 35 âà óíäàí îðòèқ ôîèçèíè òàúìèíëîâ÷è ¸êè àêöèÿäîðëàð îâîçëàðèíèíã 50 ôîèçèäàí

îðòèғèíè òàúìèíëîâ÷è àêöèÿëàðíè ҳàðèä қèëèø ҳàìäà áèòèìëàðíè ð¢éõàòãà îëèø;

� áèð øàõñ òîìîíèäàí áåâîñèòà ¸êè áàҳîëàð êîòèðîâêàñèãà òàúñèð ê¢ðñàòèøíè ìàқñàä

қèëãàí ñîõòà øàõñ îðқàëè қèììàòëè қîғîçëàðíè ñîòèá îëèø (ñîòèø) á¢éè÷à ê¢ëàìëè áèòèìëàðíèíã

òóçèëèøè;

� қèììàòëè қîғîçëàð áîçîðè қîíüþíêòóðàñèíèíã ñóíúèé ðàâèøäà ¢çãàðèøèãà îëèá êåëèøè

ìóìêèí á¢ëãàí ¸ëãîí õàáàðëàðíè òàðқàòèø âà қèììàòëè қîғîçëàð áèëàí ñàâäîëàð қèëèøíèíã àñîñèé

òàìîéèëëàðèãà ҳàìäà àìàëäàãè қîíóí õóææàòëàðèãà çèä á¢ëãàí áîøқà ҳàðàêàòëàð.

Ôîíä áèðæàëàðè ¢çèíè ¢çè òàðòèáãà ñîëóâ÷è òàøêèëîòëàð æóìëàñèãà êèðàäè. Áó øóíè

àíãëàòàäèêè, áèðæàëàð қèììàòëè қîғîçëàð áèëàí áèðæà ñàâäîëàðè қîèäàëàðèíè, áèðæàíèíã òàðêèáèé

òóçèëìàëàðè, óëàðíè àúçîëàðèíèíã èøèíè òàðòèáãà ñîëóâ÷è ҳóææàòëàðíè ìóñòàқèë ðàâèøäà èøëàá

÷èқàäè âà òàñäèқëàéäè, áèðîқ áóëàðíèíã áàð÷àñè қèììàòëè қîғîçëàð áîçîðè ò¢ғðèñèäàãè àìàëäàãè қîíóí

ҳóææàòëàðè äîèðàñèäà àìàëãà îøèðèëèøè ëîçèì. Õóñóñàí, áèðæà îïåðàöèÿëàðèíèíã қîèäàëàðè

ìàæáóðèé òàðòèáäà қóéèäàãè òàúðèôëàðíè íàçàðäà òóòèøè êåðàê:

� ìóàéÿí áèðæàäà қèììàòëè қîþçëàð áèëàí ñàâäî–ñîòèқ қèëèø òàìîéèëëàðè;

� áèðæà ñàâäîëàðè èøòèðîê÷èëàðèíèíã òàðêèáè âà óëàðãà íèñáàòàí қ¢éèëàäèãàí òàëàáëàð;

áèðæà éèғèëèøëàðèíèíã æîéè âà éèëè ҳàқèäà àõáîðîò;

� қèììàòëè қîғîçëàðíèíã áèðæà ñàâäîëàðèãà ðóõñàò ýòèëèøè òàðòèáè;

� áèðæà áèòèìëàðè;

� ìèæîçëàðíèíã áðîêåðëàðãà òîïøèðèқíîìàëàðè (áóéðóқëàðè)íèíã òóðëàðè;

� ñàâäîëàðíè òàøêèë ýòèø;

� áèòèìëàðíè ð¢éõàòãà îëèø âà ðàñìèéëàøòèðèø òàðòèáè;

� áèòèìëàðíè òóçèøäà ôîéäàëàíèëàäèãàí øàðòíîìàëàð, àðèçàëàð, ҳèñîáîòëàð, õàáàðíîìà

øàêëëàðè âà áîøқà áèðæà ҳóææàòëàðèíèíã íàìóíàëàðè.

Áèðæà ñàâäîëàðèíèíã è÷êè қîèäàëàðè, áèðæàíèíã óñòàâè ìàæáóðèé òàðòèáäà ¡çáåêèñòîí

қèììàòëè қîғîçëàð áîçîðèíè òàðòèáãà ñîëóâ÷è îðãàí áèëàí êåëèøèëèøè çàðóð.

¡ç âàçèôàëàðèíè áàæàðèø ó÷óí ôîíä áèðæàëàðè:

� áèðæà àúçîëèãèãà êèðèø ó÷óí çàðóð á¢ëãàí èíâåñòèöèÿ ìóàññàñàëàðèãà íèñáàòàí қ¢éèëàäèãàí

ìàæáóðèé òàëàáëàðíè áåëãèëàøè; ñàâäîëàðäà áèðæà àúçîëàðèíèíã âàқèëëàðèãà қ¢éèëàäèãàí ìàëàêà



òàëàáëàðèíè áåëãèëàøè;

� ýêñïåðò, ìàëàêà, êîòèðîâêà, áàҳñëàðíè ҳàë ýòèø ó÷óí íèçîëàð á¢éè÷à êîìèññèÿ, ìàñëàҳàò âà

ìàúëóìîòíîìàëàð áþðîñèíè òàøêèë ýòèøè;

� êèðèø âà æîðèé àúçîëèê áàäàëëàðè, áèòèìëàðíè ð¢éõàòãà îëèø, òåõíèê õèçìàòëàð, áèðæàãà

äîèìèé âà áèð ìàðòàëèê êåëèá êåòóâ÷èëàðíèíã òàøðèôè ó÷óí ò¢ëîâëàðíè áåëãèëàøè âà óíäèðèá îëèøè;

� óñòàâíè, ñàâäîëàð қîèäàëàðèíè áóçãàíëèê ó÷óí, ð¢éõàòãà îëèø éèғèìëàðèíè ¢ç éèëèäà

ò¢ëàìàãàíëèê ó÷óí æàðèìàëàðíè óíäèðèá îëèøè;

� áèðæà қ¢ëëàíìàëàðè, ìàúëóìîòíîìàëàðè, ò¢ïëàìëàðèíè íàøð қèëèøè ìóìêèí.

Қèììàòëè қîғîçëàð áîçîðèäà áèðæà ôàîëèÿòè ôîíä áèðæàñèíèíã ìàõñóñ ôàîëèÿò òóðè á¢ëãàíëèãè

áîèñ, қîíóí÷èëèê áèëàí óíèíã äàðîìàä ìàíáàëàðè қàòúèé ðåãëàìåíòëàíãàí. ×óíîí÷è, áèðæà ôàîëèÿòèíè

ìîëèÿëàø ¢ç àêöèÿëàðèíè, ïàéëàðèíè, áðîêåðëèê æîéëàðèíè ñîòèø, ìóíòàçàì àúçîëèê áàäàëëàðè, áèðæà

áèòèìëàðèíè ð¢éõàòãà îëèøäàí òóøãàí éèðèìëàð, қèììàòëè қîғîçëàð áèëàí îïåðàöèÿëàðäà âîñèòà÷èëèê

қèëãàíëèê ó÷óí âîñèòà÷èëèê ҳàқëàðè, øóíèíãäåê, àõáîðîò âà àéðèì áîøқà õèçìàòëàðäàí îëèíãàí

äàðîìàäëàð ҳèñîáèäàí àìàëãà îøèðèëèøè ìóìêèí.

¡çáåêèñòîíäà ôîíä áèðæàñèíèíã âóæóäãà êåëèøè

1991 éèëíèíã áàҳîðèäà ¡çáåêèñòîí ҳóêóìàòèíèíã қàðîðè áèëàí ðåñïóáëèêàíèíã ýíã ÿíãè òàðèõèäà

áèðèí÷è "Òîøêåíò" ¡çáåêèñòîí Ðåñïóáëèêàñè òîâàð–õîì àø¸ áèðæàñè òàøêèë ýòèëäè. ¡øà éèëíèíã ¸çèãà

êåëèá ó òîâàð ñåêöèÿñèäà ñàâäîëàðíè ¢òêàçà áîøëàäè, қàãüèé äàâëàò íàðóëàðèíèíã áåëãèëàíèøè

àìàëè¸òèäàí âîç êå÷èøíè íàçàðäà òóòãàí áîçîð ìóíîñàáàòëàðèãà ¢òèø, ҳàð áèð êîðõîíà қàòúèé

áåëãèëàíãàí õîì-àø¸ åòêàçèá áåðóâ÷èëàð âà ìàõñóëîò èñòåúìîë÷èëàðèãà ýãà á¢ëãàí ñîáèқ èòòèôîқè

ðåæàëè èқòèñîäè¸òèíèíã ¢øà äàâðäà áàðáîä á¢ëà áîøëàãàíëèãè õ¢æàëèê þðèòóâ÷è ñóáúåêòëàð ¢çëàðè

ó÷óí ýíã ìàúқóë á¢ëãàí õîìàø¸ åòêàçèá áåðóâ÷èëàð ҳàìäà ìàõñóëîò èñòåúìîë÷èëàðèíè ìóñòàқèë

ðàâèøäà òîïà îëàäèãàí ÿíãè èқòèñîäèé âîñèòàíè áàðïî қèëèø çàðóðàòèíè êåëòèðèá ÷èқàðäè Òåç îðàäà

þç áåðãàí ñîáèқ èòòèôîқíèíã òàðқàëèá êåòèøè äàâëàò òîìîíèäàí òàðòèáãà ñîëèíàäèãàí ìóàéÿí қîèäàëàð

á¢éè÷à òàøêèë ýòèëãàí ìóñòàқèë è÷êè áîçîðíè æàäàëëèê áèëàí þçàãà êåëòèðèøíèíã ìàқñàäãà ìóâîôèқ

ýêàíëèãèíè òàñäèқëàäè Äàñòëàá áèðæà ìàñúóëèÿòè ÷åêëàíãàí æàìèÿò øàêëèäà áàðïî ýòèëäè. Қàòîð

âàçèðëèêëàð, èäîðàëàð, ðåñïóáëèêàíèíã éèðèê êîðõîíàëàðè óíèíã èøòèðîê÷èëàðè á¢ëèøäè. Áèðæàíèíã

óñòàâ ôîíäè 10 ìëí. ðóáëíè òàøêèë ýòäè. Áèðîқ, 1991 éèë áàҳîð îéëàðèíèíã îõèðè âà ¸ç îéëàðèíèíã

áîøèäà áèðæà ñàâäîëàðèíèíã øèääàò áèëàí ¢ñèøè áèðæà óñòàâ ñàðìîÿñèíèíã îøèðèëèøè, óíèíã

èøòèðîê÷èëàðè òàðêèáèíèíã êåíãàéòèðèëèøè çàðóðàòèíè êåëòèðèá ÷èқàðäè ¡øà éèëíèíã àâãóñòèäà

"¡çáåêèñòîí òîâàð–õîì àø¸ áèðæàñè" ìàñúóëèÿòè ÷åêëàíãàí æàìèÿò "Òîøêåíò" ¡çáåêèñòîí ðåñïóáëèêà

óíèâåðñàë òîâàð–ôîíä áèðæàñè (қèñқàðòèðèëãàí íîìè – "Òîøêåíò" áèðæàñè)ãà àéëàíòèðèëäè âà óíèíã



òàðêèáèäà қèììàòëè қîғîçëàð áîçîðèíèíã äàñòëàáêè ðàñìèé òàøêèëîòè – Ôîíä á¢ëèìè î÷èëäè Ôîíä á¢ëèìè

çèììàñèãà қèììàòëè қîғîçëàðíèíã óþøãàí áîçîðèíè òàøêèë ýòèø (ôîíä áîéëèêëàðè áèëàí áèðæà

ñàâäîëàðèíè òàøêèë қèëèø), áèðæàíèíã áðîêåðëèê ¢ðèíëàðèíè ñîòèø, áèðæàíèíã óñòàâ ñàðìîÿñèíè

øàêëëàíòèðèø ìàқñàäèäà óíèíã àêöèÿëàðèíè æîéëàøòèðèø âàçèôàëàðè þêëàòèëäè.

1991 éèëíèíã ñåíòÿáðèäà Áèçíåñ ìèëëèé óíèâåðñèòåòè áàçàñèäà "Òîøêåíò" áèðæàñè

"Àêöèÿëàøòèðèø. Қèììàòëè қîғîçëàð áèëàí îïåðàöèÿëàð" ìàõñóñ ¢қóâ êóðñèíè òàøêèë ýòäè. Ñàâäî

çàëèíèíã ôîíä ñåêöèÿñèäà èøëàøíè õîõëîâ÷è áàð÷à áðîêåðëàð óøáó êóðñäà ¢қèøëàðè ëîçèì ýäè. Áèð

éèëíèíã ¢çèäà Ôîíä á¢ëèìèíèíò òàðêèáè øàêëëàíäè. Áðîêåðëèê æîéèíèíã íàðõè 100 ìèíã ðóáëíè òàøêèë

ýòäè. ¡øà éèëíèíã ê¢ç îéëàðè ìîáàéíèäà ìåúåðèé õóææàòëàð ïàêåòèíè èøëàá ÷èқèø á¢éè÷à æèääèé

èøëàð îëèá áîðèëäè âà áó èøëàð 1992 éèëíèíã áîøèãà êåëèá òóãàòèëäè ¡øà éèëäà "Òîøêåíò" áèðæàñè

Ôîíä á¢ëèìè ò¢ғðèñèäà, áðîêåðëèê æîéè ò¢ғðèñèäà, Ôîíä á¢ëèìèíèíã àúçîëàðè ò¢ғðèñèäà, Ýêñïåðò,

Ìàëàêà, Êîòèðîâêà, Íèçîëàð á¢éè÷à êîìèññèÿëàð ò¢ғðèñèäà òàñäèқëàíãàí íèçîìëàðãà âà ýíã àñîñèéñè

áîøқà ðåñïóáëèêàëàð, øóíèíãäåê, ғàðáèé Åâðîïà äàâëàòëàðè ҳàìäà ÀҚØ ôîíä áèðæàëàðè

òàæðèáàëàðèíè èíîáàòãà îëãàí ҳîëäà èøëàá ÷èқèëãàí қèììàòëè қîғîçëàð áèëàí îïåðàöèÿëàðíè àìàëãà

îøèðèø қîèäàëàðèãà ýãà ýäè.

1992 éèëíèíã ÿíâàðèäà "Òîøêåíò" áèðæàñèíèíã Ôîíä á¢ëèìè ðåñïóáëèêàäà áèðèí÷è á¢ëèá

қèììàòëè қîғîçëàð áèëàí ìóíòàçàì ñàâäîëàðèíè ¢òêàçèøãà êèðèøäè. ¡øà 1992 éèëäà "Òîøêåíò" áèðæàñè

Ôîíä á¢ëèìèíèíã қèììàòëè қîғîçëàð áèëàí îïåðàöèÿëàð á¢éè÷à àéëàíìàñè 26 ìëí. ðóáëíè òàøêèë қèëäè, áó

Ðîññèÿíè äîíãäîð ôîíä áèðæàëàðèíèíã õóääè øóíäàé ê¢ðñàòêè÷ëàðè áèëàí òàққîñëàíàäèãàí äàðàæàäà

ýäè. Ñàâäîëàðãà áàíêëàðíèíã àêöèÿëàðè, òóðëè áèðæàëàðíèíã ôîíä áîéëèêëàðè òîèôàñèãà

êèðèòèëàäèãàí áðîêåðëèê æîéëàðè, øóíèíãäåê, èøëàá ÷èқàðèø òèæîðàò é¢íàëèøèäàãè äàñòëàáêè

àêöèÿäîðëèê æàìèÿòëàðèíèíã ïàéäî á¢ëà áîøëàãàí àêöèÿëàðè қ¢éèëäè. Ôîíä á¢ëèìè ¢øà éèëäà қèììàòëè

қîғîçëàð áîçîðè èøòèðîê÷èëàðèíèíã ôàîëèÿòèíè òàðòèáãà ñîëóâ÷è ìåúåðèé õóææàòëàð á¢ëìàãàí

øàðîèòäà âà ¢çè ÿðàòãàí қîèäàëàð àñîñèäà èø îëèá áîðäè Ôîíä áîçîðèíèíã ðåñïóáëèêà ìèқåñèäàãè

äàñòëàáêè éèðèê ìóàññàñàñè á¢ëãàí Ôîíä á¢ëèìè íàôàқàò äàñòëàáêè ýìèòåíòëàð âà ñàðìîÿäîðëàðíèíã,

áàëêè Ìîëèÿ âàçèðëèãèíèíã ҳàì ýúòèáîðèíè òîðòäè Ìîëèÿ âàçèðëèãè ¢øà éèë ýíäèãèíà ôîíä áîçîðèãà

íèñáàòàí ¢ç ìóíîñàáàòèíè áåëãèëàé áîøëàá, óíè òàðòèáãà ñîëèøãà óðèíèá ê¢ðäè

Àéíè ïàéòäà áèðæàëàðíèíã ñîíè àñòà-ñåêèí ¢ñèá áîðäè. Àéðèì ìàúëóìîòëàðãà ê¢ðà, ôàқàò

¡çáåêèñòîííèíã ¢çèäà 1992 éèëíèíã ¸çèãà êåëèá óëàðíèíã ñîíè 36 òàãà åòäè. Ðåñïóáëèêàäà қàáóë

қèëèíãàí "Áèðæàëàð âà áèðæà ôàîëèÿòè ò¢ғðèñèäà"ãè қîíóí áèðæàëàðãà íèñáàòàí çàðóð ìàæáóðèé

òàëàáëàðíè áåëãèëàãàí ҳîëäà, óëàðíèíã ôàîëèÿòèãà ñåçèëàðëè ¢çãàðòèðèøëàð êèðèòäè. Қîíóíãà áèíîàí

áèðæàíèíã óñòàâ ôîíäè 50 ìëí. ðóáëäàí êàì á¢ëìàñëèãè ëîçèì ýäè. Áèðæàëàð ҳå÷ қàíàқà òèæîðàò

òóçèëìàëàðèíè òàøêèë қèëèøè ìóìêèí ýìàñ ýäè. Âàçèðëèêëàð, èäîðàëàð, äàâëàò қ¢ìèòàëàðè âà øó êàáè



òàøêèëîòëàð áèðæàíèíã ìóàññèñëàðè á¢ëèøè ìóìêèí ýìàñ ýäè. Óñòàâ ñàðìîÿñèíèíã ìèқäîðèãà ê¢ðà

"Òîøêåíò" áèðæàñè қîíóí÷èëèê òàëàáëàðèãà æàâîá áåðäè. Áèðîқ ¢øà éèëäà áó áèðæà àí÷à íîìäîð

á¢ëãàí ãèæîðàò òóçèëìàëàðè êàòòà ìèқäîðèíèíã àñîñèé òàúñèñ÷èñè á¢ëèá, áèð íå÷à éèðèê

âàçèðëèêëàð âà èäîðàëàð áèðæàíè ¢çèíèíã ìóàññèñè ýäè Áó áèðæàëàð ò¢ғðèñèäàãè ÿíãè қîíóíãà çèä

êåëäè 1992 éèëíèíã îõèðèäà "Òîøêåíò" áèðæàñè "¡çáåêèíâåñò" – ¡çáåêèñòîí ìîëèÿ–èíâåñòèöèÿ

êîìïàíèÿñè" àêöèÿäîðëèê æàìèÿòèãà àéëàíòèðèëäè âà ó ÿíãè áèðæà – "Òîøêåíò" ¡çáåêèñòîí

Ðåñïóáëèêàñè òîâàð–ôîíä áèðæàñè" ìàñúóëèÿòè ÷åêëàíãàí æàìèÿòíèíã ìóàññèñè á¢ëèá қàòíàøäè. ßíãè

áèðæàíèíã òàðêèáèäà Ôîíä á¢ëèìè òàøêèë ýòèëèá, áó á¢ëèì òàøêèëèé–ìåúåðèé æèҳàòäàí ҳå÷ áèð

¢çãàðèøëàðãà äó÷ êåëìàäè. ßíãè áèðæà àìàëäàãè қîíóí÷èëèêíèíã áàð÷à òàëàáëàðèãà æàâîá áåðäè.

Òàúñèñ õóææàòëàðèíèíã øàðòëàðèãà ê¢ðà ýñêè áèðæàíèíã áàð÷à àúçîëàðè ò¢ғðèäàí–ò¢ғðè ÿíãè

áèðæàíèíã àúçîëàðè ìàқîìèíè îëäè.

Ôîíä á¢ëèìèíèíã "ñîëíîìà"ñèäà қóâîí÷ëè âà àÿí÷ëè ñàõèôàëàðíè ó÷ðàòèø ìóìêèí. Áèðîқ

¡çáåêèñòîí қèììàòëè қîғîçëàð áîçîðèíèíã òàðèõèäàí ó æîé îëäè, ÷óíêè ¡çáåêèñòîí Ðåñïóáëèêàñè

Ïðåçèäåíòèíèíã 1994 éèëÿíâàðäàãè Ôàðìîíèãà ìóâîôèқ, 1994 éèë 8 àïðåëäà óíèíã íåãèçèäà óíèíã íîìèíè,

àââàëãè áåëãèñèíè – áèð ¢ðêà÷ëè òóÿ (ìàòîíàòëèëèê âà ÷èäàìëèëèê ðàìçè), ôîíä áèðæàëàðè ôàîëèÿò

ê¢ðñàòèøèíèíã ìóìòîç òàìîéèëëàðèãà àñîñëàíãàí îïåðàöèÿëàðíè àìàëãà îøèðèø қîèäàëàðèãà àìàë қèëèø

àíúàíàëàðèíè ñàқëàá қîëãàí "Òîøêåíò" Ðåñïóáëèêà ôîíä áèæàñè òàøêèë ýòèëäè.

¡ç ôàîëèÿòèíèíã äàñòëàáêè êóíëàðèäàí áîøëàá áèðæà òàðìîқ äàñòóðèé ìàõñóëîòëàðèíè

ÿðàòèøãà èõòèñîñëàøòèðèëãàí òàøêèëîòëàðíè æàëá ýòèø áèëàí ñàâäîëàðíèíã ýëåêòðîí áèðæà òèçèìèíè

áàðïî ýòèø, øóíèíãäåê, àêöèÿëàøòèðèø âà àêöèÿëàðíè ҳàðèä қèëèø îðқàëè ìàáëàғëàðíè ìèëëèé

èқòèñîäè¸òãà èíâåñòèöèÿ қèëèøíè òàøâèқ ýòèø á¢éè÷à ôàîë èøëàðíè áîøëàá þáîðäè.

Áàð÷à ôîíä áèðæàëàðèäà á¢ëãàíè êàáè, ñàâäîëàðäà èøòèðîê ýòèø ó÷óí ôàқàò Ìîëèÿ

âàçèðëèãèíèíã қèììàòëè қîғîçëàð áèëàí îïåðàöèÿëàðíè àìàëãà îøèðèø ҳóқóқèíè áåðóâ÷è ìàõñóñ

ëèöåíçèÿñèãà ýãà á¢ëãàí áèðæà àúçîëàðèãà ðóõñàò ýòèääè. Ôàîëèÿòèíèíã äàñòëàáêè éèëèäà

"Òîøêåíò" ÐÔÁ ¢ç қ¢ë îñòèãà 250 íàôàð àúçîëàðíè, øó æóìëàäàí, ÀҚØ, Ãåðìàíèÿ, Ðîññèÿ, Ïîêèñòîí

äàâëàòëàðèíèíã âàқèëëàðèíè áèðëàøòèðäè, óëàðíèíã äåÿðëè ò¢ðòäàí áèð қèñìèíè õóñóñèé øàõñëàð

òàøêèë ýòäè. Áèðæà àúçîëèãèãà êèðèø øàðòëàðè áðîêåðëèê æîéèíèíã ñîòèá îëèíèøèíè âà ìóíòàçàì

àúçîëèê áàäàëëàðèíèíã ò¢ëàíèøèíè íàçàðäà òóòäè. Қèììàòëè қîғîçëàð áèëàí îïåðàöèÿëàð қèëèø

қîèäàëàðèäà ñàâäîëàðäà áèðæàäà ð¢éõàòãà îëèíãàí ҳàð áèð áðîêåðëèê èäîðàñèäàí óíèíã ò¢ðòòà âàқèëè

èøòèðîê ýòèøèãà ðóõñàò áåðèëäè, óøáó âàêèëëàðäàí èêêèòàñè áèòèìëàðíè òóçèøäà èìçî ÷¸êèø

õóқóқèãà ýãà ýäè. Ñàðìîÿäîðëàð âà æàìîàò÷èëèê íàðõëàð êîòèðîâêàñè ò¢ғðèñèäàãè àõáîðîòíè

èíôîðìàöèîí ëàâõà âà áèðæà àõáîðîò áþëëåòåíëàðè ¸ðäàìèäà îëèøè ìóìêèí ýäè. Óìóìèé âà ìàõñóñ áèðæà

õèçìàòëàðèäàí òàøқàðè, ôîíä áèðæàñè äîèðàñèäà ìàëàêà, ýêñïåðò, êîòèðîâêà, íèçîëàð á¢éè÷à



êîìèññèÿëàð âà ìàêëåðèàò ôàîëèÿò ê¢ðñàòäè. Ìàëàêà êîìèññèÿñè áðîêåðëàðíèíã ìàëàêàñèíè âà óëàðãà

қèììàòëè қîғîçëàð áèëàí îïåðàöèÿëàð ¢òêàçèø ó÷óí ðóõñàò ýòèëèøè ìóìêèíëèãèíè áåëãèëàá áåðàð ýäè.

Êîòèðîâêà êîìèññèÿñè қèììàòëè қîғîçëàð êîòèðîâêàñèíè ¢òêàçèø áèëàí áèðãà, áèðæà àõáîðîò

áþëëåòåêëàðèíè òóçàð ýäè. Íèçîëàð á¢éè÷à êîìèññèÿ ýñà, ñàâäîëàð ¢òêàçèëèøè éèëèäà þçàãà êåëãàí

òîðòèøóâëàðíè, øóíèíãäåê, áèòèì òóçèëãàíèäàí êåéèí, áèðæà øàðòíîìàëàðèíèíã áàæàðèëèøè æàðà¸íèäà

ñîäèð á¢ëãàí áàҳñëàðíè õàë қèëèá áåðàðäè. Ìàêëåðèàò ñàâäîëàðíè òàé¸ðëàø, òàøêèë ýòèø âà ¢òêàçèø

èøëàðèíèíã áàæàðèëèøèíè òàúìèíëàá òóðäè.

¡øà éèëäà Ýêñïåðò êîìèññèÿñè àëîҳèäà ðîë ¢éíàäè. ßúíè ó àêöèÿëàðãà ýêñïåðò áàҳîñèíè áåðèø

áèëàí áèðãà, óëàðíèíã êîòèðîâêàãà âà áèðæà ñàâäîëàðèãà êèðèòèëèøèãà ðóõñàò ýòèëèøèíè àìàëãà

îøèðäè. "Òîøêåíò" Ðåñïóáëèêà ôîíä áèðæàñèäà ñàâäîëàð ¢òêàçèøíèíã қîèäàëàðèãà áèíîàí, áàð÷à

ýìèòåíòëàðíèíã ìîëèÿâèé–õ¢æàëèê ôàîëèÿòè âà èíâåñòèöèîí æîçèáàäîðëèãè ïóõòà òàҳëèë қèëèíèá, óíèíã

íàòèæàëàðèãà ê¢ðà ýêñïåðò êîìèññèÿñè ìàçêóð ýìèòåíòíèíã àêöèÿñèíè ñàâäîëàðãà òàқäèì ýòèëãàí

қèììàòëè қîғîçëàð ð¢éõàòèãà êèðèòèø ¸êè êèðèòìàñëèê ҳàқèäà қàðîð қàáóë қèëàðäè.

Қèììàòëè қîғîçëàð ñàâäîëàðèãà ðóõñàò áåðèø òàäáèðè қóéèäàãè òàðçäà àìàëãà îøèðèëäè.

Ýìèòåíò áèðæàãà óíèíã қèììàòëè қîғîçëàðèíè ð¢éõàòíèíã ìàúëóì á¢ëèìèãà êèðèòèø ò¢ғðèñèäàãè àðèçà

áèëàí ìóðîæààò ýòèá, óøáó àðèçàãà ëèñòèíã á¢éè÷à êîìèññèÿ ó÷óí êîðõîíà ôàîëèÿòè áèëàí òàíèøèá

÷èқèø âà óíèíã ìîëèÿâèé àҳâîëèíè áàҳîëàø èìêîíèíè áåðóâ÷è õóææàòëàð ò¢ïëàìèíè èëîâà қèëàðäè.

Ëèñòèíã á¢éè÷à êîìèññèÿ òàðêèáèãà áèðæà àúçîëàðèíèíã âàқèëëàðè, øóíèíãäåê, ÷åòäàí æàëá ýòèëãàí

áóõãàëòåðëèê ҳèñîáè âà ìîëèÿâèé–õ¢æàëèê ôàîëèÿòèíè òàҳëèë қèëèø, áàíê èøè, ôîíä áîçîðèíè қîíóí

æèҳàòäàí òàðòèáãà ñîëèø ñîҳàñèäàãè ýêñïåðòëàð êèðèòèääè.

Áàð÷à ýìèòåíòëàð ò¢ðò ãóðóҳãà á¢ëèíàäè:

"À" ð¢éõàò – áèðæà òîìîíèäàí òàëàá ýòèëàäèãàí ê¢ðñàòêè÷ëàð äàðàæàñèãà ýãà á¢ëãàí

ýìèòåíòëàð.

"Â" ð¢éõàò – "À" ãóðóҳè ó÷óí ð¢éõàòäàãè äàðàæàäàí ïàñò ê¢ðñàòêè÷ëàðãà ýãà á¢ëãàí, ëåêèí

ëèñòèíã ò¢ғðèñèäàãè èëòèìîñíîìà áèëàí ìóðîæààò ýòãàí âà ìàúëóì ìóääàò è÷èäà ¢ç

ê¢ðñàòêè÷ëàðèíè "À" ãóðóҳè äàðàæàñèãà åòêàçèøãà қîäèð á¢ëãàí ýìèòåíòëàð.

"Ñ" ð¢éõàò – "Â" ãóðóҳè ó÷óí ð¢éõàòäàãè äàðàæàäàí ïàñò ê¢ðñàòêè÷ëàðãà ýãà á¢ëãàí, ëåêèí

ìàúëóì ìóääàò è÷èäà ¢ç ê¢ðñàòêè÷ëàðèíè "Â" ãóðóҳè äàðàæàñèãà åòêàçèøãà қîäèð á¢ëãàí

ýìèòåíòëàð.

"D" ð¢éõàò – қèììàòëè қîғîçëàðè éèëèí÷à, áèð ìàðòàëèê òàðòèáäà áèðæàäà ìóîìàëàãà ÷èқðèëèøè

ìóìêèí á¢ëãàí áîøқà ýìèòåíòëàð.

Áóíäàé ð¢éõàòíèíã ìàâæóä á¢ëèøè ðåñïóáëèêàäà қèììàòëè қîғîçëàð áîçîðè ýíäèãèíà ðèâîæëàíà

áîøëàíãàíè áèëàí èçîҳëàíàðäè. Øóíèíãó÷óí "D" ð¢éõàòãà "À", "Â" âà "Ñ" ð¢éõàòëàðèãà êèðèòèëìàãàí



ýìèòåíòëàðíèíã àêöèÿëàðè êèðèòèëèøè ëîçèì. Қóéèäàãè ê¢ðñàòêè÷ëàð ëèñòèíãíèíã ìåçîíëàðè

ҳèñîáëàíàäè:

� áèðæàäà қèììàòëè қîғîçëàð ñîòèëèøèíèíã òåçëèãè âà ìèқäîðè,

� ðåàë àêòèâëàð ìèқäîðè;

� қèììàòëè қîғîçëàð ñîíè ¸êè àêöèÿëàð (àêöèÿëàð ïàêåòëàðè) ýãàëàðèíèíã ñîíè;

� æàëá ýòèëãàí ñàðìîÿíèíã óìóìèé қèéìàòè;

� äàðîìàäëèëèê (ôîéäàëèëèê);

� ýìèòåíòíèíã ìîëèÿâèé àҳâîëè.

Áóíäà ëèñòèíã ð¢éõàòèãà êèðèòèëãàí ýìèòåíòëàð óëàð ôàîëèÿòèíèíã ¢çèãà õîñ

õóñóñèÿòëàðèíè èíîáàòãà îëãàí ҳîëäà қóéèäàãè ãóðóҳëàðãà á¢ëèíãàí:

� èøëàá ÷èқàðèø êîðõîíàëàðè;

� òèæîðàò áàíêëàðè;

� èíâåñòèöèÿ ôîíäëàðè (êîìïàíèÿëàðè).

Àêöèÿäîðëèê æàìèÿòèíèíã ìîëèÿâèé àҳâîëè âà èíâåñòèöèîí æîçèáàäîðëèãè 41 òà ê¢ðñàòêè÷

àñîñèäà àìàëãà îøèðèëäè Áóíãà óìóìèқòèñîäèé ê¢ðñàòêè÷ëàð, áàëàíñ ëèêâèäëèãèíèíã ê¢ðñàòêè÷ëàðè,

ëèêâèäëèê êîýôôèöèåíòëàðè, ìîëèÿâèé áàðқàðîðëèê ê¢ðñàòêè÷ëàðè, ìîëèÿâèé êîýôôèöèåíòëàð,

àêòèâëàðíè áîøқàðèø ê¢ðñàòêè÷ëàðè, ôîéäàëèëèê (ðåíòàáåëëèê) ê¢ðñàòêè÷ëàðè, àêöèÿäîðëèê

æàìèÿòèíè áîøқàðèø ñàìàðàäîðëèãèíèíã ê¢ðñàòêè÷ëàðè.

1995 éèëäà "Òîøêåíò" ÐÔÁ Àíäèæîí, Ñàìàðқàíä, Áóõîðî øàҳàðëàðèäà, êåéèí÷àëèê ýñà

ðåñïóáëèêàíèíã áîøқà âèëîÿòëàðè ìàðêàçëàðèäà ¢çèíèíã øóúáà á¢ëèíìàëàðè òàðìîқëàðèíè òàøêèë ýòäè.

Áó á¢ëèíìàëàð ìèíòàқàëàðäà áèðæàíèíã ìàíôààòëàðèíè íàìî¸í қèëèø, áðîêåðëèê æîéëàðèíè ìóñòàқèë

ðàâèøäà ñîòèø âà áèòèìëàðíèíã ìàҳàëëèé èøòèðîê÷èëàðè òîìîíèäàí ò¢ëàíàäèãàí âîñèòà÷èëèê

éèғèìëàðèäàí òóøàäèãàí äàðîìàäëàðíèíã áèð қèñìèãà ýãàëèê қèëèø õóқóқèíè қ¢ëãà êèðèòèøäè. 1995

éèëíèíã åçèäà áèðæà ñàâäîëàðèíè ¢òêàçèø òèçèìè òóáäàí ¢çãàðäè. Ôîíä áèðæàñèíèíã âèëîÿòëàðäàãè

ҳóäóäèé á¢ëèíìàëàðèíèíã ñîíè ¢ñèøè ìóíîñàáàòè áèëàí ñàâäîëàð Òîøêåíò øàõðèäàãè Ìàðêàçèé

òåëåãðàôäà áóíèíã ó÷óí ìàõñóñ æèҳîçëàíãàí àíèқ éèë ìîáàéíèäàãè ñåëåêòîð ñ¢çëàøóâëàð çàëèäà

¢òêàçèëà áîøëàíäè. Ñåëåêòîð òèçèì òóôàéëè ñàâäîëàðäà ðåñïóáëèêàíèíã äåÿðëè áàð÷à âèëîÿòëàðè

áðîêåðëàðè èø òèðîê ýòèøäè. Áóíäà áèðæàíèíã ìèíòàқàâèé á¢ëèíìàëàðè ìèíòàқàäàãè ñàâäîëàð

èøòèðîê÷èñèíèíã áèòèìíè òóçèø á¢éè÷à àìàëäàãè ҳàðàêàòèíè òàñäèқëîâ÷è ñàâäîëàð òàøêèëîò÷èñè

ðîëèíè áàæàðäè.

Áèðæà òèçèìëàðè õèçìàòè қèììàòëè қîғîçëàð áèëàí ñàâäî қèëèøíèíã àìàëäàãè òèçèìèíèíã

òåãèøëè÷à èøëàøèíè òàúìèíëàéäè, óíèíã ôàîëèÿò ê¢ðñàòèøèíè íàçîðàò қèëàäè, òàêîìèëëàøóâè óñòèäà

èø îëèá áîðàäè. Áèðæà ñàâäî òèçèìëàðèíèíã ðèâîæëàíèøèíè áèðæàíè ôàîëèÿò ê¢ðñàòèøèíèíã áîøëàíғè÷



áîñқè÷èäàí (ó éèëäà ñàâäîëàð áèòòà áèíîäà "îâîç îðқàëè" ¢òêàçèëäè (1994–1995é.é.)), îðàëèқ

áîñқè÷èäàí (óíäà ñàâäîëàð "îâîç îðқàëè", ëåêèí ñåëåêòîð àëîқàñè îðқàëè áèðæàíèíã âèëîÿòëàðäàãè

ìèíòàқàâèé á¢ëèíìàëàðèíè қ¢øèø áèëàí (1995–1996é.é.)) áîøëàá âà òî ҳîçèðãè áîñқè÷ãà÷à (óíäà

ñàâäîëàðíèíã ýëåêòðîí òèçèìè ìàâæóä á¢ëèá, óíèíã ôàîëèÿò ê¢ðñàòèøè çàìîíàâèé àñáîá–óñêóíà âà àëîқà

âîñèòàëàðè, øó æóìëàäàí, é¢ëäîø àëîқàñè áèëàí æèҳîçëàíãàí ÿãîíà ñàâäî ìàæìóàñèíè òàúìèíëàéäè)

ê¢çàòèø ìóìêèí.

Îðãòåõíèêàäàí ôîéäàëàíèø âà óíãà õèçìàò ê¢ðñàòèø õèçìàòè ìóðàêêàá áèðæà ñàâäî òèçèìè ҳàìäà

ôîíä áèðæàñèíèíã òóðëè á¢ëèíìàëàðèäà ìàâæóä á¢ëãàí êîìïüþòåð ïàðêèíè òàúìèíëàéäè.

Àëîқà õèçìàòè èøèíèíã ¢çèãà õîñëèãè øóíäàêè, àíèқ éèë òèçèìèäà áèðæà ñàâäîëàðèíè

¢òêàçèøäà áèðæàíèíã ìàðêàçèé ñàâäî çàëè âà ðåñïóáëèêà ìèíòàқàëàðèäà æîéëàøãàí ñàâäî ìàéäîí÷àëàðè

¢ðòàñèäà áàðқàðîð àëîқà òàúìèíëàíèøè çàðóð. ßíà øóíè òàúêèäëàø æîèçêè, ñàâäî çàëèäàãè

àâòîìàòëàøòèðèëãàí áðîêåðëèê æîéëàðè òåëåôîíëàð áèëàí æèõîçëàíãàí, óëàð îðқàëè áðîêåðëàð

ñàâäîëàðíèíã áóòóí æàðà¸íè äàâîìèäà ìèæîçëàð áèëàí òóðëè ìàâқåëàð á¢éè÷à øàðòëàðíè àíèқëàøè

ìóìêèí.

Ýêñïåðò–êîòèðîâêà õèçìàòè, òàҳëèëèé õèçìàò âà ìåòîäîëîãèÿ õèçìàòèíè ¢ç è÷èãà îëãàí

ýêñïåðò–òàҳëèëèé áîøқàðìà òåãèøëè ðàâèøäà қèììàòëè қîғîçëàð íàðõèíèíã áèðæà êîòèðîâêàñè,

қèììàòëè қîғîçëàðè áèðæà ñàâäîëàðèäà êîòèðîâêà қèëèíà¸òãàí ¸êè êîòèðîâêàãà òàқäèì қèëèíãàí

ýìèòåíòëàðíèíã ìîëèÿâèé–õ¢æàëèê ôàîëèÿòèíè òàҳëèë қèëèø; ¢òãàí ñàâäîëàð ҳàқèäà òóðëè õèë

ҳèñîáîòëàð âà ìàúëóìîòëàðíè òàé¸ðëàø (áèðæà àéëàíìàëàðèíè âèëîÿòëàð, òàðìîқëàð, óþøìàëàð,

қîíöåðíëàð, áèðëàì÷è ҳàìäà èêêèëàì÷è áîçîðëàð âà øó êàáèëàð á¢éè÷à ãóðóҳëàø) áèëàí áîғëèқ èøëàð

ìàæìóàñèíè àìàëãà îøèðàäè; ÿқèí âà óçîқ õîðèæ ôîíä áèðæàëàðèíèíã èø òàæðèáàëàðèíè ҳàì қîíóíèé, ҳàì

òåõíèêàâèé íóқòàè íàçàðäàí, øóíèíãäåê, óíè ìàҳàëëèé øàðîèòëàðäà қ¢ëëàø èìêîíèÿòëàðèíè òàäқèқ

қèëèø.

Ôîíä áèðæàñèíèíã òàðêèáèé òóçèëìàëàðè қàòîðèäà êîìèññèÿëàð àëîҳèäà ¢ðèí òóòàäè. Óëàð,

îäàòäà, ôîíä áèðæàñèíèíã õîäèìëàðè – þқîðè ìàëàêàëè, òàæðèáàëè ìóòàõàññèñëàðèäàí òàðêèá òîïàäè.

Ýêñïåðò–êîòèðîâêà êîìèññèÿñè қèììàòëè қîғîçëàðíèíã áèðæà ñàâäîëàðèäà êîòèðîâêà қøøíèøèãà

ðóõñàò ýòèëèøè èìêîíèÿòëàðèíè àíèқëàéäè, ëèñòèíã, äåëèñòèíã, ðåëèñòèíã âà øó êàáè òàäáèðëàðíè

àìàëãà îøèðàäè.

Ìàëàêà êîìèññèÿñè òåãèøëè èìòèõîíëàðíè ¢òêàçèø é¢ëè áèëàí áðîêåðëàðãà áèðæà ñàâäîëàðèäà

қàòíàøèø ó÷óí ðóõñàò áåðèø èìêîíèÿòëàðèíè àíèқëàéäè.

Íèçîëàð á¢éè÷à êîìèññèÿ ñàâäîëàðíè ¢òêàçèø, áèòèìëàðíè èæðî ýòèø æàðà¸íèäà áðîêåðëàð

¢ðòàñèäà, áðîêåðëàð âà óëàðíèíã ìèæîçëàðè ¢ðòàñèäà, ìèæîçëàð âà áèðæàíèíã ìóòàõàññèñëàðè

¢ðòàñèäà þçàãà êåëàäèãàí áàҳñëè âàçèÿòëàðíè ҳàë ýòèø áèëàí øó ғóëëàíàäè.



Èíòèçîìèé êîìèññèÿ áèðæà ñàâäîñè қîèäàëàðè, óñòàâ âà áèðæàíèíã áîøқà àñîñèé ҳóææàòëàðè

áóçêóí÷èëàðèíèíã àéáäîðëèê äàðàæàñèíè àíèқëàéäè ҳàìäà òåãèøëè æàçîëàðíè òàéèíëàéäè, æàçîëàðíèíã

èæðî ýòèëèøèíè íàçîðàò қèëàäè.

"Òîøêåíò" Ðåñïóáëèêà ôîíä áèðæàñè ðåñïóáëèêàíèíã ҳàð áèð âèëîÿòèäà ¢çèíèíã øóúáà

á¢ëèíìàñèãà ýãà.

1.3 ßïîíèÿäà ôîíä áîçîðèíèíã øàêëëàíèøè âà õóñóñèÿòëàðè

Áàð÷àìèçãà ìàúëóìêè 1870 éèëëàðäà ßïîíèÿäà қèììàòëè қîғîçëàð áîçîðè øàêëëàíà áîøëàäè âà

îììàâèé òàðçäà ìóҳîêàìà қèëèíà áîøëàíàäè. Áóíèíã íàòèæàñèäà æóäà ê¢ïëàá ñàâäî ìóàññàñàëàðè

òàêëèôèãà áèíîàí 1878 éèë ìàé îéèäà ôîíä áèðæàëàð æàìèÿòèãà áóéðóқ ÷èқàðèëäè. Óøáó áóéðóққà

ê¢ðà 1878 éèë 15 ìàéäà Òîêèî ôîíä áèðæàñè  Ì×Æ øàêëèäà òàøêèë ýòèëäè ҳàìäà 1 èþíäàí ¢ç ôàîëèÿòèíè

áîøëàá þáîðäè. 1943 éèë ìàðò îéèäà óðóø âàқòè á¢ëãàíëèãè ñàáàáëè óøáó òèçèìíè қàéòà ¢ðãàíèá ÷èèø

êåðàêëèãè ҳàқèäà қàðîð қèëèíäè. 1943 éèë 30 èþíäà ßïîíèÿäà 11 òà ôîíä áèðæàñè áèðëàøòèðèëàäè âà

ßïîíèÿ қèììàòëè қîғîçëàð ôîíäè òàøêèë ýòèëàäè. Óøáó áèðæà 1947 éèë àïðåëäà òàðқàëèá êåòäè.

Áóíãà àñîñèé ñàáàá àÿí÷ëè óðóøíèíã îқèáàòëàðè ýäè. ¡øà âàқòëàðäà  ßïîíèÿíèíã áîø îðîëèãà

óþøòèðèëãàí õàâî õóæóìèäàí ñ¢íã áó åðäà қèììàòëè қîғîçëàð áîçîðèäàãè áàð÷à òàðìîқëàðèäàãè ñàâäî

èøëàðè ò¢õòàá қîëäè, áó 1945 éèë 10 àâãóñòãà ò¢ғðè êåëäè. Áó ýñà Èòòèôîқäîø êó÷ëàð Áîøқàðìàñè

Îëèé Êåíãàøè òîìîíèäàí ôîíä áèðæàíè қàéòà î÷èøãà áèðìóí÷à қèéèí÷èëèêëàð òóғäèðäè. Øóíäàé á¢ëñà

ҳàì, áó ãóðóҳ ¢ç èøèíè íîðàñìèé òàðçäà îëèá áîðäè. 1949 éèë 1 àïðåëãà êåëèá 3 òà øàõàðäà Òîêèî,

Îñàêà âà Íàãîÿäà ôîíä áèðæàëàð î÷èëäè. Óëàðíèíã ôàîëèÿòè ýñà 16 ìàéäàí áîøëàíäè. Óíäàí òàøàқðè,

1950 éèë àïðåëäà Ñàïïîðî қèììàòëè қîғîçëàð áèðæàñè æîðèé ýòèëäè. Äåìàê, õîçèðãè âàқòäà ßïîíèÿäà 5

òà ôîíä áèðæàñè ¢ç ôàîëèÿòèíè îëèá áîðìîäà.

Òîêèî ôîíä áèðæàñè íàôàқàò ßïîíèÿäà, áàëêè áóòóí æàҳîíäà ¢ç ¢ðíè âà îáð¢ñèãà ýãà á¢ëãàí ýíã

éèðèê ôîíä áèðæàëàðäàí áèðè ҳèñîáëàíàäè. Ó  Íèêêåé 225 âà áîøқà èíäåêñëàðè áèëàí äóí¸ãà ìàøõóðäèð

âà áó èíäåêñëàð áèëàí Äîó-Æîíñ èíäåêñëàðè ôîðìóëàëàðèäàí àìàëäà қ¢ëëàíèëèá êåëèíìîқäà. Òîêèî ôîíä

áèðæàñè èíäåêñè ÿúíè, ÒÎÏÈÊÑ - áó áèðèí÷è қàòîð áèðæàëàðíèíã áàð÷à àêöèÿëàðèíè ¢ç è÷èãà îëàäè.

Áèðæàäà áèð êóíäà èêêè ìàðîòàáà áèðæà îïåðàöèÿëàðè á¢ëèá ¢òàäè: ýðòàëàá ñîàò 9:00 äàí 11:00

ãà÷à âà 13:00 äàí 15:00 ãà÷à á¢ëãàí äàâð ìîáàéíèäà ҳèñîáîò ýñà èø êóíèíèíã 3-êóíè øàðòíîìàëàð

òóçèëãàíäàí êåéèí ÷èқàðèëàäè.

Òîêèî ôîíä áèðæàñèäà äóí¸íèíã ìàøõóð êîìïàíèÿëàð "Ìîðãàí Ñòåíëè", "Ñîëîìîí Áðîòåðñ",

"Äæàðäèí Ôëàìèíã" ҳ.ê êàáè äóí¸ á¢éè÷à ¢ç ôàîëèÿòëàðèíè îìàäëè òàðçäà îëèá áîðàäèãàí êîìïàíèÿëàðè

ìèæîçëàðè ҳèñîáëàíàäè. Ҳîçèðäà Òîêèî ôîíä áèðæàñè ßïîíèÿäàãè 5 òà ôîíä áèðæàñèäàí ýíã éèðèãè

õèñîáëàíàäè. Óøáó ìàìëàêàòíè áàð÷à ôîíä áèðæàëàðè óìóìèé àéëàíìàñèíèíã 80 ôîèçè óíèíã óëóøèãà



ò¢ғðè êåëàäè. Áèðæà òàøêèë òîïãàíèãà 100 éèëäàí îøãàí. Óíèíã ëèñòèíãèãà 2279 äàí îðòèқ

êîìïàíèÿëàðíèíã қèììàòëè қîғîçëàðè êèðèòèëãàí, øóëàðäàí 130 òàñè õîðèæèé êîìïàíèÿëàðäèð.

Ôîíä áèðæàäà øó áèëàí áèðãà îïöèîí âà ôüþ÷åðñ øàðòíîìàëàðè âà îáëèãàöèÿëàð áèëàí ҳàì

îïåðàöèÿëàðíè àìàëãà îøèðèëàäè. Óøáó ôîíä áèðæà Íüþ-Éîðê ôîíä áèðæàñè áèëàí ҳàì áåìàëîë

ðàқîáàòëàøà îëìîқäà. Ҳàòòîêè 1990 éèëäà ñàâäî ìèқäîðè 1,2 òðëí. äîëëàðãà åòãàí ýäè. Òîêèî ôîíä

áèðæàñè îáëèãàöèÿëàð áèëàí ñàâäîíè 1870 éèëäàí áîøëàãàí á¢ëèøèãà қàðàìàé, áó áèðæà ¢çèíèíã

"Äçàéáàòñó" äåá íîìëàíàäèãàí àêöèÿëàðèíè ôàқàòãèíà ÕÕ àñð îõèðëàðèãà êåëèá áèðæàãà êèðèòèøãà

ýðèøãàí.

Óøáó éèðèê êîìïàíèÿ àêöèÿëàðè áèðèí÷è äàðàæàëè áèðæàëàð ìèқ¸ñèäà êîòèðîâêà қèëèíàäè. Ê¢ï

æîéëàðäà áèðëàì÷è áèðæàëàðäà 150 òà ýìèòåíò òîìîíèäàí àêöèÿëàð ñàâäîñè ÿúíè ñîòèø âà îëèø

æàðà¸íëàðè àí÷à àêòèâ êå÷àäè. ßúíè, áèð æîéäà àâòîìîáèë êîìïàíèÿëàðè àêöèÿëàðè ñàâäîñè

óþøòèðèëñà, áîøқà æîéäà ýëåêòðîí ìàҳñóëîòëàð èøëàá ÷èқàðóâ÷è êîìïàíèÿ àêöèÿëàðè ìóîìàëàëàðè

êóçàòèëàäè. Òîêèî ôîíä áèðæàñèäà èêêè åòàê÷è èíäåêñëàð àêöèÿ êóðñëàðèíè áåëãèëàá áåðàäè: Íèêêåé

(NIÊÊÅY) âà ÒÎÏÈÊÑ (ÒÎPIÕ). Áèðæàäàí òàøқàðè ôîíä áîçîðëàðèäàãè ҳàðàêàòíè ßïîíèÿäà 1990

éèëëàðäà ÍÀÑÄÀÊ ýëåêòðîí òèçèìè îðқàëè àìàëãà îøèðèëñà áîøëàãàíëèãèíè àìàëäà òàúêèäëàá ¢òèø

æîèç.

Áåâîñèòà áèðæàäà қèììàòëè қîғîçëàð áèëàí ñàâäîëàð èêêè òîìîíëàìà óçëóêñèç êèìîøäè ñàâäîñè

øàêëèäà àìàëãà îøèðèëàäè. Áàð÷à òàëàáíîìàëàð áðîêåðëèê ¸êè äèëåðëèê êîìïàíèÿëàðè òîìîíèäàí áåðèëàäè

âà (Ñàéòîðè) ìàõñóñ òàøêèëîòèíèíã àúçîñèãà òàқäèì ýòèëàäè. Áó òàøêèëîò áðîêåð – äèëåðëàð

¢ðòàñèäà âîñèòà÷èëèê ðîëèäà èøòèðîê ýòàäè. Ñàéòîðèãà ëèñòèíã ð¢éõàòèãà êèðèòèëãàí õàð қàíäàé

àêöèÿëàð áèëàí ¢ç ҳèñîáèäàí ñàâäî қèëèø âà ñàðìîÿäîðëàðäàí áåâîñèòà òàëàáíîìàëàðíè қàáóë қèëèø âà

ñàðìîÿäîðëàðäàí áåâîñèòà òàëàáíîìàëàðíè қàáóë қèëèø ìàí ýòèëãàí. Øóíäàé қèëèá, Òîêèî ôîíä áèðæàñè –

áó ìàðêåòìåéêåðëàðñèç, ôàқàò òàëàáíîìàëàð ҳàðàêàòäà á¢ëàäèãàí áîçîð äåá ҳàì íîìëàø ìóìêèí.

Қèììàòëè қîғîçëàð íàðõëàðèíèíã èñòàëãàí ìóääàòäà ¢çãàðèá òóðèøèíè îëäèíè îëèø ó÷óí Òîêèî

ôîíä áèðæàñè ìàõñóñ “bid” ¸êè ñ¢ðàëàäèãàí êîòèðîâêàëàð âà íàðõëàðíèíã õàð êóíëèê ëèìèòëàðè

øàêëèäà ìàõñóñ ìåõàíèçìëàð ìàâæóä. Òàëàá âà òàêëèôíèíã íàðõëàðèäà ñåçèëàðëè ôàðқëàð

êóçàòèëãàíäà, Òîêèî ôîíä áèðæàñè Ñàéòîðèäàí ìàõñóñ  “bid” êîòèðîâêàñèíè ¸êè “ìàõñóñ ñ¢ðàëãàí

êîòèðîâêàíè” ê¢ðñàòèøíè òàëàá қèëàäè. Áó áèëàí ñàâäî èøòèðîê÷èëàðèãà õàðèä қèëèø âà ñîòèø ó÷óí

áåðèëãàí òàëàáíîìàëàð ¢ðòàñèäà êàòòà ҳàæìäàãè íîìóòàíîñèáëèê ìàâæóäëèãè ҳàқèäà õàáàð қèëàäè.

Òîêèî ôîíä áèðæàñèíèíã àúçîëàðè á¢ëèá àêöèÿëàðäàí òàøқàðè áèðæàäà äàâëàò âà ìóíèöèïèàë

îáëèãàöèÿëàð àìàëäà äàâëàò êîðõîíàëàðèíèíã îáëèãàöèÿëàðè êîòèðîâêà қèëèíàäè.

Áèðæà áðîêåð–äèëåð âîñèòà÷èëèê ýâàçèãà ìèæîçëàðíèíã қèììàòëè қîғîçëàðèíè õàðèä қèëèø âà

ñîòèø ó÷óí áóþðòìàëàðíè áàæàðàäè. Áðîêåð – äèëåðëàðíèíã âîñèòà÷èëèê õàқëàðè ñòàâêàëàðè õàқèäà



ìàúëóìîò қóéèäàãè

1–æàäâàëäà áàòàôñèë ¸ðèòèá ¢òèëãàí.

Àñîñèé ñàðìîÿäîðëàð óéèäàãèëàð:

� íîìîëèÿâèé ìóàññàñàëàð (40 ôîèç)

� èøáèëàðìîí êîðïîðàöèÿëàð (23 ôîèç)

� õóñóñèé øàõñëàð (22 ôîèç)

� õîðèæèé øàõñëàð (7 ôîèç)

� ôîíäëàð

� ҳóêóìàò àãåíòëèêëàðè âà ïåíñèÿ òðàñòëàðè

1-æàäâàë

Áðîêåð (äèëåðëàð)íèíã âîñèòà÷èëèê ҳàқëàðè ñòàâêàëàðè

Áèòèì ñóììàñè,
Èéåíàäà

Áèòèì ñóììàñèäàí
âîñèòà÷èëèê ôîèçè

Áèòèì ñóììàñè,
Èéåíàäà

Áèòèì ñóììàñèäàí
âîñèòà÷èëèê ôîèçè

1 ìëí. ãà÷à 1,150 % 50 äàí 100 ìëí.
Ãà÷à

0,225 % + 160000
èéåíà

1 äàí 5 ìëí. ãà÷à 0,900 % + 2500
Èéåíà

100 äàí 300 ìëí. ãà÷à 0,200 % + 185000
èéåíà

5 äàí 10 ìëí.ãà÷à 0,700 % + 12500
èéåíà

300 äàí 500 ìëí. ãà÷à 0,125 % + 410000
èéåíà

10 äàí 30 ìëí.ãà÷à 0,575 % + 25000
èéåíà

500 äàí 1000 ìëí. ãà÷à 0,100 % + 535000
èéåíà

30 äàí 50 ìëí.ãà÷à 0,375 % + 85000
èéåíà

1000 ìëí.äàí îðòèқ Àêöèÿëàð – ìèí.
1535000 èéåíà áîøқà
0,075 % + 785000
èéåíà

Ìàõñóñ êîòèðîâêà Òîêèî ôîíä áèðæàñèíèíã Áîçîð àéëàíìà òèçèìè (ÁÀÒ) îðқàëè î÷èқ÷àñèãà

òàðқàòèëàäè âà øó òàðèқà áîçîð èøòèðîê÷èëàðèãà óøáó íîìóòàíîñèáëèêêà ìóíîñàáàò áèëäèðèø èìêîíèíè

áåðàäè.

Àãàð áðîêåð – äèëåðëàð íàðõëàðèíè ¢çãàðòèðñà âà ìàõñóñ êîòèðîâêà á¢éè÷à ìóâîçàíàò

¢ðíàòèëñà Ñàéòîðè íàðõëàðíè қàéä ýòàäè âà áèòèìëàð ð¢éõàòãà îëèíàäè.

Àãàð íîìóòàíîñèáëèê áàðèáèð ñàқëàíèá қîëñà, Ñàéòîðè áèðæàíèíã ðîçèëèãè áèàí ìàõñóñ

êîòèðîâêàíè ÿíãèëàéäè. Áó óíè òî òàëàá âà òàêëèô íàðõëàðèíèíã òåíãëèãè ¢ðíàòèëãóíãà қàäàð 5 äàқèқà

îðàñèäà þқîðèãà ¸êè ïàñòãà ñóðèø îðқàëè àìàëãà îøèðèëàäè. Íàðõëàðíèíã êóòèëìàãàíäà òóøèá êåòèøèíè

îëäèíè îëèø ó÷óí ìàõñóñ êîòèðîâêàãà қ¢øèì÷à ðàâèøäà Òîêèî ôîíä áèðæàñè ñàðìîÿäîðëàðèãà “íàôàñíè

ðîñòëàá îëèø” âà óëàðíèíã áîçîðäàãè âàçèÿòíè áàîëàøíè òàúìèíëàø ó÷óí íàðõëàðíèíã êóíëèê

ëèìèòëàðèäàí ôîéäàëàíàäè. Íàðõëàðíèíã ëèìèòè íàðõëàðíèíã áåëãèëàíãàí ò¢ñèқëàðèäàí ¢òèøèíè



òàúìíèëàéäè, øó æóìëàäàí, ìàõñóñ êîòèðîâêà äîèðàñèäà ҳàì áóíãà ýҳòè¸æ ñåçàäè.

Ñàâäî ìàéäîí÷àñèäà êàòòà ҳàæìäàãè ð¢éõàòãà îëèøëàðíè òàúìèíëàø ìàñàäèäà Òîêèî ôîíä

áèðæàñè “ÔÎÐÅÑ” ýëåêòðîí òèçèìèíè ¢ðíàòäè,  ó 1991 éèëíèíã ìàðò îéèäàí áîøëàá àìàë қèëà áîøëàäè.

Óíäà æàìè 150 òà ýíã ôàîë àêöèÿ á¢éè÷à ñàâäîëàð ¢òêàçèëàäè. “ÔÎÐÅÑ” éèðèê á¢ëìàãàí áèòèìëàðãà

òàëàáíîìàëàðíè қàáóë æàðà¸íèíèíã àâòîìàòëàøóâèíè, òàëàáíîìàëàð êèòîáëàðèíè қ¢ëäà ò¢ëäèðèøíèíã

òàëàáíîìàëàðíèíã ýëåêòðîí êèòîáèãà àëìàøóâèíè, áèòèìëàð âà ñàâäîëàð á¢éè÷à ҳèñîáîòëàðèíè

òàñäèқëàøíèíã êîìïþòåðëàøóâèíè òàúìèíëàá áîðàäè.

Óíäàí èëãàðèðîқ, ÿíè 1982 éèëíèíã ÿíâàð îéèäà Òîêèî Ôîíä áèðæàñèäà 440 òà êàì ôàîë

àöèÿëàðãà õèçìàò ê¢ðñàòèø ó÷óí “CÎÐÅÑ”  êîìïüþòåð òèçèìè ¢ðíàòèëãàí ýäè. Ҳîçèðãè êóíäà ýñà

óøáó òèçèì îðқàëè 1600 òà ÿïîí âà õîðèæèé õàëқàðî êîìïàíèÿëàðíèíã àêöèÿëàðè áèëàí ñàâäî қèëèíàäè,

150 òà ýíã ôàîë êîìïàíèÿíèíã àêöèÿëàðè áóëàð қàòîðèãà êèðìàéäè. “CÎÐÅÑ” íè æîðèé ýòèøäàí àñîñèé

ìàқñàä ñàâäîíèíã àíúàíàâèé  þçìà – þç óñóëèíè áèðæà êîìïüþòåð òåðìèíàëëàðèäàí ôîéäàëàíãàí ҳîëäà

ÿíàäà òàêîìèëëàøãàí òèçèìèãà àëìàøòèðèøäàí èáîðàò. Áóíäà áèðæà àúçîëàðè òîìîíèäàí áàæàðèëàäèãàí

âàçèôàëàðäà ҳå÷ қàíàқà ¢çãàðèø þç áåðìàéäè. Áèðæà àúçîñè òàëàáíîìàëàðíè êèðèòèø òèçèìèãà

æîéëàøòèðàäè. Áó óíèíã áîø îôèñèäà æîéëàøãàí òàëàáíîìà қàáóë қèëèíãàíäàí êåéèí áèðæà àúçîñèãà

òàëàáíîìà қàáóë қèëèíãàíëèãè ò¢ðèñèäà òåãèøëè ìàúëóìîòíîìà þáîðèëàäè. Ñàéòîðè àúçîñè êîìïüþòåð

ýêðàíèäà òàëàáíîìàëàð êèòîáèíè êóçàòàäè âà ñàâäîëàð қîèäàëàðèãà ìóâîôèқ õàðèä қèëèø âà ñîòèø ó÷óí

òóøãàí áàð÷à òàëàáíîìàëàðíè òàққîñëàéäè. Ó ¢ç íàâáàòèäà “êèáîðä” äåá àòàëàäè.

Òàëàáíîìàëàð íàðõëàð óñòóâîðëèãè âà êåëèá òóøèø âàқòèãà қàðàá àâòîìàòèê òàðçäà

áàæàðèëàäè. Áèòèì òóçèëãàíèäàí êåéèí ó õàқèäàãè ìàúëóìîòëàð çóäëèê áèëàí ñàâäîëàð èøòèðîê÷èëàðè,

Ñàéòîðè àúçîëàðè âà áèðæàíèíã áîø îôèñëàðèãà æ¢íàòèëàäè. Áèðæà êîòèðîâêàëàð âà àêöèÿëàð

íàðõëàðèíèíã ìàõñóñ äèñïëåéè ¸ðäàìèäà (ó ñàâäîëàðíèíã ðèâîæëàíèøèíè âà óëàðíèíã àíèқ âàқò ìîáàéíèäà

¢òèøèíè ê¢ðñàòàäè)

Ìàúëóìîòíîìà қóðèëìàñè ¸ðäàìèäà ó ҳàð áèð áèòèì á¢éè÷à ÿíàäà áàòàôñèë àõáîðîòíè îëèø ìóìêèí.

Áèòèìëàð ò¢ғðèñèäàãè ìàúëóìîòëàð àâòîìàòèê òàðçäà àáîðîò áèðæà òèçèìèãà æ¢íàòèëàäè, øóíäàí

êåéèí, óøáó éèғèëãàí ìàúëóìîòëàð àõáîðîò ñîòóâ÷èëàðãà òàқäèì ýòèëàäè, óëàð ýñà ¢ç íàâáàòèäà,

áóëàðíè îáóíà÷èëàðãà ýíã áàòàôñèë âà ò¢ëèқ ê¢ðèíèøäà ñîòèøàäè.

“CÎÐÅÑ”ãà қ¢øèì÷à ðàâèøäà 1988 éèëäà áèðæà ôüþ÷åðñëàðè âà îïòöèîíëàðè áèëàí ñàâäîëàð

қèëèø ó÷óí ìàõñóñ “CÎÐÅÑ - Ô” òèçèìèíè èøëàá ÷èқäè âà æîðèé ýòäè. Óíäà ßïîíèÿ äàâëàò áîíäè,

ÒÎÏÈÊÑ ôüþ÷åðñëàðè áèëàí ñàâäîëàð àìàëãà îøèðèëàäè. 1989 éèëíèíã îêòÿáð îéèäà ýñà, ÒÎÏÈÊÑ

îïöèîíëàðè áèëàí ñàâäîëàð àìàëãà îøèðèø ó÷óí “CÎÐÅÑ – Î” òèçèìè áàðïî ýòèëäè.

2-ðàñì



Òîêèî ôîíä áèðæàñèäà êîìïüþòåð òèçèìè îðқàëè ñàâäîíè ¢òêàçèø ìåõàíèçèìè

Áèðèí÷è ñåêöèÿ àêöèÿëàðè

Ñàâäî ìàéäîí÷àñèäàãè 150 òà ýíã ôàîë àêöèÿëàð áóíãà êèðìàéäè

Èêêèí÷è ñåêöèÿ àêöèÿëàðè

×åò-ýë àêöèÿëàðè

Àéèðáîøëàíàäèãàí áîíäëàð ҳàìäà âàððàíòëàð

Þқîðèäàãè ôèêðëàðíè òàñäèқëàãàí ҳîëäà áèðæàãà ìèæîç á¢ëóâ÷èëàð òàðêèáè áèëàí òàíèøàäèãàí

á¢ëñàê, óíäàãè óìóìèé ôîèçíèíã 20%íè èíäèâèäóàë àúçîëàð òàøêèë ýòñà, 80 %ãà ýñà ìîëèÿâèé

ìóàññàñàëàð, ñóғóðòà êîìïàíèÿëàðè âà òóðëè êîðïîðàöèÿëàð ýãàëèê қèëàäè. Ìèæîçëàðãà äèâèäåíä

ҳèñîáèäàí äàðîìàä ÷èқàðèëìàéäè, óëàð àêöèÿëàðèíè қàí÷àëèê þқîðè ñîòèøëàðèãà қàðàá êóðñ á¢éè÷à

èøëàéäèëàð. Ìèñîë ó÷óí, 1980 - 1994 éèëëàðäà àêöèÿ ñîòèøäàãè ¢ðòà÷à éèëëèê äàðîìàä 34,7 % ãà

òåíã á¢ëãàí. Ñàâäîíèíã àñîñèé òàìîéèëè î÷èқ èêêèëèê àóêöèîí îâîç îðқàëè ñàâäî àìàëãà îøèðèëàäè.

Äåÿðëè 80 % Òîêèî ôîíä áèðæàñèãà êåëãàí àêöèÿëàð ñîòèëàäè âà ñîòèá îëèíàäè. ßïîíèÿäàãè 1,3

- 1,5 ìëí. àêöèÿäîðëèê ôèðìàëàðèäàí 1517 òàñè áó áèðæàäàí ð¢éàòäàí ¢òãàí âà àéíàí øó ôèðìàëàð îðàëè

25 % äàí îðòèқ òîâàð âà õèçìàòëàð åòêàçèá áåðèëàäè. 2005 éèëè Òîêèî Ôîíä Áèðæàñè äóí¸

êëàññèôèêàöèÿñè á¢éè÷à ôàõðëè 2 ¢ðèíãà ìóíîñèá ê¢ðèëäè. Óíèíã òàðêèáèãà ¢øàíäà 2,5 ìèíãòà

êîìïàíèÿ êèðãàí ýäè, âà óìóìèé éèëëèê äàðîìàä 3000 ìëðä. äîëëàðíè òàøêèë ýòãàí.

2006 éèëäà ÿíâàðäà áèðæàäà ҳèñîáîò äàâðèäà 4,5 ìëí. îïåðàöèÿëàð óþøòèðèëäè. ×óíîí÷è,

ßïîíèÿäà êîìïüþòåð òèçèìèíè ìîäåðèíèçàöèÿëàø ìàñàëàñè Òîêèî áèðæàñè ìàæáóðèÿòèãà êèðèòèëäè, çåðî

êåëàæàêäà þç áåðèøè ìóìêèí á¢ëãàí êàì÷èëèêëàð êåëèá ÷èқìàñëèãè êåðàê ýäè.

Òîêèî ôîíä áèðæàñèäà қèììàòáàҳî ìåòàëëàðãà áîғëèқ ñàâäî èøëàðè ҳàì îëèá áîðèëèøè

ðåæàëàøòèðèëà¸òãàíëèãè ìóҳèì àõàìèÿò êàñá ýòàäè. Áó ÅÒF ÿúíè, "Åõchange Traded Funds" äåá

àòàëàäè.  Àãàð áàð÷à ðåæàäàãè èøëàð ìóâàôôàқèÿòëè òàðçäà ñèíîâäàí ¢òñà, ó ҳîëäà ÅÒF ¢ç

ôàîëèÿòèíè áîøëàøè ìóìêèí. Ҳîçèðãè âàқòäà Òîêèî ôîíä áèðæàñè àêöèÿãà àëîқàäîð á¢ëãàí 11 òà ÅÒF íè

òàêëèô ýòìîқäà.



II-áîá ¡çáåêèñòîí âà ßïîíèÿ ôîíä áîçîðëàðèíèíã ҳîëàòè âà óëàðíè ìóâîôèқëàøòèðèø ìåõàíèçìèíè

ñîëèøòèðìà òàҳëèëè

2.1. Æàҳîí ôîíä áîçîðëàðè ðèâîæëàíèøè òåíäåíöèÿëàðèíèíã òàҳëèëè âà óíäà ßïîíèÿ ôîíä áîçîðèíèíã

ðîëè

Ñ¢íããè éèëëàðäà ìàìëàêàòëàð ìèëëèé ìîëèÿ áîçîðëàðèíèíã áèð - áèðèãà èíòåãðàöèÿëàøóâèíèíã

êó÷àéèøè íàòèæàñèäà æàҳîíäà áèð áóòóí ãëîáàëëàøãàí ìîëèÿ áîçîðèíèíã ÿðàòèëèøè êóçàòèëäè. Áèç

áóíè òàõëèë ýòèøäà ìîëèÿ áîçîðèíèíã ìóõèì áóãèíè õèñîáëàíãàí êèììàòëè қîғîçëàð áîçîðèãà àñîñèé

ýúòèáîðíè êàðàòàìèç. Қèììàòëè қîғîçëàð áîçîðèíèíã ¢çàðî èíòåãðàöèÿñèãà ìîëèÿâèé ãëîáàëëàøóâíèíã áèð

ê¢ðèíèøè ñèôàòèäà қàðàø ìóìêèí. Áóíäà ýñà ýíã àñîñèé ðîëíè қèììàòëè қîғîçëàð áîçîðè ñàâäî òèçèìëàðè

áàæàðàäè.

Қèììàòëè қîғîçëàð áîçîðè ñàâäî òèçèìè áó – ñàâäî èøòèðîê÷èëàðè ¢ðòàñèäà қèììàòëè қîғîçëàð

á¢éè÷à áèòèì (øàðòíîìà òóçèø, òóçèëãàí øàðòíîìà ïàðàìåòðëàðèíè òåêøèðèø, êëèðèíãíè (ҳèñîá-êèòîáíè)

àìàëãà îøèðèø, áåëãèëàíãàí òàëàáëàðèíè îҳèðèãà÷à èæðî қèëèø (ò¢ëîâíè àìàëãà îøèðèø âà қèììàòëè

қîғîçëàðíè ÿíãè ýãàñèãà áåðèø)) íè àìàëãà îøèðóâ÷è (òåõíèê, òåõíîëîãèê âà òàøêèëèé âîñèòàëàð

ìàæìóàñèäàí èáîðàò) ìóðàêêàá,  òàøêèëëàøãàí áîçîð ìåõàíèçìè.

Æàҳîí қèììàòëè қîғîçëàð áîçîðè ñàâäî àéëàíìàñèíèíã ýíã êàòòà ñàëìîғè ôîíä áèðæàëàð ҳèñîáèãà

ò¢ғðè êåëàäè. Êåéèíãè ¢í éèë è÷èäà æàҳîíäà ôîíä áèðæàëàðíèíã áèðëàøèø æàðà¸íè àìàëãà îøìîқäà.



Áóíèíã íàòèæàñèäà óëàðíèíã óìóìèé ñîíè êàìàéìîқäà. Ìàñàëàí, Áóþê Áðèòàíèÿäà ôàîëèÿò ê¢ðñàòóâ÷è

áàð÷à ôîíä áèðæàëàðèíèíã øàðòëè ðàâèøäà áèðëàøèøè 1973 éèëäà, Àâñòðàëèÿäà 1987 éèëäà,

Ôðàíöèÿäà 1991 éèëäà, Øâåöèÿ  âà Èòàëèÿäà 90 –éèëëàð   ¢ðòàëàðèäà  ñîäèð á¢ëäè. ÀҚØäàãè

óìóìèé ñîíè 30 - éèëëàðäà  ôàîëèÿò   ê¢ðñàòà¸òãàí   38    ôîíä   áèðæàëàðäàí   áóãóíãè    êóíäà    8 òàñè

(ÍÀÑÄÀÊ áóíãà  êèðìàãàí  ҳîëäà)  қîëäè.

Áóãóíãè   êóíäà    æóäà    ê¢ï    ìèқäîðäà     áèðæàëàð    ôàîëèÿò   ê¢ðñàòèá     òóðãàí

ìàìëàêàòëàðäà   1-2   éèðèê    áèðæàëàð   çèììàñèãà   ñàâäîíèíã   êàòòà қèñìè ò¢ғðè êåëàäè. Ìàñàëàí,

ÀҚØäà   áàð÷à    ôîíä   áèðæàëàðíèíã     95%   àéëàíìàñè   Íüþ-Éîðê   ôîíä   áèðæàñèãà   âà

ÍÀÑÄÀÊêà   ò¢ғðè   êåëàäè,   Ãåðìàíèÿäà     80%  àéëàíìà    Ôðàíêôóðò  ôîíä    áèðæàñèãà    ò¢ғðè

êåëàäè. Îäàòäà   ôåäåðàòèâ  òóçèëìàãà   ýãà  á¢ëãàí   ìàìëàêàòäà (ÀҚØ, Êàíàäà, Ãåðìàíèÿ, Õèíäèñòîí,

Áðàçèëèÿ) ¸êè êàòòà  ҳóäóäãà ýãà á¢ëãàí ìàìëàêàòëàðäà ê¢ï ñîíëè  áèðæàëàð ñàқëàíèá   êåëìîқäà.

Ãåðìàíèÿäà    ê¢ï   ñîíëè  áèðæàëàðíèíã  ìàâæóäëèãè àêñàðèÿò ҳîëàòäà ó ¸êè áó ҳóäóäèé áèðæà

æîéëàøãàí ôåäåðàë ìàúìóðèé á¢ëèíìàëàð ðàҳáàðèÿòèíèíã òàøàááóñëàðè áèëàí èçîҳëàíàäè. Ҳèíäèñòîíäà

ýñà, ñîô ãåîãðàôèê   îìèëëàðäàí    òàøқàðè    áó  åðäàãè    áîçîð   ê¢ï   ҳîëàòäà á¢ëèíãàí    âà    ëîêàë

õóñóñèÿòãà   ýãà  ýêàíëèãèíè   ҳèñîáãà  îëèø   êåðàê  á¢ëàäè.  Ðîññèÿäà  ҳàì  ê¢ï  ñîíëè  áèðæàëàð

áîðëèãè  øó  ñàáàáëàð áèëàí    èçîҳëàíàäè.

ßãîíà   қèììàòëè    қîғîçëàð  áîçîðèíèíã   ìàâæóäëèãè    óíèíã   ëèêâèäëèãèíè   âà   øóíãà  òåãèøëè

ðàâèøäà   ñàìàðàäîðëèãèíè  îøèðàäè. Øó   áèëàí áèðãà  áîçîðè ðèâîæëàíãàí  ìàëàêàòëàðäà  ôîíä

áîçîðèíèíã    êîíöåíòðàöèÿëàøèø    æàðà¸íè    òàáèèé   é¢ë,    äàâëàò îðãàíëàðèíèíã      àðàëàøóâèñèç

êå÷äè. Áóíäàé  ҳîëàòäà  äàâëàò  êàïèòàë   ìèқäîðèãà, áèðæàäà   îïåðàöèÿëàð îëèá áîðèø   қîèäàëàðèãà

âà   áèðæàëàð  òîìîíèäàí  ìàúëóìîòëàðíè  îøêîðà  ýòèëèøèãà    ìàúëóì   òàëàáëàð   қ¢éèøè   ìóìêèí âà

ìàæáóðäèð. ¡òèø   èқòèñîäè¸òè  ìàâæóä  á¢ëãàí    ìàìëàêàòëàðäà   äàâëàò ôîíä áèðæàëàðíè áàðïî

ýòèëèøèäà   ìóҳèì   ðîë   ¢éíàäè.  Áó  åðäà  äàâëàò    äàñòëàáêè   áîñқè÷äàíîқ   ÿãîíà    áîçîðíè    áàðïî

ýòèøèãà     ҳàðàêàò    қèëàäè.

Ýíäè áèç æàҳîí ôîíä áèðæàëàðèíèíã ҳîçèðãè êóíäàãè äèíàìèêàñè âà òåíäåíöèÿëàðèíè ê¢ðèá

÷èқàìèç. Áóíè òàҳëèë ýòèøäà Äóí¸ ôîíä áèðæàëàðè ôåäåðàöèÿñè (WFE - (êåéèí÷àëèê øó íîì áèëàí

àòàëàäè) World Federetion of Exchanges), óíãà àúçî á¢ëãàí áèðæàëàð ҳàìäà áèðæàëàðíèíã ҳóäóäëàð

á¢éè÷à òàқñèìîòè ìàúëóìîòëàðèäàí ôîéäàëàíàìèç.

Äóí¸ ôîíä áèðæàëàðè ôåäåðàöèÿñèíèíã ҳóäóäëàð á¢éè÷à òàқñèìîòè қóéèäàãè÷à:

� Àìåðèêà ҳóäóäè  (ÀMERICAS);

� Îñè¸ - Òèí÷ Îêåàíè ҳóäóäè (ASIA – PACIFIC)

� Åâðîïà –Àôðèêà- ¡ðòà Øàðқ  ҳóäóäè  (EUROPE - AFRICA - MIDDLE EAST)

Қóéèäà áèç Äóí¸ ôîíä áèðæàëàðè ôåäàðàöèÿñèíèíã 2000 - 2009 éèëëàðäàãè қèììàòëè қîғîçëàð



è÷êè êàïèòàëèçàöèÿñèãà îèä ìàúëóìîòèíè ê¢ðèøèìèç ìóìêèí.

3- ðàñì

2000-2009 éèëëàðäà WFE қèììàòëè қîғîçëàðèíèíã è÷êè êàïèòàëèçàöèÿ äèíàìèêàñè  ìëðä. äîëë.
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               Ìàíáà: WFE Annual Reports 2000-2008 years

Þқîðèäàãè ìàúëóìîòëàðäàí ê¢ðèíèá òóðèáäèêè, 2000 -2002 éèëëàðäàãè ïàñàéèø òåíäåíöèÿñèíè

(30956 ìëðä. äîëëàðäàí 22833 ìëðä. äîëëàðãà òóøãàí) ҳèñîáãà îëìàãàíäà, 2003 éèëäàí áîøëàá WFE ãà

àúçî áèðæàëàðíèíã æàìè êàïèòàëèçàöèÿñè áàðқàðîð ðàâèøäà ¢ñèá êåëãàí ҳàìäà 2007 éèëãà êåëèá

60833 ìëðä. äîëëàðíè òàøêèë қèëãàí.  Ëåêèí 2008 éèëãà êåëèá áó ҳàæì 28249 ìëðä. äîëàðãà ÿúíè ¢òãàí

éèëãà íèñáàòàí 53,6 % ãà êåñêèí ïàñàéãàíèíè âà æàìè è÷êè êàïèòàëèçàöèÿ 32584 ìëðä. äîëëàðíè òàøêèë

қèëãàíèíè êóçàòèøèìèç ìóìêèí (3- ðàñì).

Áóíèíã áèðèí÷è ñàáàáè ñèôàòèäà ÀҚØäà èïîòåêàëè êðåäèòëàø òèçèìèäà ð¢é áåðãàí òàíãëèêäàí

áîøëàíãàí, ñ¢íãðà áó æàðà¸ííèíã ìèқ¸ñè êåíãàéèá, éèðèê áàíêëàð âà ìîëèÿâèé òóçèëìàëàðíèíã ëèêâèäëèê,

ÿúíè ò¢ëîâ қîáèëèÿòè çàèôëàøèá, ìîëèÿâèé èíқèðîçãà àéëàíèøè ҳàìäà äóí¸íèíã åòàê÷è ôîíä áîçîðëàðèäà

ýíã éèðèê êîìïàíèÿëàð èíäåêñëàðè âà àêöèÿëàðíèíã áîçîð қèéìàòè ҳàëîêàòëè äàðàæàäà òóøèá



êåòãàíëèãèíè êåëòèðèø ìóìêèí. Áóíèíã èêêèí÷è ñàáàáè ýñà ҳîçèðäà áàð÷à ìàìëàêàòëàð áèð áóòóí

ãëîáàëëàøãàí æàҳîí èқòèñîäè¸òèíè òàøêèë ýòãàíëèãè ó÷óí óøáó èíқèðîç áàð÷àãà ñàëáèé òàúñèð

ê¢ðñàòìàñäàí ¢òìàñëèãèäèð. Àéíèқñà áóíäàé òàúñèð, áèðèí÷è íàâáàòäà, çàìîíàâèé (õàëқàðî äàðàæàäà

èíòåãðàëëàøãàí) қèììàòëè қîғîçëàð áîçîðèäà (ҚҚÁ) íàìî¸í á¢ëàäè. ×óíêè ó қèììàòëè қîғîçëàðíèíã òàëàá

âà òàêëèôè ôóíêöèÿñè ñèôàòèäà èқòèñîäè¸òíèíã “áàðîìåòðè” ðîëèíè ¢éíàéäè âà èқòèñîäè¸òäà ìóҳèì

èæòèìîèé âà èқòèñîäèé ôóíêöèÿëàðíè áàæàðàäè. Øóíèíã ó÷óí ҚҚÁ äóí¸ ìèқ¸ñèäà îғèð ¢òà¸òãàí êåíã

ê¢ëàìëè ãëîáàë ìîëèÿâèé èíқèðîçíè ¢çèäà îáúåêòèâ àêñ ýòòèðàäè. Ҳàëқàðî äàðàæàäà èíòåãðàëëàøãàí

ҚҚÁ ҳîçèðäà íàôàқàò ìàñøòàáëè ìîëèÿâèé íîáàðқàðîðëèê, èқòèñîäè¸òëàðäàãè ñàëáèé ¢çãàðèøëàð,

èæòèìîèé òóøêóíëèê (ñòðåññ) âà ҳàâôëè ðèñêëàð ìàíáàñè ñèôàòèäà íàìî¸í á¢ëèøè âà áèð âàқòíèíã

¢çèäà óëàðíèíã áàð÷àñèãà ¢òà òàúñèð÷àí á¢ëèøè ìóìêèí, áàëêè èқòèñîäè¸òëàðäàãè íåãàòèâ ҳîëàòëàðíè

òåêèñëàøãà âà ðåöåññèÿíè ò¢ҳòàòèøãà қîäèðëèãèíè ê¢ðèø ìóìêèí. Äåìàê, áó èíқèðîçíèíã ñàáàáëàðè âà

õàðàêòåðèíè æàҳîí ҚҚÁ ҳàðàêàòè (òåíäåíöèÿëàðè) äèíàìèêàñè âà óíè èқòèñîäè¸òäàãè ðîëèíè

èôîäàëîâ÷è èíäèêàòîðëàð àñîñèäà ê¢ðèø ìóìêèí.   Áóíäàí êåëèá ÷èқèá óøáó ïàñàéèø òåíäåíöèÿñè

êåéèíãè éèëëàðäà ҳàì äàâîì ýòèøèíè áàøîðàò қèëèøèìèç ìóìêèí.

4-ðàñì
WFE òàðêèáèäàãè ҳóäóäëàðíèíã è÷êè êàïèòàëèçàöèÿñè äèíàìèêàñè ÷èçìàñè
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Æàҳîíäàãè éèðèê áèðæàëàðíèíã  2008 / 2007 éèëëàð íèñáàòè á¢éè÷à è÷êè êàïèòàëèçàöèÿ

¢çãàðèøëàðèãà қàðàñàê, Àìåðèêà ҳóäóäèäàí Íüþ-Éîðê ôîíä áèðæàñè - 58.8 %ãà, Íàñäàê  - 59.6 %ãà,

Îñè¸ âà òèí÷ îêåàíè ҳóäóäèäàí Òîêèî ôîíä áèðæàñè  -71.4 %ãà, Ãîíêîíã ôîíä áèðæàñè  -50.1 %ãà,

Åâðîïà –Àôðèêà ¡ðòà Øàðқ ҳóäóäèäàí Åâðîíåêñò – 49.7 % ãà, Ëîíäîí ôîíä áèðæàñè – 48.4 %ãà òóøèá

қîëãàíëèãèíè ê¢ðèøèìèç ìóìêèí. 2009 éèëãà êåëèá ýñà óøáó ҳîëàò ¢íãëàíãàí.

Þқîðèäàãè ÷èçìàäàí ê¢ðèíèá òóðèáäèêè, õóäóäëàð âà ìàìëàêàòëàðíèíã ìèëëèé ìîëèÿ áîçîðëàðè

êàïèòàëèçàöèÿñèíèíã ¢çãàðèø òåíäåíöèÿëàðè æóäà ñèíõðîí, ÿúíè ¢õøàøäèð. Áó ýñà ìàìëàêàòëàð ìèëëèé



ìîëèÿ áîçîðëàðèíèíã óçàðî áîғëèêëèãè æóäà êó÷ëèëèãèäàí äàëîëàò áåðàäè (4-ðàñì).

Øóíãà ìîñ ðàâèøäà 2008 / 2007 éèëëàð íèñáàòèäà éèðèê áèðæàëàðíèíã èíäåêñëàðèäà ҳàì êåñêèí

ïàñàéèø þç áåðãàí. Äîó - Æîíñ (ñàíîàò èíäåêñè) -64 %ãà, Íèêêåé – 225 èíäåêñè - 54.7 %ãà, Äàêñ

èíäåêñè – 58.5 %ãà, ÔÒÑÅ èíäåêñè – 66.2 %ãà, ÑÀÑ èíäåêñè – 56.6 %ãà÷à òóøèá êåòãàí (5- ðàñì).

5- ðàñì
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* Áóíäà ҳàð áèð èíäåêñíèíã éèë ÿêóíèãà á¢ëãàí ҳîëàòè îëèíãàí (2009 éèë áóíäàí ìóñòàñíî)



Ìàíáà: www.e-report.ru ñàéòèíèíã ҳàð îéëèê ìàúëóìîòëàðè àñîñèäà ìóàëëèô òîìîíèäàí æàìëàíãàí.

Þқîðèäàãè ìàúëóìîòëàðèäàí ôîéäàëàíèá, òàíëàíìà òàðçèäà îëèíãàí áèðæàëàðíèíã  êàïèòàëèçàöèÿ

äàðàæàñèíè ßÈÌãà íèñáàòèíè òàҳëèë қèëãàí ҳîëäà èқòèñîäè¸òäàãè ðîëèíè àíèқëàéìèç. Áóíäà 2006 éèë

ҳîëàòèãà ßÈÌ òàðêèáèäà Àìåðèêà ôîíä áèðæàñè ýíã êàì óëóø 2.1 %íè òàøêèë ýòãàí á¢ëñà, ýíã êàòòà

óëóø ÿúíè 904.9 %   Ãîíãêîíã ҳèññàñèãà ò¢ғðè êåëìîқäà.

Èíâåñòèöèÿëàð îқèìè ìàúëóìîòëàðè òàҳëèëèäà ҳàì Àìåðèêà ҳóäóäè åòàê÷èëèê қèëìîқäà. Áóíäà

Íüþ-Éîðê ôîíä áèðæàñè âà Íàñäàêíèíã ҳèññàñè  ñàëìîқëèäèð. Ëåêèí ñ¢íããè éèëëàðäàãè èíâåñòèöèÿëàð

îқèìèíè ïàñàéèø òåíäåíöèÿñèíè ҳàì ìîëèÿâèé èíқèðîçíè êó÷àéèá áîðà¸òãàíëèãè áèëàí áîғëàø ìóìêèí.

2.2 ¡çáåêèñòîí âà ßïîíèÿ ôîíä áîçîðè ҳîëàòè âà óëàðíè ñîëèøòèðìà òàҳëèëè

ßïîíèÿ âà ¡çáåêèñòîí èқòèñîäè¸òèíè âà óëàðíèíã ôîíä áîçîðëàðèíè ñîëèøòèðìà òàҳëèë қèëèøäàí

îëäèí óøáó èêêàëà ìàìëàêàòíèíã æàҳîí èқòèñîäè¸òèäà òóòãàí ¢ðíè ҳàқèäà ãàïèðèø ëîçèì. ßïîíèÿíèíã æàҳîí

èқòèñîäè¸òèäàãè ¢ðíè æóäà ҳàì óëêàí á¢ëèá, ÀҚØ âà ßïîíèÿ ҳèññàñèãà æàҳîí èқòèñîäè¸òèäà èøëàá

÷èқàðèëàäèãàí ìàҳñóëîòëàð âà ê¢ðñàòèëàäèãàí õèçìàòëàðíèíã äåÿðëè 37 % ò¢ғðè êåëàäè. Àéíàí

ßïîíèÿíèíã æàҳîí ßÈÌ äàãè óëóøè äåÿðëè 9% íè òàøêèë ýòàäè. Áó ýñà æóäà êàòòà ê¢ðñàòêè÷

ҳèñîáëàíàäè. ¡çáåêèñòîííèíã æàҳîí èқòèñîäè¸òèäàãè óëóøè áó äàðàæàäà óëêàí á¢ëìàñà ҳàì ìàìëàêàòèìèç

ìàêðîèқòèñîäèé æèҳàòäàí áàðқàðîð ¢ñèø òåíäåíöèÿñèãà ýãà. Áóíè ñ¢íããè éèëëàðäà ìàìëàêàòèìèç ßÈÌ

¢ñèø ñóðàúòëàðè ҳàì ê¢ðñàòèá òóðèáäè. Ñ¢íããè 2010 éèëäà ýñà áó ê¢ðñàòêè÷ 8.5% òàøêèë ýòäè.

Áóíäàí òàøқàðè ¡çáåêèñòîí èқòèñîäè¸òè æàҳîíäà ïàõòà åòèøòèðèø âà òèëëà қàçèá ÷èқàðèø á¢éè÷à

åòàê÷è ¢ðèíëàðäà òóðàäè. Ñ¢íããè éèëëàðäà ñàíîàò (àâòîñàíîàò, êàáåë èøëàá ÷èқàðèø) âà õèçìàò

ê¢ðñàòèø ñîҳàëàðè ҳàì ðèâîæëàíèá áîðìîқäà. Þқîðèäàãèëàðäàí êåëèá ÷èқèá àéòèøèìèç ìóìêèíêè,

¡çáåêèñòîí âà ßïîíèÿíèíã ôîíä áîçîðëàðèäà ҳàì ҳóääè øóíäàé ҳîëàò êóçàòèëàäè. Ôîíä áîçîðèäàãè ýíã

àñîñèé ê¢ðñàòêè÷ëàðäàí áèðè êàïèòàëèçàöèÿ ê¢ðñàòêè÷è ҳèñîáëàíàäè. Ҳîçèð қóéèäà áèç æàҳîíäà

ðèâîæëàíãàí âà ðèâîæëàíà¸òãàí ìàìëàêàòëàðíèíã àêöèÿëàð áîçîðè êàïèòàëèçàöèÿñè ê¢ðñàòêè÷ëàðè

òàҳëèëèíè ê¢ðèá ÷èқàìèç.

2- æàäâàë
Æàҳîí àêöèÿëàð áîçîðè êàïèòàëèçàöèÿñè, ÀҚØ ìëðä.äîëë.

Äàâëàòëàð 2000 2002 2004 2006 2008 2009
Àâñòðàëèÿ 372,8 380,1 776,4 804,0 585,4 508,2
Á.Áðèò. 2577,0 1765,2 2865,2 3058,2 2460,1 1956,8
Ãåðìàí. 1270,2 686,0 1194,5 1221,1 1079,0 921,1
Èñïàíèÿ 504,2 461,7 940,7 959,9 726,2 659,3
Èòàëèÿ 768,4 162,0 789,6 798,1 614,8 528,4
Êàíàäà 842,1 579,7 1177,5 1482,2 888,7 7481,3

http://www.e-report.ru/


ÀҚØ 15104,0 9065,5 16323,5 17000,9 14266,0 11054,7
Ôðàíöèÿ 1446,6 936,4 1559,1 1712,7 1355,9 1112,5
ßïîíèÿ 3157,2 2069,3 3557,7 4572,9 2953,1 2173,8
Æàìè ÐÄ* 29630,6 18581,6 33264,2 36459,9 28701,8 21534,9
Àðãåíò. 45,8 16,6 40,6 47,6 35,0 31,5
Áðàçèëèÿ 203,6 126,8 330,3 474,6 226,4 118,4
Õèíäèñòîí 142,8 125,5 386,3 553,1 278,7 203,2
Èíäîíåçèÿ 26,8 30,1 73,3 81,4 54,7 51,7
Қîçîғèñòîí 1,3 1,3 3,9 9,0 2,4 2,0
Õèòîé 591,0 463,5 447,7 401,9 513,0 487,3
Êîðåÿ 148,4 246,9 419,5 718,0 325,1 318,1
Ìåêñèêà 125,2 103,9 171,9 239,1 122,5 119,4
Ïîëüøà 31,3 26,4 71,5 93,6 37,4 33,4
Ðîññèÿ 41,0 114,7 247,7 531,0 197,0 73,2
Ñàóä.Àð. 67,8 74,9 306,2 646,2 157,3 142,1
Òàéâàíü 247,6 261,2 441,4 476,0 379,1 336,0
Òóðêèÿ 69,7 34,2 98,3 161,5 68,4 59,7
Óêðàèíà 1,9 4,4 11,8 29,2 4,7 1,9
ÆÀÐ 204,3 162,0 442,5 549,3 260,7 209,6
¡çáåêèñò. 0,53 0,54 0,58 0,62 0,74 0,8
Æàìè ÐÌ* 2474,7 2318,7 4600,9 6472 3504 2483
Áóòóí äóí¸ 32105,4 20900,3 37865,1 42931,9 32205,9 24017,9

Þқîðèäàãè 2-æàäâàëäàí ê¢ðèíèá òóðèáäèêè, 2009 éèë ÿêóíëàðèãà ê¢ðà ðèâîæëàíãàí

ìàìëàêàòëàð ôîíä áîçîðèíèíã æàҳîí àêöèÿëàð áîçîðè êàïèòàëèçàöèÿñèäàãè óëóøè äåÿðëè 90%íè òàøêèë

ýòìîқäà. ßïîíèÿíèíã ðèâîæëàíãàí ìàìëàêàòëàð ôîíä áîçîðëàðèäàãè óëóøè 10  % âà áóòóí æàҳîí ôîíä

áîçîðëàðèäàãè óëóøè 9 % àòðîôèäà. Áó ýñà ßïîíèÿíèíã æàҳîí ôîíä áîçîðèäàãè ¢ðíè âà àҳàìèÿòè æóäà

þқîðèëèãèíè áèëäèðàäè. ¡çáåêèñòîííèíã ðèâîæëàíà¸òãàí ìàìëàêàòëàð ôîíä áîçîðèäàãè óëóøè 0,03% íè

òàøêèë ýòñà æàҳîíäàãè óëóøè 0,003 %íè òàøêèë ýòàäè. Áó ýñà ¡çáåêèñòîí âà ßïîíèÿ ôîíä áîçîðèíè

¢çàðî ñîëèøòèðãàíäà æóäà êàòòà òàôîâóò áîð ýêàíëèãèíè àíãëàòàäè.

3- æàäâàë
Ôîíä áèðæàäà àêöèÿëàðè ñàâäîäà á¢ëãàí ìèëëèé ýìèòåíòëàð ñîíè

Äàâëàòëàð 2000 2002 2004 2006 2007 2008 2009
Ðèâîæëàíãàí áîçîðëàð  (ÐÄ)

Àâñòðàëèÿ 1330 1334 1355 1405 1515 1643 1332
Á.Áðèò. 1926 2438 2405 2311 2486 2757 2408
Ãåðìàíèÿ 744 749 715 684 660 648 629
Èñïàíèÿ 1019 1480 1846 1995 2049 2049 1580
Èòàëèÿ 291 288 288 271 269 275 270
Êàíàäà 4000 4000 3771 3599 3572 3719 3400
ÀҚØ 7281 6367 5854 5295 5225 5145 5127
Ôðàíöèÿ 808 791 733 694 663 664 659
ßïîíèÿ 2470 2471 2460 2174 2276 2323 2279
Æàìè ÐÄ 23427 23342 22894 22110 22492 22990 22353



Ðèâîæëàíà¸òãàí áîçîðëàð (ÐÌ)
Àðãåíòèíà 129 116 110 106 103 100 100
Áðàçèëèÿ 464 426 396 389 386 342 316
Ãîíêîíã 779 857 968 1027 1086 1124 1012
Õèíäèñ.* 5853 5795 5650 5644 4730 4763 4650
Èíäîíåçèÿ 286 315 330 333 331 336 332
Қîçîғèñòîí 55 60 74 68 79 83 71
Õèòîé 1035 1160 1224 1285 1373 1377 1264
Êîðåÿ 702 1390 1509 1558 1570 1619 1529
Ìåêñèêà 173 167 163 158 151 150 145
Ïîëüøà 225 230 202 202 225 234 225
Ðîññèÿ 249 236 196 214 215 277 246
Ñàóä.Àð. 73 76 68 70 73 77 78
Òàéâàíü 531 584 638 669 697 691 658
Òóðêèÿ 315 310 288 285 297 304 301
Óêðàèíà 139 155 155 155 155 278 165
ÆÀÐ 583 510 429 390 368 348 329
¡çáåêèñòîí 909 757 530 253 287 300 307
Æàìè ÐÌ 20710 20991 21348 21928 21631 22009 21236
Áóòóí äóí¸ 44137 44333 44242 44038 44123 44999 43589

Ôîíä áîçîðèäàãè ÿíà áèð ìóҳèì ê¢ðñàòêè÷ëàðäàí áèðè ôîíä áèðæàäà ìóîìàëàäà á¢ëãàí ìèëëèé

ýìèòåíòëàð ñîíè ҳèñîáëàíàäè. Ìàìëàêàòäà ôàîëèÿò ê¢ðñàòà¸òãàí ýìèòåíòëàðíèíã қàí÷àëèê ê¢ï қèñìè

áèðæàäà ëèñòèíãäàí ¢òãàí á¢ëñà, øóí÷àëèê äàðàæàäà áèðæàíèíã êàïèòàëèçàöèÿ ê¢ðñàòêè÷è þқîðè

á¢ëàäè. 2009 éèë ҳîëàòèãà ßïîíèÿäà áó ê¢ðñàòêè÷ 2279 á¢ëñà, ¡çáåêèñòîíäà 307 òàíè òàøêèë ýòãàí.

¡çáåêèñòîíäà 2011 éèë ҳîëàòèãà “Òîøêåíò” Ðåñïóáëèêà ôîíä áèðæàñèäà 90 òàäàí îðòèқ ýìèòåíò

ëèñòèíãäàí ¢òãàí á¢ëñà қîëãàí ýìèòåíòëàð ëèñòèíã àðàôàñèäà ¸êè ëèñòèíãäàí òàøқàðèäàãè ýìèòåíòëàð

ҳèñîáëàíàäè (3-æàäâàë).

4- æàäâàë
Æàҳîí áîçîðëàðèíèíã қàðç ìàæáóðèÿòèíè èôîäàëîâ÷è қèììàòëè қîғîçëàðè á¢éè÷à ҳàæìè, ìëðä. ÀҚØ

äîëë.
Äàâëàòëàð 2001 2002 2003 2005 2007 2009
Àâñòðàëèÿ 305 285 345 614 644 494

Á.Áðèò. 1565 1577 1823 2445 2524 2230
Ãåðìàí. 2082 2575 3193 4558 4178 4025
Èñïàíèÿ 363 543 766 1452 1537 1104
Èòàëèÿ 1345 1620 2027 3055 2914 2602
Êàíàäà 777 779 810 1055 1098 981
ÀҚØ 16118 17601 19016 22541 23278 20835

Ôðàíöèÿ 1332 1517 1930 3065 2873 2593
ßïîíèÿ 6432 6007 6621 9163 8874 8087

Æàìè ÐÄ 33373 35071 39582 53014 52927 46872
Àðãåíò. 154 123 103 114 98 111



Áðàçèëèÿ 356 375 287 462 627 388
Õèíäèñòîí 140 134 160 246 292 201
Èíäîíåçèÿ 0 0 0 68 60 75

Õèòîé 276 421 394 508 613 460
Êîðåÿ 351 342 436 642 705 510

Ìåêñèêà 127 153 199 258 300 222
Ïîëüøà 37 52 66 121 126 86
Ðîññèÿ 70 68 78 109 126 88
Òóðêèÿ 69 107 116 201 218 167
ÆÀÐ 65 47 66 123 115 95

Óêðàèíà 8 9 5
Æàìè ÐÌ 2300 2667 3069 4274 4654 3764

Áóòóí Äóí¸ 35673 38121 43020 58003 57581 50636
ßÈÌ ãà íèñá.

% äà
114 122 133 143 131 141

Õóñ. ýìèò. 16514 23590 26121 34341 34609 30485
ßÈÌ ãà íèñá. %

äà
53 76 81 84 79 84

Þқîðèäàãè 4-æàäâàëäàí ê¢ðèíèá òóðèáäèêè, ßïîíèÿ ôîíä áîçîðèíèíã қàðç ìàæáóðèÿòëàðèíè

èôîäàëîâ÷è қèììàòëè қîғîçëàð ҳàæìè á¢éè÷à æàҳîíäàãè óëóøè 15,9 %íè òàøêèë ýòñà, ðèâîæëàíãàí

ìàìëàêàòëàð қàðç ìàæáóðèÿòëàðè áîçîðè è÷èäàãè óëóøè ýñà 17,2 %íè òàøêèë ýòàäè. ¡çáåêèñòîíäà

қàðç ìàæáóðèÿòèíè èôîäàëîâ÷è êîðïîðàòèâ îáëèãàöèÿëàðíèíã 2010 ÿêóíëàðèãà ê¢ðà ҳàæìè 203,81 ìëðä.

ñ¢ìíè òàøêèë ýòãàí á¢ëñà, óøáó àéëàíìàíèíã äåÿðëè áàð÷à қèñìè óþøìàãàí áîçîð ҳèñîáèãà àìàëãà

îøèðèëãàí. Áó ýñà áèðæàâèé áîçîðíèíã àéëàíìàñèäà қàðç ìàæáóðèÿòèíè èôîäàëîâ÷è қèììàòëè

қîғîçëàðíèíã óëóøè äåÿðëè é¢қëèãèíè (àòèãè 0,001 ìëðä.ñ¢ì) áèëäèðàäè. Áó ßïîíèÿ қàðç

ìàæáóðèÿòëàðè á¢éè÷à қèììàòëè қîғîçëàðèíèíã ҳàæìè (2009 éèëäà 8087 ìëðä. ÀҚØ äîëë.)

¡çáåêèñòîííèêè áèëàí ñîëèøòèðãàíäà æóäà êàòòà ôàðқ áîðëèãèíè ê¢ðñàòèøèìèç ìóìêèí.

5- æàäâàë
Ìàìëàêàòëàðíèíã æàҳîí қèììàòëè қîғîçëàð áîçîðèäàãè óëóøè,  %

Äàâëàòëàð 2001 2002 2003 2005 2007 2009
Àâñòðàëèÿ 0,9 0,7 0,8 1,0 1,1 1,1
Á.Áðèò. 4,4 4,1 4,2 4,4 4,2 4,4
Ãåðìàíèÿ 5,8 6,8 7,4 7,9 7,9 7,3
Èñïàíèÿ 1,0 1,4 1,8 2,2 2,5 2,7
Èòàëèÿ 3,8 4,2 4,7 5,1 5,3 5,1
Êàíàäà 2,2 2,0 1,9 1,9 1,8 1,9
ÀҚØ 45,2 46,2 44,2 40,8 38,9 40,4
Ôðàíöèÿ 3,7 4,0 4,5 5,1 5,3 5,0
ßïîíèÿ 18,0 15,8 15,4 15,8 15,8 15,4
Æàìè ÐÄ 93,6 92,0 92,0 91,7 91,4 91,9
Àðãåíòèíà 0,4 0,3 0,2 0,2 0,2 0,2
Áðàçèëèÿ 1,0 1,0 0,7 0,8 0,8 1,1



Õèíäèñòîí 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,5
Èíäîíåçèÿ 0,0 0,0 0,0 0,1 0,1 0,1
Õèòîé 0,8 1,1 0,9 0,9 0,9 1,1
Êîðåÿ 1,0 0,9 1,0 1,0 1,1 1,2
Ìåêñèêà 0,4 0,4 0,5 0,4 0,4 0,5
Ïîëüøà 0,1 0,1 0,2 0,2 0,2 0,2
Ðîññèÿ 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2
Òàéâàíü 0,8 1,1 1,2 1,2 1,2 1,2
Òóðêèÿ 0,2 0,3 0,3 0,3 0,3 0,4
ÆÀÐ 0,2 0,1 0,2 0,2 0,2 0,2
Æàìè ÐÌ 6,4 7,0 7,1 7,4 7,4 8,1
Áóòóí Äóí¸ 100 100 100 100 100 100

Þқîðèäàãè 5-æàäâàëäàí ê¢ðèíèá òóðèáäèêè, ðèâîæëàíãàí ìàìëàêàòëàð ôîíä áîçîðèíèíã æàҳîí

қèììàòëè қîғîçëàð áîçîðèäàãè óëóøè 91,9 % òàøêèë қèëñà, ßïîíèÿíèíã ðèâîæëàíãàí ìàìëàêàòëàð ôîíä

áîçîðèäàãè óëóøè 15,4% òàøêèë ýòàäè. ¡çáåêèñòîííèíã ýñà æàҳîí қèììàòëè қîғîçëàð áîçîðèäàãè óëóøè

æóäà ñåçèëàðñèç âà áó áîðàäà ßïîíèÿ ñîëèøòèðèá á¢ëìàñ äàðàæàäà îëäèíäà ýêàíëèãèíè òàúêèäëàøèìèç

ìóìêèí.

6- æàäâàë

G7 ìàìëàêàòëàðè àêöèÿ âà îáëèãàöèÿëàðè á¢éè÷à ¢ðòà÷à éèëëèê äàðîìàäëèëèê äàðàæàñè, %

Äàâëàòëàð Éèëëàð ÀÓÍÄ ÄÄ ÊҚ¡ ×Í ÈҲÀÄ ÎÓÍÄ

ÀҚØ
1802-1900 5,89 5,18 0,71 -0,2 6,1 5,87
1900-1995 9,78 4,84 4,94 3,22 6,36 4,05
1950-1995 12,42 4,27 8,15 4,15 7,93 4,15
1980-2006 11,1 4,6 6,5 3,6 7,2 4,1

Àíãëèÿ 1802-1900 4,69 3,91 0,79 -0,19 4,89 4,12
1900-1995 8,86 4,94 3,92 4,29 4,38 4,89
1950-1995 14,28 5,58 8,7 6,36 7,45 6,85
1980-2006 11,6 5,2 6,2 5,1 5,8 5,1

Ãåðìàíèÿ 1870-1913 6,92 5,59 1,33 0,97 5,89 3,9
1900-1995 5,8 1,91 3,9 3,1 2,7 12,1
1950-1995 12,5 3,6 8,9 3,5 8,7 6,9
1980-2006 9,1 2,5 6,5 3,2 6,2 8,3

Ôðàíöèÿ 1900-1995 11,7 4,2 7,5 8,3 3,2 5,3
1950-1995 13,1 4,8 8,3 5,8 6,8 7,8
1980-2006 12,4 4,6 7,9 7,1 4,9 6,2

ßïîíèÿ 1920-1995 14,2 5,1 9,2 8,7 5,0 7,3
1950-1995 15,8 3,9 11,9 4,5 10,9 8,8
1980-2006 15,1 4,3 10,2 6,7 7,3 8,2

Èòàëèÿ 1900-1995 0,15 2,7 -2,5 5,2 -4,8 13,7
1950-1995 10,6 4,0 6,6 7,2 3,1 8,1
1980-2006 10,1 3,7 6,2 6,9 2,9 8,3

Êàíàäà 1900-1995 10,8 5,4 8,4 5,2 5,3 5,5
1950-1995 13,4 4,7 8,5 5,1 7,9 6,1



1980-2009 11,1 4,6 6,5 3,6 7,2 4,1

Þқîðèäàãè 6-æàäâàë ìàúëóìîòëàðèäàí ê¢ðèíèá òóðèáäèêè, ßïîíèÿíèíã ñ¢íããè éèëëàðäà

àêöèÿëàðèíèíã äèâèäåíä á¢éè÷à äàðîìàäëèëèãè (ÄÄ) 4% àòðîôèäà á¢ëãàí á¢ëñà, áó ê¢ðñàòêè÷

ßïîíèÿíèíã ñ¢íããè éèëëàðäàãè äåôëÿöèÿñè ҳèñîáèãà æóäà ÿõøè íàòèæà ҳèñîáëàíàäè. Àêöèÿëàð á¢éè÷à

êóðñ қèéìàòèíèíã ¢ñèøè (ÊҚ¡) 10% àòðîôèäà á¢ëñà, îáëèãàöèÿëàðíèíã óìóìèé íîìèíàë äàðîìàäëèëèãè

(ÎÓÍÄ)  8,2% òàøêèë ýòãàí. Óøáó ê¢ðñàòêè÷ëàð á¢éè÷à ßïîíèÿíè áîøқà ìàìëàêàòëàð áèëàí

ñîëèøòèðãàíäà æóäà êàòòà ôàðқ é¢қëèãèíè ê¢ðèøèìèç ìóìêèí, àììî ßïîíèÿäàãè ñ¢íããè éèëëàðäàãè

äåôëÿöèÿíè ҳèñîáãà îëñàê, èíâåñòîðëàð ó÷óí áó èæîáèé ҳèñîáëàíàäè.

Ôîíä áîçîðèäàãè ìóҳèì ê¢ðñàòêè÷ëàðäàí ÿíà áèðè áó қèììàòëè қîғîçëàð áîçîðè (ҚҚÁ)íèíã

ìàìëàêàò ßÈÌãà íèñáàòè ҳèñîáëàíàäè. Қóéèäàãè 8-æàäâàëäàí ê¢ðèøèìèç ìóìêèíêè, ðèâîæëàíãàí âà

ðèâîæëàíà¸òãàí ôîíä áîçîðëàðíèíã ҚҚÁ / ßÈÌ ê¢ðñàòêè÷è á¢éè÷à íàòèæàëàðè ¢çàðî ôàðқ қèëàäè.

¡çáåêèñòîí ôîíä áîçîðèíèíã ҚҚÁ / ßÈÌ ê¢ðñàòêè÷è á¢éè÷à íàòèæàëàðè 1998-2009 éèëëàð è÷èäà 0-5%

îðàëèғèäà á¢ëãàí á¢ëñà, ßïîíèÿíèíã óøáó ê¢ðñàòêè÷ á¢éè÷à íàòèæàëàðè 1998 éèëäà 60- 80% òàøêèë

ýòãàí. Ñ¢íããè ¢í éèëëèêäà ßïîíèÿíèíã èқòèñîäè¸òèäàãè ¢ñèø ñóðúàòëàðè áåâîñèòà ôîíä áîçîðèãà

àëîқàäîðëèêäà á¢ëãàíëèãèíè âà ìàìëàêàò ßÈÌäà àñîñèé ¢ðèííè ýãàëëàãàí éèðèê ìîëèÿâèé êîíãëîìåðàòëàð

ôîíä áîçîðèäà ҳàì àñîñèé ýìèòåíòëàð ҳèñîáëàíèøè âà øóíèíã ýâàçèãà ҚҚÁ/ßÈÌ ê¢ðñàòêè÷è á¢éè÷à

íàòèæàäà 2009 éèëãà êåëèá 100-150% ãà÷à ¢ñãàíèíè ê¢ðèøèìèç ìóìêèí. Ñ¢íããè éèëëàðäà ðèâîæëàíãàí

áîçîðëàðíèíã ҚҚÁ/ßÈÌ ê¢ðñàòêè÷è á¢éè÷à 40-60% îðàëèғèäà òåáðàíãàíëàðè Äàíèÿ, Íîðâåãèÿ,

Ôðàíöèÿ, Ïîðòóãàëèÿ ôîíä áîçîðëàðè á¢ëñà, ðèâîæëàíà¸òãàí áîçîðëàðíèíã óøáó ê¢ðñàòêè÷ëàðè á¢éè÷à

Èñðîèë, Òóðêèÿ, Áðàçèëèÿ, Òðèíèäàä âà Òîáàãî ìàìëàêàòëàðè êèðàäè. Ìàìëàêàòëàðíèíã ôîíä áîçîðëàðè

ðèâîæëàíèøèãà қàðàá ҚҚÁ/ßÈÌ ê¢ðñàòêè÷ëàðè þқîðè âà ïàñòãà äîèìèé ¢çãàðèá òóðàäè. Àììî,

ðèâîæëàíãàí áîçîðëàð ñ¢íããè éèëëàðäà ¢çëàðèíèíã þқîðè ïîçèöèÿëàðèíè äîèìèé ðàâèøäà ¢ñòèðèá

áîðìîқäàëàð âà áó áèëàí æàҳîí ôîíä áîçîðèäàãè ¢ðíèíè ìóñòàҳêàìëàìîқäàëàð ( 7-æàäâàë).

7- æàäâàë
Қèììàòëè қîғîçëàð àéëàíìàñè á¢éè÷à ìèëëèé áîçîðëàðíèíã òàқñèìîòè

ҚҚÁ êàï.
/ßÈÌ, %

1998 2009
Ðèâîæëàíãàí

áîçîðëàð
Ðèâîæëàíà¸òãàí áîçîðëàð Ðèâîæëàíãàí

áîçîðëàð
Ðèâîæëàíà¸òãàí

áîçîðëàð
0-5 Àðìàíèñòîí, Áàíãëàäåø,

Áîëãàðèÿ, Ãâàòåìàëà,
Äîìèíèêàíà Ðåñ., Ðóìèíèÿ,
¡çáåêèñòîí

Ðóìèíèÿ, Ñëîâàêèÿ,
Áàíãëàäåø, Ãâàòåìàëà,
Äîìèíèêàíà Ðåñ.,
¡çáåêèñòîí

>5-10 Áîëèâèÿ, Âåíåñóýëà, Âåíåñóýëà, Ëèâàí,



Ãîíäóðàñ, Çàìáèÿ, Ýðîí,
Ëàòâèÿ, Ëèòâà, Íèãåðèÿ,
Ïîêèñòîí, Ðîññèÿ, Ýêâàäîð

Ïîêèñòîí, Áàíãëàäåø,
Øðè-Ëàíêà, Ýêâàäîð,
Áîëãàðèÿ

>10-20 Àâñòðèÿ Àðãåíòèíà, Áîòñâàíà, Ãàíà,
Çèìáàáâå, Êåíèÿ, Êîëóìáèÿ,
Êîñòà-Ðèêà, Êîò-ä, Èâóàð,
Ëèâàí, Ïåðó, Ïîëüøà,
Ñëîâåíèÿ, Òóíèñ, Òóðêèÿ,
Õîðâàòèÿ, ×åõèÿ

Êåíèÿ, Êîëóìáèÿ, Êîò-ä,

Èâóàð, Õèòîé, Íàìèáèÿ,
Íèãåðèÿ, Òóíèñ,
Қîçîғèñòîí

>20-30 Áðàçèëèÿ, Âåíãðèÿ, Ìèñð,
Õèíäèñòîí, Èíäîíåçèÿ, Êèïð,
Õèòîé, Ìåêñèêà, ßìàéêà

Àâñòðèÿ Èíäîíåçèÿ, Âåíãðèÿ,
Ãàíà, Ìèñð, Ìàðîêàø,
Õîðâàòèÿ, Ñëîâåíèÿ,
Àðãåíòèíà, Óêðàèíà

>30-40 Èñëàíäèÿ,
Íîðâåãèÿ

Èñðîèë, Êîðåÿ, Óììîí, Ïàíàìà,
Ñàóäèÿ Àðàáèñòîíè,
Òàèëàíä

ßíãè  Çåëàíäèÿ ×åõèÿ, Ëàòâèÿ, Ëèòâà,
Ýñòîíèÿ, Ìåêñèêà,
Ïîëüøà, Çèìáàáâå,
Ìàâðèêèÿ, Ìåêñèêà,
Ôèëèïïèí

>40-60 Ãåðìàíèÿ,
Äàíèÿ,
Èòàëèÿ, ßíãè
Çåëàíäèÿ

Ìàâðèêèÿ, Ìàðîêàø,
Ïîðòóãàëèÿ, Ôèëèïïèí

Äàíèÿ, Íîðâåãèÿ,
Ôðàíöèÿ,
Ïîðòóãàëèÿ

Èñðîèë, Òóðêèÿ,
Áðàçèëèÿ, Òðèíèäàä âà
Òîáàãî

>60-80 Èðëàíäèÿ,
Èñïàíèÿ,
Ôðàíöèÿ,
ßïîíèÿ

Ãðåöèÿ, Èîðäàíèÿ, Қóâàéò,
×èëè

Ãåðìàíèÿ,
Èòàëèÿ

Èîðäàíèÿ, Òàèëàíä

>80-100 Àâñòðàëèÿ,
Áåëüãèÿ,
Êàíàäà

Àâñòðàëèÿ,
Èðëàíäèÿ,
Áåëüãèÿ,
Èñïàíèÿ

Êîðåÿ, Ðîññèÿ,
Õèíäèñòîí

>100-150 Ôèíëÿíäèÿ,
Øâåöèÿ

Ñèíãàïóð, Ìàëàéçèÿ, ÆÀÐ Êàíàäà, ßïîíèÿ,
Øâåöèÿ

Ìàëàéçèÿ, ×èëè,

>150 Áóþê
Áðèòàíèÿ,
Ëþêñåìáóðã,
Íèäåðëàíäèÿ,
ÀҚØ,
Øâåéöàðèÿ

Ãîíêîíã Áóþê Áðèòàíèÿ,
Ëþêñåìáóðã,
Íèäåðëàíäèÿ,
ÀҚØ,
Øâåéöàðèÿ

ÆÀÐ, Ñèíãàïóð,
Ãîíêîíã

Æàìè 23 58 22 45

Ôîíä áîçîðèíèíã ðèâîæëàíèøèãà òàúñèð ýòóâ÷è ìóҳèì ê¢ðñàòêè÷ëàðäàí ÿíà áèðè èқòèñîäè¸òíèíã

ìîíåòèçàöèÿëàøóâ äàðàæàñè ҳèñîáëàíàäè. ×óíêè ìîíåòèçàöèÿ äàðàæàñè èқòèñîäè¸òíè ïóë áèëàí

òàúìèíëàíãàíëèê äàðàæàñèíè èôîäàëàéäè. Қóéèäàãè 8–æàäâàë ìàúëóìîòëàðèäàí èқòèñîäè¸òíè

ìîíåòèçàöèÿëàøóâ äàðàæàñè á¢éè÷à ¡çáåêèñòîí  11-25% îðàëèғèäà (2010 éèë ÿêóíèãà ê¢ðà 22%),

ßïîíèÿ ýñà 101%äàí þқîðè äàðàæàäà ýêàíëèãèíè ê¢ðèøèìèç ìóìêèí. Áó ýñà ßïîíèÿíèíã èқòèñîäè¸òèíèíã

ìîíåòèçàöèÿ äàðàæàñèíè þқîðèëèãè ôîíä áîçîðèíèíã ¢ñèøèäà ìóҳèì îìèë á¢ëãàíëèãèíè àíãëàòàäè. Áóíè



қóéèäàãè

8–æàäâàë ìàúëóìîòëàðèäàí ê¢ðèøèìèç ìóìêèí.

8-æàäâàë
ҚҚÁíèíã ìîíåòèçàöèÿãà áîғëèқëèê äàðàæàñè

Ê*
Ïóë+Êâàçèïóë/ßÈÌ, %

0-10 11-25 26-40 41-60 61-80 81-100 101äàí
þқîðè

10-25 Çàìáèÿ,
Âåíåñóýëà,
Êîëóìáèÿ,
Ìîíãîëèÿ,
Ðóìèíèÿ,
Óêðàèíà

Áàíãëàäåø,
Ëàòâèÿ,
Ìîëäîâà,
Ïàðàãâàé,
Øðè-Ëàíêà

Ñëîâàêèÿ Ýêâàäîð

11-25 Ëèòâà,
Íèãåðèÿ,
¡çáåêèñòîí

Êîñòà-
Ðèêà, Ïåðó

Èíäîíåçèÿ,
Êåíèÿ,
Íàìèáèÿ,
Ïîêèñòîí,
Ïîëüøà,
Ñëîâåíèÿ,
Õîðâàòèÿ,
Òóíèñ

Àâñòðèÿ

26-40 Çèìáàáâå Ãàíà,
Áðàçèëèÿ,
Ìåêñèêà,
Ýñòîíèÿ

Âåíãðèÿ,
Õèíäèñòîí
Ôèëèïïèí

×åõèÿ,
Êîðåÿ,
Ìàâðèêèÿ,
Ìèñð

Ìàðîêàø,
ß.Çåëàíäè
ÿ, Ïàíàìà

Òàèëàíä

41-60 Àðãåíòèíà Äàíèÿ,
Òðèíèäàä âà
Òîáàãî,
Íîðâåãèÿ

Èñðîèë Õèòîé,
Ïîðòóãàëèÿ

61-
100

Èîðäàíèÿ,
Èòàëèÿ,
Òóðêèÿ,
×èëè,
Ðîññèÿ

Àâñòðàëèÿ,
Ãðåöèÿ

Áåëüãèÿ,
Èðëàíäèÿ,
Èñïàíèÿ,
Ãåðìàíèÿ

ßïîíèÿ

101
äàí
þқîðè

Á.Áðèòàíèÿ
, ÀҚØ,
Ôèíëÿíäèÿ
Øâåöèÿ,
ÆÀÐ

Êàíàäà,
Ôðàíöèÿ

Ãîíêîíã,
Ìàëàéçèÿ,
Ëþêñåìáóðã,
Íèäåðëàíäèÿ,
Ñèíãàïóð,
Øâåéöàðèÿ

Óøáó ïàðàãðàôãà óìóìèé õóëîñà қèëàäèãàí á¢ëñàê, ßïîíèÿ âà ¡çáåêèñòîí ôîíä áîçîðëàðèíè

ñîëèøòèðèø íàòèæàëàðèäàí êåëèá ÷èқèá ßïîíèÿ áàð÷à ê¢ðñàòêè÷ëàð á¢éè÷à æóäà êàòòà ôàðқ áèëàí

îëäèíäà ýêàíëèãèíè òàúêèäëàøèìèç ìóìêèí. Àììî, áóíäàé ñîëèøòèðìà òàҳëèë ðèâîæëàíãàí âà

ðèâîæëàíà¸òãàí ôîíä áîçîðëàðè ó÷óí àëîҳèäà ¢òêàçèëñà ìàқñàäãà ìóâîôèқ á¢ëàäè.



2.3 ¡çáåêèñòîí, ßïîíèÿ âà æàҳîíäà ôîíä áîçîðèíè òàðòèáëàøòèðèø ìåõàíèçìèíèíã òàҳëèëè

Ôîíä áîçîðèíè òàðòèáãà ñîëèø æàðà¸íèäà ìàçêóð ìàìëàêàòäà ôîíä áîçîðèíè òàðòèáãà ñîëèø

âàêîëàòèãà ýãà á¢ëãàí âà қèììàòëè қîғîçëàð áîçîðèíèíã ôàîëèÿòèíè ìóâîôèқëàøòèðèø ҳàìäà íàçîðàò

қèëèø á¢éè÷à æàâîáãàðëèêíè ¢ç á¢éíèãà îëãàí îðãàí ¸êè îðãàíëàðíèíã çèììàñèãà þêëàòèëãàí.

Қèììàòëè  қîғîçëàð áîçîðèäà äàâëàò íàçîðàòè âàêîëàòëàíãàí äàâëàò îðãàíëàðè òîìîíèäàí àìàëãà

îøèðèëàäè. ÌÄҲíèíã òóðëè ìàìëàêàòëàðèäà áóíäàé îðãàíëàðíèíã ìàқîìè âà âàçèôàñè òóðëè÷à. Қàòîð

ìàìëàêàòëàðäà (Ðîññèÿ Ôåäåðàöèÿñè, Қîçîғèñòîí) óøáó îðãàíëàð áàðïî ýòèëèø æàðà¸íèäà âà ¢ç

âàçèôàëàðèíè àìàëãà îøèðèøäà ҳóêóìàòäàí ìóñòàқèëäèðëàð. Áîøқà ìàìëàêàòëàðäà áóíäàé òàøêèëîòëàð

ҳóêóìàòíèíã ¸êè àéðèì ҳóêóìàò ìóàññàñàëàðèíèíã òàðêèáèäà ôàîëèÿò ê¢ðñàòàäè. Àéðèì ìàìëàêàòëàðäà

ìàçêóð îðãàíëàðíèíã ìàқîìèíè àíèқ áåëãèëàá áåðèø ìàñàëàñè îõèðèãà÷à ҳàë ýòèëìàãàí (Óêðàèíà), ¸êè

áóíäàé îðãàíëàð óìóìàí òàøêèë ýòèëìàãàí (Àðìàíèñòîí).

Қèììàòëè қîғîçëàð áîçîðèíè òàðòèáãà ñîëèøíèíã æàҳîí òàæðèáàñè øóíäàí äàëîëàò áåðìîқäàêè,

қèììàòëè  қîғîçëàðíèíã ìèëëèé áîçîðè åòàðëè äàðàæàäà ðèâîæëàíèøèãà ýðèøèëãàíäà, қèììàòëè  қîғîçëàð

áîçîðèíèíã äàâëàò òîìîíèäàí òàðòèáãà ñîëèíèøè âàçèôàñèíè èæðîèÿ õîêèìèÿòè òàðêèáèãà êèðìàéäèãàí âà

ҳóêóìàòäàí ìóñòàқèë ðàâèøäà қàðîð қàáóë қèëóâ÷è ìàõñóñ âàêîëàòëàíãàí äàâëàò îðãàíè àìàëãà

îøèðèøè ìàқñàäãà ìóâîôèқäèð. Áóíäàé ìóñòàқèëëèêíèíã çàðóðàòè øó áèëàí øàðòëàíãàíêè, äàâëàò

қèììàòëè  қîғîçëàð áîçîðèäà áèð éèëíèíã ¢çèäà äàâëàò қèììàòëè  қîғîçëàðèíèíã ýìèòåíòè, ñàðìîÿäîð

(ÿúíè, ìèëëèé âà ҳîðèæèé êîìïàíèÿëàð àêöèÿëàðè éèðèê ïàêåòëàðèíèíã ýãàñè) âà қèììàòëè қîғîçëàð

áîçîðèäà ôàîëèÿòíè àìàëãà îøèðèø қîèäàëàðèíè áåëãèëîâ÷è (áó қîèäàëàð áîçîðíèíã áàð÷à èøòèðîê÷èëàðè

ó÷óí òåíã èìêîíèÿòëàðíè áåëãèëàá áåðèøè ëîçèì) òàðòèáãà ñîëóâ÷è ñóáúåêò ñèôàòèäà ҳîëèñîíà èøòèðîê

ýòàäè. Äàâëàò ҳóêóìàò îðқàëè ýìèòåíò ҳàìäà ñàðìîÿäîð ñèôàòèäà èøòèðîê ýòãàíè áîèñ, ó ¢ç

ôàîëèÿòèíè áîøқà (íîäàâëàò) ñóáúåêòëàð áèëàí òåíã ҳóқóқëèëèê àñîñäà àìàëãà îøèðèøè ëîçèì. Øóíèíã

ó÷óí қèììàòëè қîғîçëàð áîçîðèíèíã ҳóêóìàò òàðêèáèãà êèðìàéäèãàí âà óíãà ҳèñîáîò áåðìàéäèãàí ìàõñóñ

âàêîëàòëàíãàí îðãàí òîìîíèäàí òàðòèáãà ñîëèíèøè ìàíôààòëàð ¢ðòàñèäàãè íèçîëàðäàí ìàúëóì äàðàæàäà

êàôîëàò ҳèñîáëàíàäè.

¡çáåêèñòîíäà қèììàòëè қîғîçëàð áîçîðèíè

òàðòèáëàøòèðèø  òàæðèáàñè

¡çáåêèñòîíäà 90–éèëëàðíèíã áîøèäà қèììàòëè қîғîçëàð áîçîðèíè òàðòèáãà ñîëèø ìàñàëàëàðè

áèëàí Ìîëèÿ âàçèðëèãè қîøèäàãè ìàõñóñ áîøқàðìà øóғóëëàíäè. 1995 éèëíèíã ñåíòÿáð îéèäà ¡çáåêèñòîí

Ðåñïóáëèêàñè Ïðåçèäåíòèíèíã 1995 éèë 7 ñåíòÿáðäàãè Ôàðìîíèãà ìóâîôèқ äàâëàò áîøқàðóâè òóðëè

îðãàíëàðè (Ìîëèÿ âàçèðëèãè, Ìàðêàçèé áàíê, Àäëèÿ âàçèðëèãè, Äàâëàò ìóëêè қ¢ìèòàñè), ôîíä áèðæàñè,

èíâåñòèöèÿ ìóàññàñàëàðèíèíã âàêèëëàðèäàí òàðêèá òîïãàí 17 êèøèäàí èáîðàò қèììàòëè қîғîçëàð âà ôîíä



áèðæàëàðè á¢éè÷à Äàâëàò êîìèññèÿñè òàøêèë ýòèëäè. Êîìèññèÿ ðåñïóáëèêàíèíã ҳàð áèð âèëîÿòèäà ¢ç

á¢ëèíìàñèãà ýãà á¢ëäè. Êîìèññèÿ ôîíä áîçîðèíè òàðòèáãà ñîëèø ñîҳàñèäàãè қîíóí ëîéèõàëàðèíè èøëàá

÷èқèø, қèììàòëè қîғîçëàð íàøðëàðèíè ð¢éõàòãà îëèø, ýìèòåíòëàð ôàîëèÿòèíè íàçîðàò қèëèø, қèììàòëè

қîғîçëàð áîçî ðèíèíã ïðîôåññèîíàë èøòèðîê÷èäàðèãà ëèöåíçèÿëàð áåðèø âà óëàð ôàîëèÿòèíè íàçîðàò

қèëèø èøëàðèíè àìàëãà îøèðäè. ¡çáåêèñòîí Ðåñïóáëèêàñè Ïðåçèäåíòèíèíã 1996 éèë 26 ìàðòäàãè

Ôàðìîíèãà ìóâîôèқ þқîðèäà қàéä ýòèëãàí êîìèññèÿíèíã íåãèçèäà ¡çáåêèñòîí Ðåñïóáëèêàñè Äàâëàò ìóëêè

қ¢ìèòàñè қîøèäàãè Қèììàòëè қîғîçëàð áîçîðè ôàîëèÿòèíè ìóâîôèқëàøòèðèø âà íàçîðàò қèëèø ìàðêàçè

(êåéèíãè ¢ðèíëàðäà Ìàðêàç) òóçèëäè. Ó âèëîÿòëàðäà Äàâëàò ìóëêè қ¢ìèòàñèíèíã ҳóäóäèé á¢ëèíìàëàðè

òàðêèáèäà ¢çèíèíã ҳóäóäèé á¢ëèìëàðèãà ýãà.

Ìàðêàç ôàîëèÿòèíèíã àñîñèé âàçèôàëàðè âà é¢íàëèøëàðè қóéèäàãèëàðäàí èáîðàò:

� қèììàòëè қîғîçëàð áîçîðèíè øàêëëàíòèðèø, ðèâîæëàíòèðèø, íàçîðàò қèëèø âà òàðòèáãà

ñîëèø ñîҳàñèäà äàâëàò ñè¸ñàòèíè àìàëãà îøèðèø;

� ðåñïóáëèêàäà ð¢éõàòãà îëèíãàí қèììàòëè қîғîçëàð íàøðëàðè âà ôîíä áîçîðè

èøòèðîê÷èëàðèíèíã ÿãîíà ðååñòðèíè þðèòèø, қèììàòëè  қîғîçëàð áîçîðèíèíã òóçèëìàñè,

óíèíã ðèâîæëàíèøè ҳàқèäàãè ìàúëóìîòëàð áàçàñèíè áàðïî ýòèø, қèììàòëè қîғîçëàð

ìóîìàëàñèíè òàðòèáãà ñîëèø, ҳèñîáãà îëèø âà ҳèñîáîòëàðíè òàøêèë қèëèø;

� қèììàòëè қîғîçëàð ò¢ғðèñèäàãè қîíóí õóææàòëàðèíèíã áàð÷à äàâëàò îðãàíëàðè âà

ñóáúåêòëàð òîìîíèäàí áàæàðèëèøèíè òàúìèíëàø ҳàìäà óíè íàçîðàò қèëèø;

� ðåñïóáëèêà âà ҳîðèæèé ýìèòåíòëàð қèììàòëè қîғîçëàðèíè ÷èқàðèø ҳàìäà óëàðíèíã ìèëëèé

âà õàëқàðî áîçîðëàðäà ñàìàðàëè ìóîìàëàäà á¢ëèøè ó÷óí çàðóð øàðò–øàðîèòëàðíè

òàúìèíëîâ÷è ìåú¸ðèé õóææàòëàðíè èøëàá ÷èқèø;

� қèììàòëè  қîғîçëàð áèëàí îïåðàöèÿëàðíè àìàëãà îøèðóâ÷è ñàðìîÿäîðëàð–þðèäèê ҳàìäà

æèñìîíèé øàõñëàðíèíã õóқóқ âà ìàíôààòëàðèíè ҳèìîÿ қèëèø;

� ñàðìîÿäîðëàð âà æàìîàò÷èëèêíè қèììàòëè қîғîçëàð áîçîðèíèíã àҳâîëè ҳàìäà óíèíã

èøòèðîê÷èëàðè ò¢ғðèñèäà êåíã õàáàðäîð қèëèø;

� қèììàòëè  қîғîçëàð áîçîðèíèíã ñàìàðàëè èíôðàòóçèëìàñèíè òàøêèë қèëèøäà èøòèðîê ýòèø;

� âàçèðëèêëàð, èäîðàëàð, ìàҳàëëèé áîøқàðóâ èäîðàëàðè, қèììàòëè қîғîçëàð áîçîðèíèíã

ïðîôåññèîíàë âà íîïðîôåññèîíàë èøòèðîê÷èëàðè ôàîëèÿòëàðèíè ìóâîôèқëàøòèðèø.

Ìàðêàçãà Áîø äèðåêòîð åòàê÷èëèê қèëàäè. Ó ¢ç ëàâîçèìèãà ê¢ðà ¡çáåêèñòîí Ðåñïóáëèêàñè

Äàâëàò ìóëêè қ¢ìèòàñè Ðàèñèíèíã ¢ðèíáîñàðè ҳèñîáëàíàäè. Áîø äèðåêòîðíèíã èêêè ¢ðèíáîñàðè ҳóêóìàò

òîìîíèäàí òàéèíëàíàäè. Ìàðêàç âèëîÿòëàðäà ¢ç á¢ëèìëàðèãà ýãà á¢ëèá, áó á¢ëèìëàð ҳàì Äàâëàò ìóëêè

қ¢ìèòàñèíèíã ҳóäóäèé á¢ëèíìàëàðèãà á¢éñóíàäè. Á¢ëèìëàðíèíã ðàҳáàðëàðè Ìàðêàç Áîø äèðåêòîðèíèíã

ðîçèëèãè áèëàí Äàâëàò ìóëêè қ¢ìèòàñèíèíã ҳóäóäèé á¢ëèíìàëàðè òîìîíèäàí òàéèíëàíàäè. Äàâëàò ìóëêè



қ¢ìèòàñè õóçóðèäàãè қèììàòëè  қîғîçëàð áîçîðè ôàîëèÿòèíè ìóâîôèқëàøòèðèø âà íàçîðàò қèëèø ìàðêàçè

õîäèìëàðèíèíã óìóìèé ñîíè 180 êèøèíè, øó æóìëàäàí, Ìàðêàç àïïàðàòè õîäèìëàðèíèíã ñîíè 45 íàôàðíè

òàøêèë қèëàäè.

Қèììàòëè қîғîçëàð áîçîðè ôàîëèÿòèíè ìóâîôèқëàøòèðèø âà íàçîðàò қèëèø ìàðêàçè қèììàòëè

қîғîçëàð íàøðëàðèíè, ýìèòåíòëàð, øó æóìëàäàí, ¡çáåêèñòîí Ðåñïóáëèêàñè ҳóäóäèäàãè ҳîðèæèé

ýìèòåíòëàð қèììàòëè  қîғîçëàðèíèíã ýìèññèÿ ðèñîëàëàðèíè ð¢éõàòãà îëàäè. Ó ¡çáåêèñòîíäà ð¢éõàòãà

îëèíãàí қèììàòëè қîғîçëàð íàøðëàðèíèíã ÿãîíà äàâëàò ðååñòðèíè þðèòàäè, ýìèòåíòëàðíèíã ôàîëèÿòèíè

íàçîðàò қèëàäè, àõáîðîò òèçèìèíè ÿðàòèø, қèììàòëè қîãîçëàð áèëàí èøëàøíè àâòîìàòëàøòèðèø âà

êîìïüþòåðëàøòèðèø ÷îðà–òàäáèðëàðèíè àìàëãà îøèðàäè, ýìèòåíòëàð òîìîíèäàí àõáîðîòíèíã ò¢ëèқ îøêîð

ýòèëèøèíè íàçîðàò қèëàäè, àêöèÿäîðëèê æàìèÿòëàðèíè áîøқàðèøãà äîèð ñàðìîÿäîðëàðíèíã õóқóқ âà

ìàíôààòëàðèíè ҳèìîÿëàø ÷îðà – òàäáèðëàðèíè àìàëãà îøèðàäè.

Қèììàòëè қîғîçëàð áîçîðèíè òàðòèáëàøòèðèøíèíã æàҳîí àìàëè¸òè ôîíä áîçîðèíè ìóâîôèқëàøòèðèø âà ôîíä

қîíóí÷èëèãè èæðîñèíè íàçîðàò қèëèíèøè òèçèìè á¢éè÷à òàøêèëëàøòèðèø ìîäåëëàðèíèíã òóðëèëèãèíè

ê¢ðñàòàäè (9.1 âà 9.3 ïàðàãðàôëàðãà қàðàëñèí). Æàҳîí àìàëè¸òèäà ýíã ê¢çãà ê¢ðèíãàí áàúçè ðåãóëÿòîðëàðíè

ê¢ðèø áèëàí ÷åãàðàëàíàìèç, ÷óíêè áîøқà ê¢ï÷èëèãè óëàðíèíã ó ¸êè áó æèҳàòëàðèíè ¢ç è÷èãà îëãàí.

ßïîíèÿ қèììàòëè қîғîçëàð áîçîðèíè òàðòèáëàøòèðèø

òàæðèáàñè

1948 éèëäà “Қèììàòëè қîғîçëàð âà áèðæàëàð ò¢ғðèñèäàãè” қîíóíãà áèíîàí ÀҚØ ìîäåëèãà ¢ҳøàø

Ìîëèÿ âàçèðëèãè ҳóçóðèäà, ëåêèí ìàúëóì äàðàæàäà óíäàí ҳîëèñ âà ҳóêóìàò îðãàíè ìàқîìèãà ýãà á¢ëãàí

“Қèììàòëè қîғîçëàð âà áèðæàëàð á¢éè÷à Êîìèññèÿ” òàøêèë ýòèëãàí.

1964 éèëäà  êîìèññèÿ íåãèçèäà Ìîëèÿ âàçèðëèãè òàðêèáèäà ìàҳñóñ Áþðî òàøêèë ýòèëèá, óíèíã

è÷èãà қóéèäàãè îëòè á¢ëèì êèðãàí: Ìóâîôèқëàøòèðóâ÷è, êàïèòàëëàð áîçîðè, àêöèÿäîðëèê æàìèÿòëàðè

ìîëèÿñè, қèììàòëè қîғîçëàð ñàâäîñè áîçîðëàðè, ôîíä ôàîëèÿòè, íàçîðàò á¢ëèìëàðè. Áóëàðäàí òàøқàðè Áþðî

òàðêèáèäà íèñáàòàí ìóñòàқèë á¢ëãàí қóéèäàãè òóçèëìàëàð ôàîëèÿò þðèòãàí: ôîíä áîçîðè á¢éè÷à Êåíãàø,

áóõãàëòåðëèê ҳèñîá á¢éè÷à Êåíãàø, ñåðòèôèêàöèîí äàâëàò èìòèҳîíè Êîìèññèÿñè.

Æîéëàðäà íàçîðàò ôàîëèÿòèíè àìàëãà îøèðóâ÷è 9 ìîëèÿâèé áþðî, 40 ìîëèÿ á¢ëèìëàðè âà Îêèíàâàíè

ðèâîæëàíòèðèø Àãåíòëèãèíèíã óìóìèé áþðîñè á¢ëãàí.

1992 éèëäà Áþðîíèíã ¢ðíèãà ìàêðîðåãóëÿòîð ñèôàòèäà ìîëèÿâèé ҳèçìàòëàð á¢éè÷à Àãåíòëèê

òóçèëãàí.

Àìåðèêà Қ¢øìà Øòàòëàðè қèììàòëè қîғîçëàð áîçîðèíè

òàðòèáëàøòèðèø òàæðèáàñè

Æàҳîí àìàëè¸òèäà ìóìòîç ҳèñîáëàíãàí ÀҚØ ìîäåëè ҳîçèðäà áîøқà ìàìëàêàòëàðäàãè òàðòèáëàøòèðèø



òèçèìè ìîäåëëàðèãà қàðàãàíäà íèñáàòàí ñàìàðàëèëàðèäàí á¢ëèá êåëìîқäà.

ÀҚØ ìîäåëèãà ê¢ðà, “Қèììàòëè қîғîçëàð ìóîìàëàñè ò¢ғðèñèäàãè” қîíóíãà áèíîàí 1934 éèëäà

òóçèëãàí “Қèììàòëè қîғîçëàð âà áèðæàëàð á¢éè÷à Êîìèññèÿ” (қóéèäà қèñқà÷à Êîìèññèÿ äåá þðèòàìèç)

ôîíä áîçîðèíèíã áîø ðåãóëÿòîðè ҳèñîáëàíàäè. Êîìèññèÿ áèð âàқòíèíã ¢çèäà ҳàì íàçîðàò âà ҳàì қîíóíèé

òàðòèá-қîèäàëàðíè ¢ðíàòóâ÷è äàâëàò îðãàíè ôóíêöèÿñèíè áàæàðàäè.

Áóíäàí òàøқàðè Êîìèññèÿ ôåäåðàë ñóäëàðíè ìàñëàҳàò÷èñè ҳàìäèð.

Êîìèññèÿ ҳàð éèëè Êîíãðåññãà қèììàòëè қîғîçëàðãà îèä қîíóíëàðíè áàæàðèëèøè ò¢ғðèñèäà

ҳèñîáîòèé ìàúðóçà òàқäèì ýòàäè.

Êîìèññèÿ ðàҳáàðèÿòè 5 êèøèäàí èáîðàò á¢ëèá, óëàðíèíã ҳàð áèðè 5 éèëëèê ìóääàòãà ÀҚØ

Ïðåçèäåíòè òîìîíèäàí Ñåíàò áèëàí êåëèøèëãàí ҳîëäà òàéèíëàíàäè. Êîìèññèÿ ðàèñè Ïðåçèäåíò òîìîíèäàí

òàéèíëàíàäè. Êîìèññèÿ àúçîëàðèíèíã âàêîëàòè áèð ìóääàòäà (êóíäà âà éèëäà) òóãàìàéäè, áàëêè ҳàð

áèðèíèíã âàêîëàò ìóääàòè áîøқàëàðèíèêèãà íèñáàòàí áèð éèë îðàëèқ áèëàí éèëíèíã 5 èþíèäà òóãàéäè, ÿúíè 5

éèë ¢òèøè áèëàíîқ (îҳèðãè éèëíèíã 5 èþíèäà) áèð àúçîíèíã âàêîëàòè òóãàéäè. Êîìèññèÿíèíã ó÷ àúçîñèäàí

ê¢ïè áèð ñè¸ñèé ïàðòèÿãà òààëóқëè á¢ëèøè ìóìêèí ýìàñ. Êîìèññèÿíèíã øòàòè á¢ëèì âà áîøқàðìàëàðäàí

(æóìëàäàí, 11 ðåãèîíàë âà îêðóã áîøқàðìàëàðèäàí) èáîðàò á¢ëèá, áîøëèқëàðè Ðàèñ òîìîíèäàí òàéèíëàíàäè.

Øòàá-êâàðòèðàñè Âàøèíãòîíäà æîéëàøãàí.

Áóþê Áðèòàíèÿ қèììàòëè қîғîçëàð áîçîðèíè òàðòèáëàøòèðèø

 òàæðèáàñè

1980-1990 éèëëàðäà òàðòèáëàøòèðèø òèçèìèíè èñëîҳ қèëèíèøè íàòèæàñèäà àââàë 1986 éèëäà

“Ìîëèÿâèé ҳèçìàòëàð ò¢ғðèñèäàãè” қîíóíãà áèíîàí “ñóïåð-¢çèíè ¢çè ìóâîôèқëàøòèðèø òàøêèëîòè” òóçèëèá,

êåéèí÷àëèê “êâàçè-ҳóêóìàò”, ëåêèí íîäàâëàò, ìàêðîðåãóëÿòîðè òóçèëãàí. Ìàêðîðåãóëÿòîðíèíã áîø âà àñîñèé

òàøêèëîòè (îðãàíè) ìîëèÿâèé ҳèçìàòëàð á¢éè÷à Êåíãàø ҳèñîáëàíàäè. Áó îðãàí ҳîçèðäà ìîëèÿ áîçîðèíèíã áàð÷à

қàòíàø÷èëàðè âà ñåãìåíòëàðèíè òàðòèáëàøòèðàäè, Äàâëàò Ғàçíà÷èëèãè îðқàëè éèëëèê ҳèñîáîòëàðíè

Ïàðëàìåíòãà áåðàäè. Ìàêðîðåãóëÿòîðíèíã Êåíãàøèãà 2001 éèë äåêàáðäàãè “Ìîëèÿâèé ҳèçìàòëàð âà áîçîðëàð

ò¢ғðèñèäàãè” қîíóíãà áèíîàí áàð÷à ðåãóëÿòèâ âàêîëàò âà ôóíêöèÿëàð áåðèëãàí á¢ëèá, óíèíã ôàîëèÿòè

äàâëàò áþäæåòèäàí ìîëèÿëàøòèðèëìàéäè, áàëêè óíèíã ҳàðàæàòëàðè ìîëèÿ áîçîðè қàòíàø÷èëàðè òîìîíèäàí

қîïëàíàäè.

Ãåðìàíèÿ қèììàòëè қîғîçëàð áîçîðèíè òàðòèáëàøòèðèø

òàæðèáàñè



1995 éèëäà “Ìîëèÿ áîçîðèíè ðèâîæëàíòèðèøãà ê¢ìàêëàøèø ò¢ғðèñèäàãè” қîíóíãà áèíîàí ôåäåðàë

ðåãóëÿòèâ îðãàí á¢ëãàí “Қèììàòëè қîғîçëàð á¢éè÷à Êîìèññèÿ” òóçèëãàí. Áó îðãàíãà ïàðàëëåë ҳîëäà

Ôðàíêôóðò ôîíä áèðæàñèäà “Ñòàòñ-êîìèññàðèàò” òàøêèë ýòèëãàí á¢ëèá (áó îðãàííè ñòàòñ-êîìèññàð

áîøқàðàäè), áó îðãàí áèðæàëàð ôàîëèÿòèíè òàðòèáëàøèðàäè (øóíãà ¢ҳøàø îðãàí Ëþêñåìáóðãäà “Áèðæàâèé

êóçàòóâ êåíãàø” á¢ëèá, ó ÿãîíà âà áîø ðåãóëÿòîð ҳèñîáëàíàäè). Áóíãà қàðàìàñäàí, Êîìèññèÿ ðàñìèé ðàâèøäà

áîø ðåãóëÿòîð ҳèñîáëàíàäè.

Àììî, Ãåðìàíèÿäà áîçîðíèíã ïðîôåññèîíàë қàòíàø÷èëàðè áàíêëàð á¢ëãàíè ó÷óí, áîçîðíè

òàðòèáëàøòèðèøäà àñîñèé ðîëíè “Áàíêëàð óñòèäàí Ôåäåðàë íàçîðàò ïàëàòàñè” ¢éíàéäè. Àéíàí øó ôåäåðàë

îðãàí ôîíä áîçîðèíèíã áàð÷à қàòíàø÷èëàðè ôàîëèÿòèíè ìóâîôèқëàøòèðàäè âà íàçîðàò қèëàäè. Øóíãà ¢ҳøàø

áàíêëàðíèíã ðåãóëÿòèâ îðãàíè (Áàíê èíñïåêöèÿñè) Øâåöèÿäà ìàâæóä á¢ëèá, áó îðãàí қèììàòëè қîғîçëàð

áîçîðèäà ÿãîíà âà áîø ðåãóëÿòîð ҳèñîáëàíàäè. Øóíäàé қèëèá, Ãåðìàíèÿäà áèð íå÷òà ðåãóëÿòîð ìàâæóä.

Ñèíãàïóð қèììàòëè қîғîçëàð áîçîðèíè òàðòèáëàøòèðèø

òàæðèáàñè

Қèììàòëè қîғîçëàð áîçîðèíè òàðòèáëàøòèðèø áèðàìàñèãà áèð íå÷òà ðåãóëÿòîð òîìîíèäàí àìàëãà

îøèðèëàäè. Áðèí÷èñè – Ñèíãàïóðíèíã âàëþòà áîøқàðìàñè, èêêèí÷èñè – қèììàòëè қîғîçëàð á¢éè÷à

Êåíãàø, ó÷èí÷èñè – ôîíä áèðæàñè.

Àâñòðàëèÿäà ðåãóëÿòîð á¢ëèá “Ìèëëèé êîìïàíèÿëàð âà қèììàòëè қîғîçëàð á¢éè÷à Êîìèññè”,

Áåëüãèÿäà – Áðþññåëíèíã áèðæàñè á¢éè÷à âà áèðæàëàð á¢éè÷à Ìèëëèé êîìèññèÿ, Êàíàäàäà –

øàòàòëàð ҳóêóìàòëàðè ҳóçóðèäàãè îðãàíëàð, Øâåéöàðèÿäà – қèììàòëè қîғîçëàð á¢éè÷à Êàíòîíàë

êîìèññèÿ, Æàíóáèé Êîðåÿäà – қèììàòëè қîғîçëàð âà áèðæàëàð á¢éè÷à Êîìèññèÿ ҳàìäà Ìîëèÿ âàçèðëèãè,

Ïîëüøàäà – ҳóêóìàòíèíã ìàðêàçèé îðãàíè ñèôàòèäà қèììàòëè қîғîçëàð á¢éè÷à Êîìèññèÿ (øóíãà ¢ҳøàø

Âåíãðèÿäà ҳóêóìàò қîøèäàãè қèììàòëè қîғîçëàð óñòèäàí Äàâëàò íàçîðàòè èíñïåêöèÿñè).

Àéòèø æîèçêè, ҳàð áèð ìàìëàêàòäà äàâëàò âà ¡¡Ì òàøêèëîòëàðè (æóìëàäàí, ôîíä áèðæàëàðè)

¢ðòàñèäà ðåãóëÿòèâ ôóíêöèÿëàð òóðëè÷à òàқñèìëàíèøè ìóìêèí. Áàúçè ìóòàҳàññèñëàð ôîíä áèðæàñè

қèììàòëè қîғîçëàð áîçîðèíè ҳóêóìàòãà қàðàãàíäà ÿҳøèðîқ òàðòèáëàøòèðèøèíè òàúêèäëàéäèëàð.

Óëàðíèíã ôèêðè÷à, ôîíä áèðæàñè òàðòèá-қîèäàëàðè áîçîðíè òàðòèáëàøòèðèø øàðò-øàðîèòëàðèãà ê¢ïðîқ

ìîñ êåëàäè. Áóíãà ìèñîë òàðèқàñèäà äóí¸íèíã ýíã éèðèê Ëîíäîí, Íüþ Éîðê, Ôðàíêôóðò âà áîøқà

ìàìëàêàòëàð ôîíä áèðæàëàðèíèíã ìàâқåè èëà ðåãóëÿòèâ ôóíêöèÿëàðè êåëòèðèëàäè.

Ҳîçèðäà ÀҚØ, Áóþê Áðèòàíèÿ, Ôðàíöèÿ, ßïîíèÿ âà áàúçè áîøқà äàâëàòëàðíèíã қèììàòëè

қîғîçëàð áîçîðèíè òàðòèáëàøòèðèø îðãàíëàðè âàêèëëàðè òîìîíèäàí қèììàòëè қîғîçëàð áèëàí áîғëèқ



îïåðàöèÿëàð óñòèäàí íàçîðàò қèëèø á¢éè÷à ìèëëàòëàðàðî îðãàí òóçèø ìàñàëàñè ê¢ðèëìîқäà, àæàá ýìàñ

ÿқèí êåëàæàêäà áóíäàé ҳàëқàðî ðåãóëÿòîð ïàéäî á¢ëàäè.

Áó áîðàäà õàëқàðî òàøêèëîòëàðíèíã ҳèçìàòè êàòòà. Ìèñîë òàðèқàñèäà ÌÂÔ, Æàҳîí áàíêè, ÕÌÊ,

IOSCO, ÈҲÐÒ. Áóíäà IOSCO òàøêèëîòè òîìîíèäàí òàâñèÿ қèëèíãàí ðåãóëÿòîðëàðíèíã èêêèëàì÷è

áîçîðëàðãà íèñáàòàí қ¢éèëàäèãàí òàëàáëàðèíè êåëòèðèø ¢ðèíëè. Áó òàëàáëàðíè òàҳëèëè қóéèäàãè

æàäâàëäà êåëòèðèëãàí.

9-æàäâàë
Õàëқàðî ðåãóëÿòèâ òàøêèëîòëàðíèíã èêêèëàì÷è áîçîðëàðãà  қ¢éãàí òàëàáëàðè

Òàëàáëàð îáúåêòè Áîçîðãà òàëàáëàð Ðåãóëÿòîð áèëàí ìóíîñàáàòëàð
Êîìïåòåíòëèê Ñàâäî òèçèìè îïåðàòîðè (ñàâäîíè

òàøêèëëàøòèðóâ÷è) êîìïåòåíò á¢ëèøè øàðò.
Îïåðàòîðíèíã êîìïåòåíòëèãè óçëóêñèç ðèîÿ
қèëèíóâ÷è òàëàá á¢ëèøè ëîçèì.

Ðåãóëÿòîð òîìîíèäàí
êîìïåòåíòëèëèêíè ìàæáóðèé
áàҳîëàíèøè

Ñàâäî òèçèìè îïå-
ðàòîðè óñòèäàí
íàçîðàò

Àãàð ñàâäî òèçèìè îïåðàòîðè îïåðàöèÿëàð
ðèñêëàðèíè ¢ç çèììàñèãà îëñà, óíäà ó áóíäàé
ðèñêëàðíè ÷åãàðàëîâ÷è ïðóäåí-öèàë âà áîøқà
òàëàáëàðãà æàâîá áåðèøè ëîçèì

Îïåðàòîð ðåãóëÿòîðãà
ҳèñîáîòäîð á¢ëàäè âà
ðåãóëÿòîð òîìîíèäàí íàçîðàò
қèëèíàäè

Ìàҳñóëîòëàðíè ñàâäî
òèçèìèãà
êèðèòèëèøè. Ñàâäî
òàðòèáëàðè

Қèììàòëè қîғîçëàð òåãèøëè äèçàéíè âà óëàð
áèëàí ñàâäî òàðòèáëàðè áîçîðíè ñèôàò
ê¢ðñàòêè÷ëàðèíè áåëãèëîâ÷è êðèòèê
àñïåêòëàð ҳèñîáëàíàäè

Ðåãóëÿòîð áîçîðäà ñî-
òèëàäèãàí ìàҳñóëîòëàð òóðëàðè
ò¢ғðèñèäà ìàú-ëóìîòãà ýãà
á¢ëèøè ëîçèì. Ðåãóëÿòîð ñàâäî
òàðòèáëàðè âà òàìîéèë-ëàðèíè,
ìàҳñóëîòëàð äèçàéíè âà
òóðëàðèíè òàñäèқëàøè êåðàê.

Қàòíàø÷èëàðíè
ñàâäî òèçèìèãà
êèðèòèëèøè

Ñàâäî òèçèìèãà îáúåêòèâ âà àäîëàòëè êèðèø  Ðåãóëÿòîð òîìîíèäàí áîçîðãà
êèðèø ìåçîí-ëàðè âà
òàðòèáëàðèíè íàçîðàò қèëèø

Òðåéäèíã
èíôîðìàöèÿñè áèëàí
òàúìèíëàø

Áàð÷à қàòíàø÷èëàð ñàâäî ò¢ғðèñèäàãè
èíôîðìàöèÿãà òåíã õóқóқëè ýãà á¢ëèøè ëîçèì.

Èíôîðìàöèÿ òåíãëèê àñîñèäà ýãà
á¢ëèøëèê ðåãóëÿòîð òîìîíèäàí
ñîëèøòèðèá òåêøèðèá
(âåðèôèêàöèÿëàíèá) áîðèëàäè.

Îðäåðëàðíè êèðèòèø Îðäåðëàðíè êèðèòèø áàð÷à қàòíàø÷èëàðãà
íèñáàòàí àäî-ëàòëè âà ðåãóëÿòèâ òàðòèá-
қîèäàëàðãà ðèîÿ қèëèíãàí á¢ëèøè ëîçèì.

Îðäåðëàðíè ñàâäî òèçè-ìèãà
êèðèòèëèøè ðåãó-ëÿòîð âà
қàòíàø÷èëàð ó÷óí àíèқ âà
òóøó-íàðëè á¢ëèøè êåðàê.

Ñàâäî áèòèøóâ-ëàðè
èæðîñè

Îðäåðëàðíè èæðîñè áàð÷à қàòíàø÷èëàðãà
íèñáàòàí àäî-ëàòëè қ¢ëëàíèëèøè ëîçèì.

Îðäåðëàðíè èæðîñè ðåãóëÿòîð
âà қàòíàø÷è-ëàð ó÷óí àíèқ âà
òóøó-íàðëè î÷èá áåðèëèøè
êåðàê.

Ñàâäî íàòè-æàñè
á¢éè÷à ҳèñîáîò âà

Áîçîðíèíã áàð÷à қàòíàø÷èëàðè ñàâäî ò¢ғðèñèäàãè èíôîðìàöèÿ áèëàí òåíãëèê
àñîñèäà òàúìèíëàíèøè ëîçèì.



÷îï ýòèëàäèãàí
èíôîðìàöèÿ
Ñàâäîíè òàø-
êèëëàøòèðóâ-÷è
òîìîíèäàí áîçîð
òèçèìè âà қàòíàø÷è-
ëàðè óñòèäàí
íàçîðàò

Ñàâäî îïåðàòîðè áàð÷à қàòíàø÷è-ëàð
òîìîíèäàí ñàâäî æàðà¸íèíè ìîíèòîðèíã қèëèø,
íàçîðàò қèëèá áîðèø, íèçîëàðíè ҳàë қèëèø,
àïïåëÿöèÿ қèëèø, îïåðàöèÿëàð áàæàðèø âà
ҳ.ê. ìåõàíèçìëàðèíè ÿðàòèøè ëîçèì.

Ðåãóëÿòîð áàð÷à ìåõà-
íèçìëàðíè èøîí÷ëè èøëàøèíè
áàҳîëàéäè âà íàçîðàò қèëàäè.

Áîçîðíèíã
óçóëèøëàðè

Áèòèøóâëàðíè áóçèëèøè âà ò¢ҳòàòèëèøè
òàðòèáëàðè ¢ðíàòè-ëèøè ëîçèì.

Áîçîðíè óçèëèøëàðèäà
қ¢ëëàíèëàäèãàí ҳàðà-êàòëàð
ðåãóëÿòîðãà òàқ-äèì қèëèíàäè.

Áîçîðíè óçëóê-ñèç
íàçîðàò қèëèø

Ñàâäî òèçèìëàðè âà áîçîð èíôîð-ìàöèÿëàðè
óñòèäàí óçëóêñèç íàçîðàò қèëèíèøè ëîçèì.

Ñàâäî òàðòèáëàðèíè ҳàð қàíäàé
¢çãàðèøëàðè ðåãóëÿòîðãà
қàðîð қàáóë қèëèø ó÷óí òàқäèì
ýòèëàäè.

Òðåéäèíãíèíã
øàôôîôëèãè

Áîçîð қàòíàø÷èëàðè ðåàë âàқò ìîáàéíèäà
ñàâäîãà îèä (ñàâäî-îëäè, ñàâäî âàқòè âà
ñàâäîîðòè áîñқè÷ëàðèäà) áàð÷à ìàúëóìîòëàð
áèëàí òàúìèíëàíèøè ëîçèì.

Ðåãóëÿòîðëàð òðåéäèíã
øàôôîôëèãè ò¢ғðèñèäà ò¢ëèқ
èíôîðìàöèÿãà ýãà á¢ëàäè.

Ìàíèïóëÿöèÿ âà
áîøқà çàðàð-ëè
àìàëëàðíè ìàúí ýòèø

Ñàâäîëàðäà ҳàð қàíäàé ìàíèïóëÿöèÿ âà çàðàëè àìàëëàðíè îëäèíè îëèø âà ìàúí
ýòèø á¢éè÷à òàðòèá-қîèäàëàð ìàâæóä á¢ëèøè ëîçèì.

Áîçîð âà êëè-ðèíã
òèçèìè ðèñêëàðèíè
íàçîðàò қèëèø

Ðèñêëàð ò¢ғðèñèäàãè èíôîðìà-öèÿãà ýãà
á¢ëèø á¢éè÷à òàðòèá-қîèäàëàð ìàâæóä
á¢ëèøè ëîçèì.

Ðåãóëÿòîð қóéèäà ýêñïî-çèöèÿ
қèëèíàäèãàíëàð ò¢ғðèñèäàãè
èíôîðìà-öèÿãà ýãà á¢ëàäè:
ðèñê-êà, áîçîðíè óçëóêñèç
ìîíèòîðèíãèãà, ïîçèöè-ÿíè ¸ïèøãà
ìàæáóðëàø-ãà, êèðèòèëàäèãàí
ìàð-æàíè îøèðèøãà, ìóä-äàòëè
áèòèøóâëàðíè ÷åãàðàëàøãà âà
ҳ.ê.

Ҳèñîá-êèòîá-ëàð âà
êëèðèíã

Áàð÷à қàòíàø÷èëàð ó÷óí î÷èқ á¢ëãàí âà
ðåãóëÿòîðãà ҳèñîáîòëàð áåðèëèøèíè
òàúìèíëàéäèãàí ҳèñîá-êèòîáëàð âà êëèðèíã
á¢éè÷à òåãèøëè òàðòèá-қîèäàëàð âà
îïåðàöèîí òàðòèáëàð ¢ðíàòèëèøè ëîçèì.

Ðåãóëÿòîðëàð ҳèñîá-êèòîáëàð
âà êëèðèíã òèçèìè óñèäàí
ò¢ғðèäàí ò¢ғðè íàçîðàò
¢ðíàòàäè.

Áèòèøóâëàðíè
ñîëèøòèðèá
òåêøèðèø
(âåðèôèêàöèÿ)

Ҳèñîá-êèòîáëàð âà êëèðèíã òèçèìëàðè ñîäèð ýòèëãàí îïåðàöèÿëàðíè êëèðèíã
ò¢ғðèñèäàãè èíôîðìàöèÿ àñîñèäà òåçêîð (ðåàë âàқòãà ÿқèíëàøòèðèëãàí òàðçäà
àâòîìàòëàø-òèðèëãàí ðàâèøäà) âåðèôèêàöèÿëàøòèðèøè ëîçèì.

Õèñîá-êèòîá âà
êëèðèíã òèçèì-ëàðè
ðèñêëàðè

Óçëóêñèç èíôîðìàöèÿ îëèø, ìîíèòîðèíã ¢òêàçèø, èäåíòèôèêàöèÿ қèëèø âà
ðèñêëàðíè ïàñàéòèðèø ó÷óí òàðòèáëàð ¢ðíàòèëèøè ëîçèì. Ðèñêëàðíè
ïàñàéòèðèøäà қóéèäàãè èíñòðóìåíòëàð қ¢ëëàíèëèøè ìóìêèí: ìàðæàëàðãà
òàëàáëàð, àâòîìàòèê óçèøëàð, ïîçèöèÿëàðíèíã ëèìèòëàðè, ñàâäîëàðíè ò¢ҳòàòèø,
êàïèòàëíè åòàðëèëèãè òàëàáëàðè, ðèñêëàðíè áîøқàðèø òèçèìëàðè, îïåðàöèîí
ñòàíäàðòëàð, êðåäèòëàø ëèìèòëàðè, ñóғóðòàâèé қîïëàø, äóáë òèçèìëàð âà
êàôîëàò ôîíäëàðè.

Ìàðæàëàðãà Òèçèìäà ðèñêêà ýêñïîçèöèÿíè êó÷ñèçëàøòèðèø äàðàæàñèäà ìàðæà òàëàáëàðèíè



òàëàáëàð ¢ðíàòèø ëîçèì.
Қèììàòëè қîғîçëàð
á¢éè-÷à қèñқà
ñîòóâ-ëàð âà
ññóäàëàð áåðèëèøè

Àãàð áîçîðäà қèñқà ñàâäîëàð ðóҳñàò áåðèëãàí á¢ëñà, ìàíèïóëÿòèâ àìàëè¸òíè
÷åêëàø çàðóð. Áóíäà қèììàòëè қîғîçëàð áèëàí ññóäà áåðèøãà ðóҳñàò áåðèëèøè
ìóìêèí (íàðҳëàðíè ïàñàéòèðèø á¢éè÷à ¢éèí ó÷óí қ¢ëëàíèëàäè). Ðåãóëÿòîðãà
ýãàëëàíãàí қèñқà ïîçèöèÿëàð âà ññóäàëàð ò¢ғðèñèäà ҳèñîáîòëàð áåðèëàäè
(ñàáàáè - ðèñêà áîçîð ýêñïîçèöèÿñèíè ÷åãàðàëàø).

Ê¢ðèíèá òóðèáäèêè, áó òàëàáëàðíèíã áàð÷àñè ñàâäî òèçèìëàðèäà òðàíñïàðåíòëèê, ñàìàðàëèëèê,

èøîí÷ëèëèê âà ðèñêñèçëèëèê äàðàæàñèíè îøèðèøãà қàðàòèëãàí.



III-áîá Ìîëèÿâèé ãëîáàëëàøóâ øàðîèòèäà ¡çáåêèñòîí âà ßïîíèÿ ôîíä áîçîðèíè  ðèâîæëàíòèðèø âà

óëàðíè ¢çàðî èíòåãðàöèÿëàøóâèíè òåçëàøòèðèø ìàñàëàëàðè

3.1. ßïîíèÿ (æàҳîí) ôîíä áîçîðèíè òàðòèáëàøòèðèø ìåõàíèçìè âà óíè ¡çáåêèñòîí øàðîèòèäà қ¢ëëàø

èìêîíèÿòëàðè (Ìàêðîðåãóëÿòîð êîíöåïöèÿñè ìèñîëèäà)

Ìèëëèé ìîëèÿ áîçîðëàðíè òàðòèáëàøòèðèø òèçèìëàðèíèíã æàҳîí òàæðèáàñèäàí êåëèá ÷èқèá

òàúêèäëàø ìóìêèíêè, ìîëèÿ áîçîðèíèíã äàâëàò òàðòèáëàøòèðèø òèçèìè áàð÷à ìàìëàêàòëàð èқòèñîäè¸òè

ó÷óí ìóҳèì àҳàìèÿòãà ýãà á¢ëãàí ìîëèÿ òèçèìèíèíã áîø á¢ғèìè, ìîëèÿâèé-èқòèñîäèé ìóíîñàáàò âà

æàðà¸íëàðíè òàðòèáãà ñîëèá ðèâîæëàíòèðóâ÷è þқîðè äàðàæàäà òàøêèëëàøòèðèëãàí øàêë (ÿúíè,

òàøêèëèé-õóқóқèé øàêë) ê¢ðèíèøèäà áîçîðíè ñàìàðàëè ìóâîçàíàòëàøòèðóâ÷è àñîñèé ìîëèÿâèé ìåõàíèçì

ñèôàòèäà ôàîëèÿò þðèòóâ÷è ñè¸ñèé-èқòèñîäèé-õóқóқèé-èæòèìîèé áîçîð ìåõàíèçìè áèëàí òàúìèíëàíãàí

ìóðàêêàá àëîҳèäà òèçèì ñèôàòèäà íàìî¸í á¢ëãàí. Øóíèíã ó÷óí äóí¸íèíã áàð÷à ìàìëàêàòëàðèäà óíè

ñàìàðàëè ôàîëèÿòèãà âà óíè óçëóêñèç òàêîìèëëàøòèðèø (÷óíêè ìîëèÿ áîçîðè òóðëè ҳèë îìèëëàðãà ¢òà

òàúñèð÷àí äåìàê, òåç ¢çãàðóâ÷àí ìîëèÿâèé ìóҳèò) ¸êè êåðàê á¢ëñà èñëîҳ қèëèø ìàñàëàëàðèãà àëîҳèäà

àҳàìèÿò áåðèëàäè. Ҳîçèðäà óíè ðàäèêàë èñëîҳ қèëèø é¢ëëàðèäàí áèðè – áó óìóììèëëèé

òàðòèáëàøòèðèø îðãàíè ñèôàòèäà ìîëèÿ áîçîðèíèíã òàðòèáëàøòèðèø ìàêðîðåãóëÿòîðèíè òóçèøäèð.

Ýñëàòèø æîèçêè, áîøқà èëìèé ìàíáàëàðäàãèëàðäàí ôàðқëè, áèç “ìåãàðåãóëÿòîð” òåðìèíè ¢ðíèãà

“ìàêðîðåãóëÿòîð” ñ¢çèíè қ¢ëëàéìèç. ×óíêè, áó ñ¢ç, áèçíèíã÷à, øàêëàí âà ìàçìóíàí áàð÷àãà ñèíãèá

êåòãàí, òàáèèé á¢ëèá қîëãàí “ìàêðîèқòèñîä”, “ìàêðîèíäèêàòîð”, “ìàêðîìîäåë” âà ҳ.ê. êàáè òóøóí÷àëàð

áèëàí ê¢ïðîқ óéғóíëàøèá ìîñ êåëàäè. “Ìåãàðåãóëÿòîð” òåðìèíè ýñà ê¢ïðîқ “ìåãàïîëèñ” òóøóí÷àñèíèíã

øàêëè âà ìàçìóíèãà ìîñðîқ êåëèøè ìóìêèí. Àãàð, ҳàð қàíäàé ìèëëèé ìîëèÿ áîçîðíè ôàқàò àëîҳèäà îëèíãàí

øàҳàð ¸êè ðàéîí ìåãàïîëèñè è÷èäà ýìàñ, áàëêè áèð áóòóí ìàìëàêàò äîèðàñèäà, ¢òà ðèâîæëàíãàí ìîëèÿ

áîçîðëàðèíè ýñà æàҳîí ìèқ¸ñèäà ôàîëèÿò þðèòèøèíè ҳèñîáãà îëñàê, óíäà ìîñ ðàâèøäà “ìàêðîðåãóëÿòîð”

âà “ìåòàðåãóëÿòîð” òåðìèíëàðè âà òóøóí÷àëàðèíè қ¢ëëàíèëèøè ò¢ғðèðîқ ýêàíèíè ïàéқàá îëèø қèéèí

ýìàñ. Àììî, òàúêèäëàø ¢ðèíëèêè, ôèêðèìèç÷à, ìàâæóä èëìèé ìàíáàëàðäà ìèëëèé ìîëèÿ áîçîðëàðèãà

íèñáàòàí қ¢ëëàíèëãàí “ìåãàðåãóëÿòîð” òóøóí÷àñè ìàçìóíàí қ¢ëëàíèëèøè á¢éè÷à áèçíèíã

“ìàêðîðåãóëÿòîð” òåðìèíèìèç áèëàí áèð ҳèë ìàúíîíè àíãëàòàäè. Ҳîçèðäà øàðòëè ðàâèøäà ìåòàðåãóëÿòîð

ìàçìóíèäà íîìëàðè êåëòèðèëãàí õàëқàðî ìèқ¸ñäàãè òàøêèëîòëàðíè (ìàñàëàí, қèììàòëè қîғîçëàð á¢éè÷à

êîìèññèÿëàðíèíã õàëқàðî òàøêèëîòè; Áèðæàëàðíèíã óìóìæàҳîí ôåäåðàöèÿñè; қèììàòëè қîғîçëàð

ñîҳàñèäàãè ҳèçìàòëàð á¢éè÷à õàëқàðî àññîöèàöèÿ; Õàëқàðî ҳèñîá-êèòîáëàð áàíêè; Æàҳîí áàíêè;



Õàëқàðî ìîëèÿâèé êîðïîðàöèÿ; Õàëқàðî âàëþòà ôîíäè; Óìóìæàҳîí ñàâäî òàøêèëîòè; Åâðîïà áàíêè; Îñè¸

áàíêè; èқòèñîäèé ҳàìêîðëèê âà ðèâîæëàíòèðèø òàøêèëîòè âà ҳ.ê.) ê¢ðñàòèø ìóìêèí. ×óíêè áó

òàøêèëîòëàð äàâëàò îðãàíè ìàқîìèãà ýãà ýìàñ á¢ëèá, óëàð òîìîíèäàí èøëàá ÷èқàðèëãàí ìåú¸ðëàð óëàðãà

àúçî äàâëàòëàð ó÷óí òàâñèÿëàð õàðàêòåðèãà ýãà.

Ìàêðîðåãóëÿòîð – ìèëëèé ìîëèÿ áîçîðèíè òàðòèáëàøòèðèøíèíã àëîҳèäà ê¢ðèíèøäà òóçèëãàí

òàøêèëèé-õóқóқèé øàêëè á¢ëèá, ìîëèÿ áîçîðèíè ñàìàðàëè ìóâîçàíàòëàøòèðóâ÷è ìåõàíèçì (1.7

ïàðàãðàôãà қàðàëñèí) ñèôàòèäà ôàîëèÿò þðèòóâ÷è ìóðàêêàá ñè¸ñèé-èқòèñîäèé-õóқóқèé-èæòèìîèé

áîçîð ìåõàíèçìè áèëàí òàúìèíëàíãàí ìîëèÿ áîçîðèíè óìóììèëèé äàðàæàäà êîìïëåêñ òàðòèáëàøòèðèëèøèíè âà

ðèâîæëàíèøèíè òàúìèíëîâ÷è ìóðàêêàá òóçèëìàëè òèçèìäèð.

Ýíã ìóҳèìè âà àҳàìèÿòëèãè øóíäàêè, ìàêðîðåãóëÿòîð ¸ðäàìèäà ìîëèÿ áîçîðèíèíã áàð÷à

қàòíàø÷èëàðè ìàíôààòëàðè äàâëàò ñè¸ñàòè äîèðàñèäàãè ìàíôààòëàðè áèëàí óéғóíëèêäà ¢çàðî

áàëàíñëàøòèðèëãàí ҳîëäà àìàëãà îøèðèëàäè.

Æàҳîí àìàëè¸òèäà ìàâæóä ìàêðîðåãóëÿòîðëàðíè øàðòëè ðàâèøäà èêêè êàòòà ãóðóҳãà àæðàòèø

ìóìêèí:

- ôàқàò (¸êè ê¢ïðîқ) íàçîðàò ôóíêöèÿëàðèíè áàæàðóâ÷è ìàêðîðåãóëÿòîðëàð. Ìàñàëàí, áóíäàéëàðè

ßïîíèÿäà 1998 éèëäàí (Financial Supervisory Agency), Æàíóáèé Êîðåÿäà 1998 éèëäàí (Financial

Supervisory Comission), Âåíãðèÿäà 1996 éèëäàí (Hungarian Banking and Capital Market

Supervisory), Äàíèÿäà 1988 éèëäàí (Danish Financial Supervisory Autority), Íîðâåãèÿäà 1986 éèëäàí

(Banking Insurance and Securities Comissions), Øâåöèÿäà 1991 éèëäàí (Swedish Financial

Supervisory Autority), Ôèíëÿíäèÿäà 1991 éèëäàí (Financial Supervision), Æàíóáèé Àôðèêà

Ðåñïóáëèêàñèäà 1990 éèëäà òóçèëãàí (Financial Services Board);

- ҳàì íàçîðàò, ҳàì ìåú¸ðëàøòèðóâ÷è (òàðòèá-қîèäàëàðíè ¢ðíàòóâ÷è) ôóíêèÿëàðíè áèð âàқòíèíã

¢çèãà àìàëãà îøèðóâ÷è ìàêðîðåãóëÿòîðëàð. Màñàëàí, áóíäàéëàðè Áóþê Áðèòàíèÿäà 1997 éèëäà

(Financial Services Autority), Àâñòðàëèÿäà 1998 éèëäà (Australian Securities and Investments

Comission, Australian Prudential Regulation Autority), Êàíàäàäà 1987 éèëäà (Office of the

Superintendent of Financial Institutions), Ñèíãàïóðäà 1998 éèëäà (Monetary Autority of Singapore),

Øâåéöàðèÿäà 1997 éèëäà òóçèëãàí (Swiss Federal Banking Comission).

Ê¢ðñàòèá ¢òèëãàí áàð÷à ìàìëàêàòëàðäà áóíäàé îðãàí (ìàêðîðåãóëÿòîð) ìîëèÿ áîçîðèíèíã òóðëè

ñåãìåíòëàðèíè ¢çàðî óéғóíëèêäà, áîғëèқëèêäà âà ìóòàíîñèáëèêäà òàðòèáëàøòèðàäè. Áóíäà óøáó

äàâëàòëàð ìàêðîðåãóëÿòîðíè ¢çëàðèäà æîðèé қèëèø ÷îғèäà óíèíã èæîáèé îқèáàòëàðèäàí, ìàâæóä âà

çàðóðèé ðåñóðñëàðäà, ìèëëèé ìîëèÿ áîçîðèíèíã áóíäàé ìàêðîðåãóëÿòîðãà òàé¸ðëèëèãè äàðàæàñèäàí

êåëèá ÷èққàíëàð. ¡ç âàқòèäà áàúçè äàâëàòëàð ìàêðîðåãóëÿòîð êîíöåïöèÿñèãà ñêåïòèê қàðàãàíëàð.

Àììî, ҳîçèðãà êåëèá ìàêðîðåãóëÿòîð êîíöåïöèÿñè ¢çèíèíã ҳà¸òèéëèãèíè ñàìàðàëèéëèãè áèëàí èñáîòëàäè.



Íàòèæàäà, îҳèðãè éèëëàðäà äóí¸íèíã éèðèê äàâëàòëàðèäàí á¢ëìèø Ðîññèÿ ҳàì ìàêðîðåãóëÿòîð

êîíöåïöèÿñèíè ¢çëàðèäà қ¢ëëàøíè ìàúқóë òîïìîқäà.

Ìàêðîðåãóëÿòîð òåíäåíöèÿñèíè ïàéäî á¢ëèøè ìóíîñàáàòè áèëàí ìîëèÿ áîçîðèíè òàðòèáëàøòèðèøíèíã

êàìèäà èêêèòà ìîäåëèíè àæðàòèá ê¢ðñàòèø ìóìêèí. Áóëàðíèíã ҳàð áèð ìàúëóì áèð èæîáèé òîìîíëàðãà âà

êàì÷èëèêëàðãà ýãà. Ìàñàëàí, Åâðîïà Èòòèôîқèíèíã îëòè äàâëàòèäà (Ôðàíöèÿ, Èñïàíèÿ, Ïîðòóãàëèÿ,

Èòàëèÿ, Ãðåöèÿ è Íèäåðëàíäëàð) òàðòèáëàøòèðèøíè (ôîíä áîçîðèäà ôàқàò íàçîðàò ôóíêöèÿñèíè

áàæàðèø àñîñèäà) ҳîëèñ á¢ëãàí àëîҳèäà îðãàí àìàëãà îøèðàäè. Áóíäà íàçîðàò ôóíêöèÿñè àìåðèêà÷à

ìîäåë á¢éè÷à SEC (Securities and Exchange Comission) ôàîëèÿòèãà ÿқèí. Қîëãàí 13-òà ìàìëàêàòäà áó

âà ìåú¸ðëàøòèðóâ÷è ôóíêöèÿëàðíè áèðãàëèêäà ìàêðîðåãóëÿòîð áàæàðàäè. Áóíãà ñàáàá, óøáó

ìàìëàêàòëàðäà ìàêðîðåãóëÿòîð ¢øà äàâëàòëàð äîèðàñèäà êîìïàêò á¢ëãàí ìîëèÿ áîçîðèäà òóçèëãàíëèãè

ìàúëóì қóëàéëèêëàðíè áåðãàí. Ìàêðîðåãóëÿòîðëàðíèíã áèð-áèðèäàí ôàðқ қèëèøè ýñà äóí¸äà ҳàíóçãà÷à

àáñîëþò áèð ҳèë á¢ëãàí ìîëèÿ áîçîðèíèíã äàâëàò òàðòèáëàøòèðèø òèçèìè é¢қëèãè áèëàí áåëãèëàíàäè.

Ëåêèí áó ҳîëàò áàð÷à ìàìëàêàòëàðäà ìàêðîðåãóëÿòîð êîíöåïöèÿñèíè қ¢ëëàø ìóìêèí ýìàñ äåãàí ôèêðãà

îëèá êåëìàñëèãè ëîçèì. Àììî, áóíäà áàð÷à ìàêðîðåãóëÿòîðëàðíè ¢çàðî ãàðìîíèçàöèÿëàøòèðèø ìóàììîñèíè

ýñäàí ÷èқàðìàñëèê çàðóð.

Áó áîðàäà Ðîññèÿäà ìàêðîðåãóëÿòîðíè æîðèé қèëèø ôèêðè á¢éè÷à Áðèòàíèÿíèíã “Cadogan

Financial” êîìïàíèÿñè òîìîíèäàí 1999 éèëíèíã îҳèðèäà áåðèëãàí ôèêðè êàòòà қèçèқèø óéғîòãàí á¢ëèá,

áó ôèêð ҳàíóçãà÷à èíêîð қèëèá á¢ëìàé êåëèíìîқäà. Øó ìóíîñàáàò áèëàí Ðîññèÿäà äàñòëàáêè òàðçäà

қèììàòëè қîғîçëàð á¢éè÷à Ôåäåðàë Êîìèññèÿ ¢ðíèãà ìàêðîðåãóëÿòîð ôóíêöèÿñèíè áàæàðóâ÷è Ìîëèÿ

áîçîðëàðè á¢éè÷à Ôåäåðàë ҳèçìàòè (ÌÁÔҲ) ò¢çèëèá, èêêèí÷è áîñқè÷äà (ҳîçèðäà) ýñà õàëқàðî âà

Ðîññèÿ àìàëè¸òèäàí êåëèá ÷èқèá, ôèêðìèçè÷à, Ðîññèÿ ìîëèÿ áîçîðè ìàêðîðåãóëÿòîðè êîíöåïöèÿñè ïèøèá

åòèëäè.

Àéòèëãàíëàðãà àñîñàí, áîøқà ìàìëàêàòëàð òàæðèáàñèäàí êåëèá ÷èқèá, ¡çáåêèñòîí øàðîèòèäà ҳàì

ìîëèÿ áîçîðè ìàêðîðåãóëÿòîðèíè òåçðîқ òóçèøíè ìàқñàäãà ìóâîôèқ îáúåêòèâ ҳîëàò äåá áèëèø ìóìêèí.

¡çáåêèñòîíäà ìàêðîðåãóëÿòîðíè òóçèø êåëàæàêäà ìîëèÿâèé ãëîáàëëàøóâ æàðà¸íëàðèãà îñîíðîқ âà

ò¢ëèқ қ¢øèëèø èìêîíèíè áåðèøè ìóìêèí á¢ëèá, æàҳîíäà ðèâîæ òîïèá áîðà¸òãàí қóéèäàãè èқòèñîäèé

òåíäåíöèÿëàð âà íàçàðèé êîíöåïöèÿëàð áèëàí áåëãèëàíàäè:

- ìîëèÿ èíñòèòóòëàð âà óëàð èíñòðóìåíòëàðèíèíã óíèâåðñàëëàøóâè;

- ìîëèÿ áîçîðëàðèíèíã òóðëè ñåãìåíòëàðèäà ôàîëèÿò þðèòóâ÷è ìîëèÿâèé êîíãëîìåðàòëàðíè òàøêèë

òîïèøè;

- ìîëèÿ èíñòèòóòëàðèíèíã áèð-áèðëàðè ¢ðòàñèäà ¢çàðî ìîëèÿâèé èíñòðóìåíòëàð áèëàí àëìàøèíèøè;

- ìèëëèé ðåãóëÿòèâ íîðìàëàðíèíã ¢çàðî óíèôèêàöèÿëàøóâè, ñòàíäàðòàëàøóâè âà ìîñëàøóâè é¢ëè

áèëàí ìèëëèé ìîëèÿ áîçîðëàðíèíã èíòåðíàöèîíàëëàøóâè âà ãëîáàëëàøóâè, ìîëèÿ áîçîðëàðè қàòíàø÷èëàðè



ôàîëèÿòèíèíã èíôîðìàöèîí òðàíñïàðåíòëèëèãè âà ðèñêñèçëèëèê äàðàæàëàðèíè îðòèá áîðèøè;

- ìîëèÿâèé èíñòðóìåíòëàðíèíã äèâåðñèôèêàöèÿëàíèøèäà Èíòåðíåò-ìîëèÿâèé áèçíåñíè æàäàë

ðèâîæëàíèøè;

- ìîëèÿ áîçîðëàðè èíäóñòðèÿñè ñèôàòèíè áîøқàðèøíèíã êîìïëåêñ òèçèìëàðèíè øàêëëàíèøè;

- ìîëèÿ ñîҳàñèäà ôèíàíñîìåòðèêà (ñåêüþðèìåòðèêà) âà ìîëèÿ èíæèíèðèíãèíè æàäàë ðèâîæëàíèøè,

óëàðíèíã àñîñèäà áàíêëàðíèêèãà ¢ҳøàø ìîëèÿâèé ìàҳñóëîòëàðíèíã âà ñåêüþðèòèçàöèÿëàøãàí

àêòèâëàðíèíã ҳàæìèíè òåç îøèá áîðèøè;

- óìóìàí îëãàíäà óìóìæàҳîí ìèқ¸ñèäà ãëîáàëëàøóâ æàðà¸íëàðèíè æàäàëëàøóâè áèëàí áîғëèқ áîøқà

ҳîäèñà âà âîқåëèêëàð.

¡çáåêèñòîíäà ìàêðîðåãóëÿòîð îëäèäà òóðãàí àñîñèé ìàñàëàëàð:

� Ìîëèÿ áîçîðèíè ìóâîôèқëàøòèðèø áèëàí áîғëèқ àéðèì äàâëàò èíñòèòóòëàðè ¢ðòàñèäàãè

çèääèÿòëàðíè áàðòàðàô қèëèø;

� Èíâåñòèöèÿ қèëèø ó÷óí ëèêâèä ìîëèÿâèé èíñòðóìåíòëàð òóðëàðèíè êåíãàéòèðèø;

� Ìîëèÿ áîçîðè èíôðàòóçèëìàñèíè ðèâîæëàíòèðèøíè æàäàëëàøòèðèø, àéíèқñà õóäóäèé äàðàæàäà.

� Õóñóñèé îìîíàò÷èëàðãà õèçìàò ê¢ðñàòàäèãàí  áàíê âà ñóғóðòà êîìïàíèÿëàð áèëàí èøëàø àëîҳèäà

é¢íàëèø á¢ëìîғè ëîçèì.

Ìàêðîðåãóëÿòîð қóéèäàãèëàðíè àìàëãà îøèðèøãà ¸ðäàì áåðàäè:

� ôóíêöèîíàë ðåãóëÿòîðëàðíèíã áèðãàëèêäàãè õàðàêàòëàðè ñàìàðàäîðëèãèíè îøèðàäè.

� Õàðàêàòëàðíèíã ¢çàðî êåëèøóâ òåçêîðëèãèíè îøèðàäè;

� Ìîëèÿ áîçîðèíè ðèâîæëàíòèðèø óìóìèé êîíöåïöèÿñèíè ÿðàòèø;

� Ôàâқóëîò âàçèÿòëàðäà êîíôèäåíöèàë àõáîðîò áèëàí àëìàøèø ñõåìàñèíè òàäáèқ ýòèø;

� Ñòàíäàðòëàð âà қîèäàëàð óìóìèé ñè¸ñàòèíè èøëàá ÷èқèø;

¡çáåêèñòîíäà ìàêðîðåãóëÿòîðíè òàäáèқ ýòèø, ìåú¸ðèé –ҳóқóқèé àñîñëàðäàãè êàì÷èëèêëàðíè,

ìîëèÿ èíñòðóìåíòëàðíè òóðëàðèíè êàìëèãèíè,

íàçîðàò қèëóâ÷è îðãàíëàðíèíã ìóñòàқèëëèãèíè åòàðëè äàðàæàäà ýìàñëèãè êàáè ìóàììîëàðíè ҳàë қèëèøè

ìóìêèí

Ҳîçèðãè êóíäà қèììàòëè қîғîçëàð ìèëëèé áîçîðèíèíã ðèâîæëàíèøè âà æàҳîí ìîëèÿ áîçîðèãà

èíòåãðàöèÿëàøóâè æàðà¸íè êåòìîқäà. Ëåêèí ҳàëè äàâëàò ìîëèÿâèé èíñòðóìåíòëàðäàí ôîéäàëàíèøíèíã àíèқ

òàêîìèëëàøãàí óìóìèé ìåõàíèçìè ìàâæóä ýìàñ. ßúíè äàâëàòíèíã ¢ç ìîëèÿâèé èíñòðóìåíòëàðè îðқàëè ìîëèÿ

áîçîðèäàãè èøòèðîêèíè ñàìàðàäîðëèãè æóäà ïàñò. Äàâëàòíèíã æóäà ê¢ïëàá ìîëèÿâèé àêòèâëàðè

ҳàðàêàòñèç ҳîëàòäà òóðèáäè, áó ýñà ýҳòè¸æ ó÷óí çàðóð ҳàðàæàòëàð ìèқäîðèíèíã îðòèøèãà,



ìóîìàëàäàãè ìàâæóä âàëþòàíèíã ê¢ïàéèøèãà, áþäæåò äàðîìàäëàðèíè øàêëëàíòèðèøäà àñîñèé îғèðëèêíè

èқòèñîäè¸òíèíã èøëàá ÷èқàðóâ÷è òàðìîқëàðè çèììàñèãà þêëàíèøèãà âà íàòèæàäà áó òàðìîқëàðäà ñîëèқ

þêèíèíã îðòèøèãà ñàáàá á¢ëìîқäà. Øóíèíã ó÷óí äàâëàò ìîëèÿâèé èíñòðóìåíòëàðèíè қèììàòëè қîғîçëàð

áîçîðèäàãè ҳàðàêàòèíè òàðòèáãà ñîëèø âà óëàðäàí ñàìàðàëè ôîéäàëàíèø îðқàëè þқîðè íàòèæëàðãà

ýðèøèø ìóìêèí. Áó áîðàäà ðèâîæëàíãàí äàâëàòëàðäà ôîíä áîçîðèíè ðèâîæëàíòèðèø æàðà¸íèäà

қ¢ëëàíèëãàí ìîäåëëàð âà äàâëàòíèíã ìîëèÿâèé èíñòðóìåíòëàð îðқàëè èқòèñîäè¸òãà òàúñèðè áîðàñèäàãè

òàæðèáàëàðíè ðåñïóáëèêàìèç ôîíä áîçîðèãà òàäáèê ýòèø èæîáèé íàòèæàëàð áåðèøè ìóìêèí. Áóíèíã ó÷óí

қèììàòëè қîғîçëàðíèíã âàëþòàâèé âà äàâëàò èíñòðóìåíòëàðè ñåãìåíòëàðèíè ðèâîæëàíòèðèø, äàâëàò

óëóøëàðè á¢éè÷à äàðîìàäëàðèíèíã ҳàðàêàò÷àíëèãèíè òàúìèíëàø çàðóð.

Ìàêðîðåãóëÿòîðíè ¡çáåêèñòîí øàðîèòèäà òóçèëèøè óíäàãè ҳîçèðäà óøáó êèòîáãà ê¢òàðèëãàí âà

ìèëëèé ìîëèÿ áîçîðè âà êîðïîðàòèâ áîøқàðóâ (ñè¸ñàò) ìåõàíèçìèäà (òèçèìèäà) ìàâæóä á¢ëãàí ê¢ï

ìóàììîëàðíè å÷èìèãà ¸ðäàì áåðèøè ìóìêèí. Òàúêèäëàø æîèçêè, ¡çáåêèñòîí ó÷óí óìóìàí îëãàíäà ýíã àñîñèé

ìóììîëàð – áó èíâåñòèöèÿëàðíè æàëá қèëèø, èқòèñîäè¸ò ðåàë ñåêòîðèíè ìîäåðíèçàöèÿëàøòèðèø âà

áàðқàðîð èíäóñòðèàë ¢ñèøãà ýðèøèø á¢ëãàíëèãè ñàáàáëè ìîëèÿ áîçîðè ìàêðîðåãóëÿòîðè äîëçàðá

ҳèñîáëàíàäè.

Ìàêðîðåãóëÿòîðëàðãà îèä ìàâæóä õàëқàðî òàæðèáàãà ҳàìäà êåëòèðèëãàí ìîäåëëàðãà âà óëàðãà

îèä íàçàðèé ôèêð-ìóëîҳàçàëàðãà àñîñëàíèá, íà ôàқàò ¡çáåêèñòîí, áàëêè áîøқà қèçèқèø áèëäèðãàí

ìàìëàêàòëàð ó÷óí ҳàì èқòèñîäè¸ò, ìîëèÿ áîçîðè âà óíèíã ìàêðîðåãóëÿòîðèíè ¢çàðî áîғëèқëèêäà á¢ëãàí

ìàêðîäàðàæàäà ìóâîçàíàòëàøòèðèëóâ÷è áèð áóòóí ìóðàêêàá èқòèñîäèé òèçèì ñèôàòèäà қóéèäàãè

êîíöåïòóàë ìîäåëëàð ê¢ðèíèøèäà òàâñèÿ ýòèø ìóìêèí. Óøáó êîíöåïòóàë ìîäåëëàðíèíã ìàòåìàòèê òàðçäàãè

ôàîëèÿòè қîíóíèÿòè âà ôîðìóëàëàðãà àñîñàí ìóâîçàíàòëàøòèðèëóâ÷è êâàçèàíàëîãëàð ñèôàòèäà

òàøêèëëàøòèðèëàäè âà ìîäåëëàøòèðèëàäè. Áóíäà ìîëèÿ áîçîðè èқòèñîäè¸òíèíã ðåàë ñåêòîðèíè “àíàëîã-

ýãèçè”, ÿúíè ýêâèâàëåíòè, äåìàê, ìîäåëëàøòèðèø (òàðòèáëàøòèðèø) îáúåêòè, ìàêðîðåãóëÿòîð ýñà

ìàêðîìîëèÿâèé ìóâîçàíàòëàøòèðóâ÷è ìåõàíèçì ñèôàòèäà íàìî¸í á¢ëèá, êîíöåïòóàë ìîäåëëàðíèíã ôàîëèÿò

қîíóíèÿòè óìóìèé ҳîëäà ìîñ ðàâèøäà àëãåáðàèê âà äèôôåðåíöèàë òåíãëàìàëàð áèëàí èôîäàëàíàäèãàí

êâàçèàíàëîã ìîäåëëàðãà àñîñëàíàäè.

Êåëòèðèëãàí êîíöåïòóàë ìîäåëëàðäà: ÑÒ – ñàâäî òèçèìëàðè (ôîíä áèðæàëàð âà áèðæàäàí òàøқàðè

ýëåêòðîí ñàâäî òèçèìëàðè); R – ôîèç ñòàâêà; Ú – ôîíä áîçîðè èíäåêñëàðè; F è f – òàúñèð ýòóâ÷è

ôóíêöèÿëàð âåêòîðè (îìèëëàð); À – ¢çãàðóâ÷àí ïàðàìåòðëàð ìàòðèöàñè (ìîëèÿ áîçîðè âà ìàêðîðåãóëÿòîð

ïàðàìåòðëàðè); Õ – íîìàúëóìëàð âåêòîðè; Å – å÷èìíèíã çàðóðèé àíèқëèãè.

Êîíöåïòóàë ìîäåëëàðãà àñîñàí ìîëèÿ áîçîðè ìàêðîðåãóëÿòîðè óìóìäàâëàò äàðàæàäàãè àëîҳèäà

ìåõàíèçì äîèðàñèäà ôàîëèÿò þðèòóâ÷è ìèëëèé òóçèëìà øàêëèäà á¢ëèá, ¢çàðî áîғëàíãàí ó÷ îðãàíäàí

èáîðàò: ìóâîôèқëàøòèðóâ÷è îðãàí (êîîðäèíàöèîí êåíãàø), ýêñïåðò êåíãàø è ìîëèÿ áîçîðè ðåãóëÿòîðè



(òàðòèáëàøòèðóâ÷è èæðîèÿ îðãàíè).

Ìàêðîðåãóëÿòîðíè áóíäàé øàêëäà òàøêèëëàøòèðèëèøèãà қóéèäàãèëàð àñîñ á¢ëèá ÷îðëàéäè:

- ìàêðîðåãóëÿòîð ¢ç çèììàñèãà ìîëèÿ áîçîðèíè âà ó îðқàëè èқòèñîäè¸òíèíã ðåàë ñåêòîðèíè

ñòðàòåãèê òàðòèáëàøòèðèø (ìóâîôèқëàø-òèðèø âà íàçîðàò қèëèø) âà ðèâîæëàíòèðèø ìàñàëàëàðèíè

êîìïëåêñ å÷èëèøèíè îëàäè;

- ҳóêóìàò âà óíãà êèðóâ÷è èæðîèÿ îðãàíëàð ҳàìäà Ìàðêàçèé áàíê òîìîíèäàí èøëàá ÷èқèëãàí ìåú¸ðèé

ҳóææàòëàð ëîéèҳàëàðèíè äàñòëàáêè òàðçäà ê¢ðèá ÷èқèø, óëàðíè ìèëëèé èқòèñîäè¸ò àìàëè¸òèãà æîðèé

қèëèøíè âà çàðóðèé ҳîëëàðäà óëàðãà òåãèøëè îïåðàòèâ êîððåêòèðîâêàëàðíè àìàëãà îøèðàäè;

- ìóðàêêàá èқòèñîäèé òèçèì ìîäåëè ê¢ðñàòèëãàí êîíöåïòóàë ìîäåëëàð àñîñèäà óíè (óíäàãè

òàðêèáèé қèñìëàð áèëàí áèðãà, ÿúíè ðåàë ñåêòîð, ìîëèÿ áîçîðè âà ìàêðîðåãóëÿòîð áèëàí ¢çàðî

óéғóíëèêäà) òèçèìëè, îïåðàòèâ ðàâèøäà, àðçîí âà қóëàé ìàòåìàòèê ìîäåëëàøòèðèø âà îïòèìàëëàøòèðèø

àñîñèäà ìàêðî- âà ìèêðîäàðàæàäà òàðòèáëàøòèðèø á¢éè÷à ñàìàðàëè қàðîð қàáóë қèëèø.

Ìóâîôèқëàøòèðóâ÷è îðãàí äåïóòàòëàð, Ìàðêàçèé áàíê âà Ҳóêóìàò îðãàíëàðèíèíã (èқòèñîäèé,

èæòèìîèé, ҳèçìàòëàð âà ñàíîàò êîìïëåêñëàðèãà êèðóâ÷èëàðè) ҳàìäà íîäàâëàò íîòèæîðàò òàøêèëîòëàð

¢çàðî êåëèøãàí ҳîëäà ìîëèÿ áîçîðèäà ñè¸ñàòëàðè âà ôàîëèÿòëàðèíè ñàìàðàëè óéғóíëàøòèðèá

þðèòèøëàðè ó÷óí òàøêèë ýòèëàäè. Ìàñàëàí, áó îðãàí òàðêèáèãà қóéèäàãè íîäàâëàò íîòèæîðàò

òàøêèëîòëàðíèíã âàêîëàòëè âàêèëëàðè êèðèøè ìóìêèí: ¢çèíè ¢çè òàðòèáëàøòèðóâ÷è òàøêèëîòëàð,

¡çáåêèñòîí áàíêëàðè àññîöèàöèÿñè, Ñàâäî-ñàíîàò ïàëàòàñè, èñòåúìîë÷èëàð ҳóқóқëàðèíè ҳèìîÿëàø

áèðëàøìàëàðè Ôåäåðàöèÿñè âà ҳ.ê. Óøáó îðãàí ìîëèÿ áîçîðè á¢éè÷à õóқóқ ¢ðíàòóâ÷è ôóíöèÿñèíè

áàæàðàäè. Óøáó îðãàíãà ҳàð áèð ñè¸ñèé ïàðòèÿäàí áèð äåïóòàò êèðèøè ìóìêèí.

Òàúêèäëàø æîèçêè, ìàêðîðåãóëÿòîðíèíã óøáó îðãàíèãà Ìàðêàçèé áàíê âà Ìîëèÿ âàçèðëèãèãà

òåãèøëè ñè¸ñàòëàðíè þðèòèø ôóíêöèÿñè áåðèëèøè ìóìêèí ýìàñ. Áóíäà ìàêðîðåãóëÿòîð ôóíêöèÿñèãà

ìèëëèé âàëþòà êóðñèíè óøëàá òóðèø, îҳèðãè èíñòàíöèÿ êðåäèòîðè, áàíêëàðàðî êðåäèò ñòàâêàñèíè

¢ðíàòèø, ýìèññèÿ (ïóë âà äàâëàò қèììàòëè қîғîçëàðè) âàêîëàòëàðè êèðèøè ìóìêèí ýìàñ.

Ýêñïåðò îðãàí ҳîëèñ ìàñëàҳàò áåðèø, òàқäèì ýòèëãàí ìåú¸ðèé ҳóææàòëàð ëîéèҳàëàðèíè ҳîëèñ

ýêñïåðòèçà қèëèø âà è÷êè àðáèòðàæ âàçèôàëàðèíè áàæàðèøè ìóìêèí. Áó îðãàí ìàìëàêàò Ïàðëàìåíòè

áèëàí ìóâîôèқëàøòèðóâ÷è êåíãàø âà èæðîèÿ îðãàíèíèíã ôàîëèÿòè ñèôàòèíè ýêñïåðòèçà қèëèá áîðèø

ìàқñàäèäà óçâèé èøëàéäè âà óíèíã òàðêèáèãà ìîëèÿ ñîҳàñè âà áîçîðèíè ïðîôåññèîíàë ðàâèøäà áèëàäèãàí

äåïóòàòëàð (áèð ñè¸ñèé ïàðòèÿäàí áèð êèøè), þқîðè ìàëàêàëè ìîëèÿ ñîҳàñè àìàëè¸òè ìóòàҳàññèñëàðè

âà ìîëèÿ÷è îëèìëàð Ïàðëàìåíò (Қîíóí÷èëèê Ïàëàòàñè) òàâñèÿñè áèëàí êèðèòèëàäè. Áóíäà Ïàðëàìåíò

ýêñïåðò êîìèññÿñè âà ìóâîôèқëàøòèðóâ÷è êåíãàøíèíã òàðêèáèíè áåëãèëàéäè, òàñäèқëàéäè âà

¢çãàðòèðàäè.

Ìàêðîðåãóëÿòîðíèíã æîðèé íàçîðàò èæðîèÿ îðãàíè ôóíêöèÿñèíè ìîëèÿ áîçîðèíè òàðòèáëàøòèðèøãà



âàêîëàòëè àëîҳèäà äàâëàò òàøêèëîòè áàæàðàäè. Áó òàøêèëîò ¢ç ôàîëèÿòèäà ìóâîôèқëàøòèðóâ÷è

êåíãàø îëäèäà ҳèñîáîò áåðàäè âà ýêñïåðò êîìèññèÿñè ó÷óí î÷èқ (øàôôîô) á¢ëàäè. Óíèíã ðàҳáàðèÿòè 3

êèøèäàí èáîðàò (Ðàèñ âà èêêè ¢ðèíáîñàð) á¢ëèá, óëàðíèíã ҳàð áèðè ó÷ éèëäà (ðàҳáàðèÿò èøèíè

ò¢ҳòàòìàñëèê âà óçëóêñèçëèãèíè òàúìèíëàø ó÷óí) Äàâëàò ðàҳáàðè (¡çáåêèñòîí Ðåñïóáëèêàñè

Ïðåçèäåíòè) òîìîíèäàí Îëèé Ìàæëèñ Ñåíàòè áèëàí êåëèøèëãàí ҳîëäà òàéèíëàíèá âà ðîòàöèÿëàíèá áîðèëàäè.

Áóíäà îðãàí ðàҳáàðèÿòèãà àââàë òàéèíëàíãàí êèøè áîøқà ìàðîòàáà қàéòà òàéèíëàíèøè ìóìêèí. Ëåêèí áó

îðãàí ðàҳáàðèÿòè òàðêèáèãà (Ðàèñ âà èêêè ¢ðèíáîñàð) òàéèíëàíãàí áèð àúçî ôàқàò áèð ñè¸ñèé ïàðòèÿ

àúçîñè ¸êè ïàðòèÿñèç (àëîҳèäà ҳîäà) á¢ëèøè ìóìêèí.

Áóíäà ìîëèÿ áîçîðèíè òàðòèáëàøòèðèøãà âàêîëàòëè àëîҳèäà óìóììèëëèé ìàâқåãà ýãà

ìàêðîðåãóëÿòîðíèíã æîðèé íàçîðàò èæðîèÿ îðãàíè Ìàðêàçèé áàíê âà Ҳóêóìàò îðãàíëàðèãà á¢éñóíìàñëèãè

ëîçèì. Áó îðãàííè ìîëèÿ áîçîðè á¢éè÷à äàâëàò Êîìèññèÿñè (ÌÁÄÊ) äåá íîìëàø ìóìêèí. ÌÁÄÊ ¡çáåêèñòîí

Ðåñïóäëèêàñè Ïðåçèäåíòèãà á¢éñóíàäè âà ôàîëèÿòè Ïàðëàìåíò (æóìëàäàí, óíèíã òîìîíèäàí òàñäèқëàíãàí

ìóâîôèқëàøòèðóâ÷è êåíãàø) òîìîíèäàí íàçîðàò қèëèá áîðèëàäè. ÌÁÄÊ ìîëèÿ áîçîðè қàòíàø÷èëàðèãà

íèñáàòàí õóқóқ қ¢ëëàø âà íàçîðàò ôóíêöèÿñèíè áàæàðàäè.

ÌÁÄÊ ðàèñè áèð âàқòíèíã ¢çèäà ìóâîôèқëàøòèðóâ÷è îðãàíäà ðàèñëèê қèëèø âàêîëàòè Ïàðëàìåíò

òîìîíèäàí êåëèøèëãàí ҳîëäà áåðèëèøè ìóìêèí.

Óìóìàí îëãàíäà, ìàêðîðåãóëÿòîð Ïàðëàìåíò îëäèäà ìóíòàçàì ҳèñîáîò áåðèá áîðóâ÷è âà óíãà

á¢éñóíóâ÷è (òîáå) ìàҳñóñ óìóììèëëèé îðãàí ҳèñîáëàíèá, óíèíã ôàîëèÿò ìåõàíèçìè ìàҳñóñ ó ò¢ғðèñèäàãè

àëîҳèäà қîíóí áèëàí áåëãèëàíèëèøè çàðóð.

Áóíäàé øàêëäà òàøêèëëàøòèðèëãàí ìàêðîðåãóëÿòîð ҳîçèðäà æàҳîí àìàëè¸òèäà ìàâæóä á¢ëãàí

(þқîðèäà èêêè êàòòà ãóðóҳãà àæðàòèëãàí) ìàêðîðåãóëÿòîðëàðíèíã (ìåãàðåãóëÿòîðëàðíèíã) ôàîëèÿò

ìåõàíèçìèíè àí÷à òàêîìèëëàøòèðèøè, óëàðíèíã õóқóқ ¢ðíàòèø âà õóқóқ қ¢ëëàø ôóíêöèÿëàðèíè

áèðãàëèêäà óéғóíëàøãàí ҳîëäà àìàëãà îøèðèëèøèíè òàúìèíëàøè ìóìêèí.

3.2. Ìàìëàêàòèìèç ôîíä áîçîðèíè ßïîíèÿ âà æàҳîí ìîëèÿ áîçîðëàðèãà èíòåãðàöèÿëàøóâèíè

òåçëàøòèðèø ìàñàëàëàðè

Қèììàòëè қîғ îçëàð áîçîðèíèíã ÿíàäà ðèâîæëàíèøè âà óíãà íèñáàòàí èíâåñòîðëàð

èøîí÷èíè ìóñòàҳêàìëàíèøè áèð қàòîð ìóàììîëàðíè áàðòàðàô ýòèøãà ¸ðäàì áåðèøè ìóìêèí.

Áîçîðíèíã òàқäèðè, á¢ø òóðãàí ñàðìîÿíè ñàôàðáàð ýòèø èìêîíèÿòè ìàíà øó èøîí÷ қàí÷àëèê

ìóâàôôàқèÿòëè қ¢ëãà êèðèòèëèøèãà âà ñàқëàíèøèãà áîғëèқ á¢ëàäè.



¡çáåêèñòîí қèììàòëè қîғîçëàð áîçîðèíè æàҳîí ôîíä áîçîðè áèëàí èíòåãðàöèÿñèíè

êó÷àéòèðèø áóãóíãè êóíäà ìèëëèé ôîíä áîçîðèíè ðèâîæëàíòèðèøíèíã ìóҳèì îìèëëàðèäàí áèðè

ҳèñîáëàíàäè, ÿúíè óíèíã õàëқàðî êàïèòàë áîçîðèãà èíòåãðàöèÿëàøóâèäèð. Óøáó ìóҳèì âàçèôàíè

áàæàðèø àñîñàí èêêè é¢ë îðқàëè àìàëãà îøèðèëèøè ìóìêèí. Áèðèí÷èäàí, ìàìëàêàò è÷êè ôîíä

áîçîðèãà õîðèæèé èíâåñòîðëàðíè êåíã æàëá қèëèø âà ìàҳàëëèé ýìèòåíòëàðíè қèììàòëè

қîғîçëàðèíè èíâåñòîðëàð îðàñèäà æîéëàøòèðèø. Èêêèí÷èäàí, ìàҳàëëèé ýìèòåíòëàð қèììàòëè

қîғîçëàðèíè ÷åò ýë ôîíä áîçîðëàðèäà æîéëàøòèðèø.

Ìóñòàқèëëèêíèíã ¢òãàí éèëëàðè äàâîìèäà ìèëëèé ôîíä

áîçîðèíè õàëқàðî êàïèòàë áîçîðèãà èíòåãðàöèÿëàøóâèíèíã

ê¢ðñàòèá ¢òèëãàí áèðèí÷è é¢ëè á¢éè÷à ñàëìîқëè èøëàð áàæàðèëäè.

Æóìëàäàí, õîðèæèé èíâåñòîðëàð ôàîëèòèíè ҳóқóқèé êàôîëàòëîâ÷è

қîíóíèé àñîñ, èíâåñòîðëàðãà õèçìàò қèëóâ÷è àñîñèé èíôðàòóçèëìà

èíñòèòóòëàðè, èíâåñòîðëàðíèíã äàâëàò  êîðõîíàëàðèíè õóñóñèéëàøòèðèø æàðà¸íëàðèäà èøòèðîê

ýòèøëàðè ó÷óí êåíã èìêîíèÿòëàð ÿðàòèëäè.

Çàìîíàâèé áîñқè÷äà ìîëèÿ áîçîðèíèíã ðèâîæëàíèø äàðàæàñè òàøêèëîòëàðãà ò¢ғðèäàí-

ò¢ғðè êàïèòàë áîçîðèãà ÷èқèøíè âà қèììàòëè қîғîçëàð ÷èқàðèø ýâàçèãà èíâåñòèöèÿ

ðåñóðñëàðèíè æàëá қèëèø èìêîíèãà ýãà á¢ëäè.

Øóíèíãäeê, Ìaðêaç òoìoíèäaí "Òoøêeíò" Ðeñïóáëèêa ôoíä áèðæañè áèëaí áèðãaëèêäa 17-21

ìaðò êóíëaðè Òoøêeíò øaҳðèäa ÌÄҲ äaâëaòëaðè áèðæaëaðè xaëқaðo Aññocèaöèÿñè қoíóí

ҳóææaòëaðíè òaêoìèëëaøòèðèø á¢éè÷a èø÷è ãóðóҳèíèíã áèðèí÷è éèғèëèøè ¢òêaçèëäè, óíäa Ìoñêâa

áaíêëaðaðo âaëþòa áèðæañè, Қoçoғèñòoí ôoíä áèðæañè, Áeëoðóññèÿ âaëþòa-ôoíä áèðæañè, Òáèëèñè

áaíêëaðaðo âaëþòa áèðæañè, Áaêó âaëþòa áèðæañè, Óêðaèía ìèëëèé Äeïoçèòaðèéñè âaêèëëaðè,

øóíèíãäeê ¡çáeêèñòoí қèììaòëè қoғoçëað áoçoðè èíôðaòóçèëìañè èíñòèòóòëaðèíèíã âaêèëëaðè

èøòèðoê ýòèøäè. Ó÷ðaøóâ æaða¸íèäa ÌÄҲ äaâëaòëaðèíèíã қèììaòëè қoғoçëað áoçoðè ò¢ғðèñèäaãè

қoíóí ҳóææaòëaðèíè ðèâoæëaíòèðèø âa óíè ҳaìä¢ñòëèê ìaìëaêaòëaðèäa èíâeñòèöèÿ æaða¸íëaðèíè

ÿíaäa ðèâoæëaíòèðèø ìaқñaäèäa òaêoìèëëaøòèðèø èìêoíèÿòëaðè ìañaëaëaðè ìóҳoêaìa ýòèëäè,

êoðҳoíaëaðíè xóñóñèéëaøòèðèø âaқòèäa ôoíä áoçoðè âoñèòaëaðèäaí ôoéäaëaíèø òaæðèáañè

¢ðãaíèëäè.

Áóíäaí òaøқaðè, Ìaðêaç òoìoíèäaí 2008 éèë 28 ìaéäa Òoøêeíò øaҳðèäa á¢ëèá ¢òãaí ÈÈÈ

xaëқaðo Èíâeñòèöèÿ Ôoðóìèäa èøòèðoê қèëèíäè.   Øó áèëaí áèðãa, ҳèñoáoò äaâðèäa Íoìóða

Õoëäèíãñ (ßïoíèÿ),

ҲE Äeâeëoïìeíò Êoðea (Æaíóáèé Êoðeÿ), Ðeíeññaíñ Êaïèòaë è Âeëeñ Êaïèòaë (Ðoññèÿ

Ôeäeðacèÿñè), Ãëèòíeð Ãðoóï (Áóéóê Áðèòaíèÿ), Äaewoo Caïèòaë (Æaíóáèé Êoðeÿ), Áeðeíáeðã



Áaíê (Oëìoíèÿ), Íoìóða Aññeò Ìaíaãeìeíò (ßïoíèÿ), Íèõoí Óíèâeðñèòé (ßïoíèÿ), "Accóðo AÃ"

(Øâeécaðèÿ) êaáè ҳoðèæèé êoìïaíèÿëað âaêèëëaðè, øóíèíãäeê Æaҳoí áaíêè, Oñè¸ ðèâoæëaíèø áaíêè,

xaëқaðo âaëþòa ôoíäè, xaëқaðo ìoëèÿ êoðïoðaöèÿñè êaáè xaëқaðo òaøêèëoòëaðè áèëaí ó÷ðaøóâëað

¢òêaçèëäè, ó÷ðaøóâ æaða¸íèäa қèììaòëè қoғoçëað áoçoðè ñoҳañèäa ¢çaðo ҳaìêoðëèê қèëèø, ÷eò eë

èíâeñòoðëaðè ó÷óí èìêoíèÿòëað ÿðaòèø, øóíèíãäeê oxèðãè éèëëaðäa ðeñïóáëèêa қèììaòëè қoғoçëað

áoçoðèíè ðèâoæëaíòèðèø òeíäeíöèÿëaðè ìañaëaëaðè ìóҳoêaìa қèëèíäè.

Áóãóíãè êóíäà ¡çáåêèñòîí ôîíä áîçîðèíèíã äàâëàò âà áîçîð òóçèëìàñèíèíã áèðäàí — áèð

àñîñèé âàçèôàñè ìèëëèé ôîíä áîçîðèíèíã æàҳîí áîçîð êàïèòàëè èíòåãðàöèÿëàøóâèíèíã ҳóқóқèé

àñîñëàðèíè èøëàá ÷èқèøäàí èáîðàò. Áèçäà êåëàæàêäà ðåñïóáëèêà èқòèñîäè¸òèãà ÷åò ýë

èíâåñòèöèÿëàðèíè æàëá ýòèøäà õóñóñèéëàøòèðèø âàқòèäà êîðõîíàëàð àêöèÿñèíè

ðåàëèçàöèÿ қèëèø ҳèñîáèäàí áèðìà-áèð èøëàð àìàëãà îøèðèëìîқäà.

Áèðîқ ÷åò ýë äàâëàòëàð àíäîçàëàðè ê¢ðñàòàäèêè, ÷åò ýë èíâåñòèöèÿñèíè áîçîð êàïèòàëèíè

ðèâîæëàíèøèíè ìóâàôôàққèÿòëè æàëá ýòèø óñóëëàðè, 2 õèë é¢íàëèøäà ¢çáåê ýìèòåíòëàðèíèíã

àêöèÿëàðèíè æàõîí áèðæàñèäàãè қèììàòëè қîғîçëàð áîçîðèãà æîéëàøòèðèøäàí    èáîðàò. Áó

÷åò ýë áîçîðè êàïèòàëèíè âà ýìèññèÿëàíãàí äåïîçèò õàòëàðèíè õóñóñèé ҳîëäà æîéëàøòèðèø.

Õóñóñèé æîéëàøòèðèø – ýìèòåíòëàðíèíã қèììàòëè қîғîçëàðèíè ôîíä áîçîðèãà æîéëàøòèðèø

îëäèíäàí èíâåñòîðëàðíè àíèқëàãàí   ҳîëäà   (ñòðàòåãèê   øåðèêëàð)   ¸ïèқ  ҳîëäàãè   ¸çèøìàëàð é¢ëè

áèëàí, èíâåñòèöèîí äàñòóðëàðíè îëäèíäàí òàé¸ðëàø àñîñèäà àìàëãà îøèðèëàäè. Óìóìýúòèðîô

ýòèëãàí   òàâàêêàë   ñóғóðòàëàø ñòàíäàðòè àñîñèäà îëèá áîðèëàäè âà  êàôîëàòëàð

áåðèëãàí ҳîëäà, þқîðè øàðòëàðíèíã   îçîä   ýòèëèá, ÷åò   ýë   ôîíä   áèðæàëàðèíèíã қèììàòáàҳî

қîғîçëàðãà àñîñàí òàøêèë ýòèëàäè.

Õóñóñèé æîéëàøòèðèøíèíã çàðóð æàðà¸íëàðè, ýìèòåíòëàðíèíã қèììàòëè қîғîçëàðèíè

èíâåñòîðëàðãà   æàëá  ýòèø íàòèæàñèäà,   áó   қîғîçëàðíè ñîòèøäàí   îëäèí   òàêëèô   қèëèøäàí

áîøëàíèøè êåðàê.

Ýìèòåíò êîìïàíèÿñèãà, èíâåñòèöèîí áàíêëàð ìîëèÿ êîñóëüòàíòëàðè, þðèäèê øàõñëàð,

àóäèòîðëàð áèëàí ìóâîôèқ êîíòðàêòëàðíè òóçèø âà òàñäèқëàø é¢ëëàðèíè òàíëàø çàðóð.

Èíâåñòèöèîí õóëîñàíè қàáóë қèëèøäàí îëäèí ¢çèíèíã âàêîëàò äîèðàñèäàãè ôàîëèÿòè

ò¢ғðèñèäà õóëîñàíè òóçèø ó÷óí àíèқ òàæðèáàëàðäàí êåëèá ÷èққàí ҳîëäà àìàëãà

îøèðèëèøè êåðàê.

Èçëàíèøëàð øóíè ê¢ðñàòìîқäàêè, ìàҳàëëèé ôîíä áîçîðèäà õîðèæèé èíâåñòîðëàðíèíã

ôàîëëèãèíè ÿíàäà îøèðèø èìêîíèÿòëàðè ìàâæóä. Áóãóíãè êóíäà ôîíä áîçîðèíèíã äîëçàðá

ìàâçóëàðèäàí áèðè èêêèëàì÷è áîçîðíè ðèâîæëàíòèðèø ҳèñîáëàíàäè. Áóíèíã ó÷óí, á èðè í÷ è

íàâáàò äà ,  èø î í÷ëè  âà  ñà ìàðàëè  è íô ð àòó çèë ìà  èíñòèòóòëàðèíè  ðèâîæëàíòèðèø,



èêêèëàì÷è áîçîð èøòèðîê÷èëàðè âà èíâåñòîðëàðèãà òóðëè õèë èìòè¸çëàð òèçèìèíè

øàêëëàíòèðèø ë îçè ì.

 Äåìàê ôîíä áèðæàñè îðқàëè қèììàòëè қîғîçëàð áèëàí èêêèëàì÷è ñàâäî қèëèøíèíã ìàíôààòëè

òîìîíëàðèíè ÿðàòèø âà áèðæà èêêèëàì÷è áîçîðèíè õàì ðèâîæëàíòèðèø ëîçèì.

Ôîíä áîçîðèíèíã ¢ç å÷èìèíè êóòà¸òãàí ìóàììîëàðèäàí ÿíà áèðè ìàҳàëëèé ýìèòåíòëàð

àêöèÿëàðè ëèêâèäëèëèê äàðàæàñèíèíã ïàñòëèãèäèð. Øóíè òàúêèäëàø æîèçêè, õîðèæèé

èíâåñòîð áèðîí áèð êîðõîíàãà ¢ç ìàáëàғèíè æàëá қèëèøèäà óøáó  êîðõîíà àêöèÿëàðèíèíã ìàҳàëëèé

ôîíä áèðæàñè ëèñòèíãèãà êèðèòèëãàíëèãè ҳàì ìóҳèì àҳàìèÿòãà ýãà. Áèçíèíã ôèêðèìèç÷à,

ëèñòèíããà êèðèòèëãàí êîðõîíàëàð ð¢éõàòèíè êåíãàéòèðèø ëîçèì. Áóíèíã ó÷óí êîðõîíàëàðíèíã

áóãóíãè êóíäàãè èқòèñîäèé ҳîëàòèíè è í îáàòãà îëèá,  ô î íä  áèðæàñè ëèñòèíãèãà êèðèòèø

ó÷ó í қ¢éèëàäèãàí òàëàáëàðíè áèð îç þìøàòèø âà êîðõîíàëàðíèíã ëèñòèíããà êèðèòèëèøèíè

ðàғáàòëàíòèðèø ìåõàíèçìëàðèíè øàêëëàíòèðèø ìàқñàäãà ìóâîôèқ.

Ìèëëèé ôîíä áîçîðèíè õàëқàðî êàïèòàë áîçîðèãà èíòåãðàöèÿëàøóâèíèíã èêêèí÷è é¢ëè

ìàõàëëèé ýìèòåíòëàð қèììàòëè қîғîçëàðèíè ÷åò ýë ôîíä áîçîðëàðèäà æîéëàøòèðèø á¢ëèá, áó

æàðà¸í ¢çèãà õîñ ìóðàêêàáëèêëàðãà ýãà. Ëåêèí óøáó âàçèôàíèíã ìóâàôôàққèÿòëè ҳàë

ýòèëèøè õîðèæèé èíâåñòîðëàðíè æàëá қèëèøãà êåíã èìêîíèÿòëàð î÷èá áåðàäè.

Ìàҳàëëèé ýìèòåíòëàð àêöèÿëàðèíè õàëқàðî ôîíä áîçîðèäà æîéëàøòèðèø ó÷óí àââàëî ýìèòåíò

ò¢ғðèñèäàãè ìàúëóìîòëàðíè õàëêàðî ñòàíäàðòëàðãà ìóâîôèқ òàé¸ðëàø ëîçèì. Áóíèíã ó÷óí

áèðèí÷è íàâáàòäà ðåñïóáëèêàäà ìàâæóä á¢ëãàí áóõãàëòåðèÿ õèñîáîòè òèçèìèíè õàëқàðî

ñòàíäàðòëàðãà ìóâîôèқëàøòèðèø á¢éè÷à îëèá áîðèëà¸òãàí èøëàðíè òåçëàøòèðèø çàðóð. ×åò

ýë ôîíä áîçîðëàðèäà қèììàòëè қîғîçëàðíè æîéëàøòèðèøíèíã ¢çèãà õîñ òàëàáëàðè ìàâæóä á¢ëèá,

óëàðíè áàæàðèø ýìèòåíòëàðäàí þêñàê ìàëàêà òàëàá ýòàäè. Àéíè ïàéòäà ðåñïóáëèêàäàãè

ê¢ï÷èëèê êîðõîíàëàðäà óøáó èøëàðíè àìàëãà îøèðèø á¢éè÷à åòàðëè òàæðèáà âà ìàëàêàëè

ìóòàõàññèñëàð åòèøìàéäè. Øó ìàúíîäà қè ì ìàòëè қîғ îçëàð íè ô îíä á îç îðèäà

æîéëàøòèðèøãà ê¢ìàêëàøóâ÷è àíäåððàéòèíã õèçìàòëàðèíè ê¢ðñàòóâ÷è òàøêèëîòëàðíè òàøêèë

ýòèø âà ðèâîæëàíòèðèø äàâð òàëàáè á¢ëèá êîëìîқäà. Èíâåñòèöèîí èíñòèòóò àíäåððàéòåð

ñèôàòèäà ýìèòåíòãà қóéèäàãè àñîñèé õèçìàòëàðíè ê¢ðñàòàäè;

· қèììàòëè қîғîçëàð ýìèññèÿñèíè àìàëãà îøèðèø, ÿúíè ýìèññèÿ қèëèíà¸òãàí қèììàòëè қîғîçëàðíè

áàҳîëàøäà ê¢ìàêëàøèø, ýìèòåíò âà èíâåñòîð ¢ðòàñèäà àëîқà ¢ðíàòèø;

· қèììàòëè   қîғîçëàðíè   ôîíä   áîçîðèäà   æîéëàøòèðèø   âà   ó áèëàí áîғëèқ á¢ëãàí õàâô-õàòàðäàí

õèìîÿíè êàôîëàòëàø;

· қèììàòëè қîғîçëàð ê¢ðñèíè áàðқàðîð  óøëàá òóðèøäà ê¢ìàêëàøèø âà áîøқàëàð.



Àíäåððàéòèíã òàøêèëîòëàðèíè óøáó ñîҳàäà êàòòà òàæðèáàãà ýãà á¢ëãàí ҳîðèæèé ҳàìêîðëàð

èøòèðîêèäà òàøêèë ýòèø àéíèқñà ìàҳàëëèé ýìèòåíòëàð қèììàòëè қîғ îçëàðèíè ÷åò ýë ô îíä

áîçîðëàðèäà æîéëàøòèðèøäà þқîðè ñàìàðà áåðèøè ìóìêèí.

Ìàҳàëëèé ýìèòåíòëàð қèììàòëè қîғîçëàðíè õàëқàðî êàïèòàë áîçîðèäà æîéëàøòèðèø óëàðíè

÷åò ýë ô îíä áèðæàëàðèäà ëèñòèíãèãà êèðèòèø îðқàëè ҳàì àìàëãà îøèðèëèøè ìóìêèí.

Ëåêèí ÷åò ýë ôîíä áèðæàëàðè òîìîíèäàí ëèñòèíã á¢éè÷à қàòòèқ òàëàáëàð ¢ðíàòèëãàí.

Ìèñîë ó÷óí Êîðåà ôîíä áèðæàñè (Æàíóáèé Êîðåà) ëèñòèíãèãà êèðèø ó÷óí êîðõîíàíèíã íèçîì

æàìғàðìàñè 50 ìëí. äîëëàð, ñîô éèëëèê ôîéäàñè ýñà 5 ìëí. äîëëàðäàí þқîðè á¢ëèøè êåðàê.

Øó ñàáàáëè óøáó áèðæàëàð ëèñòèíãèãà êèðèòèø ó÷óí ðåñïóáëèêàìèçäà èқòèñîäèé æèҳàòäàí

қóäðàòëè âà éèðèê êîðõîíàëàð òàíëàíèøè ëîçèì.

Õóëîñà ñèôàòèäà øóíè òàúêèäëàø ìóìêèíêè, ìèëëèé ôîíä áîçîðèíèíã õàëêàðî êàïèòàëëàð

áîçîðèãà èíòåãðàöèÿëàøóâèíè ìóâàôôàқèÿòëè òàúìèíëàíèøè ¡çáåêèñò îí Ðåñïóáëèêàñèíèíã

æàõîí ҳàìæàìèÿòèãà ôàîë êèðèá áîðèøèäàãè ìóҳèì қàäàìëàðäàí áèðè á¢ëàäè.

Õóëîñà âà òàêëèôëàð.

Ìîëèÿâèé ãëîáàëëàøóâ øàðîèòèäà ¡çáåêèñòîí âà ßïîíèÿ ôîíä áîçîðëàðèíèíã øàêëëàíèøè, òàðêèáèé

òóçèëèøè, ¢çàðî ñîëèøòèðìà òàҳëèëè, óøáó äàâëàòëàð ôîíä áîçîðëàðèíèíã æàҳîí қèììàòëè қîғîçëàð

áîçîðèäàãè ¢ðíè, æàҳîí ìîëèÿ áîçîðëàðèíèíã ðèâîæëàíèø òåíäåíöèÿëàðè, óëàð ôîíä áîçîðèíèíã ҳîëàòè âà

äèíàìèêàñè, èíôðàòóçèëìàñè, óíäàãè ìàâæóä ìóàììîëàð ҳàìäà óëàðíè ҳàë ýòèø é¢ëëàðè òàҳëèëè, ôîíä

áîçîðèíè ðèâîæëàíòèðèø é¢íàëèøëàðè, óíè ìóâîôèқëàøòèðèøíè òàêîìèëëàøòèðèø ҳàìäà æàҳîí ìîëèÿ

áîçîðèãà èíòåãðàöèÿëàøóâèíè òåçëàøòèðèø êàáè ìàñàëàëàðíè ê¢ðèá ÷èқèá қóéèäàãè õóëîñàëàðãà

êåëäèê:

Áèðèí÷èäàí, æàҳîíäàãè ìàìëàêàòëàð ìèëëèé ôîíä áîçîðëàðèíèíã ¢çàðî áîғëèқëèãè, èíòåãðàöèÿñè

êó÷àéèá, áèð-áèðèãà ¢òà òàúñèð÷àí ҳîëäà ôàîëèÿò þðèòà¸òãàíëèãè ìîëèÿ áîçîðèíèíã æàҳîí ãëîáàë

òèçèìè âóæóäãà êåëãàíëèãèíè áèëäèðàäè;

Èêêèí÷èäàí, ìîëèÿâèé ãëîáàëëàøóâ øàðîèòèäà ¡çáåêèñòîí âà ßïîíèÿ ôîíä áîçîðëàðèíèíã

øàêëëàíèøè, òàðêèáèé òóçèëèøè, óëàðíèíã ¢çàðî ñîëèøòèðìà òàҳëèëè âà æàҳîí қèììàòëè қîғîçëàð

áîçîðèäàãè ¢ðíè, éèðèê ôîíä áîçîðëàðèãà èíòåãðàöèÿñèíè òåçëàøòèðèø ìàñàëàëàðèíè ìàâçó äîèðàñèäà

ҳàë қèëèíãàíëèãè;

Ó÷èí÷èäàí, Ðèâîæëàíãàí äàâëàòëàð, õóñóñàí ßïîíèÿ ìîëèÿ áîçîðèíèíã ìóâîôèқëàøòèðèø

ìåõàíèçìèíè (Ìîëèÿ áîçîðèíè ìóâîôèқëàøòèðèøíèíã Ìàêðîðåãóëÿòîð êîíöåïöèÿñè) ¡çáåêèñòîí ìîëèÿ áîçîðèäà

қ¢ëëàø èìêîíèÿòëàðè ¢ðãàíèëäè;



Ôîíä áîçîðèíèíã ìàìëàêàòëàð èқòèñîäè¸òèäàãè àñîñèé âàçèôàñè ýíã àââàëî èíâåñòèöèÿ

ðåñóðñëàðèíè òàðìîқëàð ¢ðòàñèäà ñàìàðàëè қàéòà òàқñèìëàíèøèíè, ìèëëèé âà ÷åò ýë

èíâåñòèöèÿëàðèíèíã ìèëëèé èқòèñîäè¸òãà қ¢ïðîқ æàëá қèëèíèøè, æàìғàðìàëàðíè ê¢ïàéèá áîðèøè âà

èíâåñòèöèÿëàðãà àéëàíèøè ðàғáàòëàíòèðèø ó÷óí çàðóð øàðò øàðîèòíè òàúìèíëàøäàí èáîðàò.

ßïîíèÿ ôîíä áîçîðèíèíã ñ¢íããè éèëëàðäàãè ðèâîæëàíèø ê¢ðñàòêè÷ëàðè âà òàæðèáàñèíè ¢ðãàíãàí

ҳîëäà ¡çáåêèñòîí ôîíä áîçîðèíè ðèâîæëàíòèðèøãà õèçìàò қèëóâ÷è қóéèäàãè òàêëèôëàð èøëàá ÷èқèëäè:

� ìîëèÿ áîçîðèíèíã òàðêèáèé қèñìè ҳèñîáëàíãàí қèììàòëè қîғîçëàð áîçîðè, ñóғóðòà áîçîðè, âàëþòà

áîçîðè, êðåäèò áîçîðè, èíâåñòèöèÿëàð áîçîðè êàáè áîçîð òóðëàðèíè òèçèìëè òàðçäà, óçëóêñèç

ðèâîæëàíòèðèá áîðèø îðқàëè ìîëèÿâèé ãëîáàëèçàöèÿ øàðîèòèäà æàҳîíäàãè ðèâîæëàíãàí

ìàìëàêàòëàð ìîëèÿ áîçîðëàðèãà íèñáàòàí ðàқîáàòáàðäîøëèêíè âà áàðқàðîðëèêíè òàúìèíëàø;

� қèììàòëè қîғîçëàðíè ýìèññèÿ æàðà¸íèíè òàøêèë ýòèø, ð¢õàòäàí ¢òêàçèø âà æîéëàøòèðèø áèëàí
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Þқîðèäàãè òàêëèôëàðíè àìàëè¸òäà æîðèé ýòèø îðқàëè ìîëèÿâèé ãëîáàëëàøóâ øàðîèòèäà

ìàìëàêàòèìèç ôîíä áîçîðèíè ßïîíèÿ ôîíä áîçîðèíèíã èæîáèé òàæðèáàëàðè áèëàí áîéèòèø ìóìêèí á¢ëàäè.

ÔÎÉÄÀËÀÍÈËÃÀÍ ÀÄÀÁÈ¨ÒËÀÐ Ð¡ÉҲÀÒÈ

1. ¡çáåêèñòîí Ðåñïóáëèêàñèíèíã Êîíñòèòóöèÿñè. Ò.: «O’zbekiston» ÍÌÈÓ, 2010 éèë

2. ¡çáåêèñòîí Ðåñïóáëèêàñèíèíã “Қèììàòëè қîғîçëàð áîçîðè ò¢ғðèñè”äàãè Қîíóíè 22 èþë 2008é.;

3. ¡çáåêèñòîí Ðåñïóáëèêàñèíèíã “Ìàðêàçèé áàíê ò¢ғðèñè”äàãè Қîíóíè 21 äåêàáð 1995é.;

4. ¡çáåêèñòîí Ðåñïóáëèêàñèíèíã “Áàíêëàð âà áàíêëàð ôàîëèÿòè ò¢ғðèñè”äàãè Êîíóíè 25 àïðåë

1996é.;

5. “Èқòèñîäè¸òíèíã ðåàë ñåêòîðè êîðõîíàëàðèíè қ¢ëëàá-қóââàòëàø, óëàðíèíã áàðқàðîð èøëàøèíè

òàúìèíëàø âà ýêñïîðò ñàëîҳèÿòèíè îøèðèø ÷îðà-òàäáèðëàðè äàñòóðè ò¢ғðèñèäà” ¡çáåêèñòîí

Ðåñïóáëèêàñè Ïðåçèäåíòè Ôàðìîíè, 28.11.2008 é, ÏÔ ¹ 4058

6. “Èқòèñîäè¸ò ðåàë ñåêòîðè êîðõîíàëàðèíèíã ìîëèÿâèé áàðқàðîðëèãèíè ÿíàäà îøèðèø ÷îðà-

òàäáèðëàðè ò¢ғðèñèäà” ¡çáåêèñòîí Ðåñïóáëèêàñè Ïðåçèäåíòè Ôàðìîíè, 2008 éèë 18 íîÿáðü, ÏÔ ¹4053

ñîí.

7.  “Èøëàá ÷èқàðèøíè ìîäåðíèçàöèÿëàøòèðèø, òåõíèê âà òåõíîëîãèê қàéòà æèҳîçëàøòèðèøíè

ðàғáàòëàíòèðèø á¢éè÷à қ¢øèì÷à ÷îðà-òàäáèðëàð ò¢ғðèñèäà” ¡çáåêèñòîí Ðåñïóáëèêàñè Ïðåçèäåíòè

Ôàðìîíè, 2007 éèë 14 ìàðò, ÏÔ ¹-114.

8.  “Қèììàòëè қîғîçëàð áîçîðèíè ÿíàäà ðèâîæëàíòèðèø ÷îðà-òàäáèðëàðè ò¢ғðèñèäà” ¡çáåêèñòîí

Ðåñïóáëèêàñè Ïðåçèäåíòè Қàðîðè, 2006 éèë 27 ñåíòÿáð, ¹ÏÏ-475.

9. Áàíêëàðíèíã қèììàòëè қîғîçëàð áîçîðèäà èíâåñòèöèÿ âîñèòà÷èñè, èíâåñòèöèÿ      àêòèâëàðèíè

áîøқàðóâ÷è èíâåñòèöèÿ êîíñóëüòàíòè ñèôàòèäà êàñáèé ôàîëèÿòèíè àìàëãà îøèðèøãà  îèä òàëàáëàð

ò¢ғðèñèäà Íèçîì 2 àïðåë 2008é.;

10. Ðåñïóáëèêà Ïðåçèäåíòèíèíã “Èқòèñîäè¸ò ðåàë ñåêòîðè êîðõîíàëàðíè ìîëèÿâèé áàðқàðîðëèãèíè

ÿíàäà îøèðèø ÷îðà òàäáèðëàðè ò¢ғðèñèäà”ãè ôàðìîíè 18 íîÿáð 2008 éèë;

11. ¡çáeêèñòoí Ðeñïóáëèêañè Âaçèðëað Ìaҳêaìañè ìaæëèñèíèíã Қaðoðè. «2008 éèëäa

Ðeñïóáëèêaíè èæòèìoèé-èқòèñoäèé ðèâoæëaíòèðèø ÿêóíëaðè âa 2009 éèëäa èқòèñoäè¸òíè áaðқaðoð

ðèâoæëaíòèðèøíèíã ýíã ìóҳèì óñòóâoð âaçèôaëaðè ò¢ғðèñèäa». 2009 éèë 13 ôeâðaëü.



12. «Қèììàòëè қîғîçëàð áîçîðè èíôðàòóçèëìàñèíè ðèâîæëàíòèðèø á¢éè÷à қ¢øèì÷à ÷îðà-òàäáèðëàðè

ò¢ғðèñèäà» ãè ¡çáåêèñòîí Ðåñïóáëèêàñè Âàçèðëàð Ìàҳêàìàñèíèíã Қàðîðè,  2008 éèë 28 èþëü ¹160.

13. Êàðèìîâ È. “Áàíê òèçèìè, ïóë ìóîìèëàñè, êðåäèò èíâåñòèöèÿ  âà ìîëèÿâèé áàðқàðîðëèê

ò¢ғðèñèäà”  Ò. ¡çáåêèñòîí 2005 éèë;

14. Êàðèìîâ È.À. Áèçíèíã áîø ìàқñàäèìèç – æàìèÿòíè äåìîêðàòëàøòèðèø âà ÿíãèëàø, ìàìëàêàòíè

ìîäåðíèçàöèÿ âà èñëîõ ýòèøäèð. - Ò.: “¡çáåêèñòîí”, 2005. - 89 á.

15. Êàðèìîâ È.À. “Æàҳîí ìîëèÿâèé-èқòèñîäèé èíқèðîçè, ¡çáåêèñòîí øàðîèòèäà óíè áàðòàðàô

ýòèøíèíã é¢ëëàðè âà ÷îðàëàðè”. Ò.:¡çáåêèñòîí, 2009. - 56 á.

16. Êàðèìîâ È. “Àñîñèé âàçèôàìèç âàòàíèìèç òàðàққè¸òè âà õàëқèìèç ôàðîâîíëèãèíè ÿíàäà

þêñàëòèðèøäèð” Ò. ¡çáåêèñòîí 2010 éèë;

17. Êàðèìîâ È.À. Ìàìëàêàòèìèçíè ìîäåðíèçàöèÿ қèëèø âà ÿíãèëàøíè èç÷èë äàâîì ýòòèðèø – äàâð

òàëàáè. // Õàëқ ñ¢çè, 2010 éèë 14 ôåâðàëü.

18. Каримов И.А. Энг асосий мезон – ҳаёт ҳақиқатини акс эттириш. Т.: Ўзбекистон, 2010.

– 24 б.

19. Каримов И.А. Асосий вазифамиз  - ватанимиз тараккиёти ва халкимиз фаравонлигини

янада юксалтиришдир. Т.: “Ўзбекистон”, 2010. – 80 б.

20. Каримов И.А. 2012 йил Ватанамиз тараккиётини янги боскичга кутарадиган йил

булади. Т.: Ўзбекистон, 2012. – 36 б.

21. Àëèåâ È. “Òèæîðàò áàíêëàðèíèíã қèììàòëè қîғîçëàð áèëàí îïåðàöèÿëàðè” Ò.2007éèë;

22. Áóðõàíîâ À. “Àêòèâèçàöèÿ èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè”, “Ðûíîê, äåíüãè è êðåäèò” ¹5

2001ã.;

23.  Áàðèíîâ Ý.À., Õìûç Î.Â. Ðûíêè: âàëþòíûå è öåííûõ áóìàã. – Ì.: Ýêçàìåí, 2001. – 608 ñ.

24. Áëàíä Ì. Ôèíàíñîâûé êðèçèñ. – Ì.: ÀÑÒ-Àñòðèë-Õàðâèñò. 2008 – 288

25. Âàõîáîâ À., Æóìàåâ Í., Áóðõàíîâ Ó. Õàëқàðî ìîëèÿ ìóíîñàáàòëàðè. –Ò.: Øàðқ, 2003. – 400 á.

Òîëèïîâ Ê. “Қèììàòëè қîғîçëàð áîçîðè: áàðқàðîð ôàîëèÿò” Æ.Áîçîð, ïóë âà êðåäèò ¹8 2008 éèë 22 áåò;

26.   Âàí Õîðí Äæ. Ê. Îñíîâû óïðàâëåíèÿ ôèíàíñàìè: Ïåð. ñ àíãë. /Ãë. ðåä. Ñåðèè ß.Â. Ñîêîëîâ. – Ì.:

Ôèíàíñû è ñòàòèñòèêà, 1996. – 801 ñ.

27. Ë.Äæ.Ãèòìàí, Ì.Ä.Äæîíèê. Îñíîâû èíâåñòèðîâàíèÿ.-Ì.: Äåëî, 1997.

28. Êèëÿ÷êîâ À.À., ×àëäàåâà Ë.À. Ðûíîê öåííûõ áóìàã è áèðæåâîå äåëî: Ó÷åá.ïîñîáèå. 2-å èçä., ñ

èçì. – Ì.: Ýêîíîìèñòú, 2005. – 687 ñ.

29. Øîõàúçàìèé Ø.Ø. «Ôèíàíñîâûé ðûíîê è öåííûå áóìàãè» ÊÍÈÃÀ I. Ó÷åáíèê.-Ò.: «Èқòèñîä –

ìîëèÿ», 2005.-740 ñ.

30. Øîõàúçàìèé Ø.Ø. «Ôèíàíñîâûé ðûíîê è öåííûå áóìàãè» ÊÍÈÃÀ II. Ó÷åáíèê.-Ò.: «Èқòèñîä –



ìîëèÿ», 2005.-850 ñ.

31. Øîõàúçàìèé Ø.Ø. Áèðæåâàÿ äåÿòåëüíîñòü. Ó÷åáíèê.-Ò.: Èêòèñîä-ìîëèÿ, 2005.- 294 ñ.

32.  Øîõàúçàìèé Ø.Ø. Êà÷åñòâî èíäóñòðèè ðûíêîâ: ôèíàíñîâîãî è öåííûõ áóìàã.-Ò.: ÒÔÈ, 2004.-138

ñ.

33. Øàðï Ó., Àëåêñàíäåð Ã., Áýéëè Äæ. Èíâåñòèöèè: Ïåð. ñ àíãë. - Ì.: ÈÍÔÐÀ-Ì, 1999. - XII,

1028 ñ.

34. Øîäìîíîâ Ø.Ø., Ғàôóðîâ Ó.Â. Ãëîáàëëàøóâ æàðà¸íè âà ìîëèÿâèé èíқèðîç ñàáàáëàðè. // Àäîëàò,

2009 éèë 27 ôåâðàëü

35. Öåííûå áóìàãè: Ó÷åáíèê/Ïîä ðåä. Â.È. Êîëåñíèêîâà, Â.Ñ. Òîðêàíîâñêîãî. 2-å èçä., ïåðåðàá. è äîï.

– Ì.: Ôèíàíñû è ñòàòèñòèêà, 2000. – 448 ñ.

36. Õîäèåâ Á.Þ., Øîäìîíîâ Ø.Ø., Ғàôóðîâ Ó.Â. Ìàìëàêàòíè æàäàë èñëîҳ ýòèø âà ìîäåðíèçàöèÿ қèëèø

– ìèëëèé òàðàққè¸òèìèçíèíã ìàíòèқèé áîñқè÷è / Èëìèé-îììàáîï ðèñîëà.- Ò.: ÒÄÈÓ, 2008, 57 6.

37. Ïðîãðàììà ìåð ïî íåéòðàëèçàöèè ïîñëåäñòâèé ìèðîâîãî êðèçèñà – â äåéñòâèè. // Áèçíåñ-âåñòíèê

Âîñòîêà. ¹ 12, îò 19 ôåâðàëÿ 2009ã.

38. Ïðîãðàììà ìåð ïî íåéòðàëèçàöèè ïîñëåäñòâèé ìèðîâîãî êðèçèñà – â äåéñòâèè. // Áèçíåñ-âåñòíèê

Âîñòîêà. ¹ 12, îò 19 ôåâðàëÿ 2009ã.

39. Ôèíàíñîâûé êðèçèñ ïðèâåäåò ê ïåðåñòàíîâêå ñèë ìèðîâîãî ñîîáùåñòâà. // Áèçíåñ-âåñòíèê

Âîñòîêà, ¹18, îò 12 ìàðòà 2009ã.

40. Ñàìûå íèçêèå òåìïû èíôëÿöèè ñðåäè ñòðàí ÑÍÃ çàôèêñèðîâàíû â Óçáåêèñòàíå. // Áèçíåñ-

âåñòíèê Âîñòîêà, ¹9, îò 10 ôåâðàëÿ 2009ã.

41. Íà ïóòè îáåñïå÷åíèÿ ôèíàíñîâîé ñòàáèëüíîñòè. //Áèçíåñ-âåñòíèê Âîñòîêà. ¹ 100, îò 16 äåêàáðÿ

2008ã.

42. Øîõàúçàìèé Ø.Ø. Ðûíîê öåííûõ áóìàã Óçáåêèñòàíà: ñîñòîÿíèå è ôàêòîðû ðàçâèòèÿ. Æóðíàë

«Ðûíîê, äåíüãè è êðåäèò» #3 ìàðò 2007 ã 35-ñò

43. Èíòåðíåò ñàéòëàðè:

       http//cbust.uz- ¡çáåêèñòîí Ðåñïóáëèêàñè Ìàðêàçèé áàíêè ðàñìèé ñàéòè

       http//uba.uz- ¡çáåêèñòîí áàíêëàðè àññîöèàöèÿñè ðàñìèé ñàéòè

http://www.review.uz.
http://www.uzland.uz.
http://www.rating.uz.
http://www.uzse.uz.
http://www.avestagroup.uz.
http://www.deltamax.biz

http://www.review.uz/
http://www.uzland.uz/
http://www.rating.uz/
http://www.uzse.uz/
http://www.avestagroup.uz/
http://www.deltamax.biz/

	ТОШКЕНТ МОЛИЯ ИНСТИТУТИ
	ТОШКЕНТ МОЛИЯ ИНСТИТУТИ
	5А341603 -« Қимматли қоғозлар савдосини ташкиллаштириш» мутахаcсислиги
	Илмий раҳбар и.ф.н., доцент
	_________ Ф.Хамидова




