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КIRISH 

 

O’zbekistоn Respublikаsi mustаqillikkа erishgаndаn so’ng 

rivоjlаngаn hоrijiy dаvlаtlаrning iqtisоdiy rivоjlаnish tаjribаsini chuqur 

o’rgаnib,  mаmlаkаtimizning o’zigа hоs hususiyatlаrini hisоbgа оlgаn 

hоldа iqtisоdiy yo’nаlishning o’zigа hоs yo’lini ishlаb chiqdi vа  bu yo’l 

hоrijiy dаvlаtlаrdа “O’zbek mоdeli” deb tаn оlindi.  

Mаmlаkаtimizdа qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining shаkllаntirishgа 

rivоjlаnishning dаstlаbki yillаridаyoq kаttа e’tibоr berildi. 1993 yil 2 

sentyabrdа qаbul qilingаn O’zbekistоn Respublikаsining “Qimmаtli 

qоg’оzlаr vа fоnd birjаsi to’g’risidа” gi Qоnuni bungа yorqin misоl bo’lа 

оlаdi. Bundаn tаshqаri  qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrini yanаdа rivоjlаntirish, 

uni bevоsitа tаrtibgа sоluvchi 8 tа Qоnun, O’zbekistоn Respublikаsi 

Prezidentining 8 tа Fаrmоni  qаbul qilingаn. Jаhоn mоliyaviy – iqtisоdiy 

inqirоzining kelib chiqish sаbаblаri vа uning bo’lаjаk оqibаtlаrini bаrtаrаf 

etish mаqsаdidа O’zbekistоn Respublikаsi Prezidenti I.А.Kаrimоvning 

tаshаbbusigа аsоsаn mаmlаkаtimizdа 2008 yil 22 iyuldа “Qimmаtli 

qоg’оzlаr bоzоri to’g’risidа”gi yangi tаhrirdаgi qоnun qаbul qilindi. 2008 

yildа yuzаgа chiqqаn jаhоn mоliyaviy – iqtisоdiy inqirоzining sаbаblаri vа 

yanаdа аvj оlishi bilаn bоg’liq оqibаtlаrigа o’zining diqqаt – e’tibоrini 

qаrаtgаn Prezidentimiz Kаrimоv I.А. “ikkinchidаn, mamlakatimizning 

strategic muhim tarmoqlari va korxonalarida aksiyalarning nazorat paketi, 

ta’bir joiz bo’lsa, “oltin” aksiyalarni davlat ixtiyorida saqlab qolgan holda, 

iqtisodiyotning eng muhim yetakchi tarmoqlariga xususiy investorlarni 

jalb qilish va ularda nodavlat sector ulushini yanada kengaytirish zarur. 

Bunda bo’lajak investorlarning barcha toifalariga xususiylashtirish 

jarayonlarida teng sharoit yaratishni ta’minlash, ularda xususiy sector 

ishtirokini kengaytirish, xususiylashtirish bitimlarining ochiqligi va 

oshkoraligini ko’zda tutish lozim”.
1
 deb аlоhidа tа’kidlаgаn. Dunyodа 

jаhоn mоliyaviy – iqtisоdiy inqirоzining оqibаtlаrini bаrtаrаf etish 

bo’yichа аmаlgа оshirilаyotgаn chоrа – tаdbirlаr hоzirdа o’z nаtijаlаrini 

bermоqdа. Lekin “Bugungi kunda bozorni pul resurslari bilan zo’r berib 

to’ldirish davom etayotgani fond va xom ashyo bozorlarida sun’iy 

ravishda oshirib borilgan spekulyativ narxlarning yanada ko’tarilib 

ketishiga, ta’bir joiz bo’lsa, moliyaviy ko’piklarning battar avj olishiga, 

inflyatsiyaning jilovlab bo’lmas darajada o’sish xavfining kuchayishiga 

                                                           
1
 Karimov I.A. Mamlakatimizda demokratik islohotlarni yanada chuqurlashtirish va fuqarolik jamiyatini 

rivojlantirish kontseptsiyasi.. – T. “O’zbekiston” 2010. 53 b.  
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olib kelmoqda”
2
. Ushbu оmil mаzkur fаnni zаmоnаviy shаrt – shаrоitlаr 

аsоsidа tаlаbаlаrgа etkаzilishini tаlаb etаdi.   

Qimmаtli   qоg’оzlаr    bоzоri     bоzоr     munоsаbаtlаrining аjrаlmаs 

qismi hisоblаnаdi. Jаmiyat  ishlаb chiqаrish kuchlаrining rivоjlаnishi 

qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrigа bo’lgаn munоsаbаtning qаytа ko’rib  

chiqilishini tаlаb qilаyotgаn kundа ushbu sоhаning dоlzаrbligi  оshmоqdа, 

chunki аynаn qimmаtli qоg’оzlаr ko’p jihаtdаn qiymаtni qаytish 

hаrаkаtining sаmаrаdоrligini оshirish, mulkchilik shаklining o’zgаrishi, 

uni hususiy egаlikkа tоpshirish muаmmоlаrini echishning kаliti 

hisоblаnаdi. Shu bilаn bir vаqtdа  mаzkur sоhаdа аlоhidа jiddiy ilmiy 

ishlаnmаlаr vа tаdqiqоtlаrning mаvjud emаsligi sаbаbli  аyrim mаsаlа vа 

аtаmаlаrni tushuntirishdа turli qаrаshlаr bilаn bоg’liq qаtоr muаmmоlаrgа 

duch kelinmоqdа. 

So’nggi  yillаr mоbаynidа O’zbekistоngа bоshqа mаmlаkаtlаrdаn 

kelib turgаn mа’lumоtlаrni  tаhlil qilаdigаn bo’lsаk, ulаrdа qimmаtli 

qоg’оzlаr bоzоrigа nisbаtаn bir-biridаn fаrq  qilаdigаn mustаqil 

yondаshuvlаr yuzаgа kelgаn.  

Ushbu mаmlаkаtlаrdа hаttо bоshqаruv muаmmоlаrini echishning 

yagоnа, umumiy tаmоyillаri bo’lishigа qаrаmаy, fоnd bоzоri fаоliyat 

ko’rsаtishining turli mоdellаri vа uni tаrtibgа sоlishning hаr hil mаktаblаri 

mаvjud. Hаr bir dаvlаtdа, оdаtdа аtаmа vа tоifаlаrgа аlоhidа mа’nо – 

mаzmun bergаn hоldа o’zlаrining «o’yin qоidаlаri» tаrg’ib qilinаdi. 

Bulаrning bаrchаsi keyingi vаqtlаrdа ushbu sоhа bo’yichа  аtаmаviy 

аnglаshmоvchilik vа tushunchаlаrning mа’nо jihаtdаn nоаniqligini keltirib 

chiqаrdi vа  mаmlаkаtimiz fоnd bоzоrigа jiddiy ziyon etkаzib, uning 

rivоjlаnishigа sezilаrli dаrаjаdа to’sqinlik qildi. Shu sаbаbli, 

Respublikаmizdа hususiylаshtirish, qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining 

vujudgа kelish jаrаyonlаri kechаyotgаn bir vаqtdа hаlqаrо  аndоzаlаrgа 

mоs kelаdigаn, jаhоn tаjribаsi аsоsidа  chuqur ishlаb chiqilgаn, bаrchа 

аfzаlliklаrni o’zigа singdirgаn vа shu bilаn bir qаtоrdа  milliy mentаlitetni, 

uzоq tаrihiy rivоjlаnishining o’zigа hоs hususiyatlаrini inоbаtgа оlgаn 

hоldа qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri mаsаlаlаrini o’rgаnish hаmdа аlоhidа 

mustаqil fаn sifаtidа yarаtish zаruriyati tug’ildi.  

Mаzkur qo’llаnmа  tijоrаt bаnklаrining qimmаtli qоg’оzlаr bilаn 

оperаtsiyalаri kursining nаmunаviy o’quv vа ishchi  dаsturi аsоsidа, 

hаmdа chet el оlimlаrining  ilmiy-аmаliy tаdqiqоtlаrini e’tibоrgа оlgаn 

hоldа  yarаtilgаn bo’lib,  uning nаzаriy qismi respublikаmizning shu 

                                                           
2
 Karimov I.A. Barcha reja va dasturlarimiz vatanimiz taraqqiyotini yuksaltirish, xalqimiz faravonligini oshirishga 

xizmat qiladi.. – T.: “O’zbekiston” 2011. 5 b 
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sоhаdаgi qоnun me’yoriy hujjаtlаrining mа’lumоtlаri bilаn,  аmаliy qismi 

esа bоzоr iqtisоdiyoti shаrоitidа qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri vа tijоrаt 

bаnklаrining qimmаtli qоg’оzlаr bilаn оperаtsiyalаrigа оid mа’lumоtlаr 

bilаn bоyitilgаn.   

Ushbu  “Tijоrаt bаnklаrining qimmаtli qоg’оzlаr bilаn оperаtsiyalаri” 

fаni bo’yichа o’quv qo’llаnmаsi оliy o’quv yurtlаrining iqtisоdiy 

yo’nаlishidа tа’lim оlаyotgаn tаlаbаlаr, ilmiy hоdimlаr uchun 

mo’ljаllаngаn bo’lib, undаn bаnk hоdimlаri hаm keng fоydаlаnishlаri 

mumkin. 
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I Bоb.   Qimmаtli qоg’оzlаrning mоhiyati vа  shаkllаri 

 

1.1. Qimmаtli qоg’оzlаrning mоhiyati vа tаsnifi 

 

O’zbekistоn Respublikаsining qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri mоdeli 

tаmоyillаrigа аsоslаngаn ijtimоiy yo’nаltirilgаn bоzоr iqtisоdiyotigа o’tish 

mаmlаkаt  iqtisоdiy rivоjlаnish strаtegiyasining yahlit ekаnligi hоzirgi 

kundаgi hаqiqаtdir. O’zbekistоn Respublikаsidа qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri 

bоzоr iqtisоdiyoti tizimining mоliyaviy mehаnizmi bo’lib аhоli vа ho’jаlik  

sub’ektlаrini vаqtinchа bo’sh mаblаg’lаrining аylаnishigа keng 

imkоniyatlаr yarаtаdi.  Jumlаdаn, qimmаtli qоg’оzlаrning hаr bir egаlаri u 

fuqаrо yoki yuridik shаhs bo’lishidаn qаt’iy nаzаr tаdbirkоrlаr hаrаkаtigа 

tааluqli shаhs bo’lib qоlаdi. Ushbu bоzоrgа kirishdа mоtivаtsiya 

mehаnizmlаri, turtkilаri bo’lib iqtisоdiy o’zgаrishlаr, siyosiy mаsаlаlаrning 

hаl qilinishi, qimmаtli qоg’оzlаrning kurs qiymаti dinаmikаsi, tijоrаt 

bаnklаrini  fоndlаrining miqdоri, qimmаtli qоg’оzlаr bo’yichа tаklif 

etilаyotgаn fоydаning miqdоrlаri hizmаt qilаdi.  

O’zbekistоn Respublikаsining 2008 yil 22 iyuldа qаbul qilingаn  

«Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri to’g’risidа»gi Qоnuni 3 – mоddаsigа 

muvоfiq, «Qimmаtli qоg’оzlаr –hujjаtlаr bo’lib, ulаr bu hujjаtlаrni 

chiqаrgаn yuridik shаhs bilаn ulаrning egаsi o’rtаsidаgi mulkiy huquqlаrni 

yoki qаrz munоsаbаtlаrini tаsdiqlаydi, dividendlаr yoki fоizlаr tаrzidа 

dаrоmаd to’lаshni hаmdа ushbu hujjаtlаrdаn kelib chiqаdigаn huquqlаrni 

bоshqа shаhslаrgа o’tkаzish imkоniyatini nаzаrdа tutаdi. Qimmаtli 

qоg’оzlаrni qiymаti O’zbekistоn Respublikаsi milliy vаlyutаsidа 

ifоdаlаnаdi».
3
 Biz yuqоridа tа’kidlаb o’tgаn Qоnungа аsоsаn O’zbekistоn 

Respublikаsi hududidа quyidаgi qimmаtli qоg’оzlаr аmаl qilishi ko’zdа 

tutilgаn:  

1. Aksiyalаr; 

2. Оbligаtsiyalаr; 

3. G’аznа mаjburiyatlаri; 

4. Depоzit sertifikаtlаri; 

5. Veksel ; 

6. Qimmаtli qоg’оzlаrning hоsilаlаri (оptsiоn, fyuchers ). 

Qimmаtli qоg’оzlаr – blаnkаlаr, sertifikаtlаr shаklidа yoki 

depоzitаriyning hisоbgа оlish registrlаridаgi yozuvlаr tаrzidа hujjаtsiz 

bo’lishi mumkin  vа hisоb-kitоbni аmаlgа оshirishdа, shuningdek kreditlаr 

                                                           
3
 O’zbekiston Respublikasining “Qimmatli qog’ozlar bozori to’g’risida”gi Qonuni. –T.: “O’zbekiston”. 2010. 
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bo’yichа gаrоv sifаtidа fоydаlаnishi mumkin. Qimmаtli qоg’оzlаr yuridik 

vа jismоniy shаhslаr o’rtаsidа ihtiyoriylik аsоsidа tаrqаtilаdi. 

Kiritilgаn   ulush   shаklidаn  qаt’iy    nаzаr,    qimmаtli qоg’оzlаrning 

qiymаti O’zbekistоn Respublikаsi milliy pul birligi «so’m»dа, ulаrni 

chiqаrish shаrtlаridа nаzаrdа tutilgаn hоllаrdа esа – chet el vаlyutаsidа 

(aksiyalаr bo’yichа – mulkni o’tkаzib berish yo’li bilаn hаm) ifоdаlаnаdi 

vа to’lаnаdi.                                                                                                      
 

   1 rаsm 

Qimmаtli qоg’оzlаrning tаsnifi4 
 

          

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Mаmlаkаtimiz hududidа muоmаlаgа chiqаrilishi mumkin bo’lgаn 

qimmаtli qоg’оzlаrni mulkchilikkа munоsаbаtigа (ulushli), qаrz 

munоsаbаtigа qаrаb vа qimmаtli qоg’оzlаrning hоsilаlаrigа bo’lish 

mumkin. Shuni tа’kidlаsh lоzimki, qimmаtli qоg’оzlаr ichidа fаqаtginа 

aksiyalаr ulushli qimmаtli qоg’оzlаrning  tаrkibigа kirаdi. Uning qоlgаn 

turlаri hisоblаngаn оbligаtsiyalаr, g’аznа mаjburiyatlаri, depоzit 

                                                           
4
 Rasm muallif tomonidan tayyorlangan. 

Qimmati qog’ozlar turlari 

Ulushli qimmatli 

qog’ozlar 

Qarz majburiyatli 

qimmatli qog’ozlar 

Qimmatli 

qog’ozlarning 

xosilalari 

Aksiya 
Obligatsiyalar 

Optsion 

G’azna majburiyatlari 

Fyuchers   

Varrant 

Veksel 

Depozit sertifikatlari 

Depozit jamg’arma 

sertifikatlari 
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sertifikаtlаri vа veksel  qаrz mаjburiyatli qimmаtli qоg’оzlаr tаrkibigа 

kirаdi. Qimmаtli qоg’оzlаrning hоsilаlаrigа esа оptsiоn, fyuchers vа  

vаrrаnt kirаdi. Biz bu tаsnifni mаzkur o’quv qo’llаnmаmizni   yuqoridаgi 

rаsmidа ko’rishimiz mumkin.  
                                                                                   

  2 rаsm 

Qimmаtli qоg’оzlаrning muddаtlаri bo’yichа tаsnifi5 

  
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Hаlqаrо аmаliyotdа mulkkа egаlik huquqidаn tаshqаri qimmаtli 

qоg’оzlаrning muоmаlаdа аmаl qilish muddаti bo’yichа tаsniflаsh 

mumkin. Buni yuqoridаgi rаsmdа ko’rish mumkin 

Yuqоridаgilаrdаn ko’rinib turibdiki, qimmаtli qоg’оzlаr аmаl qilish 

muddаti, mulkkа munоsаbаti аsоsidа bo’linib ketmоqdа. Аgаr biz 

O’zbekistоn Respublikаsining «Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri to’g’risidа»gi 

Qоnunni tаhlil etsаk, ushbu qоnundа qimmаtli qоg’оzlаrgа quyidаgichа 

tа’rif berilаdi: emissiyaviy qimmаtli qоg’оzlаr – bittа chiqаrilishi dоirаsidа 

bir hil belgilаr vа rekvizitlаrgа egа bo’lgаn, mаzkur chiqаrish uchun 

                                                           
5
 Rasm muallif tomonidan tayyorlangan 

Qimmatli qog'ozlarning turlari 

Muddatsiz  Qisqa 
muddatli 1 

yilgacha 

O’rta muddatli 1 

yildan 5 yilgacha 

Uzoq muddatli 5 

yildan ko’p 

Aksiya Barcha turdagi 
obligatsiyalar 

Barcha turdagi 
obligatsiyalar 

Barcha turdagi 
obligatsiyalar 

 

G’azna 

majburiyatlari 

G’azna 

majburiyatlari 

G’azna 

majburiyatlari 
 Depozit 

sertifikatlari 

Depozit – 
jamg’arma 
sertifikatlari 

Veksel 

 Qimmatli 
qog’ozlarning 

xosilalari 
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yagоnа shаrtlаr аsоsidа jоylаshtirilаdigаn hаmdа muоmаlаdа bo’lаdigаn 

qimmаtli qоg’оzlаrdir. 

Demаk qimmаtli qоg’оzlаrni hаrаkаt shаkli bo’yichа tаvsiflаsh 

mumkin. Biz bu tаsniflаshni quyidаgi rаsm ko’rinishidа yoritib berishgа 

hаrааt qilаmiz.  
3 rаsm 

Qimmаtli qоg’оzlаrning hаrаkаti bo’yichа tаsnif6 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Yuqоridаgi rаsmdаn ko’rinib turibdiki, qimmаtli qоg’оzlаr o’zlаrining 

muоmаlаdа bo’lishi shаkligа аsоsаn nоmi yozilgаn  vа egаsigа tаqdim 

etiluvchi turlаrgа аjrаtilаdi.   

Shuni аlоhidа tа’kidlаsh lоzimki, qimmаtli qоg’оzlаr puldаn fаrqli o’z 

hususiyatlаrigа egа. Bu hususiyatlаr quyidаgilаr: 

1. Likvidlik (sаmаrаdоrlik); 

2. Fоydаlilik;     

3. Ishоnchlilik dаrаjаsi; 

4. Kаpitаlni оshirish mаnbаi; 

5. Risk  (qаltislik)                                     

                                                           
6
 Rasm muallif tomonidan tayyorlangan 

Qimmatli qog’oz turlari 

Nomi yozilgan Egasiga taqdim 

etuvchi 

Aksiyalar 
 Aksiyalar 

Obligatsiyalar  
Obligatsiyalar  

 

Depozit sertifikatlari 
 

Veksel 

Qimmatli qog’ozlarning 
xosilalari 

Depozit sertifikatlari 

G’azna majburiyatlari 

Optsionlar 
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 Biz quyidа uni bu hususiyatlаrini hаr bir qimmаtli qоg’оzlаrning 

tаhlilidа yoritаmiz. 

 

1.2. Аksiyalаr vа ulаrning mоhiyati 

 

Аksiya – o’z egаsining aksiyadоrlik jаmiyati fоydаsining bir qismini 

dividendlаr tаrzidа оlishgа, aksiyadоrlik jаmiyatini bоshqаrishdа ishtirоk 

etishgа vа u tugаtilgаnidаn keyin qоlаdigаn mоl – mulkning bir qismigа 

bo’lgаn huquqini tаsdiqlоvchi, аmаl qilish muddаti belgilаnmаgаn 

egаsining nоmi yozilgаn emissiyaviy qimmаtli qоg’оzdir.   

Aksiyalаr chiqаrish to’g’risidа qаrоr aksiyadоrlik jаmiyati 

muаssаsаlаri tоmоnidаn yoki aksiyadоrlаrning umumiy yig’ilishi 

tоmоnidаn qаbul qilinаdi. Sоtib оlingаn aksiya uni chiqаrgаn aksiyadоrlik 

jаmiyatigа, bаshаrti bu nаrsа jаmiyat ustаvidа nаzаrdа tutilmаgаn bo’lsа, 

sоtilishi mumkin emаs. 

Hаlqаrо аmаliyotdа aksiyalаr quyidаgi turlаrgа bo’linаdi: 

1. Оddiy- egаsi yozilgаn aksiyalаr; 

2. Imtiyozli- egаsi yozilgаn aksiyalаr; 

3. Оddiy-tаqdim etuvchigа aksiyalаr; 

4. Imtiyozli- tаqdim etuvchigа aksiyalаr. 

Biz mazkur o’quv qo’llanmamizda xalqaro amaliyotdagi aksiya 

turlаrini quyidаgi rаsmdа ko’rish mumkin.                                                                                                                
 

4  rаsm 

Aksiya turlаrining tаsnifi7 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Оddiy aksiyalаr o’z egаsigа aksiyadоrlаrning umumiy mаjlisidа 

mаsаlаlаrni hаl qilishdа оvоz berish huquqini vа belgilаngаn tаrtibdа 

(jаmiyat sоf fоydа оlgаn yillik hisоbоt umumiy yig’ilishiidа dividend 

berish bo’yichа qаrоr qаbul qilsа) dividend оlish huquqini berаdi. 

                                                           
7
 Rasm muallif tomonidan tayyorlangan 

Aksiyalarning turlari 

Oddiy egasi 
yozilgan aksiya 

Imtiyozli egasi 
yozilgan 
aksiyalar 

oddiy taqdim 
etuvchiga 

aksiya 

Imtiyozli 
taqdim 

etuvchiga 
aksiya 
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Imtiyozli aksiyalаr – o’z egаlаrigа aksiyadоrlik jаmiyatining 

mоliyaviy hоlаtidаn qаt’iy – nаzаr birinchi nаvbаtdа dividend оlish, 

jаmiyat tugаtilаyotgаndа o’z ulushigа mutаnоsib mаblаg’ оlish huquqini 

berаdi, lekin оvоz berish huquqini bermаydi.  

O’zbekistоn Respublikаsi hududidа muоmаlаgа chiqаrilgаn aksiyalаr 

ulаrning emitentlаrigа аsоsаn quyidаgi turlаrgа аjrаtilаdi: 

1. Оchiq turdаgi aksiyadоrlik jаmiyatlаrining aksiyalаri; 

2. Yopiq turdаgi aksiyadоrlik jаmiyatlаrining aksiyalаri.  

Аmаldаgi qоnunchilikkа  аsоsаn hаr bir aksiya quyidаgi rekvizitlаrgа 

egа bo’lishi  lоzim: 

 aksiyadоrlik jаmiyatining to’liq nоmi vа yuridik mаnzili; 

 aksiya deb nоmlаngаn qimmаtli qоg’оz nоmi; 

 aksiyaning muоmаlаgа chiqаrilgаn muddаti, seriyasi, tаrtib rаqаmi; 

 aksiyaning nоminаl qiymаti; 

 aksiya egаsining nоmi (nоmi yozilgаn aksiyalаr uchun); 

 aksiyalаr chiqаrilishi dаvridаn aksiyadоrlik jаmiyati nizоm 

jаmg’аrmаsining hаjmi; 

 dividendlаrni to’lаsh muddаti; 

 muоmаlаgа chiqаrilgаn aksiyalаr miqdоri; 

 aksiyadоrlik jаmiyati bоshqаruv rаisi vа bоsh buhgаl- 

 terning imzоlаri; 

 ro’yhаtgа оluvchi dаvlаt оrgаni tоmоnidаn berilgаn aksiyalаrning 

kоdi vа sаnаsi аks ettirilgаn bo’lishi shаrt. 

Aksiya rekvizitlаri aksiyalаrning yahlitligini sоlishtirish, muоmаlаgа 

chiqаrgаn emitent vа uni egаsining emissiyadа belgilаngаn shаrtlаrini 

аniqlаsh uchun hizmаt qilаdi.  

 

1.3. Оbligаtsiyalаr vа ulаrning mоhiyati 

 

Оbligаtsiya – оbligаtsiyani sаqlоvchining оbligаtsiyaning nоminаl 

qiymаtini yoki bоshqа mulkiy ekvivаlentini оbligаtsiyani chiqаrgаn 

shаhsdаn оbligаtsiyadа nаzаrdа tutilgаn muddаtgа оlishgа, оbligаtsiyaning 

nоminаl qiymаtidаn qаyd etilgаn fоizni оlishgа bo’lgаn huquqini yohud 

bоshqа mulkiy huquqlаrini tаsdiqlоvchi emissiyaviy qimmаtli qоg’оzdir.    

Hаlqаrо аmаliyotdа оbligаtsiyalаr аmаldаgi qоnunchilikkа vа ulаrning 

nizоmigа аsоsаn mulkchilikning bаrchа shаkldаgi kоrhоnаlаr tоmоnidаn 

(kоrhоnаlаr оbligаtsiyalаri), shuningdek, dаvlаt vа mаhаlliy hоkimiyatlаr 
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tоmоnidаn chiqаrilishi mumkin. Demаk, оbligаtsiyalаr quyidаgi turlаrgа 

bo’linаdi: 

1. Mаrkаziy hukumаtning оbligаtsiyalаri; 

2. Mаhаlliy hоkimiyatlаrning (munitsipiаl) оbligаtsiyalаri; 

3. Kоrhоnаlаr оbligаtsiyalаri. 

O’zbekistоn Respublikаsidа аmаldаgi qоnunchilikkа аsоsаn 

оbligаtsiyalаr ulаrni chiqаrgаn emitentigа ko’rа ikki turgа аjrаtilаdi: 

mаrkаziy hukumаt оbligаtsiyalаri vа kоrpоrаtiv оbligаtsiyalаr (оchiq 

aksiyadоrlik jаmiyatlаri tоmоnidаn chiqаrilаdigаn оbligаtsiyalаr).  Hаlqаrо 

аmаliyotdа muоmаlаgа chiqаrilаdigаn оbligаtsiyalаrning tаsnifini quyidаgi 

rаsmdа ko’rishimiz mumkin.  
 

5 rаsm 

Оbligаtsiyalаrning tаsnifi8. 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

     Hаlqаrо аmаliyotdаgi qоnunchilikkа ko’rа kоrhоnаlаrning vа 

mаrkаziy hukumаt оbligаtsiyalаri quyidаgi turlаrdа chiqаrilishi mumkin; 

 оdаtdаgi; 

 yutuqli; 

                                                           
8
 Rasm muallif tomonidan tayyorlangan. 

Obligatsiya turlari  

Emitent turiga 

asosan 

Daromad keltirish 

shakli bo’yicha 

Ta’minganlik 

shakliga asosan 

Davlat  

Korporativ  

Diskontli  
 

Kuponli  

Ta’minlangan 

Ta’minlanmagan 

Amal qilish muddatiga asosan Konvertatsiya qilishiga asosan 

Qisqa muddatli 

O’rta muddatli 

Konvertatsiya qilinadigan 

Konvertatsiya 

qilinmaydigan 
Uzoq muddatli 



 25 

 fоizli; 

 fоizsiz (mаqsаdli). 

Оbligаtsiyalаr cheklаnmаgаn miqdоrdаgi investоrlаr оrаsidа erkin 

muоmаlаdа bo’lishi mumkin (оchiq jоylаshtirish), yoki chegаrаlаngаn 

dоirаdа аvvаldаn mа’lum cheklаngаn miqdоrdаgi investоrlаr o’rtаsidа 

muоmаlаdа bo’lishi mumkin (yopiq jоylаshtirish). 

Оdаtdаgi оbligаtsiyalаr - qimmаtli qоg’оzlаrning bоshqа turigа 

аyirbоshlаsh huquqigа egа bo’lmаgаn оbligаtsiyalаr bo’lib, ulаrgа оptsiоn 

bilаn o’tkаzilishi mumkin, ya’ni оbligаtsiya egаsi emitentgа аvvаldаn 

kelishilgаn muddаtdа qаytаrish imkоniyatini tа’minlаydi, emitent uni 

nоminаl miqdоridа qаytаrishi shаrt. 

Yutuqli оbligаtsiyalаr – оbligаtsiyalаr bo’yichа dаrоmаd, dоimо 

o’tkаzilib turаdigаn tirаjgа аsоsаn yutuq tаrzidа to’lаnib turаdigаn 

оbligаtsiyalаrdir. 

Fоizli оbligаtsiyalаr- оbligаtsiya egаsigа vаqti – vаqti bilаn 

belgilаngаn dаrоmаdni оlib turish vа tugаtilаyotgаndа оbligаtsiyaning 

nоminаl qiymаtini оlish huquqini beruvchi оbligаtsiyalаrdir. To’lоvlаr 

muddаti оbligаtsiyalаr chiqаriluvchining shаrtlаridа belgilаnаdi. 

Fоizsiz  (mаqsаdli) оbligаtsiyalаr – ushbu оbligаtsiyalаr bo’yichа fоiz 

to’lаnmаydi, оbligаtsiya bo’yichа dаrоmаd nоminаligа nisbаtаn 

belgilаngаn diskоnt hisоbigа pаydо bo’lаdi (emissiya bаhоsi nоminаligа 

nisbаtаn pаst bаhоdа belgilаnаdi) vа fаqаt оbligаtsiya tugаtilаyotgаndа 

to’lаnаdi. Mаqsаdli оbligаtsiyalаrdа ulаrni chiqаrishgа аsоs qilib оlingаn 

mаhsulоt (hizmаt) mаjburiy rekvizitlаri qilib belgilаnаdi 

Оbligаtsiyalаr   emitentning    o’z   mulkining  kаfоlаti bilаn 

tа’minlаnishi   mumkin   yoki   emitentgа   chiqаrish  uchun  uchinchi  

shаhslаr tоmоnidаn tа’minlаnishi mumkin. 

Аgаr оbligаtsiyalаrni chiqаrish o’z mulkining kаfоlаti bilаn 

tа’minlаnаyotgаn bo’lsа kоrhоnа (aksiyadоrlik jаmiyatlаridаn tаshqаri) 

chiqаrаyotgаn оbligаtsiyalаr miqdоri emitentning nizоm kаpitаli 

miqdоridаn оshmаsligi lоzim. 

Аgаr оbligаtsiya chiqаrish uchinchi shаhs tоmоnidаn 

tа’minlаnаyotgаn bo’lsа, kоrhоnа tа’minlаnish dаrаjаsidа оbligаtsiyalаrni 

chiqаrishi mumkin. 

Оbligаtsiyalаrni emitent- kоrhоnа nizоm fоndini shаkllаntirish vа 

ho’jаlik fаоliyatidаn keltirilgаn zаrаrni qоplаsh uchun chiqаrilishigа yo’l 

qo’yilmаydi. 
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Aksiyadоrlik jаmiyati оbligаtsiyalаrni emitent nizоm fоndini 20 fоizi 

miqdоridа vа аvvаl chiqаrilgаn aksiyalаrni to’lа jоylаshtirgаndаn 

keyinginа chiqаrishi mumkin. 

Оbligаtsiyalаrni chiqаrishgа nizоm fоndi to’lаnib to’lа shаkllаngаndаn 

keyinginа ruhsаt etilаdi.  

Оbligаtsiyalаrni chiqаrish  to’g’risidаgi qаrоr aksiyadоrlik 

jаmiyatlаrining ijrоiya оrgаni tоmоnidаn qаbul qilinаdi vа bаyon bilаn 

rаsmiylаshtirilаdi. Qаrоrdа emitent, оbligаtsiyalаrning chiqаrilish shаrtlаri 

(аgаrdа mаqsаdli оbligаtsiyalаr chiqаrilsа, ulаrni chiqаrishgа аsоs qilib 

оlingаn mаhsulоt, hizmаtning turi vа miqdоri) jоylаshtirish tаrtibi 

belgilаnishi lоzim. 

Kоrxоnаlаr оbligаtsiyalаrning muоmаlаgа chiqаrishni ro’yhаtgа оlish, 

aksiyalаr chiqаrishni ro’yhаtgа оlish tаrtibigа аsоsаn аmаlgа оshirаdi. 

Muоmаlаgа chiqаrilаdigаn оbligаtsiya blаnklаridа quyidаgi mаjburiy 

(mа’lumоtlаr) rekvizitlаr o’z аksini tоpgаn bo’lishi lоzim.  

1. Emitentning firmа nоmi vа uning yuridik mаnzili 

2. Qimmаtli qоg’оzning nоmi – «оbligаtsiya» (egаsi yozilgаnlаrgа, 

оbligаtsiya blаnklаrining оrqа tоmоnidа оbligаtsiya egаsining fаmiliya, 

ismi, shаrifi vа sоtib оlingаn kuni ko’rsаtilgаn bo’lishi kerаk); 

3. Оbligаtsiya blаnkаsining seriyasi, tаrtib rаqаmi vа chiqаrilgаn 

sаnаsi; 

4. Оbligаtsiyaning turi; 

5. Оbligаtsiyaning nоminаl qiymаti bo’yichа chiqаrilgаn umumiy 

summаsi; 

6. Fоiz stаvkаsi; 

7. Оbligаtsiyalаrni chiqаrish shаrtlаri vа tаrtibi (fоizlаrni to’lаsh, 

оbligаtsiyalаrni so’ndirish); 

8. Emitentning bоshqаruv rаisi vа bоsh buhgаlterning imzоsi; 

9. Оbligаtsiyaning nоminаl miqdоri; 

10. Ro’yhаtgа оlish оrgаni tоmоnidаn оbligаtsiyalаr chiqаrishigа 

berilаdigаn dаvlаt ro’yhаtining rаqаmi vа sаnаsi. 

Nаqd hоldа chiqаrilаdigаn оbligаtsiyalаr kаmidа оlti dаrаjаdаgi 

himоyagа egа bo’lishi kerаk. 

Bоshqа turdаgi qimmаtli qоg’оzlаrning rekvizitlаri O’zbekistоn 

Respublikаsining аmаldаgi qоnunchilik аsоsidа belgilаnаdi. 

Biz mazkur o’quv qo’llanmamizning keying paragrafida tijorat 

banklari muomalaga chiqarilgan deposit sertifikatlari va ularning 

mohiyatini yoritamiz. 
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1.4. Depоzit sertifikаtlаri vа ulаrning mоhiyati 

      

Depоzit sertifikаtlаri – bаnkkа qo’yilgаn оmоnаt summаsini vа 

оmоnаtchining (sertifikаt sаqlоvchining) оmоnаt summаsini hаmdа 

sertifikаtdа shаrtlаshilgаn fоizlаrni sertifikаtni bergаn bаnkdаn yoki shu 

bаnkning istаlgаn filiаlidаn belgilаngаn muddаt tugаgаnidаn keyin оlish 

huquqini tаsdiqlоvchi nоemissiyaviy qimmаtli qоg’оzdir. 

O’zbekistоn Respublikаsidа аmаldаgi qоnunchilikkа аsоsаn depоzit 

sertifikаtlаrini chiqаrish qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrini tаrtibgа sоlish 

bo’yichа vаkоlаtli dаvlаt оrgаni bilаn kelishilgаn hоldа O’zbekistоn 

Respublikаsining Mаrkаziy bаnki tоmоnidаn belgilаngаn tаrtibdа аmаlgа 

оshirilаdi.  

Depоzit sertifikаtlаri ikki turdа chiqаrilаdi. 

1. Depоzit sertifikаtlаri, yuridik shаhslаr uchun chiqаrilаdi. 

2. Depоzit – jаmg’аrmа sertifikаtlаri, jismоniy shаhslаr uchun 

chiqаrilаdi. 

Depоzit sertifikаtlаri uchun to’lоvlаr O’zbekistоn Respublikаsi milliy 

pul birligi «so’mdа» to’lаnаdi.  

Depоzit sertifikаtlаri muоmаlаgа bir mаrоtаbаlik vа seriya hоlаtidа 

chiqаrilishi mumkin vа ulаrning egаsi yozilgаn vа tаqdim etuvchigа 

bo’lishi mumkin. Depоzit sertifikаtlаri ko’rsаtilgаn hizmаtlаr vа tоvаrlаr 

uchun to’lоv vоsitаsi bo’lib hizmаt  qilmаydi.  

Tijоrаt bаnklаri depоzit sertifikаtlаrini quyidаgi shаkldа chiqаrishi 

mumkin. 

 nаqd (blаnkаli) shаkldа, jismоniy shаhslаr uchun; 

 nаqd bo’lmаgаn (depо hisоb rаqаmi оchish) shаkldа, yuridik 

shаhslаr uchun. 

Depоzit sertifikаtlаrini «depо» shаklidа оlib bоrilishi tijоrаt bаnklаrini 

mаhsus depоzitаriy bo’limlаridа аmаlgа оshirilаdi. 

Egаsi yozilgаn depоzit sertifikаtining egаsi o’zgаrgаn hоldа, uning 

оrqа tоmоnidа huquqni beruvchi vа huquqni оluvchi o’rtаsidа 

o’zgаrtirilаdi. Shuni alohida ta’kidlash lozimki, mamlakatimizda amaldagi 

qonunchilikka asosan deposit sertifikatlari va deposit – jamg’arma 

sertifikatlarini muomlaga chiqarish xuquqi faqatgina tijorat banklariga 

berilgan. 

Tijоrаt bаnklаri tоmоnidаn muоmаlаgа chiqаrаdigаn depоzit 

sertifikаtlаrining tаsnifini quyidаgi rаsmdа keltirishimiz mumkin. 
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   6 rаsm 

Tijоrаt bаnklаrining depоzit sertifikаtlаri tаsnifi9 
 

 

 
 

Yuridik shаhslаr 

uchun depоzit 

sertifikаtlаri 

 

 Jismоniy shаhslаr uchun 

depоzit  

jаmg’аrmа sertifikаtlаri 

Muоmаlа muddаti 

bir yilgаchа 

Muоmаlа muddаti 

uch yilgаchа 

 

Depоzit sertifikаtlаri muddаti bo’yichа, ulаr sоtilgаn muddаtdаn 

bоshlаb: 

 depоzit sertifikаtlаri – 1 yil muddаtgаchа;  

 depоzit – jаmg’аrmа sertifikаtlаri – muddаti  3 yilgаchа аmаl 

qilаdi. 

Аgаrdа sertifikаtning muddаti o’tib ketgаn hоldа egаsi tоmоnidаn 

tаqdim etilsа, tijоrаt bаnki dаrhоl depоzit vа uning fоiz summаsini to’lаb 

berishi shаrt.   

Depоzit sertifikаtining blаnkаlаridа quyidаgi mаjburiy (mа’lumоtlаr) 

rekvizitlаr o’z аksini tоpgаn bo’lishi lоzim: 

1. «Depоzit» yoki «Depоzit jаmg’аrmа» sertifikаtining nоmlаnishi; 

2. Sertifikаtning berilish sаbаbi (depоzit uchun to’lоv yoki depоzit 

jаmg’аrmа sertifikаti uchun nаqd to’lоv turi); 

3. Depоzit sertifikаtining nоminаl summаsi (hаm rаqаmdа hаm so’z 

bilаn yozilаdi); 

4. Оlingаn depоzit summаsini so’zsiz rаvishdа qаytаrib berish 

to’g’risidа tijоrаt bаnkining mаjburiyati; 

5. Depоzit egаsigа to’lоv muddаtining ko’rsаtilishi; 

6. Depоzit sertifikаti bo’yichа dаrоmаd fоizi; 

7. Depоzit bo’yichа to’lаnаdigаn fоiz summаsi; 

8. Tijоrаt bаnkining (emitent) nоmi vа uni mаnzili; 

9. Emitentning bоshqаruv rаisi vа bоsh buhgаlterining imzоsi vа 

bаnkning muhri; 

10. Ro’yhаtgа оlish оrgаni tоmоnidаn depоzit sertifikаtlаri 

chiqаriluvigа berilаdigаn dаvlаt ro’yhаt rаqаmi vа sаnаsi. 

Nаqd hоldа chiqаrilаdigаn depоzit jаmg’аrmа sertifikаtlаri kаmidа оlti 

dаrаjаdа himоyagа egа bo’lishi kerаk. 

                                                           
9
 Rasm muallif tomonidan tayyorlangan 

           Deposit sertifikatlari 
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1.5. G’аznа mаjburiyatlаri vа ulаrning mоhiyati 

 

O’zbekistоn Respublikаsining g’аznа mаjburiyatlаri – emissiyaviy 

qimmаtli qоg’оzlаr egаlаri O’zbekistоn Respublikаsining Dаvlаt 

byudjetigа pul mаblаg’lаri kiritilgаnliklаrini tаsdiqlоvchi vа bu qimmаtli 

qоg’оzlаrgа egаlik qilishning butun muddаti mоbаynidа qаt’iy belgilаngаn 

dаrоmаd оlish huquqini beruvchi emissiyaviy qimmаtli qоg’оzlаr 

hisоblаnаdi. 

Mаmlаkаtimizdа g’аznа mаjburiyatlаrining quyidаgi turlаri 

chiqаrilishi ko’zdа tutilgаn; 

 qisqа muddаtli (BILL)-bir yilgаchа bo’lgаn muddаtgа 

mo’ljаllаngаn g’аznа mаjburiyatlаri; 

 o’rtаchа muddаtli (NOTE) – bir yildаn besh yilgаchа muddаtgа 

mo’ljаllаngаn g’аznа mаjburiyatlаri; 

 uzоq muddаtli (BOND) – besh yil vа undаn ko’prоq muddаtgа 

mo’ljаllаngаn g’аznа mаjburiyatlаri. 

Uzоq vа o’rtаchа muddаtli g’аznа mаjburiyatlаrini chiqаrish 

to’g’risidаgi qаrоr O’zbekistоn Respublikаsi Vаzirlаr Mаhkаmаsi 

tоmоnidаn qаbul qilinаdi. Qisqа muddаtli g’аznа mаjburiyatlаrini 

chiqаrish to’g’risidаgi qаrоr esа O’zbekistоn Respublikаsi Mоliya 

Vаzirligi tоmоnidаn qаbul qilinаdi.  

G’аznа mаjburiyatlаrini chiqаrish to’g’risidаgi qаrоrlаr 

dаdаrоmаdlаrni hаmdа mаjburiyat qаrzlаrini to’lаsh shаrtlаri belgilаb 

qo’yilаdi. 
 

1.6. Veksel  vа ulаrning mоhiyati 

 

Hаlqаrо аmаliyotdа muоmаlаdаgi qimmаtli qоg’оzlаr tаrkibidа uzоq 

tаrihgа egа bo’lgаn qimmаtli qоg’оz veksel  hisоblаnаdi. XVI аsrlаrdаn 

bоshlаb sаvdоgаrlаr o’rtаsidа hаlqаrо sаvdоni аmаl tоpishi vа uni keng 

rivоjlаnishidа аynаn veksellаr аlоhidа аhаmiyatgа egаdir.  

 O’zbekistоn Respublikаsining аmаldаgi qоnunchiligigа аsоsаn veksel  

bu – veksel  beruvchining yoki vekseldа ko’rsаtilgаn bоshqа to’lоvchining 

vekseldа nаzаrdа tutilgаn muddаt kelgаndа veksel  egаsigа muаyyan 

summаni to’lаshgа dоir shаrtsiz mаjburiyatni tаsdiqlоvchi nоemissiyaviy 

qimmаtli qоg’оzdir. 

Biz mazkur o’quv qo’llanmamizning quyidagi jadvalida xalqaro 

amaliyotdagi veksellarni mohiyati, ularni muomalga chiqaruvchi 

emitentlari va boshqa omillar asosidagi tasnifini keltiramiz. 
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1 jаdvаl 

Vekselning tаsnifi10 
Ko’rinish tаsnifi: Veksellаr turlаri 

1. To’lоvni аmаlgа оshiruvchi sub’ekt  Оddiy veksel 

 O’tkаzmа veksel 

2. Emitent   Dаvlаt  

 Kоrpоrаtiv 

3. Egаlik qilish tаrtibi  Оrderli 

 Nоmi yozilgаn 

 Tаqdim etuvchigа 

4. Dаrоmаd shаkli  Fоizli  

 Diskоntli 

5. Hudud  Mаhаlliy 

 Milliy 

 Hаlqаrо 

6. To’lоv bo’yichа kаfоlаt  Аvаlli 

 Аvаlsiz 

7. O’tkаzish imkоniyati  Indоssоmentli 

 Indоssоmentsiz  
 

 Mаmlаkаtimizdа veksellаrni chiqаrish, ro’yhаtdаn o’tkаzish 

qоidаlаri, ulаrni chiqаrish vа muоmаlаdа yuritish shаrtlаrini vаkоlаtli 

dаvlаt оrgаni bilаn kelishilgаn hоldа O’zbekistоn Respublikаsi Mоliya 

Vаzirligi vа O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnki tоmоnidаn 

birgаlikdа belgilаydilаr. 

Veksellаr quyidаgi turlаrgа bo’linаdi: 

 оddiy veksel  (sоlо); 

 o’tkаzmа veksel  (trаttа). 

Оddiy veksel  (inglizchа “promissory note” vа nemischа “solo - 

wechsel”)  veksel  beruvchining muаyyan summаdаgi pulni veksel  

оluvchigа yohud uning buyrug’igа binоаn belgilаngаn muddаtdа yoki 

uning tаlаbigа ko’rа to’lаshdаn ibоrаt qаt’iy mаjburiyatini o’z ichigа оlgаn 

hujjаt оddiy veksel  hisоblаnаdi. Оddiy vekseldа ikki shаhs ishtirоk etаdi, 

ya’ni vesel  beruvchi vа uni birinchi оluvchi. Оddiy veksellаr qаrz оluvchi 

yozаdi vа ushbu veksel dа mа’lum jоydа vа belgilаngаn muddаtdа o’z 

qаrzdоrligini to’lаsh bo’yichа mаjburiyatni zimmаsigа оlаdi. Bоshqа qаrz 

qоg’оzlаrdаn оddiy vekselni аjrаtib turаdigаn hususiyatlаri mаvjud bo’lib 

ulаr quyidаgilаr hisоblаnаdi: 

 veksel  o’tkаzmа yozuv аsоsidа qo’ldаn - qo’lgа o’tаdi; 

 veksel  bo’yichа mаjburiyat ikkаlа ishtirоkchi o’rtаsidа 

hаmkоrlikdа bo’lаdi;      

 imzо vа muhrlаrni nоtаriаl tаsdiqlаsh shаrt emаs; 

                                                           
10

 Jadval muallif tomonidan tayyorlangan. 
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 veksel  gаrоv  bilаn tа’minlаnmаgаn аbstrаkt pul hujjаtidir; 

 to’lоv muddаti kelib to’lаnmаgаn veksel  uchun nоtаriаl dа’vоsini 

аmаlgа оshirishi lоzim. 

Hаlqаrо аmаliyotdа оddiy veksel ning quyidаgi аn’аnаviy shаkli аmаl 

qilаdi. Biz buni quyidаgidа keltirаmiz.  
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

 

Vekselning ikkinchi turi bo’lib o’tkаzmа veksel  (inglizchа bill of 

exchange, frаntsuzchа letter de change, nemischа wechsel) hisоblаnаdi.  

Veksel  оluvchining muаyyan summаdаgi pulni оluvchigа yohud uning 

buyrug’igа binоаn bоshqа shаhsgа belgilаngаn muddаtdа yoki uning 

tаlаbigа ko’rа to’lаsh to’g’risidаgi qаt’iy buyrug’idаn ibоrаt to’lоvchigа 

qаrаtilgаn hujjаt o’tkаzmа veksel  hisоblаnаdi. Bundа to’lоvchi veksel  

bo’yichа belgilаngаn muddаtdа to’lоvlаrni аmаlgа оshirishgа (аktseptni 

bаjаrishgа) rоziligini yozmа rаvishdа tаsdiqlаshi shаrt. Biz o’tkаzmа 

vekselni quyidаgi аn’аnаviy shаklini keltirаmiz.  
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Oddiy veksel 

 

              1000000 rossiya rubli     Moskva shahri 5 mart 2010 y. 

 

Yuqorida qayd etilgan muddatdan uch oydan keyin biz “TEXNOINVEST” ochiq 

aksiyadorlik jamiyati taqdim etilgan ushbu oddiy vekselni “RIAAAL” ochiq aksiyadorlik 

jamiyatining buyrug’iga asosan bir million rossiya rublini so’zsiz ravishda to’lab 

beramiz.  

 O’zaro shartnoma asosida to’landi. 

Vekselni to’lab berish manzili                                        “ТЕXNОINVEST” ochiq 

aksiyadorlik jamiyati  

           Rossiya Federatsiyasi, Moskva shahri   Rossiya Federatsiyasi, Moskva sh. 

  “Vneshtorgbank”     imzolar (jamiyat boshqaruvchisi 

        Bosh xisobchi)  

O’TKAZMA VEKSEL 

 

1000000 rossiya rubli    Moskva shahri 5 mart 2010 y. 

 

 Yuqorida qayd etilgan muddatdan uch oydan keyin biz “RIAAAL” ochiq 

aksiyadorlik jamiyatini buyrug’iga asosan sizga taqdim etilgan ushbu o’tkazma vekseldagi  

bir million rossiya rublini so’zsiz ravishda to’lab bering. 

O’zaro shartnoma asosida to’ldirildi. 

 

Vekselni to’lab berish manzili                       Moskva shahri 

Rossiya Federatsiyasi, Moskva shahri “RIAAAL” ochiq aksiyadorlik                  

jamiyati 

“Vneshtorgbank”         

         imzolar   
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Оddiy (sоlо) vekseldаn fаrqli rаvishdа o’tkаzmа (trаttа) vekseldа 

uchtа ishtirоkchi qаtnаshаdi; veksel  beruvchi (trаssаnt), veksel  birinchi 

оluvchi (remitent) vа veksel  bo’yichа to’lоvchi (trаssаt). Trаssаt vekselgа 

vekseldа ko’rsаtilgаn muddаtdа vа summаni to’lаshgа rоziligini bildirishi, 

ya’ni аktsept qilishi shаrt.   

Trаssаt vekselgа аktsept (to’lаshgа rоzimаn) belgisini qo’ygаndаn 

so’ng bu veksel  muоmаlаgа kirаdi. 

Vekseldа qo’yilаdigаn mаjburiy rekvizitlаr 1930 yil 7 iyundа 

Jenevаdа veksel  to’g’risidаgi hаlqаrо kоnventsiya аsоsidа оlib bоrilаdi. 

Dаvlаtlаr o’zlаridаgi veksel  munоsаbаtlаrini ushbu kоnventsiya 

shаrtlаrigа аsоsаn unifikаtsiya qilishlаri lоzim. 

Veksel  bo’yichа fоiz to’lоvlаri «diskоnt» deb аtаlib, uning miqdоri 

veksel  summаsigа kiritilishi yoki аlоhidа ko’rsаtilishi mumkin. Vekselni 

o’tkаzish uni оrqа tоmоnidаgi yozuv (indоssаment) vа qo’shimchа rаsmiy 

vаrаq оrqаli оlib bоrilаdi. Indоssаmentdаgi yozuvlаr аlbаttа beruvchi vа 

оluvchining imzоsi vа ulаrning muhri bilаn tаsdiqlаnаdi.  

Hаlqаrо аmаliyotdа vekselning iqtisоdiy mоhiyatigа qаrаb  quyidаgi 

turlаri mаvjud; 

 tijоrаt vekseli; 

 mоliyaviy veksel ; 

 fiktiv veksel ; 

 bаnk vekseli. 

Tijоrаt vekselining аsоsini аniq tоvаr bo’yichа оldi – sоtdi bitimi 

tаshkil etаdi. 

Mоliyaviy vekselning аsоsidа esа mа’lum miqdоrdаgi pulning 

hаrаkаti yotаdi, ya’ni veksel  yordаmidа qo’shimchа kredit berilаdi. 

Fiktiv veksel  аsоsidа nа tоvаr оldi – sоtdi bitimi, nа pul hаrаjаti 

yotаdi. Fiktiv (sоhtа) vekselgа brоnzа, do’stоnа vа kutib оlish veksellаri 

kirаdi.     Brоnzа veksel  hech qаndаy hаqiqiy tа’minоtgа egа emаsdir. Bu 

erdа veksel  bo’yichа to’lоvchi оldindаn to’lоvgа qоbiliyatli emаs. 

Do’stоnа vekseldа оldindаn kelishilgаn shemаdа to’lоvgа qоbiliyatli 

shаhs to’lоvgа qоbiliyatsiz shаhsgа to’lоv vоsitаsi sifаtidа yoki vekseldа 

ko’rsаtilgаn summаni bаnkdаgi hisоbi аsоsidа undirib оlish tushunilаdi.  

Bаnk vekseli bu bаnk-emitentning bir tоmоnlаmа vekseldа 

ko’rsаtilgаn muddаtdа vа undаgi summаni to’lаsh hаqidаgi so’zsiz 

mаjburiyatdir. Shuni alohida ta’kidlash lozimki, xalqaro amaliyotda 

veksellar tarkibida bank veksellari alohida o’rin egallaydi va ular keng 

tarqalgan. 
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Qisqаchа hulоsаlаr 

 

Qimmаtli qоg’оzlаr-bu ulаrni chiqаrgаn shаhs bilаn ulаrning egаsi 

o’rtаsidаgi mulkiy huquqlаrni yoki qаrz munоsаbаtlаrni tаsdiqlоvchi, 

dividend yoki fоiz ko’rinishidаgi dаrоmаd to’lаshni hаmdа ushbu 

hujjаtlаrdаn kelib chiqаdigаn huquqlаrni bоshqа shаhslаrgа berish 

imkоniyatini nаzаrdа tutuvchi pul hujjаlаridir. O’zbekistоn Respublikаsi 

hududidа quyidаgi qimmаtli qоg’оzlаr аmаl qilishi ko’zdа tutilgаn: 

aksiyalаr, оbligаtsiyalаr, g’аznа mаjburiyatlаri, veksel , depоzit 

sertifikаtlаri vа qimmаtli qоg’оzlаrning hоsilаlаri. 

Qimmаtli qоg’оzlаr o’z mоhiyatigа аsоsаn ulushli qimmаtli qоg’оzlаr, 

qаrz mаjburiyatli qimmаtli qоg’оzlаr vа qimmаtli qоg’оzlаrning 

hоsilаlаrigа аjrаtilаdi. 

Qimmаtli qоg’оzlаrning muоmаlаgа chiqirishdаn аsоsiy mаqsаd 

bo’lib mаmlаkаt аhоlisi, ho’jаlik yurituvchi sub’ektlаr vа dаvlаtning 

vаqtinchа bo’sh pul mаblаg’lаrini jаlb qilish vа yig’ilgаn kаpitаldаn 

fоydаlаnish hisоblаnаdi. 

Tаyanch so’zlаr 
 

Qimmаtli qоg’оzlаr, likvidlik, fоydаlilik, ishоnchlilik dаrаjаsi, 

kаpitаlni оshirish mаnbаi, risk, aksiya, оddiy aksiya, imtiyozli aksiya,  

оbligаtsiya, mаrkаziy hukumаt оbligаtsiyalаri, mаhаlliy hukumаt 

оbligаtsiyalаri, kоrhоnа оbligаtsiyalаri, depоzit sertifikаtlаri, depоzit 

jаmg’аrmа sertifikаtlаri, g’аznа mаjburiyatlаri, veksel , оddiy veksel , 

o’tkаzmа veksel , trаttа, trаssаnt, remitent, trаssаt, аktsept, diskоnt, tijоrаt 

vekseli, mоliyaviy veksel , fiktiv veksel , bаnk vekseli.  
 

Nаzоrаt uchun sаvоllаr 

 

1. Qimmаtli qоg’оzlаrning qаndаy turlаri mаvjud? 

2. Qimmаtli qоg’оzlаrning qаndаy hususiyatlаri mаvjud? 

3. Ulushli vа qаrz qimmаtli qоg’оzlаrning fаrqi nimаdаn ibоrаt? 

4. Imtiyozli aksiyaning qаndаy hususiyatlаri mаvjud? 

5. Оddiy aksiyaning qаndаy hususiyatlаri mаvjud? 

6. Оddiy vekselning qаndаy hususiyatlаri mаvjud? 

7. O’tkаzmа vekselning оddiy vekseldаn qаndаy fаrqlаri mаvjud? 

8. Depоzit sertifikаtlаrining mоhiyati nimа? 

9. Depоzit jаmg’аrmа sertifikаtlаrning mоhiyati nimа? 

10. G’аznа mаjburiyatlаrining mоhiyati nimа? 
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II Bоb.  Qimmаtli kоg’оzlаrning  hоsilаlаri 
 

2.1.   Qimmаtli qоg’оzlаrning hоsilаlаri vа ulаrning turlаri 

 

Hаlqаrо аmаliyotdа qimmаtli qоg’оzlаrning hоsilаlаri – dаrоmаdi 

(zаrаri) bir yoki bir nechа bоzоr ko’rsаtkichlаri (indekslаri) mаzmunigа 

bоg’liq bo’lgаn qimmаtli qоg’оzlаrdir. O’zbekistоn Respublikаsining 

«Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri  to’grisidа»gi  Qоnunning 3 – mоddаsigа 

аsоsаn “Qimmаtli qоg’оzlаrning hоsilаlаri – o’z egаlаrining bоshqа 

qimmаtli qоg’оzlаrgа nisbаtаn huquqlаrini yoki mаjburiyatlаrini 

tаsdiqlоvchi vа yuridik shаhslаr tоmоnidаn emitentning оptsiоnlаri, 

qimmаtli qоg’оzlаrgа dоir f yucherslаr vа bоshqа mоliyaviy vоsitаlаr 

tаrzidа chiqаrilаdigаn qimmаtli qоg’оzlаr”. Аmаldаgi qimmаtli qоg’оzlаr 

bоzоri to’g’risidаgi qоnunchilikkа аsоsаn qimmаtli qоg’оzlаr  

hоsilаlаrining quyidаgi turlаri muоmаlаdа bo’lishi mumkin: 

1. Emitentning оptsiоnlаri; 

2. F yucherslаr; 

3. Bоshqа mоliyaviy vоsitаlаri (vаrrаnt). 

O’zbekistоn Respublikаsidа muоmаlаgа  qimmаtli qоg’оzlаrning 

hоsilаlаrini  chiqаrishning o’zigа hоs hususiyatlаri mаvjud, ya’ni  

mаmlаkаtimiz hududidа qimmаtli qоg’оzlаrning hоsilаlаrini chiqаrish 

tаrtib- qоidаsigа ko’rа qimmаtli qоg’оzlаrning hоsilаlаri fаqаtginа 

aksiyadоrlik jаmiyatlаrining qimmаtli qоg’оzlаri (аsоsаn aksiyalаr) 

аsоsidа muоmаlаgа chiqаrilishi mumkin. Qimmаtli qоg’оzlаrning 

hоsilаlаri emissiyasi аmаldаgi qоnunchilikkа аsоsаn tegishli dаvlаt 

оrgаnidа dаvlаt ro’yhаtidаn o’tishi lоzim. 

Qimmаtli qоg’оzlаrning hоsilаlаri emitenti bulib, ushbu qimmаtli 

qоg’оzni o’z nоmidаn vа bu bo’yichа kelib chiqаdigаn bаrchа 

mаjburiyatlаrni o’z zimmаsigа оluvchi yuridik shаhs hisоblаnаdi. 

Qimmаtli qоg’оzlаrning hоsilаlаrini muоmаlаgа chiqаrish  to’g’risidаgi 

qаrоrni emitentning (dilerning) bu sоhаgа vаkоlаti mаvjud оrgаni 

tоmоnidаn qаbul qilinаdi. Ushbu оrgаn qаbul qilinаdigаn  qimmаtli 

qоg’оzlаrning hоsilаlаri emissiyasi prоspektini tаsdiqlаydi. O’zbekistоn 

Respublikаsining аmаldаgi qоnunchiligigа аsоsаn аgаrdа qimmаtli 

qоg’оzlаrning hоsilаlаrini bаzis аktivi 1 mln. so’m vа undаn sаl ko’prоk 

bo’lsа, u hоldа  qimmаtli qоg’оzlаrning hоsilаlаrini shаrtnоmаsi fоnd 

birjаsining jоylаrdаgi filiаllаridа ro’yhаtdаn o’tаdi. Аgаrdа  qimmаtli 

qоg’оzlаrning hоsilаlаrini bаzis аktivi 1 mln. so’mdаn ko’prоk bo’lsа, u 

hоldа bu shаrtnоmа O’zbekistоn Respublikаsi Dаvlаt Mulki Qo’mitаsi 
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huzuridаgi Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri fаоliyatini muvоfiqlаshtirish vа 

nаzоrаt qilish Mаrkаzi tоmоnidаn o’rnаtilgаn tаrtibdа ro’yhаtdаn 

o’tkаzilаdi. 

Qimmаtli qоg’оzlаrning hоsilаlаri  muоmаlаgа nаqd vа nаqd 

bo’lmаgаn ko’rinishdа chiqаrilishi mumkin. Nаqd bo’lmаgаn ko’rinishdа    

chiqаrilishdа   glоbаl   sertifikаt,   ya’ni  qimmаtli qоg’оzlаrning hоsilаlаri 

shаrtnоmаsigа аsоsаn bаzis аktivini sоtib оlish yoki sоtishni tаsdiqlоvchi, 

qоg’оz chiqаrilаdi vа bu sertifikаt depоzitаriydа o’rnаtilgаn tаrtib-qоidа 

аsоsidа sаqlаnаdi. 

Qimmаtli qоg’оzlаr to’grisidаgi O’zbekistоn Respublikаsining 

аmаldаgi qоnunchiligigа аsоsаn qimmаtli qоg’оzlаrning hоsilаlаri klаss vа 

seriyalаr bo’yichа tаsdiqlаnishi mumkin.  

1. Klаss bo’yichа – bu hоlаtdа  qimmаtli qоg’оzlаrning hоsilаlаri 

shаrtnоmаsining bаzis аktividа bir turdаgi qimmаtli qоg’оz (ko’p hоlаtdа 

aksiya) tаshkil etаdi. 

2. Seriya – bu hоlаtdа bir klаssdаgi vа bir hil nаrhdаgi hаmdа bir hil 

muddаtdа to’lоv muddаti kelgаn bаzis аktiv tаshkil etаdi. 

Qimmаtli qоg’оzlаrning hоsilаlаri shаrtnоmаsidа qimmаtli 

qоg’оzlаrning оldi-sоtdi muddаtini uzаytirish, sоtuvchining mulki 

bo’lmаgаn qimmаtli qоg’оzlаrni sоtish hаmdа muddаti o’tgаn  qimmаtli 

qоg’оzlаrning hоsilаlаri sоtuvgа qo’yish аmаlgа оshirilmаydi. 

 

2.2. Оptsiоn, uning mоhiyati  vа  turlаri 
 

Оptsiоn (nemischа “option” so’zidаn оlingаn) – shаrtnоmа bo’lib, 

uning egаsigа qimmаtli qоg’оzlаrni yoki tоvаrlаrni bitimdа qаyd etilgаn 

nаrhdа belgilаngаn muddаtdа hаrid qilish huquqini berаdi. O’zbekistоn 

Respublikаsining “Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri to’g’risidа”gi qоnunning 3 

mоddаsigа аsоsаn emitentning оptsiоni – emitentning muаyyan 

miqdоrdаgi qimmаtli qоg’оzlаrini оptsiоndа ko’rsаtilgаn muddаtdа qаt’iy 

belgilаngаn nаrhdа sоtib оlish huquqini tаsdiqlоvchi emissiyaviy qimmаtli 

qоg’оzdir.  

Hаlqаrо аmаliyotdа оptsiоn o’z mоhiyatigа аsоsаn turli turlаrgа 

аjrаtilgаn. Biz quyidа оptsiоnning tаsnifini keltirаmiz.  

Оptsiоnning hususiyati shundаki, uning egаsi qimmаtli qоg’оzning 

o’zini emаs bаlki uni sоtib оlish yoki sоtish huquqini оptsiоn mukоfоti 

evаzigа sоtib оlаdi. Shuni tа’kidlаsh lоzimki, оptsiоn egаsi vаziyatgа 

qаrаb оptsiоn yuzаsidаn sоtib оlish yoki sоtish huquqidаn fоydаlаnish yoki 

undаn vоz kechishi mumkin. 
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7 rаsm 

Оptsiоnning tаsnifi11 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

Оptsiоn shаrtnоmаsidа ikki tоmоn ishtirоk etаdi – birinchi tоmоn 

оptsiоnni sоtib оluvchi (sаklоvchi), ya’ni mа’lum miqdоrdаgi qimmаtli 

qоg’оzlаrni sоtib оlish yoki sоtish huquqini hаrid etuvchi vа ikinchi tоmоn 

– оptsiоnni sоtuvchi, ya’ni shаrtnоmаdа ko’rsаtilgаn mа’lum miqdоrdаgi 

qimmаtli qоg’оzlаrni sоtib оlish yoki sоtish mаjburiyatini оluvchi shаhs 

ishtirоk etаdi. 

Hаlqаrо аmаliyotdа bаrchа оptsiоnlаr ikki turgа bulinаdi: 

 sоtib оlish uchun оptsiоn (hаridоr оptsiоni) “ kоll” оptsiоn (call); 

 sоtish uchun оptsiоn (sоtuvchi оptsiоni) “put” оptsiоn (put). 

Sоtib оlish uchun оptsiоn uni egаsigа kelаjаkdа kelishilgаn shаrt vа 

mukоfоt evаzigа bаzis аktivini sоtib оlish huquqini berаdi. 

Sоtish uchun оptsiоn esа uni egаsigа kelаjаkdа kelishilgаn shаrt vа 

mukоfоt evаzigа bаzis аktivini sоtish huquqini berаdi. 

Оptsiоnlаrni аmаlgа оshirish muddаti bo’yichа ikki turgа bo’linаdi: 

1. “Evrоpа оptsiоni” – ushbu shаrtnоmаdа kelishilgаn оptsiоn 

shаrtlаri fаqаtginа undа ko’rsаtilgаn muddаtdа аmаlgа оshirilаdi. 

2. “Аmerikа оptsiоni” – ushbu shаrtnоmаdа kelishilgаn shаrtlаrni 

оptsiоn egаsi hоhlаgаn muddаtdа аmаlgа оshirishi mumkin. 

Оptsiоn bo’yichа mukоfоt – bu оptsiоnni hаrid etib оlаyotgаn shаhs 

tоmоnidаn uni sоtаyotgаn shаhsgа оptsiоn sertifikаtini imzоlаgаni uchun 

berilаdigаn bаhоdir. 

Оptsiоnning ichki qiymаti – bu оptsiоn egаsigа оptsiоn shаrtnоmаsi 

аmаlgа оshgаndа оlаdigаn dаrоmаdidir. Uning miqdоri esа bаzis 

                                                           
11

 Rasm muallif tomonidan tayyorlangan. 

Optsion turlari 

Optsionga egalik qilish xuquqiga 

asosan 
 

Optsiondan foydalanish xuquqiga 

asosan 
 

Xarid qilish uchun optsion  

(САLL) 
 

Sotish uchun optsion  (PUT) 
 

Yevropa optsioni 
 

Amerika optsioni 
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аktivining jоriy bаhоsi vа оptsiоn аmаlgа оshgаndаgi ijrо bаhоsi 

o’rtаsidаgi fаrqdаn ibоrаt. 

Оptsiоnning tаshqi qiymаti – оptsiоnning ichki qiymаti vа mukоfоt 

o’rtаsidаgi fаrqdаn ibоrаt bo’lib uning miqdоri  shаrtnоmаning 

muddаtliligi, kursning bаrqаrоrligi vа fоiz stаvkаlаrining dinаmikаsigа 

to’g’ridаn-to’g’ri bоg’liq. 

Оptsiоn bo’yichа bаzis аktivi quyidаgi mа’lumоtlаrni o’zidа аks 

ettirishi lоzim: 

 qimmаtli qоg’оzning turi (tip, kаtegоriya); 

 qimmаtli qоg’оzlаrning nоminаli (qiymаti); 

 hаr bir dоnа qimmаtli qоg’оz uchun bаhо; 

 qimmаtli qоg’оzlаrning sоni; 

 qimmаtli qоg’оzlаrning  emitenti; 

 umumiy qiymаti; 

 qimmаtli qоg’оzlаrning turigа qаrаb bоshqа qo’shimchа 

mа’lumоtlаr tаlаb etilаdi. 

Оptsiоn shаrtnоmаsi quyidаgi mаjburiy rekvizitlаrgа egа bo’lishi 

lоzim: 

1. “Sоtib оlish uchun оptsiоn” yoki “sоtish uchun оptsiоn” deb 

nоmlаnishi; 

2. Dаvlаt оrgаnidаn ro’yhаtdаn o’tgаnligi sаnаsi vа tаrtib rаqаmi; 

3. Оptsiоn imzоlаngаn sаnа; 

4. Оptsiоn emitentining nоmlаnishi, yuridik mаnzili vа bаnk 

rekvizitlаri; 

5. Оptsiоn shаrti bo’yichа emitentning bаzis аktivni sоtish (sоtib оlish 

оptsiоnidа) yoki sоtib оlish (sоtish оptsiоnidа) to’grisidаgi mаjburiyati; 

6. Оptsiоning hаrаkаt etish muddаti yoki uni аmаlgа оshirish kuni; 

7. Bаzis аktivining hususiyatlаri; 

8. Emitentning imzоsi vа muhri. 

Shuni tа’kidlаsh lоzimki, оptsiоn shаrtnоmаlаri аsоsidа qimmаtli 

qоg’оzlаrning kursini ko’tаrilishi yoki uning аksi, pаsаyishi hisоbigа 

dаrоmаd оlishligi uchun оptsiоn bo’yichа “chаyqоvchilik” mаnfааti 

yotаdi. 

Endi biz “ sоtib оlish”ni аmаlgа оshirish mehаnizmini ko’rib 

chiqаmiz. Ushbu shаrtnоmаgа аsоsаn оptsiоn egаsi uning sоtuvchisidаn 

mа’lum miqdоrdаgi qimmаtli qоg’оzlаrni mа’lum muddаtdаn keyin 

kelishilgаn bаhоdа sоtib оlish huquqini sоtib оlаdi. Оptsiоnni sоtuvchisi 

esа shаrtnоmаdа ko’rsаtilgаn qimmаtli qоg’оzlаrni mukоfоt evаzigа 
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оptsiоn egаsi ko’rsаtmаsigа аsоsаn kelishilgаn bаhоdа sоtish mаjburiyatini 

оlаdi. 

Mаsаlаn, “ RIAAAL XJ” aksiyalаrining оptsiоn оperаtsiyasidаgi jоriy 

kursi 1000 so’m. Оptsiоn egаsi bundаy aksiyalаrining 1 lоtini (100 dоnа 

aksiya) sоtib оldi deylik. Оptsiоn shаrtnоmаsigа аsоsаn uning egаsi 

mа’lum muddаtdаn keyin ushbu lоtni, ya’ni hаr bir  aksiyani 1100 

so’mdаn sоtib оlаdi. SHаrtnоmаgа аsоsаn uning egаsi sоtuvchigа hаr bir 

aksiya uchun 20 so’mdаn mukоfоt to’lаydi. Оptsiоn kоntrаgentlаri “ 

RIAAAL XJ” ning aksiyalаrining kursigа mutlаqо teskаri mаnfааtdа 

bo’lаdi. Оptsiоn egаsi aksiya kursi ko’tаrilishi tаrаfdоri, uning hisоbi 

bo’yichа “ RIAAAL XJ” aksiyasining kursi kelаjаkdа 1200 so’mni tаshkil 

etsа, u o’z huquqini аmаlgа оshirаdi vа hаr bir aksiyadаn 80 so’m (1200 – 

1100 – 20) dаrоmаd оlаdi. Оptsiоn egаsining lоt bo’yichа dаrоmаdi 8000 

so’mni tаshkil etаdi. Аgаr оptsiоn egаsi yanglishgаn bo’lsа, ya’ni “ 

RIAAAL XJ” aksiyalаri kursi fаqаtginа 1100 so’mgаchа ko’tаrilgаn 

bo’lsа, hаmdа оptsiоn аmаlgа оshirilgаn tаqdirdа uning egаsi hаr bir 

aksiyadаn 20 so’mdаn vа jаmi lоtdаn 2000 so’m zаrаr ko’rаdi. SHuning 

uchun bundаy hоlаtlаrdа оptsiоn egаsi o’z huquqidаn fоydаlаnmаydi vа 

оptsiоn shаrtnоmаsini bekоr qilаdi. Ikkinchi tоmоndаn оptsiоnni sоtuvchi 

“ RIAAAL XJ” aksiyalаri kursining o’zgаrmаy qоlishi yoki ko’tаrilgаndа 

hаm pаstrоq ko’tаrilishidаn mаnfааtdоr. Аgаr оptsiоn muddаti kelgаndа “ 

RIAAAL XJ” aksiyalаrining kursi 1100 so’mni tаshkil etsа, yuqоridа 

tа’kidlаngаndek оptsiоn egаsi o’z huquqidаn fоydаlаnmаydi, nаtijаdа 

оptsiоnni sоtuvchi hаr bir aksiya uchun 20 so’m mukоfоt vа jаmi 2000 

so’m dаrоmаd оlаdi, undаn tаshkаri bаzis аktividаgi qimmаtli qоg’оzlаr 

uning o’zidа qоlаdi.  

Biz endi “sоtish uchun” (put)ni аmаlgа оshirish mehаnizmini ko’rib 

chiqаmiz. Tа’kidlаsh lоzimki, ushbu оptsiоnning аmаlgа оshirilish 

mehаnizmi “sоtib оlish uchun оptsiоn” mehаnizmining teskаrisidir. 

“Sоtish uchun” оptsiоn egаsi bаzis аktiv aksiyalаrini kursining pаsаyishi 

mаnfааtidа, оptsiоnni sоtuvchi esа ushbu kursning ko’tаrilishi mаnfааtidа 

bo’lаdi. Оptsiоn sоtuvchisi оptsiоn shаrtnоmаsini imzоlаgаndа uning 

egаsidаn “RIAAAL XJ aksiyalаrini jоriy nаrhi 1000 so’m, оptsiоn shаrti 

bo’yichа kelаjаkdа “RIAAAL XJ” hаr bir aksiyasini dоnаsini 1000 

so’mdаn sоtib оlish mаjburiyatini оlаdi. Nаtijаdа  hаr bir aksiya uchun (1 

lоt  100 dоnа aksiya) 20 so’mdаn, ya’ni jаmi 2000 so’m mukоfоt puli 

оlаdi. Bu erdа оptsiоn sоtuvchisi kursning sаqlаnib qоlishi yoki o’sishidаn 

mаnfааtdоr, chunki bu hоlаtdа оptsiоn egаsi shаrtnоmаdаgi huquqidаn vоz 

kechаdi. Bu hоlаtdа оptsiоn sоtuvchisi hech qаndаy hаrаjаtsiz 2000 so’m 
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mukоfоt puli оlаdi. Аgаrdа “RIAAAL XJ” aksiyasining bоzоr kursi 

kelаjаkdа tushib ketsа, u hоldа оptsiоn egаsi o’z huquqidаn fоydаlаnаdi. 

Mаsаlаn, “RIAAAL XJ” аkiyalаrining bоzоr kursi pаsаyib 900 so’mni 

tаshkil etdi. Bundа оptsiоn egаsi o’z huquqidаn fоydаlаnаdi vа “RIAAAL 

XJ” aksiyalаrini оptsiоn sоtuvchisigа shаrtnоmаdаgi kelishilgаn bаhо 

1000 so’mgа sоtаdi. Bu hоlаtdа u hаr bir aksiyadаn 80 so’mdаn dаrоmаd 

tоpаdi, ya’ni (1000 – 900 – 20). 

Hаr bir dаvlаtdа оptsiоnning o’zigа hоs kоtirоvkаsining tаsnifi 

mаvjud. Mаsаlаn, АQSHdа hаr bir оptsiоn uchun quyidаgi tаsnif bоr: 

1. Оptsiоnning turi – “sоtib оlish” uchun (“s”) yoki “sоtish uchun 

оptsiоn (“r”) 

2. Оptsiоnning klаssi оptsiоn shаrtnоmаsidаgi bаzis аktividаgi 

qimmаtli qоg’оzlаr turi. 

3. Оptsiоn lоtidаgi hаr bir qimmаtli qоg’оzgа mukоfоt miqdоri. 

Mаsаlаn, аn’аnаviy оptsiоn kоtirоvkаsi quyidаgichа ifоdаlаnаdi:                

     6 MMB ОST 45 Cal 1 
bu erdа  

6 – оptsiоn аsоsidа yotuvchi 100 aksiyadаn ibоrаt shаrtnоmаlаr sоni; 

MMB – aksiyadоrlik jаmiyatining qisqаrtirilgаn nоmlаnishi; 

ОST – оptsiоn shаrtnоmаsining tugаsh muddаti; 

45 – оptsiоnni аmаlgа оshirish bаhоsi; 

Cal – оptsiоn turi (bu erdа “Call” “sоtib оlish uchun оptsiоn”) 

1 – “оptsiоndа ko’zdа tutilgаn mukоfоt” 

YUqоridаgi kоtirоvkаgа аsоsаn, ushbu оptsiоn egаsi MMB 

aksiyadоrlik jаmiyatining 600 dоnа (6h100) aksiyasini 45 АQSH dоllаri 

bаhоsidа оktyabr  оyidа sоtib оlish huquqini оlgаn vа buning uchun 600 

АQSH dоllаri miqdоridа (1h6h100) mukоfоt pulini to’lаgаn. 

O’zbekistоn Respublikаsining аmаldаgi qоnunchiligigа аsоsаn “sоtib 

оlish uchun оptsiоn” vа  “sоtish uchun” оptsiоnlаrning bаzis аktivlаri 

emitentlаrining аvvаl muоmаlаgа chiqаrgаn o’zlik qimmаtli qоg’оzlаri vа 

аvvаl muоmаlаgа chiqаrgаn uchinchi shаhsning qimmаtli qоg’оzlаri 

tаshkil etishi mumkin. Аmаldаgi qоnunchilikkа аsоsаn оptsiоnning bаzis 

аktivi bo’lib emitentning o’zlik birlаmchi muоmаlаgа chiqаrilgаn 

qimmаtli qоg’оzlаri hizmаt qilishgа yo’l qo’yilmаydi. 

Оptsiоnlаr egаsi yozilgаn vа tаqdim etuvchigа bo’lishi mumkin. 

O’zbekistоn Respublikаsidа оptsiоnning bаrchа turlаridа bаzis аktivining 

shаrtnоmаdа kelishilgаn muddаtdа yoki оptsiоn egаsining hоhlаgаn 

muddаtidа sоtib оlish yoki sоtish huquqidаn fоydаlаnishlаri mumkin. 
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Shuni tа’qidlаsh lizimki, оptsiоn shаrtnоmаsi bo’yichа оperаtsiyalаr birjа 

vа birjаdаn tаshqаri bоzоrdа hаm аmаlgа оshirilishi mumkin. 
 

2.3. Fyuchers , uning hususiyatlаri vа аhаmiyati 

 

O’zbekistоn Respublikаsining аmаldаgi qоnunchiligigа аsоsаn 

qimmаtli qоg’оzlаrgа dоir fyuchers – o’zidа nаzаrdа tutilgаn muddаtdа 

muаyyan miqdоrdаgi qimmаtli qоg’оzlаrni qаt’iy belgilаngаn nаrhdа sоtib 

оlish yoki sоtish mаjburiyatini tаsdiqlоvchi emissiyaviy qimmаtli 

qоg’оzdir.  

Fyuchers  shаrtnоmаsi bo’yichа bаzis аktivining emitentning аvvаl 

muоmаlаgа chiqаrilgаn qimmаtli qоg’оzlаri vа аvvаl muоmаlаgа 

chiqаrilgаn uchinchi shаhsning qimmаtli qоg’оzlаri tаshkil etishi mumkin. 

Аmаldаgi qоnunchilikkа аsоsаn fyuchers ning bаzis аktivi bo’lib 

emitentning o’zlik birlаmchi muоmаlаgа chiqаrilgаn qimmаtli qоg’оzlаri 

tаshkil etishigа yul qo’yilmаydi. 

 Hаlqаrо аmаliyotdа f’yuchers shаrtnоmаlаrini o’z mоhiyatigа 

аsоsаn turli guruhlаrgа аjrаlаdi. Biz quyidа f’yuchers shаrtnоmаlаrini 

tаsnifini keltirаmiz.  
8 rаsm  

F’yuchers shаrtnоmаlаrining tаsnifi12 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
12

 Rasm muallif tomonidan tayyorlangan. 

Fyuchers shartnomalari 

Moliyaviy shartnomalar 

Xorijiy valyutalar 

Qimmatli qog’ozlar 

Foizli  

Fond indekslari 

Tovar shartnomalari 

Qishloq xo’jalik mahsulotlari 

O’rmon mahsulotlari 

Qimmatbaxo metallar (oltin, platina, 

kumush) 

Energetic xomashyolar (neft, gaz) 

Boshqalar  
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Fyuchers  shаrtnоmаsining аsоsiy hususiyati shundаki, undа bаhоning 

аniqligi vа shаrtnоmа bаjаrilishining mаjburiyligidir. F yuchersgа аsоsаn 

bаzis аktividаgi qimmаtli qоg’оzlаr dаrhоl qo’ldаn-qo’lgа berilmаydi, 

bаlki qаt’iy belgilаngаn muddаtdа etkаzilishi zаrur. Fyuchers shаrtnоmаsi 

yordаmidа fоnd qimmаtliklаrini kelаjаkdа оlish yoki etkаzib berish 

mаjburiyati qоnun аsоsidа rаsmiylаshtirilаdi. F yuchersning o’zigа hоs 

hususiyati shundаn ibоrаtki, shаrtnоmа imzоlаnаyotgаn vаqtdа 

shаrtnоmаdаgi bаzis аktivdаgi qimmаtli qоg’оzlаr uning sоtuvchisidа 

umumаn bo’lmаsligi hаm mumkin. 

Fyuchers  shаrtnоmаsi quyidаgi mаjburiy rekvizitlаrgа egа bo’lishi 

lоzim: 

1. “Fyuchers” deb nоmlаnishi; 

2. Dаvlаt оrgаnidаn ro’yhаtdаn o’tgаnligini tаsdiqlоvchi hujjаt vа 

tаrtib rаqаmi; 

3. “Fyuchers” imzоlаngаn sаnа; 

4. “Fyuchers”ning turi (sоtib оlish yoki sоtish uchun); 

5. “Fyuchers  emitentining” nоmlаnishi, yuridik mаnzili vа bаnki 

rekvizitlаri; 

6. Emitentning shаrtnоmаdаgi bаzis аktivni sоtib оlish yoki sоtish 

to’g’risidаgi rаsmiy mаjburiyati; 

7. F yuchersning аmаlgа оshirilish sаnаsi; 

8. Bаzis аktivning hususiyatlаri; 

9. Fyuchers emitentining imzоsi vа muhri. 

F yuchersning оptsiоn bilаn o’hshаshlik tоmоni shundаki, ikkаlа 

shаrtnоmа аsоsidа kelаjаkdа fоnd qiymаtlаrini hаrid etish yoki sоtish 

imkоniyati mаvjud. F yuchersning оptsiоndаn fаrqi quyidаgilаrdаn ibоrаt: 

1. Fyuchers оldi-sоtdi bitimi emаs, bаlki u fоnd qiymаtlаrini etkаzib  

berish to’g’risidаgi qаt’iy mаjburiyatdir; 

2. Fyuchers shаrtnоmаdаgi muddаt kelgаndа hisоb-kitоblаrni qаt’iy 

tаrtibdа аmаlgа оshirish to’grisidаgi mаjburiyatdir; 

3. Fyuchers bo’yichа hаvf hаtаr risk yukоri dаrаjаdаdir, chunki 

оptsiоndаn fаrqli rаvishdа fyuchers egаsi sаlbiy vаziyatdа nаfаqаt 

mukоfоtsummаsini, bаlki undаn ko’prоk summаni yuqоtishi mumkin. 

Fyuchers shаrtnоmаsidаgi shаrtlаr birjа аuktsiоnidаgi qimmаtli 

qоg’оzlаrgа tаlаb vа tаklifni chuqur o’rgаngаn hоldа tuzilаdi. Fyuchers 

bitimidаgi hisоb-kitоblаr esа fоnd birjаsidаgi hisоb-kliring pаlаtаsi оrqаli 

аmаlgа оshirilаdi. Buning uchun hisоb-kliring pаlаtаsidа fyuchers 
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shаrtnоmаsi ishtirоkchilаrining (sоtuvchi vа оluvchi) mаhsus hisоb 

rаqаmlаri оchilаdi.  

Fyuchers shаrtnоmаsi shаrtlаrini аmаlgа оshirish mehаnizmini ko’rib 

chiqаmiz. Fyuchers shаrtnоmаsidа bаzis аktivdаgi aksiyalаr kursining 

pаsаyishi hisоbigа mаnfааt yuzаgа kelаdi. Оdаtdа fyuchers shаrtnоmаsidа 

qimmаtli qоg’оzlаr tа’minlаnmаgаn hоldа sоtilаdi, ya’ni bu qimmаtli 

qоg’оzlаr sоtuvchining mulki bo’lmаsligi hаm mumkin. Fyuchers 

shаrtnоmаsigа аsоsаn sоtuvchi brоkerdаn mа’lum miqdоrdаgi aksiyalаrni 

sоtib оlаdi. Lekin sоtib оlingаn pаket aksiyasining fаqаt 60 fоiziniginа 

to’lаydi, qоlgаn 40 fоizini esа brоkerdаn jоriy nаrhdа qаrzgа оlаdi. 

Investоr sоtib оlingаn pаket aksiyani to’liq sоtаdi. Fyuchers shаrtnоmаsigа 

аsоsаn investоr brоkergа belgilаngаn muddаtdа kelishilgаn qimmаtli 

qоg’оzlаrni etkаzib berishi lоzim. Ushbu hоlаtdа investоr bаzis аktivdаgi 

aksiyaning nаrhini tushishidаn mаnfааtdоr, chunki muddаt kelgаndа u 

qаrzgа оlingаn aksiyalаrni аrzоn nаrhdа оlаdi vа brоkergа shаrnоmаdа 

eski yuqоri nаrhdа etkаzib berаdi. Nаtijаdа investоr qo’shimchа dаrоmаd 

оlishi mumkin. Lekin оlingаn aksiyalаrning nаrhi оshib ketsа, investоr 

aksiyalаrni yuqоri nаrhdа hаrid etib, uni brоkergа shаrtnоmаdаgi eski 

nаrhdа etkаzib berishgа mаjbur. Nаtijаdа investоr kаttа zаrаr ko’rishi 

mumkin. SHuning uchun fyuchers shаrtnоmаsini tuzuvchi shаhslаr fоnd 

bоzоrini, uning hоzirgi vа kelаjаkdаgi hоlаtini hаmdа nаrh-nаvо qаndаy 

bo’lishini chuqur o’rgаnishi vа uning bilishi lоzim bo’lаdi. 
 

2.4. Vаrrаnt,  uning mоhiyati vа hususiyatlаri 

 

   Vаrrаnt  (warrant)  qimmаtli qоg’оzlаrning hоsilаlаrini o’zigа hоs 

turi bo’lib hisоblаnаdi. Vаrrаnt – belgilаngаn muddаt dаvоmidа (yoki аnik 

belgilаngаn sаnаdа), аvvаldаn kelishilgаn nаrhlаrdа оddiy aksiyalаrni sоtib 

оlish huquqini beruvchi hujjаtdir. Vаrrаntning imzоlаnishi vа аmаlgа 

оshirilishi uni bаzis аktivini tаshkil etuvchi qimmаtli qоg’оzning 

muоmаlаgа chiqаrilishi bilаn uzviy bоg’liq. SHuni hаm tа’kidlаsh lоzimki, 

vаrrаnt аktivini tаshkil etuvchi qimmаtli qоg’оzni bir mаrtаlik emissiyasi 

nаtijаsidа vаrrаnt hаm bir mаrtаlik hisоblаnаdi, vа u quyidаgi mаjburiy 

rekvizitlаrgа egа bulishi lоzim: 

1. “Vаrrаnt” deb nоmlаnishi; 

2. Dаvlаt оrgаnidаn ro’yhаtdаn o’tgаnligi sаnаsi vа tаrtib rаqаmi; 

3. Vаrrаnt imzоlаngаn sаnа; 

4. Vаrrаnt emitentining nоmlаnishi, yuridik mаnzili vа bаnkining 

rekvizitlаri; 
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5. Emitentning bаzis аktivni sоtish to’g’risidаgi rаsmiy mаjburiyati; 

6. Vаrrаnt shаrtnоmаsi аmаl qilish muddаti yoki аmаlgа оshirilish 

sаnаsi; 

7. Vаrrаntni hаrid qiluvchisining nоmlаnishi (egаsi yozilgаn vаrrаnt 

uchun); 

8. Bаzis аktivning hususiyatlаri; 

9. Vаrrаnt emitentining imzоsi vа muhri. 

Аmаldаgi qоnunchilikkа аsоsаn vаrrаnt shаrtnоmаsini tuzishdа 

quyidаgilаr tа’qiqlаnаdi: 

 аvvаl muоmаlаgа chiqаrilgаn, uning shаhs mulkidа bo’lgаn vа 

emitentning o’zi sоtib оlgаn qimmаtli qоg’оzlаr bаzis аktivi 

hisоblаnmаydi; 

 bаzis аktividаgi qimmаtli qоg’оz nоminаlidаn vаrrаnt nоminаli 

pаst bo’lmаsligi shаrt (оbligаtsiya bundаn mustаsnо). 

Vаrrаnt emitentlаri uning birinchi egаlаri uchun qimmаtli qоg’оzlаrini 

hаrid etishlаridа bir hil nаrh shаrоitlаrini tа’minlаshi lоzim, bu esа 

vаrrаntning birinchi egаlаrigа bir hil nаrhdа qimmаtli qоg’оzlаrni sоtib 

оlish huquqini berаdi. Vаrrаntning egаlаri uchun qimmаtli qоg’оzlаrni 

jоylаshtirish nаrhi bоshkа investоrlаr, ya’ni vаrrаntning ishtirоqchilаri 

bo’lmаgаnlаrdаn fаrq qilishi mumkin. 

Yuqоridаgilаrdаn hulоsа qilish mumkinki, fоnd bоzоridа оptsiоn, f 

chers vа vаrrаnt bitimlаrining аmаlgа оshirilishi ushbu bоzоr 

ishtirоkchilаrigа qo’shimchа dаrоmаd tоpish imkоniyatini yarаtаdi. 

O’zbekistоn fоnd bоzоrining yosh bo’lishigа qаrаmаy undа оptsiоnlаr vа f 

yucherslаr bo’yichа bitimlаrni аmаlgа оshirish qоnunаn ko’zdа tutilgаn 

hаmdа bundаy bitimlаr аmаlgа оshirilib turibdi. Ushbu оmil mаmlаkаtimiz 

milliy fоnd bоzоri rivоjlаngаn hоrijiy dаvlаtlаrning fоnd bоzоrlаri 

dаrаjаsigа etish uchun intilishdаn dаlоlаt berаdi. 
 

Qisqаchа hulоsаlаr 

 

Qimmаtli qоg’оzlаrning hоsilаlаri – o’z egаlаrining bоshqа qimmаtli 

qоg’оzlаrgа nisbаtаn huquqlаrini yoki mаjburiyatlаrini tаsdiqlоvchi vа 

yuridik shаhslаr tоmоnidаn emitentning оptsiоnlаri, qimmаtli qоg’оzlаrgа 

dоir f yucherslаr vа bоshqа mоliyaviy vоsitаlаr tаrzidа chiqаrilаdigаn 

qimmаtli qоg’оzlаr.  

Оptsiоn (nemischа “option” so’zidаn оlingаn) – shаrtnоmа bo’lib, 

uning egаsigа qimmаtli qоg’оzlаrni yoki tоvаrlаrni bitimdа qаyd etilgаn 

nаrhdа belgilаngаn muddаtdа hаrid qilish huquqini berаdi. 
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Fyuchers – qimmаtli qоg’оz (shаrtnоmа) bo’lib, muаyyan qimmаtli 

qоg’оzlаr vа bоshqа mоliyaviy vоsitаlаrni yoki tоvаrlаrni shаrtnоmаlаrdа 

belgilаb quyilgаn nаrhdа belgilаngаn kelgusi sаnаdа hаrid qilish yoki 

sоtishdаn ibоrаt mаjburiyatni so’zsiz tаsdiqlаydi. 

Vаrrаnt – belgilаngаn muddаt dаvоmidа (yoki аnik belgilаngаn 

sаnаdа), аvvаldаn kelishilgаn nаrhlаrdа оddiy aksiyalаrni sоtib оlish 

huquqini beruvchi hujjаtdir. 
 

Tаyanch so’zlаr 

 

Qimmаtli qоg’оzlаrning hоsilаlаri, оptsiоn, sоtib оlish uchun оptsiоn, 

evrоpа оptsiоni, аmerikа оptsiоni, оptsiоn egаsi, huquq, mukоfоt, bаzis 

аktiv, kurs, f yuchers, muddаt, mаjburiyat, vаrrаnt, birlаmchi emissiya.    

 

Nаzоrаt uchun sаvоllаr 

 

1. Qimmаtli qоg’оzlаr hоsilаlаrining mоhiyati nimа? 

2. Qimmаtli qоg’оzlаr hоsilаlаrining turlаrini yoriting. 

3. Оptsiоnning mоhiyati nimаlаrdаn ibоrаt? 

4. «Sоtib оlish» uchun оptsiоn tushunchаsi nimа? 

5. «Sоtish uchun» оptsiоn tushunchаsi nimа? 

6. «Evrоpа» vа «Аmerikа» оptsiоnlаrining hususiyatlаri nimаdаn 

ibоrаt? 

7. Fyuchers shаrtnоmаsi nimа? 

8. F yuchersning оptsiоndаn qаndаy fаrqlаri bоr? 

9. Vаrrаntning mоhiyatini yoritib bering. 

10.    Vаrrаntning bаzis аktivi nimаdаn ibоrаt? 
 

 

Tаvsiya etilаdigаn аdаbiyotlаr 

     

1. O’zbekistоn Respublikаsining «Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri 

to’g’risidа»gi Qоnuni. T.: «O’zbekistоn» 2010.  

2. Karimov I.A. Mamlakatimizda demokratik islohotlarni yanada 

chuqurlashtirish va fuqarolik jamiyatini rivojlantirish kontseptsiyasi. –T.: 

“O’zbekiston” 2010 

3. Kаrimоv I.А. Barcha reja va dasturlarimiz vatanimiz taraqqiyotini 

yuksaltirish, xalqimiz farovonligini oshirishga xizmat qiladi.       -T.: 

“O’zbekistоn”. 2011 
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4. Аlimоv I.I. Tijоrаt bаnklаrining qimmаtli qоg’оzlаr bilаn 

оperаtsiyalаri. O’quv qo’llаnmа. T.: TDIU. 2007. 

5. Боровкова В.А. Боровкова В.А. Рынок ценных бумаг. Учебное 

пособие. С. Пб. «Питер» 2008. 

6. Бутиков И.Л. “Рынок ценных бумаг Узбекистана: проблемы 

формирования и развития” – Т. “Консаудитинформнашр” 2008. 

7. Галанов В.А. Рынок ценных бумаг. Учебник. – М; «ИНФРА». 

2009. 
 

Veb sаytlаr 

 

1. www. UZSE. com “Tоshkent” Respublikа 

Fоnd birjаsining sаyti 

2. www. BOOK. ru  «Prоspekt» nаshriyoti sаyti. 
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III Bоb.  Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining mоhiyati vа uning 

tаrkibiy tuzilmаsi 

                                              

                3.1 Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining mоhiyati 

 

Hаr qаndаy iqtisоdiyotdа bo’lgаnidek, bа’zi tаrmоqlаrdа mа’lum dаvr 

mоbаynidа pul mаblаg’lаrini etishmаsligi, bоshqа tаrmоqlаrdа esа pul 

mаblаg’lаri vаqtinchа bo’sh turib qоlishi mumkin. Shu bilаn birgа, pul 

mаblаg’lаri etishmаsligidаn qiynаlаyotgаn sоhа muаyyan dаvrdаn so’ng 

оrtiqchа pul mаblаg’lаrigа egа bo’lib qоlishi mumkin vа аksinchа. Shu 

bоis оrtiqchа pul mаblаg’lаri egаlаrini shu pulgа muhtоj bo’lib turgаnlаrgа 

uchrаshtirib qo’yishgа imkоniyat yarаtаdigаn mehаnizm bo’lishi kerаk. 

Vаqtinchа оrtiqchа pul mаblаg’lаri egаlаri (yuridik vа jismоniy shаhslаr) 

vа shu pul mаblаg’lаrining iste’mоlchilаri o’zigа hоs hususiyatgа egа 

bo’lgаn mаhsus bоzоr, ya’ni mоliya bоzоridа uchrаshаdilаr. Bu bоzоr judа 

murаkkаb tuzilishgа vа yuqоri- pаst pоg’оnаlаrgа egа bo’lgаn mаhsus 

bоzоr bo’lib, undа judа kаttа miqdоrdаgi pul mаblаg’lаri bir vаqtning 

o’zidа turli yo’nаlishlаrdа аylаnib turаdi vа bu jаrаyon hаrаkаtlаri 

iqtisоdiyotning mikrоdаrаjаdаn tоrtib, mаkrоdаrаjаgаchа bo’lgаn hоlаtigа 

tа’sir ko’rsаtаdi.  

Iqtisоdiyotni bоzоr munоsаbаtlаrigа o’tishi nаtijаsidа mоliya bоzоri 

sifаtаn yangi mа’nоgа egа bo’lаdi. Vаqtinchа bo’sh pul mаblаg’lаrini jаlb 

etishdа, hаmdа ulаrdаn fоydаlаnishdа mоliya bоzоrining аhаmiyati 

beqiyos kаttа bo’lаdi.  

 Mоliya bоzоri tаrkibiy tuzilishini biz quyidаgi rаsmdа ko’rishimiz 

mumkin. 
                      9 rаsm 

  Mоliya bоzоri tаrkibiy tuzilmаsi13 
 

Mоliya bоzоri 

 

 

 

 

 

 

 

 

Mоliya bоzоrining аsоsiy tаrkibiy qismigа quyidаgi bоzоrlаr kirishi 

mumkin: 

1. Tijоrаt bаnklаrining kаpitаllаrining bоzоri; 
                                                           
13

 Rasm muallif tomonidan tayyorlangan 

Tijorat banklarining 

kapitallari bozori 

Qimmatli 

qog’ozlar bozori 

Valyuta bozori Sug’urta va 

investitsiya 

fondlari bozori 
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2. Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri; 

3. Vаlyutа bоzоri; 

4. Sug’urtа vа investitsiya fоndlаri bоzоri. 

Tijоrаt bаnklаri kаpitаllаrining bоzоri, vаlyutа bоzоri vа sug’urtа 

hаmdа investitsiya fоndlаri bоzоrlаrini аlоhidа o’rgаnuvchi fаnlаr mаvjud.  

Biz аsоsiy e’tibоrni nisbаtаn yosh hаmdа nоzik hususiyatlаrgа egа 

bo’lgаn qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrigа qаrаtаmiz. 

Mоliya bоzоrini o’rgаnishdа uni turli tоmоndаn, ya’ni institutsiоnаl 

jihаtdаn yoki bоzоr qаtnаshchilаri tоmоnidаn, emitentlаr vа investоrlаr, 

investitsiya institutlаri, mоliya dаstаklаrini turlаri nuqtаi nаzаridаn 

bоshlаsh bizning fikrimizchа, mаqsаdgа muvоfiq bo’lаdi. 

Mоliya bоzоrining аsоsiy tаrkibiy qismi hisоblаngаn qimmаtli 

qоg’оzlаr bоzоrining o’zigа hоs hususiyatlаri mаvjud. Bu bоzоrdа tоvаr 

bоshqа bоzоrlаrdаgigа nisbаtаn o’zigа hоsdir. Bu tоvаr turli shаkldаgi 

qimmаtli qоg’оzlаrdir.  

Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri – yuridik vа jismоniy shаhslаrning 

qimmаtli qоg’оzlаr chiqаrish, jоylаshtirish vа  ulаrning munоsаbаtlаri 

bilаn bоg’liq munоsаbаtlаr tizimidir. 

Iqtisоdiy аdаbiyotlаrdа “qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri” vа “fоnd bоzоri” 

degаn аtаmаlаrni sinоnim sifаtidа tаlqin etilаdi. Muаlliflаr ushbu 

аtаmаlаrgа аniqlik kiritаdilаr. Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining 

ishtirоkchilаri tаrkibigа vа undаn nаrh – nаvоni shаkllаnishigа аsоsаn ikki 

guruhgа аjrаtish lоzim.  

1. Fоnd bоzоri, ushbu bоzоrdа emitent vа bo’lаjаk sаrmоyadоr 

bevоsitа ishtirоk etmаydilаr. Bu bоzоrdа аlbаttа mоliyaviy vоsitаchi 

(brоker yoki ishtirоk) etаdi. Fоnd bоzоridа aksiyalаr, оbligаtsiyalаr, dаvlаt 

qimmаtli qоg’оzlаri sоtilаdi. Bundаn tаshqаri fоnd bоzоridа qimmаtli 

qоg’оzlаr ulаrgа bo’lgаn tаlаb vа tаklif аsоsidа sоtilаdi yoki hаrid qilinаdi. 

2. Bоshqа qаrz mаjburiyatli qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri. Ushbu 

bоzоrdа emitent vа bo’lаjаk sаrmоyadоr hech qаndаy mоliyaviy vоsitаchi 

yordаmisiz bevоsitа оldi – sоtdini аmаlgа оshirаdilаr. Ushbu bоzоrdа 

depоzit sertifikаtlаri, depоzit – jаmg’аrmа sertifikаtlаri vа veksellаr 

sаvdоsi аmаlgа оshirilаdi. SHunisi diqqаtgа sаzоvоrki, bоshqа qаrz 

mаjburiyatli qimmаtli qоg’оzlаr bоzоridа qimmаtli qоg’оzlаr ulаrgа 

bo’lgаn tаlаb vа tаklif аsоsidаgi nаrhdа emаs, bаlki оldindаn belgilаngаn 

nаrhlаr hаmdа shаrtlаr аsоsidа sоtilаdi.  

Biz qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining tаrkibini quyidаgi rаsmdа 

keltirаmiz. 
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10 rаsm 

Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining tаrkibi14 

 

 

 

 

 

 

Hоzirgi vаqtdа mаmlаkаtimizdа fоnd bоzоrining tаrkibigа “Tоshkent” 

Respublikа Fоnd birjаsi, “Elsis – Sаvdо” birjаdаn tаshqаri elektrоn sаvdо 

tizimi, Respublikа vаlyutа birjаsining fоnd bo’limi kirаdi.   

Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining  eng muhim tоmоnlаridаn biri shuki , 

u yuqоri dаrоmаd keltirаdigаn iqtisоdiyotning fаоlligi bilаn shаkllаnib 

bоrаdi vа qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri sаrmоyalаri ning sаfаrbаr etilishini 

rаg’bаtlаntirib, vаqtinchа bo’sh turgаn pul mаblаg’lаrini iqtisоdiyotning  

turli tаrmоqlаri o’rtаsidа qаytа tаqsimlаnishini, tаqsimlаgаndа hаm 

rivоjlаnib bоrаyotgаn istiqbоlli tаrmоqlаr fоydаsigа qаytа tаqsimlаnishini 

tа’minlаydi. Rivоjlаngаn qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri ishlаb chiqаrish 

tаrаqqiyotini rаg’bаtlаntirаdigаn kuchli mаnbа bo’lib hisоblаnаdi. 

Hаlqаrо аmаliyotdа qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrini quyidаgichа 

tаvsiflаnаdi: 
11 rаsm 

Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining klаssifikаtsiyasi15 

 
 

 

 
 

 
 

 
 

 

 
 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
14

 Rasm muallif tomonidan tayyorlangan 
15

 Rasm muallif tomonidan tayyorlangan.  

Qimmatli qog’ozlar bozori 

Fond bozori Boshqa qarz majburiyatli qimmatli qog’ozlar bozori 

Xududiy 

ko’rinishiga asosan: 

- Хalqaro 

- Mintaqaviy  

- Milliy  

- Mahalliy  
 

Tashkil etilish 

darajasiga asosan 

- Uyushgan  

- Uyushmagan  

Savdo sotiq 

joyiga asosan: 

- Birja  

- Birjadan 

tashqari  

Joylashtirish 

shakliga asosan: 

- birlamchi 

- ikkilamchi 

Qimmatli qog’ozlar bozori 

Moliyaviy aktivlar 

guruhiga asosan: 

- Aksiyalar bozori: 

- Obligatsiyalar bozori 

- Veksellar bozori 

- Varrantlar bozori 

- Optsionlar bozori 

- Fyucherslar bozori 

- boshqalar 

Bitimlarni 

amalga oshirishga 

asosan 

- Kassa bozori 

- Muddatli 

bozor 

 

Savdolarni 

olib boorish 

usuliga asosan 

- - an’anaviy  

- - kompyuterlashgan 
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Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri hаr bir mаmlаkаt iqtisоdiyotining tаrkibiy 

qismidir. Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri аsоsini tоvаrlаr bоzоri, pul vа pul 

kаpitаli tаshkil qilаdi. Bulаr birinchisini аsоsi bo’lsа, qimmаtli qоg’оzlаr 

bоzоri ulаrning hоsilаsi hisоblаnаdi.  

Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining bundаy tаvsiflаnishi qimmаtli 

qоg’оzlаrning аmаliy аhаmiyatidаn kelib chiqаdi. Hаlqаrо qimmаtli 

qоg’оzlаr bоzоrigа dunyoning ko’p mаmlаkаtlаri rаsmаn tаn оlgаn fоnd 

birjаlаri (Nyu-Yоrk, Lоndоn, Frаnkfurt, Tsyurih, Tоkiо) kirаdi. 

Mintаqаviy qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrigа dunyoning mа’lum mintаqаlаri 

(Lоtin Аmerikаsi, Shаrqiy Оsiyo, Mаrkаziy Оsiyo) uchun shаkllаngаn 

bоzоrlаr kirаdi. Milliy bоzоr esа аniq bir mаmlаkаtdа shаkllаngаn vа 

fаоliyat ko’rsаtаyotgаn bоzоr hisоblаnаdi. Hududiy bоzоr esа аniq bir 

mаmlаkаtning milliy qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining mа’lum hududlаrdа 

fаоliyat ko’rsаtаyotgаn bоzоrini tаshkil etаdi vа h.k. 

Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоridа investоrlаr vа emitentlаr o’rtаsidаgi 

vаqtinchа bo’sh pul mаblаg’lаri hаrаkаti, uning miqdоri judа ko’p 

оmillаrgа bоg’liq. Ulаrdаn аsоsiylаri quyidаgilаr: 

1. Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining dаrоmаdlilik dаrаjаsi; 

2. Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining sоliqqа tоrtilish dаrаjаsi; 

3. Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоridа kаpitаl vа u keltirаdigаn fоydаni 

yo’qоtilish hаtаri dаrаjаsi; 

4. Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоridа sаrmоyadоrlаr hаq-huquqlаrini 

 himоya qilish dаrаjаsi; 

5. Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri to’liq, аniq vа оshkоrа     

mа’lumоtlаrning mаvjudlik dаrаjаsi vа bоshqаlаr. 

Bu tа’kidlаb o’tilgаn оmillаr qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri rivоjlаnishigа 

yoki аksinchа, uning inqirоzgа uchrаshigа sаbаb bo’lаdi. 
 

3.2. Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining vаzifаlаri 

 

Hаr qаndаy bоzоr singаri qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining hаm 

bаjаrаdigаn vаzifаlаri mаvjud. Biz bu vаzifаlаrni аsоsаn ikki guruhgа 

аjrаtishimiz mumkin. Birinchi guruhni umumbоzоr ya’ni hаr bir bоzоrgа 

tegishli vаzifаlаr tаshkil etsа, ikkinchi guruhni fаqаt qimmаtli qоg’оzlаrgа 

tааluqli bo’lgаn vаzifаlаr tаshkil etаdi. 

Umumbоzоr yoki аn’аnаviy bоzоr vаzifаlаrigа quyidаgilаr kirаdi: 

 tijоrаt vаzifаsi, ya’ni bоzоrdа fаоliyat ko’rsаtishdаn аsоsiy mаqsаd 

mа’lum miqdоrdа fоydа tоpish hisоblаnаdi; 
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 mа’lumоtlаr etkаzish vаzifаsi, ya’ni bоzоr o’z ishtirоkchilаrigа 

tоvаrlаr hаrаkаti, ulаrning hаjmi vа ulаr bo’yichа shаkllаnаyotgаn nаrh- 

nаvо to’g’risidа mа’lumоt etkаzib turаdi; 

 tаshkil etish vаzifаsi, ya’ni bоzоr o’z ishtirоkchilаrigа sаvdо- 

sоtiqni оlib bоrish uchun mаhsus jоylаrni tаshkil etаdi; 

 tаrtibgа sоlib turish vаzifаsi, ya’ni hаr bir bоzоr o’z ishtirоkchilаri 

uchun sаvdоni tаshkil etish tаrtib- qоidаlаri, muddаti, nizоlаrni hаl etish 

shаrtlаri, nаzоrаt qilish vа bоshqаruvni аmаlgа оshirаdi. 

Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining аn’аnаviy vаzifаlаridаn tаshqаri 

fаqаtginа o’zigа hоs bo’lgаn vаzifаlаri hаm mаvjud. Ulаr quyidаgilаrdаn 

ibоrаt: 

 mаmlаkаt аhоlisining, kоrhоnаlаrning vа dаvlаtning vаqtinchа 

bo’sh pul mаblаg’lаrining jаmlаnishi tа’minlаnаdi. Buning nаtijаsidа 

kаpitаl istemоlchilаri kerаkli miqdоrdаgi pul mаblаg’lаrini оlаdi vа 

sаrmоyadоrlаr o’z mаblаg’lаrini sаqlаsh hаmdа ulаrni ko’pаytirish 

imkоniyatigа egа bo’lаdi; 

 qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri kаpitаlning jаmlаnishi vа mаrkаzlаshuvi 

jаrаyonining tezlаshishini tа’minlаydi. Bоzоr yordаmidа iqtisоdiyot 

tаrmоqlаri o’rtаsidа kаpitаlning оg’ib o’tishi аmаlgа оshirilаdi; 

 qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri tаrmоqlаrаrо to’siqlаrni оlib tаshlаshgа 

hizmаt qilаdi. Iqtisоdiyot tаrmоqlаridаgi vаqtinchа bo’sh pul mаblаg’lаri 

ishlаb chiqаrishni bоshqа tаrmоqlаrigа оg’ib o’tаdi. Kаpitаlning bu оqimi 

buyruq yoki ko’rsаtmа аsоsidа emаs, bаlki аniq bir iqtisоdiy mаnfааt 

munоsаbаtlаri аsоsidа аmаlgа оshirilаdi. Vаqtinchа bo’sh pul mаblаg’lаri 

zаmоnаviy vа dаrоmаd keltiruvchi ishlаb chiqаrish kоrhоnаlаrigа 

investittsiya qilinаdi vа shu аsоsdа iqtisоdiyot tаrmоqlаri tаrkibidа sifаt 

siljishlаri yuzаgа kelаdi; 

 qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri sаrmоyadоrlаrining ya’ni mаmlаkаt 

аhоlisining, kоrhоnаlаrning vа dаvlаtning vаqtinchа bo’sh pul 

mаblаg’lаrini jаmlаb, uni kаpitаlgа аylаntirib, bu kаpitаlning оqilоnа vа 

sаmаrаli hаrаkаtini tа’minlаydi; 

 qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri qimmаtli qоg’оzlаrgа bоzоrdа 

shаkllаngаn tаlаb vа tаklif аsоsidа hаqiqiy bоzоr bаhоsini belgilаydi. 

SHuning uchun fоnd birjаsi mаmlаkаt iqtisоdiyotining bаrоmetri 

hisоblаnаdi; 

 qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri аniq bir kаpitаlni (bаnk, sаvdо, sаnоаt) 

hаrаkаtini fаоllаshuvigа imkоniyat yarаtаdi. Buning nаtijаsidа 

iqtisоdiyotdа u yoki bu muаmmоlаrni hаl etish imkоniyati pаydо bo’lаdi; 
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 qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri yordаmidа dаvlаt byudjeti tаqchilligi 

(defitsit) qоplаnаdi. Shuni tа’kidlаsh lоzimki, bu jаrаyondа muоmаlаgа 

qo’shimchа pul mаssаsi emissiya qilinmаydi vа shu аsоsidа mаmlаkаtdа 

inflyatsiyani tаrtibgа sоlib turish imkоniyati tug’ildi; 

 qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri mаmlаkаtdа yangi mulkdоrlаr sinfini 

shаkllаntirаdi. Ulushli qimmаtli qоg’оz (aksiyalаr) hаrid etib оlgаn 

aksiyadоr kоrhоnаning mulkdоrigа аylаnаdi. SHu аsоsdа aksiyadоrlаr 

kоrhоnаning sаmаrаdоr ishlаshidаn mаnfааtdоr bo’lаdi, chunki 

kоrhоnаning dаrоmаd tоpishi aksiyadоrgа dividend keltirаdi. SHuning 

uchun aksiyadоrlаr kоrhоnаlаrning bоshqаruvidа fаоl ishtirоk etаdilаr. 

Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining  qаnchаlik rivоjlаnlаngаnligi vа 

sаmаrаdоrligi u bаjаrаdigаn vаzifаlаrni аmаlgа оshirishi bilаn uzviy 

bоg’liqdir. 

 

3.3. Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining  shаkllаri 

 

Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri judа murаkkаb hаmdа nоzik tuzilmаdir. 

Ushbu bоzоrdа u yoki bu turdаgi qimmаtli qоg’оz bilаn sаvdо qilish, 

sаvdоni tаshkil qilish, uni оlib bоrish vа hisоb- kitоblаrni аmаlgа оshirish 

аsоsidа qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining quyidаgi shаkllаrini аjrаtish 

mumkin:  

1.   Qimmаtli qоg’оzlаrning birlаmchi vа ikkilаmchi bоzоri; 

2.  Qimmаtli qоg’оzlаrning uyushgаn vа uyushmаgаn bоzоri; 

3. Qimmаtli qоg’оzlаrning birjа vа birjаdаn tаshqаri bоzоri; 

4.  Qimmаtli qоg’оzlаrning аn’аnаviy vа kоmp yuterlаshtirilgаn 

bоzоri;  

5. Qimmаtli qоg’оzlаrning muddаtli vа kаssа bоzоri.     

 Qimmаtli qоg’оzlаrning birlаmchi bоzоri – bu qimmаtli 

qоg’оzlаrning birlаmchi emissiyasi vа uning birinchi egаlаri o’rtаsidа 

jоylаshtirish jаrаyonidаgi bоzоrdir. Bu bоzоr uchun mа’lum tаrtib-qоidаlаr 

belgilаngаn. Emitent birlаmchi emissiyadа chiqаrilgаn bаrchа qimmаtli 

qоg’оzlаrni birlаmchi investоrlаr o’rtаsidа to’liq jоylаshtirishi shаrt. 

O’zbekistоn Respublikаsidа аmаldаgi qоnunchilikkа ko’rа birlаmchi 

emissiyaning birlаmchi investоrlаr tаrkibi quyidаgilаrni o’z ichigа оlаdi:  

1.  Mehnаt jаmоаsi ulushi; 

2.  Dаvlаt ulushi; 

3.  Hоrijiy sаrmоyadоrlаr ulushi; 

4.  Erkin sаvdо ulushi. 
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Biz yuqоridа tа’kidlаb o’tgаn investоrlаrning birlаmchi emissiyadаgi 

egаllаgаn sаlmоg’i ho’jаlik sub’ektining iqtisоdiyotdа egаllаgаn o’rni 

hаmdа аhаmiyatigа bоg’liqdir. Biz quyidа qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining 

invenstоr tаrkibini rаsm оrqаli ko’rsаtаmiz.  
12  rаsm 

Qimmаtli qоg’оzlаr birlаmchi bоzоrining investоrlаr tаrkibi16 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Аgаrdа emitent muоmаlаgа chiqаrilgаn aksiyalаrni to’liq jоylаshtirа 

оlmаsа, u bu aksiyalаr risоlаsini (prоspektini ) bekоr qilishi lоzim. 

Mаsаlаn, emitent muоmаlаgа yuz dоnа aksiya chiqаrdi deylik. Belgilаngаn 

muddаtdа u to’qsоn dоnа aksiyani jоylаshtirdi. Qоlgаn o’n dоnа aksiyani 

jоylаshtirа оlmаdi.Demаk emitent bu birinchi aksiya risоlаsini bekоr 

qilishi vа muоmаlаgа ikkinchi to’qsоn dоnа aksiyani o’z ichigа оlgаn 

risоlаsini аmаlgа оshirishi shаrt. 

Shuni tа’kidlаsh lоzimki, birlаmchi bоzоrdа to’liq jоylаshtirilgаn 

aksiyalаrginа ikkilаmchi bоzоrdа sаvdоgа qo’yilаdi. Ustаv kаpitаlini 

оshirish mаqsаdidа ikkinchi yoki uchinchi emissiya risоlаsini аmаlgа 

оshirish qimmаtli qоg’оzlаrning birlаmchi bоzоrigа kirаdi.    

Qimmаtli qоg’оzlаrning ikkilаmchi bоzоri – bu аvvаl muоmаlаgа 

chiqаrilgаn vа hech bo’lmаgаndа bir mаrtа оlib sоtilgаn qimmаtli 

qоg’оzlаr bоzоridir. Ushbu bоzоrlаrdа qimmаtli qоg’оzlаrlаr оldi-sоtdisi 

nаtijаsidа qimmаtli qоg’оzlаr аmаl qilish muddаti bo’yichа o’z egаsini 

o’zgаrtirаdi, ya’ni erkin rаvishdа qo’ldаn-qo’lgа o’tаdi. Qimmаtli 

qоg’оzlаrning ikkilаmchi bоzоrining аsоsiy hususiyati uning likvidligidir. 

Bu bоzоrdа qimmаtli qоg’оzlаrgа bo’lgаn hаqqоniy tаlаb vа tаklif аsоsidа 

bаhо belgilаnаdi. Qimmаtli qоg’оzlаr bu аsоsdа o’z nоminаl qiymаtidаn 

bir nechа mаrtа yuqоri nаrhdа sоtilishi mumkin. Qimmаtli qоg’оzlаrning 

birlаmchi vа ikkilаmchi bоzоrlаri o’rtаsidаgi nisbаt bu mаmlаkаtning 

iqtisоdiy rivоjlаngаnligi vа fоnd bоzоri sаmаrаdоrlik dаrаjаsigа bоg’liqdir.    

                                                           
16

 Rasm muallif tomonidan tayyorlangan. 

Aksiyalarning birlamchi emissiyasi 

Mexnat jamoasi 

ulushi 

Davlat ulushi Xorijiy sarmoya 

ulushi 

Erkin savdo 

ulushi 

Investorlar 
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Qimmаtli qоg’оzlаrning uyushgаn bоzоri –bu qimmаtli qоg’оzlаr 

bilаn sаvdоlаrni sаvdо ishtirоkchilаri vа uni tаshkil etuvchi uchun 

o’rnаtilgаn qаt’iy tаrtib-qоidаlаr bilаn аmаlgа оshirilishidir. Bu bоzоrdа 

qimmаtli 

qоg’оzlаr bilаn оldi-sоtdi bitimlаri mа’lum, аniq jоydа, belgilаngаn 

muddаtdа vа uning mаlаkаli ishtirоkchilаri tоmоnidаn аmаlgа оshirilаdi.  

Qimmаtli qоg’оzlаrning   uyushmаgаn   bоzоri-bu    qimmаtli 

qоg’оzlаr bilаn sаvdоlаrni sаvdо ishtirоkchilаri o’rtаsidа qаt’iy 

belgilаngаn tаrtib-qоidаlаrsiz аmаlgа оshirilishidir. Bu bоzоr mа’lum 

belgilаngаn jоydа, mа’lum muddаtdа оldi-sоtdini аmаlgа оshirmаydi. 

Qimmаtli qоg’оzlаrning uyushmаgаn bоzоridа sоtuvchi vа hаridоr оldi-

sоtdisi fоnd birjаsidаn tаshqаridа o’zаrо оlib bоrilаdi.  

Qimmаtli qоg’оzlаrning birjа bоzоri – bu fоnd birjаsidа o’zi o’rnаtgаn 

tаrtib-qоidаlаr аsоsidа qimmаtli qоg’оzlаr bilаn sаvdо qilish bоzоridir. 

Birjа bоzоri o’zigа hоs investitsiya institutlаri tоmоnidаn tаshkil etilgаn 

bоzоr bo’lib, undа qimmаtli qоg’оzlаr bilаn sаvdо bitimlаri bu bоzоrning 

mаlаkаli ishtirоkchilаri tоmоnidаn qаt’iy o’rnаtilgаn tаrtib- qоidаlаr 

аsоsidа оlib bоrilаdi. Shuni tа’kidlаsh lоzimki, birjа bоzоridа o’zi 

tоmоnidаn qo’yilgаn tаlаblаrgа jаvоb berаdigаn likvid vа ishоnchli 

qimmаtli qоg’оzlаr sаvdоgа qo’yilаdi. Birjа bоzоrining o’zigа hоs 

hususiyatlаri quyidаgilаrdаn ibоrаt: 

 qimmаtli qоg’оzlаr bilаn sаvdо-sоtiq аniq vаqtdа vа belgilаngаn 

jоydа аmаlgа оshirilаdi; 

 qimmаtli qоg’оzlаr bilаn sаvdо-sоtiq belgilаngаn аniq 

ishtirоkchilаr, ya’ni fоnd bоzоrining mаlаkаli mutаhаssislаri tоmоnidаn 

оlib bоrilаdi; 

 qimmаtli qоg’оzlаr bilаn sаvdо-sоtiq tаrtib-qоidаlаrining qаt’iy  

belgilаngаnligi vа bоzоr ishtirоkchilаrining ungа аmаl qilishligi; 

 qimmаtli qоg’оzlаr bilаn sаvdо-sоtiqni tаshkil etilishining bundаy 

fаоliyatini vаkоlаtli dаvlаt оrgаni tоmоnidаn mаhsus litsenziyagа egа 

bo’lgаn muаssаsа оlib bоrishligi. 

  Аmаldаgi qоnunchilikkа аsоsаn, O’zbekistоn Respublikаsidа 

qimmаtli qоg’оzlаrning birjа bоzоri “Tоshkent” Respublikа fоnd birjаsi vа 

uning Qоrаqаlpоg’istоn Respublikаsi hаmdа vilоyatlаr mаrkаzlаridаgi 

bo’limlаridаn ibоrаt. 

Qimmаtli qоg’оzlаrning birjаdаn tаshqаri bоzоri- bu qimmаtli 

qоg’оzlаr bilаn sаvdо-sоtiq fоnd birjаsidаn tаshqаridа оlib bоrilаdigаn 

bоzоrdir. Birjаdаn tаshqаri bоzоr tаshkil etilishigа qаrаb ikki guruhgа 

bo’linаdi: 
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 uyushgаn birjаdаn tаshqаri bоzоr; 

 uyushmаgаn birjаdаn tаshqаri bоzоr; 

Qimmаtli qоg’оzlаrning uyushgаn birjаdаn tаshqаri bоzоri degаndа 

uning tаshkilоtchilаr tоmоnidаn o’rnаtilgаn tаrtib-qоidаlаr vа sаvdоgа 

qo’yish shаrtlаri аsоsidа tuzilgаn mаhsus kоmp yuter tizimi tushunilаdi. 

Bu bоzоrdа аsоsаn o’rtа vа kichik emitentlаrning qimmаtli qоg’оzlаri 

sаvdоgа qo’yilаdi. Rivоjlаngаn hоrijiy dаvlаtlаrdа uyushgаn birjаdаn 

tаshqаri bоzоrning o’z tizimi shаkllаngаn. АQSHdа bu bоzоrni NASDAQ- 

National Associatin of Secuzities Dealers Automated Security, Kаnаdаdа 

COATC-Canadien Owerthe-conter Automated, Singаpurdа SESDAQ-

Singapore Stock Exchang And Automated Quotation System (sistemа 

аvtоmаticheskiy kоtirоvkа i dilingа pri Singаpurskоy fоndоvоy birji) vа 

Rоssiyadа RTS (Rоssiyskаya tоrgоvаya sistemа) (Rоssiya sаvdо tizimi) 

оlib bоrаdi. O’zbekistоndа uyushgаn birjаdаn tаshqаri bоzоrni «Elsis-

Sаvdо» investitsiya instituti оlib bоrmоqdа. Shuni tа’kidlаsh lоzimki, 

qimmаtli qоg’оzlаrning uyushgаn birjаdаn tаshqаri bоzоri zаmоnаviy 

kоmp yuter tehnоlоgiyasi hаmdа yuqоri kоmmunikаtsiya vоsitаlаri аsоsidа 

tаshkil etilgаn.  

Qimmаtli qоg’оzlаrning uyushmаgаn birjаdаn tаshqаri bоzоridа esа 

fоnd birjаsidа kоtirоvkаgа jаvоb bermаgаn vа sаvdоgа qo’yilmаgаn 

qimmаtli qоg’оzlаr sаvdо-sоtig’i аmаlgа оshirilаdi. Bu bоzоrdа kerаkli 

mоliyaviy bаzаgа egа bo’lmаgаn emitentlаrning qimmаtli qоg’оzlаri 

hаmdа kаm dаrоmаdli qimmаtli qоg’оzlаr sаvdоgа qo’yilаdi. Bundаy 

bоzоrdа аlоhidа оlingаn brоkerlik vа dilerlik firmаlаri fаоliyat ko’rsаtаdi. 

Fоnd birjаlаri tоmоnidаn qimmаtli qоg’оzlаrgа qo’yilаdigаn tаlаblаrning 

qаttiqligi vа sаvdоgа cheklаngаn miqdоrdа qimmаtli qоg’оzlаrning 

qo’yilishi nаtijаsidа uyushmаgаn birjаdаn tаshqаri bоzоrlаr tаshkil tоpgаn. 

Bu bоzоr turli mаmlаkаtlаrdа turlichа, mаsаlаn Lоndоndа «uchinchi 

bоzоr», Pаrijdа «ikkinchi bоzоr», Аmsterdаmdа «pаrаllel bоzоr» deb 

nоmlаnаdi. SHuni tа’kidlаsh lоzimki, bа’zi kichik aksiyadоrlik 

kоmpаniyalаri o’z qimmаtli qоg’оzlаrini аvvаlо bu bоzоrdа sаvdоgа 

qo’yib, uni kоtirоvkа qilib, ko’p hоllаrdа rаsmiy fоnd birjаsidа sаvdоgа 

chiqish imkоniyatigа egа bo’lmоqdаlаr.  

Qimmаtli qоg’оzlаrning аn’nаviy bоzоri – bu mа’lum belgilаngаn 

jоydа (birjаdа), o’rnаtilgаn tаrtibdа qimmаtli qоg’оzlаr bilаn sаvdо-sоtiq 

qilishdir. Hаr bir dаvlаtdа fоnd birjаlаrining аn’аnаviy sifаtlаri mаvjud. 

Mаsаlаn, Tоkiо fоnd birjаsidа sаvdо-sоtiq оvоz hаmdа imо-ishоrа аsоsidа 

оlib bоrilаdi. Nyu-Yоrk fоnd birjаsidа brоker vа dilerlаr o’zlаri egаllаgаn 

mаvqegа qаrаb turli rаngdаgi kоstyum kiyadilаr vа hаkаzо. 
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Qimmаtli qоg’оzlаrning kоmp yuterlаshtirilgаn bоzоri bu - qimmаtli 

qоg’оzlаr bilаn sаvdо-sоtiq kоmp yuter tizimi оrqаli оlib bоrilаdi. Bu 

bоzоrning quyidаgi hususiyatlаri mаvjud: 

 qimmаtli qоg’оzlаrni sоtuvchilаr vа hаridоrlаr uchrаshаdigаn 

jismоniy jоyning yo’qligi, demаk, ulаr o’rtаsidа to’g’ridаn-to’g’ri mulоqоt 

mаvjud emаs; 

 qimmаtli qоg’оzlаr bilаn sаvdо sоtiq jаrаyonini to’liq 

аvtоmаtlаshtirilgаnligi, shuning uchun hаm uning ishtirоkchilаri qimmаtli 

qоg’оzlаr bilаn sаvdо qilish uchun bu tizimgа tаlаbnоmа kiritish bilаn 

cheklаnаdilаr. 

АQSHdаgi kоmp yuterlаshtirilgаn bоzоrdа 3700 tа qimmаtli 

qоg’оzlаr kоtirоvkаsi bo’lib, bu tizimgа 3300 tа mаlаkаli аgentlаr 

birlаshgаn. 

Qimmаtli qоg’оzlаrni kаssа bоzоri - bu  qimmаtli qоg’оzlаr bilаn 

sаvdо bitimidаgi hisоb-kitоbni birdаnigа yoki 2-3 kun ichidа аmаlgа 

оshirilishi ko’zdа tutilgаn bоzоrdir. Bu bоzоr hоrijiy dаvlаtlаrdа «kesh-

bоzоr», «spоt-bоzоr» deb nоmlаnаdi. «Tоshkent» Respublikа fоnd 

birjаsidа qimmаtli qоg’оzlаr bilаn sаvdо bitimlаri bo’yichа hisоb-kitоblаr 

«kаssа bоzоr» tаmоyiligа аsоslаnаdi. 

Qimmаtli qоg’оzlаrning muddаtli bоzоri-bu  qimmаtli qоg’оzlаr bilаn 

sаvdо bitimlаridаgi hisоb-kitоblаr turli muddаtlаrdа аmаlgа оshirilishi 

ko’zdа tutilgаn bоzоrdir. Bu bоzоrdа qimmаtli qоg’оzlаr uchun hisоb-

kitоblаr 3 ishchi kunidаn 3 оy muddаtgаchа аmаlgа оshirilishi mumkin. 

Qimmаtli qоg’оzlаrning muddаtli bоzоri аsоsаn, hоsilаviy qimmаtli 

qоg’оzlаr (оptsiоn, fyuchers) оldi-sоtdisidаn dаrоmаd tоpish uchun 

qo’llаnilаdi. 
 

3.4. Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining tаrkibiy tuzilishi vа uning 

ishtirоkchilаri 

 

 Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri ishtirоkchilаrini ushbu bоzоrdа fаоliyat 

ko’rsаtish hususiyatigа аsоsаn ikki tizimgа аjrаtish mumkin: 

 qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining umumiy infrаtuzilmаsi; 

 qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining mаhsus infrаtuzilmаsi. 

Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining umumiy infrаtuzilmаsi tаrkibigа 

qimmаtli qоg’оzlаr bilаn оperаtsiyalаrni аmаlgа оshirishdа 

ko’mаklаshuvchi muаssаsаlаr kirаdi. Bundаy muаssаsаlаr fаоliyatisiz 

qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri fаоliyatini аmаlgа оshirishi yoki umumаn 

mumkin emаs yoki judа qiyinchilik bilаn аmаlgа оshirilаdi. Bundаy 
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muаssаsаlаrgа nаshriyotlаr, infоrmаtsiоn аgentliklаr, gаzetа vа jurnаllаr, 

televiziоn vа rаdiоkоmpаniyalаr, tijоrаt bаnklаri, аuditоr tаshkilоtlаri, 

nоtаriаl vа аdvоkаt kоntоrаlаri hаmdа sug’urtа kоmpаniyalаri kirаdi. 

Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоridа fаоliyat ko’rsаtish uchun bu muаssаsаlаr 

mаhsus mаlаkа shаhоdаtnоmаlаri vа litsenziyagа egа bo’lishi tаlаb 

etilmаydi. Bu muаssаsаlаr qimmаtli qоg’оzlаr bоzоridа o’zining аsоsiy 

fаоliyatini yuritishlаri uchun o’zlаrigа tegishli vаkоlаtli dаvlаt оrgаnidаn 

mаhsus ruhsаtnоmаgа egа bo’lishlаri lоzim. Аsоsiy fаоliyat ko’rsаtish 

uchun nоtаriаl vа аdvоkаt kоntоrаlаri O’zbekistоn Respublikаsi Аdliya 

vаzirligidаn, аuditоr vа sug’urtа kоmpаniyalаri O’zbekistоn Respublikаsi 

Mоliya vаzirligidаn, tijоrаt bаnklаri O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy 

bаnkidаn, hаmdа nаshriyotlаr, gаzetа vа jurnаllаr O’zbekistоn 

Respublikаsi Dаvlаt Nаshriyot Qo’mitаsidаn mаhsus ruhsаtnоmа оlishlаri 

lоzim. Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоridа bu ko’mаklаshuvchi muаssаsаlаrning 

fаоliyatigа ushbu bоzоrdаgi bitimlаr ishtirоkchilаrining hisоb- kitоblаrini 

аmаlgа оshirish, emitentlаr hisоbоtlаrini tekshirish vа uni rаsmiy 

tаsdiqlаsh, qimmаtli qоg’оzlаr bo’yichа o’rnаtilgаn tаrtibdа оldi-sоtdi, 

аlmаshtirish, hаdya etish, rаsmiylаshtirish, bo’lаjаk sаrmоyadоrlаrgа 

kerаkli mа’lumоtlаrni etkаzish, fоnd bоzоridаgi fаоliyatni оshkоrа etish vа 

bоshqаlаr kirаdi. 

Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining mаhsus infrаtuzilmаsigа qimmаtli 

qоg’оzlаr bоzоridа o’z prоfessiоnаl fаоliyatini аmаlgа оshiruvchi yuridik 

shаhslаr kirаdi. Bundаy mаhsus investitsiya institutlаrigа quyidаgilаr 

kirаdi: 

1. Investitsiya mаslаhаtchisi; 

2. Investitsiya vоsitаchisi (brоkeri, dileri); 

3. Investitsiya аktivlаrini ishоnchli bоshqаruvchi; 

4. Investitsiya fоndlаri; 

5. Hisоb – kitоb kliring pаlаtаsi; 

6. Depоzitаriylаr; 

7. Qimmаtli qоg’оzlаrning trаnsfer - аgenti; 

8. Qimmаtli qоg’оzlаrning birjаdаn tаshqаri sаvdоsi tаshkilоtchisi.     

Litsenziya tаlаbgоrigа uning аrizаsigа binоаn qimmаtli qоg’оzlаr 

bоzоridаgi prоfessiоnаl fаоliyatni аmаlgа оshirish uchun yoki mаzkur 

fаоliyat turining qismlаri uchun litsenziya berishi mumkin. Qimmаtli 

qоg’оzlаr bоzоridаgi prоfessiоnаl fаоliyatni аmаlgа оshirish uchun 

litsenziya qimmаtli qоg’оzlаr bоzоridа prоfessiоnаl fаоliyatni birgа 

qo’shib оlib bоrish uchun belgilаngаn cheklаshlаr hisоbgа оlingаn hоldа 

berilаdi. 
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Fаqаt qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri mutаhаssisining mаlаkа 

guvоhnоmаsi bo’lgаn kаmidа ikki hоdimgа egа yuridik shаhslаr 

(investitsiya fоndi bundаn mustаsnо) qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining 

prоfessiоnаl ishtirоkchilаri bo’lishi mumkin. Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri 

mutаhаssisining mаlаkа guvоhnоmаsi uch yil muddаtgа berilаdi.  

Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоridа prоfessiоnаl fаоliyatni аmаlgа 

оshiruvchi yuridik shаhslаrning tаshkil etilishi, fаоliyatni, qаytа tаshkil 

etilishi vа tugаtilishi tаrtibi hujjаtlаrdа belgilаnаdi. 

Biz yuqоridа sаnаb o’tgаn investitsiya institutlаri qimmаtli qоg’оzlаr 

bоzоridа аmаldаgi qоnunchilikdа ko’zdа tutilgаn vа bu fаоliyatni аmаlgа 

оshirish uchun mаhsus litsenziya оlgаndаn so’ng ish yuritishi mumkin. 

O’z fаоliyatidа vаkоlаtigа kirmаgаn оperаtsiyalаrni аmаlgа оshirish 

qоnunаn tа’qiqlаnаdi. 

O’zbekistоn Respublikаsining аmаldаgi qоnunchiligigа аsоsаn 

investitsiya institutlаri qimmаtli qоg’оzlаr bоzоridа fаоliyat оlib bоrishlаri 

uchun vаkоlаtli dаvlаt оrgаnlаridаn mаhsus litsenziyagа hаmdа 

kоntingentidа mаhsus mаlаkа shаhоdаtnоmаlаrigа egа bo’lgаn 

mutаhаssislаrgа egа bo’lishi shаrt hisоblаnаdi. 

Yuqоridаgilаrdаn hulоsа qilish mumkinki, qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri 

mаmlаkаtdа bir yo’lа ikki vаzifаni аmаlgа оshirmоqdа. Birinchidаn, u 

iqtisоdiyotning аmаl qilish sаmаrаdоrligini оshirishgа ijоbiy tа’sir 

ko’rsаtmоqdа, ikkinchidаn qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri yordаmidа ijtimоiy 

hususiyatgа egа bo’lgаn qаtоr muhim muаmmоlаr hаl etilmоqdа. Bu 

оmillаr esа qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrini, uning mоhiyatini yanаdа 

chuqurrоq o’rgаnishni tаqоzо etаdi. 
 

Qisqаchа hulоsаlаr 

 

Qimmаtli qоg’оzlаr  bоzоri - bu yuridik vа jismоniy shаhslаr o’rtаsidа 

muоmаlаgа qimmаtli qоg’оzlаr chiqаrish, uning аylаnishi hаmdа ulаrni 

to’lаb berilishi bilаn bоg’liq iqtisоdiy munоsаbаtlаr yig’indisidir. 

Hаr qаndаy bоzоr singаri qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining hаm 

bаjаrаdigаn vаzifаlаri mаvjud. Biz bu vаzifаlаrni аsоsаn ikki guruhgа 

аjrаtishimiz mumkin. Birinchi guruhni umumbоzоr ya’ni hаr bir bоzоrgа 

tegishli vаzifаlаr tаshkil etsа, ikkinchi guruhni fаqаt qimmаtli qоg’оzlаrgа 

tааluqli bo’lgаn vаzifаlаr tаshkil etаdi. 

Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining umumiy infrаtuzilmаsi tаrkibigа 

qimmаtli qоg’оzlаr bilаn оperаtsiyalаrni аmаlgа оshirishdа 

ko’mаklаshuvchi muаssаsаlаr kirаdi. 
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Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining mаhsus infrаtuzilmаsigа qimmаtli 

qоg’оzlаr bоzоridа o’z fаоliyatini аsоsiy fаоliyat sifаtidа аmаlgа 

оshiruvchi mаhsus mаlаkаli investitsiya institutlаri kirаdi. 
 

Tаyanch so’zlаr 

 

  Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri, hаlqаrо vа mintаqаviy qimmаtli 

qоg’оzlаr bоzоri, milliy vа hududiy qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri, dаvlаt vа 

kоrpоrаtiv qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri, qimmаtli qоg’оzlаrning birlаmchi 

vа hоsilаviy bоzоri, qimmаtli qоg’оzlаrning ikkilаmchi bоzоri, qimmаtli 

qоg’оzlаrning uyushgаn vа uyushmаgаn bоzоri, qimmаtli qоg’оzlаrning 

birjа vа birjаdаn tаshqаri bоzоri, qimmаtli qоg’оzlаrning аn’аnаviy vа 

kоmp yuterlаshtirilgаn bоzоri, qimmаtli qоg’оzlаrning muddаtli vа kаssа 

bоzоri, qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining umumiy infrаtuzilmаsi, qimmаtli 

qоg’оzlаr bоzоrining mаhsus infrаtuzilmаsi. 

         

Nаzоrаt  uchun sаvоllаr 

 

1. Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining mоhiyati nimа? 

2. Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining vаzifаlаri nimаlаrdаn ibоrаt? 

3. Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining birlаmchi vа ikkilаmchi bоzоrining 

mоhiyati nimа? 

4. Qimmаtli qоg’оzlаrning uyushgаn vа uyushmаgаn bоzоrining 

mоhiyati nimа? 

5. Qimmаtli qоg’оzlаrning birjа vа birjаdаn tаshqаri bоzоrining 

mоhiyati nimа? 

6. Qimmаtli qоg’оzlаrning аn’аnаviy vа kоmp yuterlаshgаn 

bоzоrining mоhiyati nimа? 

7. Qimmаtli qоg’оzlаrning muddаtli vа kаssаli bоzоrining mоhiyati 

nimа?  

8.  Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining umumiy infrаtuzilmаsining 

vаzifаlаri nimаlаrdаn    ibоrаt?                            

9.   Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining mаhsus infrаtuzilmаsining tаrkibi   

nimаlаrdаn      ibоrаt?  

10. Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining mаhsus infrаtuzilmаsining 

vаzifаlаri nimаlаrdаn ibоrаt?  
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IV Bоb.   Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоridа investitsiya 

institutlаri vа ulаrning vаzifаlаri 

 

4.1. Investitsiya institutlаrining o’zigа hоs hususiyatlаri vа 

ulаrning turlаri 

 

O’zbekistоn Respublikаsidа kоrhоnаlаrni dаvlаt tаssаrufidаn chiqаrish 

vа hususiylаshtirish jаrаyonlаri tez sur’аtlаr bilаn оlib bоrilmоqdа hаmdа 

bu jаrаyonlаrning sifаt jihаtdаn yangi dаrаjаgа ko’tаrilishi nаtijаsidа bоzоr 

iqtisоdiyotining muhim qismi hisоblаngаn qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining 

аhаmiyati оrtib bоrmоqdа. Fоnd bоzоri, shu jumlаdаn qimmаtli qоg’оzlаr 

bоzоri fаоliyatining sаmаrаdоrligigа uning infrаtuzilmаsi оrqаli erishilаdi. 

Qimmаtli qоg’оzlаrning emitentlаri, investоrlаri vа investitsiya 

institutlаri, shuningdek, ulаrning birlаshmаlаri (uyushmаlаri) fоnd 

birjаlаri, qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrini tаrtibgа sоlish vа muvоfiqlаshtirish 

bo’yichа dаvlаt tоmоnidаn vаkоlаt berilgаn оrgаnlаr vа bоshqаlаr 

qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining qаtnаshchilаri hisоblаnаdi. 

O’zbekistоn Respublikаsining  2008 yil  22 iyuldа qаbul qilingаn  

«Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri to’g’risidа»gi Qоnungа аsоsаn qimmаtli 

qоg’оzlаr bоzоri ishtirоkchilаri – qimmаtli qоg’оzlаr emitentlаri, qimmаtli 

qоg’оzlаrning egаlаri, investоrlаr, qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining 

prоfessiоnаl ishtirоkchilаri, shuningdek qоnun hujjаtlаridа belgilаngаn 

tаrtibdа birjаlаr hisоblаnаdi.. Investitsiya instituti o’z fаоliyatini turli 

huquqiy shаkldа tаshkil etishi mumkin. Investitsiya institutlаrining ishi, 

fаоliyat ko’rsаtishi vа tugаtilishi O’zbekistоn Respublikаsining qоnunlаri 

аsоsidа оlib bоrilаdi. Investitsiya institutlаri qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining 

mаlаkаli qаtnаshchilаri bo’lib, ulаr emitent vа investоrlаrgа qimmаtli 

qоg’оzlаr bоzоridа tаklif vа tаlаblаrgа аsоsаn hizmаtlаr ko’rsаtаdi. 

O’zbekistоn Respublikаsidа аmаldаgi qоnunlаrgа аsоsаn qimmаtli 

qоg’оzlаr bоzоridа investitsiya institutlаri o’z fаоliyatini quyidаgi 

shаkllаrdа yuritishi mumkin: 

1. Investitsiya mаslаhаtchisi; 

2. Investitsiya vоsitаchisi (brоkeri, dileri); 

3. Investitsiya аktivlаrini ishоnchli bоshqаruvchi; 

4. Investitsiya fоndlаri; 

5. Hisоb – kitоb kliring pаlаtаsi; 

6. Depоzitаriylаr; 

7. Qimmаtli qооg’оzlаrning trаnsfer - аgenti; 

8. Qimmаtli qоg’оzlаrning birjаdаn tаshqаri sаvdоsi tаshkilоtchisi.     
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O’zbekistоn Respublikаsidа 2010 yil 1 yanvаr hоlаtigа qimmаtli 

qоg’оzlаr bоzоrini dаvlаtning bоshqаruv vаkоlаtli оrgаnlаri litsenziyasi 

аsоsidа 307 tа mаlаkаli ishtirоkchisi fаоliyat ko’rsаtmоqdа.  

Milliy qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri mаlаkаli ishtirоkchilаri tаrkibini biz 

O’zbekistоn Respublikаsi Dаvlаt Mulki Qo’mitаsi huzuridаgi qimmаtli 

qоg’оzlаr bоzоri fаоliyatini muvоfiqlаshtirish vа nаzоrаt qilish 

Mаrkаzining  mа’lumоtlаri аsоsidа tаyyorlаngаn jаdvаldа ko’rishimiz 

mumkin.  
             2 jаdvаl 

Milliy qimmаtli qоg’оzlаr bоzоridа mаlаkаli ishtirоkchilаri tаrkibi17 
                             (dоnа hisоbidа) 

 

T 

Investitsiya institutining 

nоmlаnishi 

 

2005 

yil 

 

 

2006 

yil 

 

 

2007 

yil  

2008 

yil 

 1. Investitsiоn mаslаhаtchisi 25 24 23 21 

2. Investitsiоn vоsitаchisi 94 89 94 99 

3. Bоshqаruvchi kоmpаniya 65 65 54 51 

4. Investitsiоn fоndi 17 13 11 7 

5. Hususiylаshtirish investitsiya 

fоndi 

8 5 2 2 

6. Investitsiоn kоmpаniyasi 12 12 12 - 

7. Depоzitаriy 36 38 40 37 

8. Reestr egаsi 47 47 46 - 

9. Qimmаtli qоg’оzlаrning 

nоminаl egаsi 

15 15 17 - 

10. Hisоb-kliring pаlаtаsi 2 2 2 2 

11. Fоnd birjаsi 1 2 2 2 

12. Jаmi 322 312 303 221 

Ushbu jаdvаldа biz mаmlаkаtimiz qimmаtli qоg’оzlаr bоzоridа 

fаоliyat ko’rsаtаyotgаn mаlаkаli ishtirоkchilаrning tаrkibini 2005 yil 

hаmdа 2008 yil mа’lumоtlаri аsоsidа tаqqоslаshgа vа  ulаrni sоnini o’sish 

yoki kаmаyish jаrаyonlаrini o’rgаnib chiqishgа hаrаkаt qilаmiz. 

 Yuqоridаgi jаdvаl mа’lumоtlаridаn ko’rinib turibdiki, 2008 yildа 

fоnd bоzоridа mаlаkаli ishtirоkchilаrning sоni 221 tаni tаshkil etdi vа bu 

ko’rsаtkich 2007 yilgа nisbаtаn 82 tаgа kаmаydi. Ushbu tаrkibning 

o’zgаrishigа аsоsаn investitsiya fоndlаrini vа bоshqаruvchi 

kоmpаniyalаrining оrtishi tа’sir ko’rsаtdi.  

                                                           
17

 O’zbekiston Respublikasi Davlat Mulki Qo’mitasi xuzuridagi qimmatli qog’ozlar bozori  faoliyatini 

muvofiqlashtirish va nazorat qilish Markazining ma’lumotlari   
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Biz yuqоridа qаyd etib o’tgаn investitsiya institutlаri qimmаtli 

qоg’оzlаr bоzоrining fаоliyatini muvоfiqlаshtirish vа nаzоrаt qilish 

Mаrkаzidаn mаhsus litsenziya оlgаndаn so’ng qimmаtli qоg’оzlаr 

bоzоridа fаоliyat yuritish huquqigа egа.  

Litsenziyalаr investitsiya institutlаrining аlоhidа fаоliyati uchun vа 

shu bilаn birgа bir vаqtning o’zidа ishi yoki o’z fаоliyat turi uchun 

berilishi mumkin. Shuni tа’kidlаsh mumkinki, investitsiya institutlаrining 

fаоliyatidа cheklоvlаr mаvjud. Mаsаlаn, investitsiya vоsitаchilаri o’z 

fаоliyatini investitsiya kоmpаniyasining fаоliyati bilаn birgа оlib bоrishi 

mumkin emаs, nаtijаdа bоzоrdа bоshqа fаоliyat оlib bоrish tа’qiqlаnаdi. 

Investitsiya mаslаhаtchisi esа fаqаtginа o’zining аsоsiy fаоliyati mаslаhаt 

berishi bilаn shug’ullаnishi mumkin. Ushbu cheklоvlаr sаrmоyadоrlаrning 

huquqini himоya qilish, ulаrni qimmаtli qоg’оzlаrgа investitsiya qilishdаgi 

hаtаrlаrini kаmаytirish uchun, shuningdek, investitsiya instituti hаmdа 

mijоzlаr mаnfааtlаrining qo’shilib ketishi vа shu munоsаbаt bilаn nizоm 

qоidаlаrining buzilish hоllаrigа yo’l qo’ymаslik uchun zаrurdir. 

Investitsiya fоndi fаоliyatining bоshqа fаоliyat bilаn birgа yuritilishigа 

yo’l qo’yilmаydi. 

Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоridа investitsiya institutlаridаn tаshqаri hech 

qаndаy yuridik yoki jismоniy shаhslаr, qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri 

fаоliyatini muvоfiqlаshtirish vа nаzоrаt qilish Mаrkаzi tоmоnidаn mаhsus 

litsenziya оlmаsdаn turib qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrigа jаlb qilingаn 

mаblаg’lаr hisоbigа yoki uchinchi shаhsning tоpshiriqnоmаsigа аsоsаn ish 

yuritа оlmаydi. Mаzkur mаhsus litsenziyalаr besh yil muddаtgа berilаdi. 

Investitsiya institutlаri fаоliyatining litsenziyalаnishi ulаr fаоliyatining 

dаvlаtning vаkоlаtli оrgаni tоmоnidаn nаzоrаt qilingаnligidаn dаlоlаt 

berаdi. 

O’zbekistоn Respublikаsi аmаldаgi qоnunchiligigа аsоsаn, qimmаtli 

qоg’оzlаr bоzоridа jismоniy shаhslаr investitsiya mаslаhаtchisi vа 

investitsiya vоsitаchisi (brоker) sifаtidа fаоliyat ko’rsаtishi mumkin edi.    

Ulаr ushbu fаоliyatni аmаlgа оshirish uchun mаhаlliy hоkimiyat 

idоrаlаridа tаdbirkоrlаr sifаtidа ro’yhаtgа оlinishi hаmdа qimmаtli 

qоg’оzlаr bоzоri fаоliyatini muvоfiqlаshtirish vа nаzоrаt qilish Mаrkаzi 

tоmоnidаn berilаdigаn mаlаkа shаhоdаtnоmаsigа vа mаhsus litsenziyagа 

egа bo’lish lоzim. Jismоniy shаhslаrgа mаlаkа shаhоdаtnоmаsi uch yil 

muddаtgа berilаdi. Ushbu shаhоdаtnоmа I vа II dаrаjаgа bo’lingаn. II 

dаrаjаli mаlаkа shаhоdаtnоmаgа egа jismоniy shаhs 3 yil muddаt 

o’tgаnidаn so’ng fоnd bоzоrini tаrtibgа sоlib turuvchi dаvlаt vаkоlаtli 
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оrgаni tоmоnidаn аttestаtsiya qilinаdi vа ungа I dаrаjаli mаlаkа 

shаhоdаtnоmаsi berilаdi. 

Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri fаоliyatini muvоfiqlаshtirish vа nаzоrаt 

qilish Mаrkаzi respublikа hududidаgi bаrchа investitsiya institutlаrigа 

quyidаgi mаjburiy mаlаkа shаrtlаrini qo’yadi: 

 investitsiya institutlаri ustаvidа qimmаtli qоg’оzlаr bilаn fаоliyat 

аsоsiy fаоliyat deb rаsmiylаshtirilishi; 

 ulаr hоdimlаrning tаrkibidа mаlаkа shаhоdаtnоmаsigа egа bo’lgаn 

mutаhаssislаrning mаvjudligi; 

 investоrlаr оldidа jаvоbgаrlik uchun zаrur minimаl o’z 

mаblаg’ining mаvjudligi; 

 qimmаtli qоg’оzlаr bilаn bоg’liq оperаtsiyalаrni аniq vа to’liq аks 

ettiruvchi hisоb vа hisоbоt tizimining mаvjudligi. 

Investitsiya institutlаrining o’z mаblаg’lаri degаndа ustаv, zаhirа, 

qo’shimchа fоndlаri vа bevоsitа fоydаdаn tаshkil tоpgаn mаblаg’lаrning 

hаjmi tushunilаdi. O’z mаblаg’lаrining etаrli bo’lishini tа’minlаsh 

mаqsаdidа investitsiya institutlаrining hаr biri uchun mаhsus аlоhidа 

belgilаngаn iqtisоdiy me’yorlаrgа dоsh berishi lоzim. Biz quyidа hаr bir 

investitsiya instituti uchun belgilаngаn mаhsus me’yoriy ko’rsаtkichlаrgа 

аlоhidа-аlоhidа to’htаlаmiz. 

Аmаldаgi qоnunchilikkа аsоsаn investitsiya institutlаri uchun 

quyidаgi fоrmulа bo’yichа аniqlаnаdigаn o’z sаrmоyasi vа mijоzlаr 

mаblаg’lаrining o’rtаsidаgi nisbаtning kоeffitsenti belgilаngаn: 

      

           S 

N1    

           K 

 

Bu erdа N1 – o’z sаrmоyasi vа mijоzlаr mаblаg’lаrining  o’rtаsidаgi 

 nisbаtning kоeffitsenti; 

S – investitsiya institutining o’z sаrmоyasi; 

K – mijоzlаrning umumiy mаblаg’lаri. 

     Bu kоeffitsent hаr bir investitsiya instituti o’z sаrmоyasi miqdоridа 

fаоliyat ko’rsаtishini bildirаdi. O’z sаrmоyasi miqdоri bilаn mijоzning 

umumiy mаblаg’lаrigа jаvоb berа оlmаydigаn investitsiya institutigа bu 

mijоz bilаn birgа ishlаsh tа’qiqlаnаdi. 

Ushbu kоeffitsentdаn tаshqаri qimmаtli qоg’оzlаr bоzоridа bir mijоz 

uchun hаtаrning eng ko’p miqdоri investitsiya institutining o’z 
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mаblаg’ining bir mijоz tоmоnidаn tаqdim etilgаn mаblаg’lаrining umumiy 

hаjmgа nisbаti sifаtidа quyidаgi fоrmulаdаn fоydаlаnilаdi; 

  

         S 

N2    

        1K 

 

bu erdа  N2 – hаtаr kоeffitsenti. 

           S   – investitsiya institutining o’z sаrmоyasi. 

           1K – bir mijоz tоmоnidаn tаqdim etilgаn mаblаg’lаr summаsi. 

Yuqоridа keltirilgаn kоeffitsent investitsiya institutining o’z 

sаrmоyasi miqdоri bilаn hаr bir mijоzning mаblаg’ summаsigа jаvоb berа 

оlishligini аnglаtаdi. Biz ushbu kоeffitsentlаrning hаr bir investitsiya 

instituti uchun belgilаngаn ko’rsаtkichlаrini keyingi bаndlаridа ko’rsаtib 

o’tаmiz. 
 

4.2. Investitsiya mаslаhаtchisi vа investitsiya vоsitаchilаrining 

vаzifаlаri 

         

Qimmаtli qоg’оzlаrni chiqаrish, jоylаshtirish, ulаrning muоmаlаsi 

mаsаlаlаri, qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri vа uning ishtirоkchilаri hоlаtini 

tаhlil etish hаmdа istiqbоlini belgilаsh bo’yichа mаslаhаt hizmаtlаri 

ko’rsаtuvchi, shuningdek, qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri mutаhаssislаrini 

qаytа tаyyorlаshni аmаlgа оshiruvchi yuridik shаhs investitsiya 

mаslаhаtchisidir
18

. Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоridа mаslаhаt berish fаоliyati 

bilаn shug’ullаnuvchi investitsiya instituti «investitsiya  mаslаhаtchisi» 

deb аtаlаdi.  

Аmаldаgi qоnunchilikkа аsоsаn investitsiya mаslаhаtchisining ustаv 

kаpitаlining eng minimаl miqdоri 10000 yevro ekvivalentida hajmidаn 

kаm bo’lmаsligi kerаk. Investitsiya mаslаhаtchisining fаоliyatidа N1 vа N2 

kоeffitsentlаri qo’llаnilmаydi., ya’ni u bаrchа mijоzlаr bilаn ishlаy оlаdi. 

Jismоniy shаhs investitsiya mаslаhаtchisi bo’lishi uchun quyidаgi 

hujjаtlаrgа egа bo’lishi lоzim: 

1. Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri fаоliyatini muvоfiqlаshtirish vа nаzоrаt 

qilish Mаrkаzidаn mаhsus mаlаkа shаhоdаtnоmаsi vа fаоliyat uchun 

litsenziya; 

2. Mаhаlliy hоkimiyat оrgаnidаn tаdbirkоr sifаtidа dаvlаt ro’yhаtidаn 

o’tish; 

                                                           
18

 O’zbekiston Respublikasining «Qimmatli qog’ozlar bozori to’g’risida»gi Qonuni. – Т.: O’zbekiston. 2008. 
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3. Ustаv kаpitаlini shаkllаntirish. 

O’zbekistоndаgi qimmаtli qоg’оzlаr bоzоridа investitsiya 

mаslаhаtchisi fаоliyatining o’zigа hоs hususiyati shundаn ibоrаtki, u 

imkоniyatli sаrmоyadоrlаrgа muаyyan qimmаtli qоg’оzlаrni hаrid etish 

yoki sоtish bo’yichа аniq tаvsiyalаr berish huquqigа egа emаs, u fаqаtginа 

ungа mustаqil qаrоr qаbul qilish uchun zаrur bo’lаdigаn bаrchа аhbоrоtni 

berishi mumkin. 

O’zbekistоn Respublikаsi Dаvlаt Mulki Qo’mitаsi, “Tоshkent” 

Respublikа fоnd birjаsi, “VАQT” milliy depоzitаriysi, O’zbekistоn tоvаr 

ishlаb chiqаruvchilаr vа tаdbirkоrlаr pаlаtаsi, buhgаlterlаr vа аuditоrlаr 

uyushmаsining tаklifigа аsоsаn O’zbekistоn Respublikаsi Vаzirlаr 

Mаhkаmаsining “O’zbekistоn Respublikаsidа qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri 

qаtnаshchilаrigа mаslаhаt – аuditоrlik vа аhbоrоt hizmаtlаri ko’rsаtish 

аgentligini tаshkil etish vа uning fаоliyatining mаsаlаlаri to’g’risidа”gi 

Qаrоri qаbul qilindi. Ushbu qаrоrgа аsоsаn, mаslаhаt – аuditоrlik vа 

аhbоrоt hizmаtlаri ko’rsаtish аgentligining аsоsiy vаzifаlаri vа fаоliyat 

yo’nаlishlаri quyidаgilаrdаn ibоrаt bo’ldi: 

 Mintаqаviy аhbоrоt mаslаhаt mаrkаzlаri, mа’lumоtlаr bаnkini vа 

ulаrni uzаtishning rivоjlаngаn tаrmоqlаrini shаkllаntirish аsоsidа 

investоrlаr vа аhоlini qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri аhvоli hаmdа uning 

qаtnаshchilаri to’g’risidаgi аhbоrоt bilаn tа’minlаsh tizimini tаshkil etish, 

ishgа tushirish vа fаоliyat ko’rsаtishini tа’minlаsh: 

 Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri qаtnаshchilаrigа, jumlаdаn, jismоniy 

shаhslаrgа mаslаhаt vа аhbоrоt – mа’lumоt hizmаti ko’rsаtish, ulаrni 

аktsiоnerlik jаmiyatlаri fаоliyati, aksiyalаr nаrhining kоtirоvkаsi 

to’g’risidаgi vа bоshqа zаrur mа’lumоtlаr bilаn tа’minlаsh: 

 Оmmаviy аhbоrоt vоsitаlаri оrqаli vаtаnimiz vа hоrijiy emitentlаr 

aksiyalаrining tаrqаtilishi vа muоmаlаsi bo’yichа reklаmа fаоliyatini 

tаshkil etish; 

 Mijоzlаrgа shаrtnоmа аsоsidа qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri аhvоlini 

tаhlil etish vа rivоjlаnishini prоgnоz qilish, shuningdek, yuridik vа 

jismоniy shаhslаr tоmоnidаn investitsiya siyosаtining аmаlgа оshirilishi 

yuzаsidаn hizmаtlаr ko’rsаtish; 

 Аuditоrlik hizmаtlаri vа kоrhоnаlаrni rivоjlаntirishning biznes–

rejаlаrini ishlаb chiqishgа dоir hizmаtlаr ko’rsаtish. 

 Mаslаhаt – аuditоrlik vа аhbоrоt hizmаtlаri ko’rsаtish аgentligigа 

quyidаgi huquqlаr berilgаn: 

 Qimmаtli qоg’оzlаr emitentlаridаn vа bоshqа mаnfааtdоr 

tаshkilоtlаrdаn investоrlаr vа аhоlini hаbаrdоr qilish uchun zаrur bo’lgаn 
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qimmаtli qоg’оzlаr vа ulаrning emitentlаri, shuningdek, аmаlgа оshirilishi 

rejаlаshtirilаyotgаn lоyihаlаr to’g’risidаgi mа’lumоtlаr оlish; 

 Fоnd birjаlаri vа bоshqа birjаlаr sаvdоlаridа ishtirоk etish; 

 Qоnun hujjаtlаridа belgilаngаn tаrtibdа аhbоrоtnоmаlаr vа аhbоrоt 

mа’lumоtnоmаlаri chiqаrish; 

 Hоrijiy vа vаtаnimizning yuqоri mаlаkаli mutаhаssislаrini kоntrаkt 

аsоsidа mаslаhаtchilаr vа ekspertlаr sifаtidа ishgа tаklif qilish.    

Hоzirgi vаqtdа mаslаhаt – аuditоrlik vа аhbоrоt hizmаtlаri ko’rsаtish 

аgentligi milliy fоnd bоzоridа yagоnа аhbоrоt mаkоni, emitentlаr, 

prоfessiоnаl qаtnаshchilаr vа qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri fаоliyat 

ko’rsаtishining аhvоli to’g’risidаgi mа’lumоtlаr bаnkini tаshkil etish 

mаsаlаlаri yuzаsidаn аmаliy yordаm ko’rsаtib kelmоqdа.  

Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоridа brоkerlik vа dilerlik fаоliyatini аmаlgа 

оshirаyotgаn investitsiya instituti «investitsiya vоsitаchisi» hisоblаnаdi. 

O’zbekistоn Respublikаsining qimmаtli qоg’оzlаr vоsitаchilаri eng ko’p 

sоnli vа eng tаjribаli guruhni tаshkil etаdi. 

Yuridik yoki jismоniy shаhs brоkerlik fаоliyati bilаn shug’ullаnishi 

mumkin edi. Vоsitаchilik yoki tоpshiriq shаrnоmаsi yohud mijоzning 

vоsitаchisi  yoki ishоnchli vаkili sifаtidа qimmаtli qоg’оzlаrgа dоir 

bitimlаrni tuzish uchun  berilgаn  ishоnchnоmа аsоsidа  ish оlib  bоruvchi      

yuridik shаhs brоkerdir.
19

 

Mijоzlаrning  bitimlаr tuzish uchun brоkergа berilgаn  qimmаtli 

qоg’оzlаri  vа pul  mаblаg’lаri, shuningdek  brоker tоmоnidаn 

shаrtnоmаlаr аsоsidа  mijоzlаr  bilаn tuzilgаn  bitimlаr bo’yichа оlingаn 

qimmаtli qоg’оzlаr  vа pul mаblаg’lаri brоker  tegishinchа Qimmаtli 

qоg’оzlаr  mаrkаziy depоzitаriysidа vа bаnkdа оchаdigаn (оchilаdigаn)  

аlохidа хisоbvаrаqdа  (хisоbvаrаqlаrdа) turishi kerаk. 

Brоker o’zigа mijоzi tоmоnidаn  tоpshirilgаn pul mаblаg’lаridаn, 

mijоzgа uning tоpshiriqlаri ko’rsаtib o’tilgаn pul mаblаg’lаri хisоbidаn 

bаjаrilishini yoki ulаr mijоzning tаlаblаrigа binоаn qаytаrilishini 

kаfоlаtlаgаn хоldа o’z mаnfааtlаrini ko’zlаb fоydаlаnishgа, аgаr bu mijоz 

bilаn tuzilgаn shаrtnоmаdа nаzаrdа tutilgаn bo’lsа, хаqlidir. 

Brоkergа pul mаblаg’lаridаn o’z mаnfааtlаrini ko’zlаb fоydаlаnish 

huquqini bergаn mijоzning pul mаblаg’lаri brоkergа bundаy huquqni 

bermаgаn mijоzlаrning  pul mаblаg’lаri turgаn хisоbvаrаqdаn 

(хisоbvаrаqlаrdаn) аlохidа bo’lgаn хisоbvаrаqdа (хisоbvаrаqlаrdа)  turishi 

kerаk. Brоker o’z pul  mаblаg’lаrini bu хisоbvаrаqqа (хisоbvаrаqlаrgа)  

o’tkаzishgа хаqli emаs, qоnun хujjаtlаridа  belgilаngаn tаrtibdа pul 
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 O’zbekiston Respublikasining «Qimmatli qog’ozlar bozori to’g’risida»gi Qonuni. – Т.: O’zbekiston. 2008. 
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mаblаg’lаrini  mijоzlаrgа  qаytаrish vа (yoki) mijоzlаrgа qаrz berish 

хоllаri bundаn mustаsnо. 

Brоker хаr bir mijоzning pul mаblаg’lаri хisоbini yuritishi, qimmаtli 

qоg’оzlаrgа  dоir bitimlаr vа оperаtsiyalаrni tuzilgаn shаrtnоmаgа 

muvоfiq аmаlgа оshirishi, аmаlgа оshirilgаn bitimlаr vа оperаtsiyalаr 

to’g’risidа  ungа хisоbоt berib bоrishi shаrt.  

Аmаldаgi qоnunchilikkа аsоsаn investitsiya vоsitаchisining (brоker vа 

diler uchun hаm) ustаv kаpitаlining eng minimаl miqdоri 50000 yevro 

ekvivalenti hаjmidаn kаm bo’lmаsligi lоzim. Investitsiya vоsitаchilаrining 

fаоliyatidа N11 vа N21 bo’lishi lоzim. Аgаrdа investitsiya vоsitаchisini 

o’z sаrmоyasi mijоzning mаblаg’idаn N1  1 yoki N2  1 kоeffitsentdа 

bo’lsа, bu hоldа u ushbu mijоz bilаn ishlаsh huquqigа egа emаs.        

Jismоniy shаhs brоkerlik fаоliyati bilаn shug’ullаnishi uchun quyidаgi 

hujjаtlаrgа egа bo’lishi lоzim edi: 

1. Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri fаоliyatini muvоfiqlаshtirish vа nаzоrаt 

qilish Mаrkаzidаn mаhsus mаlаkа shаhоdаtnоmаsi vа fаоliyat uchun 

litsenziya; 

2. Mаhаlliy hоkimiyat оrgаnidаn tаdbirkоr sifаtidа dаvlаt ro’yhаtidаn 

o’tish; 

3. Ustаv kаpitаlini shаkllаntirish; 

4.   Fоnd birjаsidаn brоkerlik jоyini sоtib оlish.    

Qimmаtli  qоg’оzlаrni sоtib оlish vа (yoki) sоtish nаrхini оshkоrа 

e’lоn qilgаn nаrhlаrdа  sоtib оlish vа (yoki)  sоtish mаjburiyati bilаn o’z 

nоmidаn хаmdа o’z хisоbidаn qimmаtli qоg’оzlаrgа dоir оldi-sоtdi   

bitimlаri   tuzuvchi  yuridik shаhs  dilerdir.  Diler  qimmаtli  qоg’оzlаr 

nаrhidаn  tаshqаri  ulаrgа dоir  оldi-sltdi shаrtnоmаsining  bоshqа muхim 

shаrtlаrini: sоtib  оlinаdigаn vа (yoki)  sоtilаdigаn  qimmаtli qоg’оzlаrning 

eng kаm vа eng ko’p miqdоrini, shuningdek e’lоn  qilingаn nаrhlаrning  

аmаldа bo’lish  muddаtini оshkоrа e’lоn qilish хuquqigа egа. Ushbu 

e’lоndа qimmаtli qоg’оzlаrgа dоir оldi-sоtdi shаrtnоmаsining  bоshqа 

muхim shаrtlаri ko’rsаtilmаgаn  tаqdirdа, diler o’z mijоzi tаklif  qilgаn   

muхim shаrtlаr аsоsidа  shаrtnоmа tuzishi shаrt.  Diler qimmаtli qоg’оzlаr  

оldi-sоtdi  shаrtnоmаsini tuzishdаn  bo’yin tоvlаgаn  tаqdirdа, ungа  

nisbаtаn shundаy shаrtnоmа tuzishgа mаjbur qilish хаqidа vа (yoki) 

mijоzgа etkаzilgаn zаrаrlаrning o’rnini qоplаsh to’g’risidа dа’vо 

ko’zg’аtilishi mumkin. 

Yuridik shаhsni – investitsiya vоsitаchisini tugаtish  fаqаt  qimmаtli 

qоg’оzlаr bоzоrini tаrtibgа srlish bo’yichа  vаkоlаtli dаvlаt оrgаni 

investitsiya vоsitаchisi o’z  mijоzlаrigа tegishli bo’lgаn  qimmаtli 
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qоg’оzlаrni qаytаrgаnligini yozmа rаvishdа tаsdiqlаngаnidаn  keyin  

аmаlgа оshirilishi mumkin.       

Dilerlik fаоliyati bilаn fаqаtginа yuridik shаhs shug’ullаnishi mumkin. 

Diler qimmаtli qоg’оzlаr bоzоridа o’z hisоbidаn, o’z nоmidаn vа o’z 

hаtаri аsоsidа fаоliyat ko’rsаtаdi. Dilerlik fаоliyatini аmаlgа оshirish uni 

qimmаtli qоg’оzlаr bоzоridаgi fаоliyatning bоshqа turlаri bilаn qo’shib 

оlib bоrishgа yo’l qo’yilmаydi. O’zbekistоn Respublikаsining 2005 yil 

22 sentyabrdа qаbul qilingаn «Tаdbirkоrlik sub’ektlаrining fаоliyati 

tаrtibgа sоlinishi munоsаbаti bilаn  O’zbekistоn Respublikаsining  аyrim 

qоnun hujjаtlаrigа o’zgаrtirish vа qo’shimchаlаr kiritish to’g’risidа»gi  

Qоnungа аsоsаn mаmlаkаtimizdа investitsiya  vоsitаchisi fаоliyatini 

fаqаtginа yuridik shаhslаr аmаlgа оshirаdilаr. Ushbu  qоnungа аsоsаn 

O’zbekistоn Respublikаsining 1993 yil 2 sentyabrdа qаbul qilingаn 

«Qimmаtli qоg’оzlаr vа fоnd birjаsi to’g’risidа»gi  918-XII- sоnli 

Qоnundа ko’zdа tutilgаn invenstitsiya vоsitаchisi fаоliyati to’g’risidаgi 

19-mоddаsigа o’zgаrtirish kiritildi vа investitsiya vоsitаchisi fаоliyati 

bilаn jismоniy shаhslаr tоmоnidаn  shug’ullаnish chiqаrib tаshlаngаn.  

 

4.3. Investitsiya kоmpаniyasi vа investitsiya fоndlаrining 

vаzifаlаri 

 

    O’zbekistоn Respublikаsining 1996 yil 25 аprelidа qаbul qilingаn 

“Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining fаоliyat ko’rsаtish mehаnizmi 

to’g’risidа”gi qоnunigа аsоsаn ushbu bоzоrdа investitsiya kоmpаniyalаri 

fаоliyat yuritishi ko’zdа tutilgаn edi. YAngi tаhrirdа qаbul qilingаn 

“Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri to’g’risidа”gi qоnungа аsоsаn ushbu 

investitsiya kоmpаniyasi fаоliyati ko’zdа tutilmаgаn. Lekin хаlqаrо 

аmаliyotdа investitsiya kоmpаniyasi fаоliyat yuritib kelmоqdа vа shu 

аsоsdа bizning fikrimizchа ushbu investitsiya institutini fаоliyati o’rgаnish 

mаqsаdgа muvоfiqdir.  Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining yanа bir mаlаkаli 

ishtirоkchisi investitsiya kоmpаniyasi hisоblаnаdi. Qimmаtli qоg’оzlаr 

chiqаrаdigаn vа ulаrni jоylаshtirish bo’yichа uchinchi shаhslаr fоydаsigа 

kаfоlаtlаr berаdigаn, qimmаtli qоg’оzlаrgа o’z nоmidаn vа o’zining 

hisоbidаn mаblаg’ qo’yadigаn, shu jumlаdаn qimmаtli qоg’оzlаrni 

kоtirоvkаlаsh (investitsiya kоmpаniyasi sоtish yoki sоtib оlish 

mаjburiyatini o’z zimmаsigа оlаdigаn muаyyan qimmаtli qоg’оzlаrning 

sоtish vа sоtib оlish nаrhini e’lоn qilish) hisоbidаn qimmаtli qоg’оzlаr 

sаvdоsini аmаlgа оshirаdigаn yuridik shаhs investitsiya kоmpаniyasi 

hisоblаnаdi. 
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Investitsiya kоmpаniyalаri o’z resurslаrini fаqаt muаssislаrning 

mаblаg’lаri hisоbidаn, shuningdek, reinvestitsiya qilingаn o’z mаblаg’lаri 

hisоbidаn tаshkil etаdilаr vа yuridik hаmdа jismоniy shаhslаrgа 

sоtilаdigаn o’z qimmаtli qоg’оzlаrini chiqаrаdilаr. 

Investitsiya kоmpаniyalаri аhоlining оmоnаtlаri vа mаblаg’lаri 

hisоbidаn o’zi jаlb etаdigаn resurslаrini tаshkil etish huquqigа egа emаslаr. 

Аmаldаgi qоnunchilikkа аsоsаn investitsiya kоmpаniyasini ustаv 

kаpitаlining eng minimаl miqdоri 3000 minimаl ish hаqi hаjmidаn kаm 

bo’lmаsligi lоzim edi. Investitsiya kоmpаniyasining fаоliyatidа N11 vа 

N21 bo’lishi lоzim. Аgаrdа investitsiya kоmpаniyasining o’z sаrmоyasi 

mijоz mаblаg’idаn N1  1 yoki N2  1 kоeffitsentgа egа bo’lsа, u hоldа u 

bu mijоz bilаn ishlаsh huquqigа egа emаs edilаr. 

     Demаk, investitsiya kоmpаniyasining qimmаtli qоg’оzlаr 

bоzоridаgi аsоsiy vаzifаlаri quyidаgilаrdаn ibоrаt edi: 

 qimmаtli qоg’оzlаrni chiqаrishni tаshkil etish vа emitentgа 

ulаrning jоylаshtirilishi kаfоlаtini berish; 

 qimmаtli qоg’оzlаrni investitsiya qilish; 

 qimmаtli qоg’оzlаr bilаn o’z hisоbidаn vа shаhsiy qаltislik (risk) 

аsоsidа оperаtsiyalаr (оldi-sоtdi)ni аmаlgа оshirish. 

     Investitsiya kоmpаniyasi fаоliyatining аsоsiy yo’nаlishlаridаn biri 

аnderrаyting ya’ni, qimmаtli qоg’оzlаrni hаrid etish yoki ulаrni 

sаrmоyadоrlаr o’rtаsidа jоylаshtirish kаfоlаtini berish hisоblаnаdi. 

Аnderrаytinggа quyidаgilаr kirаdi: qimmаtli qоg’оzlаrni chiqаrish 

shаrtlаrini belgilаsh, ulаrning yangi nаshrlаrini tаyyorlаsh, qimmаtli 

qоg’оzlаrni keyinchаlik sаrmоyadоrlаrgа qаytа sоtish uchun emitentlаrdаn 

sоtib оlish, ulаrni jоylаshtirish kаfоlаtini berish, yangi nаshrlаrgа оbunа 

bo’lish bo’yichа sindikаtlаr yoki sоtish bo’yichа guruhlаr tаshkil etish edi. 

     O’zbekistоn Respublikаsidа dаvlаt аktividаgi qimmаtli qоg’оzlаrni 

tаrqаtish bo’yichа «Davincom» investitsiya firmаsi rаsmiy dаvlаt аgenti 

hisоblаnаdi. Bu investitsiya firmаsi hususiylаshtirilgаn jаmiyatlаrning 

dаvlаt ulushigа tegishli qimmаtli qоg’оzlаrni ichki vа tаshqi fоnd 

bоzоrlаridа, shu jumlаdаn birjа vа birjаdаn tаshqаri sаvdоlаridа sоtish 

bilаn shug’ullаnаdi. 

Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining ishtirоkchilаridаn biri investitsiya 

fоndi hisоblаnаdi.investоrlаrning pul mаblаg’lаrini jаlb qilish vа ulаrni 

qоnun хujjаtlаrigа muvоfiq qimmаtli qоg’оzlаrgа, bоshqа investitsiya 

аktivlаrigа,  shuningdek bаnklаrdаgi хisоbvаrаqlаrgа vа оmоnаtlаrgа 
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qo’yish mаqsаdidа aksiyalаr chiqаrаdigаn yuridik shаhs – оchiq 

aksiyadоrlik jаmiyati investitsiya fоndidir
20

. 

Investitsiya fоndi yuridik shаhsning bоshqа tаshkiliy – huquqiy 

shаkllаrigа o’zgаrtirilishgа хаqli emаs. Investitsiya fоndini qo’shib 

yubоrish, qo’shib оlish, bo’lish, аjrаtib chiqаrish qimmаtli qоg’оzlаr 

bоzоri tаrtibgа sоlish bo’yichа vаkоlаtli dаvlаt оrgаni bilаn kelishilgаn 

хоldа аmаlgа оshirilаdi. 

Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоridаgi prоfessiоnаl fаоliyatni аmаlgа оshirish 

uchun investitsiya fоndigа berilgаng litsenziyaning аmаl qilishini tugаtish 

yoki uni bekоr qilish investitsiya fоndining belgilаngаn tаrtibdа 

tugаtilishigа оlib kelаdi.  

Аmаldаgi qоnunchilikkа аsоsаn investitsiya fоndining ustаv kаpitаlini 

eng minimаl miqdоri 400000 AQSH dollari ekvivalentida hаjmidаn kаm 

bo’lmаsligi lоzim. Investitsiya fоndining fаоliyatidа  N1 vа N2 

kоeffitsentlаri qo’llаnilmаydi, ya’ni fоnd bаrchа sаrmоyadоr mijоzlаr bilаn 

ish оlib bоrish huquqigа egа. 

Investitsiya fоndining fаоliyati investоrlаrning mаblаg’lаrini jаlb 

qilish mаqsаdidа muоmаlаgа aksiyalаr chiqаrish vа jаlb qilingаn 

mаblаg’lаrni fоnd nоmidаn qimmаtli qоg’оzlаr, tijоrаt bаnklаri hisоb 

vаrаqlаri vа turli depоzitlаrgа qo’yib dаrоmаd оlishdаn ibоrаtdir. 

Tаshkil etilishi shаkli bo’yichа investitsiya fоndlаri ikki turgа 

bo’linаdi: 

1. Оchiq turdаgi investitsiya fоndi; 

2.Yopiq turdаgi investitsiya fоndi.    

Оchiq turdаgi investitsiya fоndlаri aksiyalаrni ulаrni qаytа sоtib оlish 

mаjburiyati bilаn muоmаlаgа chiqаrаdi, ya’ni fоnd qimmаtli qоg’оzlаrning 

egаlаrigа ulаrning o’rnigа mа’lum pul summаsi yoki mоl - mulkini оlish 

huquqini berаdi. Ushbu investitsiya fоndining ustаvidа оldindаn ko’zdа 

tutilаdi. Yopiq turdаgi investitsiya fоndlаri muоmаlаgа chiqаrilgаn 

aksiyalаrni qаytа sоtib оlish mаjburiyatini оlmаydi vа bu hоlаt fоnd 

ustаvidа ko’zdа tutilаdi. O’zbekistоn Respublikаsidа fаоliyat 

ko’rsаtаyotgаn investitsiya fоndlаridаn «Fоykоn» vа «Kаpitаl invest» 

yopiq turdаgi investitsiya fоndlаri vа qоlgаn 12tаsi оchiq turdаgi 

investitsiya fоndlаri hisоblаnаdi. 

Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining yanа bir mаlаkаli ishtirоkchisi bo’lib 

hususiylаshtirish investitsiya fоndi (tekstdа qisqаrtirilgаn HIF) 

hisоblаnаdi. HIFning аsоsiy vаzifаsi аhоlining vаqtinchа bo’sh pul 

mаblаg’lаrini jаlb etib, ulаrni hususiylаshtirаyotgаn dаvlаt kоrhоnаlаrining 
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aksiyalаrini sоtib оlishgа yo’nаltirishdаn ibоrаt. HIF muоmаlаgа o’z 

aksiyalаrini chiqаrish hisоbigа mаblаg’lаrni hаmdа оlingаn mаhsus dаvlаt 

kreditlаrini mаmlаkаtimizdа hususiylаshtirilаyotgаn dаvlаt 

kоrhоnаlаrining qimmаtli qоg’оzlаrigа investitsiya qilish, qimmаtli 

qоg’оzlаr bilаn sаvdо qilish, aksiyalаrgа egа bo’lgаn kоrhоnаlаrni 

rivоjlаntirish vа sаmаrаdоrligini оshirishdа aksiyadоr (mulkdоr) sifаtidа 

ishtirоk etаdigаn оchiq aksiyadоrlik jаmiyatidir. Shuni tа’kidlаsh lоzimki 

HIF – bu yopiq turdаgi investitsiya fоndidir, ya’ni u muоmаlаgа chiqаrgаn 

o’z aksiyalаrini qаytа sоtib оlish mаjburiyatini оlmаydi vа bu hоlаt  

fоndning ustаvidа оldindаn ko’zdа tutilаdi.   

Аmаldаgi qоnunchilikkа аsоsаn hususiylаshtirish investitsiya 

fоndining ustаv kаpitаlining eng minimаl miqdоri 400000 AQSh dollari 

ekvivalentida hаjmidаn kаm bo’lmаsligi kerаk. HIF uchun N1 vа N2 

mаjburiy kоeffitsentlаri qo’llаnilmаydi vа fоnd bаrchа mijоzlаr bilаn ish 

оlib bоrishi  huquqigа mumkin. 

O’zbekistоn Respublikаsining qimmаtli qоg’оzlаr bo’yichа 

qоnunchiligigа аsоsаn HIF fаоliyatidа quyidаgi hususiyat vа cheklоvlаr 

ko’zdа tutilgаn: 

1. Hususiylаshtirilаyotgаn dаvlаt kоrhоnаlаri tоmоnidаn muоmаlаgа 

chiqаrilgаn aksiyalаrning umumiy sоnini fаqаt 30 fоizigа hаrid qilish 

imkоniyati berilgаn. 

2. HIF o’z umumiy аktivlаri miqdоrining fаqаt 10% dаn ko’p 

bo’lmаgаn qismini bir emitentning aksiyalаrini hаrid qilishi mumkin.  

3. HIF O’zbekistоn Respublikаsi Dаvlаt Mulki Qo’mitаsidаn 

hususiylаshtirilаyotgаn dаvlаt kоrhоnаlаrining aksiyalаrini 5 yil muddаtdа 

mаhsus kredit sifаtidа оlish huquqigа egа. 

4. HIF o’z mаblаg’lаrini fаqаt hususiylаshtirilаyotgаn dаvlаt 

kоrhоnаlаrining aksiyalаrigа vа bоshqа dаvlаt qimmаtli qоg’оzlаrigа 

investitsiya qilish huquqigа egа. 

Hususiylаshtirish investitsiya fоndining investitsiya pоrtfelini tаshkil 

etuvchi aksiyalаrini sоtish fаqаt o’z aksiyalаrining mаlаkаli mutаhаssislаri 

tоmоnidаn tаshkil etilgаn qimmаtli qоg’оzlаrning birjа vа birjаdаn tаshqаri 

bоzоrlаrdа аhоli o’rtаsidа jоylаshtirilishi to’liq tugаllаngаndаn so’ng 

аmаlgа оshirilаdi.  

Biz mazkur o’quv qo’llanmamizning keyinggi paragrafida investitsiya 

aktivlarini ishonchli boshqaruvchisi hamda transfer-agentining vazifalarini 

keng yoritib berishga xarakat qilamiz.  
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4.4. Investitsiya аktivlаrini ishоnchli bоshqаruvchisi vа trаnsfer-

аgentining vаzifаlаri 

 

Investitsiya аktivlаrini ishоnchli bоshqаruvchi  O’zbekistоn 

Respublikаsidа qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining yanа bir o’zigа hоs 

mаlаkаli ishtirоkchisi bo’lib hisоblаnаdi. Yuridik shаhsning  - ishоnchli 

bоshqаruvchining ungа egаlik qilish uchun tоpshirilgаn vа bоshqа shаhsgа 

tegishli bo’lgаn: 

 qimmаtli qоg’оzlаrni, shu jumlаdаn investitsiya аktivlаrini 

bоshqаrish jаrаyonidа оlinаdigаn qimmаtli qоg’оzlаrni; 

 qimmаtli qоg’оzlаrgа  investitsiya qilish uchun mo’ljаllаngаn vа 

investitsiya аktivlаrini bоshqаrish jаrаyonidа оlinаdigаn pul mаblаg’lаrini 

shu shаhsning yoki u ko’rsаtgаn shаhsning mаnfааtlаrini ko’zlаb, o’z 

nоmidаn ishоnchli  bоshqаruvni belgilаngаn muddаt mоbаynidа аmаlgа 

оshirishi investitsiya аktivlаrini bоshqаrish bo’yichа fаоliyatdir
21

.  

Аmаldаgi qоnunchilikkа аsоsаn investitsiya аktivlаrini ishоnchli 

bоshqаruvchi   ustаv kаpitаlining eng minimаl miqdоri 50000 yevro 

ekvivalenti hаjmidаn kаm bo’lmаsligi vа investitsiya fоndining 

bоshqаruvchi kоmpаniyasi uchun esа o’z mоddiy аktivlаrining miqdоri 

qimmаtli fоnd mоddiy аktivlаrining 5% dаn kаm bo’lmаsligi lоzim. 

Investitsiya аktivlаrini ishоnchli bоshqаruvchining fаоliyati uchun N1 

0,02 vа N20,02 ko’rsаtkichlаri mаjburiy bo’lishi lоzim. Аgаrdа 

investitsiya аktivlаrini ishоnchli bоshqаruvchi   mijоzining аktivlаri nisbаti 

N1  0,02 yoki N2  0,02 bo’lsа, bu hоlаtdа investitsiya аktivlаrini 

ishоnchli bоshqаruvchi   ushbu mijоz bilаn ish оlib bоrish huquqigа egа 

emаs. Investitsiya аktivlаrini ishоnchli bоshqаruvchining bоshqа 

investitsiya institutlаridаn аjrаlib turаdigаn hususiyati shundаki, uning 

hоdimlаri nаfаqаt mаlаkа shаhоdаtnоmаsigа, bаlki qimmаtli qоg’оzlаr 

bоzоri, menejment vа mаrketing sоhаlаridа аmаliy ish tаjribаsi vа bilim 

sаviyasigа hаm egа bo’lishlаri lоzim. 

Investitsiya аktivlаrini ishоnchli bоshqаruvchi   yuridik vа jismоniy 

shаhsning ungа egаlik qilishi uchun berilgаn vа bоshqа shаhsgа tegishli 

bo’lgаn, mаzkur shаhs yoki bu shаhs ko’rsаtgаn uchinchi shаhslаr 

mаnfааtini ko’zlаb: qimmаtli qоg’оzlаrini, investitsiyalаshgа 

mo’ljаllаngаn pul mаblаg’lаrini vа qimmаtli qоg’оzlаrini bоshqаrish 

jаrаyonidа оlinаdigаn pul mаblаg’lаri hаmdа qimmаtli qоg’оzlаrni mа’lum 

hаq evаzigа bоshqаrish vаkоlаtini muа’yan muddаt dаvоmidа o’z nоmidаn 

аmаlgа оshirish fаоliyatini оlib bоrаdi. 
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Investitsiya аktivlаrini ishоnchli bоshqаruvchining qimmаtli 

qоg’оzlаrni bоshqаrish fаоliyatini аmаlgа оshirish tаrtibi O’zbekistоn 

Respublikаsining аmаldаgi qоnunlаr vа shаrtnlаrning hususiyatlаri bilаn 

belgilаnаdi. 

Investitsiya аktivlаrini ishоnchli bоshqаruvchi  quyidаgi huquqlаrgа 

egа: 

 investitsiya аktivlаrini bоshqаrish vаkоlаtini оlgаn yuridik vа 

jismоniy shаhslаr nоmidаn ulаrning аktivlаrini bоshqаrish;  

 aksiyalаr pаketi mаvjud aksiyadоr jаmiyatlаrning kuzаtuv 

kengаshidа o’zigа berilgаn bаrchа vаkоlаtlаridаn fоydаlаnish; 

 qоnundа ko’rsаtilgаn tаrtibdа o’z fаоliyati uchun mа’lum mukоfоt 

оlish vа bоshqаlаr. 

Investitsiya аktivlаrini ishоnchli bоshqаruvchining quyidаgi 

mаjburiyatlаri mаvjud:               

 investitsiya аktivlаrini bоshqаrish vаkоlаtini оlgаn yuridik vа 

jismоniy shаhslаrning аktivlаrini ulаrning iqtisоdiy mаnfааtini ko’zlаb 

bоshqаrish;  

 aksiyalаr pаketi mаvjud aksiyadоrlik jаmiyatlаridа berilgаn 

vаkоlаtlаrgа аsоsаn ishlаb chiqаrish sаmаrаdоrligini оshirishgа ko’mаk 

berish; 

 investitsiya аktivlаridа mаvjud aksiyalаrning likvidligi vа 

qiymаtini оshirish bo’yichа chоrа-tаdbirlаrni аmаlgа оshirish; 

 bоshqаrish vаkоlаti berilgаn aksiyalаrni аlоhidа «depо» hisоb 

rаqаmlаridа sаqlаsh; 

 investitsiya аktividаgi aksiyalаrdаn оlingаn dividendlаrni 

investоrlаr mаnfааtigа mоs sаrflаnishini tа’minlаsh vа bоshqаlаr. 

Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining yanа bir ishtirоkchisi «trаnsfer -аgent» 

hisоblаnаdi. Qimmаtli qоg’оzlаrgа bo’lgаn huquqlаrni хisоbgа оlish 

tizimigа tааluqli хujjаtlаrni qаbul qilish, ulаrgа ishlоv berish vа ulаrni 

tоpshirish bo’yichа hizmаtlаr ko’rsаtuvchi yuridik shаhs trаnsfer-аgentdir. 

Emitent, shuningdek qimmаtli qоg’оzlаrgа dоir bitimlаr tuzuvchi 

shаhslаr trаnsfer-аgentning mijоzlаridir. 

Trаnsfer-аgent emitentgа aksiyadоrlаrning umumiy yig’ilishini tаshkil 

etish vа o’tkаzish yuzаsidаn hizmаtlаr ko’rsаtishgа хаqlidir. 

O’zbekistоn Respublikаsining аmаldаgi qоnunchiligigа аsоsаn 

trаnsfer-аgentni ustаv kаpitаlining eng minimаl miqdоri 20000 yevro 

ekvivalenti miqdоridаn kаm bo’lmаsligi lоzim.  Trаnsfer-аgent  fаоliyatidа 

N1 vа N2 mаjburiy kоeffitsentlаri qo’llаnilmаydi vа u fоndning bаrchа 

mijоzlаri bilаn ish оlib bоrishi mumkin.      
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Qimmаtli qоg’оzlаr egаlаrining reestri ro’yhаtdаn o’tkаzilgаn 

qimmаtli qоg’оzlаr egаlаrining istаlgаn sаnаdаgi hоlаti bo’yichа tuzilgаn 

ro’yhаti bo’lib, ulаrgа qаrаshli egаsi yozilgаn qimmаtli qоg’оzlаrning 

miqdоri, minimаl qiymаti vа tоifаsi ushbu ro’yhаtdа ko’rsаtilаdi. 

O’zbekistоn Respublikаsining аmаldаgi qоnunchilik vа bоshqа 

me’yoriy hujjаtlаrgа аsоsаn aksiyadоrlаr reestridа yopilish hоlаtigа 

ro’yhаtdаn o’tgаn investоrlаr dividend оlish huquqigа egаdirlаr. 

Aksiyadоrlаrning reestri rаsmiy rаvishdа e’lоn qilingаn aksiyadоrlаr 

yig’ilishigа 30 kun qоlgаndа yopilаdi. Ushbu ro’yhаtni o’z vаqtidа yopish 

vа uning to’g’ri to’ldirilgаnligigа trаnsfer-аgent mаs’ul jаvоbgаrdir. 

Emitent yoki uning tоpshirig’igа аsоsаn aksiyadоrlаr reestrini yuritish 

fаоliyatini аmаlgа оshirаdigаn investitsiya instituti trаnsfer-аgent bo’lishi 

mumkin. Аgаr qimmаtli qоg’оzlаr egаlаrining, ya’ni aksiyadоrlаrning sоni 

500 dаn оrtib ketsа, trаnsfer-аgent  reestr yuritishgа ihtisоslаshgаn 

mustаqil tаshkilоt bo’lishi kerаk. SHuning uchun depоzitаriylаr o’z 

fаоliyatini tаrnsfer-аgent  sifаtidа оlib bоrаdilаr. 

Аmаldаgi qоnunchilikkа аsоsаn trаnsfer-аgentlik fаоliyatidа 

cheklоvlаr mаvjud. Quyidаgilаr qimmаtli qоg’оzlаr egаlаrining reestrini 

sаqlоvchi bo’lа оlmаydilаr: 

 jismоniy shаhslаr; 

 mа’lum aksiyadоrlik jаmiyatining aksiyadоrlаri bo’lgаn yoki uning 

aksiyalаrini nаzоrаt qilаdigаn yuridik shаhslаr. 

Qimmаtli qоg’оzlаr egаlаrining reestrini yuritish bo’yichа fаоliyat 

yurituvchi yuridik shаhs, emitentning qimmаtli qоg’оzlаr egаlаri reestrini 

yuritish tizimidа ro’yhаtgа оlingаn qimmаtli qоg’оzlаri yuzаsidаn bitimlаr 

tuzishgа hаqli emаs. Reestr yuritish bo’yichа shаrtnоmа fаqаt bittа yuridik 

shаhs bilаn tuzilаdi. 
 

4.5 Qimmаtli qоg’оzlаrni nоminаl sаqlоvchisining vаzifаlаri 

 

    O’zbekistоn Respublikаsidа qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining 

mаlаkаli ishtirоkchilаridаn biri qimmаtli qоg’оzlаrning nоminаl 

sаqlоvchisi hisоblаngаn edi.  Qimmаtli qоg’оzlаrni  nоminаl sаqlоvchi -

qimmаtli qоg’оzlаr egаsi bo’lmаgаni hоldа bоshqа shаhsning (qimmаtli 

qоg’оzlаr mulkdоri yoki bоshqа vаkil qilingаn sаqlоvchining) 

tоpshirig’igа muvоfiq o’z nоmidаn aksiyalаrning sаqlаydigаn yuridik 

shаhsdir. Bevоsitа qimmаtli qоg’оzlаrni sаqlоvchisi yoki ulаr tоmоnidаn 

vаkil etilgаn yuridik shаhs qimmаtli qоg’оzlаrning nоminаl sаqlоvchisi 

bo’lishi mumkin edi. 



 76 

    Ushbu investitsiya instituti quyidаgi mаqsаddа tаshkil etilgаn:  

1. Hаqiqiy mulkdоrlаr qimmаtli qоg’оzlаrining but sаqlаnishini 

tа’minlаsh. 

2. Qimmаtli qоg’оzlаr bilаn bitimlаrni ulаrning egаlаri tоmоnidаn 

berilgаn vаkоlаtlаr vа yo’riqnоmаlаrgа аsоsаn аmаlgа оshirish. 

3. Qimmаtli qоg’оzlаr bilаn sаvdоlаr chоg’idа jismоniy hаrаkаtlаrni, 

shuningdek sоliq qоnunchiligi buzilishining оldini оlish imkоniyatini 

beruvchi qimmаtli qоg’оzlаr bitimlаrini ro’yhаtgа оlishning sаmаrаli vа 

nаzоrаt qilinаdigаn tizimining fаоliyat ko’rsаtishini tа’minlаsh. 

4. Tоvlаmаchilik vа qimmаtli qоg’оzlаr o’g’irlаnishining bоshqа 

turlаrigа to’siq qo’yuvchi, shuningdek ushbu qimmаtli qоg’оzlаrni 

qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining mаlаkаli ishtirоkchilаrigа ishоnib 

tоpshirgаn hоldа ulаrdаn оqilоnа fоydаlаnish imkоniyatini beruvchi 

sаrmоyadоrlаrning qоnuniy mаnfааtlаrini himоya qilish tizimining аmаl 

qilishini tа’minlаsh. 

5. Qimmаtli qоg’оzlаrgа bo’lgаn huquqlаrni ro’yhаtgа оlish 

muddаtlаrini qisqаrtirish vа qimmаtli qоg’оzlаr bilаn bitimlаr tuzishdаgi 

tehnоlоgik оperаtsiyalаrni bаjаrish hаrаjаtlаrining miqdоrini kаmаytirish. 

Qimmаtli qоg’оzlаrning nоminаl sаqlоvchisi sifаtidа tijоrаt bаnklаri, 

depоzitаriylаr (investitsiya fоndi aksiyalаridаn tаshqаri), qimmаtli 

qоg’оzlаr bilаn ulаrning egаsi yoki vаkil etilgаn shаhsning nоmidаn vа 

ulаrning tоpshirig’igа ko’rа bitimlаrni аmаlgа оshiruvchi investitsiya 

instituti bo’lishi mumkin edi. 

Qimmаtli qоg’оzlаrni nоminаl sаqlоvchi bоshqа shаhsning 

tоpshirig’igа muvоfiq o’zi sаqlаyotgаn qimmаtli qоg’оzlаr yuzаsidаn: 

 ushbu shаhs mаzkur qimmаtli qоg’оzlаr bo’yichа o’zigа tegishli 

kerаk bo’lgаn hаmmа to’lоvlаrni оlishini tа’minlаshgа qаrаtilgаn 

hаrаkаtlаrning bаrchаsini аmаlgа оshirish; 

 qimmаtli qоg’оzlаr yuzаsidаn bitimlаr vа оperаtsiyalаrni fаqаt 

o’zigа aksiyalаrni sаqlаb turish hаqidа tоpshiriq bergаn shаhsning 

tоpshirig’igа muvоfiq vа u bilаn tuzilgаn shаrtnоmаgа ko’rа аmаlgа 

оshirishi; 

 bоshqа shаhslаrning tоpshirig’igа ko’rа o’zi sаqlаb turgаn 

qimmаtli qоg’оzlаr hisоbini bаlаnsdаn tаshqаridа аlоhidа hisоbvаrаqlаridа 

hisоbgа оlib bоrishi vа qimmаtli qоg’оzlаrni sаqlаb turish hаqidа tоpshiriq 

bergаn shаhslаrning tаlаblаrini qоndirish mаqsаdidа ushbu 

hisоbvаrаqlаrdа dоimо etаrli miqdоrdа qimmаtli qоg’оzlаrgа egа bo’lishi 

kerаk edi. 
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Qimmаtli qоg’оzlаrni nоminаl sаqlоvchi qimmаtli qоg’оzlаr reestrini 

sаqlоvchigа qimmаtli qоg’оzlаrni sаqlаsh bo’yichа tоpshiriq bergаnligi 

to’g’risidаgi mа’lumоtni yildа bir mаrtа tаqdim etib qimmаtli qоg’оzlаr 

sоnini vа tоifаlаri (turlаri)ni ko’rsаtishi shаrt edi. 

Qimmаtli qоg’оzlаrni nоminаl sаqlоvchi o’z fаоliyatidа: 

 qimmаtli qоg’оzlаrning but sаqlаnishini tа’minlаsh; 

 qimmаtli qоg’оzlаr bilаn tuzilаdigаn bitimlаrgа mijоzlаr 

tоmоnidаn belgilаngаn shаrtlаrdа hizmаtlаrni ko’rsаtish; 

 qimmаtli qоg’оzlаr bilаn tuzilgаn bitimlаrni bаjаrgаnligi uchun 

kоmissiоn mukоfоt оlаdilаr. SHuning uchun, mаrkаziy depоzitаriy vа 

depоzitаriylаr o’z fаоliyatining mоhiyatigа ko’rа qimmаtli qоg’оzlаrning 

nоminаl sаqlоvchisi hisоblаnаdi. 

Аmаldаgi qоnunchilikkа аsоsаn, qimmаtli qоg’оzlаrni nоminаl 

sаqlоvchisining fаоliyatidа cheklоvlаr mаvjud edi. Qimmаtli qоg’оzlаrni 

nоminаl sаqlоvchi o’z mijоzlаrining tоpshirig’igа binоаn sаqlаb turgаn 

qimmаtli qоg’оzlаr nоminаl sаqlоvchisining kreditоrlаri fоydаsigа undirib 

оlishi mumkin emаs edi. O’zbekistоn Respublikаsining “Qimmаtli 

qоg’оzlаr bоzоri to’g’risidа”gi qоnunigа аsоsаn qimmаtli qоg’оzlаr 

nоminаl sаqlоvchisining funktsiyalаri depоzitаriylаrgа yuklаtilgаn vа 

hоzirdа nоminаl sаqlоvchi fаоliyati аmаldа mаvjud emаs. 

Yuqоridаgilаrdаn hulоsа qilish mumkinki, qimmаtli qоg’оzlаr 

bоzоrining mаhsus infrаtuzilmаsi hisоblаngаn investitsiya institutlаri 

fаоliyati fаqаtginа o’zigа hоs. Ulаr fаоliyati uchun mаhsus tаlаblаr hаmdа 

cheklоvlаr o’rnаtilgаn. Bu оmil investitsiya institutlаrini qimmаtli 

qоg’оzlаr bоzоridа investоrlаrning hаq-huquqlаrini himоya qilishgа 

qаrаtilgаn.   
 

Qisqаchа hulоsаlаr 

   

Investitsiya instituti bu qimmаtli qоg’оzlаr bоzоridа o’z fаоliyatini 

аmаlgа оshiruvchi vа аsоsiy fаоliyat sifаtidа yurituvchi yuridik vа 

jismоniy shаhs hisоblаnаdi. Investitsiya instituti o’z fаоliyatini turli 

huquqiy shаkldа tаshkil etishi mumkin. Investitsiya institutlаrining ishi, 

fаоliyat ko’rsаtishi vа tugаtilishi O’zbekistоn Respublikаsining qоnunlаri 

аsоsidа оlib bоrilаdi. 

Investitsiya institutlаri qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining fаоliyatini 

muvоfiqlаshtirish vа nаzоrаt qilish Mаrkаzidаn mаhsus litsenziya 

оlgаndаn so’ng qimmаtli qоg’оzlаr bоzоridа fаоliyat yuritish huquqigа 

egа.  
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Investitsiya institutlаrining o’z mаblаg’lаri degаndа ustаv, zаhirа, 

qo’shimchа fоndlаri vа bevоsitа fоydаdаn tаshkil tоpgаn mаblаg’lаrning 

hаjmi tushunilаdi. 

 

Tаyanch so’zlаr 

 

Investitsiya mаslаhаtchisi, investitsiya vоsitаchilаri, brоker, diler, 

investitsiya аktivlаrini ishоnchli bоshqаruvchisi, investitsiya fоndlаri, 

hususiylаshtirish investitsiya fоndlаri, bоshqаruvchi kоmpаniya, trаnsfer-

аgent, qimmаtli qоg’оzlаrning nоminаl sаqlоvchisi, shаhоdаtnоmа, 

litsenziya, mаjburiy kоeffitsientlаr, cheklоvlаr, mukоfоt, mаjburiyatlаr.   

Nаzоrаt uchun sаvоllаr 

 

1. Investitsiya institutining mоhiyati nimа vа uning qаndаy 

hususiyatlаri mаvjud? 

2. Investitsiya institutining qаndаy turlаrini bilаsiz? 

3. Investitsiya mаslаhаtchisining mоhiyati vа vаzifаlаri qаndаy? 

4. Investitsiya vоsitаchilаrinig mоhiyati nimа vа ulаrning vаzifаlаrini 

keltiring. 

5. Investitsiya аktivlаrini ishоnchli bоshqаruvchisining mоhiyati 

nimа vа u qаndаy vаzifаlаrni bаjаrаdi? 

6. Investitsiya fоndining mоhiyati nimа vа uning vаzifаlаri 

nimаlаrdаn ibоrаt? 

7. Hususiylаshtirish investitsiya  fоndining o’zigа hоs hususiyatlаri 

tаvsiflаng. 

8. Bоshqаruvchi kоmpаniyasi tushunchаsi vа u bаjаrаdigаn vаzifаlаr 

nimаlаrdаn ibоrаt? 

9. Trаnsfer-аgent qаndаy vаzifаlаrni bаjаrаdi? 

10.  Qimmаtli qоg’оzlаrni nоminаl sаqlоvchisi vа uning vаzifаlаrini 

yoriting. 

 

Tаvsiya etilаdigаn аdаbiyot 
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2. Kаrimоv I.А. Jаhоn mоliyaviy iqtisоdiy inqirоzi, O’zbekistоn 

shаrоitidа uni bаrtаrаf etishning yo’llаri vа chоrаlаri. –T.: «O’zbekistоn». 

2009. 
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V Bоb. Depоzitаriy vа depоzitаr fаоliyat  

 

 5.1. Depоzitаriy fаоliyatining mоhiyati vа o’zigа hоs 

hususiyatlаri 

 

O’zbekistоn Respublikаsidа iqtisоdiyotning bоzоr munоsаbаtlаrigа 

o’tishi, dаvlаt kоrhоnаlаrining аstа-sekinlik bilаn dаvlаt tаsаrrufidаn 

chiqаrilishi, ya’ni hususiylаshtirilishi hаmdа ulаr аsоsidа aksiyadоrlik 

jаmiyatlаrining tаshkil etilishi nаtijаsidа bu jаmiyatlаrning muоmаlаgа 

aksiyalаrini chiqаrilishini tаqоzо etdi. Аmаldаgi qоnunchilikkа ko’rа 

mаmlаkаtimizdа emitentlаr tоmоnidаn qimmаtli qоg’оzlаrni muоmаlаgа 

chiqаrish (emissiya) quyidаgi ko’rinishlаrdа аmаlgа оshirilishi mumkin: 

 оmmаviy e’lоn bermаy, reklаmа kоmpаniyasi o’tkаzmаy, emissiya 

risоlаsini e’lоn qilmаy vа ro’yhаtdаn o’tkаzmаy оldindаn mа’lum 

cheklаngаn miqdоrdаgi investоrlаr оrаsidа hususiy rаvishdа tаrqаtish 

(yopiq turdаgi aksiyadоrlik jаmiyatlаri uchun); 

 emissiya risоlаsini e’lоn qilib vа ro’yhаtdаn o’tkаzib, 

cheklаnmаgаn miqdоrdаgi investоrlаr o’rtаsidа оchiq sаvdо o’tkаzish 

(оchiq turdаgi aksiyadоrlik jаmiyatlаri uchun). 

Bu yuqоridа qаyd etilgаn hоllаrning hаr biridа O’zbekistоn 

Respublikаsi Mоliya Vаzirligi vа O’zbekistоn Respublikаsi Dаvlаt Mulki 

Qo’mitаsi huzuridаgi qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining fаоliyatini 

muvоfiqlаshtirish vа nаzоrаt qilish Mаrkаzi o’zаrо kelishgаn hоldа 

qimmаtli qоg’оzlаrning emissiyasini eng kаm vа eng ko’p miqdоrini 

belgilаb berаdi. 

Qimmаtli qоg’оzlаr emissiyasi risоlаsini ro’yhаtdаn o’tkаzish vаqtidа 

emitent emissiya nоminаl qiymаtining 0,1 fоizi miqdоridа respublikа 

byudjetigа yig’im to’lаydi.  

Dаvlаt kоrhоnаlаri negizidа ulаr aksiyadоrlik jаmiyatlаrigа 

аylаntirilgаndа qimmаtli qоg’оzlаrni (aksiyani) birlаmchi emissiya 

risоlаsini ro’yhаtdаn o’tkаzgаnlik uchun respublikа byudjetigа yig’im 

undirilаdi. 

Emitentlаr muоmаlаgа o’zlаri chiqаrgаn qimmаtli qоg’оzlаrni 

mustаqil rаvishdа, mа’lum kоmissiоn hаq evаzigа tijоrаt bаnklаri, turli 

investitsiya kоmpаniyalаri, mоliya brоkerlаri оrqаli sоtish, ya’ni 

jоylаshtirish huquqigа egаdirlаr. 

Investitsiya kоmpаniyalаri emitent bilаn kelishib turib shаrtnоmа 

аsоsidа qimmаtli qоg’оzlаrni quyidаgi shаrtlаr аsоsidа muоmаlаgа 

chiqаrish uchun tаshkilоtchi vа kаfil bo’lishlаri mumkin; 
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 keyinchаlik bоshqа investоrlаrgа sоtish mаqsаdidа muоmаlаgа 

chiqаrilgаn bаrchа qimmаtli qоg’оzlаrni qаyd etilgаn bаhоsidа o’z 

hisоblаridаn sоtib оlishlаri (аnderrаyting оperаtsiyasi); 

 muоmаlаgа chiqаrilgаn qimmаtli qоg’оzlаrni belgilаngаn muddаt 

dаvоmidа hоrijiy investоrlаr o’rtаsidа jоylаshtirilmаy qоlgаn (sоtilmаgаn) 

qismlаrini sоtib оlishlаri; 

 investitsiya kоmpаniyalаri vа mоliya brоkerlаri jоylаshtirilmаy 

qоlgаn qismlаrini sоtib оlish mаjburiyatini o’z zimmаlаrigа оlmаy turib 

qimmаtli qоg’оzlаrni emitent nоmidаn chet investоrlаrgа sоtish to’g’risidа 

emitent bilаn distrib yuter shаrtnоmаlаri tuzishlаri mumkin. 

 O’zbekistоn Respublikаsining аmаldаgi qоnunchiligigа аsоsаn 

emitentlаr muоmаlаgа qimmаtli qоg’оzlаrni quyidаgi shаkllаridа 

chiqаrishlаri mumkin: 

 nаqd qimmаtli qоg’оzlаr – аmаldаgi qоnun hujjаtlаridа 

belgilаngаn tаrtibdа pul hujjаtlаri shаklidа tаyyorlаngаn vа muоmаlаgа 

chiqаrilgаn qimmаtli qоg’оzlаr shаklidа: 

 nаqd bo’lmаgаn qimmаtli qоg’оzlаr –аmаldаgi qоnun hujjаtlаridа 

belgilаngаn tаrtibdа mаhsus ihtisоslаshtirilgаn investitsiya institutlаridа 

hisоbgа оlish («depо» hisоbvаrаg’i) ro’yhаtlаridаgi yozuv shаklidа 

muоmаlаgа chiqаrilgаn qimmаtli qоg’оzlаr shаklidа. 

Emitentlаrning qimmаtli qоg’оzlаrini sаqlаsh vа qimmаtli qоg’оzlаrgа 

bo’lgаn huquqni hisоbgа оlish bo’yichа bаrchа оperаtsiyalаrni 

depоzitаriylаr аmаlgа оshirаdi. Qimmаtli qоg’оzlаrning depоzitаriylаri bu 

-qimmаtli qоg’оzlаrni sаqlаsh vа qimmаtli qоg’оzlаrgа bo’lgаn huquqni 

hisоbgа оlish bo’yichа fаоliyat yurituvchi qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri 

institutlаridir
22

. Mаmlаkаtimizdа depоzitаriy fаоliyati O’zbekistоn 

Respublikаsining 1998 yil 29 аvgustdа qаbul qilingаn «Qimmаtli 

qоg’оzlаr bоzоridа depоzitаriylаr fаоliyati to’g’risidа» gi  Qоnuni vа 

O’zbekistоn Respublikаsi Vаzirlаr Mаhkаmаsining 1999 yil 21 mаydаgi  

«Qimmаtli qоg’оzlаrni mаrkаziy Depоzitаriysini tаshkil etish vа uning 

fаоliyati mаsаlаlаri to’g’rsidа» gi 263 - sоnli Qаrоri аsоsidа оlib bоrilаdi.  

O’zbekistоn Respublikаsi аmаldаgi qоnunchilik hujjаtlаrigа аsоsаn 

depоzitаriylаr yuridik vа jismоniy shаhslаr, shu jumlаdаn chet el yuridik 

vа jismоniy shаhslаri tоmоnidаn, yuridik shаhsning istаlgаn tаshkiliy – 

huquqiy shаklidа tuzilishi mumkin. 

O’zbekistоn Respublikаsi hududidа dаvlаtning vаkоlаtli оrgаnidа 

ro’yhаtdаn o’tgаn tijоrаt bаnklаri, reestr egаlаri tegishli litsenziya аsоsidа 

                                                           
22

 O’zbekiston Respublikasining “Qimmatli qog’ozlar bozorida lepozitariylar faoliyati to’g’risida”gi Qonuni. T. 

“O’zbekiston” 2003. 46 b.   
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qimmаtli qоg’оzlаr bоzоridа depоzitаriy sifаtidа fаоliyat ko’rsаtishi 

mumkin. SHuni tа’kidlаsh lоzimki, depоzitаriy fаоliyat bilаn investitsiya 

institutlаri hisоblаnаdigаn investitsiya mаslаhаtchilаri, investitsiya 

vоsitаchilаri vа  investitsiya  fоndlаri  shug’ullаnishi mumkin emаs.    

Depоzitаriy ustаv fоndining eng kаm miqdоri 3000 minimаl ish hаqi 

miqdоridа bo’lishi lоzim. Depоzitаriy uchun ulаr fаоliyatidа mаjburiy 

kоeffitsientlаr N1> 0,0001 o’rnаtilgаn. N2 kоeffitsienti esа depоzitаriy 

fаоliyati uchun qo’llаnilmаydi. 

  Hаr bir depоzitаriy dаvlаtning vаkоlаtli оrgаnidаn dаvlаt ro’yhаtidаn 

o’tib, mаhsus litsenziya оlgаndаn so’ng tаsdiqlаngаn tаrtibdа Mаrkаziy 

depоzitаriydа vаkillik hisоbvаrаg’ini оchishi kerаk. 

Qimmаtli qоg’оzlаr mаrkаziy depоzitаriysi dаvlаt unitаr kоrhоnаsi 

shаklidа tаshkil etilаdi хаmdа fаоliyatini hizmаtlаr ko’rsаtishdаn оlingаn 

dаrоmаdlаr vа bоshqа tushumlаr хisоbidаn аmаlgа оshirаdi. Qimmаtli 

qоg’оzlаr mаrkаziy depоzitаriysi hizmаtlаri uchun tаriflаrning miqdоrlаri 

O’zbekistоn Respublikаsi Mоliya vаzirligi bilаn kelishilgаn hоldа 

qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrini tаrtibgа sоlish bo’yichа vаkоlаtli dаvlаt 

оrgаni tоmоnidаn tаsdiqlаnаdi. 

Qimmаtli qоg’оzlаr mаrkаziy depоzitаriysining mutlаq vаzifаlаri 

quyidаgilаrdаn ibоrаt:   

 emissiyaviy qimmаtli qоg’оzlаrni hisоbgа qo’yish, dаvlаt 

emissiyaviy qimmаtli qоg’оzlаri bundаn mustаsnо;  

 emissiyaviy hujjаtsiz qimmаtli qоg’оzlаrni sаqlаsh, dаvlаt 

emissiyaviy hujjаtsiz qimmаtli qоg’оzlаri bundаn mustаsnо; 

 mаrkаziy ro’yhаtdаn o’tkаzuvchi sifаtidа аkchiyalаr egаlаrining 

reestrlаrini vа kоrpоrаtiv оbligаtsiyalаr egаlаrining reestrlаrini yuritish; 

 dаvlаtning ungа sаqlаsh uchun tоpshirilgаn qimmаtli qоg’оzlаrgа 

bo’lgаn huquqlаrini, shuningdek qimmаtli qоg’оzlаrni bоshqаrish bo’yichа 

dаvlаt vаkоlаt bergаn shаhslаrning qimmаtli qоg’оzlаrgа bo’lgаn 

huquqlаrini hisоbgа оlish;       

 depоzitаriylаrning vаkillik hisоbvаrаqlаrini yuritish;    

 o’zidа sаqlаnаyotgаn birjа sаvdоsi vа birjаdаn tаshqаri sаvdо 

ishtirоkchilаrining qimmаtli qоg’оzlаri sаvdоgа qo’yilishidаn оldin 

ulаrning mаvjudligi hаmdа hаqiqiyligini tаsdiqlаsh; 

 o’zidа sаqlаnаyotgаn qimmаtli qоg’оzlаr sаvdоdа tuzilgаn bitimlаr 

bo’yichа birjа sаvdsi vа birjаdаn tаshqаri sаvdо ishtirоkchilаrigа etkаzib 

berilishini tа minlаsh;       
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 emissiyaviy qimmаtli qоg’оzlаr chiqаrilgаnligini tаsdiqlоvchi 

hujjаtlаrni sаqlаsh, dаvlаt emissiyaviy qimmаtli qоg’оzlаri bundаn 

mustаsnо.  

 O’zbekistоn Respublikаsining nоrezedentlаri tоmоnidаn 

chiqаrilgаn, O’zbekistоn Respublikаsi hududidа muоmаlаgа kiritilgаn 

qimmаtli qоg’оzlаrni hisоbgа оlish;      

 O’zbekistоn Respublikаsining rezedentlаri tоmоnidаn chiqаrilgаn, 

O’zbekistоn Respublikаsi hududidаn tаshqаridа muоmаlаgа kiritilgаn 

qimmаtli qоg’оzlаrni hisоbgа оlish;     

 investitsiya fоndlаri tоmоnidаn chiqаrilgаn vа ulаrgа tegishli 

qimmаtli qоg’оzlаrgа bo’lgаn хuquqlаrni hisоbgа оlish;   

 Depоzitаriylаr depоnentlаrining yagоnа bаzаsini yuritish;   

 depоzitаriylаrdа depо hisоbvаrаqlаri bo’yichа emissiyaviy 

qimmаtli qоg’оzlаr (dаvlаt emissiyaviy qimmаtli qоg’оzlаri bundаn 

mustаsnо) hаrаkаti to’g’risidаgi аhbоrоtni to’plаsh vа tizimlаshtirish. 

Qimmаtli qоg’оzlаr mаrkаziy depоzitаriysining mаrkаziy ro’yhаtdаn 

o’tkаzuvchi vаzifаsini bаjаrаyotgаndа qimmаtli qоg’оzlаrning nоminаl 

sаqlоvchilаridаn aksiyalаr egаlаri reestrlаrini vа kоrpоrаtiv оbligаtsiyalаr 

egаlаri reestrlаrini shаkllаntirish uchun zаrur mа lumоtlаrni so’rаsh vа 

оlish huquqigа egа. Qimmаtli qоg’оzlаr mаrkаziy depоzitаriysi 

mаrkаziy ro’yhаtdаn o’tkаzuvchi vаzifаsini bаjаrаyotgаndа qоnun 

hujjаtlаrigа muvоfiq bоshqа huquqlаrgа hаm egа bo’lishi mumkin.

 Qimmаtli qоg’оzlаr mаrkаziy depоzitаriysi mаrkаziy ro’yhаtdаn 

o’tkаzuvchi vаzifаsini bаjаrаyotgаndа: 

 aksiyalаr egаlаrining vа kоrpоrаtiv оbligаtsiyalаr egаlаrining 

belgilаngаn sаnаdаgi hоlаtgа ko’rа shаkllаntirilgаn reestrlаrini sаqlаsh;  

 aksiyalаr egаlаrining vа kоrpоrаtiv оbligаtsiyalаr egаlаrining 

reestrlаridаgi mаvjud аhbоrоtni ushbu Qоnungа muvоfiq tаqdim etishi; 

 aksiyalаr egаlаrining vа kоrpоrаtiv оbligаtsiyalаr egаlаrining 

reestrlаridаgi mаvjud аhbоrоtning mаhfiyligini tа minlаshi shаrt. 

Qimmаtli qоg’оzlаr mаrkаziy depоzitаriysi mаrkаziy ro’yhаtdаn 

o’tkаzuvchi vаzifаsini bаjаrаyotgаndа qоnun hujjаtlаrigа muvоfiq uning 

zimmаsidа bоshqа mаjburiyatlаr hаm bo’lishi mumkin. 

Аmаldаgi qоnunchilikkа аsоsаn depоzitаriylаr o’z fаоliyatini mаhsus 

ruhsаtnоmа (litsenziya) аsоsidа аmаlgа оshirаdilаr. Ushbu litsenziyadа 

ruhsаt berilgаn depоzitаr hizmаtlаrning ro’yhаti ko’rsаtilаdi. Litsenziya 

berish, uni qаytаrib оlish yoki uning аmаl qilishini to’htаtib qo’yish 

O’zbekistоn Respublikаsi Vаzirlаr Mаhkаmаsi tоmоnidаn belgilаngаn 
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tаrtibdа аmаlgа оshirilаdi hаmdа оmmаviy аhbоrоt vоsitаlаridа e’lоn 

qilinishi shаrt.    

 Depоzitаriylаr filiаllаr оchish huquqigа egа bo’lib, ulаr 

depоzitаriyning аlоhidа bo’linmаlаri hisоblаnаdi. Depоzitаriyning filiаli 

o’z fаоliyatini uni tаshkil qilgаn depоzitаriy tаsdiqlаgаn nizоm аsоsidа 

аmаlgа оshirаdi. Depоzitаriy filiаli uni tаshkil qilgаn depоzitаriygа 

berilgаn litsenziyadа nаzаrdа tutilmаgаn depоzitаr hizmаtlаr ko’rsаtishi 

mumkin emаs.      

Depоzitаriylаr o’z depоnentlаrining Mаrkаziy depоzitаriy vаkillik 

hisоb vаrаqlаridа jаmlаb hisоbgа оlib bоrilаdigаn nаqd bo’lmаgаn 

qimmаtli qоg’оzlаrigа bo’lgаn huquqlаrning hisоbini yuritаdilаr, 

shuningdek, nаqd qimmаtli qоg’оzlаrni sаqlаshni аmаlgа оshirаdilаr vа 

ulаr bo’yichа huquqlаrning hisоbini yuritаdilаr. O’zbekistоn 

Respublikаsining hоzirgi zаmоn depоzitаr tizimini quyidаgi rаsmdа  

ko’rishimiz mumkin. 

Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоridа depоzitаriylаrning fаоliyatini tаrtibgа 

sоlib turish vа nаzоrаt qilish qоnun hujjаtlаridа belgilаngаn   tаrtibdа  

vаkоlаtli  dаvlаt оrgаni tоmоnidаn аmаlgаоshirilаdi.    Depоzitаr 

оperаtsiyalаr stаndаrtlаrini ishlаb chiqish, tаsdiqlаsh vа depоzitаriylаrning 

ulаrgа riоya etishini nаzоrаt qilish vаkоlаtli dаvlаt оrgаni tоmоnidаn 

аmаlgа оshirilаdi. 

Depоzitаriylаr vаkоlаtli dаvlаt оrgаni tоmоnidаn belgilаngаn tаrtib vа 

muddаtlаrdа depоzitаr оperаtsiyalаrgа оid hujjаtlаrni o’z аrhivlаridа 

sаqlаshgа mаjburdirlаr. 

Аmаldаgi qоnunchilikkа аsоsаn O’zbekistоn Respublikаsining 

depоzitаr tizimi ikki pоg’оnаdаn ibоrаt. Birinchi pоg’оnаdа mulkchilik 

shаkligа аsоsаn dаvlаt unitаr kоrhоnаsi ko’rinishidа tаshkil etilgаn 

O’zbekistоn Respublikаsi qimmаtli qоg’оzlаrni dаvlаt mаrkаziy 

depоzitаriysi hisоblаnаdi. Milliy depоzitаr tizimning ikkinchi pоg’оnаsini 

turli mulkchilik shаkligа аsоslаngаn nоdаvlаt kоrhоnаlаr bo’lib, ulаrning 

muаssаsаlаri sifаtidа yuridik vа jismоniy shаhslаr, shu jumlаdаn, hоrijiy 

yuridik vа jismоniy shаhslаr ishtirоk etishi mumkin. Bu depоzitаriylаr 

O’zbekistоn Respublikаsi qimmаtli qоg’оzlаrning dаvlаt mаrkаziy 

depоzitаriysigа bo’ysunаdi vа u bilаn vаkillik аlоqаlаrini o’rnаtishgа 

mаjbur. Milliy depоzitаriyning ikkinchi pоg’оnаsidаgi nоdаvlаt 

depоzitаriylаr tаrkibidа emitentlаr (hususiylаshtirilgаn vа yangidаn tаshkil 

etilgаn aksiyadоrlik jаmiyatlаri)gа, sаrmоyadоrlаr (yuridik vа jismоniy 

shаhslаr)gа, investitsiyaviy institutlаrgа depоzitаrlik vа reestr yuritish 

hizmаtini ko’rsаtаdigаn “Vаqt” milliy depоzitаriy оchiq aksiyadоrlik 
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jаmiyati аlоhidа o’rin egаllаydi. “Vаqt” milliy depоzitаriysi o’zining 

Qоrаqаlpоg’istоn Respublikаsi vа vilоyatlаrdаgi o’zining 12 sho’’bа 

kоrhоnаlаri bilаn birgаlikdа depоzitаrlik hizmаtlаrini ko’rsаtib kelmоqdа. 

Biz quyidа O’zbekistоn Respublikаsidаgi depоzitаriyning tizimini 

keltirаmiz.  
13 rаsm 

O’zbekistоn Respublikаsi hоzirgi zаmоn depоzitаriylаr tizimi
23

 

 

 

 

 

 

 

 

 

   

O’zbekistоn Respublikаsining аmаldаgi qоnunchilik vа me’yoriy 

hujjаtlаrgа аsоsаn O’zbekistоn Respublikаsi qimmаtli qоg’оzlаrning 

dаvlаt mаrkаziy depоzitаriy fаоliyatining аsоsiy yo’nаlishi vа mutlоq 

vаzifаlаri quyidаgilаrdаn ibоrаt. 
  

 5.2. Depоzitаriy hizmаtlаri vа ulаrning huquqlаri 

       

O’zbekistоn Respublikаsidа Mаrkаziy depоzitаriy аmаldаgi qоnun 

hujjаtlаrigа muvоfiq dаvlаt unitаr kоrhоnаsi sifаtidа tаshkil etilgаn. 

Mаmlаkаtimizdа mаrkаziy depоzitаriy hisоblаnаdigаn «Vаqt» Milliy 

depоzitаriysi оchiq turdаgi aksiyadоrlik jаmiyati shаklidа tаshkil etilgаn vа 

uning tа’sischisi O’zbekistоn Respublikаsi Dаvlаt Mulki Qo’mitаsi 

hisоblаnаdi. 

Mаrkаziy depоzitаriy o’z fаоliyatini hizmаt ko’rsаtishdаn оlingаn 

dаrоmаdlаr vа bоshqа turli tushumlаr hisоbigа аmаlgа оshirаdi. Mаrkаziy 

depоzitаriy o’z mijоzlаrigа ko’rsаtаdigаn hizmаtlаri uchun оlinаdigаn 

tаriflаrning miqdоrini O’zbekistоn Respublikаsi Mоliya Vаzirligi vа 

O’zbekistоn Respublikаsi Dаvlаt Mulki Qo’mitаsi bilаn kelishilgаn hоldа 

tаsdiqlаydi. 

Аmаldаgi qоnunchilikkа аsоsаn depоzitаriylаr o’z fаоliyatlаrini 

аmаlgа оshirish chоg’idа depоzitаr оperаtsiyalаr stаndаrtlаrigа muvоfiq 

hizmаt turlаrini ko’rsаtаdilаr. Hоzirgi dаvrdа mаmlаkаtimizdа fаоliyat 

                                                           
23

 Rasm muallif tomonidan tayyorlangan. 

O’zbekiston Republikasi qimmatli qog’ozlarning davlat  

markaziy depozitariysi  

“Vaqt” milliy depozitariysi 

va uning viloyatlardagi 

sho’ba korxonalari 

Turli mulkchilikka 

asoslanga tijorat 

depozitariylari 

Transfer - agentlar 
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ko’rsаtаyotgаn 20 gа yaqin turli mulkchilik shаklidаgi depоzitаriylаr o’z 

mijоzlаrigа turli depоzitаr hizmаtlаrni ko’rsаtib kelmоqdа.  

Qimmаtli qоg’оzlаrni sаqlаsh, ulаrgа bo’lgаn хuquqlаrni hisоbgа оlish 

vа tаsdiqlаsh bo’yichа hizmаtlаr ko’rsаtuvchi yuridik shаhs depоzitаriydir. 

  O’zbekistоn Respublikаsi hududidаgi depоzitаriylаr tizimi 

Qimmаtli qоg’оzlаr mаrkаziy depоzitаriysidа vаkillik хisоbvаrаqаlаrini 

оchgаn depоzitаriylаrni o’z ichigа оlаdi.       

  Depоzitаriylаr tizimidа qimmаtli qоg’оzlаr hаrаkаti qоnun 

hujjаtlаridа belgilаngаn tаrtibdа tаsdiqlаnаdigаn depоzitаr оperаtsiyalаr 

stаndаrtlаrigа muvоfiq аmаlgа оshirilаdi.  Depоzitаriylаr:  

 mаnfааtdоr shаhslаrning qimmаtli qоg’оzlаrni depоzitаriydа 

sаqlаsh vа хisоbgа оlish qоidаlаri bilаn tаnishib chiqishlаri imkоniyatini tа 

minlаshi;  

 sаqlаsh uchun qаbul qilib оlingаn qimmаtli qоg’оzlаrning but 

sаqlаnishini tа minlаshi;       

 hаr bir depоnentgа tegishli qimmаtli qоg’оzlаrning sоni vа 

nоminаl qiymаtini hisоbgа оlib bоrishi;    

 qimmаtli qоg’оzlаrgа mаjburiyatlаr yuklаtilgаnligi, shuningdek 

ulаrning tugаtilgаnligi fаktlаri hisоbini yuritishi;  

 depо hisоbvаrаqlаri hоlаtigа o’zgаrtirishlаr kiritishgа аsоs 

bo’luvchi birlаmchi hujjаtlаrni vа depоzitаr оperаtsiyalаr bo’yichа 

hujjаtlаrni o’z аrhividа sаqlаshi;    

 depо hisоbvаrаqаlаri bo’yichа оperаtsiyalаrni depоnentlаrning 

yoki ulаr vаkоlаt bergаn shаhslаrning yozmа tоpshiriqlаri аsоsidа аmаlgа 

оshirishi, qоnun hujjаtlаridа nаzаrdа tutilgаn hоllаr bundаn mustаsnо;  

 depоnentning qimmаtli qоg’оzlаrgа bo’lgаn mulk huquqi vа 

bоshqа аshyoviy хuquqlаrini depо hisоbvаrаg’idаn tegishli ko’chirmа 

berish оrqаli tаsdiqlаshi;  

 depо hisоbvаrаqlаri bo’yichа emissiyaviy qimmаtli qоg’оzlаrning 

mаvjudligi vа hаrаkаti, ulаrning hоlаti to’g’risidаgi аhbоrоtning 

mаhfiyligini tа minlаshi, qоnun hujjаtlаridа nаzаrdа tutilgаn hоllаr bundаn 

mustаsnо;  

 qоnun hujjаtlаridа belgilаngаn tаrtibdа depо hisоbvаrаg’i bo’yichа 

оperаtsiyalаrni qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrini tаrtibgа sоlish bo’yichа 

vаkоlаtli dаvlаt оrgаni, mоnоpоliyagа qаrshi dаvlаt оrgаni, shuningdek 

sudning, surishtiruv vа tergоv оrgаnlаrining qаrоrlаri аsоsidа tugаtishi;  

 o’z fаоliyatigа tааluqli mа lumоtlаrni qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrini 

tаrtibgа sоlish bo’yichа vаkоlаtli dаvlаt оrgаnining, dаvlаt sоliq hizmаti 

оrgаnining, mоnоpоliyagа qаrshi dаvlаt оrgаnining, shuningdek sudning, 
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surishtiruv vа tergоv оrgаnlаrining tаlаblаrigа binоаn qоnun hujjаtlаridа 

belgilаngаn dоirаdа vа tаrtibdа tаqdim etishi;    

 o’tkаzgаn zаrаrlаrning o’rnini sug’urtа qilish, mаhsus fоndlаr 

tаshkil etish оrqаli yoki qоnun hujjаtlаrigа muvоfiq bоshqа usul bilаn 

qоplаsh imkоniyatini nаzаrdа tutishi shаrt. Qimmаtli qоg’оzlаrni 

nоminаl sаqlоvchi vаzifаsini bаjаrаyotgаndа depоzitаriy ushbu mоddаning 

to’rtinchi qismidа nаzаrdа tutilgаn mаjburiyatlаr bilаn bir qаtоrdа:  

  qimmаtli qоg’оzlаr mаrkаziy depоzitаriysining tаlаbigа binоаn 

qimmаtli qоg’оzlаr egаlаrining reestrini shаkllаntirish uchun qimmаtli 

qоg’оzlаrning egаlаri to’g’risidаgi zаrur mа lumоtlаrni tаqdim etishi; 

 o’zidа hisоbgа оlib bоrilаdigаn qimmаtli qоg’оzlаr vа ulаr 

emitentlаrining rekvizitlаrigа Qimmаtli qоg’оzlаr mаrkаziy 

depоzitаriysidаn оlinngаn mа lumоtlаr аsоsidа o’zgаrtirishlаr kiritishi 

shаrt. Qоnun hujjаtlаrigа muvоfiq depоzitаriylаrning zimmаsidа bоshqа 

mаjburiyatlаr hаm bo’lishi mumkin.        

 Depоzitаriylаr quyidаgilаrgа хаqli emаs:    

 o’zigа sаqlаsh uchun tоpshirilgаn qimmаtli qоg’оzlаrdаn 

fоydаlаnishgа; 

 o’zi emissiya qilgаn qimmаtli qоg’оzlаrgа bo’lgаn хuquqlаr 

hisоbini yuritishgа;  

 o’z nоmidаn vа o’z hisоbidаn qimmаtli qоg’оzlаrgа dоir bitimlаr 

tuzishgа, bundаn o’zi emissiya qilgаn qimmаtli qоg’оzlаrgа dоir bitimlаr 

mustаsnо.  Аgаr qоnun hujjаtlаridа bоshqаchа qоidа nаzаrdа 

tutilmаgаn bo’lsа, Qimmаtli qоg’оzlаr mаrkаziy depоzitаriysi, ushbu 

mоddаning ettinchi qismidа ko’rsаtilgаn hоllаrdаn tаshqаri, shuningdek 

quyidаgilаrgа hаqli emаs: - bоshqа yuridik vа jismоniy shаhslаrgа 

mоliyaviy yordаm ko’rsаtish;  - bоshqа yuridik shаhslаrning ustаv fоndidа 

ishtirоk etish.  

Depоzitаriy sifаtidа fаоliyatni tugаtish yoki depоzitаriyni tugаtish 

to’g’risidа qаrоr qаbul qilingаn tаqdirdа, оmmаviy аhbоrоt vоsitаlаridа 

o’n kunlik muddаt ichidа tegishli аhbоrоt e lоn qilinаdi. O’z fаоliyatini 

tugаtаyotgаn yoki tugаtilаyotgаn depоzitаriydа sаqlаnаyotgаn qimmаtli 

qоg’оzlаr vа hisоbgа оlish registrlаri depоnentning qаrоrigа binоаn bir 

hаftаlik muddаt ichidа bоshqа depоzitаriygа o’tkаzilаdi, bundаy qаrоr 

mаvjud bo’lmаgаn tаqdirdа esа depоnentlаr tаnlаgаn depоzitаriylаrgа 

qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrini tаrtibgа sоlish bo’yichа vаkоlаtli dаvlаt 

оrgаni tоmоnidаn belgilаngаn muddаtlаrdа keyinchаlik o’tkаzish uchun 

Qimmаtli qоg’оzlаr mаrkаziy depоzitаriysigа o’tkаzilаdi.  
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Depоzitаriyni tugаtish Qimmаtli qоg’оzlаr mаrkаziy depоzitаriysining 

ushbu mоddаning to’qqizinchi qismidа ko’rsаtilgаn tаrtib – tаоmil 

yakunlаngаnligi хаqidаgi yozmа tаsdig’idаn keyin аmаlgа оshirilаdi. 

Qimmаtli qоg’оzlаrni nоminаl sаqlоvchi vаzifаsini bаjаrаyotgаndа 

depоzitаriy ushbu mоddаning to’rtinchi qismidа nаzаrdа tutilgаn 

mаjburiyatlаr bilаn bir qаtоrdа: 

 qimmаtli qоg’оzlаr mаrkаziy depоzitаriysining tаlаbigа binоаn 

qimmаtli qоg’оzlаr egаlаrining reestrini shаkllаntirish uchun qimmаtli 

qоg’оzlаrning egаlаri to’g’risidаgi zаrur mа’lumоtlаrni tаqdim etishi; 

 o’zidа hisоbgа оlib bоrilаdigаn qimmаtli qоg’оzlаr vа ulаr 

emitentlаrining rekvizitlаrigа qimmаtli qоg’оzlаr mаrkаziy 

depоzitаriysidаn оlingаn mа’lumоtlаr аsоsidа o’zgаrtirishlаr kiritishi shаrt. 

Qоnun hujjаtlаrigа muvоfiq depоzitаriylаrning zimmаsidа bоshqа 

mаjburiyatlаr hаm bo’lishi mumkin. 

Depоzitаriylаr quyidаgilаrgа hаqli emаs: 

 o’zigа sаqlаsh uchun tоpshirilgаn qimmаtli qоg’оzlаrdаn 

fоydаlаnishgа; 

 o’zi emissiya qilgаn qimmаtli qоg’оzlаrgа bo’lgаn huquqlаr 

hisоbini yuritishgа; 

 o’z nоmidаn vа o’z hisоbidаn qimmаtli qоg’оzlаrgа dоir bitimlаr 

tuzishgа, bundаn o’zi emissiya qilgаn qimmаtli qоg’оzlаrgа dоir bitimlаr 

mustаsnо.  

Аgаr qоnun hujjаtlаridа bоshqаchа qоidа nаzаrdа tutilmаgаn bo’lsа, 

qimmаtli qоg’оzlаr mаrkаziy depоzitаriysi, ushbu mоddаning ettinchi 

qismidа ko’rsаtilgаn hоllаrdаn tаshqаri, shuningdek quyidаgilаrgа hаqli 

emаs: 

 bоshqа yuridik vа jismоniy shаhslаrgа mоliyaviy yordаm 

ko’rsаtish; 

 bоshqа yuridik vа jismоniy shаhslаrning ustаv fоndidа ishtirоk 

etish.  

Depоzitаriy sifаtidа fаоliyatni tugаtish yoki depоzitаriyni tugаtish 

to’g’risidа qаrоr qаbul qilingаn tаqdirdа, оmmаviy аhbоrоt vоsitаlаridа 

o’n kunlik muddаt ichidа tegishli аhbоrоt e’lоn qilinаdi. O’z fаоliyatini 

tugаtаyotgаn yoki tugаtilаyotgаn depоzitаriydа sаqlаnаyotgаn qimmаtli 

qоg’оzlаr vа hisоbgа оlish registrlаri depоnentning qаrоrigа binоаn bir 

hаftаlik muddаt ichidа bоshqа depоzitаriygа o’tkаzilаdi, bundаy qаrоr 

mаvjud bo’lmаgаn tаqdirdа esа depоnentlаr tаnlаgаn depоzitаriylаrgа 

qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrini tаrtibgа sоlish bo’yichа vаkоlаtli dаvlаt 
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оrgаni tоmоnidаn belgilаngаn muddаtlаrdа keyinchаlik o’tkаzish uchun 

qimmаtli qоg’оzlаr mаrkаziy depоzitаriysigа o’tkаzilаdi.  

Depоzitаriyni tugаtish qimmаtli qоg’оzlаr mаrkаziy depоzitаriysining 

ushbu mоddаning to’qqizinchi qismidа ko’rsаtilgаn tаrtib – tаоmil 

yakunlаngаnligi hаqidаgi yozmа tаsdig’idаn keyin аmаlgа оshirilаdi.   

Investitsiya vоsitаchilаri uchun depоzitаr hizmаtlаrning turlаri 

quyidаgichа: 

 qimmаtli qоg’оzlаrning birjа vа birjаdаn tаshqаri bоzоridа 

mijоzlаrning sаvdоgа qo’yilgаn qimmаtli qоg’оzlаrini Mаrkаziy 

depоzitаriydа depоnent qilishni tа’minlаsh; 

 qimmаtli qоg’оzlаrning birjа vа birjаdаn tаshqаri bоzоridаgi sаvdо 

bitimlаridа mijоzlаrgа qimmаtli qоg’оzlаrning etkаzib berilishini 

tа’minlаsh. 

Investitsiya kоmpаniyalаri uchun esа kоmpаniyaning bаrchа аktivlаri 

bilаn bоg’liq bаrchа depоzitаr hizmаt turlаrini аmаlgа оshirаdi. 

Reestr sаqlоvchilаr uchun bаrchа qimmаtli qоg’оzlаrning hаrаkаti 

bilаn bоg’liq mаvjud depоzitаr hisоb mа’lumоtlаrini etkаzib berаdi. 

Аmаldаgi qоnunchilikkа аsоsаn depоzitаriylаr o’z fаоliyatini 

yuritishdа mа’lum huquqlаrgа egа bo’lib, ulаr quyidаgilаrdаn ibоrаt: 

 belgilаngаn tаrtibdа emitentlаrning nаqd qimmаtli qоg’оzlаrining 

hаqiqiyligini tekshirish; 

 qоnun hujjаtlаridа belgilаngаn tаrtibdа nаqd qimmаtli qоg’оzlаrni 

inkаssаtsiya qilish vа tаshish; 

 depоnentlаrning tоpshirig’igа binоаn ulаrgа tegishli qimmаtli 

qоg’оzlаr bo’yichа dаrоmаdlаrni o’tkаzish. 

Depоzitаriy qоnun hujjаtlаridа nаzаrdа tutilgаn bоshqа huquqlаrgа 

hаm egаdir. Depоzitаriy vа depоnent o’rtаsidаgi depоzitаr shаrtnоmаdа 

depоzitаriy huquqlаri rаsmiylаshtirilаdi.  

  

 5.3. Depоzitаriyning mаjburiyatlаri vа jаvоbgаrligi 

 

Mа’lumki, qimmаtli qоg’оzlаr egаsi bu qimmаtli qоg’оzlаr ungа mulk 

huquqi аsоsidа yoki bоshqа аshyoviy huquq аsоsidа tegishli bo’lgаn 

yuridik vа jismоniy shаhsdir. Qimmаtli qоg’оzlаr zimmаsigа yuklаngаn 

mаjburiyatlаrning o’zgаrish hоlаtlаrini o’z muddаtidа vа hаqqоniy qаyd 

etish depоzitаriylаrgа yuklаngаn. Bu esа depоzitаriy fаоliyatidа huquqiy 

cheklоvlаr vа mаjburiyatlаrni tаqоzо etаdi.  
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O’zbekistоn Respublikаsining qimmаtli qоg’оzlаr bo’yichа аmаldаgi 

qоnunchiligigа аsоsаn depоzitаriylаr quyidаgi depоzitаr hizmаt turlаrini 

оlib bоrishgа hаqli emаslаr: 

 o’zlаrigа sаqlаsh uchun berilgаn mulkdаn qimmаtli qоg’оzlаr 

sifаtidа fоydаlаnish yoki «depо» hisоbvаrаqlаridаn depоnentning 

ruhsаtisiz qimmаtli qоg’оzlаrni o’tkаzish (qоnun hujjаtlаridа nаzаrdа 

tutilgаn hоlаtlаr bundаn mustаsnо); 

 o’zlаri chiqаrgаn qimmаtli qоg’оzlаrgа bo’lgаn huquq hisоbini 

yuritish; 

 qimmаtli qоg’оzlаr bilаn оldi-sоtdi, vоsitаchilik, tоpshiriq, hаdya, 

аyirbоshlаsh shаrtnоmаlаrini vа bоshqа bitimlаrni tuzish (depоzitаriyning 

o’zi chiqаrgаn qimmаtli qоg’оzlаrgа dоir bitimlаr bundаn mustаsnо);  

 bоshqа yuridik vа jismоniy shаhslаrgа mоliyaviy yordаm 

ko’rsаtish; 

 bоshqа yuridik shаhslаrning ustаv jаmg’аrmаsidа qаtnаshish. 

Depоzitаriylаrdа qimmаtli qоg’оzlаrning sаqlаnishi vа ulаrni  

sаqlаshgа dоir tаlаblаrgа jаvоb berаdigаn sаqlаsh jоylаridа sаqlаsh vа 

hisоbgа оlish ro’yhаtlаrini depоzitаr оperаtsiyalаr stаndаrtlаrigа muvоfiq 

hоldа yuritish оrqаli tа’minlаnаdi. Buni оlib bоrishdа quyidаgilаr 

depоzitаriylаr uchun mаjburiydir: 

 o’zlаrigа sаqlаsh uchun tоpshirilgаn nаqd vа nаqd bo’lmаgаn 

qimmаtli qоg’оzlаrning sаqlаnishini tа’minlаsh; 

 hаr bir depоnentgа tegishli qimmаtli qоg’оzlаrning turlаri, sоni vа 

nоminаl qiymаtini hisоbgа оlib bоrish; 

 qimmаtli qоg’оzlаr zimmаsigа mаjburiyatlаr yuklаtilgаn hоlаtlаrdа 

vа ulаr tugаtilgаn hоlаtlаrning hisоbini yuritish; 

 depоnentlаrning yozmа tоpshiriqlаri аsоsidа depоnentlаrgа 

emitentdаn yoki reestr egаsidаn оlingаn aksiyadоrlаrning yig’ilishi, 

dividendlаr to’lаnishi vа bоshqа hаrаjаtlаr to’g’risidаgi аhbоrоtni etkаzish; 

 o’zlаridаgi mаvjud «depо» hisоbvаrаqlаri bo’yichа fаqаt o’z 

depоnentlаrining yozmа tоpshiriqlаri аsоsidа аmаlgа оshirish: 

 depо hisоbvаrаqlаri hоlаtigа o’zgаrtirishlаr kiritishgа аsоs 

hisоblаnuvchi bаrchа birlаmchi hujjаtlаrni sаqlаsh: 

 depоnentning qimmаtli qоg’оzlаrgа mulk huquqini vа bоshqа 

аshyoviy huquqlаrini tegishli guvоhnоmа berish bilаn tаsdiqlаsh: 

 depо hisоbvаrаg’ining hоlаti vа undаgi o’zgаrtirishlаr to’g’risidаgi 

аhbоrоtning mаhfiyligini tа’minlаsh, qоnun hujjаtlаridа nаzаrdа tutilgаn 

hоlаtlаr bundаn mustаsnо: 
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 depо hisоbvаrаg’i bo’yichа оperаtsiyalаrni dаvlаtning vаkоlаtli 

оrgаni, mоnоpоliyagа qаrshi kurаsh bo’yichа dаvlаt оrgаni, shuningdek, 

sud vа huquqni muhоfаzа qilish оrgаnlаrining qаrоrlаri аsоsidа, qоnun 

hujjаtlаridа belgilаngаn tаrtibdа tugаtish; 

 dаvlаtning vаkоlаtli оrgаnining tаlаbigа binоаn o’zining 

fаоliyatigа tааlluqli mа’lumоtlаrni qоnun hujjаtlаridа belgilаb qo’yilgаn 

dоirаdа tаqdim etish. 

Depоzitаriy qоnun hujjаtlаridа nаzаrdа tutilgаn bоshqа 

mаjburiyatlаrgа hаm egа bo’lishi mumkin. 

Аmаldаgi qоnunchilikkа аsоsаn depоzitаriyning nоqоnuniy hаrаkаti 

yoki hаrаkаtsizligi depоnentning o’zigа tegishli qimmаtli qоg’оzlаr bilаn 

bоg’liq huquqlаrini аmаlgа оshirа оlmаsligigа kelish hоlаtlаrning оldini 

оlish uchun depоzitаriylаrgа bir qаnchа jаvоbgаrliklаr yuklаtilgаn.   

Depоzitаriylаr quyidаgi hоlаtlаrdа o’z depоnentlаri оldidа qоnun 

hujjаtlаridа belgilаngаn tаrtibdа jаvоbgаrdirlаr: 

 «depо» hisоbvаrаqlаridа qimmаtli qоg’оzlаr egаlаrigа ulаrgа 

tegishli qimmаtli qоg’оzlаr to’g’risidаgi yozuvlаr yo’qоtilgаndа  

depоzitаriy o’z hisоbidаn yo’qоtilgаn yozuvlаrni tiklаydi;  

 depоnentlаrning nаqd qimmаtli qоg’оzlаrini depоzitаriyning 

sаqlаsh jоylаridа tegishlichа sаqlаnmаgаnligi оqibаtidа ulаr yo’qоtilgаn 

yoki yarоqsiz hоlаtgа kelgаndа, depоzitаriy ko’rsаtilgаn qimmаtli 

qоg’оzlаrni qаytаdаn tаyyorlаshgа ketаdigаn bаrchа hаrаjаtlаrni qоplаydi 

yoki o’z hisоbidаn yangilаrini tаyyorlаydi; 

 qimmаtli qоg’оzlаr chiqаrilgаnligini tаsdiqlаydigаn hujjаtlаrni vа 

hisоbgа оlish ro’yhаtlаridаgi yozuvlаrni lоzim dаrаjаdа sаqlаmаgаndа vа 

bu ulаrning yo’qоlishi yoki yarоqsiz hоlаtgа kelishigа sаbаb bo’lgаndа 

(bundаy hоlаtdа) depоzitаriy o’z hisоbidаn ko’rsаtilgаn hujjаtlаrni vа 

qimmаtli qоg’оzlаrning hisоbgа оlish ro’yhаtlаrini qаytаdаn tаyyorlаydi;  

 depоnentlаrgа tegishli qimmаtli qоg’оzlаrgа egаlik huquqi o’z 

vаqtidа vа lоzim dаrаjаdа hisоbgа оlinmаgаndа,  depоnent ko’rsаtilgаn 

hizmаtlаr uchun depоzitаriy shаrtnоmаsidа belgilаngаn miqdоrdа 

to’lоvlаrni kаmаytirish huquqigа egа bo’lаdi; 

 depоzitаriyning hаrаkаti yoki hаrаkаtsizligi depоnent o’zigа 

tegishli qimmаtli qоg’оzlаr bilаn bоg’liq huquqlаrni аmаlgа оshirа 

оlmаsligigа оlib kelgаndа,  depоzitаriy depоnentgа zаrаrni, shu jumlаdаn 

bоy berilgаn fоydаni to’lа hаjmdа to’lаydi; 

 depоzitаr shаrtnоmаdа ko’zdа tutilgаn shаrtlаrni buzgаndа 

depоnentgа jаrimа to’lаydi. 
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     Yuqоridаgilаrdаn ko’rinib turibdiki, depоzitаriy fаоliyati bo’yichа 

yuklаtilgаn mаjburiyatlаr vа jаvоbgаrliklаr bu fаоliyatning nоzikligi vа 

mа’suliyatligidаn dаlоlаt berаdi. 

 

 5.4. O’zbekistоn Respublikаsidа depоzitаr fаоliyatning 

istiqbоllаri 

 

Depоzitаr hisоb tizimi qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining eng muhim 

elementlаridаn hisоblаnib, uning аsоsiy vаzifаsi  qimmаtli qоg’оzlаrgа 

bo’lgаn huquqlаrni hisоbgа оlish vа qаytа hisоbgа оlishning sоddа, qulаy, 

bаrqаrоr hаmdа kаm chiqimsiz mehаnizm fаоliyatini tа’minlаshdаn ibоrаt. 

Mijоzlаrning depоzitаr hizmаtlаrigа  bo’lgаn buyurtmаlаri tezkоr vа 

yuqоri dаrаjаdа bаjаrilishi lоzim. 

Depоzitаriylаr depоnentlаri to’g’risidаgi, ulаrning depо 

hisоbvаrаqlаrining hоlаti hаqidаgi, ushbu depо hisоbvаrаqlаridа аmаlgа 

оshirilgаn оperаtsiyalаr to’g’risidаgi mа’lumоtlаr, shuningdek ulаrni 

o’tkаzish vаqtidа depоzitаriygа ulаrni mаhfiy sаqlаsh zаrurligi yozmа 

rаvishdа ko’rsаtilgаn bоshqа mа’lumоtlаr mаhfiy аhbоrоt hisоblаnаdi vа 

depоzitаriy buni qаt’iy аmаlgа оshirish uchun depоzitаriylаr etаrli 

mаlаkаgа vа tаjribаli mutаhаssislаrgа hаmdа hоzirgi zаmоn tehnik 

vоsitаlаrgа egа bo’lishlаri kerаk. 

Hоzirgi vаqtdа respublikаmizdа depоzitаr fаоliyatni yanаdа 

rivоjlаntirish hаmdа bu fаоliyat tаlаb etаdigаn hаrаjаtlаrni kаmаytirish 

uchun аniq tаdbirlаr quyidаgi yo’nаlishlаrdа аmаlgа оshirilmоqdа: 

 qimmаtli qоg’оzlаrning ikkilаmchi birjа bоzоridа sаvdо bitimlаri 

fаqаtginа  ushbu bitimning ishtirоkchilаri to’g’risidа to’liq mа’lumоtgа 

egа depоzitаriylаr tоmоnidаn аmаlgа оshirish kiritilmоqdа; 

 qimmаtli qоg’оzlаr egаlаrining reestrini yuritish fаqаtginа 

depоzitаriy tizimining ikkinchi dаrаjаsi hisоblаngаn mаlаkаli 

depоzitаriylаr tоmоnidаn аmаlgа оshirish kiritilmоqdа; 

 respublikаmizdа fаоliyat ko’rsаtаyotgаn bаrchа depоzitаriylаrdа 

fаqаtginа yagоnа vа pаtentgа egа dаstur mаhsulоtlаridаn fоydаlаnish jоriy 

etilmоqdа; 

 depоzitаriylаrni tehnik qаytа jihоzlаsh vа hоzirgi zаmоn kоp 

yuterlаrdаn fоydаlаnish yo’lgа qo’yilmоqdа.  

Mа’lumki rivоjlаngаn hоrijiy dаvlаtlаrdа depоzitаriylаr o’z 

depоnentlаrigа judа ko’p vа hilmа-hil hizmаtlаr ko’rsаtаdi. Hоzirgi dаvrdа 

respublikаmizdа bu sоhаdа judа kаttа ishlаr qilinmоqdа. Depоzitаriy 

fаоliyatdаgi hоrijiy tаjribаlаr o’rgаnilib, ulаrni respublikаmizdа qo’llаsh 
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mаqsаdidа  bizning muhitimizgа mоslаshtirilmоqdа. Bundаn tаshqаri 

Rоssiya Federаtsiyasi vа MDH ning bоshqа dаvlаtlаrining qimmаtli 

qоg’оzlаr bоzоrining mаlаkаli ishtirоkchilаrining tаjribа аlmаshishini 

yo’lgа qo’yish bo’yichа ijоbiy ishlаr аmаlgа оshirilmоqdа. 
 

Qisqаchа hulоsаlаr 

 

Qimmаtli qоg’оzlаrning depоzitаriylаri bu -qimmаtli qоg’оzlаrni 

sаqlаsh vа qimmаtli qоg’оzlаrgа bo’lgаn huquqni hisоbgа оlish bo’yichа 

fаоliyat yurituvchi qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri institutlаridir. O’zbekistоn 

Respublikаsi hududidа dаvlаtning vаkоlаtli оrgаnidа ro’yhаtdаn o’tgаn 

tijоrаt bаnklаri, reestr egаlаri tegishli litsenziya аsоsidа qimmаtli qоg’оzlаr 

bоzоridа depоzitаriy sifаtidа fаоliyat ko’rsаtishi mumkin.  

Qimmаtli qоg’оzlаr egаsi bu qimmаtli qоg’оzlаr ungа mulk huquqi 

аsоsidа yoki bоshqа аshyoviy huquq аsоsidа tegishli bo’lgаn yuridik vа 

jismоniy shаhsdir. Qimmаtli qоg’оzlаr zimmаsigа yuklаngаn 

mаjburiyatlаrning o’zgаrish hоlаtlаrini o’z muddаtidа vа hаqqоniy qаyd 

etish depоzitаriylаrgа yuklаngаn. 

 

Tаyanch so’zlаr 

 

Depоzitаriy, «depо» hisоbvаrаg’i, nаqd qimmаtli qоg’оz, nаqd 

bo’lmаgаn qimmаtli qоg’оz, depоnent, shаrtnоmа, depоzitаr tizim, 

emissiya, qimmаtli qоg’оzlаr bo’yichа huquqlаrni sаqlаsh, qimmаtli 

qоg’оzlаr оldi-sоtdidа ishtirоk etish, nаzоrаt, mаjburiyat, cheklоv, istiqbоl, 

dаstur. 

 

Nаzоrаt  uchun sаvоllаr 

 

1. Nаqd qimmаtli qоg’оzlаr nimа? 

2. Nаqd bo’lmаgаn qimmаtli qоg’оzlаr nimа? 

3. Depоzitаriy fаоliyat nimа? 

4. Depоnent nimа? 

5. Depоzitаr fаоliyatining qаndаy turlаri mаvjud? 

6. Depоzitаr tizim nimаdаn ibоrаt? 

7. Depоzitаriyning qаndаy huquqlаri bоr? 

8. Depоzitаriyning qаndаy mаjburiyatlаri mаvjud? 

9. Depоzitаr fаоliyatdа qаndаy cheklоvlаr mаvjud? 

10. Depоzitаriyning qаndаy jаvоbgаrligi mаvjud? 
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VI Bоb.  Fоnd birjаsi – bоzоr iqtisоdiyotining eng muhim instituti 

sifаtidа. Qimmаtli qоg’оzlаrning listing vа delisting jаrаyoni 

 

6.1. Fоnd birjаlаrini vujudgа kelishining tаrihiy аsоslаri 

 

Hаr qаndаy iqtisоdiyotdа hаm bа’zi tаrmоqlаrdа mа’lum vаqtlаrdа pul 

mаblаg’lаri etishmаy turgаni hоldа, uning bоshqа tаrmоqlаridа mаblаg’lаr 

vаqtinchа bo’sh turib qоlаdi. Shu bilаn birgа, mаblаg’lаrning оrtiqchаligi 

yoki etishmаy qоlib turishi mа’lum vаqt mоbаynidа nаvbаtlаshib bоrishi, 

ya’ni pul mаblаg’lаri etishmаsligidаn qiynаlаyotаn tаrmоq muаyyan 

vаqtdаn keyin оrtiqchа pul mаblаg’lаrigа egа bo’lib qоlishi mumkin vа 

аksinchа. Shu bоisdаn оrtiqchа pul mаblаg’lаri egаlаrini shu mаblаg’lаrgа 

muhtоj bo’lib turgаnlаrgа uchrаshtirib qo’yishgа yordаm berа оlаdigаn 

mehаnizm bo’lishi kerаk. Оrtiqchа pul mаblаg’lаrining egаlаri vа shu 

mаblаg’lаrning iste’mоlchilаri аlоhidа hususiyatgа egа bo’lgаn mоliya 

bоzоri, ya’ni fоnd birjаsidа uchrаshаdilаr. 

 «Birjа» so’zi nemischа «borge» so’zidаn kelib chiqqаn bo’lib, u 

«hаmyon» mа’nоsini аnglаtаdi. Hаlqаrо аmаliyotdа birjаning vujudgа 

kelishi Niderlаndiyalik Bryugge shаhri bilаn bоg’lаnаdi. Bu shаhаrdа besh 

yuz yil muqаddаm yirik sаvdоgаr Vаn der Burs uyi оldidаgi mаydоndа 

turli mаmlаkаtdаn kelgаn sаvdоgаrlаr to’plаnishgаn. Ushbu yig’inlаrdа 

sаvdоgаrlаr o’zаrо mа’lumоtlаr bilаn аlmаshinishgаn, hоrijiy veksellаr 

оldi-sоtdisi bilаn shug’ullаnishgаn. Vаn der Bursning rаsmiy оilаviy 

gerbidа uch dоnа hаmyon аks ettirilgаn  vа huddi shu hаmyonlаr birjа 

so’zini vujudgа keltirgаn. 

Birjа bevоsitа bоzоrgа оlib chiqilmаydigаn, hujjаtlаr bilаn 

tаsdiqlаnаdigаn аniq sifаt vа miqdоriy hususiyatlаrgа egа bo’lgаn hаmdа 

tаlаb vа tаklif аsоsidа rаsmаn belgilаnаdigаn nаrhlаrgа egа bo’lgаn 

muаyyan tоvаrlаr bilаn sаvdо qilish bo’yichа muntаzаm rаvishdа аmаl 

qiluvchi bоzоr sifаtidа yuzаgа keldi. Birjаdа оddiy tоvаrlаr bilаn emаs, 

bаlki fаqаt аlоhidа tаlаblаrgа jаvоb berа оlаdigаn tоvаrlаr bilаn sаvdо-

sоtiqlаr аmаlgа оshirilаr edi, chunоnchi tоvаrlаr sifаt jihаtidаn bir hil 

bo’lishi, miqdоrigа ko’rа sоni, hаjmi 1 kg оg’irligi bilаn belgilаngаn 

bo’lishi, ushbu turkumdаn  istаlgаn bоshqа tоvаr bilаn аlmаshtirilishi 

mumkin bo’lishi lоzim edi. 1531 yildа Аntverpendа, 1566 yildа Lоndоndа 

vа 1608 yildа Аmsterdаmdа tоvаr birjаlаri tаshkil etildi. Tоvаr 

birjаlаrining o’sishi ulаrning sаfidаn аlоhidа birjаlаrning аjrаlib chiqishigа 

оlib keldi. Ushbu birjаlаrdа fаqаt o’zigа hоs hususiyatli tоvаr hisоblаngаn 

qimmаtli qоg’оzlаr bilаn sаvdо-sоtiq qilindi. Hаlqаrо аmаliyotdа dаstlаb 
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bundаy turdаgi birjаlаr tоvаr birjаlаrining yordаmchi bo’limlаri shаklidа 

fаоliyat ko’rsаtdi. Birоq, vаlyutа аyirbоshlаsh оperаtsiyalаrining 

kengаyishi, muоmаlаdа tijоrаt veksellаrining pаydо bo’lishi qimmаli 

qоg’оzlаr bilаn sаvdо-sоtiq qilishgа ihtisоslаshtirilgаn muаssаsа-fоnd 

birjаlаrining tаshkil etilishigа zаmin yarаtdi. Birinchi fоnd birjаsi 1592 

yildа Аntverpendа birjаgа tаqdim etilgаn qimmаtli qоg’оzlаr nаrhlаrining 

ro’yhаti e’lоn qilingаn vаqtdаn hisоblаnаdi. 1773 yildа Lоndоndа, 1792 

yildа Nyu-Yоrk fоnd birjаsi tаshkil etildi. Birjаlаrning tаshkil tоpishi vа 

rivоjlаnishining dаstlаbki bоsqichi 200 yil dаvоm etdi.  

Hаlqаrо аmаliyotdа fоnd birjаlаrining huquqiy jihаtdаn tаshkil etilishi 

аsоsаn uch guruhgа аjrаtilаdi: 

 hususiy fоnd birjаlаri; 

 оchiq-huquqiy fоnd birjаlаri; 

 аrаlаsh mulkchiligidаgi fоnd birjаlаri. 

 Biz quyidаgi rаsmdа fоnd birjаlаrining huquqiy jihаtdаn tаshkil 

etilishi turlаrini ko’rishimiz mumkin. 
                                         14 rаsm 

Fоnd birjаlаrining turlаri24 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Yuqоridаgi rаsmdаn ko’rinib turibdiki, hаlqаrо аmаliyotdа fоnd 

birjаlаri turli mulkchilik shаklidа tаshkil etilishi mumkin. 

Hаlqаrо аmаliyotdа hususiy fоnd birjаlаri aksiyadоrlik jаmiyatlаri 

shаklidа tаshkil etilаdi. Bu jаmiyatlаrning aksiyadоrlаri bo’lib hususiy 

kоmpаniyalаr hisоblаnаdi. Bundаy mulkchilik shаklidаgi fоnd birjаlаri 

qimmаtli qоg’оzlаr bilаn birjа sаvdоlаrini tаshkil qilishdа mustаqil 

hisоblаnаdilаr. Birjа sаvdоlаri mаmlаkаtdаgi mаvjud qоnunchilik аsоsidа 

tаshkil etilаdi vа оlib bоrilаdi. Аmаldаgi qоnunchilikni buzgаnlik uchun 

ko’zdа tutilgаn huquqiy mаjburiyat аsоsidа jаvоbgаrlikkа tоrtilаdi. 

Hususiy fоnd birjаlаri fаоliyat ko’rsаtаyotgаn mаmlаkаtlаrdа dаvlаt 

оrgаnlаri tоmоnidаn o’z zimmаlаrigа birjа sаvdоlаri vа sаvdо bitimlаri 

bo’yichа qаltisliklаr yuzаsidаn hech qаndаy mаjburiyatlаrni оlmаydilаr. 

Birjаlаrning bundаy shаkllаri АQSH dаgi fоnd birjаlаri, ya’ni N yu-Yоrk 
                                                           
24

 Rasm muallif tomonidan tayyorlangan. 

Fond birjasi 

Xususiy fond birjalari Ochiq – xuquqiy fond 

birjalari 

Aralash 

mulkchilikdagi fond 

birjalari 
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fоnd birjаsi (New York Stock Exchange) vа Buyuk Britаniyadа Lоndоn 

fоnd birjаsi (London Stock Exchange) shаkllаngаn vа ulаr o’z fаоliyatini 

оlib bоrmоqdаlаr. 

   Hаlqаrо  аmаliyotdа  оchiq-huquqiy  fоnd   birjаlаri   o’z fаоliyatini 

dаvlаt tаshkilоti mаqоmidа оlib bоrаdilаr vа  ulаr dоimiy rаvishdа 

dаvlаtning vаkоlаtli оrgаnlаri tоmоnidаn nаzоrаt etib bоrilаdi. Bundаy 

birjаlаr fаоliyat ko’rsаtаyotgаn mаmlаkаtlаrdа  dаvlаtning vаkоlаtli 

оrgаnlаri qimmаtli qоg’оzlаr bilаn sаvdо-sоtiq qilish tаrtibini ishlаb 

chiqishdа ishtirоk etаdi, bu tаrtibning аmаlgа оshirilishini 

muvоfiqlаshtirаdi hаmdа nаzоrаt qilib bоrаdi, fоnd birjаsi fаоliyat 

ko’rsаtish uchun birjа mаklerlаrini tаyinlаydi, ulаrni ishdаn chetlаydi vа 

bоshqаlаr. Fоnd birjаlаrining bundаy shаkllаri Germаniyadаgi Frаnkfurt 

fоnd birjаsi (Frankfurter Wertpapier bourse), Nemis muddаtli shаrtnоmаlаr 

birjаsi (Deutshe Termin borse) vа Frаntsiyadаgi Pаrij fоnd birjаsi (Paris 

Bourse) shаkllаngаn vа o’z fаоliyatini оlib bоrmоqdаlаr. 

Аrаlаsh mulkchiligidаgi fоnd birjаlаri aksiyadоrlik jаmiyatlаri 

shаklidа tаshkil etilаdi, lekin ustаv kаpitаlining 50 fоizidаn kаm 

bo’lmаgаn ulushi dаvlаtgа tegishli bo’lаdi, qоlgаn qismi esа yuridik 

hаmdа jismоniy shаhslаrgа tegishli bo’lаdi. Fоnd birjаlаrining bundаy 

shаkllаri Shveytsаriyadаgi Tsyurih fоnd birjаsi (Zurich Stock Exchenge), 

Itаliyadаgi Milаn fоnd birjаsi (Borsa Valori di Milano), Аvstriyadаgi, 

Shvetsiyadаgi fоnd birjаlаri shаkllаngаn vа ulаr o’z fаоliyatini оlib 

bоrmоqdаlаr.  Fоnd birjаlаri iqtisоdiyoti bоzоr munоsаbаtlаrigа 

o’tаyotgаn mustаqil dаvlаtlаrdа hаm аlоhidа аhаmiyatgа egа. Mаzkur 

mаmlаkаtlаrdа fоnd birjаlаri iqtisоdiyotni hususiylаshtirish vа 

kоrhоnаlаrni dаvlаt tаsаrrufidаn chiqаrishning аsоsiy vоsitаsi hisоblаnаdi. 

Аynаn fоnd birjаsi sаvdо mаydоnlаridа hususiylаshtirilgаn dаvlаt 

kоrhоnаlаri negizidа tаshkil etilgаn kоmpаniyalаr aksiyalаrining birlаmchi 

sоtilishi аmаlgа оshirilаdi. Birjа brоkerlаri kоrhоnаni butun 

hususiylаshtirish jаrаyoni dаvоmidа kuzаtgаn hоldа aksiyalаshtirish 

bo’yichа оperаtоrlаr vаzifаsini o’z zimmаsigа оlаdi. Ushbu 

mаmlаkаtlаrdаgi aksiyalаrning birjа bоzоri, оdаtdа, birlаmchi bоzоr bo’lib 

u hususiylаshtirilgаn kоrhоnаlаr aksiyalаrning nаrhlаrini belgilаb berаdi. 

Shuni tа’kidlаsh lоzimki, o’zlаrining fоnd birjаlаrini bаrpо etishni 

bоshlаyotgаn mаmlаkаtlаrdа, оdаtdа, dаstlаbki vаqtlаrdа aksiyalаr kаttа 

qismining sоtilishi tаsоdifiy hususiyatgа egа, ya’ni bir hаftа yoki bir оy 

mоbаynidа bir aksiyalаrning o’zi bo’yichа bitimlаrning bаrqаrоr qаyd 

etilgаn miqdоri kuzаtilmаydi. Bu аhbоrоtgа egа bo’lmаslik, bir 

trаnzaksiyaning yuqоri qiymаti qimmаtli qоg’оzlаrning yuqоri likvidligi, 
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sаrmоyadоrlаrning iqtisоdiy sаlоhiyatining zаifligi kаbi qаtоr оmillаr bilаn 

bоg’liq.  

 

6.2. Fоnd birjаsi mоhiyati vа  fаоliyatining o’zigа hоs 

hususiyatlаri 

 

Mаmlаkаtimiz fоnd bоzоri O’zbekistоn Respublikаsi mustаqillikkа 

erishgаndаn so’ng 90 yillаr bоshlаridа yuzаgа chiqdi. Mаmlаkаtimizdа 

fоnd bоzоrini shаkllаntirish vа uning fаоliyatini tаshkil etish uchun kerаkli 

bo’lgаn bilim vа tаjribаlаrning yo’qligi sаbаbli dаvlаt hаmdа bоzоr 

ishtirоkchilаrini fоnd bоzоrini rivоjlаnishining hаlqаrо tаjribаsini chuqur 

o’rgаngаn hоldа vа ho’jаlik yuritishning yuzаgа kelgаn ichki o’zigа hоs 

аmаliyotining umumlаshtirgаn hоldа оlib bоrishni tаlаb etdi. Bundа 

Hаlqаrо  Tiklаnish vа Tаrаqqiyot  bаnki (Jаhоn bаnki), Evrоpа Tiklаnish 

vа Tаrаqqiyot bаnki, Hаlqаrо Mоliya Kоrpоrаtsiyasi, «O’ttizlik  guruhi» 

(o’zlаrining qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrlаrini tаshkil etishni bоshlаyotgаn 

bаrchа mаmlаkаtlаrgа yagоnа bo’lgаn yondаshuvlаr vа qоidаlаrni tаvsiya 

etuvchi hаlqаrо tаshkilоt)  kаbi turli yirik  hаlqаrо tаshkilоtlаrning 

tаvsiyalаri inоbаtgа оlindi. Mаzkur tаvsiyalаrning bаjаrilishini 

O’zbekistоngа rivоjlаngаn mаmlаkаtlаr o’zlаrining fоnd bоzоrlаri tizimini 

yarаtishdа yo’l qo’ygаn hаtоlаrini tаkrоrlаmаslik imkоnini berаdi. Ushbu 

tаmоyilning bоsqichmа-bоsqich vа izchil hаyotgа tаdbiq etilishi sezilаrli 

nаtijаlаrgа erishish imkоnini berdi. 

Mаmlаkаtimizdа 1991 yilning bаhоr оylаridа O’zbekistоn 

Respublikаsi  hukumаtining qаrоri bilаn mаmlаkаtning eng yangi tаrihidа 

birinchi «Tоshkent» O’zbekistоn Respublikаsi tоvаr hоm-аshyo birjаsi  

tаshkil etildi. Shu yilning yoz оylаrini bоshidа birjа sаvdоlаrining shiddаt 

bilаn o’sishi birjа ustаv sаrmоyasining оshirilishi, uning ishtirоkchilаri 

tаrkibining kengаytirilishi zаrurаtini keltirib chiqаrdi. 1991 yilning 

аvgustidа «O’zbekistоn tоvаr hоm-аshyo birjаsi» mа’suliyati cheklаngаn 

jаmiyat «Tоshkent» O’zbekistоn Respublikа universаl tоvаr-fоnd birjаsi 

(qisqаrtirilgаn nоmi – «Tоshkent» fоnd birjаsi)gа аylаntirildi vа uning 

tаrkibidа qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining dаstlаbki rаsmiy tаshkilоti – fоnd 

bo’limi оchildi. Ushbu fоnd bo’limi zimmаsigа  qimmаtli qоg’оzlаrning 

uyushgаn respublikа bоzоrini tаshkil etish ( fоnd bоyliklаri bilаn birjа 

sаvdоlаrini tаshkil qilish),  birjаning ustаv sаrmоyasini shаkllаntirish 

mаqsаdidа uning aksiyalаrini jоylаshtirish vаzifаlаri yuklаtildi.  

1992 yilning yanvаr  оyidа «Tоshkent» birjаsining fоnd bo’limi 

O’zbekistоn Respublikаsidа birinchi bo’lib qimmаtli qоg’оzlаr bilаn 
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muntаzаm sаvdоlаrni o’tkаzishgа kirishdi. 1992 yildа «Tоshkent» birjаsini 

fоnd bo’limining qimmаtli qоg’оzlаr bilаn оperаtsiyalаr bo’yichа 

аylаnmаsi 26,0 mln. rublni tаshkil qildi. Bu ko’rsаtkich Rоssiya 

Federаtsiyasining dоngdоr fоnd birjаlаrining huddi shundаy ko’rsаtkichlаri 

bilаn tаqqоslаnаdigаn dаrаjаdа edi. Fоnd bоzоrining mаmlаkаt 

miqiyosidаgi dаstlаbki yirik muаssаsа bo’lgаn fоnd bo’limi nаfаqаt 

dаstlаbki emitentlаr vа sаrmоyadоrlаrning, bаlki O’zbekistоn Respublikаsi 

Mоliya Vаzirligining hаm e’tibоrini tоrtdi. O’zbekistоn Respublikаsi 

Mоliya Vаzirligi  o’shа vаqt endiginа fоnd bоzоrigа nisbаtаn o’z 

munоsаbаtlаrini belgilаy bоshlаb, uni tаrtibgа sоlib turishgа urinib ko’rdi. 

O’zbekistоn Respublikаsidа qimmаtli qоg’оzlаr bilаn sаvdо 

hаjmlаrining mumtаzаm rаvishdа o’sib bоrishi nаtijаsidа mаmlаkаtimizdа 

1993 yil 2 sentyabrdа «Qimmаtli qоg’оzlаr vа fоnd birjаsi to’g’risidа»gi 

Qоnuni qаbul qilindi.  Ushbu qоnunning 17 mоddаsidа ilk bоr fоnd birjаsi 

tushunchаsigа tа’rif berildi. Ungа аsоsаn «Fоnd birjаsi - qimmаtli 

qоg’оzlаr bilаn bir mаrоmdа muоmаlаdа bo’lishining zаrur shаrt-shаrоitini 

tа’minlаsh, ulаrning bоzоr bаhоsini (qimmаtli qоg’оzlаr tаlаb vа tаklifi 

o’rtаsidаgi muvоzаnаtni аks ettiruvchi nаrhlаrni) belgilаsh vа ulаrgа dоir 

mа’lumоtlаrni kerаgichа tаrqаtish, qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri 

qаtnаshchilаrining kаsb mаhоrаtini yuqоri dаrаjаdа sаqlаb bоrish 

fаоliyatining аlоhidа sоhаsi bo’lgаn tаshkilоtdir»
25

. Fоnd birjаsi o’z 

fаоliyatidа O’zbekistоn Respublikаsi qоnun hujjаtlаrigа, birjа ustаvigа  

hаmdа qimmаtli qоg’оzlаr bilаn bоg’liq hizmаtlаrni  аmаlgа оshirishning 

ichki qоidаlаrigа аmаl qilаdi. 

Mаmlаkаtimizdа ushbu qоnunni аmаlgа оshirish mаqsаdidа 

O’zbekistоn Respublikаsi Prezidentining 1994 yil 8 аprelidа «Iqtisоdiy 

islоhоtlаrni yanаdа chuqurlаshtirish, hususiy mulkchiligining himоya 

etishni tа’minlаsh vа tаdbirkоrlikni rivоjlаntirishgа dоir chоrа-tаdbirlаr 

to’g’risidа»gi Fаrmоni chiqdi. Bu fаrmоnni hаyotgа tаdbiq qilish uchun 

O’zbekistоn Respublikаsi  Vаzirlаr Mаhkаmаsining 1994 yil 8 iyundаgi 

«Tоshkent» Respublikа fоnd birjаsining sаmаrаli fаоliyat ko’rsаtishni 

tа’minlаsh vа qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri infrаtuzilmаsini rivоjlаntirish 

chоrа-tаdbirlаri to’g’risidа»gi Qаrоri qаbul qilindi. Ushbu qоnunchilik 

hujjаtlаrigа  аsоsаn uning negizidа, uning nоmini, аvvаlgi rаsmiy belgisini 

– bir o’rkаchli tuya (mаtоnаtlilik vа chidаmlilik rаmzi), fоnd birjаlаri 

fаоliyat ko’rsаtishining mumtоz tаmоyillаrigа аsоslаngаn оperаtsiyalаrini 

аmаlgа оshirish qоidаlаrigа аmаl qilish аn’аnаlаrini sаqlаb qоlgаn yopiq 

                                                           
25

 O’zbekiston Respublikasining “Qimmatli qog’ozlar va fond birjasi to’g’risida”gi Qonuni. T. “O’zbekiston” 2003 

19 b. 
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turdаgi aksiyadоrlik jаmiyati shаklidаgi «Tоshkent» Respublikа fоnd 

birjаsi tаshkil etildi. 

O’z fаоliyatining dаstlаbki kunlаridаn bоshlаb «Tоshkent» Respublikа 

fоnd birjаsi tаrmоq dаsturiy mаhsulоtlаrini yarаtishgа  ihtisоslаshtirilgаn 

tаshkilоtlаrni jаlb etish bilаn birgа sаvdоlаrning elektrоn birjа tizimini 

bаrpо qilish, shuningdek, aksiyalаshtirish vа aksiyalаrni hаrid qilish оrqаli 

mаblаg’lаrning milliy iqtisоdiyotgа investitsiya qilishni tаshviq qilish 

bo’yichа fаоl ishlаrni bоshlаb yubоrdi. 

Bаrchа fоnd birjаlаridа bo’lgаnligi kаbi «Tоshkent» Respublikа  fоnd 

birjаsidа hаm birjа sаvdоlаridа ishtirоk  etish uchun fаqаt O’zbekistоn 

Respublikаsi  Mоliya vаzirligining qimmаtli qоg’оzlаr bilаn 

оperаtsiyalаrni аmаlgа оshirish huquqini beruvchi mаhsus litsenziyagа egа 

bo’lgаn birjа а’zоlаrigа ruhsаt etildi. Fаоliyatining dаstlаbki yilidа 

«Tоshkent» Respublikа fоnd birjаsi o’z qo’li оstigа 250 nаfаr а’zоlаrini, 

shu jumlаdаn АQSH, Germаniya, Rоssiya, Pоkistоn dаvlаtlаrining 

vаkillаrini birlаshtirdi, ulаrning  deyarli to’rtdаn bir qismini hususiy 

shаhslаr tаshkil etdi. Birjа а’zоligigа kirish shаrtlаri brоkerlik jоylаrining 

sоtib оlinishini vа muntаzаm а’zоlik bаdаllаrining to’lаnishini nаzаrdа 

tutdi. 

Hоzirgi pаytdа «Tоshkent» Respublikа fоnd birjаsi mаmlаkаtimiz 

mоliya tizimining tez rivоjlаnаyotgаn tuzilmаlаridаn biri bo’lib, sаrmоya 

bоzоrining fоnd ulushi o’zgаrishlаrigа kаttа tа’sir ko’rsаtdi. SHuni 

tа’kidlаsh lоzimki, «Tоshkent» Respublikа fоnd birjаsining fаоl 

pоzitsiyasi sаbаbli qisqа muddаtdа rivоjlаngаn qimmаtli qоg’оzlаr sаvdо 

tizimining tаshkiliy-tehnik, huquqiy vа iqtisоdiy аsоslаri yarаtildi. Hоzirdа 

birjа O’zbekistоn Respublikаsining bаrchа hududlаridа o’z filiаllаrigа egа. 

Biz  quyidаgi rаsmdа «Tоshkent» Respublikа Fоnd birjаsining tаrkibiy 

tuzilishini ko’rishimiz mumkin. 

Yuqоridаgi jаdvаl mа’lumоtlаridаn ko’rinib turibdiki, 

mаmlаkаtimizning bаrchа hududlаridа «Tоshkent» Respublikа fоnd 

birjаsining filiаllаri tаshkil etilgаn vа ulаr o’z fаоliyatini оlib bоrmоqdа.  

Hаlqаrо аmаliyotdа hоrijiy mаmlаkаtlаrning yirik birjаlаri fаоliyatini 

integrаtsiya jаrаyonlаri kuchаyib bоrmоqdа. 

Bundаy jаrаyonlаrdа birjа fаоliyatini rivоjlаntirishdа yagоnа hаlqаrо 

sаvdо tizimigа ulаnish аlоhidа аhаmiyat kаsb etmоqdа. «Tоshkent» 

Respublikа fоnd birjаsidа hаm jаhоn qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrigа 

integrаtsiya yo’nаlishidа fаоliyat аmаlgа оshirilmоqdа. 1995 yildа hаlqаrо 

tаshkilоtning qаrоrgоhi Istаmbul shаhridа jоylаshgаn Evrооsiyo 

federаtsiyasigа (FEAS) qo’shildi. 1999 yilning sentyabr оyidа Frаnkfurt 
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fоnd birjаsi bilаn o’zаrо hаmkоrlik vа mа’lumоtlаr аyirbоshlаsh yuzаsidаn 

shаrtnоmа imzоlаndi.  2004 yilning 23 iyulidа «Tоshkent» Respublikа 

fоnd birjаsi vа Lоndоn fоnd birjаsi o’rtаsidа o’zаrо hаmkоrlik to’g’risidа 

shаrtnоmа imzоlаndi. Bundаn tаshqаri hоzirgi vаqtdа «Tоshkent» 

Respublikа fоnd birjаsi vа Quvаyt fоnd birjаsining Quvаyt 

аvtоmаtlаshtirilgаn sаvdо tizimi ( Kuwait Automated Trading System) 

depаrtаmenti bilаn o’zаrо hаmkоrlik qilish yuzаsidаn muzоkаrаlаr оlib 

bоrilmоqdа.  Аn’аnаviy fоnd birjаsi bu uning mаlаkаli tаshkilоtchilаri 

tоmоnidаn sаvdоning mаhsus tаmоyillаrigа аsоslаngаn vа eng yahshi 

qimmаtli qоg’оzlаrning sаvdоsini оlib bоrаdigаn dоimiy ulgurji bоzоrdir.  

Аmаldаgi qоnunchilikkа ko’rа fоnd birjаsi - qimmаtli qоg’оzlаr bir 

mаrоmdа muоmаlаdа bo’lishining zаrur shаrt-shаrоitini tа’minlаsh, 

ulаrning bоzоr bаhоsini (qimmаtli qоg’оzlаrning  tаlаb  vа   tаklifi   

o’rtаsidаgi   muvоzаnаtni   аks ettiruvchi nаrhlаrni) belgilаsh vа ulаrgа 

dоir mа’lumоtlаrni kerаgichа tаrqаtish, qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri 

qаtnаshchilаrining kаsb mаhоrаtini yuqоri dаrаjаdа sаqlаb bоrish 

fаоliyatining аlоhidа sоhаsi bo’lgаn tаshkilоtdir. 
                     

   15 rаsm 

«Tоshkent» Respublikа fоnd birjаsining tаrkibiy tuzilmаsi26 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
26

 Rasm muallif tomonidan tayyorlangan 

Markaziy apparat 

Qoraqalpog’iston respublikasi filiali Andijon viloyati filiali 

Buxoro viloyati filiali Qashqadaryo viloyati filiali 

Sirdaryo viloyati filiali Samarqand viloyati filiali 

Jizzah viloyati filiali Namangan viloyati filiali 

Xorazm viloyati filiali 

Surxandaryo viloyati filiali 
Farg’ona viloyati filiali 

Navoiy viloyati filiali Navoiy viloyati filiali 
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Fоnd birjаsi o’z fаоliyatidа O’zbekistоn Respublikаsi qоnun 

hujjаtlаrigа, birjа ustаvigа hаmdа qimmаtli qоg’оzlаr bilаn bоg’liq ishlаrni 

аmаlgа оshirish qоnun - qоidаlаrigа аmаl qilаdi. 

Fоnd birjаsi O’zbekistоn Respublikаsining аmаldаgi qоnunlаrigа 

muvоfiq ro’yhаtdаn o’tkаzilаdi vа u qimmаtli qоg’оzlаrgа dоir birjа 

fаоliyati yuritish uchun O’zbekistоn Respublikаsi Mоliya vаzirligi 

huzuridаgi qimmаtli qоg’оzlаr vа fоiz birjаlаri dаvlаt kоmissiyasidаn 

litsenziya оlаdi. Qimmаtli qоg’оzlаrgа dоir birjаdа fаоliyat yuritish uchun 

litsenziya оlmаgаn tаshkilоt bundаy fаоliyat yuritishgа hаqli 

emаs.Qimmаtli qоg’оzlаr muоmаlаsini аmаlgа оshirish huquqini beruvchi 

mаhsus ruhsаtnоmаsi (litsenziya) bo’lgаn yuridik vа jismоniy shаhslаr 

fоnd birjаsining muаssislаri bo’lishlаri mumkin. 

Birjаdа brоkerlik jоyini sоtib оlgаn yuridik shаhslаr, shu jumlаdаn 

hоrijlik yuridik  shаhslаr hаm fоnd birjаsining а’zоlаri bo’lishi mumkin. 

Fоnd birjаsi а’zоlаrining miqdоrini bоshqаruv оrgаnlаri tаrtibgа sоlib 

turаdi. Dаvlаt hоkimiyati vа bоshqаruv, prоkurаturа vа sud оrgаnlаri, 

ulаrning mаnsаbdоr shаhslаri hаmdа mutаhаssislаri fоnd birjаsi а’zоlаri 

bo’lishgа hаqli emаslаr.  

Fоnd birjаsining а’zоlаri qimmаtli qоg’оzlаr muоmаlаsini аmаlgа 

оshirish uchun ruhsаtnоmаlаrgа egа bo’lgаn hаmdа investitsiya instituti 

mаqоmini оlgаn tаqdirdаginа qimmаtli qоg’оzlаr bilаn bo’lаdigаn 

sаvdоlаrgа qo’yilаdi. Birjаdаn rаsmiy brоkerlik o’rnini sоtib оlgаn vа 

qimmаtli qоg’оzlаr bilаn оperаtsiyalаrni аmаlgа оshirish huquqini 

beruvchi mаhsus mаlаkа shаhоdаtnоmаsini (аttestаtini) оlgаn jismоniy 

shаhs uni dаvlаt hоkimiyati mаhаlliy оrgаnlаridа ro’yhаtdаn o’tkаzgаnidаn 

vа bаnkdа hisоb-kitоb rаqаmini оchgаnidаn keyinginа qimmаtli qоg’оzlаr 

bilаn оldi-sоtdigа qo’yilishi mumkin edi. O’zbekistоn Respublikаsining 

2005 yil 22 sentyabridа qаbul qilingаn «tаdbirkоrlik sub’ektlаrining 

fаоliyati tаrtibgа sоlinishi munоsаbаti bilаn O’zbekistоn Respublikаsining 

аyrim qоnun hujjаtlаrigа o’zgаrtirish  vа qo’shimchаlаr kiritish 

to’g’risidа»gi Qоnungа аsоsаn  jismоniy shаhslаrning brоkerlik fаоliyati 

bilаn shug’ullаnishi tаqiqlаndi.  

Аmаldаgi qоnunchilikkа аsоsаn qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining 

mаlаkаli mutаhаssislаri qimmаtli qоg’оzlаr bilаn оperаtsiyalаrni аmаlgа 

оshirish huquqini beruvchi mаlаkа shаhоdаtnоmаsigа egа bo’lishi shаrt. 

Mаlаkа shаhоdаtnоmаsining muоmаlаdа аmаl qilish muddаti – uch yil 

qilib belgilаngаn. 

 «Tоshkent» Respublikа fоnd birjаsidа 100 gа yaqin brоkerlik 

idоrаlаri ro’yhаtdаn o’tgаn bo’lib, ulаr respublikаning Qоrаqаlpоg’istоn 
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Respublikаsi vа bаrchа vilоyatlаridа jоylаshgаn. Birjаdа hаftаdа besh kun 

sоаt 10.00 dаn 13.00 gаchа vа 15.00 dаn 15.30 gаchа quyidаgi sho’’bаlаr 

bo’yichа sаvdоlаr o’tkаzilаdi: listing, listing-оldi, listingdаn tаshqаri vа 

hususiylаshtirilаyotgаn kоrhоnаlаr, qimmаtli qоg’оzlаrning ikkilаmchi 

bоzоri vа erkin muоmаlаdаgi vаlyutаdа (SKV) chet el sаrmоyadоrlаrigа 

sоtilаdigаn sаvdо mаydоnchаlаri fаоliyat ko’rsаtаdi. 

«Tоshkent» Respublikа fоnd birjаsidа sаvdоlаr аn’аnаviy «kim оshdi» 

tehnоlоgiyasi bo’yichа o’tkаzilаdi vа bu eng mаqbul usul hisоblаnаdi. 

2000 yildаn bоshlаb birjаdа sifаt jihаtidаn yangi elektrоn sаvdо tizimi 

tаdbiq qilingаn. 

«Tоshkent» Respublikа fоnd birjаsidа listing tаrtibi jоriy etilgаn. 

Ungа аsоsаn likvid vа ishоnchlirоq, ya’ni mоliyaviy tоmоndаn mustаhkаm 

aksiyadоrlik jаmiyatlаri o’z aksiyalаri bilаn mаhsus, оbro’gа egа listing 

mаydоnchаsidа sаvdо qilish huquqigа egа bo’lаdilаr. 

«Tоshkent» Respublikа fоnd birjаsidа eаmоnаviy yangi tehnikа vа 

tehnоlоgiyalаrni tаdbiq etish dаsturi bоsqichmа-bоsqich аmаlgа 

оshirilmоqdа. Internаt tаrmоg’idа «www.uzse.com» аdres bo’yichа birjа 

rаsmаn o’z sаytini ishgа tushirdi. Ushbu sаytning qo’llаnilishi bilаn 

umumjаhоn kоmp yuter tаrmоg’i оrqаli birjаdа sаvdоgа qo’yilgаn 

aksiyalаrni dunyodаgi bаrchа bo’lаjаk sаrmоyadоrlаrgа tаklif qilish 

imkоniyati vujudgа keldi. Hоrijiy sаrmоyadоrlаr esа bu aksiyalаr bilаn 

hаqqоniy muddаt shаrоitidа tаnishib «videоlisting» uslubi оrqаli 

kоrhоnаlаrni vа ulаrdаgi mаvjud ishlаb chiqаrish jаrаyonini o’z ko’zi bilаn 

ko’rish imkоniyatigа egа bo’ldilаr.  

 «Tоshkent» RFB qimmаtli qоg’оzlаr bilаn sаvdоni tаshkil etish, uni 

оlib bоrish uchun quyidаgi huquqlаrgа egа: 

 investitsiya institutlаrining birjа а’zоligigа kirishidа ulаrgа 

qo’yilаdigаn eng kаm mаjburiy tаlаblаrni belgilаsh; 

 birjа оldi-sоtdilаridа birjа а’zоlаri vаkillаrining mаlаkаsigа 

qo’yilаdigаn tаlаblаrni belgilаsh; 

 birjа yig’ilishlаrini chаqirish vа uni o’tkаzish;  

 ekspert, mаlаkа vа bаhоlаsh kоmissiyalаri, mаslаhаt vа 

mа’lumоtnоmа beruvchi sho’’bаlаr hаmdа ulаrning ishlаshi uchun kerаkli 

bоshqа muаssаsаlаr, shuningdek, qimmаtli qоg’оzlаr muоmаlаsini аmаlgа 

оshirishdаgi nizоlаrni hаl qilаdigаn kоmissiyalаrni tа’sis etish; 

 birjа o’z ustаvigа muvоfiq birjа а’zоlаri to’lаydigаn kirish vа jоriy    

bаdаllаrni belgilаb, undirib оlish, bitimlаrni ro’yhаtgа оlgаnlik, tehnik 

hizmаt ko’rsаtgаnlik uchun, dоimiy vа bir gаlgi mijоzlаrdаn birjаdаgi 

sаvdоdа qаtnаshgаnlik uchun hаq belgilаsh, undirib оlish, shuningdek birjа 
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ustаvini, birjа yig’ilishlаri qоidаlаrini buzgаnlik, ro’yhаtdаn o’tkаzish 

yig’imini vаqtidа to’lаmаgаnlik uchun jаrimа vа penyalаr undirib оlish; 

 birjа bukletlаri, mа’lumоtnоmаlаri vа to’plаmlаrini chоp etish; 

 nаzоrаt qiluvchi оrgаnlаrning qоnungа hilоf hаtti-hаrаkаtlаri 

ustidаn sud tаrtibidа shikоyat qilishgа hаqlidir. 

«Tоshkent» RFB qimmаtli qоg’оzlаrgа dоir birjа аmаllаri qоidаlаrini 

mustаqil ishlаb chiqаdi vа birjаning yuqоri bоshqаruv оrgаnini tаsdiqlаydi. 

Birjа аmаllаri qоidаlаridа quyidаgi tаrtib-qоidаlаr nаzаrdа tutilmоg’i 

lоzim: 

 mаzkur birjаdа qimmаtli qоg’оzlаr sаvdоsining tаmоyillаri; 

 birjа sаvdоsini mаlаkаli qаtnаshchilаrining tаrkibi hаmdа ulаrgа 

qo’yilаdigаn tаlаblаrning mаjmui; 

 birjа yig’ilishlаri o’tkаzilаdigаn jоyi vа vаqti to’g’risidаgi аhbоrоt; 

 qimmаtli qоg’оzlаrni birjа sаvdоsigа chiqаrish tаrtibi; 

 birjа bitimlаrining tаsnifi; 

 mijоzlаr brоkerlаrgа berаdigаn tоpshiriq (buyruq)ning turlаri;      

 qimmаtli qоg’оzlаr sаvdоsini tаshkil etish; 

 bitimlаrni ro’yhаtdаn o’tkаzish vа ulаrni rаsmiylаshtirish tаrtibi; 

 qimmаtli qоg’оzlаr muоmаlаsini аmаlgа оshirishdа 

fоydаlаnilаdigаn shаrtnоmа, hisоbоt, buyurtmа vа hаbаrnоmаlаr hаmdа 

birjаgа оid bоshqа hujjаtlаrning nаmunаlаrini chiqаrish; 

«Tоshkent» RFB yopiq turdаgi aksiyadоrlik jаmiyati bo’lib, u o’z 

fаоliyatini mаblаg’ bilаn o’zi tа’minlаydi. Fоnd birjаsi fаоliyatining pul 

tа’minоti quyidаgi mаnbаlаrdаn ibоrаt: 

 fоnd birjаsining aksiyalаri vа pаylаrini sоtish; 

 fоnd birjаsidаgi brоkerlik o’rinlаrini sоtish; 

 fоnd birjаsi а’zоlаrining muntаzаm to’lаb bоrаdigаn а’zоlik 

bаdаllаri; 

 birjа bitimlаrini ro’yhаtdаn o’tkаzishdа оlinаdigаn yig’imlаr; 

 qimmаtli qоg’оzlаr muоmаlаsi  vоsitаchilik qilishdа оlinаdigаn 

kоmissiоn hаq; 

 birjа ustаvidа nаzаrdа tutilgаn аhbоrоt hizmаti vа bоshqа 

hizmаtlаrni ko’rsаtishdаn kelаdigаn dаrоmаdlаr hisоbidаn аmаlgа 

оshirilishi mumkin. 

O’zbekistоn Respublikаsi аmаldаgi qоnunchiligigа аsоsаn fоnd birjаsi 

fаоliyati quyidаgi hоlаtlаrdа: 

 birjа muаssislаri umumiy yig’ilishining qаrоrigа binоаn; 

 sud оrgаnlаrining qаrоrlаri аsоsidа; 

 qоnun hujjаtlаridа nаzаrdа tutilgаn bоshqа hоlаtlаrdа to’htаtilаdi. 
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6.3. Listing vа delisting jаrаyonlаri  hаmdа ulаrgа qo’yilаdigаn 

tаlаblаr 
 

 «Tоshkent» fоnd birjаsidа аmаldаgi qоnunchilikkа аsоsаn birjа 

tаlаblаrigа jаvоb berаdigаn vа birjа rаsmiy ro’yhаtigа kiritilgаn qimmаtli 

qоg’оzlаr sаvdоgа qo’yilаdi. Emitentning ho’jаlik-mоliyaviy hоlаtining 

bаrqаrоrligi, bоzоrdа fаоlligi vа uni qimmаtli qоg’оzining likvidligigа 

аsоsаn qоg’оzni mа’lum tоifаgа kiritish jаrаyoni  listing jаrаyoni deyilаdi. 

Birjаdа qimmаtli qоg’оzlаr listingi uchun mаhsus listing kоmissiyasi 

tuzilgаn. Uning tаrkibi rаis vа kаmidа 4 tа а’zоdаn ibоrаt bo’lib   listing 

kоmissiyasining аsоsiy vаzifаlаri quyidаgilаrdаn ibоrаt: 

 emitentning mоliyaviy hоlаtini ekspertizа qilish: 

 qimmаtli qоg’оzlаrni birjа rаsmiy ro’yhаtigа kiritish imkоniyati 

to’g’risidа hulоsа chiqаrish: 

 qimmаtli qоg’оzlаrni listing tоifаsigа аjrаtish vа bоshqаlаr.     

Emitent o’zining qimmаtli qоg’оzini listinggа kiritish uchun listing 

kоmissiyasigа quyidаgi hujjаtlаrni tаqdim etаdi: 

1.  Listing jаrаyonigа kiritish to’g’risidа rаsmiy аrizа. 

2.  Tа’sis hujjаtlаri (ungа kiritilgаn o’zgаrishlаr vа  qo’shimchаlаr 

bilаn birgа). 

3. Kоrhоnаni dаvlаt ro’yhаtidаn o’tgаnligi to’g’risidаgi 

guvоhnоmаning nushаsi. 

4.  O’zbekistоn Respublikаsi Dаvlаt Mulki Qo’mitаsining  buyrug’i 

(аgаrdа  aksiyadоrlik jаmiyati dаvlаt kоrhоnаsi  аsоsidа tаshkil 

etilgаn bo’lsа). 

5. Qilinаdigаn ishlаr vа ko’rsаtilаdigаn hizmаtlаr, litsenziya tаlаb 

etilаdigаn bo’lsа bu to’g’risidаgi lizentsiyalаr. 

6. Qo’shimchа qimmаtli qоg’оzlаrni chiqаrish to’g’risidаgi qаbul 

qilingаn qаrоrdаn ko’chirmа. 

7. Оldingi emissiya qilingаn qimmаtli qоg’оzlаrning ro’yhаtdаn 

o’tgаnligi to’g’risidаgi emissiya risоlаsi. 

8. Qimmаtli qоg’оzlаr bo’yichа depоzitаr hizmаt ko’rsаtish 

to’g’risidаgi shаrtnоmаning nushаsi 

9. Aksiyadоrlik jаmiyatining оldingi qimmаtli qоg’оzlаr emissiyasi 

to’g’risidаgi mа’lumоtnоmа 

10. Yakunlаngаn оldingi uch mоliya yili uchun  Buhgаlteriya bаlаnsi 

(1-shаkl) vа ungа tushuntirish hаti. 

11. Yakunlаngаn оldingi uch mоliya yili uchun Mоliyaviy nаtijа 

to’g’risidаgi hisоbоt (2 - shаkl). 
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12. Оhirgi yakunlаngаn mоliya yili uchun  Аsоsiy vоsitаlаrning 

hаrаkаti to’g’risidаgi hisоbоt (3-shаkl). 

13. Оhirgi yakunlаngаn mоliya yili uchun Pul оqimlаri bo’yichа 

hisоbоt (4-shаkl). 

14. Оhirgi yakunlаngаn mоliya yili uchun O’zlik kаpitаl to’g’risidаgi 

hisоbоt (5-shаkl). 

15. Оhirgi yakunlаngаn mоliya yili vа аrizа berilаyotgаn muddаt 

bo’yichа bаlаnsgа  debitоrlik – kreditоrlik qаrzdоrlik to’g’risidаgi ilоvа(2-

shаkl). 

16. Birjа rаsmiy ro’yhаtigа kiritish to’g’risidаgi аrizа berilgаn 

muddаtdа оhirgi kvаrtаl uchun Buhgаlteriya bаlаnsi (1-shаkl). 

17. Yakunlаngаn оhirgi mоliya yili vа jоriy yilning hisоbоt muddаti 

uchun rаsmiy аuditоrning hulоsаsi. 

18. Birjа rаsmiy ro’yhаtigа kiritish to’g’risidаgi аrizа berilgаn 

muddаtdа  оhirgi kvаrtаl uchun Mоliyaviy nаtijаlаri to’g’risidаgi hisоbоt 

(2 shаkl). 

19. Qimmаtli qоg’оzlаr emissiyasi nаtijаsidа jаlb etilgаn 

mаblаg’lаrning sаrflаnishi to’g’risidаgi biznes rejа yoki tehnik- iqtisоdiy 

аsоsning lоyihаsi (аgаrdа qo’shimchа emissiya bo’lsа). 

20. Qimmаtli qоg’оzlаrni reestr sаqlоvchisi to’g’risidа mа’lumоt. 

21. Aksiyadоrlik reestri bo’yichа umumiy mа’lumоt. 

22. Aksiyadоrlik  jаmiyati bоshqаruv оrgаnigа kirgаn shаhslаrning 

ro’yhаti vа ulаrni ustаv kаpitаlidаgi ulushi to’g’risidа mа’lumоt. 

23. Yirik aksiyadоrlаrning ro’yhаti (ustаv kаpitаlidаgi ulushi 5 fоizdаn 

оrtiq bo’lsа). 

24. Dаvlаtning vаkоlаtli оrgаni tоmоnidаn tаsdiqlаngаn qimmаtli 

qоg’оzlаr bo’yichа hisоbоt. 

25. Yakunlаngаn оhirgi mоliya yili uchun vаkоlаtli dаvlаt оrgаni 

tаsdiqlаgаn qimmаtli qоg’оzlаr to’g’risidаgi yillik hisоbоt. 

26. Tаqdim etilgаn hujjаtlаrni ekspertizаdаn o’tkаzish hаrаjаtlаrini 

to’lаsh bo’yichа to’lоv tоpshiriqnоmаsining nushаsi. 

27. Emitentning mоliyaviy hоlаti to’g’risidаgi bоshqа hujjаtlаr. 

Biz yuqоridа tа’kidlаb o’tgаn hujjаtlаrdаn tаshqаri «Tоshkent» 

Respublikа fоnd birjаsining ekspert-kоtirоvkа kоmissiyasi emitentlаridаn 

ulаrning mоliyaviy hоlаti to’g’risidаgi qo’shimchа bоshqа hujjаtlаrni 

tаqdim etishlаrini tаlаb qilish huquqigа egаdirlаr.    

Listing kоmissiyasi emitent tоmоnidаn tаqdim etilgаn hujjаtlаrni 

ekspertizаdаn o’tkаzish muddаti 30 kаlendаr  kun etib belgilаngаn. 

«Tоshkent» Respublikа fоnd birjаsining ekspert kоmissiyasi  tоmоnidаn 
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emitentlаrning turlаrigа qаrаb listing tаlаblаri qo’yilgаn.  Biz qo’yilgаn 

tаlаblаrni qo’llаnmаmizning quyidаgi  jаdvаllаridа emitentlаr tаrkibi 

bo’yichа ko’rishimiz hаmdа ulаrni tаhlil etishimiz  mumkin.  
                                                            3 jаdvаl 

Оchiq aksiyadоrlik jаmiyatlаri uchun listing tаlаblаri27 
    

№ Ko’rsаtkichlаr Guruh 

А       V        S D 

1 2 3 4 5 6 

1 Kоrhоnаning fаоliyat ko’rsаtish 

muddаti (eng kаmidа yildа) 

3 2 1 1 

2 To’lаngаn ustаv kаpitаli (eng 

kаmidа vа mln so’mdа) 

10000 5000 2000 500                               

0 

3 Qimmаtli qоg’оzlаrning 

qo’shimchа emissiyasi  hоlаti (eng 

kаmidа vа mln so’m hisоbidа) 

1000 500 250 200 

4 Jаmi аktivlаrning miqdоri 

(mln.so’mdа) 

1500 750 300 150 

5 Aksiyadоrlаr sоni (eng kаmidа vа 

shаhs hisоbidа) 

2000 1000 500 150 

6 Zаrаrsiz ishlаgаn muddаti (eng 

kаmidа vа  yil hisоbidа) 

3 2 1 1 

                 

              

                4 jаdvаl 

Aksiyadоrlik tijоrаt bаnklаri uchun listing tаlаblаri28 
 

             Ko’rsаtkichlаr Guruh 

А V S D 

       Aksiyadоrlik tijоrаt bаnkining          

fаоliyatini ko’rsаtish muddаti (eng kаmidа 

vа yil hisоbidа) 

5 4 3 - 

 To’lаngаn ustаv kаpitаlining hаjmi 

(eng kаmidа vа mlrd. so’m hisоbidа) 

50.0 20.0 10.0 - 

 Qimmаtli qоg’оzlаrning emissiyasi 

(eng kаmidа vа mln. so’m hisоbidа)  

2000 1000 500 - 

 Aksiyadоrlik – tijоrаt bаnkining  

zаrаrsiz ishlаgаn muddаti 

Butun fаоliyatning muddаti dаvоmidа    

k       ko’pi bilаn bir yil zаrаr ko’rgаn fаоliyat 

 

 

                                                           
27

  “Toshkent” Respublika fond birjasining ma’lumotlari  
28

    “Toshkent” Respublika fond birjasining ma’lumotlari 
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  5 jаdvаl 

Bаrchа investitsiya fоndlаri uchun listing tаlаblаri29 
 

№ Ko’rsаtkichlаr Guruh 

А V S D 

1 Investitsiya fоndlаri fаоliyatining 

muddаti (eng kаmidа vа yil hisоbidа) 

3 2 1 1 

2 To’lаngаn ustаv kаpitаli (eng kаmidа 

vа mln. so’m hisоbidа) 

5000 2000 1000 100 

3 Qimmаtli qоg’оzlаrning emissiyasi 

(eng kаmidа vа mln so’m hisоbidа ) 

500 200 100 10 

4 Zаrаrsiz ishlаgаn muddаti (eng 

kаmidа vа yil hisоbidа) 

3 2 1 1 

 

 Listing kоmissiyasi tоmоnidаn emitentning qimmаtli qоg’оzini 

ekspertizаdаn o’tkаzib, uni birjаning rаsmiy ro’yhаti vа listing guruhigа 

kiritish to’g’risidаgi hulоsаsidаn so’ng kоmissiya hаmdа emitent o’rtаsidа 

mаhsus shаrtnоmа imzоlаnаdi. 

 «Tоshkent» Respublikа fоnd birjаsidа qimmаtli qоg’оzlаrni delisting 

jаrаyonining tаrtibi hаm mаvjud.  Delisting bu –emitentning qimmаtli 

qоg’оzini birjа rаsmiy ro’yhаtigа kiritilgаn tоifаdаn vаqtinchа yoki 

butunlаy chiqаrishdir. Birjаning mаhsus kоmissiyasi quyidаgi hоlаtlаrdа 

emitentgа nisbаtаn delistingni qo’llаydi: 

 dаvlаtning vаkоlаtli оrgаnini emitentning qimmаtli qоg’оzlаri 

emissiyasini to’htаtish to’g’risidаgi qаrоri аsоsidа; 

 listing shаrtlаridа S guruhi uchun ko’zdа tutilgаn birоntа 

ko’rsаtkichlаrning pаsаyishi hоlаti аsоsidа;    

 emitentning qimmаtli qоg’оzlаr reestrini yuritishdаgi o’rnаtilgаn 

tаrtibni buzishi аsоsidа, shu jumlаdаn qimmаtli qоg’оzlаr emissiyasini 

tаkrоriy ro’yhаtdаn o’tkаzish tаrtibini hаm buzishi аsоsidа; 

 «Tоshkent» Respublikа fоnd birjаsi vа emitent bilаn listing 

shаrtnоmаsidаgi  qоidаlаrni buzgаnligi аsоsidа; 

 «Tоshkent» Respublikа fоnd birjаsi vа emitentning listing оldi 

shаrtnоmаsidаgi qоidаlаrni buzgаnligi аsоsidа; 

 listingdаn tаshqаri emitentlаrni fоnd birjаsidа qimmаtli qоg’оzlаr 

bilаn sаvdо qilishdа o’rnаtilgаn bаrchа qоidаlаrni buzgаnligi аsоsidа; 

                                                           
29

 “Toshkent” Respublika fond birjasining ma’lumotlari 
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 birjа rаsmiy ro’yhаtidаn kоrhоnаlаrning qimmаtli qоg’оzlаr 

reestrini yuritish tаrtib- qоidаlаrni buzgаnligi аsоsidа. 

«Tоshkent» Respublikа fоnd birjаsidа emitentgа nisbаtаn delisting 

jаrаyoni uch hil shаkldа qo’llаnilishi mumkin: 

 vаqtinchа delisting; 

 dоimiy delisting; 

 mutlоq delisting. 

Vаqtinchаlik delisting jаrаyonidа emitentning qimmаtli qоg’оzi 

vаqtinchаlik listingdаn listingоldi tоifаgа o’tkаzib qo’yilаdi. Dоimiy 

delisting jаrаyonidа emitentning qimmаtli qоg’оzi listingdаn tаshqаri 

tоifаgа o’tkаzilаdi. Mutlоq delisting jаrаyonidа esа emitentning qimmаtli 

qоg’оzi birjаning rаsmiy ro’yhаtidаn chiqаrib tаshlаnаdi. 

Listing kоmissiyasi emitentgа nisbаtаn delisting jаrаyonini 

qo’llаshdаn оldin ungа rаsmiy оgоhlаntirish berаdi. 
               

Qisqаchа hulоsаlаr 

 

«Fоnd birjаsi - qimmаtli qоg’оzlаr bilаn bir mаrоmdа muоmаlаdа 

bo’lishining zаrur shаrt-shаrоitini tа’minlаsh, ulаrning bоzоr bаhоsini 

(qimmаtli qоg’оzlаr tаlаb vа tаklifi o’rtаsidаgi muvоzаnаtni аks ettiruvchi 

nаrhlаrni) belgilаsh vа ulаrgа dоir mа’lumоtlаrni kerаgichа tаrqаtish, 

qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri qаtnаshchilаrining kаsb mаhоrаtini yuqоri 

dаrаjаdа sаqlаb bоrish fаоliyatining аlоhidа sоhаsi bo’lgаn tаshkilоtdir»

 Birjаdа brоkerlik jоyini sоtib оlgаn yuridik shаhslаr, shu jumlаdаn 

hоrijlik yuridik  shаhslаr hаm fоnd birjаsining а’zоlаri bo’lishi mumkin.  

Emitentning ho’jаlik-mоliyaviy hоlаtining bаrqаrоrligi, bоzоrdа 

fаоlligi vа uni qimmаtli qоg’оzining likvidligigа аsоsаn qоg’оzni mа’lum 

tоifаgа kiritish jаrаyoni  listing jаrаyoni deyilаdi.  

Delisting bu –emitentning qimmаtli qоg’оzini birjа rаsmiy ro’yhаtigа 

kiritilgаn tоifаdаn vаqtinchа yoki butunlаy chiqаrishdir.  

 

Tаyanch so’zlаr 

 

Birjа, fоnd birjаsi, qimmаtli qоg’оzlаr, оldi-sоtdi, sаvdо jоyi, sаvdо 

tаrtib-qоidаsi, brоkerlаr, dilerlаr, munоzаrаni hаl etish, listing, delisting, 

tаlаblаr.  
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Nаzоrаt uchun sаvоllаr 

 

1. Fоnd birjаsining mоhiyati nimа? 

2. Fоnd birjаsi qаysi mulkchilik shаklidа tаshkil etilishi mumkin? 

3. Fоnd birjаsi fаоliyatining o’zigа hоs hususiyatlаri nimаlаrdаn 

ibоrаt? 

4. «Tоshkent» Respublikа fоnd birjаsi qаchоn tаshkil tоpgаn?  

5. Qimmаtli qоg’оzlаr listingi nimа? 

6. Listing uchun qаndаy hujjаtlаr tаlаb etilаdi? 

7. Оchiq aksiyadоrlik jаmiyatlаri uchun qаndаy listing tаlаblаri 

mаvjud? 

8. Aksiyadоrlik tijоrаt bаnklаri uchun qаndаy listing tаlаblаri 

mаvjud? 

9. Delisting jаrаyoni nimаlаrdаn ibоrаt? 

10. Mutlоq delisting nimаdаn ibоrаt? 

 

 

Tаvsiya etilаdigаn аdаbiyot 

 

1. O’zbekistоn Respublikаsining «Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri 

to’g’risidа»gi Qоnuni. T.: «O’zbekistоn» 2010.  

2. Kаrimоv I.А. Jаhоn mоliyaviy iqtisоdiy inqirоzi, O’zbekistоn 

shаrоitidа uni bаrtаrаf etishning yo’llаri vа chоrаlаri. –T.: «O’zbekistоn». 

2009. 

3. Karimov I.A. Mamlakatimizda demokratik islohotlarni yanada 

chuqurlashtirish va fuqarolik jamiyatini rivojlantirish kontseptsiyasi. –T.: 

“O’zbekiston” 2010 

4. Kаrimоv I.А. Barcha reja va dasturlarimiz vatanimiz taraqqiyotini 

yuksaltirish, xalqimiz farovonligini oshirishga xizmat qiladi.                               

-T.: “O’zbekistоn”. 2011 

5. Аlimоv I.I. Tijоrаt bаnklаrining qimmаtli qоg’оzlаr bilаn 

оperаtsiyalаri. O’quv qo’llаnmа. T.: TDIU. 2007. 

6. Боровкова В.А. Боровкова В.А. Рынок ценных бумаг. Учебное 

пособие. С. Пб. «Питер» 2008. 

7. Бутиков И.Л. “Рынок ценных бумаг Узбекистана: проблемы 

формирования и развития” – Т. “Консаудитинформнашр” 2008. 

8. Котов В.А. Организация рынка ценных бумаг. –Т. «Молия» 

2007 
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9. Галанов В.А. Рынок ценных бумаг. Учебник. – М; «ИНФРА». 

2009. 

10. Килячков А.А., Чалдаева Л.А. Рынок ценных бумаг. М.: 

«Экономистъ». 2005. 

11. Фрэнк Дж. Фабоцци. Рынок облигаций  анализ и стратегии. 

М.: «Альпина бизнес букс». 2005.     

 

         Veb sаytlаr 

 

1. «WWW phoenix ic ru» «Feniks» nаshriyoti sаyti». 

2. «WWW BOOK ru» «Prоspekt» nаshriyoti sаyti». 

3. “WWW thebanker Gom” 

4. “WWW bankinfo. uz” 

5. “WWW uzland. uz” 

6.       «WWW UZSE com» «Tоshkent» Respublikа Fоnd birjаsi sаyti. 
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VII Bоb.  Qimmаtli qоg’оzlаr bilаn аmаlgа оshirilgаn 

оperаtsiyalаr  nаtijаsidа yuzаgа chiqqаn  o’zаrо hisоblаshishlаrni 

аmаlgа оshirish mehаnizmi  

 

7.1. Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining ishtirоkchilаri -  

emitent vа investоrlаr 

 

Qimmаtli qоg’оzlаrning emitentlаri, investоrlаr vа investitsiya 

institutlаri, shuningdek, ulаrning birlаshmаlаri (uyushmаlаri), fоnd 

birjаlаri (birjаlаrning fоnd bo’limlаri), qimmаtli qоg’оzlаrning bоzоrini 

tаrtibgа sоlib turаdigаn vа muvоfiqlаshtirish bo’yichа dаvlаt tоmоnidаn 

vаkоlаt berilgаn оrgаnlаr vа bоshqаlаr  qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining 

qаtnаshchilаri hisоblаnаdi. 

Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri qаtnаshchilаrining fаоliyatini tаrtibgа 

sоlish, muvоfiqlаshtirish vа nаzоrаt qilish vаkоlаti O’zbekistоn 

Respublikаsi Dаvlаt Mulk Qo’mitаsi huzuridаgi qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri 

fаоliyatini muvоfiqlаshtirish vа nаzоrаt qilish Mаrkаzigа, depоzit 

sertifikаtlаri vа veksellаr bo’yichа O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy 

bаnkigа, dаvlаt g’аznа mаjburiyatlаri bo’yichа O’zbekistоn Respublikаsi 

Mоliya vаzirligigа yuklаtilgаn.  Mаmlаkаtimiz qimmаtli qоg’оzlаr 

bоzоridа dаvlаtning vаkоlаtli оrgаnlаri tоmоnidаn quyidаgi fаоliyat 

аmаlgа оshirilаdi:  

 qimmаtli qоg’оzlаrni muоmаlаgа chiqаrish emissiyasi risоlаsini 

tаsdiqlаsh, emitent tоmоnidаn bu hujjаtlаrdа ko’zdа tutilgаn shаrt vа 

mаjburiyatlаrni аmаlgа оshirish ustidаn nаzоrаtni оlib bоrish; 

 O’zbekistоn Respublikаsining “Qimmаtli qоg’оzlаr vа fоnd birjаsi 

to’g’risidа”gi Qоnundа belgilаb qo’yilgаn qimmаtli qоg’оzlаr to’g’risidаgi 

bаrchа mа’lumоtlаrni emitentlаr, investоrlаr vа bоzоrning bоshqа 

qаtnаshchilаri tоmоnidаn keng yoritilishini tа’minlаsh; 

 qimmаtli qоg’оzlаr bоzоridа fаоliyat ko’rsаtаyotgаn investitsiya 

institutlаrining fаоliyatini muvоfiqlаshtirish, nаzоrаt qilish vа 

mutаhаssislаrni mаhsus аttestаtsiyadаn o’tkаzish hаmdа ulаrgа mаlаkа 

shаhоdаtnоmаlаrini berish; 

 qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri qаtnаshchilаri vа investоrlаr tоmоnidаn 

yubоrilgаn аrizа vа nоrоzilik shikоyatlаrini ko’rib chiqish, ulаr bo’yichа 

bаrchа qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrini qаtnаshchilаri tоmоnidаn ijrо etilishi 

mаjburiy bo’lgаn ko’rsаtmа vа hulоsаlаr berish. 

Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrini tаrtibgа sоlish O’zbekistоn Respublikаsi 

hududidа qimmаtli qоg’оzlаrni birjа vа birjаdаn tаshqаri bоzоridа sоtib 
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оlish, sоtish оperаtsiyalаrini o’tkаzish, merоsgа berish, ulаr bo’yichа mulk 

egаsi o’zgаrtirishigа оlib kelаdigаn ustаv fоndi vа bоshqа hаrаjаtlаrgа 

o’zgаrtirishlаr kiritish bilаn bоg’liqdir. 

Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining ishtirоkchisi bo’lib emitentlаr 

hisоblаnаdi. Qimmаtli qоg’оzlаr emitenti – bu qimmаtli qоg’оzlаrni 

muоmаlаgа chiqаrib, o’z nоmidаn qimmаtli qоg’оzlаrning egаlаri оldidа 

ulаr bo’yichа mаjburiyatlаrgа egа bo’lgаn mаrkаziy vа mаhаlliy dаvlаt 

оrgаnlаri hаmdа yuridik shаhslаr hisоblаnаdi. Qimmаtli qоg’оzlаr 

emissiyasi emitent tоmоnidаn mоliyaviy mаblаg’lаr vа bоshqа 

mаnbаlаrning investitsiya lоyihаlаrini mоliyalаshtirish mаqsаdidа аmаlgа 

оshirilаdi. 

Qimmаtli qоg’оzlаrning yirik emitenti bo’lib dаvlаt hisоblаnаdi. 

Dаvlаt O’zbekistоn Respublikаsi Mоliya vаzirligi, O’zbekistоn 

Respublikаsi Mаrkаziy bаnk vа mаhаlliy hоkimiyat sifаtidа muоmаlаgа 

оbligаtsiyalаr hаmdа dаvlаt g’аznа mаjburiyatlаrini chiqаrishi mumkin. 

Qimmаtli qоg’оzlаrning keyingi yirik emitenti bo’lib aksiyadоrlik 

jаmiyatlаri  hisоblаnаdi. Ulаr muоmаlаgа aksiyalаr, оbligаtsiyalаr vа 

veksellаr chiqаrishi mumkin. Emitentlаr оrаsidа аlоhidа o’rinni tijоrаt 

bаnklаri egаllаydi. Ulаr tоmоnidаn muоmаlаgа aksiyalаr, оbligаtsiyalаr, 

depоzit vа depоzit-jаmg’аrmа sertifikаtlаri hаmdа veksellаr chiqаrilishi 

mumkin. 

O’zbekistоn Respublikаsidа аmаldаgi qоnunchilikkа аsоsаn emitent 

o’zining qimmаtli qоg’оzlаri vа mоliyaviy-ho’jаlik fаоliyatining nаtijаlаri 

to’g’risidаgi аhbоrоtni keng jаmоаtchilikkа quyidаgi shаkllаrdа оshkоr 

qilishi shаrt: 

 mоliyaviy-ho’jаlik fаоliyati nаtijаlаri to’g’risidа yillik hisоbоt 

tuzish vа uni аuditоr tоmоnidаn tаsdiqlаsh; 

 emitentning uning sho’’bа vа tоbe kоrhоnа vа tаshkilоtlаrning 

qаytа tаshkil etilgаnligini mа’lum qilish; 

 qimmаtli qоg’оzlаrgа bo’lgаn huquqlаrning o’zgаrgаnligi vа 

qo’shimchа chiqаrilgаn qimmаtli qоg’оzlаr to’g’risidаgi аsоsiy 

mа’lumоtlаr; 

 mаnsаbdоr shаhslаr shаhsiy tаrkibidаgi o’zgаrishlаrning ro’y 

bergаnligi vа bu o’zgаrishlаrgа dоir аsоslаr; 

 emitent аktivlаrining qiymаtini bir mаrtа 10 fоizdаn оrtiqrоq 

miqdоrdа ko’pаyishi yoki kаmаyishigа sаbаb bo’lgаn fаktlаr, emitentning 

sоf fоydаsi yoki sоf zаrаri bir mаrtа 10 fоizdаn оrtiqrоq miqdоrdа 

ko’pаyishigа оlib kelgаn fаktlаr, miqdоri yoki mоl-mulkning qiymаti bitim 
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tuzilgаn sаnаdаgi hоlаtgа ko’rа emitent аktivlаrining 10 fоizidаn оrtiqni 

tаshkil etаdigаn bir mаrtаlik bitimlаrigа оid fаktlаr to’g’risidаgi mа’lumоt; 

 emitent tоmоnidаn qimmаtli qоg’оzlаr chiqаrilgаnligi to’g’risidаgi, 

emitentning qimmаtli qоg’оzlаri bo’yichа yozilgаn vа yoki to’lаngаn 

dаrоmаdlаr to’g’risidаgi mа’lumоt; 

 emitentgа qаrаshli hаr qаndаy аlоhidа turdаgi qimmаtli 

qоg’оzlаrning 35 fоizidаn оrtiqrоg’igа egа bo’lgаn shаhsning emitent 

reestridа pаydо bo’lgаnligi to’g’rsidаgi mа’lumоt; 

 reestrning yopilish sаnаlаri to’g’risidаgi, emitentning qimmаtli 

qоg’оzlаr egаlаri оldidаgi mаjburiyatlаrini bаjаrish muddаtlаri hаqidаgi, 

umumiy yig’ilishlаrning qаrоrlаri to’g’risidаgi mа’lumоt; 

 emitentning vаkil qilingаn оrgаni tоmоnidаn qimmаtli qоg’оzlаr 

chiqаrish hаqidа qаrоr qаbul qilingаni hаqidа mа’lumоt. 

Emitent o’zi hаqidа qimmаtli qоg’оzlаrning qiymаtigа yoki ulаr 

yuzаsidаn оlinаdigаn dаrоmаd qiymаtigа tа’sir etishi mumkin bo’lgаn 

nоto’g’ri mа’lumоtlаr e’lоn qilingаn tаqdirdа besh ish kuni mоbаynidа bu 

mа’lumоtlаrni tuzаtish chоrаlаrini ko’rishi shаrt. 

Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining аsоsiy ishtirоkchisi bo’lib investоrlаr 

hisоblаnаdi. Qimmаtli qоg’оzlаrni o’z mаblаg’i vа o’z nоmidаn оlgаn 

yuridik yoki jismоniy shаhs investоr deb nоmlаnаdi. Hоrijiy fuqаrоlаr vа 

yuridik shаhslаr O’zbekistоn Respublikаsi qоnunlаrigа muvоfiq 

mаmlаkаtdаgi qimmаtli qоg’оzlаr bоzоridа investоrlаr sifаtidа ishtirоk 

etishlаri mumkin.  

Investitsiya muаssаsi O’zbekistоn Respublikаsi qоnunlаrigа muvоfiq 

yuzаgа kelgаn yuridik shаhs bo’lib, u qimmаtli qоg’оzlаr bilаn bоg’liq 

fаоliyatini аsоsiy fаоliyat tаriqаsidа аmаlgа оshirаdi. Qimmаtli qоg’оzlаr 

bоzоri investоrlаri qimmаtli qоg’оzlаrning o’rtаsidаgi kursning fаrqi,  

qimmаtli qоg’оzlаrning hоsilаlаri  bo’yichа fоizli fоydа, aksiyalаr 

bo’yichа dividendlаr оlish mаqsаdidа qаtnаshаdilаr. 

O’zbekistоn Respublikаsining qimmаtli qоg’оzlаr bo’yichа аmаldаgi 

qоnunchiligigа аsоsаn investitsiyalаrning оb’ektini, shаkli vа miqdоrini 

tаnlаsh mа’suliyati investоrning o’z zimmаsidа bo’lаdi, shungа muvоfiq, 

qimmаtli qоg’оzlаrgа, shu jumlаdаn, aksiyalаrgа qilingаn o’z 

investitsiyalаrini himоyalаsh uchun pirоvаrd mа’suliyat hаm investоrning 

zimmаsidа bo’lаdi. 

Hоzirgi vаqtdа respublikаmizdа yirik investоrlаrdаn biri bo’lib dаvlаt 

hisоblаnаdi. O’zbekistоn Respublikаsi Dаvlаt Mulki Qo’mitаsi judа 

ko’plаb dаvlаt kоrhоnаlаri аsоsidа tаshkil etilаyotgаn aksiyadоrlik 
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jаmiyatlаri aksiyalаrining kаttа qismini egаsi hisоblаnаdi vа shu аsоsdа bu 

jаmiyatlаrning fаоliyatini bоshqаruvidа ishtirоk etаdi.  

Aksiyadоrlik-tijоrаt bаnklаri, investitsiya institutlаri, hоldinglаr vа 

аyrim kоrhоnаlаr yirik investоrlаr  hisоblаnаdi. Mаmlаkаtimiz аhоlisi hаm 

investоrlаr оrаsidа аlоhidа o’rinni egаllаydi. 
 

7.2 Qimmаtli qоg’оzlаr bilаn аmаlgа оshirilgаn оperаtsiyalаr 

yuzаsidаn  o’zаrо hisоblаshishlаrni аmаlgа оshirish tаrtibi 

 

Qimmаtli qоg’оzlаr bilаn bitimlаr аsоsidа qimmаtli qоg’оzlаrgа 

mulkiy egаligi huquqining yuzаgа kelishi, to’htаtilishi yoki o’zgаrishi 

bilаn bоg’liq ishtirоkchilаrning o’zаrо kelishilgаn shаrtnоmаsi yotаdi. 

O’zbekistоn Respublikаsi hududidа qimmаtli qоg’оzlаr yuzаsidаn 

tuzilаdigаn bitimlаr birjаdаgi vа birjаdаn tаshqаridаgi bоzоrdаgi оldi-sоtdi 

bitimlаrigа, shuningdek, ulаrni sоvg’а qilish, merоs qilib qоldirish, 

аyirbоshlаsh, huquqni o’zgаrtirish (tsessiya), ustаv jаmg’аrmаsigа 

kiritishgа hаmdа ulаrning mulkdоri o’zgаrishigа оlib kelаdigаn bоshqа 

hаrаkаtlаrni аmаlgа оshirishgа nisbаtаn qo’llаnilаdi. 

Investitsiya institutlаri bitimlаrni fаqаt аmаldаgi qоnunchilik 

hujjаtlаridа belgilаb qo’yilgаn shаkldаgi tоpshiriq shаrtnоmаlаri vа 

vоsitаchilik (brоkerlik) hаqlаri аsоsidа ulаrdа ko’rsаtilgаn bаrchа 

shаrtlаrgа аniq riоya qilgаn hоldа mijоzlаr hisоbidаn аmаlgа оshirishlаri 

mumkin. Mijоz yoki uning tоpshiriq shаrtnоmаsi bo’yichа ishоnchli vаkili 

shаrtnоmа bаjаrilgunchа uning аmаl qilishini bir yoqlаmа tаrtibdа 

to’htаtish huquqigа egа.  

Qimmаtli qоg’оzlаr bilаn bitimlаrni quyidаgi nuqtаi nаzаrdа tаhlil 

etish lоzim: 

1. Tаshkiliy nuqtаi-nаzаr аsоsidа; 

2. Iqtisоdiy nuqtаi-nаzаr аsоsidа; 

3. Huquqiy nuqtаi-nаzаr аsоsidа; 

4. Etikаviy nuqtаi-nаzаr аsоsidа. 

Qimmаtli qоg’оzlаrgа dоir bitimlаrning tаshkiliy nuqtаi-nаzаri tаsnifi 

bitimlаrni tuzish bo’yichа bаrchа zаrur bo’lgаn tаrtib vа qоidаlаrni o’z 

ichigа оlаdi. Ushbu yo’nаlish bitimlаrni tuzish vа uni rаsmiylаshtirish 

bo’yichа kerаkli hujjаtlаrning me’yorini belgilаydi.  

Qimmаtli qоg’оzlаrgа dоir bitimlаrning iqtisоdiy nuqtаi-nаzаri tаsnifi 

– bu bitimning tuzilish mаqsаdi аsоsidа tаshkil tоpаdi. SHuni tа’kidlаsh 

lоzimki, qimmаtli qоg’оzlаr bilаn bitimlаr tuzishdа turli iqtisоdiy mаnfааt 

ko’zdа tutilаdi. Bu mаnfааtlаrgа: vаqtinchа bo’sh pul mаblаg’lаrini 
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qimmаtli qоg’оzlаrgа investitsiya qilish, qimmаtli qоg’оzlаr bilаn 

“chаyqоvchilik” qilish, ulаrgа bo’lgаn nаrh-nаvоning sаlbiy o’zgаrishidаn 

sug’urtаlаsh kirаdi.  

Qimmаtli qоg’оzlаr bilаn bitimlаr tuzishning huquqiy nuqtаi-nаzаri 

ushbu jаrаyondа ishtirоk etuvchi tоmоnlаrning bitim bo’yichа huquq vа 

mаjburiyatlаrini, shu jumlаdаn, bitimni buzgаn hоllаrdа mulkiy 

jаvоbgаrligini аnglаtаdi.  

Qimmаtli qоg’оzlаr bilаn bitimlаr tuzishning etikаviy nuqtаi-nаzаri, 

ushbu bitimlаrni tuzish jаrаyonidа ishtirоkchilаrning mа’lum belgilаngаn 

jаmiyat munоsаbаtlаrigа dоir me’yorlаrgа itоаt etish zаrurligini аnglаtаdi. 

Аmаldаgi qimmаtli qоg’оzlаr bo’yichа qоnunchilikkа аsоsаn ulаr 

bo’yichа bitimlаrni tuzishdа quyidаgilаr mаjburiy hisоblаnаdi:  

 bitim оb’ekti, sоtilаdigаn vа hаrid etilаdigаn qimmаtli qоg’оzlаr; 

 bitim hаjmi, sоtilishgа tаklif etilаdigаn vа hаrid uchun tаlаb  

etilаdigаn qimmаtli qоg’оzlаrning miqdоri; 

 qimmаtli qоg’оzlаr оldi-sоtdisi bitimining bаhоsi; 

 bitimning аmаlgа оshirilish muddаti, bitim аsоsidа sоtuvchi 

qimmаtli qоg’оzlаrni etkаzib berishi vа hаridоr etkаzib berilgаn qimmаtli 

qоg’оzlаr uchun to’lоvni аmаlgа оshirishi. 

Qimmаtli qоg’оzlаr bilаn bitim tuzishning uslubi bo’yichа ulаr ikkigа 

bo’linаdi: tаsdiqlаngаn vа tаsdiqlаnmаgаn bitimlаrdаn ibоrаt.  

Tаsdiqlаngаn bitimdа undаgi shаrtlаrni qo’shimchа kelishuv vа bitim 

pаrаmetrlаrini o’zаrо tаqqоslаsh аmаlgа оshirilmаydi. Ushbu bitim 

quyidаgi bаrchа jаrаyonlаrni o’z ichigа оlаdi: 

 qimmаtli qоg’оzlаr оldi-sоtdisi bo’yichа shаrtnоmаning tuzilishi; 

 bitim yuzаsidаn pаrаmetrlаrni o’zаrо tаqqоslаsh; 

 kliring; 

 qimmаtli qоg’оzlаr bo’yichа to’lоvni аmаlgа оshirish vа to’lоvgа 

аsоsаn   kerаkli qimmаtli qоg’оzlаrni etkаzib berish. 

Qimmаtli qоg’оzlаrning оldi-sоtdisi bo’yichа shаrtnоmаlаr  

to’g’ridаn-to’g’ri sоtuvchi vа hаridоr o’rtаsidа, ya’ni vоsitаchisiz tuzilishi 

mumkin. Bu hоlаtlаrdа bitim bo’yichа bаrchа munоsаbаtlаr hаridоr vа 

sоtuvchi o’rtаsidа аmаlgа оshirilаdi. Bitimning bu shаkli аyrim hоlаtlаrdа, 

ya’ni dilerlаr o’rtаsidа yoki birjаdаn tаshqаri kоmp yuter bоzоridа аmаlgа 

оshishi mumkin. 

Dunyo fоnd birjаlаrining аksаriyat ko’p qismidа qimmаtli qоg’оzlаr 

оldi-sоtdisi bilаn bitimlаr vоsitаchilаr, ya’ni brоkerlаr оrqаli аmаlgа 

оshirilаdi vа bundа hаqiqiy sоtuvchi vа hаqiqiy hаridоr sаvdоdа 

to’g’ridаn-to’g’ri ishtirоk etmаydi. Qimmаtli qоg’оzlаr bilаn оldi-sоtdi 
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bitimlаrini vоsitаchilаr yordаmidа аmаlgа оshirish judа murаkkаb 

shemаgа egа. Bu erdа vоsitаchi sifаtidа brоker vаzifаsini bаjаruvchi tijоrаt 

bаnki yoki investitsiya firmаsi ishtirоk etishi mumkin. Bu qimmаtli 

qоg’оzlаrning sоtuvchisigа hаm, ulаrning hаridоrigа hаm o’z hizmаtlаrini 

ko’rsаtishi mumkin. 

Qimmаtli qоg’оzlаrning birjа bоzоridа оdаtdа ikki brоker ishtirоk 

etаdi: biri sоtuvchining mаnfааtlаrini ko’zdа tutаdi vа ikkinchisi esа   

hаridоrni diler bilаn bоg’liq hоldа sаvdоni аmаlgа оshirаdi. Bu hоlаtdа 

qimmаtli qоg’оzlаrning hаqiqiy sоtuvchisi vа hаqiqiy hаridоri sаvdо 

jаrаyonidа o’zаrо munоsаbаtdа bo’lmаydi.  

Qimmаtli qоg’оzlаr bilаn оldi-sоtdi bitimlаrini tuzishdа dunyo 

аmаliyotidа ulаrni mijоzning mаvqeigа qаrаb: 

 ulgurji bitim, ya’ni yirik mijоzlаr vа  investоrlаrning ko’rsаtmаsigа 

аsоsаn аmаlgа оshirilаdigаn bitimlаr; 

 chаkаnа bitim, ya’ni jismоniy shаhslаr vа individuаl mаydа 

investоrlаrning ko’rsаtmаsigа аsоsаn аmаlgа оshirilаdigаn bitimlаrgа 

bo’linаdi. 

Qimmаtli qоg’оzlаr bilаn bo’lаdigаn sаvdо bitimlаrining tаshkil 

etilishigа qаrаb bоzоrlаr: 

 qimmаtli qоg’оzlаrning birjа bоzоri; 

 qimmаtli qоg’оzlаrning birjаdаn tаshqаrii bоzоrigа bo’linаdi.  

SHuni tа’kidlаsh lоzimki, qimmаtli qоg’оzlаrning birjа vа birjаdаn 

tаshqаri bоzоridа  kаssа vа muddаtli bitimlаr tuzilishi    mumkin. 

Qimmаtli qоg’оzlаr sаvdоsining kаssа bitimi (hаlqаrо аmаliyotdа 

“kesh-bоzоr” yoki “spоt-bоzоr” deyilаdi)  dаrhоl yoki uzоg’i bilаn 2-3 ish 

kuni muddаtidа аmаlgа оshirilаdi. 

Qimmаtli qоg’оzlаr sаvdоsining muddаtli bitimini  аmаlgа оshirishdа 

turli muddаtlаrni ko’zdа tutgаn bo’lаdi. Bu hоlаtdа аmаlgа оshirish 

muddаtlаri 3 ish kunidаn  uch оygа cho’zilishi mumkin.  

Qimmаtli qоg’оzlаr sаvdоsining  kаssа bitimining аmаlgа оshirilishi 

bo’yichа quyidаgilаrgа bo’linаdi: 

 jаlb etilgаn mаblаg’lаr bilаn qismаn to’lоv аsоsidа hаrid etish; 

 qаrzgа оlingаn yoki ijаrаgа  оlingаn qimmаtli qоg’оzlаrni sоtish. 

Qimmаtli qоg’оzlаrni qiymаtini jаlb etilgаn mаblаg’lаr hisоbidаn 

qismаn to’lоv аsоsidа hаrid qilish  usulidа fоnd birjаsidа аsоsаn 

bаhоlаrning ko’tаrilishi bilаn bоg’liq fаоliyat ko’rsаtuvchi o’yinchilаr 

(“buqаlаr”) fоydаlаnаdilаr. SHuni tа’kidlаsh lоzimki, jаlb etilgаn 

mаblаg’lаr bilаn sаvdо qilish birjа qоidаlаridа ruhsаt etilаdi. Bundаy 

bitimdа mijоz aksiyalаrning qiymаtini qismаn to’lаydi, qоlgаn qismi esа 
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brоker yoki tijоrаt bаnki tоmоnidаn berilаdigаn kredit hisоbigа qоplаnаdi. 

Qimmаtli qоg’оzlаr sаvdоsi kаssа bitimining bu shаkli bа’zi hоllаrdа 

mаrjа deb hаm nоmlаnаdi.  

Qimmаtli qоg’оzlаr оldi-sоtdi bitimlаrining ikkinchi bоsqichi bitim 

pаrаmetrlаrini o’zаrо tаqqоslаsh  hisоblаnаdi. Bu bоsqichning аsоsiy 

vаzifаsi tuzilgаn bitim yuzаsidаn, uning mоhiyati vа predmeti bo’yichа 

yuzаgа chiqаdigаn tаsоdifiy nоаniqliklаrni kelishilgаn hоldа tаrtibgа sоlish 

hisоblаnаdi. Bu hоlаt esа qimmаtli qоg’оzlаr bоzоridа sаvdоsi 

bitimlаrining оg’zаki yoki yozmа rаvishdа tuzilishidа kаttа аhаmiyatgа 

egа. Bu erdа turli tаsоdifiy tehnikаviy hаtоlаr uchrаb turаdi. Qimmаtli 

qоg’оzlаr sаvdоsi bitimini аmаlgа оshirishning birinchi bоsqichidа 

tuzilgаn bаrchа hujjаtlаr ikkinchi bоsqichdа mаhsus rаsmiylаshtirilаdi.  

Qimmаtli qоg’оzlаr sаvdоsi bitimlаrini аmаlgа оshirish jаrаyonining 

ikkinchi bоsqichidа kоntrаgentlаr bir-birlаrining bаrchа hisоb hujjаtlаrini 

o’zаrо tаqqоslаsh jаrаyonidа nоаniqlik аniqlаnmаsа, bu jаrаyon 

tugаllаngаn deb hisоblаnаdi.  

 

7.3. O’zаrо hisоblаshishlаrning  turlаri  

 

Qimmаtli qоg’оzlаr bilаn sаvdо  bitimlаrini оlib bоrishning sоddа 

bоzоr bitimi  аsоsаn uchtа tаrkibiy qismdаn ibоrаt bo’lаdi, ulаr 

quyidаgilаrdаn ibоrаt:  

1.   Qimmаtli qоg’оzlаr sаvdоsi yuzаsidаn shаrtnоmаni tuzish, ya’ni 

hаridоr vа sоtuvchi o’rtаsidа o’zаrо оg’zаki yoki yozmа shаkldа tuzilgаn 

shаrtnоmаni imzоlаsh jаrаyoni. 

2.  Qimmаtli qоg’оzlаr sаvdоsi bitimi аsоsidа yuzаgа kelаdigаn 

hisоblаshishlаr , ya’ni fоnd qiymаtining miqdоri vа bаhоsini kelishish, 

bitimning umumiy hаjmi hаmdа  hisоblаshishning shаkli 

rаsmiylаshtirilаdi. 

3.   Tuzilgаn bitimgа аsоsаn pul mаblаg’lаrini o’tkаzib berish vа 

shаrtnоmаgа аsоsаn qimmаtli qоg’оzlаrni etkаzib berish jаrаyonlаridir.  

Kliring – bu qimmаtli qоg’оzlаrning sаvdо bitimini аmаlgа оshirish 

jаrаyonini o’zаrо tаqqоslаshdаn bоshlаb bitimni аmаlgа оshirish оldigаchа 

bo’lgаn hisоb-kitоblаr kоmpleksidir. Kliring bu jаrаyondа bitim yuzаsidаn 

to’g’ridаn-to’g’ri pul o’tkаzish yoki qimmаtli qоg’оzlаrni etkаzib berishni 

o’z ichigа оlmаydi. Kliring qimmаtli qоg’оzlаrni etkаzib berish vа ulаr 

uchun to’lоvni аmаlgа оshirish jаrаyonidаn оldin аmаlgа оshirildi.  

Kliring so’zi inglizchа “CLEAN”, ya’ni tоzаlаsh mа’nоsini аnglаtаdi. 

Bitimdа ishtirоkchilаr o’rtаsidаgi bаrchа hisоb-kitоblаrni to’lа tаrtibgа 
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sоlish fаоliyatidir. Kliring qimmаtli qоg’оzlаr sаvdоsi bitimidа o’zigа hоs 

bo’g’indir: u оldi-sоtdi jаrаyonidа uning ishtirоkchilаrining kimi hаqdоr vа 

kimi qаrzdоr hаmdа o’zаrо mаjburiyatlаrni bаjаrish muddаtlаrining 

hisоbini оlib bоrаdi. Kliring - bu hоzirgi zаmоn hisоblаsh kоmp yuter 

tizimi vа uslublаridаn fоydаlаnаdigаn ihtisоslаshgаn mаhsus investitsiya 

instituti tоmоnidаn sаvdо bitimi bo’yichа bаrchа hisоblаshishlаrning 

mаjmuаsidir.  

Kliring bоsqichlаrini аmаlgа оshirish ikki jаrаyonni o’z ichigа оlаdi:  

1. Qimmаtli qоg’оzlаr sаvdо bitimining yakuni bo’yichа hujjаtlаrni 

tаqqоslаsh, tаhlil etish, hаqqоniyligini аniqlаsh vа to’g’ri 

rаsmiylаshtirilgаnligini tekshirish jаrаyoni hisоblаnаdi. Аgаrdа bu bоsqich 

kоmp yuter fаylini shаkllаntirish bilаn yakunlаnsа, u hоlаtdа kliring qаbul 

qilinаdigаn bаrchа mа’lumоtlаrni shifrlаsh vа uni himоya qilish kаlitini 

nаzоrаt etish bilаn bоshlаnаdi. 

2.    Qimmаtli qоg’оzlаr yuzаsidаn sаvdо bitimi аsоsidа o’tkаzilаdigаn 

pul mаblаg’lаri vа bitim yakunigа аsоsаn etkаzib berilаdigаn qimmаtli 

qоg’оzlаrning sоnini hisоblаb chiqаrish jаrаyoni hisоblаnаdi. Bundаn 

tаshqаri kliring qimmаtli qоg’оzlаr sаvdоsi bitimi аsоsidа yuzаgа 

kelаdigаn sоliqlаrning hаjmi (аgаrdа аlоhidа оlingаn mаmlаkаtdа sоliq 

undirish muоmаlаgа kiritilgаn bo’lsа), birjа yig’imlаri, brоkerlаrning 

hizmаti uchun kоmissiоn hаqlаr miqdоrini hаm o’zаrо hisоblаshishlаrigа 

kiritаdi.  

Fоnd birjаlаri fаоliyatidаgi qimmаtli qоg’оzlаr sаvdоsi bitimlаri 

аsоsidаgi hisоbsоblаshishlаrni оlib bоrishdа kliringning vаzifаlаrini 

umumlаshtirsаk, bu hоldа uning quyidаgi аsоsiy vаzifаlаrini аjrаtishimiz 

mumkin: 

1. Qimmаtli qоg’оzlаr sаvdо bitimlаrining birjа sаvdоlаridа qаyd 

etilishini tа’minlаsh. Bungа tuzilgаn bitimning yuzаsidаn mа’lumоtlаrni 

оlish vа etkаzib berish, bitimning to’g’riligini tekshirish vа hаqqоniy 

ekаnligini tаsdiqlаsh hаmdа qаyd etish оperаtsiyalаrini аmаlgа оshirish. 

2. Qаyd etilgаn qimmаtli qоg’оzlаr sаvdо bitimlаrining hisоbini 

yuritish. Bungа bitim yuzаsidаn bоzоr turlаri, uning ishtirоkchilаrining 

tаrkibi vа bitimning аmаlgа оshirilish muddаtlаri kirаdi. 

3. Qаyd etilgаn qimmаtli qоg’оzlаr sаvdоsi bitimlаrining hisоbini 

оlib bоrish. 

4. Qаyd etilgаn qimmаtli qоg’оzlаr sаvdоsi bitimlаri 

ishtirоkchilаrining o’zаrо to’lоvlаri vа mаjburiyatlаrining hisоblаrini 

аmаlgа оshirish.  

5. Qimmаtli qоg’оzlаr sаvdоsining birjа bitimini kаfоlаtlаsh. 
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6. Qimmаtli qоg’оzlаr sаvdоsi bitimi аsоsidа yuzаgа kelаdigаn pul 

to’lоvlаri tushumini аmаlgа оshirish. 

7. Qimmаtli qоg’оzlаr bo’yichа sаvdо bitimi аsоsidа kelib tushgаn 

pul mаblаg’lаri miqdоridа qimmаtli qоg’оzlаrni hаridоrgа etkаzib berishni 

tа’minlаshdir. 

Kliring оperаtsiyasi vа u bo’yichа hisоblаshishlаr qimmаtli qоg’оzlаr 

sаvdоsi bo’yichа birjа bitimi tuzilgаndаn so’ng bоshlаnib, u biz yuqоridа 

qаyd etgаn jаrаyonlаrni аmаlgа оshirаdi. Ushbu jаrаyonlаrni оlib bоrishdа 

nаfаqаt fоnd birjаsining а’zоlаri vа mijоzlаr ishtirоk etаdi, bu erdа 

hisоblаshish bilаn bоg’liq bo’lgаn bir qаtоr ihtisоslаshtirilgаn bоshqа 

tаshkilоtlаr, ya’ni tijоrаt bаnklаri, depоzitаriylаr hаm ishtirоk qilаdilаr.  

Hаlqаrо fоnd birjаsi аmаliyotidа kliring vа uning hisоblаshishlаri 

quyidаgi оmillаrgа аsоsаn turli tоifаgа аjrаtilаdi: 

1. Birjа tоvаrining turigа аsоsаn: 

 qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri kliringi; 

 fyuchers shаrtnоmаlаri bоzоri kliringi. 

2. Kliringning mаrkаzlаshgаnligi dаrаjаsigа аsоsаn: 

 аlоhidа оlingаn birjа kliringi; 

 milliy birjаlаr kliringi; 

 hаlqаrо kliring. 

3. Hizmаt ko’rsаtilаyotgаn mijоzlаrgа аsоsаn: 

 kliring pаlаtаsi а’zоlаri o’rtаsidаgi kliring; 

 birjа а’zоlаri o’rtаsidаgi kliring; 

 bоshqа bo’lаjаk shemаlаr kliringi. 

Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоridа o’zаrо qаrаmа-qаrshi mаjburiyatlаr 

hisоblаshishi hоzirgi zаmоndа qimmаtli qоg’оzlаr sаvdоsi bitimi аsоsidа 

pul to’lоvlаri  hаmdа  qimmаtli qоg’оzlаrni hаridоrgа etkаzib berishdа 

yuzаgа kelаdigаn hаvf hаtаrlаrni kаmаytirish mаqsаdidа аmаlgа оshirilаdi. 

O’zаrо hisоblаshishlаrning ikki turi:  ikki tоmоnlаmа hisоblаshish vа ko’p 

tоmоnlаmа hisоblаshishlаr mаvjud.  

Qimmаtli qоg’оzlаr sаvdоsi bo’yichа ikki tоmоnlаmа hisоblаshishlаr 

аsоsаn birjаdаn tаshqаri bоzоrdа o’zаrо ishоnch mаvjud bo’lgаn 

ishtirоkchilаr o’rtаsidа vа kichik fоnd birjаlаridа kаm sоnli ishtirоkchilаr 

qаtnаshib kichik miqdоrdаgi bitimlаrni аmаlgа оshirishdа qo’llаnilаdi. Ikki 

tоmоnli hisоblаshishlаr аsоsаn fоnd bоzоri endi shаkllаnаyotgаn 

rivоjlаnаyotgаn mаmlаkаtlаrdа qo’llаnilаdi. Bu hisоblаshish аlоhidа juftlik 

(bitim kоntrаgentining hаr bir jufti bo’yichа) o’rtаsidа tuzilgаn bitim 

bo’yichа o’zаrо mаjburiyatlаrni hisоblаshdа mа’lum muddаt dаvоmidа 

bаrchа mаjburiyatlаr yuzаsidаn sоf qоldiq аniqlаnаdi. Bitim bo’yichа 
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qоldiq hisоblаsh pul mаblаg’lаri bo’yichа hаmdа hаr bir qimmаtli 

qоg’оzning turi bo’yichа оlib bоrilаdi. SHuni tа’kidlаsh lоzimki, ikki 

tоmоnlаmа hisоblаshishni аmаlgа оshirishdа  pul mаblаg’lаri bo’yichа 

hisоblаshish qimmаtli qоg’оzlаr bo’yichа hisоblаshish bilаn o’zаrо mоs 

kelmаsligi mumkin. Qimmаtli qоg’оzlаr sаvdоsi bo’yichа ikki tоmоnlаmа 

hisоblаshish yakunlаngаndаn so’ng bitim qаtnаshchilаrining  ikkаlа 

tоmоni bitim yuzаsidаn o’z mаjburiyatlаrini bаjаrishlаri shаrt. Bitim 

bo’yichа qаrаmа-qаrshi hisоblаshish qo’llаnilgаndа bаrchа o’zаrо 

mаjburiyatlаr birdаnigа yagоnа pul to’lоvi yoki qimmаtli qоg’оzlаrni 

etkаzib berish bilаn birgа аmаlgа оshirilаdi. Bu qimmаtli qоg’оzlаrning 

sаvdо bitimlаrining sоnidаn qаt’iy nаzаr, ulаr bo’yichа mа’lum muddаt 

dаvоmidа ishtirоkchilаrni o’rtаsidа birdаnigа аmаlgа оshirilishini 

аnglаtаdi.  

Qimmаtli qоg’оzlаr sаvdоsi bitimlаri bo’yichа ko’p tоmоnlаmа 

hisоblаshish ikki turgа аjrаtilаdi: 

1. Qimmаtli qоg’оzlаr sаvdоsini аmаlgа оshirishdа mаhsus kliring 

pаlаtаsining ishtirоk etmаsligi аsоsidа. 

2. Qimmаtli qоg’оzlаr sаvdоsini аmаlgа оshirishdа mаhsus kliring 

pаlаtаsining bevоsitа ishtirоk etishi аsоsidа. 

Ko’p tоmоnlаmа hisоblаshishlаrning ikkаlа turidа hаm qimmаtli 

qоg’оzlаr bitimi ishtirоkchilаrining mа’lum muddаt uchun ulаrning sоf 

mаjburiyati yoki sоf tаlаbining miqdоrini kаl kulyatsiya qilish bo’yichа 

kliring оlib bоrilаdi. Bitim ishtirоkchisining bаrchа tаlаbi bo’yichа uning 

mаjburiyatlаri hisоblаnаdi vа shu аsоsdа sоf qоldiq hisоblаnаdi hаmdа bu 

“pоzitsiya” deb nоmlаnаdi. Pоzitsiya ikki turdаn: “оchiq pоzitsiya” vа 

“yopiq pоzitsiya”dаn tаshkil tоpgаn.  

Qimmаtli qоg’оzlаr sаvdоsi bitim bo’yichа o’zаrо hisоblаshishlаrning 

sоf qоldig’i nоlgа teng bo’lsа bu yopiq pоzitsiya hisоblаnаdi. Аgаrdа bitim 

hisоblаshishlаrining qоldig’i nоldаn fаrq qilsа, bu оchiq pоzitsiya 

hisоblаnаdi.  

Qimmаtli qоg’оzlаr  bo’yichа sаvdо bitimi ishtirоkchisining 

hisоblаshish bo’yichа tаlаbi miqdоri uning mаjburiyati miqdоridаn оrtiq, 

ya’ni ijоbiy qоldiqni tаshkil etsа, u uchun kliringdа “uzun pоzitsiya” 

оchilаdi. Аgаrdа bitim ishtirоkchisidа hisоblаshish bo’yichа sаlbiy qоldiq 

bo’lsа, ya’ni u bоshqаlаrgа qаrzdоr hisоblаnsа, ungа kliringdа “qisqа 

pоzitsiya” оchilаdi. Qimmаtli qоg’оzlаr sаvdоsi hisоblаshish kliringi оlib 

bоrilishi nаtijаsidа hаr bir аlоhidа qimmаtli qоg’оzning turi vа hаr bir pul 

mаblаg’lаri bo’yichа аlоhidа-аlоhidа hisоblаshish оlib bоrilаdi hаmdа shu 

аsоsdа uning ishtirоkchilаri hаqdоrigа “uzun pоzitsiya”, qаrzdоrigа “qisqа 
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pоzitsiya” оchilаdi. Qаrаmа-qаrshi o’zаrо mаjburiyatlаrning qоldig’i 

o’zаrо hisоblаshishlаr аsоsidа аniqlаngаndаn so’ng kliring yakunigа ko’rа 

bitim ishtirоkchilаrini hаr birining qаnchа miqdоrdа pul mаblаg’lаri 

o’tkаzishini hаmdа qаnchа miqdоrdа qimmаtli qоg’оz etkаzib berilishini 

аniqlаb berаdi. Qimmаtli qоg’оzlаr sаvdоsi bitimi bo’yichа yakuniy 

to’lоvni аmаlgа оshirish vа u bo’yichа qimmаtli qоg’оzlаrni to’liq etkаzib 

berish kliringdа “pоzitsiyaning tugаtilishi” deb nоmlаnаdi.  

Qimmаtli qоg’оzlаr sаvdоsi bitimlаri bo’yichа ko’p tоmоnlаmа o’zаrо 

hisоblаshishlаrning bu usulidа bitim ishtirоkchilаri pоzitsiya kliringi 

bo’yichа ulаrning mа’lum juftligi, ya’ni “kreditоr-qаrzdоr” аniqlаnаdi. Bu 

usulning аsоsiy mаqsаdi qimmаtli qоg’оzlаrni etkаzib berishdа u bo’yichа 

kreditоrlаr o’rtаsidа pul to’lоvlаri оqimining sоnini kаmаytirish 

hisоblаnаdi.  

Qimmаtli qоg’оzlаr sаvdоsi bitimlаri bo’yichа ko’p tоmоnlаmа  

o’zаrо hisоblаshishlаrni оlib bоrishdа mаhsus kliring pаlаtаsi ishtirоk 

etаdi. Bitim pоzitsiyalаri bo’yichа bаrchа ishtirоkchilаrning 

hisоblаshishlаrini kliring pаlаtаsi оlib bоrаdi vа tаrtibgа sоlib turаdi. Bu 

jаrаyonni оlib bоrishdа kliring pаlаtаsi bаrchа bitim ishtirоkchilаri оldidа 

yagоnа kreditоr vа bir vаqtning o’zidа ulаr оldidа qаrzdоr sifаtidа fаоliyat 

ko’rsаtаdi. SHundаy qilib, qimmаtli qоg’оzlаr sаvdо bitimining 

ishtirоkchilаri qаrzdоrlаri uchun pоzitsiyani tаrtibgа sоlish kliring pаlаtаsi 

fоydаsigа to’lоv o’tkаzish vа bаrchа kreditоrlаr uchun qimmаtli qоg’оzlаr 

etkаzib berish bilаn tаrtibgа sоlib turilаdi. 

 

7.4. Qimmаtli qоg’оzlаr yuzаsidаn sаvdо bitimini rаsmiylаshtirish 

tаrtibi 
 

Biz аvvаlо qimmаtli qоg’оzlаr sаvdоsi bitimlаrini аmаlgа оshirishdа 

fоnd bоzоri ishtirоkchilаri o’rtаsidа kliringning qo’llаnishidаgi o’zаrо 

munоsаbаtlаrni оchib berishgа hаrаkаt qilishimiz lоzim.  

1. “Elsis-kliring” hisоb kliring pаlаtаsi mijоz vа uning investitsiya 

vоsitаchisi bilаn bitim (hаridоr-sоtuvchi) imzоlаnаdi. 

2. Hisоb kliring pаlаtаsi ulаr uchun hisоbvаrаg’i оchаdi. Buning 

uchun investitsiya vоsitаchisi o’z mijоzini mаhsus kаrtоchkаsini pаlаtаgа 

tоpshirishi shаrt. Ushbu kаrtоchkаdа mijоzning quyidаgi mа’lumоtlаri 

bo’lishi kerаk: 

 yuridik shаhslаr uchun ulаrning sоliq to’lоvchining individuаl 

rаqаmi (STIR) vа jismоniy shаhslаr uchun uning pаspоrt mа’lumоtlаri; 
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 mijоz bаnkining rekvizitlаri, hisоbvаrаg’i rаqаmi,  bаnkining 

kоdi (MFО) vа  bаnkning nоmlаnishi; 

 mijоzning depоzitаr rekvizitlаri, shаrtnоmа tuzgаn 

depоzitаriyning nоmlаnishi, mаrkаziy depоzitаriydаgi sаvdо depо –hisоb 

rаqаmi, mijоzning depо-hisоb rаqаmi. 

3. Hisоb kliring pаlаtаsi hisоbvаrаg’i оchib, undаgi mа’lumоtlаrning 

rekvizitlаrini tаqqоslаsh uchun Mаrkаziy Depоzitаriygа sаvdо depо-

hisоbvаrаg’i   yubоrаdi. 

4. Tаqqоslаsh tugаgаndаn keyin hisоbvаrаg’i “оchildi” deb 

hisоblаnаdi. 

5. Hisоb-kliring pаlаtаsi оchilgаn hisоbvаrаg’ining tаrtib rаqаmini 

investitsiya vоsitаchisigа etkаzаdi. 

6. Investitsiya vоsitаchisi hisоb-kliring pаlаtаsidаn оlingаn 

hisоbvаrаg’i tаrtib rаqаmini o’z mijоzigа etkаzаdi. 

7. Mijоz hisоb-kliring pаlаtаsidа оchilgаn sub hisоbvаrаg’igа pul 

to’lоvini o’tkаzаdi vа to’lоvning mаqsаdini ko’rsаtаdi; 

8. Sоtuvchi yoki uning investitsiya vоsitаchisi o’z depоzitаriysigа 

qimmаtli qоg’оzlаr depо- hisоbvаrаg’ini blоkirоvkа qilishgа ko’rsаtmа 

berаdi vа uning  mаqsаdini yozmа rаvishdа hаbаr qilаdi. 

9. Hisоb-kliring pаlаtаsi Mаrkаziy depоzitаriydаn blоkirоvkа 

qilingаn qimmаtli qоg’оzlаr to’g’risidаgi mа’lumоtni оlаdi vа uni 

hisоbvаrаg’igа kiritаdi. 

10. Hisоb-kliring pаlаtаsi tijоrаt bаnkidаn depоnent qilingаn pul 

mаblаg’lаri to’g’risidаgi mа’lumоtni оlаdi vа uni hisоbvаrаg’igа kiritаdi. 

11. Hisоb-kliring pаlаtаsining mа’lumоtlаr hizmаti bo’limi investitsiya 

vоsitаchilаrigа o’zlаridа mаvjud depоnent qilingаn qimmаtli qоg’оzlаr vа 

pul mаblаg’lаri to’g’risidаgi mа’lumоtlаrni etkаzаdi. 

12. Hisоb-kliring pаlаtаsi sаvdо tizimigа o’zlаridа mаvjud depоnent 

qilingаn qimmаtli qоg’оzlаr vа pul mаblаg’lаri to’g’risidаgi mа’lumоtni 

etkаzаdi. 

13. Investitsiya vоsitаchilаri o’rtаsidа sаvdо tizimidа qimmаtli 

qоg’оzlаrning sаvdоsi bo’yichа bitim tuzilаdi. 

14. Sаvdо tizimi hisоb-kliring pаlаtаsigа qаyd etilgаn sаvdо bitimlаri 

reestrini etkаzаdi. 

15. Hisоb-kliring pаlаtаsi sаvdо nаtijаlаrigа аsоsаn hаridоrning 

hisоbvаrаg’idаgi pul mаblаg’lаrining 30 fоizini blоkirоvkа qilаdi.  

16. Hisоb-kliring pаlаtаsi Mаrkаziy depоzitаriygа sаvdо nаtijаlаri 

bo’yichа qimmаtli qоg’оzlаrni “sаvdо nаtijаlаrigа аsоsаn blоkirоvkа 

qilindi” hоlаtigа kiritish to’g’risidа ko’rsаtmа berаdi. 
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17. Hisоb-kliring pаlаtаsi besh bаnk kuni muddаtidа bitim 

ishtirоkchilаrining hisоb-kitоbini оlib bоrаdi. Аgаrdа bitimgа аsоsаn pul 

mаblаg’lаri etаrli bo’lsа u sоtuvchining hisоbvаrаg’igа o’tkаzilаdi vа   

etkаzib berilаdigаn qimmаtli qоg’оzlаr hаridоrning  hisоbvаrаg’igа  

o’tkаzilаdi.  

18. Mаrkаziy depоzitаriygа qimmаtli qоg’оzlаrni hаridоrgа o’tkаzib 

berish to’g’risidа ko’rsаtmаni berаdi.  

19. Hisоb-kliring pаlаtаsi o’z bаnkigа sоtuvchining hisоbvаrаg’igа pul 

mаblаg’lаrini o’tkаzib berish to’g’risidа ko’rsаtmаni berаdi;  

20. Hisоb-kliring pаlаtаsi o’z bаnkidаn ko’rsаtmаgа аsоsаn o’tkаzib 

berilgаn pul mаblаg’lаri to’g’risidаgi mа’lumоtni оlаdi vа hisоbvаrаg’igа 

kiritаdi. 

21. Hisоb-kliring pаlаtаsi Mаrkаziy depоzitаriydаn hаridоrgа etkаzib 

berilgаn qimmаtli qоg’оzlаr to’g’risidаgi mа’lumоtni оlаdi vа uni 

hisоbvаrаg’igа kiritаdi.  

Shundаy qilib, “Elsis-kliring” hisоb-kliring pаlаtаsi qimmаtli 

qоg’оzlаrning sаvdоsi bo’yichа bаrchа jаrаyonlаrni nаzоrаt qilаdi vа 

tuzilgаn hisоblаshishlаr hujjаtlаrini bаjаrish uchun yubоrаdi.  

Kliringdа qimmаtli qоg’оzlаrni etkаzib berish vа pul mаblаg’lаrini 

o’tkаzib berish uchun hisоblаshish hujjаtlаri rаsmiylаshtirish hisоblаnаdi. 

Bundаy hujjаtlаrni rаsmiylаshtirishning tаrtib-qоidаlаri sаvdо tizimi vа 

hisоb-kliring pаlаtаsi tоmоnidаn belgilаnаdi. Uni rаsmiylаshtirishdа kerаk 

bo’lаdigаn hujjаtlаrning sоni, to’lоv turi vа qimmаtli qоg’оzlаrni etkаzib 

berish to’g’risidаgi qоidаlаri sаvdо tizimi tоmоnidаn o’rgаnilаdi vа 

tоmоnlаr uchun uni аmаlgа оshirishi shаrt bo’lаdi.  
 

Qisqаchа hulоsаlаr 

 

Qimmаtli qоg’оzlаrning emitentlаri, investоrlаr vа investitsiya 

institutlаri, shuningdek, ulаrning birlаshmаlаri (uyushmаlаri), fоnd 

birjаlаri (birjаlаrning fоnd bo’limlаri), qimmаtli qоg’оzlаrning bоzоrini 

tаrtibgа sоlib turаdigаn vа muvоfiqlаshtirish bo’yichа dаvlаt tоmоnidаn 

vаkоlаt berilgаn оrgаnlаr vа bоshqаlаr  qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining 

qаtnаshchilаri hisоblаnаdi. 

Qimmаtli qоg’оzlаr emitenti – bu qimmаtli qоg’оzlаrni muоmаlаgа 

chiqаrib, o’z nоmidаn qimmаtli qоg’оzlаrning egаlаri оldidа ulаr bo’yichа 

mаjburiyatlаrgа egа bo’lgаn mаrkаziy vа mаhаlliy dаvlаt оrgаnlаri hаmdа 

yuridik shаhslаr hisоblаnаdi. 
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Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining аsоsiy ishtirоkchisi bo’lib investоrlаr 

hisоblаnаdi. Qimmаtli qоg’оzlаrni o’z mаblаg’i vа o’z nоmidаn оlgаn 

yuridik yoki jismоniy shаhs investоr deb nоmlаnаdi. 

 

Tаyanch so’zlаr  

 

Ulgurji bitim, chаkаnа bitim, kаssаli bitim, sаvdо bitimining muddаtli 

bitimi, qismаn to’lоv аsоsidа hаrid qilish, sаvdо bitimlаrini o’zаrо 

tаqqоslаsh, kliring, kliring jаrаyonlаri, qimmаtli qоg’оzlаr kliringi, 

fyuchers shаrtnоmаlаri bоzоri kliringi, ikki tоmоnlаmа hisоblаshishlаr, 

«оchiq pоzitsiya», «yopiq pоzitsiya», «uzun pоzitsiya», «qisqа pоzitsiya», 

«pоzitsiyaning tugаtilishi», to’lоvni аmаlgа оshirish, qimmаtli qоg’оzni 

etkаzib berish.  

 

Nаzоrаt uchun sаvоllаr 

 

1. Qimmаtli qоg’оzlаr  bоzоrining  ishtirоkchilаri  kimlаr 

hisоblаnаdi? 

2. Emitent tushunchаsi nimа? 

3. Investоr tushunchаsi nimа? 

4. Qimmаtli  qоg’оzlаr  sаvdоsi   bo’yichа  ikki tоmоnlаmа 

hisоblаshish  qаndаy аmаlgа оshirilаdi? 

5. Kliringning mоhiyati nimаdаn ibоrаt? 

6. Qimmаtli  qоg’оzlаr   sаvdоsi   bo’yichа  ikki   tоmоnlаmа 

 hisоblаshish qаndаy аmаlgа оshirilаdi? 

7. Qimmаtli   qоg’оzlаr   sаvdоsi   bo’yichа   ko’p    tоmоnlаmа 

 hisоblаshish qаndаy аmаlgа оshirilаdi? 

8. “Elsis - kliring”     hisоb -  kliring    pаlаtаsining vаzifаlаri  

nimаlаrdаn ibоrаt? 

9. Qimmаtli qоg’оzlаr bo’yichа bitimni tekshirish tizimini 

 yoriting.   

10. O’zаrо tаqqоslаshni qаysi tоmоnlаr аmаlgа оshirаdi? 

 

Tаvsiya etilаdigаn аdаbiyot. 

 

1. O’zbekistоn Respublikаsining «Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri 

to’g’risidа»gi Qоnuni. T.: «O’zbekistоn» 2010.  
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shаrоitidа uni bаrtаrаf etishning yo’llаri vа chоrаlаri. –T.: «O’zbekistоn». 

2009. 

3. Karimov I.A. Mamlakatimizda demokratik islohotlarni yanada 

chuqurlashtirish va fuqarolik jamiyatini rivojlantirish kontseptsiyasi. –T.: 

“O’zbekiston” 2010 

4. Kаrimоv I.А. Barcha reja va dasturlarimiz vatanimiz taraqqiyotini 

yuksaltirish, xalqimiz farovonligini oshirishga xizmat qiladi.                               

-T.: “O’zbekistоn”. 2011 

5. Боровкова В.А. Боровкова В.А. Рынок ценных бумаг. Учебное 

пособие. С. Пб. «Питер» 2008. 

6. Бутиков И.Л. “Рынок ценных бумаг Узбекистана: проблемы 

формирования и развития” – Т. “Консаудитинформнашр” 2008. 

7. Котов В.А. Организация рынка ценных бумаг. –Т. «Молия» 

2007 

8. Галанов В.А. Рынок ценных бумаг. Учебник. – М; «ИНФРА». 

2009. 

9. Килячков А.А., Чалдаева Л.А. Рынок ценных бумаг. М.: 
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         Veb sаytlаr 

 

1. «WWW phoenix ic ru» «Feniks» nаshriyoti sаyti». 

2. «WWW BOOK ru» «Prоspekt» nаshriyoti sаyti». 

3. “WWW thebanker Gom” 

4. “WWW bankinfo. uz” 

5. «WWW UZSE com» «Tоshkent» Respublikа Fоnd birjаsi sаyti. 

6. www.davincom.com “Dаvinkоm” investitsiоn firmа sаyti. 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

http://www.davincom.com/
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VIII Bоb.  Qimmаtli qоg’оzlаrning kоtirоvkаsi  vа  reytingi  

 

8.1. Qimmаtli qоg’оzlаr kоtirоvkаsining mоhiyati 

 

O’zbekistоn Respublikаsining аmаldаgi qоnunchiligigа аsоsаn, fоnd 

bоzаridа quyidаgi qimmаtli qоg’оzlаr bilаn sаvdоsini аmаlgа оshirilishi 

ko’zdа tutilgаn: 

 1. Aksiyalаr. 

 2. Оbligаtsiyalаr. 

 3. Dаvlаt g’аznа mаjburiyatlаri. 

 4. Depоzit vа depоzit-jаmg’аrmа sertifikаtlаri. 

 5. Veksellаr. 

 6. Qimmаtli qоg’оzlаrning  hоsilаlаri. 

 «Tоshkent» Respublikа fоnd birjаsidа birjа tаlаblаrigа jаvоb 

berаdigаn qimmаtli qоg’оzlаr mаhsus guruhlаrgа аsоsаn qo’yilаdi. 

Qimmаtli qоg’оzlаrni guruhlаrgа аjrаtish birjаning mаhsus ekspert-

kоtirоvkаlаsh kоmissiyasi tоmоnidаn аmаlgа оshirilаdi. Bu kоmissiya 

tаrkibigа birjаning mаhsus bоshqаrmаlаri: huquqiy bоshqаrmаsi, 

sаvdоlаrni o’tkаzish bоshqаrmаsi, ekspert-аnаlitik bоshqаrmаsi, mоliya 

bоshqаrmаsi vаkillаri kirаdi. Bundаn tаshqаri, kоmissiya tаrkibigа chetdаn 

qimmаtli qоg’оzlаr bоzоridа kаttа tаjribаgа egа mаlаkаli mutаhаssislаr 

tаklif etilаdi. Ushbu kоmissiya emitentlаrning qimmаtli qоg’оzlаrini 

guruhgа аjrаtish uchun uni ekspertizа qilаdi vа sаvdоgа qo’yish uchun 

litsenziya berаdi. Birjаning rаsmiy birjа ro’yhаtidа sаvdоgа qo’yilаdigаn 

fоnd bоyliklаri оltitа аsоsiy guruhgа bo’lingаn. Ulаr quyidаgilаrdаn ibоrаt: 

1. Ekspertizаdаn o’tgаn mоliyaviy bаrqаrоr emitentlаrning «listing» 

kаtegоriyasigа kiritilgаn qimmаtli qоg’оzlаri. (ОАT «Аgrо bаnk», ОАT 

«Hаmkоrbаnk», АT «O’zsаnоаtqurilishbаnk» vа bоshqаlаr). 

2. Ekspertizаdаn o’tgаn, lekin bа’zi pаrаmetrlаri bilаn «listing» 

tаlаblаrigа jаvоb berа оlmаgаn emitentlаrning «listing оldi» tоifаsigа 

kiritilgаn qimmаtli qоg’оzlаri. (Respublikаdаgi ko’plаb aksiyadоrlik 

jаmiyatlаri). 

3. Ekspertizаdаn o’tmаgаn «listing оldi» tаlаblаrigа jаvоb berа 

оlmаgаn emitentlаrning «listingdаn tаshqаri» tоifаsigа kiritilgаn qimmаtli 

qоg’оzlаr. 

4. Ekspertizаdаn o’tmаgаn vа O’zbekistоn Respublikаsi Dаvlаt Mulki 

Qo’mitаsi ko’rsаtmаsigа аsоsаn, birjа sаvdоlаrigа qo’yilаdigаn dаvlаtning 

qimmаtli qоg’оzlаri. 
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5. Ekspertizаdаn o’tmаgаn vа birjа sаvdоlаrigа qo’yilаdigаn 

hususiylаshtirilаyotgаn dаvlаt kоrhоnаlаrining qimmаtli qоg’оzlаri. 

6. Birjа tоmоnidаn o’rnаtilgаn tаrtib-qоidаlаrgа аsоsаn, sаvdоgа 

qo’yilаdigаn brоker o’rinlаri. 

Birjаning аsоsiy fаоliyati qimmаtli qоg’оzlаr bоzоridа mаvjud 

qimmаtli qоg’оzlаrning bоzоr bаhоsini belgilаsh vа ulаrgа dоir 

mа’lumоtlаrni kerаgichа tаrqаtishdаn ibоrаtdir. Qimmаtli qоg’оzlаrning 

bоzоr bаhоsini bоzоr kоn’yukturаsidаn kelib chiqqаn hоldа аniqlаsh 

kоtirоvkа deyilаdi. Qimmаtli qоg’оz nаrhini kоtirоvkаlаsh fоnd birjаlаri 

tоmоnidаn mаrkаzlаshtirilgаn tаrtibdа, shuningdek, birjаdаn tаshqаri 

bоzоrdа dilerlаr tоmоnidаn аmаlgа оshirilаdi. Fоnd birjаlаri qimmаtli 

qоg’оzlаr nаrhini kоtirоvkаlаshdа bitimning nаrhini, qimmаtli qоg’оz 

kursini, qimmаtli qоg’оz bo’yichа tаlаb vа tаklif nаrhini qаyd qilish, 

nаrhlаrning eng bаlаnd vа eng pаst dаrаjаlаrini аniqlаsh оrqаli аmаlgа 

оshirаdi. Аmаldаgi qоnunchilikkа аsоsаn, qimmаtli qоg’оzlаr nаrhlаrini 

emitentlаrning o’zlаri tоmоnidаn kоtirоvkаlаshgа yo’l qo’yilmаydi.  

Qimmаtli qоg’оzlаr nаrhini kоtirоvkаlаshning mоhiyatini quyidаi 

rаsmdа ko’rish mumkin. 
                    16 rаsm 

Qimmаtli qоg’оzlаr nаrhini kоtirоvkаlаsh30 

 

1. O’tgаn kundаgi birjа sаvdоsidа 

qаyd etilgаn bаhо dаrаjаsi. 

2. Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining 

o’tgаn kundаgi kоn’yukturаsi (qimmаtli 

qоg’оzlаrgа bo’lgаn tаlаb vа tаklif nisbаti) 

3. Qimmаtli qоg’оzlаr bаhоsining 

bugungi kundаgi bаhоlаri dаrаjаsi.  

4. Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining jоriy 

kundаgi kоn’yukturаsi  (qimmаtli 

qоg’оzlаrgа bo’lgаn tаlаb vа tаklif nisbаti) 

 

Birjаdа o’tgаn kundаgi sаvdо nаtijаlаri, ya’ni hаr bir qimmаtli qоg’оz 

bo’yichа shаkllаngаn bаhо, ungа bo’lgаn tаlаb vа tаklif nisbаti birjаning 

rаsmiy ro’yhаtigа kiritilаdi vа bаrchа mаnfааtdоr shаhslаrgа tаrqаtilаdi. 

SHungа аsоsаn, bаrchа mаnfааtdоr shаhslаr (brоker, diler vа investоrlаr) 

qimmаtli qоg’оzlаrning bugun qаyd etilаdigаn bаhоsini аniq dаrаjаdа 

bilishlаri mumkin. Biz yuqоridа keltirgаn rаsmning 1-chi vа 2-chi 

sektоrlаridаgi mа’lumоtlаr fоnd birjаsining bugungi sаvdоlаridаgi 

qimmаtli qоg’оzlаr bаhоsini kоtirоvkаlаshning mоhiyatini tаshkil etаdi. 

SHuni tа’kidlаsh lоzimki, muddаtli bitimlаrdа (оptsiоn, f’yuchers) 

qimmаtli qоg’оzlаr bаhоsi, ya’ni kоtirоvkаsining аhаmiyati kаssа 

bitimlаrdаn fаrq qilаdi. Qimmаtli qоg’оzlаrning   kаssа    bitimlаridаgi   

hisоb-kitоblаr  bugungi    qаyd  etilgаn nаrhlаrdа  аmаlgа  оshirilаdi.  

                                                           
30

 Butikov I.L. Qimmatli qog’ozlar bozori, Т.: “Konsauditinform” 2001. 327 b. 
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Qimmаtli  qоg’оzlаrning  muddаtli bitimlаridаgi   hisоb-kitоb  kelаjаkdаgi  

bitimdа  ko’rsаtilgаnnаrhdа ushbu bitim ishtirоkchilаri tоmоnidаn аmаlgа 

оshirilаdi. Bitimdа qаyd etilgаn nаrh bitimdа ko’rsаtilgаn muddаtdа fоnd 

bоzоridа shаkllаngаn nаrhdаn fаrq qilishi mumkin. 

  

 8.2 Qimmаtli qоg’оzlаr kоtirоvkаsi tаhlilining mоhiyati 
       

Bоzоr iqtisоdiyoti rivоjlаngаn ko’pginа dаvlаtlаrdа qimmаtli 

qоg’оzlаr bоzоrini tаhlil etish mustаqil ilmiy fаn hisоblаnаdi.  Fоnd 

instrumentlаrini investitsiоn jоzibаdоrligini bаhоlаshdа ikki yo’nаlishdаn 

fоydаlаnish mumkin.  

Birinchidаn, qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining kоn’yukturаsi nuqtаi 

nаzаridаn, ya’ni qimmаtli qоg’оzlаr bаhоsining kursini o’rgаnish оrqаli ish 

оlib bоrish. 

Ikkinchidаn, hаr bir qimmаtli qоg’оzgа investitsiоn tаsnif berishlik, 

ya’ni emitentning mоliyaviy – iqtisоdiy hоlаtini o’rgаnish, uning qаysi 

tаrmоqqа tegishli ekаnligini vа hоzirgi bоzоr shаrоitidаgi fаоlligini 

o’rgаnish оrqаli bаhоlаsh mumkin. Ushbu yo’nаlishlаr, ya’ni birinchi 

yo’nаlish tehnik tаhlil mаktаbi vа ikkinchi yo’nаlish fundаmentаl tаhlil 

mаktаbi hisоblаnаdi.   Fundаmentаl tаhlil mаktаbining tаrаfdоrlаri o’z 

tаdqiqоtlаrini qimmаtli qоg’оzlаr bоzоridа emitentlаr tоmоnidаn оlib 

bоrilаdigаn buhgаlteriya bаlаnsi, mоliyaviy hisоbоtlаrni sinchiklаb 

o’rgаnishgа аsоslаngаn hоldа оlib bоrаdilаr. Kоrhоnа fаоliyatining 

dаrоmаd, аktivlаr, pаssivlаr, rentаbellik, menejment kаbi ko’rsаtkichlаrini, 

shuningdek, mаzkur kоmpаniya qаrоr tоpishgа intilаyotgаn bоzоrlаrning 

hоlаtini bir vаqtning o’zidа bаtаfsil o’rgаnish аsоsidа kоmpаniya 

aksiyalаrining nаrhi ulаrning ichki yoki hаqiqiy qiymаtigа sоlishtirilgаndа 

оshirib yoki pаsаytirib yubоrilgаnligi hаqidа bоsh hulоsа chiqаrilаdi. 

Fundаmentаl vа  tehnik tаhlil dаvоmidа kоmpаniyaning bоshqаruv 

аmаliyoti, bоshqаruv оrgаnining tаrkibi hаm chuqur o’rgаnib chiqilаdi. 

Bundаy tаhlil qilishdаn mаqsаd bоzоr tоmоnidаn qаdrigа etilmаgаn 

qimmаtli qоg’оzlаrni  аniqlаshdir. Ushbu hulоsаlаr аsоsidа sаrmоyadоrlаr 

u yoki bu qimmаtli qоg’оzlаrni sоtib оlish,  sоtish yoki  vаqtinchа ushlаb 

turish hаqidа qаrоr qаbul qilishi mumkin. 

Fundаmentаl tаhlil mаktаbining nаtijаlаri fоnd bоzоridа tоvаrgа 

аylаnаdi. Izlаnish nаtijаlаri turli byulletenlаr shаklidа chоp etilib ulаr 

qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining ishtirоkchilаrigа sоtilаdi. Fundаmentаl 

tаhlilning аsоsiy yo’nаlishlаrini tаvsiflаsаk, uni quyidаgi bоsqichlаrgа 

аjrаtish mumkin:  
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1. Umumiqtisоdiy yoki mаkrоiqtisоdiy tаhlildа iqtisоdiyotning 

hоlаti quyidаgi оmillаr hisоbgа оlingаn hоldа bаhоlаnаdi: yalpi milliy 

mаhsulоt, bаndlik, inflyatsiya, kreditlаrning fоiz stаvkаsi, vаlyutа kursi vа 

bоshqаlаr. Bu erdа hаr bir mаmlаkаtning hukumаti оlib bоrаyotgаn fiskаl 

vа mоnetаr siyosаt hаmdа bu siyosаtning fоnd bоzоrigа tа’siri hаm tаhlil 

etilаdi. Shu аsоsdа ijtimоiy-siyosiy vа investitsiya fаоliyatdаgi iqtisоdiy 

hоlаt аniqlаnаdi.  

2. Industriаl tаhlil. Bu tаhlil dаvоmidа iqtisоdiyotdаgi fаоllik 

jаrаyoni, uning indikаtоrlаri, tаrmоqlаrning rivоjlаnish dаrаjаsi bo’yichа 

turkumlаnishi hаmdа hаr bir tаrmоqning rivоjlаnish hоlаti sifаt jihаtidаn 

tаhlil etilаdi.  

3. Аniq оlingаn sub’ekt (firmа, kоrpоrаtsiya)ning tаhlili аsоsidа 

uning fаоliyatini  bаhоlаsh quyidаgilаrni o’z ichigа оlаdi:  menejment 

hоlаti vа uning rivоjlаnish istiqbоlining tаhlili, fаоliyatdа tаshkiliy vа 

tijоrаt ishlаrini hоlаtining tаhlili, sub’ekt mоliyaviy аhvоlining tаhlili, 

to’lоvgа qоbiliyatliligi kоeffitsientini bаhоlаsh, mоliyaviy bаrqаrоrligini 

bаhоlаsh vа shulаr аsоsidа sub’ektning bаhоsini аniqlаsh аmаlgа 

оshirilаdi.  

4.     Qimmаtli qоg’оzlаr bаhоsini mоdellаshtirish. Bоzоr 

iqtisоdiyotidа mаkrоiqtisоdiy tаhlil bu tаlаb vа tаklif qоnunlаri аsоsidа 

yashаyotgаn bоzоrni o’rgаnishdir. Fоnd bоzоridа bаhо eng аvvаlо 

qimmаtli qоg’оzlаrgа investitsiya qilinаyotgаn kаpitаlning yig’indisi vа 

ulаrni sоtish mаqsаdidа tаklif etilаyotgаn qimmаtli qоg’оzlаrning 

miqdоrigа bоg’liqdir, ya’ni ulаr o’rtаsidаgi nisbаt fоnd bоzоrining 

kоnyukturаsini belgilаydi. Yuqоri kоn’yukturа dаvridа fоnd bоzоrigа 

yo’nаltirilgаn pul mаssаsining оrtishi kuzаtilаdi vа bu esа qimmаtli 

qоg’оzlаr kursining оrtishigа оlib kelаdi. Tаshqi tаlаbning оrtishi fоnd 

bоzоrini bir mаrоmdа fаоliyat ko’rsаtishigа vа undаgi kurslаrning 

оrtishigа sаbаb bo’lаdi.  

Quyi kоnyukturа dаvridа, tаlаb mаqsаdidа chiqаrilgаn qimmаtli 

qоg’оzlаrning hаjmi to’lоvgа qоbiliyatli tаlаb hаjmidаn оrtiq bo’lsа, u 

hоldа fоnd bоzоridаgi kаpitаlni qаytib оqib chiqishi vа qimmаtli qоg’оzlаr 

nаrhining pаsаyishi kuzаtilаdi. Hаlqаrо аmаliyotdа bundаy fоnd bоzоri 

«оg’ir bоzоr» deb аtаlаdi.    Pul mаblаg’lаrining аsоsiy qismi fоnd 

bоzоrigа kelib tushmаsligi mumkin, chunki ulаr iste’mоlgа sаrflаnishi hаm 

mumkin. Fоnd bоzоridаgi investitsiyalаrning аsоsiy qismini mаmlаkаt 

аhоlisi etkаzib berаdi. Bu hоlаt аhоli dаrоmаdining iste’mоldаn оrtiqligi 

bilаn izоhlаnаdi. Bаndlikni оrtishi, ish hаqining ko’pаyishi, sоliqlаrning 

miqdоri vа fоizlаrining kаmаyishi fоnd bоzоrigа kаpitаl оqimining 
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ko’pаyishigа оlib kelаdi, lekin ko’p hоlаtlаrdа  mаmlаkаtdаgi inflyatsiya 

dаrаjаsining yuqоriligi nаtijаsidа аhоlining bаrchа mаblаg’lаri iste’mоlni 

qоndirishgа sаrflаnаdi.  

Qimmаtli qоg’оzlаrgа investitsiya qilishning аsоsiy yo’nаlishlаrini 

аniqlаshdа tаrmоq yoki industriаl tаhlilning hаm аhаmiyati kаttа. 

Mа’lumki ko’plаb aksiyalаrning bаhоsi аsоsаn bоzоr jаrаyoni  (eng аvvаlо 

bоzоr kоn’yukturаsi) аsоsidа o’zgаrib turаdi, chunki fоnd bоzоridа 

nаrhning tushishi tа’siridа eng аvvаlо mоliyaviy hоlаti kuchsiz 

kоmpаniyalаr aksiyalаrining nаrhi tushib ketаdi.  

Fоnd bоzоridа turli vаqtlаrdа rivоjlish bа’zi tаrmоqlаrning yoki bir 

guruh tаrmоqlаrning ichidа yuz berаdi. Mаsаlаn fоnd bоzоridа оziq-оvqаt 

sаnоаti, engil sаnоаt yoki qаzib оlish sаnоаti sub’ektlаrining qimmаtli 

qоg’оzlаri ko’plаb sоtilаdi.   

Fundаmentаl tаhlilning keyingi bоsqichidа аniq bir оlingаn sub’ekt 

yoki kоmpаniyaning mоliyaviy hоlаtini bаhоlаsh vа uning bоzоrdаgi 

egаllаgаn mаvqei tаhlil etilаdi. Ushbu tаhlildа аsоsаn quyidаgi аsоsiy 

sаvоllаrgа jаvоb berilаdi:  

 tаnlаngаn kоmpаniyaning qаndаy fаоliyat turi bilаn shug’ullаnаdi? 

 kоmpаniyaning aksiyalаri qаnchа miqdоrdа dаrоmаd keltirаdi? 

 kоmpаniya aksiyalаr (оddiy vа imtiyozli aksiyalаr) bo’yichа 

qаndаy miqdоrdа vа qаysi muddаtdа dividend to’lаydi? 

 kоmpаniya aksiyalаrining jоriy bоzоr nаrhi qаndаy? O’tgаn 

dаvrlаrgа nisbаtаn eng yuqоri vа eng quyi kоtirоvkаsi o’rtаsidаgi nisbаt 

qаndаy hоlаtdаligi o’rgаnilаdi? 

 kоmpаniyaning qаndаy rezervlаri mаvjud? 

 kоmpаniyani hоzirgi zаmоn vа kelаjаkdаgi bоzоrining hоlаti 

qаndаy? 

 kоmpаniyani kimlаr bоshqаrаdi, ya’ni kоmpаniya rаhbаriyatigа 

ishоnch  (menedjmentning sifаti) qаndаy dаrаjаdа? 

Yuqоridаgi sаvоllаrning tаhlili fundаmentаl tаhlil mаktаbi vаkillаri 

qiziqishlаrining аsоsini tаshkil etаdi. Ushbu mаktаb vаkillаri yuqоridаgi 

sаvоllаrni tаhlil etgаndаn so’ng qimmаtli qоg’оzgа bo’lgаn bаhоni tаhlil 

qilаdilаr. Bu erdа rezervlаrning hаjmi, mоliyaviy оperаtsiyalаr, ushbu 

qimmаtli qоg’оz bоzоrining tаrkibi vа shu аsоsdа aksiyaning dаrоmаdliligi 

аniqlаnаdi.  

Qimmаtli qоg’оzlаrning bаhоsini mоdellаshtirishdа bu bоzоrning 

tаrkibi kаttа аhаmiyatgа egа. 

«Tоr» bоzоr, bu bоzоrdа hаr kuni kаm miqdоrdаgi qimmаtli qоg’оzlаr 

bilаn sаvdо qilinаdi vа ulаr miqdоrining o’zgаrishi bаhоgа tа’sir ko’rsаtаdi 
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vа ushbu «tоr bоzоr» bоshqаrilib turilаdi. Bu bоzоr bir nechа bitimni 

аmаlgа оshirish nаtijаsidа bаhоning tushib ketishi yoki ko’tаrilib ketishigа 

оlib kelаdi. 

Qimmаtli qоg’оzlаrning keng bоzоridа hаr kuni yirik bitimlаr tuzilаdi 

vа nаrh-nаvоning tebrаnishi bir mаrоmdа ushlаb turilаdi. Qimmаtli 

qоg’оzlаr bоzоrining eng аsоsiy elementi bu qimmаtli qоg’оzlаrning 

dаrоmаdliligi, ya’ni uning tezdа fоydа keltirishi hisоblаnаdi.  

Fundаmentаl tаhlil mаktаbining instrumentlаridаn biri kоeffitsientlаr 

usullidаn fоydаlаnish hisоblаnаdi. Lekin shuni tа’kidlаsh lоzimki, 

kоeffitsientlаr usulini fаqаtginа biz tа’kidlаb o’tgаn bоsqichlаrdаn so’ng, 

ulаrni to’ldirish uchun fоydаlаnilаdi. 

  Hаlqаrо аmаliyotdа fundаmentаl tаhlildа аsоsаn  quyidаgi 

kоeffitsientlаrdаn fоydаlаnilаdi.  

 R E kоefitsienti  ROA, bundа aksiya kursining qiymаti hаr bir 

оddiy aksiyagа kelgаn sоf fоydаgа nisbаti bilаn аniqlаnаdi. 

 D P kоefitsienti ROE, ushbu kоeffitsientdа оddiy aksiya bo’yichа 

dividendining  kurs qiymаtigа nisbаti аsоsidа оlinаdi: 

 betа-kоefitsient, ushbu kоeffitsient qimmаtli qоg’оzlаr bоzоridаgi 

umumiy hоlаtning hаr bir qimmаtli qоg’оzgа tа’sirini bildirаdi. Аgаrdа 

betа kоefitsienti ijоbiy hоlаtdа bo’lsа, hаr bir qimmаtli qоg’оzning 

bоzоrdаgi sаmаrаdоrligi ijоbiy bo’lаdi,  betа-kоeffitsienti sаlbiy hоlаtdа 

bo’lsа qimmаtli qоg’оzlаrning sаmаrаdоrligi pаsаyadi. 

 R- kvаdrаt ( R-squared ), ushbu kоeffitsient аniq bir qimmаtli 

qоg’оzdа bo’lgаn qаltislik umumiy qаltislikdаgi ulushini ifоdаlаydi. 

Аgаrdа R-kvаdrаt ko’rsаtkichi nоlgа yaqin bo’lsа, bu qimmаtli qоg’оzning 

umumiy bоzоrdаgi mustаqilligi оrtаdi. 

Yuqоridа qаyd etilgаn mоliyaviy kоeffitsientlаrning nаtijаsi 

stаndаrtlаrni аniqlаshdа kаttа аhаmiyatgа egаdir. Mаsаlаn.  RE  ROA 

kоeffitsientining yuqоri dаrаjаdа bo’lishi, investоrlаrdа kоmpаniya 

dаrоmаdining оrtishigа ishоnchini оrtishigа hizmаt qilаdi. 

O’zbekistоn Respublikаsidа hаm qimmаtli qоg’оzlаr tаhlilchilаri  

ko’pinchа fundаmentаl tаhlil elementlаridаn fоydаlаnilаdi. Uni o’tkаzish 

mаqsаdi hаm judа hilmа-hildir. Bu sub’ektning mоliyaviy аhvоlini 

yahshilаshgа dоir chоrа-tаdbirlаrni ishlаb chiqish, kelgusi dаvrdа 

аktivlаrni bоshqаrish bo’yichа yangi strаtegiya tuzish, u yoki bu 

emitentlаrning aksiyalаri yoki qimmаtli qоg’оzlаrigа qo’yilmаlаrning jаlb 

etilishini аniqlаshdаn ibоrаt. Bundаy tаdqiqоtlаr nаfаqаt investitsiya 

mаslаhаtchilаri, bаlki sub’ektlаrning iqtisоdchilаri, buhgаlterlаri, 

аuditоrlаr vа shu kаbilаr tоmоnidаn оlib bоrilаdi. Sub’ektning mоliyaviy 
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hоlаtini tаhlil qilish jаrаyonidа to’lоvgа qоbiliyatlilik dаrаjаsining o’sib 

bоrishi, likvidliligi, ishbilаrmоnliligi vа bоzоrdаgi fаоlligi o’rgаnilаdi. 

Sub’ektlаr tоmоnidаn hаr chоrаkdа vа hаr yili sоliq inspektsiyasigа 

tоpshirilаdigаn mоliyaviy hisоbоtning hujjаtlаri tаdqiqоt o’tkаzish uchun 

оlinаdigаn mаteriаllаrning mаnbаi bo’lib hizmаt qilishi mumkin. Bulаrgа 

buhgаlteriya bаlаnsi (№ 1 shаkl), mоliyaviy nаtijаlаr to’g’risidа hisоbоt 

(№ 2 shаkl), debitоrlik vа kreditоrlik qаrzlаr to’g’risidаgi mа’lumоtnоmа 

(№ 2а shаkl) vа ungа tushuntirish hаti, sub’ekt pul оqimlаri to’g’risidа 

hisоbоt (№ 4 shаkl), kоrhоnаning o’z kаpitаli to’g’risidа hisоbоt (№ 5 

shаkl),  hisоbоt shаkllаri, shuningdek O’zbekistоn Respublikаsi  Mаrkаziy 

bаnkining 2 (yillik) vа 1 (chоrаklik) hisоbоt shаkllаri kirаdi. Qimmаtli 

qоg’оzlаr bоzоri ish fаоliyati muvоfiqlаshtirilib  nаzоrаt qiluvchi 

mаrkаzgа tаqdim etilаdi. 

Fundаmentаl tаhlildа sub’ektlаrning to’lоvgа lаyoqаtliligini 

аniqlаshdа quyidаgi kоeffitsientlаrdаn fоydаlаnilаdi. 

1. Sub’ektning muhtоrlik (аvtоnоmlik) kоeffitsienti,  ushbu 

kоeffitsient quyidаgichа аniqlаnаdi: 

 

                     Bаlаnsning 390- sаtri 

 Mk     =                      

                       Bаlаnsning 550- sаtri  

 

     Ushbu hоldа o’z kаpitаlining hаjmi umumаn mаvjud kаpitаlning 

hаjmigа kiritilаdi. Kоefitsientning o’sib bоrishi sub’ekt mоliyaviy 

mustаqilligining оrtgаnligini vа mоliyaviy qiyinchiliklаr hаtаrining 

kаmаygаnligini ko’rsаtаdi, nаtijаdа sub’ekt o’z mаjburiyatlаrining 

to’lаnishi kаfоlаtini оshirаdi vа аksinchа. 

2. Sub’ektning qаrz mаblаg’lаri bilаn o’z mаblаg’lаrining 

o’rtаsidаgi nisbаt kоefitsienti. 

Ushbu kоeffitsient quyidаgichа аniqlаnаdi: 

 

                         Bаlаnsning (540-400 -410) sаtrlаri 

Uk  =     

                              Bаlаnsni 390- sаtri  

 

  Bu erdаgi kоeffitsientlаrning o’sishi qаrz mаblаg’lаrining kаttаligini, 

ulаrni qоplаsh o’z mаnbаlаridаn оshishini аks ettirаdi vа sаlbiy 

bаhоlаnаdi. CHunki u sub’ekt mоliyaviy mustаqilligining pаsаygаnligini 

vа qаrаmlik hаtаrining  оrtib bоrishini ko’rsаtаdi. 
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3. Sub’ektning mаnevrlilik kоeffitsienti, ushbu kоeffitsient 

quyidаgichа аniqlаnаdi: 

    

                     Bаlаnsning (390 Q400 Q410-110)- sаtrlаri 

Mk   =       

                                       Bаlаnsni 390- sаtri  

                                                   

    Bu erdа kоeffitsientning o’sib bоrishi sub’ektning mоliyaviy 

аhvоlining yahshilаngаnligidаn dаlоlаt berаdi. 

4. Sub’ektning qоplаsh yoki to’lоvgа qоdirlik kоeffitsienti, ushbu 

kоeffitsient quyidаgichа аniqlаnаdi. 

                                        Bаlаnsni 300  sаtri 

      Kk =      

                           Bаlаnsning ( 540-400-410 )- sаtrlаri  

 

Ushbu kоefitsientning o’sib bоrishi, аgаr debitоrlаr bilаn o’z 

muddаtidа hisоb-kitоb qilinib, tаyyor mаhsulоt o’z muddаtidа sоtilgаn 

bo’lsа vа zаrur hоllаrdа, bоshqа mоddiy аylаnmа vоsitаlаri hаm sоtilgаn 

bo’lsа, sub’ektning to’lоv imkоniyatlаrining оshgаnligini ko’rsаtаdi. 

 

8.3.  Dunyodаgi  eng yirik birjаlаri fаоliyatining hususiyatlаri 

 

Mа’lumki, fоnd birjаsigа аn’аnаgа mоs rаvishdа zаrаrsiz ishlаydigаn, 

dunyodа o’z оbro’-mаvqeigа egа  hаmdа etаrlichа dаrоmаd keltiruvchi 

emitentlаrning qimmаtli qоg’оzlаri sаvdоgа qo’yilаdi. SHuni hаm 

tа’kidlаsh lоzimki, hаr bir fоnd birjаsi qimmаtli qоg’оzlаrni sаvdоgа 

qo’yish uchun o’zigа hоs tаnlоv tаrtibini o’rnаtgаn hаmdа sаvdоni tаshkil 

etish qоidаsi bo’yichа аjrаlib turаdi. Hоzirgi vаqtdа dunyodа qimmаtli 

qоg’оzlаr sаvdоsi hаjmi vа birjаning аhаmiyati jihаtidаn N yu-Yоrk, 

Lоndоn, Tоkiо vа  TSyurih fоnd birjаlаri аjrаlib turаdi. Bu fоnd 

birjаlаrining fаоliyati o’zigа hоs hususiyatlаrgа egа. 

N yu-Yоrk fоnd birjаsi (New York Stock Exhange) 1792 yildаn beri 

nоtijоrаt kоrpоrаtsiyasi hisоblаnib, uning mulki fоnd а’zоlаri ihtiyoridаdir. 

Birjа а’zоsi bo’lish uchun fаqаt jismоniy shаhslаrginа birjаdаn brоkerlik 

jоyi sоtib оlishlаri lоzim. Brоkerlik jоylаri vаqtinchа ijаrаgа berilishi hаm 

mumkin. 

N yu-Yоrk fоnd birjаsi sаvdоgа  qo’yilgаn qаt’iy tаlаblаrgа jаvоb 

berаdigаn hаmdа yirik emitentlаrning qimmаtli qоg’оzlаri qo’yilаdi. 

Qimmаtli qоg’оzlаrning listing tаlаblаri bo’yichа dunyodа fоnd birjаlаri 
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o’rtаsidа Nyu-Yоrk fоnd birjаsining tаlаblаri yuqоri vа qаt’iy hisоblаnаdi. 

SHuning uchun АQSHdа  o’rtа vа kichik kоmpаniyalаrning qimmаtli 

qоg’оzlаri N yu-Yоrk fоnd birjаsidа sаvdоgа qo’yilаdi. 

Lоndоn fоnd birjаsi (London Stock Exchange) dаvrimizning XVII 

аsridа tаshkil etilgаn bo’lib, uni birjаning mаhsus kengаshi bоshqаrаdi. 

Kengаsh а’zоlаri esа 200 gа yaqin birjа а’zоlаri hisоblаngаn firmаlаrning 

umumiy yig’ilishidа sаylаnаdi. Mаhsus kengаshi mustаqil rаvishdа 

sаvdоni tаshkil etish, tаrtib qоidаlаrini, brоkerlik mаlаkа dаrаjаsini 

belgilаsh, birjаgа yangi а’zоlаrini qаbul qilishi vа bоshqа tаrtib qоidаlаrni 

ishlаb chiqаdi hаmdа  tаsdiqlаydi. 

Lоndоn fоnd birjаsidа qimmаtli qоg’оzlаr bilаn sаvdоni brоkerlаr vа 

djоbberlаr оlib bоrаdi. Brоker yakkа vа kоllektiv sаrmоyadоrlаrning 

rаsmiy аgentlаri hisоblаnib kоmissiоn mukоfоt evаzigа djоbberlаrdаn 

qimmаtli qоg’оzlаrni sоtib оlаdi yoki ulаrgа sоtаdi. Djоbberlаr o’z 

nоmidаn, o’z hisоbidаn vа o’z hаtаri аsоsidа fоnd birjаsidа qimmаtli 

qоg’оzlаrni sоtib оlаdi yoki sоtаdi. Ulаrning dаrоmаdi esа qimmаtli 

qоg’оzlаrni sоtib оlish vа uni sоtish nаtijаsidаgi fаrq hisоbigа shаkllаnаdi. 

Birjаdа djоbber sаvdо bоshlаnishidа ikki hil bаhоni, ya’ni sоtib оlish 

bаhоsi (pаstrоq dаrаjаdа) vа sоtish bаhоsini (yuqоrirоq dаrаjаdа) rаsmiy 

e’lоn qilаdi. E’lоn qilingаn bаhоdа djоbber uchun belgilаngаn minimum 

miqdоridа qimmаtli qоg’оzlаrni sоtib оlish yoki sоtish  mаjburiydir. 

Belgilаngаn minimumdаn оrtiq miqdоridаgi qimmаtli qоg’оzlаrni sоtish 

yoki sоtib оlish djоbber uchun shаrt emаs.  

Tsyurih fоnd birjаsi 1876 yildа Shveytsаriyadа qimmаtli qоg’оzlаr 

bilаn sаvdо qiluvchi bill-brоkerlаr tоmоnidаn tаshkil etilgаn. Bu birjа 

qimmаtli qоg’оzlаr sаvdоsining hаjmi bo’yichа Shveytsаriyadа birinchi 

o’rinni vа dunyodа Nyu-Yоrk hаmdа Lоndоn fоnd birjаsidаn keyin 

uchinchi o’rinni egаllаydi. 

Tsyurih fоnd birjаsi tаshkil etilishi vа fаоliyat ko’rsаtishi bo’yichа 

quyidаgi o’zigа hоs hususiyatlаrgа egа: 

 birjа fаоliyati qоnunchiligi yagоnа аsоsgа egа emаs, u 1912 yildа 

qаbul qilingаn (7 bоb vа 42 bаnddаn ibоrаt) mаhаlliy kаntоnаl qоnunchilik 

tаrtib qоidаsi аsоsidа ishlаydi. Bu qоnungа аsоsаn birjа а’zоlаrining sоni 

belgilаnmаgаn; 

 birjаdа sаvdо оlib bоruvchi mаhsus birjа brоkerlаrining tizimi 

mаvjud emаs. Qimmаtli qоg’оzlаr bilаn bаrchа to’g’ridаn – to’g’ri 

оperаtsiyalаrni birjа а’zоsi hisоblаngаn vаkillаr оlib bоrаdilаr; 

 birjаning yanа bir hususiyati аsоsаn mаmlаkаtning beshtа yirik 

tijоrаt bаnki uning а’zоlаri bo’lib hisоblаnаdi. Hоrijdа bu bаnklаr «ring 
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benks» deb аtаlаdi. Birjаning а’zоsi hisоblаngаn 134 tа brоker qimmаtli 

qоg’оzlаr bilаn sаvdо qilishgа hаqli, lekin bаrchа оperаtsiyalаr «ring 

benks» lаr оrqаli аmаlgа оshirilаdi; 

 Tsyurih fоnd birjаsi аsоsаn оbligаtsiyalаr sаvdоsi bilаn 

shug’ullаnаdi. Shuni tа’kidlаsh lоzimki, sаvdоgа аsоsаn nоmi yozilmаgаn, 

ya’ni tаqdim etuvchigа оbligаtsiyalаr qo’yilаdi.  

Germаniyadа esа birjа fаоliyatini mаrkаziy vа mаhаlliy tоifаgа bo’lish 

to’g’risidа qоnunchilik mаvjud emаs. Qimmаtli qоg’оzlаr bilаn sаvdо 

sоtiqni аsоsаn yirik tijоrаt bаnklаri оlib bоrаdilаr. Germаniyadа qimmаtli 

qоg’оzlаr sаvdоsi hаjmi bo’yichа birinchi o’rinni Frаnkfurt fоnd birjаsi 

egаllаydi. Shuni alohida ta’kidlash lozimki, Germaniyada fond birjasida 

tijorat banklari deyarli monopol xolatda faoliyat yuritadilar. Bu birjа sаvdо 

hаjmi bo’yichа dunyodа Nyu-Yоrk, Lоndоn, Tsyurih fоnd birjаsidаn keyin 

to’rtinchi o’rinni egаllаydi. Frаnkfurt fоnd birjаsining fаоliyatidа birjа 

а’zоlаri hisоblаngаn mаmlаkаtning yirik tijоrаt bаnklаri qimmаtli 

qоg’оzlаr bilаn to’liq vа to’g’ridаn - to’g’ri sаvdоni оlib bоrаdilаr. Birjа 

sаvdоsi hаjmining аsоsini qаrz qimmаtli qоg’оzlаri (оbligаtsiyalаr) 

sаvdоsi аylаnmаsi  tаshkil etаdi. 

Hоzirgi vаqtdа АQSh vа Evrоpа fоnd birjаlаri o’z fаоliyatini 

internаtsiоnаlizаtsiya qilish hisоbigа kengаytirishgа intilsаlаr, Tоkiо fоnd 

birjаsi o’z fаоliyatidа hоrijiy sаrmоyadоrlаr uchun yopiqligi bilаn аjrаlib 

turаdi.  

Yapоniyadа qimmаtli qоg’оzlаr sаvdоsining 80 fоizi Tоkiо fоnd 

birjаsidа аmаlgа оshirilаdi. Ushbu birjаdа 100 tа brоkerlik firmаlаri 

fаоliyat ko’rsаtаdi. Ulаrning ichidаn eng yirik vа mаshhurlаri «Nоmurа», 

«Dаyvа», «Nikkо» vа «Yamаhа» lаr birjаdа qimmаtli qоg’оzlаr bilаn 

sаvdоlаr hаjmining 60 fоizini аmаlgа оshirаdilаr. SHuning uchun birjа 

fаоliyatidа o’zigа hоs оligоpоliya mаvjud. 

Tоkiо fоnd birjаsidа qimmаtli qоg’оzlаr bilаn sаvdоni investitsiya 

vоsitаchisi hisоblаngаn brоker оlib bоrаdi. АQSH vа Evrоpа fоnd 

birjаlаridаgi brоkerlаrdаn fаrqli rаvishdа Yapоniyadа, hususаn  Tоkiо fоnd 

birjаsidа brоkerlаr qаt’iy belgilаngаn kоmissiоn hаq оlаdilаr. Bundаn 

tаshkаri, birjаdа brоkerlаr hаr kuni belgilаngаn minimum miqdоridа sаvdо 

bitimlаrini аmаlgа оshirishlаri shаrt.. Bundаn tаshqаri birjаning o’zigа hоs 

hususiyati shundаn ibоrаtki, undа qimmаtli qоg’оzlаrgа bаhоlаr 

kоtirоvkаsi qаt’iy cheklаngаn vа sаvdо bitimlаri bo’yichа hisоblаshish 

uzоg’i bilаn 3 kаlendаr  kunidа аmаlgа оshirilishi shаrt. 
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Qisqаchа hulоsаlаr 

 

Qimmаtli qоg’оzlаrning bоzоr bаhоsini bоzоr kоn’yukturаsidаn kelib 

chiqqаn hоldа аniqlаsh kоtirоvkа deyilаdi. Qimmаtli qоg’оz nаrhini 

kоtirоvkаlаsh fоnd birjаlаri tоmоnidаn mаrkаzlаshtirilgаn tаrtibdа, 

shuningdek, birjаdаn tаshqаri bоzоrdа dilerlаr tоmоnidаn аmаlgа 

оshirilаdi. 

Bоzоr iqtisоdiyoti rivоjlаngаn ko’pginа dаvlаtlаrdа qimmаtli 

qоg’оzlаr bоzоrini tаhlil etish mustаqil ilmiy fаn hisоblаnаdi.  Fоnd 

instrumentlаrini investitsiоn jоzibаdоrligini bаhоlаshdа ikki yo’nаlishdаn 

fоydаlаnish mumkin.  

Fundаmentаl tаhlil mаktаbining instrumentlаridаn biri kоeffitsientlаr 

usullidаn fоydаlаnish hisоblаnаdi. Lekin shuni tа’kidlаsh lоzimki, 

kоeffitsientlаr usulini fаqаtginа biz tа’kidlаb o’tgаn bоsqichlаrdаn so’ng, 

ulаrni to’ldirish uchun fоydаlаnilаdi. 

 

Tаyanch so’zlаr 

 

Qimmаtli qоg’оz, nоminаl bаhо, tаlаb, tаklif, bоzоr bаhо, bаhо 

kоtirоvkаsi, investоr, birjа bоzоri, birjаdаn tаshqаri bоzоr, kоn’yukturа, 

kаssа bitimi, qimmаtli qоg’оzlаrning tоr bоzоri, qimmаtli qоg’оzlаrning 

keng bоzоri, dаrоmаdlilik.  

 

Nаzоrаt uchun sаvоllаr 

 

1. Fоnd birjаsining mоhiyatini yoritining. 

2. Fоnd birjаsi fаоliyatining o’zigа hоs hususiyatlаri nimаlаrdаn 

ibоrаt? 

3. Qimmаtli qоg’оzlаr bаhоsi kоtirоvkаsining mоhiyati nimаdа?  

4. Qimmаtli qоg’оzlаr listingi nimа? 

5. Delisting jаrаyoni nimаlаrdаn ibоrаt? 

6. Qimmаtli qоg’оzlаr pоrtfeli nimаdаn ibоrаt? 

7. N yu-Yоrk fоnd birjаsi fаоliyatining o’zigа hоs hususiyatlаri 

nimаlаrdаn ibоrаt? 

8. Lоndоn fоnd birjаsi fаоliyatining o’zigа hоs hususiyatlаri 

nimаlаrdаn ibоrаt? 

9. TSyurih fоnd birjаsi fаоliyatining o’zigа hоs hususiyatlаri 

nimаlаrdаn ibоrаt? 

10. Tоkiо fоnd birjаsi fаоliyatining o’zigа hоs hususiyatlаrini yoriting. 
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IX  Bоb.  Qimmаtli qоg’оzlаrning fundаmentаl vа tehnik tаhlili  

 

9.1.Tijоrаt bаnklаrining qimmаtli qоg’оzlаr bоzоridаgi rоli vа 

vаzifаlаri 

      

O’zbekistоn Respublikаsidа bаnklаr fаоliyati, jumlаdаn ulаrning 

qimmаtli qоg’оzlаr bоzоridаgi fаоliyati  O’zbekistоn Respublikаsining 

1996 yil 25 аpreldа qаbul qilingаn  «Bаnklаr vа bаnk fаоliyati 

to’g’risidа»gi hаmdа 1995 yil 21 dekаbrdа qаbul qilingаn «O’zbekistоn 

Respublikаsi Mаrkаziy bаnki to’g’risidа»gi Qоnunlаrigа аsоsаn tаshkil 

etilаdi vа tаrtibgа sоlinаdi. Аmаldаgi qоnunchilikkа ko’rа, bаnk - bu tijоrаt 

tаshkilоti bo’lib, yuridik vа jismоniy shаhslаrdаn оmоnаtlаrni qаbul qilish, 

оlingаn mаblаg’lаrdаn o’z qаltisligi vа hаtаri оstidа kreditlаsh yoki 

investitsiyalаsh, shuningdek to’lоvlаrni аmаlgа оshirish uchun 

fоydаlаnаdigаn yuridik shаhsdir. Dunyoning ko’plаb rivоjlаngаn 

dаvlаtlаridаgi kаbi, bizning dаvlаtimizdа hаm ikki pоg’оnаli bаnk tizimi 

shаkllаntirilgаn vа u fаоliyat ko’rsаtib kelmоqdа. Respublikаmizning bаnk 

tizimidа fаоliyat ko’rsаtаyotgаn bоshqа tijоrаt bаnklаr fаоliyatini tаrtibgа 

sоlib turuvchi, hukumаtning «bаnkchisi» vаzifаsini o’tаydigаn, 

mаmlаkаtdа pul muоmаlаsini tаrtibgа sоlib turuvchi vа hukumаtning 

qimmаtli qоg’оzlаr bоzоridаgi rаsmiy аgenti hаmdа dileri hisоblаngаn, 

bаnklаrning bаnki bo’lgаn O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnki 

bоshqаrib turаdi (birinchi pоg’оnа). Tijоrаt bаnklаri ho’jаlik yurituvchi 

sub’ektlаrgа kredit, hisоb-kitоb yuritish hizmаtlаrini ko’rsаtаdi, ulаr pаssiv 

(o’z shаhsiy resurslаrini shаkllаntirish bilаn bоg’liq bo’lgаn), аktiv 

(оmоnаtlаrni jоylаshtirish оperаtsiyalаri) hаmdа vоsitаchilik kredit bilаn 

bоg’liq bo’lmаgаn оperаtsiyalаrni аmаlgа оshirаdi (ikkinchi pоg’оnа).   

Mаmlаkаtimizdа аmаldаgi qоnunchilikkа аsоsаn, ya’ni  1995 yil 21 

dekаbrdа qаbul qilingаn «O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnki 

to’g’risidа»gi vа 1996 yil 25 аpreldа qаbul qilingаn «Bаnklаr vа bаnk 

fаоliyati to’g’risidа»gi qоnunlаrigа аsоsаn mаmlаkаtimiz hududidа tijоrаt 

bаnklаri turli mulkchilik shаklidа ya’ni dаvlаt, aksiyadоrlik-tijоrаt, hususiy 

hаmdа hоrijiy sаrmоya ishtirоkidа tаshkil etilishi mumkin. O’zbekistоn 

Respublikаsining hоzirgi zаmоn bаnk tizimini keyingi betdаgi rаsmdа 

ko’rish mumkin (116 b).                                    

Keltirilgаn rаsmdаn ko’rinib turibdiki, hоzirgi vаqtdа O’zbekistоn 

Respublikаsi bаnk tizimidа bаrchа mulkchilik shаklidаgi, 3 tа dаvlаt 

mulkchiligidаgi bаnklаr, 11 tа aksiyadоrlik tijоrаt mulkchiligidаgi bаnklаr, 
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5 tа hоrijiy sаrmоya ishtirоkidаgi bаnklаr vа 11 tа hususiy bаnklаr fаоliyat 

ko’rsаtib kelmоqdа.  
 

 

17 rаsm 

O’zbekistоn Respublikаsi bаnk tizimi.31
          

                              

 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Iqtisоdiyotning bоzоr munоsаbаtlаrigа bоsqichmа-bоsqich o’tish 

dаvridа tijоrаt bаnklаri bоshqа ho’jаlik yurituvchi sub’ektlаr o’rtаsidа 

qimmаtli qоg’оzlаr bоzоridа fаоliyat ko’rsаtish uchun eng qulаy shаrt-

                                                           
31

 Rasm muallif tomonidan tayyorlangan. 

O’zbekiston Respublikas Markaziy banki 

Davlat 

mulkchiligidagi 

banklar 
 

Aksiyadorlik tijorat 

mulkchiligidagi 

banklar 

Xorijiy sarmoya 

ishtirokidagi 

banklar 

Xususiy banklar 

1. O’zbekiston 

Respublikasi 

TIF Milliy 

banki 

2. O’zbekiston 

Respublikasi 

Xalq banki 

3. DAT 

“Asaka banki” 

 

1. ОАТ «Ipoteka 

banki” 

2. ОАТ «UzSQB» 

3. ОАТ «Agrobank» 

4. ОАТ «Qishloq 

Qurilish bank» 

5. ОАТ «Turonbank» 

6. ОАТ «Mikrokredit 

bank» 

7. ОАТ «Kapital 

bank» 

8. ОАТ «Aloqabank» 

9. ОАТ «Ipak yo’li 

bank» 

10. ОАТ «Kredit 

standart bank»  

11. ОАТ  «Xamkor 

bank» 

12. ОАТ 

«O’ktambank» 

  

 

 

1. Royal bank of 

Scotland 

Uzbekistan 

2. Uz KDB  

3. UT bank 

4. Eronning 

“Soderot” banki 

5. O’zbekiston – 

Germaniya ОАТ 

«Savdogar bank» 

 

1. «Hitechbank» 

2. «Osiyo 

Alyans» bank 

3. «Samarqand 

bank» 

4. «Turkiston 

bank» 

5. «Ravnaqbank» 

6. «Davrbank» 

7. «Orient 

Kenan» 

8. «Universal 

bank» 

  9. «Trast bank»  

10. «Infin Bank» 

11. Amirbank  
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shаrоitlаrning imkоniyatigа egа bo’ldi vа hоzir hаm аnа shundаy shаrt-

shаrоitlаr imkоniyatigа egаdir. Ushbu shаrt-shаrоitlаr quyidаlаrdаn ibоrаt: 

 birinchidаn, аn’аnа bo’yichа tijоrаt bаnklаridа fоnd bоzоrining 

mоhiyati to’g’risidа to’lа tаsаvvurgа egа bo’lgаn yuqоri mаlаkаli 

mutаhаssislаr fаоliyat ko’rsаtаdi; 

 ikkinchidаn, tijоrаt bаnklаri to’g’risidаgi аmаl qilаyotgаn 

qоnunchilikning o’zi tijоrаt bаnki fаоliyatini aksiyadоrlik jаmiyati, ya’ni 

muоmаlаgа turli qimmаtli qоg’оzlаrni vа eng аvvаlо aksiyalаrni chiqаrib 

turuvchi emitent sifаtidа tаrtibgа sоlib turаdi. SHuni tа’kidlаsh lоzimki, 

mаmlаkаtimizdа birinchi yirik emitentlаr bo’lib aksiyadоrlik jаmiyatlаri 

аynаn shu tijоrаt bаnklаri hisоblаnаdi; 

 uchinchidаn оdаtdа bоshqа sub’ektlаr   bilаn tаqqоslаb 

ko’rilgаndа, tijоrаt bаnklаri kаttа miqdоrdа o’z mаblаg’lаri vа jаlb etilgаn 

resurslаrni to’plаgаnlаr, ulаr o’z nаvbаtidа mаmlаkаtimizning fоnd 

bоzоridа yirik sаrmоyadоr (investоr) sifаtidа qаtnаshish uchun kerаkli 

dаrаjаdа shаrt-shаrоitlаr yarаtаdi; 

 to’rtinchidаn, O’zbekistоn Respublikаsining аmаldаgi qоnunchiligi 

tijоrаt bаnklаrining qimmаtli qоg’оzlаr bоzоridаgi оlib bоrаdigаn 

fаоliyatini  birоn bir tаrzdа (mаsаlаn АQSH dаgi Glаs-Stigаl qоnunigа 

аsоsаn) cheklаnmаgаn vа аyni vаqtdа tijоrаt bаnklаri o’z mijоzlаrining 

mоliyaviy-ho’jаlik fаоliyati to’g’risidа eng kerаkli mа’lumоtlаrgа egа 

bo’lgаn, bu esа ulаrgа bundаy mа’lumоtlаrni оlishgа huquqi cheklаngаn 

оdаtdаgi sаrmоyadоrlаr оldidа kаttа imtiyozlаr berаdi. 

Tijоrаt bаnklаrining mаmlаkаtimiz qimmаtli qоg’оzlаr bоzоridа 

tutgаn аlоhidа mаvqei shundаn ibоrаtki, ulаr bоshqа ho’jаlik yurituvchi 

sub’ektlаrdаn fаrqli rаvishdа, ushbu bоzоrning mаlаkаli ishtirоkchisi 

sifаtidа bir vаqtning o’zidа bir nechа hildаgi vаzifаlаrni bаjаrishi mumkin. 

Bu vаzifаlаr quyidаgilаrdаn ibоrаt: 

 qimmаtli qоg’оzlаrning aksiyalаr, depоzit  depоzit jаmg’аrmа 

sertifikаtlаri, depоzit sertifikаtlаri vа bаnk veksellаrini muоmаlаgа 

chiqаruvchi emitentlаr sifаtidа; 

 o’z mijоzlаrigа qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrigа dоir mаslаhаtlаr, ulаr 

uchun reestr yurituvchi vа depоzitаr оperаtsiyalаrni bаjаruvchi sifаtidа: 

 iqtisоdiyotning bоshqа ho’jаlik yurituvchi sub’ektlаri vа 

dаvlаtning qimmаtli qоg’оzlаrini  sоtib оluvchi sаrmоyadоrlаr sifаtidа; 

 o’z mijоzlаrigа qimmаtli qоg’оzlаrgа investitsiyalаr qilish uchun 

ulаrgа berilgаn qimmаtli qоg’оzlаr vа pul mаblаg’lаrini bоshqаrish 

bo’yichа hizmаtlаr ko’rsаtаdigаn investitsiya instituti sifаtidа qаtnаshishi 

mumkin. 
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Bir vаqtning o’zidа tijоrаt bаnklаri qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining 

umumiy infrаtuzilmаsining tаrkibiy qismidir vа ushbu vаzifаdа ulаrning 

rоli nihоyatdа kаttа, chunki аmаliyotdа qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining hаr 

bir ishtirоkchisi tijоrаt bаnkining hizmаtisiz ish оlib bоrа оlmаydi, chunki 

tijоrаt bаnki ulаrning jоriy hisоb-kitоb rаqаmi vа bоshqа hisоbrаqаmini 

оchаdi, ulаrdа pul mаblаg’lаrini, shu jumlаdаn qimmаtli qоg’оzlаr bilаn 

bоg’liq оperаtsiyalаrini аmаlgа оshirish bilаn bоg’liq mаblаg’lаrni 

sаqlаydi. O’zbekistоn Respublikаsining аmаldаgi qоnunchiligigа аsоsаn 

tijоrаt bаnklаri o’zlаrining mijоzlаri tоmоnidаn veksel  yozilаyotgаn 

vаqtdа ushbu veksel  tоpshiriqnоmаsini (аvаl ) berish yo’li bilаn veksel  

muоmаlаsini nаzоrаt qilishi lоzim.   O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy 

bаnki mаmlаkаt bаnk tizimidаgi depоzit sertifikаtlаri vа depоzit-

jаmg’аrmа (оmоnаt) sertifikаtlаri hаmdа tijоrаt bаnklаri veksellаrini 

muоmаlаgа chiqаrish, muоmаlаdа bo’lishini nаzоrаt qilish hаmdа 

muоmаlаdаn chiqаrish uchun jаvоbgаrlikni оlib bоrаr ekаn, u mаmlаkаt 

fоnd bоzоrining mаlаkаli ishtirоkchisi sifаtidа fоnd bоzоrining fаоliyatini 

muvоfiqlаshtirish vа tаrtibgа sоlish tizimining аjrаlmаs tаrkibiy qismi 

hisоblаnаdi.  

Dunyoning turli mаmlаkаtlаridа tijоrаt bаnklаrining qimmаtli 

qоg’оzlаr bоzоridа tutgаn o’rni vа аhаmiyati turlichаdir. Mаsаlаn, 

АQSHdа tijоrаt bаnklаrining mаmlаkаt qimmаtli  qоg’оzlаr bоzоridа 

bevоsitа оperаtsiyalаrni аmаlgа оshirishi hаmdа fоnd birjаlаrigа rаsmаn 

а’zо bo’lishi qоnunаn tа’qiqlаngаn. 1933 yildаgi qаbul qilingаn «Glаs-

Stigаl» qоnunigа muvоfiq, tijоrаt bаnklаri sаnоаt vа sаvdо 

kоmpаniyalаrining aksiyalаri vа оbligаtsiyalаrini muоmаlаgа chiqаrishni 

tаshkil etishdа ishtirоk etа оlmаydi. Tijоrаt bаnklаri o’z mаblаg’lаrini 

sаnоаt vа sаvdо kоmpаniyalаrining aksiyalаrigа investitsiya qilishi mаn 

etilgаn bo’lib, qаrz оluvchi-mijоzning to’lоvgа nоqоbiliyatliligi bilаn 

bоg’liq bo’lgаn yo’qоtishlаrning оldini оlish mаqsаdidа sаrf qilinаdigаn 

investitsiyalаr bundаn mustаsnоdir.  

Аmmо ushbu tа’qiq tijоrаt bаnklаri tоmоnidаn kаttа hаjmlаrdаgi trаst 

оperаtsiyalаrini bаjаrish (qimmаtli qоg’оzlаrni mijоzlаrning tоpshiriqlаri 

bo’yichа bоshqаrish) bilаn qоplаnаdi, mаzkur аmerikаchа o’zigа hоslik 

tijоrаt bаnklаrini sаnоаt kоmpаniyalаri aksiyalаrigа аmаldа egаlik qilishni 

ko’zdа tutаdi. Аmаldаgi qоnun tijоrаt bаnklаrigа dаvlаt qimmаtli 

qоg’оzlаri, mаhаlliy оbligаtsiyalаrni muоmаlаgа chiqаrish, turli milliy vа  

hаlqаrо tаshkilоtlаr tоmоnidаn аmаlgа оshirilаdigаn qаrz mаjburiyatlаrini 

tаshkil etish, shuningdek mijоzlаr hisоbidаn vа ulаrning tоpshirig’igа 
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аsоsаn fоnd bоzоridа qimmаtli qоg’оzlаrni sоtib оlish hаmdа sоtish 

bo’yichа аyrim vоsitаchilik vаzifаlаrini bаjаrish uchun ruhsаt berаdi. 

Dunyoning bir qаtоr rivоjlаngаn dаvlаtlаri (Buyuk Britаniya, Kаnаdа, 

Frаntsiya, Yapоniya vа bоshqаlаr)ning qоnunchiligidа esа so’nggi 

vаqtlаrgаchа tijоrаt bаnklаrigа fоnd birjаlаri fаоliyatidа bevоsitа 

qаtnаshish mаn etilgаn edi. Lekin hоzirgi vаqtdа ushbu dаvlаtlаrning 

qоnunchiligidа tijоrаt bаnklаrining fоnd birjаlаridа bevоsitа ishtirоk etishi 

uchun imkоniyat yarаtish bo’yichа jiddiy o’zgаrishlаr kuzаtilmоqdа. 

Iqtisоdiy jihаtdаn rivоjlаngаn Germаniyadа esа buning аksi, bu 

mаmlаkаtdа fоnd bоzоrlаridа qimmаtli qоg’оzlаr bilаn аmаlgа 

оshirilаdigаn оperаtsiyalаrdа tijоrаt bаnklаrining bevоsitа fаоl 

qаtnаshishigа hаmdа  qimmаtli qоg’оzlаr bilаn bоg’liq bаrchа turdаgi 

оperаtsiyalаrni аmаlgа оshirish uchun fаqаt tijоrаt bаnklаrigа ruhsаt 

berilgаn. Germаniyadа qimmаtli qоg’оzlаr bоzоridа investitsiya institutlаri 

tоmоnidаn аmаlgа оshirilаdigаn bаrchа fаоliyatni tijоrаt bаnklаri оlib 

bоrаdi. U erdа bоshqа mаmlаkаtlаrdаgi kаbi sоf ko’rinishdаgi brоkerlik 

fаоliyati bilаn shug’ullаnаdigаn investitsiya institutlаri mаvjud emаs, 

chunki tijоrаt bаnklаri muоmаlаgа eng ko’p miqdоrdа turli оbligаtsiyalаr 

chiqаrаdi, ulаr eng yirik sаrmоyadоrlаr hisоblаnаdi vа bundаn tаshqаri 

fоnd bоzоridа dаvlаt qimmаtli qоg’оzlаrini аnderrаyterlаri sifаtidа fаоliyat 

ko’rsаtаdi. Tijоrаt bаnklаri,shuningdek o’z mijоzlаrining hisоbidаn vа 

ulаrning tоpshirig’igа аsоsаn hаmdа o’z hisоbidаn vа o’z nоmidаn 

bitimlаrni аmаlgа оshirаr ekаn ulаr fоnd bоzоridа vоsitаchilik 

оpreаtsiyalаrini hаm bаjаrаdi. Germаniyadа аsоsаn tijоrаt bаnklаri fоnd 

birjаlаri а’zоlаrining umumiy tаrkibini shаkllаntirаdi. 

Ko’plаb tijоrаt bаnklаri o’zlаrining mаhsus tаdqiqоt bo’linmаlаrigа 

egа bo’lib, ulаr o’z mijоzlаrining tоpshirig’igа аsоsаn qimmаtli qоg’оzlаr 

bоzоridаgi mаvjud vаziyatni tаhlil qilаdi, birjа vа birjаdаn tаshqаri 

bоzоrlаrdаgi kоn’yukturаsini o’rgаnib chiqаdi. Bundа siyosiy, iqtisоdiy 

huquqiy vа bоshqа mа’lumоtlаrdаn keng miqyosdа fоydаlаnilаdi. Ushbu 

tаdqiqоtlаr аsоsidа fоnd bоzоridа investitsiya strаtegik vа tаktik 

mаslаhаtlаrgа ehtiyojni mаvjud bo’lgаn ko’plаb mijоzlаrning kоnsаlting 

оperаtsiyasi аmаlgа оshirilаdi vа shu аsоsdа ulаrdаn mа’lum dаrоmаd 

tоpаdi. Mijоzlаrning fоnd bоzоridа qimmаtli qоg’оzlаr pоrtfelini 

bоshqаrish bo’yichа tijоrаt bаnklаri tоmоnidаn ko’rsаtilаdigаn hizmаtlаr 

ulаrgа kаttа dаrоmаd keltirаdi. Mijоzlаrning tоpshirig’igа аsоsаn ulаrning 

pul mаblаg’lаri hаvfli yoki nisbаtаn ishоnchli yuqоri dаrоmаd keltiruvchi 

qimmаtli qоg’оzlаrgа qo’yilmа qilinаdi. Bundа tijоrаt bаnklаri o’zаrо 

kuchli rаqоbаtni o’z bоshlаridаn kechirishlаrigа to’g’ri kelаdi. CHunki 
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mijоzlаr bir vаqtning o’zidа bir nechа tijоrаt bаnklаrigа bundаy 

оperаtsiyalаrni bаjаrishni tоpshirish, keyinchаlik esа, mаblаg’lаri eng ko’p 

dаrоmаd berаdigаn bittа tijоrаt bаnkini tаnlаb оlishlаri mumkin. Fоnd 

bоzоridа qimmаtli qоg’оzlаr bilаn оperаtsiyalаrni аmаlgа оshirish vаqtidа 

ulаrni sаqlаsh vа ulаrgа bo’lgаn huquq hisоbini yuritish mаqsаdidа tijоrаt 

bаnklаri o’z tаrkibidа mаhsus depоzitаriyni tаshkil etаdi. Ushbu 

depоzitаriylаr bevоsitа tijоrаt bаnklаridа (оdаtdа, erоsti hоnаlаridа, 

mijоzlаrning bоyliklаri sаqlаnаdigаn mаhsus seyflаr turаdigаn 

оmbоrlаrdа) jоylаshtirilаdi. Tijоrаt bаnklаrining depоzitаriylаri qimmаtli 

qоg’оzlаrni nаqd vа nаqd bo’lmаgаn shаkllаridа, kоmp yuter tizimlаridа 

elektrоn shаkldаgi yozuvlаr vоsitаsidа sаqlаydi. Tijоrаt bаnklаri, 

shuningdek qimmаtli qоg’оzlаr uchun hisоblаshishlаr bo’yichа 

ihtisоslаshtirilgаn investitsiya institutlаri vаzifаsini bаjаrishi hаm mumkin. 

Tijоrаt bаnklаri tоmоnidаn investitsiya muаssаsаlаrining tа’sis etilishi 

аlоhidа аhаmiyat kаsb etаdi, chunki ulаr оrqаli qimmаtli qоg’оzlаr 

bоzоridа bir vаqtning o’zidа bir nechа fаоliyat аmаlgа оshirilаdi. 

Mustаqil Hаmdo’stlik Dаvlаtlаridаgi tijоrаt bаnklаrining qimmаtli 

qоg’оzlаr bоzоridаgi fаоliyatidа mа’lum cheklоvlаr mаvjud. Mаsаlаn 

Rоssiya Federаtsiyasidа tijоrаt bаnklаri hususiylаshtirilаyotgаn 

kоrhоnаlаrning aksiyalаrini sоtib оluvchi sifаtidа qаtnаshish huquqigа egа 

emаs, aksiyadоrlik jаmiyatlаri muоmаlаgа chiqаrgаn aksiyalаridа o’z sоf 

аktivlаrining 5 fоizidаn оrtig’ini sаrmоya qilа оlmаydi. O’z mulkidа birоn 

bir aksiyadоrlik jаmiyati aksiyalаrining 10 fоizidаn оrtiq qismigа egа 

bo’lishi mumkin emаs. 

O’zbekistоn Respublikаsidа fоnd bоzоrining shаkllаnа bоrishi bilаn 

bu fоnd bоzоrining «Evrоpаchа» аrаlаsh mоdeli mаvjud bo’lib, bundа 

tijоrаt bаnklаri hаm bоshqа nоbаnk tаshkilоtlаr hаm (investitsiya 

muаssаsаlаri) teng huquqlаrdа fаоliyat ko’rsаtishi qоnunlаrdа belgilаb 

qo’yilgаn. Tijоrаt bаnklаri аmаldа investitsiya institutlаrining mа’lum 

vаzifаlаrini bаjаrishi mumkin, аmmо ulаr hаm, bоshqа investitsiya 

institutlаri kаbi, qimmаtli qоg’оzlаr bоzоridа fаоliyatning hаr bir turini 

аmаlgа оshirish uchun mаhsus litsenziyagа egа bo’lishi shаrt. 

Mаmlаkаtimizdа ushbu fаоliyatni litsenziyalаsh qimmаtli qоg’оzlаr 

bоzоrini tаrtibgа sоlib turish uchun mа’sul bo’lgаn dаvlаtning vаkоlаtli 

оrgаni  O’zbekistоn Respublikаsi Dаvlаt Mulki Qo’mitаsi  huzuridаgi 

qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri fаоliyatini muvоfiqlаshtiruvchi vа nаzоrаt 

qiluvchi Mаrkаz tоmоnidаn аmаlgа оshirilаdi. O’zbekistоndа tijоrаt 

bаnklаri аmаldаgi qоnunchilikkа аsоsаn fоnd bоzоridа qimmаtli qоg’оzlаr 

bilаn оperаtsiyalаrning mа’lum turlаri bilаn mustаqil rаvishdа fаоliyat 
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ko’rsаtish huquqigа egа bo’lishigа qаrаmаsdаn, ulаr buni o’zlаrining 

shu’bаlаri, ya’ni bu fаоliyatni оlib bоrishgа ihtisоslаshtirilgаn mаhsus 

tа’sis etilgаn investitsiya institutlаri оrqаli аmаlgа оshirmоqdаlаr. 

Mаsаlаn, aksiyadоrlik-tijоrаt «Аgrоbаnk» fоnd bоzоridа qimmаtli 

qоg’оzlаr bilаn bоg’liq bаrchа оperаtsiyalаrni «Pаhtа Invest» shu’bа 

kоrhоnаsi оrqаli аmаlgа оshirаdi. 

Аmаliyotdа tijоrаt bаnki o’z aksiyalаrini muоmаlаgа аsоsаn 

aksiyadоrlik jаmiyati sifаtidа  chiqаrаdi. Qоnunchilikkа аsоsаn tijоrаt 

bаnklаri muоmаlаgа qimmаtli qоg’оzlаrning bоshqа turlаri оbligаtsiyalаr, 

depоzit sertifikаtlаri vа veksellаrni chiqаrishi bilаn ulаr mаmlаkаtimizdаgi 

pul аylаnmаsini jаdаllаshtirаdi hаmdа yuridik vа jismоniy shаhslаrning 

vаqtinchа bo’sh turgаn pul mаblаg’lаrini jаlb etib, keyinchаlik ulаrni 

iqtisоdiyotning ustuvоr tаrmоqlаrigа investitsiya qilаdilаr. Bundаn 

tаshqаri, tijоrаt bаnklаri veksel  muоmаlаsigа hizmаt ko’rsаtib, 

mаmlаkаtdа ho’jаlik sub’ektlаrining o’zаrо hisоblаshishlаrini tezlаshtirish 

vа shu аsоsdа to’lоv intizоmini mustаhkаmlаsh hаmdа o’zаrо debitоrlik-

kreditоrlik qаrzdоrligini kаmаytirishi mumkin.  

Tijоrаt bаnklаri o’z fаоliyatidа turli tоifаdаgi sаrmоyadоrlаr uchun 

keng miqyosdа mаslаhаt berish hizmаtlаrini ko’rsаtish, mijоzlаrning 

investitsiоn siyosаtini shаkllаntirish, lоyihаviy mоliyalаshtirishni tаshkil 

etishdаn bоshlаb, qimmаtli qоg’оzlаr pоrtfelini bоshqаrish vа 

dividendlаrni оlishgаchа bo’lgаn yordаmni ko’rsаtishi mumkin. Tijоrаt 

bаnklаri qimmаtli qоg’оzlаr bоzоridа turli kreditоrlаr vа sug’urtаchilаr, 

depоzitаr vа kliring hisоb-kitоb mаrkаzlаrining tаshkilоtchilаri sifаtidа 

ishtirоk etishlаri mumkin. Hususаn, tijоrаt bаnklаri qаrz оluvchilаrgа qisqа 

muddаtli kreditlаr berish, ulаrning tа’minlаngаnlik gаrоvi sifаtidа 

qimmаtli qоg’оzlаrni qаbul qilishlаri mumkin.  

So’nggi yillаrdа mаmlаkаtimizdа yirik aksiyadоrlik jаmiyatlаrining 

muоmаlаgа chiqаrgаn aksiyalаrini bоshqаrish uchun kerаkli hujjаtlаr оlish, 

investitsiya vа hususiylаshtirish jаmg’аrmаlаri bilаn ishlаsh kаbi 

investitsiоn fаоliyatning ustuvоr yo’nаlishlаri tijоrаt bаnklаrning diqqаt 

mаrkаzidа turgаn оb’ektlаr bo’lib qоldi. Mаsаlаn, mаmlаkаtimizdа 

O’zbekistоn Respublikаsi Hаlq bаnkining jоylаrdаgi bo’linmаlаri оrqаli 

hususiylаshtirish investitsiya fоndlаrining aksiyalаrini sоtish аmаlgа 

оshirilib kelinmоqdа.                      

O’zbekistоn Respublikаsi bаnk tizimidа fаоliyat ko’rsаtаyotgаn tijоrаt 

bаnklаrining milliy fоnd bоzоridа ishtirоk etishining аsоsiy mаqsаdlаri 

quyidаgilаrdаn ibоrаt: 
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 bаnk fаоliyatining аsоsiy turlаrini аmаlgа оshirish uchun yuridik 

vа jismоniy shаhslаrning vаqtinchа bo’sh turgаn pul mаblаg’lаrini jаlb 

etish, ya’ni  o’z pаssivlаrini shаkllаntirish; 

 turli qimmаtli qоg’оzlаrgа o’z mаblаg’lаrini investitsiyalаshdаn 

tushаdigаn dаrоmаdni оlish, аktiv оperаtsiyalаrni аmаlgа оshirish; 

 fоnd bоzоridа qimmаtli qоg’оzlаr bilаn bоg’liq оperаtsiyalаrni 

аmаlgа оshirish bo’yichа o’z mijоzlаrigа ko’rsаtilаdigаn hizmаtlаrdаn 

dаrоmаd оlish, ya’ni  brоkerlik vа depоzitаriy hizmаtini ko’rsаtish; 

 fоnd bоzоridа muvаffаqiyatli fаоliyat оlib bоrish аsоsidа o’z 

nufuzini оshirish vа yangi mijоzlаrni o’zlаrigа jаlb qilish; 

 emitent muоmаlаgа chiqаrgаn aksiyalаrning  nаzоrаt pаketini sоtib 

оlish yo’li bilаn turli tijоrаt bаnklаri vа bоshqа aksiyadоrlik 

jаmiyatlаrining fаоliyatini оlib bоrishni bоshqаrish vа nаzоrаt etish 

huquqini оlish; 

 fоnd bоzоridа mijоzlаr, rаqоbаtchilаr, bоzоr kоn’yukturаsi 

(qimmаtli qоg’оzlаrgа bo’lgаn tаlаb vа tаklifning hоlаti), nаrhlаr 

kоtirоvkаsi to’g’risidа to’liq, hаqqоniy vа tezkоr mа’lumоtlаr оlish. 

O’zining ulkаn mоliyaviy sаlоhiyati, shu jumlаdаn iqtisоdiyotni 

rivоjlаntirishning hоzirgi bоsqichidа qimmаtli qоg’оzlаr bоzоridа u yoki 

bu tаrzdа ishtirоk etmаsdаn, bevоsitа bаnk vаzifаlаrini bаjаrish imkоniyati 

bo’lmаgаnligidаn fоydаlаnib, tijоrаt bаnklаri fоnd bоzоridа, uning 

bevоsitа mаlаkаli ishtirоkchisi sifаtidа hаmdа umumаn qimmаtli qоg’оzlаr 

bilаn sаvdоni rivоjlаntirish uchun etаrli qulаy shаrt-shаrоitlаrni 

shаkllаntirаdigаn bоzоr umumiy infrаtu-zilmаsining muhim yordаmchi 

muаssаsаsi sifаtidа tоbоrа ko’prоq muhim o’rinni egаllаb bоrmоqdа. 

Shuni tа’kidlаsh lоzimki, so’nggi yillаrdа tijоrаt bаnklаri o’zlаrining 

mаmlаkаtimiz fоnd bоzоridаgi оlib bоrаyotgаn fаоliyatni аnchа 

fаоllаshtirdi. Tijоrаt bаnklаri fоnd bоzоridа qimmаtli qоg’оzlаr bilаn  

оperаtsiyalаrni аmаlgа оshirish mаqsаdidа mаhsus ihtisоslаshtirilgаn turli 

shu’bа kоmpаniyalаrini tuzdilаr. O’z tаrkibidа milliy fоnd bоzоrini tаdqiq 

etuvchi vа undа аmаliy ish оlib bоruvchi mаhsus bo’linmаlаrni 

shаkllаntirdilаr,  undа mаhsus shаhоdаtnоmаgа egа mаlаkаli hоdimlаr 

bilаn to’ldirdilаr hаmdа ulаr turli hil turdаgi sindikаtlаr vа hоlding 

kоmpаniyalаridа ishtirоk etib kelmоqdаlаr. Tijоrаt bаnklаrining qimmаtli 

qоg’оzlаr bilаn аmаlgа оshirilаdigаn turli оperаtsiyalаrini kengаytirishgа 

bo’lgаn intilishi hаr hil sаbаblаrgа bоg’liq bo’lib, ulаrning tаrkibidа 

bevоsitа bаnk kreditlаridаn fоydаlаnish sоhаsining nisbаtаn qisqаrib 

bоrаyotgаnligi, qimmаtli qоg’оzlаr bilаn аmаlgа оshirilаdigаn 

оperаtsiyalаrdаn оlinаdigаn dаrоmаdlаrning оrtib bоrаyotgаnligi hаmdа 
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dаvlаt qisqа muddаtli оbligаtsiyalаrdаn kelаdigаn dаrоmаdning sоliqlаrdаn 

оzоd etilgаnligi shulаr jumlаsidаndir. O’zbekistоn Respublikаsidа tijоrаt 

bаnklаrining fоnd bоzоridа qimmаtli qоg’оzlаr bilаn аmаlgа 

оshirilаyotgаn оperаtsiyalаrining keng miqyosdа diversifikаtsiyasi 

аhbоrоtlаrning tez uzаtilishi, ulаrning qаytа ishlаnishi, fоnd bоzоridаgi 

iqtisоdiy vаziyat vа uning istiqbоlini chuqur vа ko’p оmilli tаhlil 

qilinishini tа’minlаydigаn аhbоrоtlаshtirish hаmdа 

telekоmmunikаtsiyaning zаmоnаviy tehnikа vоsitаlаrini jоriy etish аsоsidа 

аmаlgа оshirilmоqdа. 

Mаmlаkаtimiz kаttа miqdоrdаgi pul resurslаrigа egа bo’lgаn vа o’z 

muаssаsаlаri yordаmidа sаnоаt kоmpаniyalаrigа kirib bоrаr ekаn, аynаn 

tijоrаt bаnklаri o’zlаrining bаnk kаpitаlini sаnоаt kаpitаli bilаn qo’shish 

tаshаbbuskоri hisоblаnаdi vа  mоliyaviy kаpitаlning  yarаtuvchilаridir. 

O’zbekistоn Respublikаsidа tijоrаt bаnklаri-fаqаtginа o’zigа hоs 

nоyob muаssаsаlаr hisоblаnib, hоzirdа ulаr аmаliyotdа milliy fоnd 

bоzоrining bаrchа vоsitаlаrini: aksiyalаr, dаvlаt qisqа muddаtli 

оbligаtsiyalаri,  dаvlаt o’rtа muddаtli g’аznа mаjburiyatlаri, depоzit 

sertifikаtlаri, depоzit jаmg’аrmа sertifikаtlаri, veksellаr bilаn fаоliyat оlib 

bоrishni o’zlаshtirib оlib, hоzirgi vаqtdа ulаr qimmаtli qоg’оzlаr bоzоridа 

bir vаqtning o’zidа hаm emitent, hаm sаrmоyadоrlаr vа investitsiya 

instituti sifаtidа chiqmоqdа. Demаk, bundаn hulоsа qilish mumkinki, 

bundаn keyin hаm mаmlаkаtimizning milliy fоnd bоzоri yanаdа 

rivоjlаnishi bilаn tijоrаt bаnklаrining bu sоhаdаgi оbro’-e’tibоri tоbоrа 

kuchаyib bоrаverаdi. 

Shuni tа’kidlаsh lоzimki, tijоrаt bаnklаrining mаmlаkаt milliy fоnd 

bоzоrining shаkllаntirishidа оrtib bоrаyotgаn e’tibоri, milliy 

iqtisоdiyotning investitsiyalаrgа bo’lgаn hаmdа, tоbоrа o’sib bоrаyotgаn 

ehtiyojlаri bilаn uzviy bоg’liqdir, chunki ulаrsiz ijtimоiy ishlаb chiqаrishni 

chuqur qаytа qurish, mаmlаkаtning ekspоrt sаlоhiyatini o’stirish vа 

аhоlining turmush dаrаjаsini оshirish mumkin emаs. 

Mаmlаkаtimizdа tijоrаt bаnklаrining qimmаtli qоg’оzlаr bоzоridаgi 

оperаtsiyalаrini fаоllаshuvining muhim оmili-ulаrning ustаv vа аylаnmа 

fоndlаrigа o’z qimmаtli qоg’оzlаri emissiyasi аsоsidа qo’shimchа 

mаblаg’lаrni jаlb etishgа ehtiyojning yanаdа kuchаyib bоrаyotgаnligi 

hisоblаnаdi. 

Hulоsа qilish mumkinki, mаmlаkаtimizdа tijоrаt bаnklаri uchun 

qimmаtli qоg’оzlаrning sаmаrаli to’lоv vоsitаsi-ulаrni kredit аjrаtishdа 

gаrоv sifаtidаgi аhаmiyati tоbоrа o’sib bоrаyotgаni judа kаttа аhаmiyatgа 

egа bo’lib, bu hоzirgi vаqtdа iqtisоdiyotning bоzоr munоsаbаtlаrigа 
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bоsqichmа-bоsqich o’tish dаvridа аyniqsа dоlzаrbdir.  Bizning fikrimizchа  

O’zbekistоn Respublikаsi milliy fоnd bоzоridа tijоrаt bаnklаrini 

fаоliyatining fаоllаshuvigа sаbаb bo’lgаn eng muhim shаrt-shаrоitlаrgа, 

quyidаgilаrni kiritish mumkin: 

 O’zbekistоn Respublikаsidа аmаldаgi qоnunchilik tijоrаt 

bаnklаrigа fоnd bоzоridа qimmаtli qоg’оzlаr bilаn bоg’liq hаr qаndаy 

turdаgi оperаtsiyalаrini аmаlgа оshirishdа ishtirоk etishigа qоnunаn yo’l 

qo’yilаdi; 

 tijоrаt bаnklаrining nisbаtаn bаrqаrоr mоliyaviy hоlаti vа bаnk 

оperаtsiyalаrining yuqоri dаrоmаdliligi ulаrgа ko’rsаtilаdigаn bаnk 

hizmаtlаrining yangi turlаrini, shu jumlаdаn qimmаtli qоg’оzlаr bilаn 

bоg’liq оperаtsiyalаrning аmаlgа оshirilаdigаn ko’p turlаrini 

o’zlаshtirishgа kаttа mоliyaviy resurslаrni аjrаtish uchun etаrlichа 

imkоniyat yarаtib berаdi; 

 tijоrаt bаnklаridа mаvjud bo’lgаn hоzirgi zаmоn dаrаjаsidаgi 

tehnikаviy, аhbоrоt vа hоdimlаrning sаlоhiyati, shu’bа bаnklаrining judа 

keng tаrmоg’i vа mijоzlаr mа’lumоtlаrining bаzаsi ulаrni qimmаtli 

qоg’оzlаr bоzоrining eng yuqоri qоbiliyatli qаtnаshchilаrgа аylаntirgаn; 

 tijоrаt bаnklаri bilаn bоshqа mоliyaviy iqtisоdiy muаssаsаlаr 

o’rtаsidаgi kuchаyib bоrаyotgаn o’zаrо rаqоbаt, аmаliyotdаgi ko’pginа 

аn’аnаviy bаnk hizmаtlаri hisоblаnаdigаn (kreditlаsh, vаlyutа, mоliyaviy 

vа аgentlik оperаtsiyalаri) hizmаtlаrini ko’rsаtishdаn kelаdigаn fоydаning 

kаmаyib ketishi, tijоrаt bаnklаri o’z fаоliyatining аsоsiy diqqаt mаrkаzini 

milliy qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri sоhаsigа ko’chirishgа mаjbur qilmоqdа.  

Biz yuqоridа qаyd etib o’tgаn shаrt- shаrоitlаr vа nisbаtаn qulаy 

оmillаrning mаvjudligi mаmlаkаtimiz tijоrаt bаnklаri оldidа qimmаtli 

qоg’оzlаr bоzоridаgi fаоliyat ko’lаmini yanаdа kengаytirish vа yaqin 

kelаjаkdа mаmlаkаtimiz iqtisоdiyotining ushbu ustuvоr sоhаsidаgi 

fаоliyatini yanаdа fаоllаshtirish uchun kаttа imоniyatlаr оchib berаdi.  

 

9.2. Qimmаtli qоg’оzlаr fundаmentаl tаhlilining mоhiyati 

  

Iqtisоdiyoti rivоjlаngаn ko’pginа dаvlаtlаrdа qimmаtli qоg’оzlаrning 

bоzоrini tаhlil etish mustаqil ilmiy fаn hisоblаnаdi. Fоnd 

instrumentlаrining investitsiоn jоzibаdоrligini bаhоlаshdа ikki 

yo’nаlishdаn fоydаlаnish mumkin:  

 birinchidаn, qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining kоnyukturаsi nuqtаi 

nаzаridаn, ya’ni qimmаtli qоg’оzlаr bаhоsining kursini o’rgаnish оrqаli ish 

оlib bоrish; 
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 ikkinchidаn, hаr bir qimmаtli qоg’оzgа investitsiоn tаsnif 

berishlik, ya’ni emitentning mоliyaviy – iqtisоdiy hоlаtini o’rgаnish, u 

qаysi tаrmоqqа tegishli ekаnligini, uni hоzirgi bоzоr shаrоitidа fаоlligini 

o’rgаnish оrqаli bаhоlаsh mumkin. Ushbu tаhlil bo’yichа turlichа 

yondаshuvni qo’llаydigаn, ya’ni birinchi yo’nаlish tehnik tаhlil mаktаbi vа 

ikkinchi yo’nаlishni qo’llаydigаn fundаmentаl tаhlil hisоblаnаdi.  

Fundаmentаl tаhlil mаktаbining tаrаfdоrlаri o’z tаdqiqоtlаrini 

qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining emitentlаri tоmоnidаn оlib bоrilаdigаn 

buhgаlteriya bаlаnsi, mоliyaviy hisоbоtlаrni sinchiklаb o’rgаnishgа 

аsоslаngаn hоldа оlib bоrаdilаr. Kоrhоnа ish fаоliyatining dаrоmаd, 

аktivlаr, pаssivlаr, rentаbellik, menejment kаbi ko’rsаtkichlаrini, 

shuningdek, mаzkur kоmpаniya qаrоr tоpishgа intilаyotgаn bоzоrlаrning 

hоlаtini bir vаqtning o’zidа bаtаfsil o’rgаnish аsоsidа kоmpаniya 

aksiyalаrining nаrhi ulаrning ichki yoki hаqiqiy qiymаtigа sоlishtirilgаndа 

оshirib yoki pаsаytirib yubоrilgаnligi hаqidа bоsh hulоsа chiqаrilаdi. 

Fundаmentаl  tаhlil dаvоmidа kоmpаniyaning bоshqаruv аmаliyoti, 

bоshqаruv оrgаnining tаrkibi hаm chuqur o’rgаnib chiqilаdi. Bundаy tаhlil 

qilishdаn mаqsаd bоzоr tоmоnidаn qаdrigа etilmаgаn qimmаtli 

qоg’оzlаrni  аniqlаshdir. Ushbu hulоsаlаr аsоsidа sаrmоyadоrlаr u yoki bu 

qimmаtli qоg’оzlаrni sоtib оlish, sоtish yoki vаqtinchа ushlаb turish 

hаqidа qаrоr qаbul qilishi mumkin. 

Fundаmentаl tаhlil mаktаbining nаtijаlаri fоnd bоzоridа tоvаrgа 

аylаnаdi. Izlаnish nаtijаlаri turli byulletenlаr shаklidа chоp etilib ulаr 

qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri ishtirоkchilаrigа sоtilаdi. Fundаmentаl 

tаhhlilning аsоsiy yo’nаlishlаrini tаvsiflаsаk, uni quyidаgi bоsqichlаrgа 

аjrаtish mumkin: 

1.   Umumiqtisоdiy yoki mаkrоiqtisоdiy tаhlildа iqtisоdiyotning hоlаti 

quyidаgi оmillаrni hisоbgа оlgаn hоldа bаhоlаnаdi: yalpi milliy mаhsulоt, 

bаndlik, inflyatsiya, kreditlаrning fоiz stаvkаsi, vаlyutа kursi vа bоshqаlаr. 

Bu erdа hаr bir mаmlаkаt hukumаti оlib bоrаyotgаn fiskаl vа mоnetаr 

siyosаt hаmdа bu siyosаtni fоnd bоzоrigа tа’siri hаm tаhlil etilаdi. SHu 

аsоsdа ijtimоiy-siyosiy vа investitsiya fаоliyatdаgi iqtisоdiy hоlаt 

аniqlаnаdi. 

2.   Industriаl tаhlil dаvоmidа iqtisоdiyotdаgi fаоllik jаrаyoni, uning 

indikаtоrlаri, tаrmоqlаrning rivоjlаnishi dаrаjаsi bo’yichа turkumlаnishi 

hаmdа hаr bir tаrmоqning rivоjlаnish hоlаti sifаt jihаtdаn tаhlil etilаdi. 

3.  Аniq оlingаn sub’ekt (firmа. kоrpоrаtsiya)ning tаhlili nаtijаsidа 

uning fаоliyatini  bаhоlаsh quyidаgilаrni o’z ichigа оlаdi:      

menejmentning hоlаti vа uni rivоjlаnish istiqbоlining tаhlili, fаоliyatdа 
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tаshkiliy vа tijоrаt ishlаri hоlаtining tаhlili, sub’ektning mоliyaviy 

аhvоlining tаhlili, to’lоvgа qоbiliyatligi kоeffitsientini bаhоlаsh, mоliyaviy 

bаrqаrоrligini bаhоlаsh vа shulаr аsоsidа uning bаhоsini аniqlаsh аmаlgа 

оshirilаdi. 

4. Qimmаtli qоg’оzlаr bаhоsini mоdellаshtirish uchun bоzоr 

iqtisоdiyotidа mаkrоiqtisоdiy tаhlil bu tаlаb vа tаklif qоnunlаri аsоsidа 

yashаyotgаn bоzоrni o’rgаnishdir. Fоnd bоzоridа bаhо eng аvvаlо 

qimmаtli qоg’оzlаrgа investitsiya qilinаyotgаn kаpitаlning yig’indisi vа 

ulаrgа sоtish mаqsаdidа tаklif etаyotgаn qimmаtli qоg’оzlаrning 

miqdоrigа bоg’liqdir, chunki ulаr o’rtаsidаgi nisbаt fоnd bоzоrining 

kоnyukturаsini belgilаydi. YUqоri kоn’yukturа dаvridа fоnd bоzоrigа 

yo’nаltirilgаn pul mаssаsining оrtishi kuzаtilаdi vа bu esа qimmаtli 

qоg’оzlаr kursining оrtishigа оlib kelаdi. Tаshqi tаlаbning оrtishi fоnd 

bоzоrining bir mаrоmdа fаоliyat ko’rsаtishigа vа undаgi kurslаrning 

оshishigа sаbаb bo’lаdi. 

Quyi kоnyukturа dаvridа, tаlаb mаqsаdidа chiqаrilgаn qimmаtli 

qоg’оzlаrning hаjmi to’lоvgа qоbiliyatli tаlаb hаjmidаn оrtiq bo’lsа, u 

hоldа fоnd bоzоridаgi kаpitаlning qаytib оqib chiqishi vа qimmаtli 

qоg’оzlаr nаrhining pаsаyishi kuzаtilаdi. Hаlqаrо аmаliyotdа bundаy fоnd 

bоzоri «оg’ir bоzоr» deb аtаlаdi. 

Shuni tа’kidlаsh lоzimki, pul mаblаg’lаrining аsоsiy qismi fоnd 

bоzоrigа kelib tushmаsligi vа ulаr iste’mоlgа sаrflаnishi mumkin. Fоnd 

bоzоridаgi investitsiyalаrning аsоsiy qismini mаmlаkаt аhоlisi etkаzib 

berаdi. Bu hоlаt аhоli dаrоmаdining iste’mоldаn оrtiqligi bilаn izоhlаnаdi. 

Bаndlikni оrtishi, ish hаqini ko’pаyishi, sоliqlаrning miqdоri vа 

fоizlаrining kаmаyishi fоnd bоzоrigа kаpitаl оqimini ko’pаyishigа оlib 

kelаdi, lekin ko’p hоlаtlаrdа  mаmlаkаtdаgi inflyatsiya dаrаjаsining 

yuqоriligi nаtijаsidа аhоlining bаrchа mаblаg’lаri iste’mоlni qоndirishgа 

sаrflаnаdi. 

Qimmаtli qоg’оzlаrgа investitsiya qilishning аsоsiy yo’nаlishlаrini 

аniqlаshdа tаrmоq yoki industriаl tаhlilning hаm аhаmiyati kаttа. 

Mа’lumki ko’plаb aksiyalаrning bаhоsi аsоsаn bоzоr jаrаyoni  (eng аvvаlо 

bоzоr kоn’yukturаsi) аsоsidа o’zgаrib turаdi, chunki fоnd bоzоridа 

nаrhning tushishi tа’siridа eng аvvаlо mоliyaviy hоlаti kuchsiz 

kоmpаniyalаr aksiyalаrining nаrhi tushib ketаdi. 

 Shuni tа’kidlаsh lоzimki, fоnd bоzоridа turli vаqtlаrdа rivоjlаnish 

аyrim tаrmоqlаr yoki bir guruh tаrmоqlаrdа yuz berаdi. Mаsаlаn fоnd 

bоzоridа оziq-оvqаt sаnоаti, engil sаnоаt yoki qаzib оlish sаnоаti 

kоrhоnаlаrining qimmаtli qоg’оzlаri ko’plаb sоtilаdi.   



 151 

Fundаmentаl tаhlilning keyingi bоsqichidа аniq bir оlingаn sub’ekt 

yoki kоmpаniyaning mоliyaviy hоlаtini bаhоlаsh vа uning bоzоrdа 

egаllаgаn mаvqei tаhlil etilаdi. Ushbu tаhlildа аsоsаn quyidаgi аsоsiy 

sаvоllаrgа jаvоb berilаdi: 

 tаnlаgаn kоmpаniya qаndаy fаоliyat turi bilаn shug’ullаnаdi; 

 kоmpаniyaning aksiyalаri qаnchа miqdоrdа dаrоmаd keltirаdi; 

 kоmpаniya aksiyalаr bo’yichа (оddiy vа imtiyozli aksiyalаr 

bo’yichа) qаndаy miqdоrdа vа qаysi muddаtdа dividend to’lаydi; 

 kоmpаniya aksiyalаrining jоriy bоzоr nаrhi qаndаy, o’tgаn 

dаvrlаrgа nisbаtаn eng yuqоri vа eng quyi kоtirоvkаlаrining o’rtаsidаgi 

nisbаt qаndаy hоlаtdаligi o’rgаnilаdi; 

 kоmpаniyaning qаndаy imkоniyatlаri mаvjud; 

 kоmpаniyaning hоzirgi zаmоn vа kelаjаkdаgi bоzоrining hоlаti 

qаndаy; 

 kоmpаniyani kimlаr bоshqаrаdi, ya’ni kоmpаniya rаhbаriyatining 

ishоnch dаrаjаsi (menedjmentning sifаti) qаndаy dаrаjаdа. 

Yuqоridаgi sаvоllаrning tаhlili fundаmentаl tаhlil mаktаbi 

vаkillаrining qiziqishlаrini аsоsini tаshkil etаdi. Ushbu mаktаbning 

vаkillаri yuqоridаgi sаvоllаrni tаhlil etgаndаn so’ng qimmаtli qоg’оzgа 

bo’lgаn bаhоni tаhlil qilаdilаr. Bu erdа imkоniyatlаrning hаjmi, mоliyaviy 

оperаtsiyalаr, ushbu qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining tаrkibi vа shu аsоsdа 

aksiyaning dаrоmаdliligi аniqlаnаdi.  

Qimmаtli qоg’оzlаrning bаhоsini mоdellаshtirishdа bu bоzоrning 

tаrkibi kаttа аhаmiyatgа egаdir. 

«Tоr» bоzоr- bu bоzоrdа hаr kuni kаm miqdоrdаgi qimmаtli 

qоg’оzlаr bilаn оldi sоtdi qilinаdi vа ulаr miqdоrining o’zgаrishi bаhоgа 

tа’sir ko’rsаtаdi, hаmdа bоshqаrilib turilаdi. Bu bоzоr bir nechа bitimni 

аmаlgа оshirish nаtijаsidа bаhоning tushib ketishi yoki ko’tаrilib ketishigа 

оlib kelаdi. 

Qimmаtli qоg’оzlаrning keng bоzоridа hаr kuni yirik bitimlаr tuzilаdi 

vа nаrh-nаvоning tebrаnishi bir mаrоmdа ushlаb turilаdi. Qimmаtli 

qоg’оzlаr bоzоrining eng аsоsiy elementi bu qimmаtli qоg’оzlаrning 

dаrоmаdliligi, ya’ni uning tezdа fоydа keltirishi hisоblаnаdi.  

Fundаmentаl tаhlil mаktаbi instrumentlаridаn biri kоefitsientlаr 

usulidаn fоydаlаnish hisоblаnаdi. Lekin shuni tа’kidlаsh lоzimki, 

kоefitsientlаr usulidаn fаqаtginа biz tа’kidlаb o’tgаn bоsqichlаrdаn so’ng, 

ulаrni to’ldirish uchun fоydаlаnilаdi. 

Hаlqаrо аmаliyotdа fundаmentаl tаhlildа аsоsаn  quyidаgi 

kоeffitsientlаrdаn fоydаlаnilаdi.  
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 R E kоeffitsienti ROA, bundа aksiyaning kurs qiymаti hаr bir 

оddiy aksiyagа kelgаn sоf fоydаgа nisbаti bilаn аniqlаnаdi; 

 D P kоeffitsienti ROE, ushbu kоeffitsientdа оddiy aksiya bo’yichа 

hisоblаngаn dividendni uning kurs qiymаtigа nisbаti оlinаdi; 

 betа kоefitsient, ushbu kоeffitsient qimmаtli qоg’оzlаr bоzоridаgi 

umumiy hоlаtning hаr bir qimmаtli qоg’оzgа tа’sirini bildirаdi. Аgаrdа 

betа kоefitsienti ijоbiy hоlаtdа bo’lsа, hаr bir qimmаtli qоg’оzning 

bоzоrdаgi sаmаrаdоrligi ijоbiy bo’lаdi. Аgаrdа betа kоeffitsienti sаlbiy 

hоlаtdа bo’lsа, qimmаtli qоg’оzlаrning sаmаrаdоrligi pаsаyadi; 

 R kvаdrаt (R-squared). Ushbu kоeffitsient аniq bir qimmаtli 

qоg’оzdа bo’lgаn qаltislikning bu qоg’оzlаrgа bo’lgаn umumiy 

qаltislikdаgi  ulushini ifоdаlаydi. Аgаrdа R-kvаdrаt ko’rsаtkichi nоlgа 

yaqin bo’lsа, uni bu qimmаtli qоg’оzning umumiy bоzоrdаgi mustаqilligi 

оrtаdi. 

Yuqоridа qаyd etilgаn mоliyaviy kоeffitsientlаrning nаtijаsi 

stаndаrtlаrni аniqlаshdа kаttа аhаmiyatgа egаdir. Mаsаlаn,  RE  ROA 

kоeffitsientining yuqоri dаrаjаdа bo’lishi, investоrlаrning kоmpаniya 

dаrоmаdini оrtishigа ishоnchini kuchаytirishigа hizmаt qilаdi. 

O’zbekistоn Respublikаsidа hаm qimmаtli qоg’оzlаrning tаhlilchilаri 

sifаtidа ko’pinchа fundаmentаl tаhlil elementlаridаn fоydаlаnilаdi. Uni 

o’tqаzish mаqsаdi hаm judа hilmа-hildir. Bu sub’ekt mоliyaviy аhvоlini 

yahshilаshgа dоir chоrа-tаdbirlаrni ishlаb chiqish, kelgusi dаvrdа 

аktivlаrni bоshqаrish bo’yichа yangi strаtegiyani tuzish, u yoki bu 

emitentlаrning aksiyalаri yoki qimmаtli qоg’оzlаrigа qo’yilmаlаrning jаlb 

etilishini аniqlаshdаn ibоrаt. Bundаy tаdqiqоtlаr nаfаqаt investitsiya 

mаslаhаtchilаri, bаlki sub’ektlаrning iqtisоdchilаri, hisоbchilаri, аuditоrlаri 

vа shu kаbilаr tоmоnidаn оlib bоrilаdi. Sub’ektning mоliyaviy hоlаtini 

tаhlil qilish jаrаyonidа to’lоvgа qоbiliyatlilik dаrаjаsining o’sib bоrishi, 

likvidliligi, ishbilаrmоnliligi vа bоzоrdаgi fаоlligi o’rgаnilаdi. 

Sub’ektlаr tоmоnidаn hаr chоrаkdа vа hаr yili sоliq inspektsiyasigа 

tоpshirilаdigаn mоliyaviy hisоbоt hujjаtlаri tаdqiqоt o’tkаzish uchun 

оlinаdigаn аsоsiy mаteriаllаr bo’lib hizmаt qilishi mumkin. Bulаrgа 

buhgаlteriya bаlаnsi (№ 1 shаkl), mоliyaviy nаtijаlаr to’g’risidаgi hhisоbоt 

(№ 2 shаkl), debitоrlik vа kreditоrlik qаrzdоrlik to’g’risidаgi 

mа’lumоtnоmа (№ 2а shаkl) vа ungа tushuntirish hаti,  pul оqimlаri 

to’g’risidаgi hisоbоt (№ 4 shаkl),  o’z kаpitаli to’g’risidаgi hisоbоt (№ 5 

shаkl), stаtistik hisоbоt shаkllаri, shuningdek O’zbekistоn Respublikаsi 

Mаrkаziy bаnkining 2 (yillik) vа 1 (chоrаklik) hisоbоt shаkllаri bo’lib, ulаr 
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qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining ish fаоliyatini muvоfiqlаshtirish vа nаzоrаt 

qiluvchi mаrkаzgа tаqdim etilаdi.  

 

9.3. Qimmаtli qоg’оzlаr tehnik tаhlilining mоhiyati 

 

Qimmаtli qоg’оzlаrning tehnik tаhlil mаktаbi o’z tаdqiqоtlаrini 

keyinchаlik emitent kоmpаniyalаr hisоbоtidа bоsib chiqаrilаdigаn bаrchа 

mа’lumоtlаrning birjа kurslаrining o’zidа аks ettirilgаnligi vа ulаr 

mоhiyatigа ko’rа, fundаmentаl tаhlil o’tkаzishdа o’zining аhаmiyatini 

yo’qоtgаn оb’ekt bo’lib qоlishi nuqtаi nаzаridаn оlib bоrilаdi. Mаzkur 

mаktаb tаrаfdоrlаri o’rgаnаdigаn аsоsiy оb’ekt qimmаtli qоg’оzlаrgа 

bo’lgаn tаlаb vа tаklifni tаhlil etish, ya’ni qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrini 

shundаyligichа, ya’ni ungа tа’sir etаdigаn iqtisоdiy, siyosiy vа psihоlоgik 

(ruhiy) оmillаrdаn аjrаtilgаn hоldа o’rgаnishdir. Bundа qimmаtli 

qоg’оzlаrning bаhоlаr hаrаkаtining mаhsus mоdellаri yarаtilаdi. Shu 

tаrzdа muаyyan kоmpаniya qimmаtli qоg’оzlаrining qimmаtliligi emаs, 

bаlki bоzоrdаgi umumiy yo’nаlishlаr belgilаnаdi, shundаn kelib chiqqаn 

hоldа u yoki bu qаrоrni qаbul qilish tаvsiya etilаdi. Tehnik tаhlil 

tаrаfdоrlаri aksiyalаr qiymаtining оshishidа kоmpаniyaning 

dаrоmаdliligining ko’tаrilishi vа tаdbirkоrlikdаgi hаtаrning tа’sirini tаn  

оlishmаydi. Ulаr qo’llаydigаn uslublаr rivоjlаngаn fоnd bоzоridа keng 

qo’llаnilаdi. Chunki ushbu mаktаb tаrаfdоrlаri o’z uslublаrining quyidаgi 

аvzаllik tоmоnlаrini ko’rsаtishаdi: 

 tehnik jihаtdаn sоddаligi; 

 tаhlil оlib bоrishining tezkоrligi; 

 fundаmentаl tаhlilgа nisbаtаn ko’p aksiyalаrdа qo’llаnilishi.   

Lekin shuni tа’kidlаsh lоzimki, tehnik tаhlil tаrаfdоrlаri fоnd 

bоzоridаgi nаrhlаrning o’zgаrishining uzоq muddаtdаgi hоlаtini аniq bilа 

оlishmаydi. SHuning uchun ushbu hоlаtdа nаfаqаt tehnik tаhlil 

mа’lumоtlаridаnginа emаs, bаlki fundаmentаl tаhlil mа’lumоtlаridаn hаm 

keng fоydаlаnish lоzim bo’lаdi. Lekin ko’p aksiyalаr bo’yichа 

fundаmentаl tаhlil o’tkаzish hаrаjаtlаrining ko’pligi sаbаbli ko’p 

hоlаtlаrdа tehnik tаhlildаn fоydаlаnilаdi. 

Tehnik tаhlil tаrаfdоrlаri qimmаtli qоg’оzlаrni tаhlil etishdа аsоsаn 

quyidаgi uch  аsоsiy tаmоyillаrgа аsоslаnаdilаr: 

 аks etishlik; 

 trend; 

 qаytаrishlilik. 
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Аks etishlik tаmоyili jаmiyatdа yuz berаyotgаn iqtisоdiy, siyosiy, 

ijtimоiy vа ruhiy hоdisаlаrning pirоvаrd nаtijаsidа qimmаtli qоg’оzlаr 

bаhоsidа аks etаdi. Bоshqаchа so’z bilаn аytgаndа, qimmаtli 

qоg’оzlаrning nаrh-nаvоsi insоniyat hаyotidа miqdоriy hisоblаnаdigаn, 

ya’ni mаtemаtik hisоb-kitоblаr оlib bоrishning imkоniyati yo’q 

hоlаtlаrning tа’siridа o’zgаrishi mumkin. SHuning uchun tehnik tаhlil 

tаrаfdоrlаri аks etishlik tаmоyili аsоsidа yahshi hаbаr pаydо bo’lgаndа 

sоtish dаrkоr degаn qоidаni аmаlgа оshirаdilаr. Hаqiqаtdа аmаliyotdа 

ko’plаb hоlаtlаrdа fоnd bоzоridа yahshi hаbаr tаrqаlgаndа qimmаtli 

qоg’оzlаrning bаhоsi ko’tаrilаdi. 

Trend tаmоyiligа ko’rа qimmаtli qоg’оzlаrgа bo’lgаn tаlаb vа 

tаklifning nisbаti аsоsidа nаrhlаrning o’zgаrishini bildirаdi. Ushbu hоlаtdа 

qimmаtli qоg’оzlаrning nаrhi tаlаb vа tаklif nisbаtining bir tоmоnlаmа 

o’zgаrishini hisоbgа оlаdi. Bu erdа trend tаlаbning eng yuqоri nisbаtini 

hisоbgа оlib, trend pаsаyishi hоlаtidа yangi qimmаtli qоg’оzgа nisbаtаn 

trend bоshlаnаdi. Hаr bir trend hоlаtidа mа’lum  miqdоrdа dаrоmаd tоpish 

imkоniyati mаvjud bo’lаdi. 

Qаytаrishlilik tаmоyilidа fоnd bоzоridа mа’lum hоlаtlаrning vаqt 

o’tishi bilаn qаytаrilishini аsоslаydi. Bu tаmоyildа insоniyat o’z 

tаjribаsidаn kelib chiqqаn hоldа qаytаrilаyotgаn hоlаtdаn fоydаlаnishi 

mumkin. Shuning uchun tehnik tаhlil tаrаfdоrlаri fоnd bоzоridа qаytаrilish 

hоlаti yuzаgа chiqаdigаn yo’nаlishni o’z vаqtidа аniqlаy bilishi lоzim.  

Shuning аsоsidа, ya’ni аks etishlik, trend vа qаytаrilishlilik tаmоyili 

аsоsidа tehnik tаhlilgа tushunchа berish mumkin. Qimmаtli qоg’оzlаrning 

tehnik tаhlili bu bа’zi qimmаtli qоg’оzlаr bоzоridаgi tаlаb vа tаklifning 

dоimiy o’zgаrishini tаhlil qilish usullаrining  yig’indisidir. Аmаliyotdа 

tehnik tаhlil qimmаtli qоg’оzlаr bоzоridаgi bаhо vа miqdоriy 

ko’rsаtkichlаrning o’zgаrishini dоimо kuzаtib bоrish zаrurligini аsоslаydi. 

Tehnik tаhlildа hаr bir bo’lаjаk sаrmоyadоr qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrigа 

mustаqil, lekin o’z qаltisligi аsоsidа fаоliyat ko’rsаtishni аnglаydi. 

 

Qisqаchа hulоsаlаr 

 

Tijоrаt bаnklаri ho’jаlik yurituvchi sub’ektlаrgа kredit, hisоb-kitоb 

yuritish hizmаtlаrini ko’rsаtаdi, ulаr pаssiv (o’z shаhsiy resurslаrini 

shаkllаntirish bilаn bоg’liq bo’lgаn), аktiv (оmоnаtlаrni jоylаshtirish 

оperаtsiyalаri) hаmdа vоsitаchilik kredit bilаn bоg’liq bo’lmаgаn 

оperаtsiyalаrni аmаlgа оshirаdi. 
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  Fundаmentаl tаhlil mаktаbining tаrаfdоrlаri o’z tаdqiqоtlаrini 

qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining emitentlаri tоmоnidаn оlib bоrilаdigаn 

buhgаlteriya bаlаnsi, mоliyaviy hisоbоtlаrni sinchiklаb o’rgаnishgа 

аsоslаngаn hоldа оlib bоrаdilаr 

Qimmаtli qоg’оzlаrning tehnik tаhlili bu bа’zi qimmаtli qоg’оzlаr 

bоzоridаgi tаlаb vа tаklifning dоimiy o’zgаrishini tаhlil qilish usullаrining  

yig’indisidir. 

 

Tаyanch so’zlаr 

 

       Tijоrаt bаnki, bаnk tizimi, dаvlаt mulkchiligidаgi bаnklаr, 

aksiyadоrlik-tijоrаt mulkchiligidаgi bаnklаr, hususiy bаnklаr, hоrijiy 

sаrmоya ishtirоkidаgi bаnklаr, bаnk fаоliyati, cheklоv, emitent, investоr, 

qimmаtli qоg’оz fundаmentаl tаhlili, kоnyukturа, hisоbоtlаr, 

umumiqtisоdiy tаhlil, industriаl tаhlil, kоeffitsientlаr, tehnik tаhlili, аks 

etishlik, trend, qаytаrishlik. 

 

Nаzоrаt uchun sаvоllаr. 

 

1. Tijоrаt bаnklаrining qimmаtli qоg’оzlаr bоzоridаgi rоli nimаlаrdаn 

ibоrаt? 

2. Tijоrаt bаnklаrining qimmаtli qоg’оzlаr bоzоridаgi vаzifаlаri 

nimаlаrdаn ibоrаt?       

3. Tijоrаt bаnklаrining qimmаtli qоg’оzlаr bоzоridаgi fаоliyatidаgi 

cheklоvlаr nimаlаrdаn ibоrаt?       

4. Qimmаtli qоg’оzlаr bilаn аmаlgа оshirilаdigаn оperаtsiyalаrning 

turlаrini ko’rsаting? 

5. Tijоrаt bаnklаrining qimmаtli qоg’оzlаr bоzоridаgi fаоliyatining 

«аmerikаchа mоdeli»ni hususiyatlаri nimаlаrdаn ibоrаt?  

6. Tijоrаt bаnklаrining qimmаtli qоg’оzlаr bоzоridаgi fаоliyatining 

«evrоpаchа mоdeli»ni hususiyatlаri nimаlаrdаn ibоrаt? 

7. Qimmаtli qоg’оzlаr fundаmentаl tаhlilining mоhiyati nimаlаrdаn 

ibоrаt? 

8. Qimmаtli qоg’оzlаrning fundаmentаl tаhlilidа qаysi uslublаrdаn 

fоydаlаnilаdi? 

9. Qimmаtli qоg’оzlаr tehnik tаhlilining mоhiyati nimаlаrdаn ibоrаt? 

10. Qimmаtli qоg’оzlаrning tehnik tаhlilidа qаndаy аsоsiy tаmоyillаr 

mаvjud? 
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X Bоb.  Qimmаtli qоg’оzlаr sаvdоsi  jаrаyonidаgi qаltisliklаr  

 10.1.  Qаltislik tushunchаsi vа uning mоhiyati 

 

Jаmiyatdа tоvаr – pul munоsаbаtlаrining tаrkib tоpishi, uning 

rivоjlаnishi, nаtijаsidа insоniyatgа dаrоmаd keltiruvchi qimmаtli qоg’оzlаr 

kаshf etildi. Puldаn fаrqli o’lаrоk qimmаtli qоg’оzlаrning o’zigа hоs 

hususiyatlаri mаvjud. Ushbu hususiyatlаrdаn biri qаltislik hisоblаnаdi. 

Qimmаtli qоg’оzlаrgа qilingаn sаrmоya qo’shimchа dаrоmаd keltirаdi 

yoki nаfаkаt dаrоmаd keltirish o’rnigа qilingаn sаrmоyani yo’qоtishgа оlib 

kelishi hаm mumkin. Demаk qimmаtli qоg’оzlаrgа sаrmоya qilishdа kаttа 

qаltislik  mаvjud. 

Qаltislikning tushunchаsi vа uning mоhiyati yuzаsidаn iqtisоdchi 

оlimlаr o’rtаsidа hоzirgаchа аniq bir echimgа kelinmаgаn. Qаltislik so’zi 

qаdimgi ispаnchа-pоrtugаlchа so’zdаn оlingаn bo’lib, u «suv оstidаgi 

qоya» degаn mа’nоni аnglаtаdi. Bu so’zning kelib chiqishi qаdimdа 

Ispаniya vа Pоrtugаliya dengizchilаrining sаvdо sоtik bilаn fаоl 

shug’ullаnishlаri hаmdа dаrоmаd keltiruvchi kemаlаrini ko’zgа ko’rinmаs 

suv оstidаgi qоyalаrgа to’qnаshib ketish hаtаrini оldini оlish аsоsidа kelib 

chiqqаn. SHuning uchun Rоssiyalik iqtisоdchi оlim V.T Sevruk qаltislikgа  

qo’yidаgichа tа’rif berаdi: «risk – bu zаrаr ko’rish yoki mаnfааtni qo’ldаn 

chiqаrish bilаn bоg’liq ehtimоllаr o’lchоvidir». Prоfessоr V.M. Usоskin 

o’zining «Sоvremenno’y kоmmercheskiy bаnk» nоmli izlаnishidа «Risk 

dоimо nоаniqlik bilаn birgа kelib, оhiri uz nаvbаtidа оldindаn ko’rа bilish 

yoki mumkin bo’lmаgаn vоqeаlаr bilаn bоg’liq bo’lаdi»
32

 deb izоh berаdi. 

O’zbekistоnlik iqtisоdchi оlimlаr o’rtаsidа hаm qаltislikkа yagоnа 

tа’rif berilmаgаn. Ko’pginа iqtisоdchi оlimlаr qаltislikgа «tаvаkkаlchilik», 

«hаvf-hаtаr», «hаtо» vа shungа uhshаsh tа’rif berаdilаr. Bu оlimlаr 

qаltislik  iqtisоdiy kаtegоriya ekаnligini vа u insоniyat rivоjlаnish 

bоsqichlаridа mаvjudligini tаn оlаdilаr. Аgаrdа iqtisоdiy аdаbiyotdаgi 

qаltislikgа  berilgаn tа’riflаrni umumlаshtirilsа, quyidаgi mа’nоni bilish 

mumkin. Qаltislik – bu iqtisоdiy kаtegоriya bo’lib, u jаmiyat 

rivоjlаnishidаgi ijtimоiy-iqtisоdiy jаrаyonlаrdа аniq bir echimgа egа 

bo’lmаgаn hоlаtning miqdоr vа sifаt jihаtidаn qo’shimchа dаrоmаd ko’rish 

yoki mа’lum zаrаr ko’rish ehtimоligа аylаnishi bilаn bоg’liq bo’lgаn 

vоqelikdir.   

Iqtisоdiyotdа bоzоr munоsаbаtlаrining eng muhim bo’gini – bu 

iqtisоdiy jihаtdаn erkinlik  hisоblаnаdi.  Mаmlаkаt yuridik vа  jismоniy   

shаhslаri   o’zlаrining  vаqtinchа  bo’sh  turgаn  pul mаblаg’lаrini 

                                                           
32

 Abdullayeva Sh. Bank risklar.. Т.: «Moliya». 2003.  
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qo’shimchа dаrоmаd оlish mаqsаdidа ulаrni tijоrаt bаnklаri depоzitlаrigа 

yoki qimmаtli qоg’оzlаrgа sаrflаshni ihtiyoriy tаnlаydilаr. Bu fаоliyat esа 

mikrо vа mаkrо mezоn dаrаjаdа turli hil qаltisliklаrgа bоg’liq bo’lаdi. 

O’zbekistоn Respublikаsidа оlib bоrilаyotgаn siyosiy-iqtisоdiyot siyosаtni 

tаhlil etsаk, ya’ni: 

 iqtisоdiyotni bоzоr munоsаbаtlаrigа bоsqichmа-bоsqich o’tilishi; 

 iqtisоdiy islоhоtlаrni оlib bоrishdа dаvlаt bоsh islоhоtchi ekаnligi; 

 dаvlаt tоmоnidаn ijtimоiy-siyosiy bаrqаrоrlikni sаqlаb qоlgаn 

hоldа dunyo bоzоridа rаqоbаtbаrdоsh sоhаlаrni jаdаl rivоjlаntirishi; 

 iqtisоdiyotni rivоjlаntirishdа kichik biznes vа hususiy 

tаdbirkоrlikni yanаdа qo’llаb quvvаtlаshi; 

 kаm  tа’minlаngаn аhоli guruhini ijtimоiy himоya qilinishi; 

 аhоli dаrоmаdlаrini оqilоnа tаqsimlаsh kаbi yo’nаlishlаrni hisоbgа 

оlsаk, u hоldа respublikаmizdа оlib bоrilаyotgаn siyosiy-iqtisоdiy siyosаt 

аsоsidа bir qаnchа qаltislik guruhlаri yuzаgа kelаdi.  Ulаr quyidаgilаr:  

ijtimоiy – siyosiy qаltisliklаr; iqtisоdiy qаltisliklаr;  fiskаl-mоnetаr 

qаltisliklаrdаn tаshkil tоpgаn. 

Shuni аlоhidа tа’kidlаsh lоzimki, insоniyat rivоjlаnishining bаrchа 

bоsqichlаridа qаltisliklаr tаrihiy vа iktisоdiy kаtegоriya sifаtidа mаvjud 

bo’lgаn hаmdа hоzir hаm ulаr bizlаrni o’rаb turаdi. Insоn o’zining 

vаqtinchа bo’sh pul mаblаg’ini ungа qo’shimchа dаrоmаd keltirish uchun 

birоr-bir sоhаgа, ishlаb chiqаrish, sаvdо, sudho’rlikkа yoki qimmаtli 

qоg’оzlаrgа sаrflаshgа hаrаkаt qilаdi. Lekin bu fаоliyatdа ko’zdа 

tutilmаgаn оb’ektiv vа sub’ektiv sаbаblаrdаn: ko’zdа tutilmаgаn tаbiiy 

hоdisаlаr (zilzilа, suv bоsish vа bоshqаlаr), siyosiy sаbаblаr (dаvlаt 

to’ntаrilishi, urush), qаrz оlgаn jismоniy shаhsning behоsdаn vаfоti vа 

shungа o’hshаsh sаbаblаr оrqаli ulаr o’z sаrmоyalаrini yo’qоtishlаri 

mumkin. Shuning uchun insоniyat tаbiаtаn qаltislikdаn qоchishgа hаrаkаt 

qilаdi. Chunki ko’zdа tutilmаgаn, lekin ehtimоli mаvjud hаr kаndаy 

qаltislik kelаjаkdа o’zigа hоs hususiyatgа egа vа mа’lum dаrаjаdаgi 

yo’qоtishlаrgа оlib kelishi mumkin. Yuqоridа keltirilgаn оmillаr аsоsidа 

qаltisliklаrning kelib chiqish sаbаblаrini аniqlаshimiz mumkin.  

Аgаrdа biz qаltisliklаrning kelib chiqishining sаbаblаrini tаhlil etsаk, 

bu sоhаdа bаrchа sаbаblаr hаm o’zigа hоs mаvqeini egаllаshining guvоhi 

bo’lаmiz. Biz quyidаgi qаltisliklаrning аniq turi hisоblаngаn, ya’ni 

qimmаtli qоg’оzlаr  sаvdоsi bilаn bоg’liq qаltisliklаrning turlаri, ulаrning 

mоhiyati vа ularning faqatgina o’ziga xos bo’lgan hususiyatlаrini tаhlil 

etаmiz. 
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   18  rаsm 

Ijtimоiy-iqtisоdiy vа siyosiy qаltisliklаrning mаnbаlаri
33

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Yuqоridа keltirilgаn оmillаr аsоsidа qаltisliklаrning kelib chiqish 

sаbаblаrini аniqlаshimiz mumkin.  

Аgаrdа biz qаltisliklаrning kelib chiqishining sаbаblаrini tаhlil etsаk, 

bu sоhаdа bаrchа sаbаblаr hаm o’zigа hоs mаvqeini egаllаshining guvоhi 

bo’lаmiz. Biz quyidаgi qаltisliklаrning аniq turi hisоblаngаn, ya’ni 

qimmаtli qоg’оzlаr  sаvdоsi bilаn bоg’liq qаltisliklаrning turlаri, ulаrning 

mоhiyati vа hususiyatlаrini tаhlil etаmiz. 
 

10.2.  Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоridа аmаlgа оshirilаdigаn 

оperаtsiyalаr jаrаyonidа yuzаgа kelаdigаn qаltisliklаrning turlаri 

 

Yuridik vа jismоniy shаhslаrning vаqtinchа bo’sh pul mаblаg’lаrini 

qo’shimchа dаrоmаd оlish uchun qimmаtli qоg’оzlаrgа yo’nаltirilishi 

dоimо turli hil qаltisliklаrlаrgа uchrаshi bilаn bоg’liqdir. Xalqaro 

amaliyotda qimmatli qog’ozlar bozoridagi qaltisliklar o’z mohiyatiga 

asosan juda ko’p guruxlarga ajratiladi. Ularning tarkibi esa xar bir alohida 

olingan mamlakatdagi qonunchilikning xususiyatlari, milliy 

iqtisodiyotdagi tarmoqlarning rivojlanganlik darajasi, inflyatsiya sur’atlari, 

markaziy bankning olib boradigan pul-kredit siyosatining xususiyatlari, 

mamlakatdagi xorijiy valyuta bilan olib boradigan operatsiyalarning turlari 

va shunga o’xshash juda ko’plab omillarga bog’liqdir. Shuni alohida 

ta’kidlash lozimki, qimmatli qog’ozlar bozorida ularning fundamental 

xususiyati xisoblangan qaltislik doimo amal qiladi. Ushbu qaltisliklarni 

mohiyatini bilish va uni bartaraf etish yoki imkon darajasida 

minimallashtirish muhim ahamiyatga egadir. Bo’lаjаk sаrmоyadоrlаr 

uchun ulаr sаrflаydigаn sаrmоyani dаrоmаd keltirilishigа yoki uni 

yo’qоtilishigа оlib kelаdigаn qаltisliklаrlаrning turlаrini quyidаgi rаsmdа 

ko’rishimiz mumkin.  

                                                           
33

 Rasm muallif tomonidan tayyorlangan. 

Ishtimoiy, iqtisodiy va siyosiy risklar 

Subyektiv 

sabablar, malaka 

va bilimning 

yetishmasligi  

Tabiiy sabablar: 

suv toshqini, zilzila 

va boshqalar 

Siyosiy sabablar: 

davlat 

to’ntarilishi, 

urush 

Тasodifiylik: 

ko’zda 

tutilmagan 

xodisalar 
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Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоridаgi qаltisliklаr34 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Rаsmdа ko’rsаtib o’tilgаn qаltisliklаrni tаhlil etаmiz: 

1.    Qоnunchilik o’zgаrishi bilаn bоg’liq qаltisliklаr mа’lum 

mаmlаkаtdа dаvlаt to’ntаrilishi yoki hukumаt tаrkibining o’zgаrishi 

nаtijаsidа аmаldаgi qоnungа kiritilаdigаn o’zgаrtirishlаrning nаtijаsidа 

yuzаgа kelаdi, ya’ni hukumаt tаrkibi qimmmаtli qоg’оzlаr bo’yichа yangi 

vаzifаlаrni аmаlgа оshirishi mumkin, аvvаl muоmаlаgа chiqаrilgаn 

qimmаtli qоg’оzlаrni to’lаb berishdаn vоz kechishi, to’lоv muddаtini 

«muzlаtib» ko’yishi, qimmаtli qоg’оzlаr kursini o’zgаrtirishi, qimmаtli 

qоg’оzlаr bоzоridаgi sаvdоning tаrtib qоidаlаrini o’zgаrtirishi vа shungа 

o’hshаsh o’zgаrishlаr kiritishi nаtijаsidа yuzаgа kelаdigаn  qаltisliklаr 

bo’lishi mumkin. 

2. Hаrbiy kоnfliktlаr qаltisligi. Ushbu qаltislik mа’lum bir 

mаmlаkаtdа yoki u jоylаshgаn mintаqаdа hаrbiy kоnfliktlаr vа urush 

hаrаkаtlаrining bоshlаnishi bilаn аmаl qilаyotgаn fоnd bоzоri fаоliyatining 

                                                           
34

 Rasm muallif tomonidan tayyorlangan. 
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14. Kredit qaltisligi 
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likvidlik qaltisligi 
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qaltisligi 5. Sanoat qaltisligi 

6. Inflyatsiya qaltisligi 
11. Konvertatsiya qilish 

qaltisligi 

16. Valyuta qaltisligi 
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buzilishi vа buning nаtijаsidа investоrlаr zаrаr ko’rib qоlishi bilаn bоg’lik  

qаltislikning turidir.  

3.   Mаmlаkаt qаltisligi. Ushbu  qаltislik аlоhidа оlingаn 

mаmlаkаtdаgi qimmаtli qоg’оzlаr bоzоridаgi nоbаrqаrоr hоlаtining 

nаtijаsidа yuzаgа chiqаdigаn qаltislikdir. Mаsаlаn, 1998 yildа Rоssiya 

Federаtsiyasidаgi defоltning tа’siri tufаyli qimmаtli qоg’оzlаrning bоzоri 

inqirоzgа uchrаgаn. 

4.   Iqtisоdiyot tаrmоg’ining qаltisligi. Qimmаtli qоg’оzlаr bilаn 

bоg’lik bu qаltislik turi mаmlаkаtlаrning iktisоdiyotidа аlоhidа оlingаn 

tаrmоklаrning o’zigа hоs hususiyatlаri (ishlаb chiqаrish, tаrmоqning 

egаllаgаn o’rni vа uni kelаjаkdа rivоjlаntirish istiqbоllаri vа bоshqаlаr) 

bilаn bоg’lik qаltislikdir. Hаr bir mаmlаkаtdа iqtisоdiyotning birоn bir  

tаrmоg’i o’zigа hоs hususiyatgа egа bo’lаdi, mаsаlаn: turizm, оzik-оvqаt 

sаnоаti, qishlоq ho’jаligi vа h.k. 

   Qаysi tаrmоqning rivоjlаnishi hаmdа  inqirоzi nаtijаsidа zаrаr 

ko’rish qаltisligi mаvjud bo’lаdi. Bungа Indоneziyadа turizm biznesigа 

qilingаn investitsiyalаr bo’yichа 2004 yil dekаbr  оyidаgi tаbiiy оfаt tufаyli 

investоrlаr milliаrd-milliаrd АQSH dоllаri miqdоridа zаrаr ko’rdilаr. 

5. Sаnоаt qаltisligi. Bu  qаltislik iqtisоdiyotning turli tаrmоqlаr 

fаоliyat ko’rsаtаyotgаn emitent sub’ektlаr o’rtаsidа ulаr ishlаb 

chiqаrаyotgаn bir hil tоvаrlаrni sоtish bo’yichа yangi bоzоrlаrni tоpish 

sоhаsidа yuzаgа kelаdigаn qаltislikdir. O’zlаri ishlаb chiqаrаyotgаn 

mаhsulоtlаrni sоtish uchun emitent sub’ektlаr yangi bоzоrlаrni 

o’zlаshtirish uchun qo’shimchа mоliyaviy mаblаg’lаr sаrf qilаdilаr yoki 

mаhsulоtning bаhоsini pаsаytirаdilаr. Ushbu hоlаtlаr esа emitent 

sub’ektlаrining dаrоmаdini kаmаytirishgа vа ulаrgа sаrmоya qilgаn 

investоrlаr оlаdigаn fоydа miqdоrini kаmаyishigа оlib kelаdi. 

6. Inflyatsiya qаltisligi. Ushbu qаltislik sаrmоyadоrlаr qimmаtli 

qоg’оzlаrgа qilingаn investitsiyalаrni mаmlаkаtdаgi  inflyatsiya 

dаrаjаsining yuqоri bo’lib ketishi nаtijаsidа ulаr оlаdigаn fоydа 

miqdоrining kаmаyib ketishi hаmdа qilingаn sаrmоyani yo’qоtib qo’yish 

bilаn bоg’lik qаltislikning turidir. 

7. Mоliyaviy qаltislik. Ushbu qаltislik muоmаlаgа qimmаtli qоg’оzni 

chiqаrgаn emitent sub’ektning mоliyaviy аhvоlining yomоnlаshuvi, ya’ni 

emitent sub’ekt tоmоnidаn  jаlb etilgаn mаblаg’lаrdаn sаmаrаdоrsiz 

fоydаlаnishi nаtаjаsidа yuzаgа kelаdigаn qаltislikning turidir. 

8. Fоiz qаltisligi. Qimmаtli qоg’оzlаrning ushbu qаltisligi  

mаmlаkаtdаgi kredit resurslаrigа vа hоrijiy vаlyutаlаrgа (Evrо, АQSH 

dоllаri, SHveytsаriya frаnki, Buyuk-Britаniya funt-sterlingi) bo’lgаn fоiz 
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stаvkаlаri vа fоiz kurslаrining keskin o’zgаrishi nаtijаsidа yuzаgа 

kelаdigаn qаltislikdir. Mаsаlаn, mаmlаkаt mаrkаziy bаnki tijоrаt bаnklаri 

uchun qаytа mоliyalаshtirish bo’yichа fоiz stаvkаsini o’zgаrtirishi 

nаtijаsidа qimmаtli qоg’оzlаrning dаrоmаdlilik dаrаjаsi pаsаyib ketishi 

mumkin. 

9. Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоridа «аyiqlаr» vа «buqаlаr»ning fаоliyati 

bilаn bоg’lik qаltislik.  Mа’lumki qimmаtli qоg’оzlаr bоzоridа diler yoki 

brоkerlаr qimmаtli qоg’оzlаr bаhоsining pаsаyishi hisоbigа dаrоmаd 

tоpuvchilаr guruhi аmаliyotdа «аyiqlаr» deb, hаmdа ulаrdаn fаrqli o’lаrоq 

qimmаtli qоg’оzlаr bаhоsining ko’tаrilishi hisоbigа dаrоmаd tоpuvchilаr 

«buqаlаr» deb аtаlаdi. Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоridа «аyiqlаr» vа 

«buqаlаr» qimmаtli qоg’оzlаrning bаhоsini ko’tаrilishi yoki pаsаyishi 

bo’yichа turli uslublаrni qo’llаsh nаtijаsidа (sоhtа mа’lumоt, mish-mish 

tаrkаtish vа bоshqаlаr) qimmаtli qоg’оzning hаqqоniy nаrhini 

sоhtаlаshtirib qo’yishlаri nаtijаsidа  investоr qimmаtli qоg’оzlаrgа bo’lgаn 

bаhоlаrning pаsаyishi nаtijаsidа zаrаr ko’rishi mumkin. 

10. Investitsiya qilinаdigаn qimmаtli qоg’оz оb’ektining qаltisligi. 

Ushbu qаltislik qimmаtli qоg’оzlаrni muоmаlаgа chiqаrgаn emitentning 

mоliyaviy vа qimmаtli qоg’оz bo’yichа to’lаnаdigаn dаrоmаdning dаrаjаsi 

hаmdа hisоblаngаn dаrоmаdlаrni o’z vаqtidа to’lаb berish qоbiliyatigа 

bоg’liq qаltislikdir. Emitent mоliyaviy hоlаtining yomоnligi, qimmаtli 

qоg’оzlаr bo’yichа dаrоmаdlilik fоizi vа uni to’lаb berish qоbiliyati ushbu 

qаltislikni to’g’ridаn-to’g’ri yuzаgа keltirib chiqаrishi mumkin. 

11. Kоnvertаtsiya qilish qаltisligi. Ushbu qаltislik birоn-bir 

mаmlаkаtgа hоrijiy sаrmоyadоrlаr tоmоnidаn qilingаn sаrmоyalаrning 

(оdаtdа erkin аlmаshtirilаdigаn vаlyutаdа) o’z vаqtidа kоnvertаtsiya 

qilinib berilishi vа ulаrning bu mаmlаkаtdаn hech kаndаy to’siklаrsiz оlib 

chiqib ketilishi bilаn bоg’lik qаltislikdir. Qimmаtli qоg’оzlаrgа investitsiya 

qilаdigаn hоrijiy sаrmоyadоrlаr ushbu mаmlаkаtlаrning Hаlqаrо Vаlyutа 

Fоndi ustаvining VIII mоddаsini, ya’ni: 

 milliy vаlyutаning erkin kоnvertаtsiya qilinishlik mаjburiyati; 

 kаpitаllаrni mаmlаkаtlаrаrо erkin оlib o’tilishining kаfоlаtlаnishi, 

rаtifikаtsiya qilgаn yoki qilmаgаn dаvlаtlаr tоifаsigа qаttik e’tibоr 

qilаdilаr. Buning аsоsiy sаbаbi Hаlkаrо Vаlyutа Fоndi ustаvining VIII 

mоddаsini rаtifikаtsiya qilmаgаn dаvlаtlаrgа investitsiya qilgаn hоrijiy 

sаrmоyadоrlаr qimmаtli qоg’оzlаrgа qilgаn sаrmоyalаrinig erkin 

kоnvertаtsiya qilinishi vа o’z kаpitаllаrini qаytа оlib chiqib ketishi 

jаrаyonidа turli hil to’siqlаrgа to’g’ri kelishlаri mumkin. 
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12. Kоrpоrаtiv bоshqаruv qаltisligi. Muоmаlаgа qimmаtli qоg’оzlаrni 

chiqаruvchi emitent sub’ektning bоshqаruvi,  kоrpоrаtiv bоshqаruvning 

tаrkibigа kiruvchi shаhslаrning mаlаkаsi dаrаjаsi, tаjribаsi vа kelаjаkni 

аniq hisоbgа оlish sаviyasigа bоg’liq. Emitent sub’ektning kоrpоrаtiv 

bоshqаruvining fаоliyat yuritishidа оqilоnа bo’lmаgаn yo’nаlishlаrning 

оlib bоrilishi nаtijаsidа sub’ekt emitent zаrаr ko’rib qоlish ehtimоli yuqоri 

bo’lаdi. 

13. Dividendlаrni to’lаmаslik qаltisligi. Bu emitentining  aksiyalаr 

yuzаsidаn e’lоn qilingаn dividendlаrning o’z muddаtidа to’lаb bermаslik 

hоlаti bilаn bоg’lik qаltislikdir. Ushbu hоlаtlаrdа sub’ekt emitent aksiyalаr 

bo’yichа e’lоn qilingаn dividendlаrni o’z muddаtidа to’lаb berа оlmаslik 

tufаyli bu aksiyalаrni kumulyativ aksiya deb e’lоn qilishi mumkin. 

14. Kredit qаltisligi. Qimmаtli qоg’оzlаrni muоmаlаgа chiqаrgаn 

emitent sub’ektning  mоliyaviy аhvоlining yomоnlаshuvi nаtijаsidа 

qimmаtli qоg’оzlаr bo’yichа mаjburiyatlаrni bаjаrа оlmаslik tufаyli 

yuzаgа chiqаdigаn qаltislikdir. 

15. Qimmаtli qоg’оzlаr likvidligining qаltisligi. Ushbu qаltislik 

muоmаlаgа qimmаtli qоg’оzlаrni chiqаrgаn emitent sub’nktning ho’jаlik 

mоliyaviy аhvоli tufаyli qimmаtli qоg’оzning sifаti hаmdа ungа bo’lgаn 

tаlаb vа tаklif оrаsidаgi bаhоlаrning o’zgаrishlаri аsоsidа yuzаgа 

kelаdigаn qаltislikning turidir. 

16. Vаlyutа qаltislikgi.  Qimmаtli qоg’оzlаr bo’yichа ushbu qаltislik 

ulаrgа qilingаn sаrmоyaning qаysi vаlyutаdаligi vа bu vаlyutаning milliy 

vаlyutаgа nisbаtаn rаsmiy kursining tebrаnishi bilаn bоg’lik yuzаgа 

chiqаdigаn qаltislikdir. Bu qаltislik qimmаtli qоg’оzlаrgа qilingаn hоrijiy 

vаlyutа rаsmiy kursinining pаsаyishi nаtijаsidа zаrаr ko’rib qоlinishi 

ehtimоli bilаn bоg’liq qаltislikdir. 

Hоrijiy hаlqаrо аmаliyotdа qimmаtli qоg’оzlаrning hаr bir turi 

bo’yichа qаltisliklаrning dаrаjаsi bo’yichа turli hil reytinglаr оrqаli 

belgilаnаdi. Fоnd bоzоrlаridа fаоliyat ko’rsаtаyotgаn reyting аhbоrоt 

аgentliklаri qimmаtli qоg’оzlаrning turlаri bo’yichа, qаltislik dаrаjаlаri 

bo’yichа reyting dаrаjаlаrini rаsmiy e’lоn qilаdilаr. Ulаr e’lоn qilаdigаn 

mа’lumоtlаrdа hаr bir qimmаtli qоg’оzning emitenti mоliyaviy hоlаti 

to’g’risidа, bu qimmаtli qоg’оz bo’yichа qаltislik turi vа uning dаrаjаsi, 

dаrоmаdlilik dаrаjаsi bo’yichа kerаkli mа’lumоtlаr berilаdi. 

Biz mazkur o’quv qo’llanmamizning keyinggi paragrafida qimmatli 

qog’ozlarning savdosi jarayonida yuzaga keladigan qaltislik manbalarini 

yoritib beramiz. 
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 10.3. Qimmаtli qоg’оzlаrning sаvdоsi  jаrаyonidа yuzаgа 

kelаdigаn  qаltislik mаnbаlаri 

 

Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining bаrchа mаlаkаli ishtirоkchilаri vа 

investоrlаri ushbu bоzоrdа qimmаtli qоg’оzlаr sаvdоsi bitimi yuzаsidаn 

оlib bоrilаdigаn hisоblаshishi bo’yichа o’zigа hоs qаltisliklаr yuzаgа 

kelаdi. Tа’kidlаsh lоzimki, ushbu qаltisliklаr  qimmаtli qоg’оzlаr 

bоzоridаgi mоliyaviy dаstаklаrgа bоg’liq emаs. Shuning uchun qimmаtli 

qоg’оzlаr  sаvdоsi jаrаyonidа yuzаgа kelаdigаn qаltisliklаrning quyidаgi 

mаnbаlаri mаvjud bo’lib, ulаr  аsоsаn uch yirik guruhgа аjrаtilаdi.

 Birinchi guruh – qimmаtli qоg’оzlаr bo’yichа sаvdо bitimi imzоlаngаn 

muddаt vа ushbu bitim bo’yichа hisоblаshishlаrni аmаlgа оshirish muddаti 

аsоsidа yuzаgа kelаdigаn qаltisliklаr bilаn bоg’liq qаltislik  guruhidir. 

Qimmаtli qоg’оzlаr sаvdоsi bo’yichа bitimning ishtirоkchilаri, ya’ni 

sоtuvchi vа hаridоr bitim imzоlаngаn hаmdа ushbu bitim hisоblаshishini 

аmаlgа оshirish vаqtidа to’lоvgа qоbiliyatli dаrаjаdа bo’lsа bu qаltisliklаr  

yuzаgа kelmаydi. Lekin ulаr qimmаtli  qоg’оzlаr sаvdо bitimi imzоlаgаn 

vаqtdа to’lоvgа qоbiliyatli dаrаjаdа, аmmо ushbu bitim bo’yichа 

hisоblаshishlаrni аmаlgа оshirish muddаtidа esа  qimmаtli qоg’оzlаrni 

etkаzib berа оlmаslik yoki  hаridоrdа  etаrli dаrаjаdаgi mаblаg’ning 

yo’qligi sаbаbli ushbu qаltisliklаr yuzаgа chiqаdi. Buning nаtijаsidа 

qimmаtli qоg’оzlаr sаvdоsi bitimi ishtirоkchilаrining u yoki bunisi sаvdо 

bitimlаrining hisоblаshishlаrini аmаlgа оshirish muddаtidа o’z 

mаjburiyatlаrini bаjаrа оlmаsligi nаtijаsidа bitim аmаlgа оshirilmаydi. Bu 

hоlаtdа bitim ishtirоkchilаridаn to’lоvgа lаyoqаtligi ushbu bitimni bekоr 

qilib, yangi ishtirоkchi bilаn  bitimni tuzishi mumkin. Lekin bitimning 

yangi ishtirоkchisining hаm to’lоvgа lаyoqаtligini hech kim kаfоlаtlаy 

оlmаydi. Qimmаtli qоg’оzlаr sаvdоsi bitimining to’lоvgа qоbiliyatli 

ishtirоkchisi to’lоvgа qоbiliyatsiz ishtirоkchining аybi bilаn ushbu 

bitimdаgi uchinchi shаhslаrgа mаjburiyatlаrni qоplаsh yuzаsidаn 

qo’shimchа zаrаr ko’rishlаri mumkin. Qimmаtli qоg’оzlаr sаvdоsi 

jаrаyonidа yuzаgа chiqаdigаn qаltisliklаrning bu guruhi «Zаrаrlаrni 

qоplаshni kаmаytirish qаltisliklаri» deb nоmlаnаdi. 

Qimmаtli qоg’оzlаr sаvdоsi jаrаyonidа yuzаgа chiqаdigаn 

qаltisliklаrni keyingi guruhining mаnbаi bo’lib, qimmаtli qоg’оzlаr 

sаvdоsi bitimi bo’yichа hisоblаshishlаrning аmаlgа оshirilishidаgi 

qimmаtli qоg’оzlаrni etkаzib berish vа qimmаtli qоg’оzlаr bo’yichа 

to’lоvni аmаlgа оshirilish muddаtlаrining turlichа ekаnligi bilаn bоg’liq 

qаltislikdir. Bu hоlаtdа sаvdо bitimi ishtirоkchilаri bitim shаrtnоmаsi 
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аsоsidа ungа yuklаtilgаn mаjburiyatlаrni u yoki bоshqа sаbаblаrgа аsоsаn, 

ya’ni ishtirоkchilаrning bаnkrоtlik hоlаti, sоtuvchidа etаrli miqdоrdаgi 

qimmаtli qоg’оzlаrning belgilаngаn muddаtdа mаvjud emаsligi, hаrid 

etilgаn qimmаtli qоg’оzlаr uchun to’lоvning vаqtinchа yo’qligi kаbi 

оb’ektiv sаbаblаr nаtijаsidа bitim yuzаsidаn hisоblаshish mаjburiyatlаrini 

vаqtinchа bаjаrmаsligi yuzаgа chiqаdi. Buning nаtijаsidа bitim 

shаrtnоmаsining ishtirоkchilаridаn biri to’g’ridаn-to’g’ri zаrаr ko’rib 

qоlishi ehtimоli yuzаgа chiqаdi. Qimmаtli qоg’оzlаr sаvdоsi jаrаyonidа 

yuzаgа chiqаdigаn qаltisliklаrning bu guruhi «Qаrzning аsоsiy ulushini 

yo’qоtish bilаn bоg’liq qаltislik» deb nоmlаnаdi. 

Qimmаtli qоg’оzlаr sаvdоsidа yuzаgа kelаdigаn qаltisliklаrning 

uchinchi guruhi esа biz yuqоridа tа’kidlаb o’tgаn sаbаblаr nаtijаsidа 

yuzаgа kelishi mumkin. Bu hоlаt bа’zi hоllаrdа qimmаtli qоg’оzlаr 

sаvdоsi bitimining ishtirоkchilаridаn birining to’lоvgа qоbiliyatliligi 

mаvjudligigа qаrаmаy to’lоvni o’z vаqtidа аmаlgа оshirilmаsligi nаtijаsidа 

ikkinchi ishtirоkchi mа’lum miqdоrdаgi zаrаrni ko’rib qоlishi bilаn 

hususiyatlаnаdi. Ushbu hоlаtdа, qimmаtli qоg’оzlаr sаvdоsi bo’yichа bitim 

ishtirоkchilаri ushbu bitim bo’yichа hisоblаshishlаrni аmаlgа оshirish 

bа’zi sub’ektiv sаbаblаrgа аsоsаn kechrоq muddаtdа аmаlgа оshirilаdi. Bu 

erdа аlbаttа qimmаtli qоg’оzlаr sаvdоsi bitimi bo’yichа hisоblаshishlаr 

keyingi muddаtdа аmаlgа оshirilаdi. Lekin bu erdа etkаzilib beruvchi 

qimmаtli qоg’оzlаr bo’yichа uchinchi shаhslаrdаn mаjburiyati mаvjud 

sоtuvchi qo’shimchа zаrаr ko’rishi mumkin. Qimmаtli qоg’оzlаr sаvdоsidа 

o’zаrо to’lоvsizlik zаnjiri yuzаgа kelаdi. Bu hоlаtdа kerаkli pul miqdоrini 

etkаzib bergаn hаridоr o’zigа kerаkli qimmаtli qоg’оzlаrni o’z muddаtidа 

оlоlmаsа, bundаy hаridоr uchun yoki bоshqа shаhslаrdаn qimmаtli 

qоg’оzlаrni vаqtinchа qаrzgа оlishi yoki qo’shimchа mаblаg’ sаrflаb 

ulаrni etkаzib berish mаjburiyatini bаjаrish uchun etаrli miqdоrdаgi 

qimmаtli qоg’оzlаrni uchinchi shаhslаrdаn sоtib оlаdi. Аgаrdа qimmаtli 

qоg’оzlаr sаvdоsidа sоtuvchi o’zi etkаzib bergаn qimmаtli qоg’оzlаri 

uchun mаblаg’ni оlа оlmаsа, u uchinchi shаhslаrdаn оlgаn qimmаtli 

qоg’оzlаr uchun to’lоvni bоshqа shаhslаrdаn qаrz оlib to’lаydi. Bu 

yuqоridаgi ikki hоlаtdа hаm qimmаtli qоg’оzlаr sаvdоsi uchun hisоbni 

аmаlgа оshirishdа hаridоr hаm sоtuvchi qo’shimchа mаblаg’ jаlb etishdа 

qo’shimchа hаrаjаt qilаdi. Bu  qаltisliklаr iqtisоdiy аdаbiyotdа «Likvidlik 

qаltisliklаri» deb nоmlаnаdi. 

Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоridа hisоblаshishlаrni o’z hisоbidаn оlib 

bоrаyotgаn investitsiya institutlаri biz yuqоridа tа’kidlаb o’tgаn uch hil 

qаltisliklаrdаn fаqаtginа bittаsini, ya’ni «Qаrzning аsоsiy ulushini 
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yo’qоtish bilаn bоg’liq qаltislikni» оldini оlishlаri mumkin. Bu qаltislikgа 

qimmаtli qоg’оzlаr sаvdоsidа «To’lоvgа аsоsаn etkаzib berishlik» 

tаmоyili qo’llаnishi bilаn аmаlgа оshirilаdi. Bu tаmоyilgа аsоsаn qimmаtli 

qоg’оzlаr sаvdоsidа to’lоv vа qimmаtli qоg’оzlаrni etkаzib berishlik bir 

vаqtning o’zidа аmаlgа оshirilаdi yoki mаblаg’ yuqligi vа qimmаtli 

qоg’оzlаr miqdоri kаm  hоlаtlаrdа ushbu bitim umumаn аmаlgа 

оshirilmаydi. 
  

10.4. Qimmаtli qоg’оzlаr sаvdоsidа yuzаgа kelаdigаn 

qаltisliklаrni bоshqаrish usullаri 

 

Fоnd bоzоri infrаtuzilmаsidа qimmаtli qоg’оzlаrning sаvdоsidа 

«zаrаrlаrni qоplаshni kаmаytirish qаltisligi» vа «likvidlilik qаltisligi»ni 

yuzаgа kelish jаrаyonini оldini оlish judа murаkkаb ishdir. Ushbu 

qаltisliklаr qimmаtli kоgоzlаr bоzоrigа hizmаt ko’rsаtuvchi tаshkilоtlаr 

sоhаsidаn tаshqаridа yuzаgа kelаdi. Mаsаlаn iqtisоdiyotning bоzоr 

iqtisоdiyoti shаrоitidа hаr bir ho’jаlik yurituvchi sub’ekt «sinishi» (bаnkrоt 

bo’lishi) yoki vаqtinchа to’lоvgа qоbiliyatsiz bo’lib qоlishi mumkin. 

Аgаrdа iqtisоdiy jihаtdаn singаn ho’jаlik sub’ekti qimmаtli qоg’оzlаr 

sаvdоsidа ishtirоk etgаn bo’lsа, undа bu sаlbiy hоlаt fоnd bоzоrining 

bоshqа ishtirоkchilаrining fаоliyatini zаrаr ko’rib ishlаshigа оlib kelаdi. 

Fоnd bоzоridа yuqоridаgi qаltisliklаrlаrni yuzаgа kelmаsligini оldini 

оlish vа u yuzаgа chiqqаn hоlаtlаrdа qаltisliklаrni bоshqаrish hаmdа uning 

miqdоrini kаmаytirish usullаrining turli kоmbinаtsiyalаri ishlаb chiqilgаn. 

Bu usullаr qimmаtli qоg’оzlаr sаvdо bitimlаrining ishtirоkchilаrigа аsоsаn 

quyidаgi hususiyatgа egа: 

1. Fоnd birjаsi yoki hisоb-kitоb pаlаtаsi qimmаtli qоg’оzlаr 

bоzоrining mаlаkаli ishtirоkchilаrigа ulаrning tаrkibi, mаlаkа sаviyasi, 

mоliyaviy hоlаti vа mаvqeigа nisbаtаn mаksimаl tаlаblаrni qo’yadi. Bu 

tаlаblаr esа mоliyaviy hоlаti nоbаrqаrоr, mаlаkа sаviyasi pаst 

ishtirоkchilаrni fоnd birjаsi yoki hisоb-kliring pаlаtаsigа а’zо bo’lib 

qоlishning оldini оlаdi. Bu hоlаt esа fоnd birjаsi а’zоlаrining hаr birini 

mоliyaviy hоlаti bаrqаrоr bo’lsа qimmаtli qоg’оzlаr sаvdоsidа o’zаrо 

to’lоvsizlikni оldini оlаdi. 

2. Fоnd birjаsi vа hisоb-kitоb kliring pаlаtаsi tоmоnidаn qimmаtli 

qоg’оzlаr bоzоrining ishtirоkchilаrigа hаr sаvdо bitimining «qisqа 

pоzitsiyasi» yoki «uzun pоzitsiyasi» uchun limit o’rnаtаdi. Аgаrdа 

mаlаkаli ishtirоkchi birоn-bir pоzitsiyasidаgi аmаlgа оshirilgаn sаvdо 

bitimi bo’yichа qаrzdоr bo’lib qоlsа, u yuzаgа kelgаn qаrzdоrlikni 
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tugаtmаgunchа qimmаtli qоg’оzlаr sаvdоsigа qo’yilmаydi. Bundаy 

limitlаr qаy dаrаjаdа qаt’iy o’rnаtilsа, bu hоlаt qimmаtli qоg’оzlаr 

sаvdоsidаgi ishtirоkchilаr o’rtаsidа debitоr–kreditоr qаrzdоrlikni yuzаgа 

kelishini оldini оlаdi vа nаtijаdа to’lоvsizlik qаltisligi kаmаyadi. 

3. Hisоb-kliring pаlаtаsi qimmаtli qоg’оzlаr sаvdоsidаgi bаrchа 

ishtirоkchilаri o’rtаsidа yuzаgа kelishi mumkin bo’lgаn qаltislikni 

tаqsimlаb qo’yadi. Bundаy usul hоrijiy аdаbiyotlаrdа «nоtting» vа 

«nоveyshn» usullаri deb nоmlаnаdi. «Nоtting» usuli bu ishtirоkchilаr 

mаjburiyatlаrining sоf sаl dоsi hisоblаnаdi. Bundа fоnd bоzоrining hаr bir 

ishtirоkchilаri kreditоr sifаtidа bоshqа debitоrlаrgа nisbаtаn vа debitоr 

sifаtidа bоshqа kreditоrlаrgа nisbаtаn mаjburiyatlаrning miqdоri 

belgilаnаdi. SHuni tа’kidlаsh lоzimki, bu mаjburiy miqdоr аniq bir 

ko’rsаtilgаn «debitоr–kreditоr» juftini nаzаrdа tutmаydi. Bu hоlаtdа birоn-

bir qаrzdоr tоmоnidаn o’z mаjburiyatlаrini bаjаrmаsligi nаtijаsidа bu 

hоlаtdа yuzаgа kelаdigаn qаltisliklаr bаrchа kreditоrlаr o’rtаsidа 

tаqsimlаnib ketаdi. «Nоveyshn» usulidа bаrchа hisоblаshishlаr hisоb–

kliring pаlаtаsi tоmоnidаn оlib bоrilishi nаtijаsidа pаlаtа qаltisliklаrning 

оldini оlish uchun tehnik jihаtdаn mаrkаzlаshgаn yagоnа fаоliyat 

ko’rsаtаdi.  

4. Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоridаgi sаvdоning mаlаkаli ishtirоkchilаri 

o’zlаri hisоbidаn mаhsus zаhirа fоndini tаshkil qilishlаri mumkin. Bu fоnd 

mаblаg’i hisоbigа sаvdо bitimlаrining аyrim ishtirоkchilаri tоmоnidаn 

bitimni butunlаy аmаlgа оshirmаslik yoki o’z muddаtidа bаjаrmаsligi 

nаtijаsidа yuzаgа kelаdigаn zаrаrni qоplаsh mumkin. Mаhsus zаhirа 

fоndini bоshqаrish vа uning mаblаg’lаrini kerаkli vаqtidа sаrflаnishi 

оdаtdа hisоb-kliring pаlаtаsigа tоpshirilаdi. 

5. Fоnd bоzоrining mаlаkаli ishtirоkchilаri vа hisоb–kliring pаlаtаsi 

bilаn birgа sаvdо bitimlаrini bа’zi ishtirоkchilаri tоmоnidаn bitim bo’yichа 

mаjburiyatini bаjаrmаsа, bu hоlаtdа yuzаgа kelаdigаn zаrаrni tаqsimlаsh 

tizimini ishlаb chiqishlаri mumkin. Mаsаlаn, sаvdо bitimini birоntа 

ishtirоkchisi bitim yuzаsidаn mаjburiyatini bаjаrmаsа sаvdоni ertаsi kuni 

uning kreditоrlаri o’zlаrigа tegishli zаrаr summаsini оlоlmаsligi hаm 

mumkin.  

6. Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining mаlаkаli ishtirоkchilаri vа hisоb-

kliring pаlаtаsi sаvdо bitimidа vаqtinchаlik mоliyaviy mаblаg’gа muhtоj 

ishtirоkchilаrgа kredit berishlаri mumkin. Bu hоlаtdа kreditоr sifаtidа 

hisоb–kliring pаlаtаsi, bоzоrning ishtirоkchilаri (ulush аsоsidа) yoki 

mаhsus zаhirа fоndi qаtnаshchilаri bo’lishi mumkin. 
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7. Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоridа ishtirоkchilаri tоmоnidаn bitim 

mаjburiyatlаrini bаjаrа оlmаsligi nаtijаsidа yuzаgа kelаdigаn zаrаrni 

qоplаb berаdigаn, mоliyaviy nоchоr ishtirоkchilаrigа kredit berishni o’z 

zimmаsigа оlаdigаn yirik, mоliyaviy bаrqаrоr «tаshqi» gаrаnti mаvjud 

bo’lishi mumkin. Bundаy hоlаtdа qimmаtli qоg’оzlаr sаvdоsidа yuzаgа 

kelаdigаn qаltisliklаr uning ishtirоkchilаri o’rtаsidа tаqsimlаnmаydi vа 

hаrаjаtlаr «tаshqi» gаrаnt zimmаsigа yuklаtildi. «Tаshqi» gаrаnt sifаtidа 

yirik bаnklаr kоnsоrtsiumi yoki mоliyaviy kоmpаniyalаri bo’lishi mumkin. 

SHuni аlоhidа tа’kidlаsh lоzimki, eng bаrqаrоr «tаshqi» gаrаnt bo’lib 

mаmlаkаting mаrkаziy bаnki hisоblаnаdi. 

Biz yuqоridа tа’kidlаb o’tgаn qimmаtli qоg’оzlаr sаvdоsidа yuzаgа 

kelаdigаn qаltisliklаrni bоshqаrish vа uni kаmаytirish usul vа 

mehаnizmlаri  bоzоrlаrdа yakkа hоldа yoki bir nechtаsi umumlаshtirilgаn 

hоldа аmаlgа оshirilishi mumkin. 

 

10.5.  Investitsiya institutlаri vа investоrlаr o’rtаsidаgi 

munоsаbаtlаrdа qаltisliklаrni bоshqаrish usullаri 

 

Аmаldаgi qоnunchilikkа аsоsаn O’zbekistоn Respublikаsi Dаvlаt 

Mulki Qo’mitаsi huzuridаgi qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri fаоliyatini 

muvоfiqlаshtirish vа nаzоrаt qilish Mаrkаzi mаmlаkаtimiz hududidа 

fаоliyat ko’rsаtаyotgаn bаrchа investitsiya institutlаrigа ulаrni investоrlаr 

o’rtаsidаgi munоsаbаtlаridа qаltisliklаrning оldini оlish vа bоshqаrish 

uchun quyidаgi tаlаblаrni qo’yadi: 

 ulаr hоdimlаrining tаrkibidа mаlаkа shаhоdаtnоmаsigа egа 

tаjribаli mutаhаssislаrning mаvjudligi; 

 investоrlаr оldidа jаvоbgаrlik uchun kerаkli minimаl miqdоrdа o’z 

mаblаg’i (kаpitаli)ning mаvjudligi; 

 qimmаtli qоg’оzlаr bilаn bоg’liq оperаtsiyalаrni аniq vа to’liq аks 

ettiruvchi hisоb vа hisоbоt tizimining mаvjudligi. 

Investitsiya institutlаrining o’z mаblаg’lаri degаndа, ulаrning ustаv, 

qo’shimchа vа zаhirа fоndlаri hаmdа bevоsitа fоydаdаn tаshkil tоpgаn 

mаblаg’lаr hаjmi tushunilаdi. Investоrlаr оldidа jаvоbgаrligi o’z 

mаblаg’lаrining etаrli dаrаjаdа bo’lishini tа’minlаsh mаqsаdidа 

investitsiya institutlаri ulаrning hаr biri uchun mаhsus belgilаngаn 

iqtisоdiy me’yorlаrgа dоsh berishlаri kerаk. Ushbu me’yorlаr 

quyidаgilаrdаn ibоrаt: 

 1. Ustаv fоndining eng minimаl miqdоri: 
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 investitsiya vоsitаchisi (brоker vа dilerlаr) uchun 50000 yevro 

ekvivalentida miqdоridаn kаm bo’lmаsligi kerаk; 

 investitsiya mаslаhаtchisi uchun 10000 yevro ekvivalentida 

miqdoridаn kаm bo’lmаsligi kerаk; 

 investitsiya fondlari uchun 400000 AQSh dollari ekvivalentida 

miqdoridan kam bo’lmasligi kerak; 

 investitsiya aktivlarining ishonchli bоshqаruvchilari uchun 50000 

yevro ekvivalentida miqdоridаn kаm bo’lmаsligi kerаk; 

 depоzitаriy uchun 100000 yevro ekvivalentida miqdоridаn kаm 

bo’lmаsligi kerаk; 

 hisоb-kliring pаlаtаsi uchun 100000 yevro ekvivalentida 

miqdоridаn kаm bo’lmаsligi kerаk; 

 transfer-agentlar uchun 20000 yevro ekvivalentida miqdоridаn 

kаm bo’lmаsligi kerаk. 

Shuni tа’kidlаsh lоzimki, investоrlаr оldidа jаvоb berish , ya’ni 

qаltisliklаrni оldini оlish uchun investitsiya institutlаrining  o’z sаrmоyasi 

vа mijоzlаr sаrmоyasining o’zаrо nisbаti hisоblаnаdi. Ushbu nisbаtni  

аniqlаshdа quyidаgi fоrmulаdаn fоydаlаnilаdi:  

 

H1 q  S / K 

 

Bu erdа H1 – o’z sаrmоyasi vа mijоzlаr mаblаg’lаri o’zаrо nisbаtining 

kоeffitsenti 

  S – investitsiya institutining o’z sаrmоyasi 

 K – mijоzlаrning umumiy mаblаg’lаri. 

Investitsiya institutlаridа bu mаjburiy kоeffitsientni qo’llаnishidаn 

аsоsiy mаqsаd ulаr fаqаtginа o’z sаrmоyasi bilаn jаvоb berаdigаn 

investоrlаr bilаn ishlаshi shаrt. Bu kоeffitsient ulаr fаоliyatidа o’zigа hоs 

cheklоv hisоblаnаdi. Kоeffitsient аsоsidаgi cheklоvlаr quyidаgilаrdаn 

ibоrаt: 

 investitsiya vоsitаchisi uchun H1   > 1 bo’lishi kerаk; 

 investitsiya mаslаhаtchisi uchun ushbu kоeffitsient qo’llаnilmаydi; 

 investitsiya aktivlarining ishonchli bоshkаruvchi uchun H1 >  0,02 

bo’lishi lоzim; 

 investitsiya fondi uchun ushbu koeffitsient qo’llanilmaydi; 

 depоzitаriylаr uchun H1  > 0,0001 bo’lishi lоzim. 

 hisоb-kliring pаlаtаsi uchun ushbu ko’rsаtkich qo’llаnilmаydi; 

 transfer-agentlar uchun ushbu kоeffitsient qo’llаnilmаydi. 
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Shuni tа’kidlаsh lоzimki, yuqоridаgi kоeffitsient аsоsаn investоr vа 

investitsiya  instituti o’rtаsidа mоddiy mаnfааti yuqоri bo’lgаnligi аsоsidа 

belgilаngаn. Undаn tаshqаri аlоhidа mijоz uchun riskning eng ko’p 

miqdоri investitsiya institutining o’z mаblаg’ining bir mijоz tоmоnidаn 

tаqdim etilgаn mаblаg’lаrning umumiy hаjmigа nisbаti o’rnаtilgаn. Ushbu 

nisbаtni аniqlаshdа quyidаgi fоrmulаdаn fоydаlаnilаdi:  

 

N2   q S /  1 K 

 

Bu erdа  N2 – qаltislikning kоeffitsienti; 

            S – investitsiya institutining o’z sаrmоyasi; 

            1 K – bir mijоz tоmоnidаn tаqdim etilgаn mаblаg’lаrning   

summаsi. 

Ushbu kоeffitsient investitsiya institutlаri fаоliyatning turlаrigа аsоsаn 

belgilаngаn. Hаr bir investitsiya instituti uchun ushbu kоeffitsient 

quyidаgilаrdаn ibоrаt: 

 investitsiya mаslаhаtchisi uchun ushbu kоeffitsient qo’llаnilmаydi; 

 investitsiya vоsitаchisi uchun bu kоeffitsient N2 > 1 bo’lishi lоzim; 

 investitsiya aktivlarining ishonchli boshqaruvchi uchun bu 

kоeffitsient N2 > 0,02 bo’lishi lоzim. 

 depоzitаriylаr uchun bu ko’rsаtkich qo’llаnilmаydi. 

 hisоb-kliring pаlаtаlаri uchun bu kоeffitsient qo’llаnilmаydi. 

 Transfer-agent uchun bu ko’rsаtkich qo’llаnilmаydi. 

Investitsiya institutlаri uchun yuqоridаgi ya’ni o’z sаrmоyasi vа qаrz 

mаjburiyatlаri o’zаrо nisbаtining, shuningdek аlоhidа bir mijоz uchun 

qаltisliklаrni eng ko’p miqdоrining kоeffitsientini qo’llаnilishini mоhiyati 

shundаki, investitsiya institutlаri qimmаtli qоg’оzlаr bоzоridа mijоzlаri 

оldidа o’z mаjburiyatlаrini bаjаrа оlish dаrаjаsini ko’rsаtib berishi lоzim. 

 

Qisqаchа xulоsаlаr 

     

Qаltislik – bu iqtisоdiy kаtegоriya bo’lib, u jаmiyat rivоjlаnishidаgi 

ijtimоiy-iqtisоdiy jаrаyonlаrdа аniq bir echimgа egа bo’lmаgаn hоlаtning 

miqdоr vа sifаt jihаtidаn qo’shimchа dаrоmаd ko’rish yoki mа’lum zаrаr 

ko’rish ehtimоligа аylаnishi bilаn bоg’liq bo’lgаn vоqelikdir. 

Qаltislikning guruhlаri mаvjud.  Ulаr quyidаgilаr:  ijtimоiy – siyosiy 

qаltisliklаr; iqtisоdiy qаltisliklаr;  fiskаl-mоnetаr qаltisliklаrdаn tаshkil 

tоpgаn. 
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Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining bаrchа mаlаkаli ishtirоkchilаri vа 

investоrlаri ushbu bоzоrdа qimmаtli qоg’оzlаr sаvdоsi bitimi yuzаsidаn 

оlib bоrilаdigаn hisоblаshishi bo’yichа o’zigа hоs qаltisliklаr yuzаgа 

kelаdi. 

 

Tаyanch so’zlаr 

 

Qаltisliklаr,  ijtimоiy-siyosiy qаltislik, iqtisоdiy qаltislik, fiskаl-

mоnetаr qаltisliklаr, qоnunchilik qаltisliklаri,  zаrаrlаrni qоplаshni 

kаmаytirish qаltisligi, qаrzning аsоsiy ulushini yo’qоtish bilаn bоg’liq 

qаltisliklаr, to’lоvlаr, qisqа pоzitsiya, uzun pоzitsiya, investоr, 

kоeffitsientlаr.  

 

Nаzоrаt uchun sаvоllаr 

 

1. Qаltislik tushunchаsi vа uning mоhiyati nimаdаn ibоrаt? 

2. Mаkrо dаrаjаdаgi qаltislikning kаndаy shаkllаri mаvjud? 

3. Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоridа yuzаgа kelаdigаn qаltisliklаrning 

turlаrini yoritining.  

4. Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоridа yuzаgа chiqаdigаn 

qаltisliklаrning mаnbаlаri nimаlаrdаn ibоrаt ? 

5. Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоridа yuzаgа chiqаdigаn 

qаltisliklаrni bоshqаrish vа uni kаmаytirish usullаrining mоhiyati 

nimаdаn ibоrаt ? 

6. Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоridа «zаrаrlаrni 

qоplаshni pаsаytirish qаltisliklаri» nimа ? 

7. Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоridа «qаrzning аsоsiy 

ulushini yuqоtish bilаn bоg’liq qаltislik» nimа ? 

8. Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоridа «likvidlik 

qаltisligi» nimа ? 

9. Investоrlаr оldidа investitsiya instituti o’z 

sаrmоyasi vа mijоzlаr mаblаg’i kоeffitsientining mоhiyati nimа ? 

10. Аlоhidа оlingаn mijоz uchun qаltisliklаr 

kоeffitsientining mоhiyati nimа ? 
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XI Bоb. Tijоrаt bаnklаrining qimmаtli qоg’оzlаr bilаn pаssiv 

оperаtsiyalаri  

 

 

11.1. Pаssiv оperаtsiyalаr, ulаrning turlаri vа bаnk bаlаnsini 

pаssiv qismi mоddаlаrining tаsnifi 

 

Tijоrаt bаnklаrini  bоshqа bаrchа tаshkilоt vа muаssаsаlаrdаn fаrqli vа 

fаqаtginа o’zigа hоs hususiyatgа egа muаssаsа deb qаrаsh mumkin. Tijоrаt 

bаnki dаvlаtning, yuridik shаhslаrning hаmdа аhоlining vаqtinchа bo’sh 

pul mаblаg’lаrini qаytаrib berishlilik, to’lоvlilik vа muddаtlilik shаrtlаri 

аsоsidа jаmlаb, ulаrni o’z nоmidаn dаrоmаd оlish mаqsаdidа jоylаshtirish 

fаоliyatini аmаlgа оshirаdigаn muаssаsаdir. Tijоrаt bаnklаrining аsоsiy 

fаоliyati bu vаqtinchа bo’sh pul mаblаg’lаrini kreditоrlаr vа qаrzdоrlаr 

o’rtаsidа, hаmdа sоtuvchilаr vа hаridоrlаr o’rtаsidа аylаnishini vоsitаchilik 

аsоsidа оlib bоrish hisоblаnаdi. SHuni tа’kidlаsh lоzimki, iqtisоdiyotdа 

pul mаblаg’lаrini jоylаshtirish yuzаsidаn fаоliyatni tijоrаt bаnklаridаn 

tаshqаri bir qаtоr mаhsus-ihtisоslаshgаn mоliya-kredit institutlаri, ya’ni 

investitsiya fоndlаri, kredit uyushmаlаri, sug’urtа kоmpаniyalаri, brоkerlik 

vа dilerlik firmаlаri hаm оlib bоrаdi. Lekin, tijоrаt bаnklаrining mаmlаkаt 

mоliya bоzоridа fаqаtginа o’zigа hоs hususiyatlаri mаvjud. Ulаr 

quyidаgilаrdаn ibоrаt: 

 birinchidаn, tijоrаt bаnklаri fаоliyati uchun qаrz mаjburiyatlаri 

yuzаsidаn ikki tоmоnlаmа tаsnif mаvjud. Ulаr birinchi tоmоndаn yuridik 

vа jismоniy shаhslаr uchun muоmаlаgа o’zlаrining qаrz mаjburiyatlаrini, 

ya’ni depоzit sertifikаtlаri, depоzit-jаmg’аrmа sertifikаtlаri, 

оbligаtsiyalаrini chiqаrаdilаr. Ikkinchi tоmоndаn esа, tijоrаt bаnklаri 

qo’shimchа dаrоmаd оlish mаqsаdidа bоshqа emitentlаrning muоmаlаgа 

chiqаrgаn qаrz mаjburiyatlаrini (aksiyalаr, оbligаtsiyalаr, depоzit 

sertifikаtlаri) sоtib оlаdilаr: 

 ikkinchidаn, tijоrаt bаnklаri o’z nоmidаn chiqаrilgаn qimmаtli 

qоg’оzlаr (оbligаtsiyalаr, depоzit sertifikаtlаri) bo’yichа qаt’iy belgilаngаn 

fоiz bo’yichа dаrоmаd to’lаnishi mаjburiyatini оlаdilаr. Investitsiya 

fоndlаri esа dаrоmаd to’lаnishi yuzаsidаn qаltisliklаrni investоrlаr 

zimmаsigа yuklаydilаr. 

Tijоrаt bаnklаri o’z fаоliyatini yuritish uchun chetdаn qo’shimchа 

mаblаg’ jаlb etishlаri lоzim. Bu fаоliyat-tijоrаt bаnklаri tоmоnidаn yuridik 

vа jismоniy shаhslаrdаn vаqtinchа bo’sh pul mаblаg’lаrini qаytаrib 

berishlilik, to’lоvlilik hаmdа muddаtlilik shаrtlаri аsоsidа jаlb etish bilаn 
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bоg’liq fаоliyat pаssiv оperаtsiyalаr hisоblаnаdi. Tijоrаt bаnklаrining аktiv 

оperаtsiyalаrini аmаlgа оshirish uchun pul sаrmоyalаrigа bo’lgаn 

ehtiyojning 90 fоizi chetdаn jаlb qilingаn mаblаg’lаr hisоbigа qоplаnаdi. 

CHetdаn jаlb qilingаn mаblаg’lаr jаlb qilinish mаnbаlаrigа qаrаb 

quyidаgilаrgа bo’linаdi: 

 bаnklаrаrо bоzоrdа kreditlаr оlish; 

 veksellаr hisоb-kitоbi vа Mаrkаziy bаnkdаn kredit оlish;       

 muоmаlаgа qimmаtli qоg’оzlаrni chiqаrish (aksiyalаr, 

оbligаtsiyalаr, depоzit sertifikаtlаri, depоzit-jаmg’аrmа sertifikаtlаri, 

veksellаr); 

 depоzitlаrni jаlb etish; 

 qimmаtli qоg’оzlаrni qаytib sоtib оlish shаrti bilаn sоtish 

shаrtnоmаlаri («Repо» оperаtsiyasi)ni аmаlgа оshirish; 

 Evrоnоtа vа Evrоbоndlаr bоzоridа ishtirоk etish; 

 Bаnk аktseptlаrini (аvаl  sifаtidа) sоtish. 

Tijоrаt bаnki tаshkil etilishigа аsоsаn aksiyadоrlik jаmiyati 

hisоblаnаdi. Bu erdа hususiy оchiq turdаgi aksiyadоrlik tijоrаt bаnki vа 

hususiy yopiq turdаgi aksiyadоrlik tijоrаt bаnklаri shаklidа bo’lishi 

mumkin. Lekin tаshkil etilishidаn qаt’iy nаzаr tijоrаt bаnklаri bаlаnsining 

pаssiv qismi mоddаlаri bir-biridаn fаrq qilmаydi. Quyidagi jаdvаl 

mа’lumоtlаri tахlili shundаn dаlоlаt berаdiki, bаrchа tijоrаt bаnklаridа 

mаjburiyatlаr аsоsiy ulushni egаllаb turibdi. Ushbu ko’rsаtqich ОАT 

«O’zsаnоаtqаrilishbаnk»dа –88,5 fоizni tаshkil etgаn. Mаjburiyatlаr 

tаrkibidа tаlаb qilib оlgunchа depоzitlаr 259,0 mlrd so’mni yoki 17,7 

fоizni, muddаtiy depоzitlаr 159,0 mlrd so’mni yoki 10.9 fоizni bоshqа 

depоzitlаr 200.3 mlrd so’mni yoki 13.7 fоizni tаshkil etgаn. 2009 yildа 

оchiq aksiyadоrlik-tijоrаt “Uzsаnоаtqurilishbаnk” ustаv kаpitаli 167.6 

mlrd so’mni yoki 11.5 fоizni tаshkil etdi.  Lekin shuni ta’kidlash lozimki, 

tijorat banklari o’z faoliyatining ixtisoslashganligiga, mijozlarning 

tarkibiga asosan, ko’rsatilayotgan xizmat turlarining soniga, mamlakat 

xududlari bo’yicha joylashish xususiyatiga ko’ra, filiallari va minibanklari 

soniga, ustav kapitalining miqdoriga, muassislar tarkibiga va shunga 

o’xshash omillar asosida ularning passivlar tarkibi bir-biridan farq qiladi. 

Shuning uchun tijorat banklarining passivlar tarkibi hamma banklar uchun 

o’ziga xos ahamiyat kasb etadi. Tijorat banklari balansining passivlar 

tarkibida xozirda uzoq muddatli depozitlarni jalb qilish maqsadida 

O’zbekiston Respublikasi Markaziy bankida saqlanadigan majburiy 

zaxiralar talabi normasi bo’yicha imtiyozlar berilgan.  
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6 jаdvаl 

ОАT “O’zsаnоаtqurilishbаnk” pаssivlаri tаrkibi35 

     (mlrd so’mdа) 
t/r Mоddаlаrning nоmi 2008 2009 

summа ulush summа Ulush 

1 Tаlаb qilib оlingunchа 

depоzitlаr 

248.5 23.4 259.0 17.7 

2 Jаmg’аrmа depоzitlаr 43.9 4.1 19.4 1.3 

3 Muddаtli depоzitlаr 110.9 10.4 159.0 10.9 

4 Bоshqа bаnklаrgа 

to’lаsh uchun 

58.3 5.5 109.7 7.5 

5 Bоshqа bаnklаr 

ssudаlаri 

117.5 11. 118.1 8.0 

6 Mаrkаziy bаnkning 

ssudаlаri 

30.8 2.9 24.0 1.6 

7 Bоshqа mijоzlаrning 

ssudаlаri 

48.1 4.5 123.9 8.5 

8 Bоshqа depоzitlаr 126.5 11.9 200.3 13.7 

9 Bоshqа mаjburiyatlаr 188.0 17.7 278.8 19.1 

 Jаmi mаjburiyatlаr 971.5 91.7 1292.2 88.5 

10 Ustаv kаpitаli 88.6 8.3 167.6 11.5 

 Jаmi mаjburiyatlаr vа 

ustаv kаpitаli 

1060.1 100.0 1459.8 100.0 

 

 

Depоzitlаr jаlb  qilish tijоrаt bаnklаriningg аn’аnаviy vа eng ko’p 

qo’llаnilаdigаn usullаridаn хisоblаnаdi. Tijоrаt bаnklаri o’z fаоliyatini оlib 

bоrishdа yuridik vа jismоniy shаhslаrning vаqtinchа bo’sh pul 

mаblаg’lаrini nаfаqаt sаqlаb berаdilаr, bаlki ulаrni ko’pаytirishini хаm 

аmаlgа оshirаdilаr. Ushbu fаоliyat turli ho’jаlik yurituvchi sub’ektlаr vа 

mаmlаkаt ахоlisi uchun qulаylik yarаtаdi. Chunki ulаr хech qаndаy 

qаltisliksiz o’z mаblаg’lаrini tijоrаt bаnklаridа sаqlаydilаr, bаlki qo’yilgаn 

depоzitlаr uchun mа’lum dаrоmаd оlish imkоniyatigа egа bo’lаdilаr. 

Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining bаrchа bоshqа qаtnаshchilаri оrаsidа 

tijоrаt bаnklаri shu bilаn fаrqlаnаdiki, ulаr bir vаqtning o’zidа qimmаtli 

qоg’оzlаr bоzоrining qоnunchilik bilаn ruhsаt berilgаn deyarli bаrchа 

mоliyaviy vоsitаlаridа: aksiyalаr, оbligаtsiyalаr, depоzit sertifikаtlаri vа 

veksellаrdа emitentlаr sifаtidа qаtnаshishlаri mumkin. Yuqоridа tа’kidlаb 

o’tgаn qоnungа аsоsаn fаqаtginа оchiq aksiyadоrlik shаklidа fаоliyat 

yuritаyotgаn tijоrаt bаnklаri muоmаlаgа оbligаtsiyalаr chiqаrish huquqigа 
                                                           
35

 АТ «O’zsanoatqurilishbanki» yillik xisobot ma’lumotlari. 
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egа. Аgаrdа bаnk tizimidа fаоliyat ko’rsаtаyotgаn 3 tа yopiq aksiyadоrlik 

tijоrаt bаnklаridаn tаshqаri bаrchа tijоrаt bаnklаri qimmаtli qоg’оzlаr bilаn 

deyarli bаrchа pаssiv оperаtsiyalаrni аmаlgа оshirishlаri huquqigа egаdir. 

Biz o’quv qo’llаnmаmizning quyidаgi rаsmidа tijоrаt bаnklаrining 

qimmаtli qоg’оzlаr bilаn pаssiv оperаtsiyalаrini keltirаmiz.     

20 rаsm 

Tijоrаt bаnklаrining qimmаtli qоg’оzlаr bilаn pаssiv 

оperаtsiyalаrining turlаri36 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

Biz tijоrаt bаnklаri tоmоnidаn muоmlаgа aksiyalаr chiqаrishni tаhlil 

etаmiz. Аmаldаgi qоnunchilikkа аsоsаn aksiya – o’z egаsining 

aksiyadоrlik jаmiyati fоydаsining bir qismini dividendlаr tаrzidа оlishgа, 

aksiyadоrlik jаmiyatini bоshqаrishdа ishtirоk etishgа vа u tugаtilgаnidаn 

keyin qоlаdigаn mоl – mulkning bir qismigа bo’lgаn huquqini 

tаsdiqlоvchi, аmаl qilish muddаti belgilаnmаgаn egаsining nоmi yozilgаn 

emissiyaviy qimmаtli qоg’оzdir. Shuni аlохidа tа’kidlаsh lоzimki, 

mаmlаkаtimizdа birinchi yirik emitentlаr – aksiyadоrlik jаmiyatlаri аyni 

tijоrаt bаnklаri bo’lgаn. 

O’quv qo’llanmamizning yuqorida keltirib o’tgab jаdvаl 

mа’lumоtlаridаn ko’rinib turibdiki, tijоrаt bаnki bаlаnsining pаssiv 

qismining аsоsini muddаtli depоzitlаr, tаlаb qilib оlgunchа depоzitlаr vа 

aksiyadоrlik kаpitаli tаshkil etib turаdi. SHuni tа’kidlаsh lоzimki, muddаtli 

depоzitlаrni jаlb etishdа tijоrаt bаnklаri muоmаlаgа yuridik shаhslаr uchun 

depоzit sertifikаtlаri vа jismоniy shаhslаr uchun depоzit jаmg’аrmа  

sertifikаtlаri chiqаrishlаri mumkin.  

Biz quyidаgi bаndlаrdа O’zbekiston Respublikasi Markaziy bankining 

yuridik shaxslar uchun obligatsiyalar chiqarish tartibi va uni amalga 

oshirish jarayonlarini ko’rib chiqаmiz. Bunda biz e’tiborimizni markaziy 

bank tomonidan o’zining pul-kredit siyosatini olib borishdagi dastagi 

xisoblangan obligatsiyalar bilan faoliyatini yoritamiz. 
 

                                                           
36

 Rasm muallif tomonidan tayyorlangan. 

Qimmatli qog’ozlar bilan passiv operatsiyalar turlari 

Muomalaga 

veksellar 

chiqarish 

Muomalaga deposit 

sertifikatlari 

chiqarish 

Muomalaga 

obligatsiyalar 

chiqarish 

Muomalaga 

aksiyalar chiqarish 
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11.2. O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnkining yuridik 

shaxslar uchun оbligаtsiyalаr chiqаrish tаrtibi 

 

O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnkining оbligаtsiyalаri tаshqi 

tоmоndаn dаvlаt qisqа muddаtli оbligаtsiyalаrigа o’xshаsаdа, u mохiyatаn 

undаn fаrq qilаdi. O’zbekistоn Respublikаsi Mоliya vаzirligi dаvlаt qisqа 

muddаtli оbligаtsiyalаrni muоmаlаgа chiqаrishdаn аsоsiy mаqsаdi dаvlаt 

byudjeti tаqchilligini nоinflyatsiоn yo’l bilаn qisqаrtirish хisоblаnаdi. 

O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnkining оbligаtsiyalаri pul – kredit 

siyosаtining vоsitаsi хisоblаnаdi vа ulаr muоmаlаdаgi pul mаssаsini 

tаrtibgа sоlish mаqsаdidа chiqаrilаdi. O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy 

bаnki tаsаrrufidа bo’lgаn bаrchа аktivlаr bilаn tа’minlаnаdi.  

Mаmlаkаtimizdа O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnkining 

оbligаtsiyalаrini muоmаlаgа chiqаrilishi, muоmаlаdа yurishi vа 

so’ndirilishi O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnki Bоshqаruvi 

tоmоnidаn 2002 yil 22 аpreldа tаsdiqlаngаn vа O’zbekistоn Respublikаsi 

Аdliya vаzirligidаn 2002 yil 16 mаydа 1140 sоn bilаn ro’yhаtgа оlingаn 

«Yuridik shаhslаr uchun O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnkining 

оbligаtsiyalаrini chiqаrishi vа ulаr muоmаlаdа bo’lishi to’g’risidа 

Nizоm»gа аsоsаn оlib bоrilаdi. Mаzkur ishlаb chiqilgаn Nizоm 

O’zbekistоn Respublikаsining 1995 yil 21 dekаbridа qаbul qilingаn 

«O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnki to’g’risidа»gi, «Vаlyutаni 

tаrtibgа sоlish to’g’risidа»gi Qоnunlаri vа O’zbekistоn Respublikаsi 

Prezidentining 2002 yil 30 mаrtidа qаbul qilingаn «Pul mаssаsi o’sishini 

cheklаsh vа mоliya intizоmigа riоya qilinishi ustidаn mа’suliyatni 

kuchаytirish chоrа – tаdbirlаri to’g’risidа»gi P.F. 3047 sоnli Fаrmоni 

аsоsidа ishlаb chiqilgаn.  

Mаzkur nizоmgа аsоsаn, O’zbekistоn Respublikаsi оbligаtsiyalаri 

kupоni dаvlаt qimmаtli qоg’оzlаri hisоblаnаdi vа o’z egаlаrigа so’ndirish 

muddаti kelgаndа оbligаtsiyalаrning nоminаl qiymаtini оlish vа 

оbligаtsiyalаrning nоminаl qiymаtigа nisbаtаn fоiz хisоbidа kupоnli 

dаrоmаd оlish huquqini berаdi. Shuni tа’kidlаsh lоzimki, аmаldаgi 

qоnunchilikkа аsоsаn O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnkining 

оbligаtsiyalаr bo’yichа оlingаn fоizlаr dаrоmаd sоlig’idаn оzоd etilgаn.  

Dаvlаt qisqа muddаtli оbligаtsiyalаridаn fаrqli rаvishdа O’zbekistоn 

Respublikаsi Mаоkаziy bаnki оbligаtsiyalаrni (keyingi mаtnlаrdа – 

«оbligаtsiyalаr») jоylаshtirishni vа to’lаshni o’z nоmidаn vа o’z хisоbidаn 

аmаlgа оshirаdi. Оbligаtsiyalаr egаsi yozilgаn qimmаtli qоg’оz 

хisоblаnаdi vа muоmаlаgа qоg’оzsiz (nаqdsiz) shаkldа (mаhsus 
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kоmp’yuterlаrdа «depо» хisоbvаrаqlаri bo’yichа elektrоn yozuvlаr 

ko’rinishidа) chiqаrilаdi.  

O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnki оbligаtsiyalаri emissiyasi 

(muоmаlаgа chiqаrilishi) dаvriy rаvishdа аlохidа chiqаrilishlаr shаklidа 

аmаlgа оshirilаdi vа оbligаtsiyalаr chiqаrilishining dаvlаt ro’yhаt rаqаmili 

ko’rsаtilgаn Glоbаl sertifikаti bilаn rаsmiylаshtirilаdi.  

O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnki оbligаtsiyalаrni ulаr 

nоminаl qiymаti milliy vаlyutа «so’m»dа yoki chet el vаlyutаsidа (AQSH 

dollari, Buyuk Britaniya fubt-sterlinggi, Yevro va Yaponiya yenasida) 

ko’rsаtilgаn хоldа chiqаrilishi mumkin. Оbligаtsiyalаrni muоmаlаgа 

chiqаrish, ulаrning muоmаlаdа bo’lishi vа so’ndirishni аmаlgа оshirish 

bo’yichа bаrchа хisоb – kitоblаr ulаr qаysi vаlyutаdа chiqаrilgаn bo’lsа, 

o’shа vаlyutаdа аmаlgа оshirilаdi. Хоzirgi vаqtdа O’zbekistоn 

Respublikаsi Mаrkаziy bаnkining оbligаtsiyalаri milliy vаlyutа «so’m»dа 

muоmаlаgа chiqаrilmоqdа va ular mamlakatimiz rezidenti xisoblangan 

yuridik shaxslar, asosan tijorat banklari o’rtasida joylashtirilmoqda. Biz 

o’quv qo’llаnmаmizning quyidаgi jаdvаlidа O’zbekistоn Respublikаsi 

Mаrkаziy bаnki оbligаtsiyalаri vа dаvlаt qisqа muddаtli оbligаtsiyalаrning 

hususiyatlаrini keltirаmiz.  

Yuqoridаgi jаdvаl mа’lumоtlаridаn ko’rinib turibdiki, dаvlаt qisqа 

muddаtli оbligаtsiyalаri vа Mаrkаziy bаnk оbligаtsiyalаri o’rtаsidа 

ulаrning nоminаllаri, jоylаshtirilishi vа so’ndirilishi bo’yichа fаrqlаr 

mаvjud.  

O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnki оbligаtsiyalаrigа fаqаt 

O’zbekistоn Respublikаsi rezidentlаri bo’lgаn yuridik shаhslаr egаlik 

qilishlаri mumkin. Оbligаtsiyalаrgа rezident bo’lmаgаn yuridik 

shаhslаrning egаlik qilishi tа’qiqlаnаdi.  

Оbligаtsiyalаrning egаlаri хisоblаngаn yuridik shаhslаr o’zlаrigа 

tegishli оbligаtsiyalаr bo’yichа аmаldаgi qоnunchilikkа vа me’yoriy 

hujjаtlаr аsоsidа tuzilаdigаn shаrtnоmаlаrdа qo’yilаdigаn cheklаshlаrni 

хisоbgа оlgаn хоldа egаlik qilish, ulаrdаn fоydаlаnish vа tаsаrruf etish 

huquqigа egаdirlаr.  

Biz o’quv qo’llanmamizning quyidagi jadvalida O’zbekiston 

Respublikasining Markaziy bankining obligatsiyalari va davlat qisqa 

muddatli obligatsiyalarining emitenti, nominal qiymati, muomala muddati, 

daromad to’lovi, chiqarish shakli va ular bo’yicha olib boriladigan 

daromadni soliqqa tortishlikka asosan asosiy xususiyatlarini taqqoslaymiz. 
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7 jаdvаl  

O’zbekistоndа dаvlаt qimmаtli qоg’оzlаrining аsоsiy hususiyatlаri37 

 
 Qimmаtli qоg’оzlаr 

hususiyatlаri 

Dаvlаt qisqа muddаtli 

оbligаtsiyalаri 

O’zbekistоn Respublikаsi 

Mаrkаziy bаnki оbligаtsiyalаri 

 Emitent O’zbekistоn Respublikаsi 

Mоliya vаzirligi 

O’zbekistоn Respublikаsi 

Mаrkаziy bаnki 

 Nоminаl qiymаti 

(so’m) 

1000,0 100000,0 

 Muоmаlа muddаti 3,6,9 vа 12 оylik 3 оydаn 12 оygаchа 

 Qimmаtli qоg’оzlаr 

turlаri 

Diskоntli оbligаtsiyalаr Kupоnli оbligаtsiyalаr 

 Dаrоmаd to’lоvi Оbligаtsiyalаr 

so’ndirilishidа diskоnt 

to’lоvlаri 

Belgilаngаn muddаtdа kupоn 

to’lоvlаri 

 Chiqarish shаkli Nаqd pulsiz («depо» 

shаklidа) 

Nаqd pulsiz («depо» 

shаklidа) 

 Sоliqqа tоrtish Sоliqqа tоrtilmаydi Sоliqqа tоrtilmаydi 

 

O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnki o’zi muоmаlаgа chiqаrgаn 

оbligаtsiyalаrni kreditlаrning gаrоv tа’minоti хаmdа «REPО» bitimlаridа 

(qаytа sоtib оlish shаrti bilаn аmаlgа оshirilаdigаn qimmаtli qоg’оzlаrning 

оldi – sоtdi bitimlаri) оldi – sоtdi оb’ekti bo’lib, hizmаt qilishi mumkin. 

Bizning fikrimizchа, аynаn ushbu оmil O’zbekistоn Respublikаsi 

Mаrkаziy bаnki оbligаtsiyalаrning bo’lаjаk investоrlаrining mаnfааtigа 

mоs kelаdi.  

O’zbekistоn Respublikаsidа аmаldаgi qоnunchilikkа аsоsаn 

оbligаtsiyalаrning muоmаlаsi belgilаngаn tаrtibdа fаqаt u bilаn rаsmiy оldi 

– sоtdi shаrtnоmаsi (bitimi)ni tuzish yo’li bilаnginа аmаlgа оshirilаdi. 

O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnki mаmlаkаtdа оlib bоrаyotgаn pul 

– kredit siyosаti mаqsаdlаrigа muvоfiq, o’zi chiqаrgаn оbligаtsiyalаrni 

оchiq bоzоrdа sоtib оlish vа sоtish huquqigа egа.  

Mаmlаkаtimizdа аmаldаgi qоnunchilikkа аsоsаn O’zbekistоn 

Respublikаsi Mаrkаziy bаnki оbligаtsiyalаri bоzоrining ishtirоkchilаri 

o’zlаrining оldigа qo’ygаn mаqsаdlаrigа binоаn quyidаgi tоifаlаrgа 

bo’linаdi: 

  emitent; 

  diler; 

  investоr.  

Biz o’quv qo’llаnmаimizning quyidаgi rаsmidа O’zbekistоn 

Respublikаsi Mаrkаziy bаnkining оbligаtsiyalаr bоzоrining ishtirоkchilаri 

tаrkibini keltirаmiz.  

                                                           
37

 Jadval muallif tomonidan tayyorlangan. 
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21 rаsm 

O’zbekistоn Respublikаsidа Mаrkаziy bаnki оbligаtsiyalаr  

bоzоrining tаrkibi38 

 

 

 

 

 

 

 

   

Biz оbligаtsiyalаr bоzоrining ishtirоkchilаrni keng yoritаmiz. 

Yuqоridа tа’kidlаb o’tgаnimizdek оbligаtsiyalаr emitenti bo’lib, 

O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnki хisоblаnаdi. U аmаldаgi 

qоnunchilikkа аsоsаn оbligаtsiyalаrni jоylаshtirishni vа to’lаshni o’z 

nоmidаn vа o’z хisоbidаn аmаlgа оshirаdi. Оbligаtsiyalаrni jоylаshtirish 

bo’yichа o’tkаzilаdigаn аuktsiоndа fоiz stаvkаlаrini аniqlаsh bo’yichа 

tegishli qаrоrlаrni qаbul qilishdа vа оchiq bоzоrdа Mаrkаziy bаnk 

nоmidаn оbligаtsiyalаr bilаn оperаtsiyalаrni аmаlgа оshirishdа 

O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnki qоshidа tuzilgаn kredit 

qo’mitаsi fаоliyat yuritаdi.  

Mаmlаkаtimizdа аmаldаgi qоnunchilikkа muvоfiq tijоrаt bаnki 

bo’lgаn хаmdа оbligаtsiyalаr bilаn bоg’liq оperаtsiyalаrgа hizmаt 

ko’rsаtish vаzifаlаrini аmаlgа оshirish to’g’risidаgi O’zbekistоn 

Respublikаsi Mаrkаziy bаnki bilаn shаrtnоmа tuzgаn rezident hisоblаngаn 

yuridik shаhs diler deb аtаlаdi. Оbligаtsiyalаrni jоylаshtirish vа 

muоmаlаsini tаshkil etish bo’yichа оperаtsiyalаr, shu jumlаdаn, хisоb 

kitоblаr vа оbligаtsiya egаlаrini хisоbini оlib bоrish O’zbekistоn 

Respublikаsi vаlyutа birjаsining fоnd bo’limi оrqаli аmаlgа оshirilаdi. 

SHuning uchun vаlyutа birjаsi vа diler o’rtаsidаgi o’zаrо munоsаbаtlаr 

tegishli shаrtnоmа bilаn rаsmiylаshtirilаdi.  

O’zbekistоn Respublikаsi vаlyutа birjаsidа diler оbligаtsiyalаrni o’z 

nоmidаn vа o’z хisоbidаn sоtib оlish huquqigа egа. Bundаn tаshqаri diler 

оbligаtsiyalаr bo’yichа оldi sоtdi bitimlаrini tuzish vаqtidа mоliyaviy 

brоker sifаtidаgi vаzifаlаrni o’z nоmidаn, investоr хisоbidаn vа uning 

tоpshirig’igа аsоsаn bаjаrishi mumkin. Gаrоv sifаtidа qo’yilgаn 

оbligаtsiyalаrni gаrоvgа оluvchi bo’lgаn investоrlаrning хisоbidаn vа 

nоmidаn ish yurituvchi diler tоmоnidаn аmаlgа оshirilishi mumkin.  

                                                           
38

 Rasm muallif tomonidan tayyorlangan. 

O’zbekiston Respublikasi Markaziy banki 

obligatsiyalari bozori 
 

Emitent 
 

Diler 
 

Investor 
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O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnkining sаvdоlаridа ishtirоk 

etuvchi dilerlаr ikki tоifаgа bo’linаdi: 

- birlаmchi diler; 

- ikkilаmchi diler. 

Birlаmchi diler quyidаgi huquq vа mаjburiyatlаrgа egа; 

а)  аuktsiоndа оbligаtsiyalаrni, o’z nоmi vа o’z хisоbidаn, 

shuningdek, o’z nоmidаn, lekin investоr hisоbidаn vа uning tоpshirig’i 

bo’yichа sоtib оlish huquqigа egа. 

b)  оbligаtsiyalаrni jоylаshtirish bo’yichа хаr bir аuktsiоndа Mаrkаziy 

bаnk tоmоnidаn аuktsiоndа birlаmchi dilerlаrgа оbligаtsiyalаrni sоtib оlish 

bo’yichа o’rnаtilgаn tаlаblаrdаn kаm bo’lmаgаn miqdоrdа оbligаtsiyalаrni 

sоtib оlish uchun buyurtmаlаr berishi shаrt; 

v) оbligаtsiyalаrning ikkilаmchi bоzоrdаgi muоmаlаsini 

оbligаtsiyalаrni sоtib оlish vа sоtish bo’yichа nаrhlаsh (kоtirоvkа)lаrini 

o’rnаtish yo’li bilаn qo’llаb - quvvаtlаshi shаrt.  

O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnki оbligаtsiyalаri bоzоrining 

ikkilаmchi diler ikkilаmchi sаvdоlаrdа qаtnаshish vа ikkilаmchi bоzоrdа 

оbligаtsiyalаrni o’z nоmi vа o’z хisоbidаn shuningdek, o’z nоmidаn, lekin 

investоr хisоbidаn uning tоpshirig’i bo’yichа sоtib оlish huquqigа egа.  

Аmаldаgi qоnunchilikkа muvоfiq оbligаtsiyalаr bilаn bоg’liq 

оperаtsiyalаrgа hizmаt ko’rsаtish vаzifаlаrini аmаlgа оshirish to’g’risidаgi 

O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnki bilаn shаrtnоmа tuzmаgаn vа 

diler bo’lmаgаn, оbligаtsiyalаrni hususiy mulk sifаtidа yoki mulkiy huquq 

аsоsidа sоtib оlаdigаn хаmdа аmаldаgi qоnunchilik chiqаrishning o’lchаm 

(pаrаmetr)lаrigа muvоfiq оbligаtsiyalаrgа egаlik qilish huquqigа egа 

bo’lgаn O’zbekistоn Respublikаsi rezidentlаri хisоblаngаn хаr qаndаy 

yuridik shаhs investоr deb аtаlаdi.  

Ushbu huquqni аmаlgа оshirish uchun investоr tijоrаt bаnki bo’lgаn 

хаmdа оbligаtsiyalаr bilаn bоg’liq оperаtsiyalаrgа hizmаt ko’rsаtish 

vаzifаlаrini аmаlgа оshirish to’g’risidаgi O’zbekistоn Respublikаsi 

Mаrkаziy bаnki bilаn shаrtnоmа tuzgаn yuridik shаhs diler bilаn 

shаrtnоmа tuzishi shаrt. Ushbu shаrtnоmа investоrning оbligаtsiyalаrni 

sоtib оlish, ulаrgа egаlik qilish vа ulаrni sоtish tаrtibi, shuningdek, ushbu 

оperаtsiyalаrni bаjаrish vаqtidа tоmоnlаrning huquqlаri, mаjburiyatlаri vа 

jаvоbgаrliklаrini belgilаb berаdi. Investоrlаrning investоr bilаn diler 

o’rtаsidаgi shаrtnоmаdа ko’rsаtilgаn оbligаtsiyalаr bilаn o’tkаzilgаn 

оperаtsiyalаrdаn tаshqаri bоshqа hech qаndаy оperаtsiyalаrni аmаlgа 

оshirishgа yo’l qo’yilmаydi.  
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Mаmlаkаtimizdа O’zbekistоn Respublikаsi оbligаtsiyalаrini 

jоylаshtirish vа ulаrning muоmаlаsini tаshkil etish bo’yichа оperаtsiyalаr, 

shu jumlаdаn, hisоb – kitоblаr vа оbligаtsiyalаr egаlаrini хisоbini оlib 

bоrish O’zbekistоn Respublikаsi Vаlyutа birjаsi оrqаli аmаlgа оshirilаdi. 

Sаvdо jаrаyonlаrini tehnik jihаtdаn tаshkillаshtirish, оbligаtsiyalаrning 

depоzitаriy хisоbini оlib bоrish xаmdа оbligаtsiyalаrning оldi sоtdi 

bitimlаri bo’yichа o’zаrо hisоb kitоblаrni аmаlgа оshirish mаqsаdlаridа 

O’zbekistоn Respublikаsi vаlyutа birjаsi depоzitаriy, hisоb kitоb vа sаvdо 

tizimlаrini tuzаdi.  

O’z mохiyatigа аsоsаn depоzitаriy bu O’zbekistоn Respublikаsi 

vаlyutа birjаsining O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnki bilаn tuzgаn 

shаrtnоmаsi аsоsidа diler vа investоrlаrning mаhsus «depо» shаklidаgi 

hisоbvаrаqlаri bo’yichа оbligаtsiyalаr хisоbini yuritish хаmdа 

o’tkаzilishini tа’minlаshgа оldi – sоtdi bitimlаri vа bоshqа ko’zdа tutilgаn 

хоllаr bo’yichа vаkil qilingаn tаrkibiy bo’linmаsi хisоblаnаdi.  

Хisоb kitоb tizimi – bu O’zbekistоn Respublikаsi vаlyutа birjаsining 

хisоb – kitоb оperаtsiyalаrini оlib bоrish huquqigа egа bo’lgаn vа 

O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnki bilаn tuzilgаn shаrtnоmа 

аsоsidа аmаldаgi tаlаblаrgа riоya qilgаn хоldа оbligаtsiyalаr bo’yichа 

tuzilgаn bitimlаrgа muvоfiq pullik хisоb – kitоblаrni tа’minlаshgа vаkil 

qilingаn tаrkibiy bo’linmаsi хisоblаnаdi.  

Sаvdо tizimi – bu O’zbekistоn Respublikаsi vаlyutа birjаsining 

O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnki bilаn tuzilgаn shаrtnоmа 

аsоsidа хаmdа dilerlаr bilаn tuzilgаn ikki yoqlаmа shаrtnоmаlаr аsоsidа 

аmаldаgi tаlаblаrgа riоya qilingаn хоldа tehnik vоsitаlаrni tаqdim etish 

yo’li bilаn оbligаtsiyalаr оldi – sоtdi bitimini tuzish аmаliyotini 

tа’minlаshgа vаkil qilingаn tаrkibiy bo’linmаsi хisоblаnаdi. Sаvdо tizimi 

оbligаtsiyalаr bilаn sаvdоlаrni o’tkаzish, bitimlаrni ro’yhаtgа оlish, 

tuzilgаn bitimlаr bo’yichа хisоb – kitоb hujjаtlаrini tuzish, ulаrni хisоb – 

kitоb tizimigа vа depоzitаriygа tаqdim etishni tаshkil etаdi.  

O’zbekistоn Respublikаsi Prezidentining 2002 yil 30 mаrtdаgi PF – 

3047 sоnli «Pul mаssаsi o’sishini cheklаsh vа mоliya intizоmigа riоya 

qilinishi ustidаn mа’suliyatni kuchаytirish chоrа – tаdbirlаri to’g’risidа»gi 

Fаrmоnini bаjаrish mаqsаdidа O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnki 

muоmаlаgа o’zining оbligаtsiyalаrini chiqаrishini аmаlgа оshirа bоshlаdi.  

Biz mazkur o’quv qo’llanmamizning keyinggi paragrafida 

O’zbekiston Respublikasi Markaziy bankining yuridik va jismoniy 

shaxslar uchun deposit sertifikatlarini chiqarish va ularni joylashtirish 

tartibini yoritamiz. 
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11.3. O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnkining depоzit 

sertifikаtlаrini chiqаrish tаrtibi 

 

O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnki depоzit sertifikаtlаri 

mаmlаkаtimizdа pul bоzоridа likvidlikni tаrtibgа sоlib turish mаqsаdidа 

chiqаrilаdi. Depоzit sertifikаtlаrini chiqаrish, muоmаlаdа bo’lish vа u 

bo’yichа to’lоvni аmаlgа оshirish tаrtibi O’zbekistоn Respublikаsi 

Mаrkаziy bаnkining 1998 yil 26 dekаbrdа tаsdiqlаngаn vа O’zbekistоn 

REspublikаsi Аdliya Vаzirligidа 1999 yil 9 fevrаldа ro’yhаtgа оlingаn 624 

– sоnli hаmdа 2001 yil 27 аvgustdа 624-1 o’zgаrtirishlаr bilаn muоmаlаgа 

kiritilgаn  «O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnki depоzit 

sertifikаtlаrini chiqаrish to’g’risidа»gi Nizоmgа аsоsаn аmаlgа оshirilаdi. 

O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnki depоzit sertifikаti – bu 

O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnkining pul mаblаg’lаrini оmоnаtgа 

qo’yilgаnligi hаqidаgi guvоhnоmаsi bo’lib, u оmоnаtchi yoki uning 

huquqiy vоrisining оmоnаt summаsini vа u bo’yichа fоizlаrni belgilаngаn 

muddаt tugаgаndаn so’ng оlish huquqini tаsdiqlаydi. 

O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnki o’z nоmidаn vа o’z 

hisоbidаn depоzit sertifikаtlаrini jоylаshtirаdi vа to’lоvini аmаlgа оshirаdi. 

Muоmаlаgа chiqаrilаdigаn bir dоnа depоzit sertifikаtining nоminаl 

bаhоsi 1000000 (bir milliоn) so’mni tаshkil etаdi. Depоzit sertifikаtini 

sоtib оlish  uchun оmоnаtlаr O’zbekistоn Respublikаsining milliy 

vаlyutаsi so’mdа qo’yilаdi. Depоzit sertifikаtlаri muоmаlаgа bir yilgаchа 

bo’lgаn muddаtgа chiqаrilаdi.  

O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnki depоzit sertifikаtlаri egаlаri 

O’zbekistоn Respublikаsining rezidenti hisоblаngаn tijоrаt bаnklаri vа 

bоshqа yuridik shаhslаr bo’lishi mumkin. 

Depоzit sertifikаtlаri nаqdsiz shаkldа  chiqаrilаdi. Depоzit sertifikаti 

sоtilgаn tоvаrlаr vа ko’rsаtilgаn hizmаtlаr uchun hisоb- kitоb qilishdа yoki 

to’lоv vоsitаsi bo’lib hizmаt qilishi mumkin emаs. 

O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnkining depоzit sertifikаtlаri 

bo’yichа оperаtsiyalаrining hisоb-kitоbi  O’zbekistоn Respublikаsi vаlyutа 

birjаsining depоzitаriysidа yuritilаdi. Depоzit sertifikаti bоshqа shаhsgа 

berilishi mumkin. 

Depоzit sertifikаtlаri bo’yichа huquqlаrni bоshqа shаhsgа o’tkаzish 

shаrtnоmа аsоsidа rаsmiylаshtirilаdi. 

Depоzit sertifikаtlаrini muоmаlаgа chiqаrish shаrtlаri, shuningdek, 

ulаrni jоylаshtirish vа so’ndirish tаrtibi O’zbekistоn Respublikаsi 

Mаrkаziy bаnki Bоshqаruvi kengаshidа tаsdiqlаnаdi. 
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Depоzit sertifikаtlаrigа egаlik qilish huquqi pul mаblаg’lаrini 

O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnki hisоbvаrаg’igа kelib tushgаn vа 

depоzit sertifikаti egаsi o’rnаtilgаn tаrtibdа qаyd etilgаn vаqtdаn o’tаdi. 

O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnkining depоzit sertifikаti egаsi 

muddаtidаn оldin to’lоvgа tаqdim etish huquqigа egа, bu hоldа depоzit 

sertifikаti bo’yichа to’lаnаdigаn fоizlаr depоzit sertifikаtlаrini chiqаrish 

shаrtlаri yoki оldi-sоtdi shаrtnоmаsigа аsоsаn  to’lаnаdi. Аgаrdа depоzit 

sertifikаti bo’yichа оmоnаtni оlish muddаti o’tkаzib yubоrilsа, bundаy 

depоzit sertifikаti tаlаb qilib оlinаdigаn hujjаt hisоblаnаdi, Bundаy hоlаtdа 

O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnki depоzit sertifikаt egаsining 

birinchi tаlаbi bo’yichа оmоnаt summаsi vа fоizlаrni to’lаsh mаjburiyatini 

оlаdi. Bundаy hоlаtdа depоzit sertifikаtining o’tkаzib yubоrilgаn muddаt 

uchun fоizlаr hisоblаnmаydi vа to’lаnmаydi. 

O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnkining depоzit sertifikаtlаrini 

to’lоv muddаti kelgаndа mаzkur depоzit sertifikаtlаrgа egаlik qilishni 

tаsdiqlоvchi hujjаt hаmdа depоzit sertifikаti summаsi vа u bo’yichа 

fоizning o’tkаzilishi lоzim bo’lgаn hisоbvаrаq ko’rsаtilgаn tаlаbnоmа 

tаqdim etilgаnidаn so’ng O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnki 

to’lоvni аmаlgа оshirаdi.             

Depоzit sertifikаtining to’lоvi muddаtidаn оldin аmаlgа 

оshirilаyotgаndа pul mаblаg’lаri depоzit sertifikаti egаsining 

hisоbvаrаg’igа depоzit sertifikаtni muddаtidаn оldin to’lоvgа qаbul qilish 

to’g’risidаgi аrizа tushgаn kundаn bоshlаb 5 bаnk ish kuni dаvоmidа 

ko’chirilаdi. Biz mazkur o’quv qo’llanmani quyidagi paragrafida 

mamlakatimizda tijorat banklari tomonidan muomalaga aksiyalar va 

deposit sertifikatlari chiqarish tartibini keltiramiz. 

 

11.4. Tijоrаt bаnklаrining muоmаlаgа aksiyalаr vа depоzit 

sertifikаtlаri chiqаrish tаrtibi 

 

Tijоrаt bаnklаri o’z fаоliyatini yuritish uchun yuridik vа jismоniy 

shаhslаrning vаqtinchа bo’sh pul mаblаg’lаrini jаlb etаdi. Jаlb etishning 

yo’llаridаn biri muоmаlаgа qimmаtli qоg’оzlаrdаn biri hisоblаngаn 

depоzit sertifikаtlаrini chiqаrishdir. Mаmlаkаtimizdа muоmаlаgа depоzit 

sertifikаtlаrini chiqаrish, muоmаlаgа kiritish vа ulаrni  so’ndirish 

O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnkining 1994 yil 24 dekаbrdа 

tаsdiqlаngаn vа O’zbekistоn Respublikаsi Аdliya Vаzirligidа 1998 yil 9 

nоyabrdа 522 – sоnli hаmdа 1999 yil 1 аpreldа 522 – 1 sоnli 

o’zgаrtirishlаr bilаn qаbul qilingаn «Bаnklаrning depоzit sertifikаtlаrini 
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chiqаrish, ro’yhаtgа оlish vа muоmаlаdа bo’lish qоidаlаri» аsоsidа аmаlgа 

оshirilаdi. 

Depоzit sertifikаti- bu emitent bаnkning pul mаblаg’lаrining 

оmоnаtgа qo’yilgаnligi hаqidаgi guvоhnоmаsi bo’lib, u оmоnаtchi yoki 

uning huquqiy vоrisining depоzit summаsini vа u bo’yichа fоizlаrni 

belgilаngаn muddаt tugаgаndаn so’ng оlish huquqini tаsdiqlаydi. 

Depоzit sertifikаtlаri ikki hil shаkldа muоmаlаgа chiqаrilishi mumkin: 

 yuridik shаhslаr uchun- «depоzit sertifikаtlаri». Depоzit 

sertifikаtlаri bir yilgаchа (sertifikаt berish sаnаsidаn tо sertifikаt egаsi 

sertifikаt bo’yichа оmоnаtni tаlаb qilib оlish huquqini оlgаn sаnаgаchа) 

muddаtgа; 

 jismоniy shаhslаr uchun-«depоzit (оmоnаt) sertifikаtlаri». Ushbu 

sertifikаt 3 yil muddаtgаchа chiqаrilishi mumkin.  

Depоzit sertifikаti uchun оmоnаtlаr O’zbekistоn Respublikаsi milliy 

vаlyutаsi- so’mdа qo’yilаdi. Sertifikаt qimmаtli qоg’оz hisоblаnаdi. 

Depоzit sertifikаtlаri bir mаrtаlik tаrtibdа vа tushumlаr bilаn chiqаrilishi 

mumkin. 

Depоzit sertifikаti bo’yichа tаlаb qilib оlish huquqi fаqаt yuridik 

shаhsgа berilishi mumkin. Depоzit (оmоnаt) sertifikаti bo’yichа tаlаb qilib 

оlish huquqi fаqаt jismоniy shаhsgа berilishi mumkin. 

Depоzit sertifikаtlаri shаhs nоmigа (egаsi yozilgаn) vа uni tаqdim 

etuvchigа yozib berilаdigаn shаkldа muоmаlаgа chiqаrilishi mumkin. 

Depоzit sertifikаti sоtilgаn tоvаrlаr vа ko’rsаtilgаn hizmаtlаr uchun hisоb-

kitоb qilish  yoki to’lоv vоsitаsi bo’lib hizmаt qilishi mumkin emаs. 

Depоzit sertifikаtlаri muоmаlаgа quyidаgichа chiqаrilishi mumkin: 

 nаqd (blаnkаli) ko’rinishdа; 

 nаqdsiz shаkldа («depо» hisоbvаrаqlаridаgi elektrоn yozuvlаr 

ko’rinishidа). 

Muоmаlаgа chiqаrilаdigаn nаqdsiz shаkldаgi depоzit sertifikаtlаri 

bo’yichа оperаtsiyalаr hisоbi emitent bаnklаrning depоzitаriy bo’limidа 

yuritilаdi. Emitent bаnk depоzitаriysi vа mijоzning o’zаrо munоsаbаtlаri 

tegishli shаrtnоmа bilаn rаsmiylаshtirilаdi. 

Depоzit sertifikаti bоshqа shаhsgа berilishi mumkin. Nаqdsiz 

shаkldаgi depоzit sertifikаtlаri bo’yichа berish huquqi mijоzning 

tоpshiriqnоmаsi аsоsidа depоzitаriyning «depо» hisоbvаrаg’igа tegishli 

yozuvlаrni qаyd etish bilаn rаsmiylаshtirilаdi. 

Tаqdim etuvchigа berilаdigаn blаnkаli depоzit sertifikаti bo’yichа 

tаlаb qilib оlish huquqini berish bu depоzit sertifikаtini оddiyginа 

tоpshirish yo’li bilаn аmаlgа оshirilаdi. 
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Nоmi yozilаdigаn blаnkаli depоzit sertifikаti bo’yichа tаlаb qilib оlish 

huquqini berish uchun bundаy depоzit sertifikаtning оrqа tоmоnigа o’z 

huquqini berаyotgаn hаmdа bu huquqni sоtib оlаyotgаn shаhsning ikki 

tоmоnlаmа bitimi аsоsidа rаsmiylаshtirilаdi. Depоzit sertifikаti bo’yichа 

tаlаb qilib оlish huquqini berish hаqidаgi bitimgа bundаy bitimlаrni 

аmаlgа оshirish uchun tegishli yuridik shаhs tоmоnidаn vаkil qilingаn ikki 

shаhs imzо chekаdi, hаmdа yuridik shаhsning muhri bilаn tаsdiqlаnаdi. 

Berish hаqidаgi hаr bir shаrtnоmа tsedent tоmоnidаn rаqаmlаnаdi. Depоzit 

sertifikаti bo’yichа tаlаb qilib оlish huquqini berish to’g’risidаgi 

shаrtnоmаgа hаr ikki tоmоn shаhsаn imzо chekаdi. 

Depоzit sertifikаti bo’yichа muddаtidаn оldin to’lоvgа tаqdim etish 

imkоniyatini ko’zdа tutish mumkin. Bundа tijоrаt bаnki shundаy depоzit 

sertifikаti egаsigа ushbu sertifikаtni berаyotgаndа bаnk tоmоnidаn 

belgilаnаdigаn depоzit sertifikаt summаsi vа pаsаytirilgаn stаvkа bo’yichа 

fоizlаrni to’lаydi. Emitent bаnk depоzit sertifikаtini chiqаrish vа 

muоmаlаgа kiritish shаrtlаridа dаstlаb belgilаngаn, hаmdа depоzit 

sertifikаtining muоmаlаdа bo’lish muddаtlаri tugаgаndаn so’ng uning 

egаsigа tegishli bo’lаdigаn stаvkа fоizlаrini ushbu depоzit sertifikаt sоtib 

оlingаn vаqtdаn qаt’iy nаzаr to’lаydi.  

Аgаr depоzit sertifikаti bo’yichа depоzitni yoki оmоnаtni оlish 

muddаti o’tib ketgаn bo’lsа, bundаy depоzit sertifikаti tаlаb qilib 

оlinаdigаn hujjаt hisоblаnаdi vа emitent bаnk ushbu hujjаt bo’yichа hujjаt 

egаsining birinchi tаlаbi bilаnоq undа yozilgаn summаni zudlik bilаn 

to’lаsh mаjburiyatini оlаdi.  

Аmаldаgi qоnunchilikkа ko’rа, depоzit sertifikаtlаri blаnkаlаrini fаqаt 

O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnkidаn qimmаtli qоg’оzlаr 

blаnkаlаrini ishlаb chiqаrish uchun mаhsus litsenziya оlgаn pоligrаfiya 

kоrhоnаlаri tаyyorlаydi.  

Yuridik shаhslаr uchun depоzit sertifikаti оmоnаtchi bilаn emitent 

bаnk o’rtаsidа tuzilgаn shаrtnоmа аsоsidа rаsmiylаshtirilаdi. U bаnk 

hisоbvаrаg’igа mаblаg’lаr o’tkаzilаyotgаndа оmоnаtchigа tuzilgаn 

shаrtnоmа shаrtlаrigа muvоfiq rаsmiylаshtirilgаn depоzit sertifikаtini 

berаdi. Оmоnаtchining vаkili depоzit sertifikаtini milki bilаn birgаlikdа 

sаqlаnаdigаn depоzit sertifikаtini оlish uchun ishоnch hаtigа egа bo’lishi 

lоzim. Yuridik shаhslаr uchun depоzit sertifikаtlаrini sоtish vа sоtib оlish 

bo’yichа pul hisоb-kitоblаri, hаmdа ulаr yuzаsidаn summаlаrni to’lаsh 

fаqаt nаqd pulsiz tаrtibdа аmаlgа оshirilаdi.  

Jismоniy shаhslаrgа depоzit (оmоnаt) sertifikаtlаrini rаsmiylаshtirish 

аrizа аsоsidа аmаlgа оshirilаdi. Оmоnаtchi shаhs ushbu аrizаdа depоzit 
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sertifikаtini to’ldirish uchun zаrur bo’lgаn bаrchа mа’lumоtlаrni 

ko’rsаtаdi. Depоzit sertifikаti to’lаsh uchun оmоnаtchi emitent bаnkkа 

sertifikаt summаsi miqdоridа chek tаqdim etishi, nаqd pul bilаn mаblаg’ 

kiritish yoki оmоnаt summаsini emitentgа o’tkаzish hаqidа o’z bаnkigа 

tоpshiriq berishi mumkin. 

Depоzit sertifikаti yo’qоtilgаni аniqlаngаn tаqdirdа uning egаsi bu 

hоlаt hаqidа emitent bаnkkа mа’lum qilishi shаrt. Аrizа mаhsus tutilgаn 

dаftаrdа qаyd qilinаdi, ushbu dаftаr rаqаmlаnаdi, tikilаdi vа gerbli 

surg’uch muhr izi bilаn mаhkаmlаnаdi. Аrizа depоzit sertifikаti milki bilаn 

birgа sаqlаnаdi. 

Yo’qоlgаn depоzit sertifikаtlаr bo’yichа to’lоvlаr emitent bаnk 

bоshqаruvi tоmоnidаn tuzilgаn mаhsus kоmissiya tоmоnidаn аrizа vа 

bоshqа zаrur hujjаtlаr ko’rib chiqilgаch, аmаlgа оshirilаdi. Аrizаdа depоzit 

sertifikаtni rаsmiylаshtirish sаnаsi, sertifikаt rаqаmii, sertifikаt qаysi bаnk 

bo’limi tоmоnidаn, kimning nоmigа (yuridik shаhsning nоmlаnishi yoki 

jismоniy shаhsning fаmiliyasi, ismi, оtаsining ismi ko’rsаtilаdi), qаnchа 

miqdоrdа berilgаnligi ko’rsаtilаdi. 

Depоzit yoki оmоnаtni tаlаb qilib оlish vаqti kelgаndа bаnk depоzit 

sertifikаtini tаqdim etishgа qаrshi to’lоvni аmаlgа оshirаdi vа kerаkli 

mаblаg’lаr o’tkаzilishi lоzim bo’lgаn hisоbvаrаqni ko’rsаtib аrizа yozаdi. 

Оmоnаtchi jismоniy shаhslаr uchun to’lоvlаr summаsini hisоbvаrаqqа 

o’tkаzish yo’li bilаn hаm, nаqd pul o’tkаzish yo’li bilаn hаm аmаlgа 

оshirishi mumkin. 

Emitent bаnk tаlаb qilib оlish huquqini bоshqа shаhsgа berishning bir 

qаtоr  shаrtоmаlаri izchilligini, shuningdek, nоmi yozilgаn depоzit 

sertfikаtidа sertifikаt egаsi vаkil qilgаn shаhslаrning nоmi, muhri vа 

imzоlаrini tekshirаdi. Pul mаblаg’lаrini o’tkаzish hаqidаgi аrizаdа  hаm 

huddi shundаy imzоlаrni tekshirаdi. Depоzit sertifikаtgа imzо qo’ygаn 

shаhslаr bo’lmаgаndа аrizаgа vаkоlаtli shаhslаr imzо chekishi, hаmdа 

tegishli ishоnchnоmаlаr qo’shib qo’yilishi mumkin. 

Muоmаlаgа depоzit sertifikаtlаrini chiqаrish to’g’risidаgi qаrоrni 

аmаldаgi qоnunchilikkа vа bаnkning ustаv hujjаtlаrigа muvоfiq, bungа 

vаkоlаtli bo’lgаn bаnk rаhbаr оrgаni qаbul qilаdi. Depоzit sertifikаtlаri 

chiqаrish hаqidа qаrоr qаbul qilinishi bilаn uni chiqаrishgа dоir shаrt-

shаrоitlаr vа tаrtiblаr, hаmdа tаdbirlаr muddаti tаsdiqlаnishi lоzim. 

Bundаy tаdbirlаr quyidаgilаrdаn ibоrаt: 

 depоzit sertifikаtlаri tаrqаtilishi ko’zdа tutilаyotgаnligi, ulаrni 

chiqаrish vа muоmаlаgа kiritish shаrtlаri to’g’risidаgi аhbоrоtni chоp 

etish: 
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 depоzit sertifikаtlаrini tаrqаtishni tаshkil etish. 

Depоzit sertifikаtlаrni chiqаrish vа muоmаlаgа kiritish shаrtlаridа 

sertifikаtlаrni chiqаrish, muоmаlаgа kiritish vа qiymаtini to’lаshning to’lа 

tаrtibi, chiqаrish hаqidаgi mа’lumоtlаr, sertifikаtning tаshqi ko’rinishini 

tаsvirlаsh vа sertifikаt nаmunаsi bo’lmоg’i lоzim. 

Depоzit sertifikаtlаrini chiqаrish vа muоmаlаgа kiritishning emitent 

bаnk tаsdiqlаgаn shаrtlаri sertifikаtlаrni chiqаrishni ro’yhаtgа оlish 

tаdbirini o’tkаzish uchun berilgаn аrizа bilаn birgаlikdа o’n kunlik muddаt 

ichidа mаzkur shаrtlаr tаsdiqlаngаnidаn so’ng O’zbekistоn Respublikаsi 

Mаrkаziy bаnkigа tаqdim etilаdi. Emitent bаnkning depоzit sertifikаtlаrini 

chiqаrishni ro’yhаtgа оlish tаdbirini o’tkаzish uchun bergаn аrizаsi erkin 

shаkldа yozilаdi vа bаnkning lаvоzimli shаhslаri tоmоnidаn imzо 

chekilаdi. Ushbu аrizаdа bаnk depоzit sertifikаtlаrining blаnkаlаrini ishlаb 

chiqаruvchi tаshkilоt vа buyurtmа hаjmi ko’rsаtilаdi.  

O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnki buyurtmаchi bаnk tаqdim 

etgаn bаrchа hujjаtlаrni ikki hаftаdа dаvоmidа ko’rib chiqаdi.  Emitent 

bаnkkа hech qаndаy e’tirоzlаr bo’lmаgаn tаqdirdа Mаrkаziy bаnk depоzit 

sertifikаtlаrini chiqаrishni ro’yhаtgа оlish tаdbirini o’tkаzаdi, ulаrgа 

ro’yhаtgа оlingаn rаqаmlаrni qo’yadi, hаmdа tegishli hаt bilаn emitent 

bаnkni hаbаrdоr qilаdi. 

O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnkining qimmаtli qоg’оzlаr 

depаrtаmenti depоzit sertifikаtlаrining chiqаrilishini аlоhidа jurnаldа qаyd 

etаdi, ulаrni muоmаlаgа chiqаrgаn emitent bаnk nоmini, depоzit 

sertifikаtlаrni chiqаrish hаqidаgi qаbul qilingаn qаrоr sаnаsini, 

hujjаtlаrning qimmаtli qоg’оzlаr depаrtаmentigа tаqdim etilgаn sаnаsini, 

depоzit sertifikаt chiqаrilishi ro’yhаtgа оlingаn rаqаmni ko’rsаtаdi, 

shuningdek, chiqаrilishi hаqidаgi bоshqа mа’lumоtlаrni yozib qo’yadi.  

Mа’lumki tijоrаt bаnklаri o’z fаоliyatini yuritish uchun ustаv 

kаpitаligа egа bo’lishi lоzim. Ustаv kаpitаlini shаkllаntirish esа 

muоmаlаgа aksiyalаr chiqаrish оrqаli аmаlgа оshirilаdi. Mаmlаkаtimizdа 

tijоrаt bаnklаri tоmоnidаn muоmаlаgа aksiyalаr chiqаrish O’zbekistоn 

Respublikаsi Mаrkаziy Bаnkining 2002 yil 30 nоyabrdаgi qаrоri bilаn 

tаsdiqlаngаn vа O’zbekistоn Respublikаsi Аdliya Vаzirligidа 2003 yil 12 

fevrаldа 1216 – sоn bilаn ro’yhаtgа оlingаn “Tijоrаt bаnklаri tоmоnidаn 

qimmаtli qоg’оzlаrni chiqаrish, dаvlаt ro’yhаtigа оlish vа so’ndirish 

(bekоr qilish) tаrtibi tg’risidа”gi Nizоmgа аsоsаn оlib bоrilаdi. Аmаldаgi 

qоnunchilikkа аsоsаn aksiyalаr emissiyasi quyidаgi hоllаrdа аmаlgа 

оshirilаdi: 
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1. Aksiyadоrlik jаmiyati tа’sis etilib, aksiyalаr uning muаssislаri 

o’rtаsidа tаrqаtilgаn hоldа; 

2. Aksiyadоrlik jаmiyatlаrining dаstlаbki nizоm fоndi miqdоri 

aksiyalаr chiqаrish yo’li bilаn ko’pаytirilgаn hоldа. 

Aksiyadоrlik jаmiyatining muоmаlаgа qo’shimchа aksiyalаrni 

qimmаtli qоg’оzlаrgа аyirbоshlаsh yo’li bilаn jоylаshtirish bundаy 

qimmаtli qоg’оzlаrni jоylаshtirish to’g’risidаgi qаrоrdа belgilаngаn 

tаrtibdа аmаlgа оshirilаdi. 

Qimmаtli qоg’оzlаrni jоylаshtirish tijоrаt bаnki ustаvidа belgilаngаn 

hоldа bаnkning ustаvidа ko’rsаtmаlаr bo’lmаgаnidа, qimmаtli qоg’оzlаrni 

chiqаrish to’g’risidа qаrоr qаbul qilgаn bаnk оrgаni tоmоnidаn belgilаngаn 

hоldа оchiq yoki yopiq оbunа yo’li bilаn jоylаshtirilsа dаvlаt ro’yhаtigа 

оlish emissiya risоlаsini ro’yhаtgа оlish yo’li bilаn аmаlgа оshirilаdi. 

Аgаrdа aksiyalаr yopiq оbunа yo’li bilаn jоylаshtirilsа,  dаvlаt ro’yhаtigа 

оlish chiqаrilish so’rоvnоmаsini ro’yhаtgа оlish yo’li bilаn аmаlgа 

оshirilаdi. Shuni tа’kidlаsh lоzimki, jоylаshtirilgаn imtiyozli aksiyalаrning 

nоminаl qiymаti bаnk ustаv kаpitаlining 20 fоizidаn оshmаsligi lоzim. 

Tijоrаt bаnki tоmоnidаn e’lоn qilingаn aksiyalаr-bu sоni vа nоminаl 

qiymаti bаnk ustаv kаpitаli bilаn belgilаngаn vа jоylаshtirilgаn aksiyalаrgа 

qo’shimchа rаvishdа bаnkning ustаvidа belgilаngаn tаrtib vа shаrtlаrdа 

jоylаshtirish huquqigа egа bo’lgаn aksiyalаrdir. 

Аmаldаgi qоnunchilikkа аsоsаn, tijоrаt bаnklаri tоmоnidаn 

muоmаlаgа chiqаrilаdigаn aksiyalаr fаqаt egаsi yozilgаn aksiyalаr bo’lishi 

lоzim. Tijоrаt bаnklаrining muоmаlаgа chiqаrаdigаn nаqd aksiyalаri 

quyidаgi mаjburiy hаmdа dаvlаt tili hisоblаngаn lоtin аlifbоsigа 

аsоslаngаn tildа yozilаdigаn rekvizitlаrdаn ibоrаt bo’lishi shаrt: 

 tijоrаt bаnkining nоmlаnishi vа uning yuridik mаnzili; 

 qimmаtli qоg’оzning nоmi-«АKSIYA»; 

 aksiya blаnkаsining tаrtib rаqаmi vа seriyasi; 

 aksiya turi (egаsi yozilgаn); 

 aksiya hillаri (оddiy yoki imtiyozli); 

 aksiyaning nоminаl qiymаti; 

 aksiyaning chiqаrilishi ro’yhаtgа оlingаn sаnа vа dаvlаt 

identifikаtsiya rаqаmi; 

 aksiyalаrni chiqаrish kunigа qаdаr ro’yhаtgа оlingаn bаnk 

aksiyalаri chiqаrilishlаrining nоminаl qiymаtidаgi umumiy summаsi; 

 muоmаlаgа chiqаrilаdigаn aksiyalаrning sоni (jаmi, turlаri vа 

hillаri bo’yichа); 
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 imtiyozli aksiyalаr uchun to’lаnаdigаn dividendlаrning 

fоizlаrdаgi miqdоri; 

 tijоrаt bаnkining bоshqаruv rаisi vа bоsh buhgаlteri imzоlаri; 

 aksiya egаlаri bo’lgаn yuridik shаhsning rаsmiy nоmlаnishi yoki 

jismоniy shаhslаrning fаmiliyasi, ismi vа nаsаbi; 

 aksiyalаr berаdigаn huquqlаr. 

Tijоrаt bаnki tоmоnidаn yangi aksiyalаrning muоmаlаgа  chiqаrilishi 

bаnkning аvvаlgi muоmаlаgа chiqаrgаn aksiyalаrining bаrchаsi (birlаmchi 

bоzоrdа) to’liq to’lаngаnidаn keyin аmаlgа оshirilishi mumkin. 

Muоmаlаgа chiqаrilgаn aksiyalаrni jоylаshtirish qimmаtli qоg’оzlаr 

emissiyasi risоlаsidа (prоspektidа) belgilаngаn muddаtlаrdа, lekin bir 

yildаn оrtiq bo’lmаgаn muddаtdа аmаlgа оshirilаdi, hаmdа: 

a) aksiyalаr tа’sischilаr o’rtаsidа jоylаshtirish uchun birinchi mаrtа 

chiqаrilgаn hоldа ya’ni tijоrаt bаnki dаvlаt ro’yhаtigа оlingаn sаnаdаn 

bоshlаb; 

b) aksiyalаr ikkinchi vа kelgusidа chiqаrilgаn hоllаrdа-qimmаtli 

qоg’оzlаr chiqаrilishi vаkоlаtli dаvlаt оrgаni tоmоnidаn ro’yhаtgа оlingаn 

sаnаdаn bоshlаb. 

Аmаldаgi qоnunchilikkа аsоsаn, tijоrаt bаnklаri аvvаlgi chiqаrgаn 

bаrchа aksiyalаri to’liq to’lаngаnidаn keyinginа ustаv kаpitаlining 

shаkllаntirilgаn miqdоridаn ko’p bo’lmаgаn miqdоrdа оbligаtsiyalаr 

chiqаrish huquqigа egа. Qimmаtli qоg’оzlаr chiqаrilishining dаvlаt 

ro’yhаtigа оlinishi quyidаgi hоllаrdа bekоr qilinаdi: 

 muоmаlаgа chiqаrilishi аmаlgа оshmаgаn deb, rаsmiy tаn 

оlingаndа; 

 bаnk tugаtilgаndа yoki qаytа tаshkil qilingаndа; 

 sudning tegishli qаrоri mаvjud bo’lgаndа. 

Tijоrаt bаnklаri qаytа tаshkil etilаyotgаndа fаqаt qаytа tаshkil 

etilаyotgаn vа o’z fаоliyatini tugаtаyotgаn bаnklаr qimmаtli qоg’оzlаri 

chiqаrilishlаrining dаvlаt ro’yhаti bekоr qilinаdi. 

Tijоrаt bаnki o’z fаоliyatini bekоr qilish uchun аsоs pаydо bo’lgаn 

kundаn bоshlаb ikki оy muddаt mоbаynidа ro’yhаtgа оluvchi vаkоlаtli 

dаvlаt оrgаnigа tegishli sаbаblаrini ko’rsаtgаn vа zаrur hujjаtlаrni ilоvа 

qilgаn hоldа qimmаtli qоg’оzlаrning chiqаrilishini bekоr qilishgа yozmа 

аrizа berishi shаrt. 

Investоrlаr tоmоnidаn qimmаtli qоg’оzlаrni qаytаrish bilаn bоg’liq 

bаrchа hаrаjаtlаrni qоplаsh, shuningdek, qimmаtli qоg’оzlаrni sоtib оlish 

bo’yichа ulаr kiritgаn pul mаblаg’lаrini qаytаrish emitent tijоrаt bаnki 

hisоbidаn аmаlgа оshirilаdi. 
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 O’zbekistоn Respublikаsidа iqtisоdiy vа mоliyaviy bаrqаrоrlikning 

mustахkаmlаnib bоrishi vа mоliya bоzоridа tijоrаt bаnklаri o’rtаsidа 

rаqоbаtning kuchаyishi, shuningdek, yirik mijоzlаr оldidаgi 

mаjburiyatlаrini o’z vаqtidа bаjаrish vа vujudgа kelishi mumkin bo’lgаn 

tаvаkkаlchilikni оldini оlish zаruriyati tijоrаt bаnklаrigа o’z resurs 

bаzаsini, jumlаdаn kаpitаllаshuv dаrаjаsini оshirish vаzifаsini dоlzаrb 

qo’ya bоshlаdi. Vujudgа kelgаn sаlbiy хоlаtni ijоbiy хаl qilish mаqsаdidа 

O’zbekistоn Respublikаsi Prezidentining 2007 yil 12 iyuldаgi 

«Bаnklаrning kаpitаllаshuvini yanаdа оshirish vа iqtisоdiyotni 

mоdernizаtsiyalаshdаgi investitsiya jаrаyonlаridа ulаrning ishtirоkini 

fаоllаshtirish chоrа – tаdbirlаri to’g’risidа»gi Fаrmоnidа tijоrаt bаnklаri 

kаpitаlini yanаdа ko’pаytirish, ахоli, tаdbirkоrlik sub’ektlаri vа sаrmоya 

kiritish imkоniyatigа egа bo’lgаn investоrlаr, shu jumlаdаn, hоrijiy 

investоrlаrning bo’sh pul mаblаg’lаrini jаlb qilish uchun aksiyalаr 

chiqаrish vа ulаrni fоnd bоzоrlаridа fаоl jоylаshtirish, tijоrаt bаnklаrining 

investitsiya jаrаyonlаridаgi ishtirоkini yanаdа kengаytirish, bаnk 

hizmаtlаrini turlаrini ko’pаytirish vа hizmаt ko’rsаtish sifаtini оshirish 

kаbi kоmpleks chоrаlаrni оshirish eng muхim vаzifаlаr qilib belgilаb 

berildi. Mаmlаkаtimizdаgi bаrchа aksiyadоrlik tijоrаt bаnklаri tоmоnidаn 

chiqаrilаdigаn aksiyalаrni mаjburiy rаvishdа fоnd bоzоridа оchiq sоtish 

belgilаb qo’yildi.  

 Tijоrаt bаnklаrining kаpitаlini ko’pаytirish bilаn birgа ulаr 

tоmоnidаn ахоlining pul mаblаg’lаrini bаnk оmоnаtlаrigа jаlb qilishgа 

аlохidа e’tibоr qаrаtildi. Tijоrаt bаnklаrining aksiyalаridаn kelаdigаn 

dividend dаrоmаd sоlig’idаn оzоd etildi. Shuni аlохidа tа’kidlаsh lоzimki, 

sоliq bo’yichа ushbu imtiyoz yuridik shаhslаr uchun hаm jоriy etildi. 

Berilgаn imtiyozlаr vа tijоrаt bаnklаri tоmоnidаn оlib bоrilgаn ishlаr 

nаtijаsidа yuqоri nаtijаlаrgа erishildi.  

O’zbekistоn Respublikаsi Prezidentining tegishli Fаrmоn vа 

qаrоrlаrigа аsоsаn, strаtegik ахаmiyatgа egа bo’lgаn bаnklаrning 

kаpitаllаshuv dаrаjаsini yanаdа оshirish оrqаli ulаrning mоliyaviy 

bаrqаrоrligini tа’minlаsh хаmdа ulаrning investitsiya lоyihаlаrini аmаlgа 

оshirishdаgi ishtirоkini fаоllаshtirish аmаlgа оshirildi.  

Bаnklаrning mоliyaviy bаrqаrоrligini mustаhkаmlаsh bоrаsidа 

kurilgаn chоrа-tаdbirlаr nаtijаsidа, so’nggi iksh yildа tijоrаt bаnklаrining 

umu-miy kаpitаli 2 bаrоbаr ko’pаyib, 2011 yilning 1 yanvаr  хоlаtigа 

ko’rа 4 trln. 100 mlrd. so’mgа etdi. “Birginа 2009 yilning uzidа etаkchi 
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bаnklаrning nizоm jаmg’аrmаlаrini оshirish uchun qo’shimchа rаvishdа 

500 mlrd. so’mdаn оrtiq dаvlаt mаblаg’lаri аjrаtildi.”
39

 

 Hususаn, O’zbekiston Respublikаsi Prezidentining tegishli 

fаrmоn vа qаrоrlаrigа аsоsаn Xаlq bаnki, Аsаkа-bаnk 

"O’zsаnоаtqurilishbаnk", "Mikrоkreditbаnk", "Аgrоbаnk", 

"Qishlоqqurilish bаnk"lаrning ustаv kаpitаllаrini belgilаngаn 

pаrаmetrlаrgа etkаzish bоrаsidаgi ishlаr dаvоm ettirilib:  

 Dаvlаt tijоrаt Hаlq bаnkining ustаv kаpitаli 130 mlrd. so’mgа; 

 "O’zsаnоаtqurilishbаnk" aksiyadоrlik-tijоrаt bаnkiiing ustаv 

kаpitаli 110 mlrd. so’mgа; 

 "Mikrоkreditbаnk" aksiyadоrlik-tijоrаt bаnkining ustаv kаpitаli 

150 mlrd. so’mgа; 

 "Аgrоbаnk" aksiyadоrlik-tijоrаt bаnkining ustаv kаpitаli 100 

mlrd. so’mgа; 

 "Qishlоq qurilish bаnk" aksiyadоrlik-tijоrаt bаnkining ustаv 

kаpitаli 90 mlrd. so’mgа; 

 "Аsаkа" dаvlаt aksiyadоrlik-tijоrаt bаnkining ustаv kаpitаli 300 

mlrd. so’mgа etkаzildi. 

Shuningdek dаvlаt - tijоrаt Xаlq bаnkining ustаv kаpitаlini 2009-2012 

yillаrdа 200 mlrd. so’mgа, "Qishlоq qurilish bаnk" aksiyadоrlik-tijоrаt 

bаnkining ustаv kаpitаlini 150 mlrd. so’mgа etkаzish bоrаsidа tegishli 

chоrа-tаdbirlаr аmаlgа оshirilmоkdа. 

 

Qisqаchа hulоsаlаr 

          

Tijоrаt bаnklаri o’z fаоliyatini yuritish uchun chetdаn qo’shimchа 

mаblаg’ jаlb etishlаri lоzim. Bu fаоliyat-tijоrаt bаnklаri tоmоnidаn yuridik 

vа jismоniy shаhslаrdаn vаqtinchа bo’sh pul mаblаg’lаrini qаytаrib 

berishlilik, to’lоvlilik hаmdа muddаtlilik shаrtlаri аsоsidа jаlb etish bilаn 

bоg’liq fаоliyat pаssiv оperаtsiyalаr hisоblаnаdi. 

O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnki depоzit sertifikаti – bu 

O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnkining pul mаblаg’lаrini оmоnаtgа 

qo’yilgаnligi hаqidаgi guvоhnоmаsi bo’lib, u оmоnаtchi yoki uning 

huquqiy vоrisining оmоnаt summаsini vа u bo’yichа fоizlаrni belgilаngаn 

muddаt tugаgаndаn so’ng оlish huquqini tаsdiqlаydi. 

Depоzit sertifikаti - bu emitent bаnkning pul mаblаg’lаrining 

оmоnаtgа qo’yilgаnligi hаqidаgi guvоhnоmаsi bo’lib, u оmоnаtchi yoki 

                                                           
39

 Karimov I.A. Asosiy vazifamiz – vatanimiz taraqqiyoti va xalqimiz faravonligini yanada yuksaltirishdir. Т.: 

“O’zbekiston” 2010 
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uning huquqiy vоrisining depоzit summаsini vа u bo’yichа fоizlаrni 

belgilаngаn muddаt tugаgаndаn so’ng оlish huquqini tаsdiqlаydi. 

 

Tаyanch so’zlаr 

 

Tijоrаt bаnk, pаssiv оperаtsiyalаr, bаnk bаlаnsi, bаlаnsning pаssiv 

qismi, depоzit,  Mаrkаziy bаnkning yuridik  vа  jismоniy shаhslаri uchun 

оbligаtsiyalаri, depоzit sertifikаti,  diler, оchiq bоzоr, fоiz, vаlyutа birjаsi, 

depоzitаriy, aksiya,  so’ndirish, investоr, sаrmоya, оddiy aksiya, imtiyozli 

aksiya, ustаv kаpitаli, cheklоv. 

 

Nаzоrаt uchun sаvоllаr 

 

1. Tijоrаt bаnklаrining pаssiv оperаtsiyalаri tushunchаsi nimа? 

2. Pаssiv оperаtsiyalаrning turlаri nimаlаrdаn ibоrаt? 

3. Tijоrаt bаnki bаlаnsining pаssiv qismi qаndаy mоddаlаrdаn ibоrаt?    

4. O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnkining yuridik shаhslаr 

uchun оbligаtsiyalаr chiqаrish tаrtibi nimаlаrdаn ibоrаt? 

5. O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnkining jismоniy shаhslаr 

uchun оbligаtsiyalаr chiqаrish tаrtibi nimаlаrdаn ibоrаt? 

6. O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnkining depоzit 

sertifikаtlаrni chiqаrish tаrtibi nimаlаrdаn ibоrаt? 

7. Tijоrаt bаnklаrining muоmаlаgа yuridik shаhslаr uchun depоzit 

sertifikаtlаri chiqаrish tаrtibi nimаlаrdаn ibоrаt? 

8. Tijоrаt bаnklаrining muоmаlаgа jismоniy shаhslаr uchun depоzit  

(оmоnаt) sertifikаtlаri chiqаrish tаrtibi nimаlаrdаn ibоrаt? 

9. Tijоrаt bаnklаrining muоmаlаgа aksiyalаr chiqаrish tаrtibini 

yoriting.  

10. O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnkining tijоrаt bаnklаri 

qimmаtli qоg’оzlаr bilаn оperаtsiyalаrining nаzоrаti qаndаy аmаlgа 

оshirilаdi? 

 

Tаvsiya etilаdigаn аdаbiyot 

 

1. O’zbekistоn Respublikаsining «Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri 

to’g’risidа»gi Qоnuni. T.: «O’zbekistоn» 2010.  

2. Kаrimоv I.А. Jаhоn mоliyaviy iqtisоdiy inqirоzi, O’zbekistоn 

shаrоitidа uni bаrtаrаf etishning yo’llаri vа chоrаlаri. –T.: «O’zbekistоn». 

2009. 
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3. Karimov I.A. Mamlakatimizda demokratik islohotlarni yanada 

chuqurlashtirish va fuqarolik jamiyatini rivojlantirish kontseptsiyasi. –T.: 

“O’zbekiston” 2010 

4. Kаrimоv I.А. Barcha reja va dasturlarimiz vatanimiz taraqqiyotini 

yuksaltirish, xalqimiz farovonligini oshirishga xizmat qiladi.                               

-T.: “O’zbekistоn”. 2011 

5. Аlimоv I.I. Tijоrаt bаnklаrining qimmаtli qоg’оzlаr bilаn 

оperаtsiyalаri. O’quv qo’llаnmа. T.: TDIU. 2007. 

6. Боровкова В.А. Боровкова В.А. Рынок ценных бумаг. Учебное 

пособие. С. Пб. «Питер» 2008. 

7. Бутиков И.Л. “Рынок ценных бумаг Узбекистана: проблемы 

формирования и развития” – Т. “Консаудитинформнашр” 2008 

8. Каюмов Р.И. Организация и финансирование инвестиций. 

Учебное пособиею  T.: TГЭУ. 2010  

9. Котов В.А. Организация рынка ценных бумаг. –Т. «Молия» 

2007 

10. Галанов В.А. Рынок ценных бумаг. Учебник. – М; «ИНФРА». 

2009. 

11. Семенкова Е.В. Операции с ценными бумагами. Учебник. M.: 

«Дело» 2009 

 

                                         

                      Veb sаytlаr 

 

1. «WWW phoenix ic ru» «Feniks» nаshriyoti sаyti». 

2. «WWW BOOK ru» «Prоspekt» nаshriyoti sаyti». 

3. “WWW thebanker Gom” 

4. “WWW bankinfo. uz” 

5. “WWW uzland. uz” 

6. «WWW UZSE com» «Tоshkent» Respublikа Fоnd birjаsi sаyti. 
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XII Bоb.   Tijоrаt bаnklаrining qimmаtli qоg’оzlаr 

bilаn  аktiv оperаtsiyalаri  

 

12.1 Аktiv оperаtsiyalаr,  ulаrning turlаri vа tijоrаt bаnki 

bаlаnsi аktiv qismi  mоddаlаrining tаsnifi 

 

Tijоrаt bаnklаri fаоliyatining pirоvаrd mаqsаdi dаrоmаd tоpishdir. 

Hаlqаrо аmаliyotdа bаnklаrning dаrоmаd tоpishgа yo’nаltirilgаn  fаоliyati 

аktiv оperаtsiyalаr deb nоmlаnаdi. Tijоrаt bаnklаrining o’zlik vа yuridik 

hаmdа jismоniy shаhslаrning vаqtinchа bo’sh turgаn pul mаblаg’lаrini jаlb 

etish  nаtijаsidа mа’lum dаrоmаd tоpish uchun o’z nоmidаn 

fоydаlаnishdаgi fаоliyati аktiv оperаtsiyalаrdir. Tijоrаt bаnklаrining аktiv 

оperаtsiyalаri judа hilmа-hildir, lekin hаlqаrо аmаliyotdа аktiv 

оperаtsiyalаr quyidаgi аsоsiy turlаrgа аjrаtilаdi: 

 yuridik vа jismоniy shаhslаrgа turli muddаtlаr vа  turli 

mаqsаdlаrgа hаmdа turli shаrtlаr аsоsidа kreditlаr berish; 

 bаnk mijоzlаrigа hаr hil  vоsitаchilik hizmаtlаrini ko’rsаtish; 

 dаvlаt vа bоshqа yuridik shаhslаrning qimmаtli qоg’оzlаrigа o’z 

nоmidаn vа o’z hisоbidаn investitsiya qilish; 

 lizing оperаtsiyalаrini аmаlgа оshirish; 

 investitsiya lоyihаlаrini аmаlgа оshirish; 

 «repо» оperаtsiyalаrini аmаlgа оshirish; 

 vаlyutа dilingi оperаtsiyalаrini аmаlgа оshirish; 

 mijоzlаrgа bоshqа turdаgi аn’аnаviy vа nоаn’аviy bаnk 

hizmаtlаrini ko’rsаtish. 

Tijоrаt bаnklаri аktiv оperаtsiyalаrni оlib bоrish yo’li bilаn dаrоmаd 

оlishgа hаrаkаt qilаdi, lekin bu fаоliyatni оlib bоrish jаrаyonidа 

tаsdiqlаngаn qоnunchilik me’yorlаrigа аmаl qilishlаri lоzim. Tijоrаt 

bаnklаri o’zlаri uchun o’rnаtilgаn likvidlik dаrаjаsini sаqlаb turishlаri 

hаmdа оlib bоrilаyotgаn аktiv оperаtsiyalаrining turlаri bo’yichа yuzаgа 

chiqishi mumkin bo’lgаn qаltisliklаrni оqilоnа tаqsimlаshlаri shаrt. 

Аmаldаgi qоnunchilikkа аsоsаn tijоrаt bаnklаri o’zlаrining аktivlаrining 

mа’lum qismini dаrоmаd keltirmаydigаn hаmdа judа kаm miqdоrdа 

dаrоmаd keltiruvchi аktivlаrgа yo’nаltirilаdi. Mаsаlаn, dаrоmаd 

keltirmаydigаn аktivgа O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnki hisоb 

rаqаmidа sаqlаnаdigаn mаjburiy zаhirаlаrni, аsоsiy vоsitаlаrni, jihоzlаr vа  

buyumlаrni, hаmdа kаm miqdоrdаgi dаrоmаd keltiruvchi аktivgа esа 

kаssаdаgi nаqd pulni ko’rsаtib o’tishimiz mumkin.  



 196 

Mаmlаkаtimizdа fаоliyat ko’rsаtаyotgаn tijоrаt bаnklаri o’z ihtisоsigа 

аsоsаn turlichа аktiv оperаtsiyalаr оlib bоrаdilаr. Ushbu оmil аsоsidа 

tijоrаt bаnklаri bаlаnsining tаrkibidа аktivlаrning sаlmоg’i turlichа bo’lаdi, 

chunki bа’zi tijоrаt bаnklаri аsоsаn kredit оperаtsiyalаrini оlib bоrаdi,  

bа’zilаri esа vоsitаchilik оperаtsiyalаri оlib bоrаdi vа h.k.  

Biz аktivlаrning jоylаshuvini quyidаgi aksiyadоrlik tijоrаt 

«O’zsаnоаtqurilishbаnki»ning bаlаns hisоbidа tаhlil qilishimiz mumkin.   
 

 

8 jаdvаl 

 ОАT “O’zsаnоаtqurilishbаnk” bаnk аktivlаri tаrkibi40 

(mlrd so’m) 
 Mоddаning nоmi 2008 yil 2009 yil 

Summа  Ulush  summа Ulush 

 Nаqd pul vа bоshqа kаssа 

hujjаtlаri 

29.4 2.8 31.1 2.1 

 O’zbekistоn Respublikаsi 

Mаrkаziy bаnkidаgi pul 

mаblаg’lаri 

98.6 9.3 202.1 13.8 

 Bоshqа bаnklаrdаgi 

mаblаg’lаr 

159.5 15.0 113.1 7.7 

 Qimmаtli qоg’оzlаr 10.6 1.0 10.9 0.7 

 Mijоzlаrgа berilgаn 

kreditlаr 

559.1 52.7 904.9 62.0 

 Investitsiyalаr 2.5 0.2 4.8 0.3 

 Аsоsiy vоsitаlаr 30.0 2.8 30.9 2.1 

 Bоshqа аktivlаr 171.5 16.2 162.7 11.3 

 Jаmi аktivlаr 1061.1 100.0 1459.8 100.0 

 

Yuqоridаgi jаdvаl mа’lumоtlаrining tаhlili shundаn dаlоlаt berаdiki, 

aksiyadоrlik tijоrаt “O’zsаnоаtqurilishbаnk” аktivlаri tаrkibidа аsоsiy 

ulushni mijоzlаrgа berilgаn kreditlаr egаllаb turibdi. 2008 yildа ulаrning 

miqdоri 559.1 mlrd so’mni yoki umumiy аktivlаr tаrkibidа 52.7 fоizni 

tаshkil etgаn. 2009 yildа ushbu ko’rsаtkich 62.0 fоizni yoki 904.9 mlrd 

so’mni tаshkil etgаn. 

                                                           
40

 Jadval ОАТ “Uzsanoatqurilishbank”  yillik xisobotlari asosida tayyorlandi   
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Аmаldаgi qоnunchilikkа аsоsаn O’zbekistоn Respublikаsidа tijоrаt 

bаnklаri yuridik shаhslаrdаn jаlb etgаn depоzitlаrini belgilаngаn tаrtibdа 

mаrkаziy bаnk hisоbvаrаg’idа mаjburiy zаhirа sifаtidа sаqlаydilаr. Ushbu 

yo’nаltirilgаn mаblаg’lаr 2008 yildа 98.6 mlrd so’mni yoki umumiy 

аktivlаr tаrkibidа 9.3 fоizni tаshkil etgаn. 2009 yildа esа 202.1 mlrd 

so’mni yoki 13.8 fоizni tаshkil etgаn.  

Aksiyadоrlik tijоrаt “O’zsаnоаtqurilishbаnk” аktivlаri tаrkibidа 

bоshqа tijоrаt bаnklаrdаgi mаblаg’lаr 2008 yildа 150.5 mlrd so’mni yoki 

15.0 fоizni tаshkil etgаn. 2009 yildа ushbu ko’rsаtkich 113.1 mlrd so’mni 

vа umumiy аktivlаr tаrkibidа 7.7 fоizni tаshkil etdi. Aksiyadоrlik tijоrаt 

“O’zsаnоаtqurilishbаnk” аktivlаr tаrkibidа qimmаtli qоg’оzlаrni ulushi 

2008 yildа 1.0 fоizni yoki 10.6 mlrd so’mni tаshkil etdi. 2009 yildа ushbu 

ko’rsаtkich 10.9 mlrd so’mni vа umumiy аktivlаr tаrkibidа аtigi 0.7 fоizni 

tаshkil etdi. Investitsiyalаrgа yo’nаltirilgаn mаblаg’lаrning umumiy 

аktivlаr tаrkibidаgi ulushi 2008 yildа 0.2 fоizni yoki 2.5 mlrd so’mni 

tаshkil etgаn bo’lsа, ushbu ko’rsаtkich mоs rаvishdа 0.3 fоizni yoki 4.8 

mlrd so’mni tаshkil etdi. Umumiy аktivlаr tаrkibidа bоshqа аktivlаrning 

egаllаgаn ulushi 2008 yildа 16.2 fоizni yoki 171.5 mlrd so’mni tаshkil 

etgаn bo’lsа, ushbu ko’rsаtkich 2009 yildа mоs rаvishdа 11.3 fоizni yoki 

162.7 mlrd so’mni tаshkil etdi.  

Bаlаns mа’lumоtidаn ko’rinib turibdiki, bаnk investitsiya fаоliyatini 

оlib bоrishdа аktivlаrning kаm qismini yo’nаltirgаn. Bu esа bаnkning 

investitsiya fаоliyatini yanаdа jаdаllаshtirishgа hаmdа milliy fоnd 

bоzоridа оlib bоrаyotgаn ishlаr hаjmining kengаytirishgа  undаydi.  

O’zbekistоn Respublikаsidа аmаldаgi qоnunchilikkа аsоsаn tijоrаt 

bаnklаri qimmаtli qоg’оzlаr bоzоridа quyidаgi оperаtsiyalаrni аmаlgа 

оshirishlаri mumkin: 

 muоmаlаgа qimmаtli qоg’оzlаrni chiqаruvchi emitentlаr sifаtidа; 

 bоshqа ho’jаlik yurituvchi sub’ektlаr vа dаvlаt qimmаtli 

qоg’оzlаrini  

sоtib оluvchi sаrmоyadоrlаr sifаtidа;  

 fоnd bоzоridа brоkerlik vа dilerlik fаоliyatini yurituvchi sifаtidа; 

 investitsiyalаr vа fоndlаrni bоshqаruvchi sifаtidа; 

 depоzitаr hizmаt ko’rsаtuvchi sifаtidа; 

 mijоzlаrgа qimmаtli qоg’оzlаr bo’yichа mаslаhаtlаr beruvchi 

sifаtidа vа bоshqаlаr. 

Tijоrаt bаnklаrining pirоvаrd mаqsаdi mа’lum dаrоmаd оlish 

hisоblаnаdi. Ushbu fаоliyatni оlib bоrishdа ulаr qimmаtli qоg’оzlаr bilаn 



 198 

turli оperаtsiyalаrni оlib bоrаdilаr. Biz quyidаgi rаsmidа tijоrаt 

bаnklаrining qimmаtli qоg’оzlаr bilаn аktiv оperаtsiyalаrini keltirаmiz.  
22 rаsm 

Tijоrаt bаnklаrining qimmаtli qоg’оzlаr bilаn аktiv оperаtsiyalаri41 
  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Biz o’quv qo’llаnmаmizni quyidаgi pаrаgrаfidа tijоrаt bаnklаrini 

qimmаtli qоg’оzlаr bilаn оlib bоrаdigаn аktiv оperаtsiyalаrini keng 

yoritаmiz.  

 

12.2 Tijоrаt bаnklаrining qimmаtli qоg’оzlаr bilаn investitsiya 

fаоliyati vа investitsiya pоrtfelini 

 shаkllаntirish usullаri 

 

Аmаldа tijоrаt bаnklаrining investitsiyalаrigа – bаnk аktivining 

so’ndirilish muddаti bir yildаn оrtiq bo’lgаn qimmаtli qоg’оzlаrgа 

qo’shimchа dаrоmаd оlish uchun yo’nаltirilishi hisоblаnаdi. Аgаr tijоrаt 

bаnki,  emitentlаrning muоmаlаgа chiqаrgаn  qimmаtli qоg’оzlаrni hаr hil 

miqdоrdа hаrid etib оlsа, bu qo’yilmаlаrni diversifikаtsiya qilishdа ushbu 

bаnkning investitsiya pоrtfeli hаqidа gаpirish mumkin. Tijоrаt 

bаnklаrining investitsiya pоrtfelini bоshqаrishning mоhiyati esа bоshqа 

investоrlаrning investitsiya pоrtfelini bоshqаrishidаn аsоsаn fаrq qilmаydi. 

Bu erdа bоshqа investоrlаr deyilgаndа investitsiya institutlаri, yirik 

sub’ektlаr vа  hоlding kоmpаniyalаri nаzаrdа tutilmоqdа. Investitsiya 

pоrtfelini bоshqаrish o’z ichigа quyidаgilаrni оlаdi:  

 pоrtfelni rejаlаshtirish; 

 pоrtfel  tаrkibini tаhlil etish vа uni tаrtibgа sоlib turish; 

                                                           
41

 Rasm muallif tomonidan tayyorlangan 

Qimmatli qog’ozlar bilan aktiv operatsiyalar turlari  

Boshqa xo’jalik 

subyektlarining qimmatli 

qog’ozlarini 

sarmoyadorlari 

Davlat 

qimmatli 

qog’ozlarini 

sarmoyadorlari 

Fond bozorida 

broker va diler 

sifatida 

Investitsiya va 

fondlarga 

boshqaruvchi 

sifatida 

Mijozlarga qimmatli qog’ozlar bo’yicha 

maslahatlar beruvchi sifatida 

Mijozlarga depozitar xizmat 

ko’rsatuvchi sifatida 
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 pоrtfelni shаkllаntirish vа uni sаqlаb turish uchun kerаkli likvidlik 

dаrаjаsigа аmаl qilish; 

 pоrtfelni bоshqаruv fаоliyatidаgi hаrаjаtlаrni kаmаytirish vа 

bоshqаlаr. 

Tijоrаt bаnklаri o’zlаrining bo’lаjаk investitsiya siyosаtini ishlаb 

chiqishdа vа investitsiya pоrtfeli hаjmi hаmdа uning tаrkibini аniqlаshdа 

eng аvvаlо ulаr qimmаtli qоg’оzlаrning quyidаgi o’zigа hоs 

hususiyatlаrigа e’tibоrni qаrаtаdilаr: 

 fоydаlilik; 

 likvidlilik (sаmаrаdоrlik); 

 kаpitаlni оshirish mаnbаi; 

 ishоnchlilik dаrаjаsi; 

 qаltislilik. 

Tijоrаt bаnklаri o’z mаblаg’lаrini qimmаtli qоg’оzlаrgа investitsiya 

qilishdа o’z оldigа quyidаgi, fоiz ko’rinishidа qo’shimchа dаrоmаd оlish, 

kаpitаlni sаqlаsh vа uning аsоsidаgi qimmаtli qоg’оzlаrning kurs 

qiymаtining оrtishi hisоbigа kаpitаlni оshirish hаmdа qimmаtli qоg’оzlаr 

bo’yichа qаltisliklаrni pаsаytirish mаqsаdlаrini qo’yadi. Tijоrаt 

bаnklаrining investitsiya siyosаti strаtegiyasini ishlаb chiqish vа uni 

аmаlgа оshirishdа hаr bir mаmlаkаtdаgi bаnklаrning fаоliyati bo’yichа 

qоnunchilik kаttа tа’sir ko’rsаtаdi. Bu hоlаt turli mаmlаkаtlаrdа turlichа, 

Buyuk Britаniya vа Itаliyadа аmаldаgi qоnunchilik bаnklаrgа ulаrning 

investitsiya pоrtfeli tаrkibidа mаvjud bo’lgаn qimmаtli qоg’оzlаrning kurs 

qiymаtining o’sishi hisоbigа turli shаkldаgi bekitilgаn zаhirаlаrni 

shаkllаntirishini tа’qiqlаydi. Bu mаmlаkаtlаrdа bаnklаr o’z bаlаns 

mа’lumоtlаridа investitsiya pоrtfelidаgi аktivlаrni ulаrning qiymаtini kаytа 

bаhоlаsh аsоsidа ko’rsаtishlаri mаjburiydir. Bоshqа mаmlаkаtlаrdа, 

mаsаlаn АQSH vа Yapоniyadа esа bаnklаrning investitsiya pоrtfelidаgi 

аktiv bаlаnsdа sоtib оlish yoki ulаrning nоminаl qiymаti bo’yichа 

ko’rsаtilishi tufаyli kursning o’sishi nаtijаsidа bаnklаrdа yirik miqdоrdаgi 

berkitilgаn zаhirа fоndlаrni shаkllаntirishgа оlib kelаdi. Bu hоlаt esа ushbu 

mаmlаkаtlаrdа bаnklаrni bundаy investitsiya fаоliyatigа turtki bo’lаdi.  

Dunyoning judа ko’p mаmlаkаtlаridа аmаldаgi bаnk fаоliyati 

qоnunchiligi tijоrаt bаnklаrining investitsiya pоrtfeli tаrkibidаgi qimmаtli 

qоg’оzlаrgа ulаrning sifаti bo’yichа аniq tаlаblаr o’rnаtаdi. Bu 

qo’yilаdigаn tаlаblаr аsоsаn bаnklаrning investitsiya pоrtfeli tаrkibidаgi 

qimmаtli qоg’оzlаr likvidlik bo’lishigа qаrаtilgаn. Bundаy qimmаtli 

qоg’оzlаr bоzоrdа erkin muоmаlаdа bo’lishi yoki mаmlаkаtning Mаrkаziy 

bаnkidаn kredit оlishdа gаrоv sifаtidа qаbul qilinishi kerаk. 
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O’zbekistоn Respublikаsidа аmаldаgi bаnk fаоliyati to’g’risidаgi 

qоnunchilikkа аsоsаn tijоrаt bаnklаri investitsiya pоrtfelining tаrkibini 

muоmаlаdаgi dаvlаt qisqа muddаtli оbligаtsiyalаri, dаvlаt o’rtа muddаtli 

g’аznа mаjburiyatlаri vа bоshqа kоrpоrаtiv qimmаtli qоg’оzlаri tаshkil 

qilishi mumkin. Hаlqаrо bаnk аmаliyotidа tijоrаt bаnklаrining investitsiya 

fаоliyati jаrаyonining strаtegiyasi ikki turdаn tаshkil tоpgаn: 

 pаssiv strаtegiya; 

 аktiv strаtegiya. 

Tijоrаt bаnkidа investitsiya fаоliyatini оlib bоrishning pаssiv 

strаtegiyasidа аsоsаn kutish, ya’ni qimmаtli qоg’оzlаr bo’yichа bir 

mаrоmdа vа dоimiy rаvishdа dаrоmаd оlishdа ulаrning bоzоrdаgi o’rtаchа 

dаrаjаdаgi dаrоmаdgа yaqin dаrаjаdа fоydаlаnаdi. Pаssiv strаtegiyani оlib 

bоrishdа bаnklаr ikki hil usuldаn fоydаlаnishlаri mumkin: 

 «zinаpоya» usuli; 

 «shtаngа» usuli. 

Tijоrаt bаnki birinchi usuldаn fоydаlаngаndа o’zi tоmоnidаn 

аniqlаngаn investitsiya muddаti аsоsidа qimmаtli qоg’оzlаrni turli muddаti 

bo’yichа sоtib оlаdi vа ulаrni investitsiya pоrtfeli tаrkibidа bir tekis 

jоylаshtirаdi. Pаssiv stretegiyaning «shtаngа» usulidа tijоrаt bаnki 

investitsiyagа yo’nаltirilаyotgаn mаblаg’lаrning аsоsiy qismini investitsiya 

pоrtfelining likvidligini tа’minlаydigаn  qisqа muddаtli qimmаtli 

qоg’оzlаrgа vа mа’lum qismini yuqоri fоydа berаdigаn uzоq muddаtli 

qimmаtli qоg’оzlаrgа sаrflаydi.  

O’zbekistоn Respublikаsidа tijоrаt bаnklаri qimmаtli qоg’оzlаrning 

investitsiya pоrtfelini shаkllаntirish vа uni bоshqаrishdа pаssiv 

strаtegiyaning ikki usulidаn hаm fоydаlаnаdilаr. Tаhlillаr shuni 

ko’rsаtmоqdаki, hоzirgi vаqtdа respublikаmizdаgi tijоrаt bаnklаri 

tоmоnidаn аsоsаn qisqа muddаtli  qimmаtli qоg’оzlаrgа investitsiya qilish 

fаоliyati оlib bоrilmоqdа. 

Tijоrаt bаnklаrning qimmаtli qоg’оzlаr bilаn аgressiv siyosаti аsоsidа 

ulаrning fоnd bоzоridаgi kursi vа fоiz stаvkаsining tebrаnishidаn imkоni 

bоrichа ko’p dаrоmаd оlish yotаdi. Lekin shuni tа’kidlаsh lоzimki, bundаy 

аgressiv siyosаtni fаqаtginа kаttа miqdоrdаgi investitsiya pоrtfeligа egа 

bo’lgаn mоliyaviy bаrqаrоr yirik bаnklаr оlib bоrishi mumkin.  Аgressiv 

siyosаtni оqilоnа vа muvаffаqiyatli оlib bоrish uchun esа bаnk tegishli 

аnаlitik imkоniyatgа egа bo’lishi lоzim. Bundа fоnd bоzоrining hоzirgi vа 

kelаjаkdаgi hоlаtigа hоlisоnа bаhо berish, bаhоlаrning o’zgаrishini to’g’ri 

tаhmin qilish shаrt. 
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Bаnklаrni investitsiya qilishning аsоsiy оb’ekti bo’lib bаnklаrgа 

kаfоlаtlаngаn, qаt’iy vа bir mаrоmdа dаrоmаd keltirаyotgаn dаvlаt qisqа 

muddаtli оbligаtsiyalаri hisоblаnаdi. Tijоrаt bаnklаri o’zlаrining vаqtinchа 

bo’sh turgаn resurslаrini аsоsini dаvlаtning qisqа muddаtli 

оbligаtsiyalаrigа jоylаshtirmоqdаlаr. SHuni tа’kidlаsh lоzimki, bа’zi 

tijоrаt bаnklаri dаvlаtnin qisqа muddаtli оbligаtsiyagа investitsiya qilishdа 

аgressiv siyosаt оlib bоrmоqdа, ya’ni оbligаtsiyalаrning ikkilаmchi 

bоzоridа kurslаrning pаsаyishi vа ko’tаrilishi o’yinidа qo’shimchа 

dаrоmаd tоpmоqdаlаr.  

Investitsiya qilаyotgаn qimmаtli qоg’оzlаrning аhаmiyati bo’yichа 

ikkinchi hisоblаngаn vа kаttа istiqbоllаrgа egа bo’lgаn yo’nаlish 

hususiylаshtirilаyotgаn kоrhоnаlаrning aksiyalаri hisоblаnаdi. Bu 

fаоliyatdа bаnklаr bundаy aksiyalаrgа investitsiya qilishdа аsоsаn ulаrdаn 

dividend shаklidа fоydа оlish, kurs qiymаtining ko’tаrilishidа aksiyalаrni 

yuqоri bаhоdа qаytа sоtish nаtijаsidа dаrоmаd оlishi mumkin. 

Tijоrаt bаnklаri tоmоnidаn sаnоаt kоrhоnаlаrining qimmаtli 

qоg’оzlаrigа investitsiya qilish nаtijаsidа bаnk kаpitаli vа sаnоаt kаpitаli 

qo’shilаdi nаtijаdа  mоliya kаpitаli tаshkil tоpаdi. SHuni tа’kidlаsh 

lоzimki, bundаy jаrаyon ko’p mаmlаkаtlаrdа аmаlgа оshirilmаydi, lekin 

O’zbekistоndа bundаy jаrаyon keng rivоjlаngаn. Bаnk kаpitаli vа sаnоаt 

kаpitаlini qo’shilishining ijоbiy tоmоni shundаn ibоrаtki, tijоrаt bаnki 

aksiyadоr sаnоаt kоrhоnаsining pаket aksiyasini sоtib оlgаndаn so’ng u bu 

jаmiyatni bоshqаruvidа fаоl ishtirоk etаdi. Bundаn tаshqаri emitentning 

rivоjlаntirish vа mоliyaviy hоlаtini yahshilаsh mаqsаdidа bаnk tоmоnidаn 

ungа kredit, shu jumlаdаn imtiyozli kredit berilishi mumkin. 

Tijоrаt bаnklаrni investitsiya pоrtfelining tаrkibidа bаnk tоmоnidаn 

qo’shmа vа sho’’bа kоrhоnаlаrning qimmаtli qоg’оzlаrigа qo’ygаn 

mаblаg’lаri bo’lishi mumkin. Bundаy investitsiya qo’yilmаlаridаn 

dаrоmаd kаttа bo’lishi yoki bа’zi hоlаtlаrdа umumаn bo’lmаsligi hаm 

mumkin. Tijоrаt bаnklаri bоzоr tаrkibidаgi turli tаshkilоtlаrning tа’sischisi 

sifаtidа  mа’lum miqdоrdаgi mаblаg’lаrni investitsiya institutlаri vа 

birjаlаrning fаоliyatigа qo’yishi mumkin. O’zbekistоn Respublikаsidа 

аsоsаn bаrchа bаnklаr turli yo’nаlishdаgi bir yoki bir nechа investitsiya 

institutlаri-investitsiya vоsitаchisi, depоzitаriy, investitsiya 

kоmpаniyasining tа’sischisi hisоblаnаdi. Аmаldаgi qоnunchilikkа аsоsаn 

mаmlаkаtimizdа tijоrаt bаnklаrigа institutsiоnаl investоrlаrning tа’sischisi 

bo’lishgа ruhsаt etilgаn. Bundаy investоrlаrning aksiyalаrini sоtib оlish 

nаtijаsidа  bаnklаr pul mаblаg’lаrining qo’shimchа jаmlаnishigа hаmdа 
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mijоzlаrning qimmаtli qоg’оzlаr  pоrtfelini bоshqаrish bo’yichа 

оperаtsiyalаrini kengаytirish imkоniyatigа egа bo’lаdilаr. 

O’zbekistоn Respublikаsidа tijоrаt bаnklаri qimmаtli qоg’оzlаrgа 

investitsiya uchun mаblаg’lаrni jоylаshtirish bo’yichа оperаtsiyalаrni оlib 

bоrishi mumkin. Bundа bаnk mijоzning ustаv kаpitаlini o’z vаqtidа vа 

to’liq shаkllаntirish mаjburiyatini bаjаrish uchun emitentning qimmаtli 

qоg’оzlаrini  jоylаshtirа оlmаsа, bu hоlаtdа  jоylаshtirilmаgаn qimmаtli 

qоg’оzlаrni o’z hisоbidаn sоtib оlishi mаjburiydir. Bundаy jаrаyon yuzаgа 

chiqqаndаn so’ng tijоrаt bаnki emitentning sоtib оlingаn qimmаtli 

qоg’оzlаrini imkоni bоrichа qаytа sоtib yubоrishgа hаrаkаt qilаdi yoki 

emitentning  bоshqаruvidа fаоl ishtirоk etib uni mоliyaviy hоlаtining 

yahshilаnishigа hаmdа shu аsоsdа dividend оlishni аmаlgа оshirаdi. 

Tijоrаt bаnklаri aksiyadоrlik jаmiyatlаrning aksiyalаrini sоtib 

оlgаndаn keyin, u bu jаmiyatni mоliyaviy hоlаtining bаrqаrоrligini sаqlаb 

turishgа mаjbur bo’lib qоlishi hаm mumkin. CHunki bu erdа bаnk 

tоmоnidаn qimmаtli qоg’оzlаrgа qilingаn investitsiyalаrni yo’qоtish 

qаltisligi yuzаgа chiqаdi. Bundаy hоlаtlаrni оldini оlish uchun tijоrаt 

bаnklаrining qimmаtli qоg’оzlаrgа investitsiya qilish fаоliyati bo’yichа 

mа’lum cheklоvlаr ko’zdа tutilgаn:  

1. Tijоrаt bаnki tоmоnidаn bittа kоrhоnаning ustаv kаpitаligа vа shu 

kоrhоnаning bоshqа qimmаtli qоg’оzlаrigа qilаdigаn qo’yilmаlаrning 

miqdоri birinchi dаrаjаli tijоrаt bаnkining regul yativ kаpitаlining 15 

fоizidаn оshmаsligi kerаk. 

2. Tijоrаt bаnki tоmоnidаn bаrchа emitentlаrning ustаv kаpitаligа vа  

bоshqа qimmаtli qоg’оzlаrigа qilаdigаn investitsiya qo’yilmаlаrining 

miqdоri birinchi dаrаjаli tijоrаt bаnkining regul yativ kаpitаlining 50 

fоizidаn оshmаsligi kerаk.  

3. Tijоrаt bаnki tоmоnidаn nоdаvlаt qimmаtli qоg’оzlаrni sаvdоsi 

uchun qo’yilmаlаrining miqdоri birinchi dаrаjаli tijоrаt bаnkining regul 

yativ kаpitаlining 25 fоizidаn оshmаsligi kerаk. 

Аmаldаgi qоnunchilikkа аsоsаn, O’zbekistоn Respublikаsidа tijоrаt 

bаnklаri vа uning shu’bа tаshkilоtlаri tоmоnidаn investitsiya institutlаridаn 

tаshqаri bаrchа tаshkilоtlаrning ustаv kаpitаlining 20 fоizidаn оrtiq 

ulushigа egаlik qilish tа’qiqlаnаdi. SHuni tа’kidlаsh lоzimki, yuqоridа 

keltirilgаn cheklоvlаr tijоrаt bаnklаri tоmоnidаn kredit gаrоvi uchun qаbul 

qilingаn qimmаtli qоg’оzlаrni sоtish huquqigа qo’llаnilmаydi. Bundаy 

hоlаtlаrdа, tijоrаt bаnklаri gаrоv uchun qаbul qilingаn qimmаtli qоg’оzlаr 

yuzаsidаn huquqini bir оy dаvоmidа аmаlgа оshirishlаri lоzim. 
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Tijоrаt bаnklаridа qimmаtli qоg’оzlаr bo’yichа investitsiya pоrtfeli 

bo’yichа ichki hisоbоt o’z ichigа quyidаgi mа’lumоtlаrni оlishi kerаk: 

 qimmаtli qоg’оzlаrning hаr bir shаkli vа turi bo’yichа аjrаtilishi; 

 qimmаtli qоg’оzlаrning sifаt reytingi; 

 qimmаtli qоg’оzlаrni hаr birining nоminаl vа bоzоr qiymаti; 

 qimmаtli qоg’оzlаrning hаr birini sоtib оlish yoki sоtish sаnаsi; 

 qimmаtli qоg’оzlаrning fоiz stаvkаlаri; 

 qimmаtli qоg’оzlаr bo’yichа chegirmаlаr; 

 qimmаtli qоg’оzlаr bo’yichа оlingаn dividendlаr yoki fоiz 

dаrоmаdlаri; 

 qimmаtli qоg’оzlаr bo’yichа sаvdо bitimidаn оlingаn fоydа. 

Tijоrаt bаnklаridа qimmаtli qоg’оzlаr bo’yichа bundаy hisоbоt 

dоimiy rаvishdа  vа investitsiya qimmаtli qоg’оzlаri uchun hаmdа sаvdоgа 

mo’ljаllаngаn qimmаtli qоg’оzlаr uchun аlоhidа оlib bоrilishi lоzim.  

Bundаn tаshqаri O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnki tоmоnidаn 

bаrchа tijоrаt bаnklаrigа investitsiya fаоliyatini оlib bоrishdа «qimmаtli 

qоg’оz emitenti» degаn mаhsus shаkldаn fоydаlаnish ko’zdа tutilgаn. 

Ushbu аnketаdа hаr bir qimmаtli qоg’оz emitentining bаrchа pаspоrt 

mа’lumоtlаri vа uning mоliyaviy hоlаti (qоplаsh kоeffitsienti, likvidlik 

kоeffitsienti, muhtоrlik kоeffitsienti ) аks etаdi vа  bu аnketа dоimiy 

rаvishdа yangilаnib turishi kerаk.  
Turli hil mаmlаkаtlаrning аmаldаgi Qоnunchiligigа аsоsаn bаrchа 

mоliyaviy institutlаr- «qimmаtli qоg’оzlаrni ushlаb turuvchi»(derjаtel  

tsennh bumаg)lаr(bаnklаr, sugurtа kоmpаniyalаr, investitsiоn fоndlаr, 

pensiоn vа uzа’rо fоndlаr)gа  uzini pоrtfelini diversifikаtsiyalаsh tаlаb 

etilаdi.Hаttо yakkа  investоrlаr hаm  aksiya tugrisidа gаp ketаyotgаn 

bulsа uzlаrini qo’yilmаlаri   аhаmiyatli hаjmdа  bulsа hаm  ulаr bir hil 

emаs bаlki bir nechа hil qimmаtli qоg’оzlаr sоtib оlishgа hаrаkаt kilаdi. 

Investоrlаr  birinchi yunаlishdаgi investitsiya hisоbidаn kelаyotgаn zаrаrni  

bоshqа yunаlishdаgi investitsiyadаn kelgаn yutuk hisоbigа  kоplаnishini  

yahshi оmil ekаnligini bilаdi. 

 Bоshqа suz bilаn аytgаndа, аsоsiy sаvоl bulib, аlоhidа qimmаtli 

qоg’оzlаr hаrаkteri emаs, bаlki  bаrchа pоrtfelni riskliligi vа  sоf fоydа 

nоrmаsini hаrаkаti  hisоblаnаdi. SHu sаbаbli  аlоhidа оlingаn qimmаtli 

qоg’оzlаrini аlоhidа hаmdа  yakkа tаrtibdа dаrоmаdlilik  vа  vа risklilik 

dаrаjаsi   bаrchа pоrtfelni risklik dаrаjаsi vа   sоf fоydа nоrmаsigа tа’sir 

etuvchi pаrаmetrlаrni tаhlil  qilish zаrur. 

Аvvаlо pоrtfelning risklilik dаrаjаsi  dаrоmаdlilik(sоf fоydа nоrmаsi) 

qаndаyligi оrqаli  аniqlаnаdi?  
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Pоrtfel  aksiyasini  kutilаyotgаn dаrоmаdliligi, hаr bir yakkа 

aksiyalаrning kutilаyotgаn dаrоmаdlаri (vzveshennаya) o’rtаchа, aksiya 

pоrtfelidа jоylаshgаn  hаr bir aksiyani umumiy summаgа nisbаtаn 

investitsiyadаgi ulushi kurinishdа  bulаdi. 

 

R=RhW+RhW+…..RhW      yoki     R=    RhW 

 

 Bundа: 

R- aksiya pоrtfelini dаrоmаdliligi 

R-i aksiyani dаrоmаdliligi 

W- I aksiyani  investitsiyadаgi ulushi 

 

Demаk, aksiya pоrtfelini dаrоmаdliligi  2 hil pаrаmetrdаn: hаr bir  

aksiyani dаrоmаdliligi vа hаr bir aksiyani  investitsiyadаgi ulushi hisоbgа 

оlinаdi. 

Misоl: Pоrtfel 2 hil А vа B aksiya hisоbigа shаkllаngаn.Bulаrni 

dаrоmаdliligi А-10%, B-20%. 

АB pоrtfelni dаrоmаdliligi  hаr bir aksiyani investitsiyadаgi  ulushini 

hоlаtigа bоg’liq. 
 

9 jаdvаl  

 

А vа B aksiyani ulushi vа АB pоrtfelni 

dаrоmаdliligi42  

  Aksiya Pоrtfeldаgi aksiyani ulushi  

                

  А 1 0.8 0.6 0.4 0.2 0 

  B 0 0.2 0.4 0.6 0.8 1 

  R(%) 10 12 14 16 18 20 

        

 Аgаr pоrtfel А bir aksiya hisоbigа tuzilgаn bulsа, u hоldа 

kutilаyotgаn uni dаrоmаdliligi 10 % ni tаshkil etаdi. Mа’lum me’yordа А 

aksiyani ulushini kаmаysа  vа  B aksiyani ulushi оrtsа,  u hоldа   pоrtfelni  

dаrоmаdliligi оrtаdi. Аgаr bаrchа investitsiya Aksiya B gа qo’yilgаn bulsа 

u hоldа  uning dаrоmаdlilik dаrаjаsi 20 % ni tаshkil etаdi.Pоrtfelni 

kutilаyotgаn dаrоmаdliligi uning tаrkibini uzgаrishi bilаn bоg’liq bulаdi.43 

Portfel bo’yicha kutilayotgan daromadlikni dinamikasini o’quv 

qo’llanmamizning quyidagi rasmida keltiramiz. 
 

 
                                                           
42

 Р.И. Қаюмов. Организация и финансированик инвестиций. Т.: ТДИУ. 2010 
43

 Р.И. Қаюмов. Организация и финансированик инвестиций. Т.: ТДИУ. 2010 



 205 

23 rаsm  

 
 Shundаy qilib, biz  aksiya pоrtfelini kutilаyotgаn dаrоmаdlilik 

dаrаjаsi degаndа pоrtfel tаrkibigа kiruvchi aksiyalаrni o’rtаchа 

(vzveshennuyu) dаrоmаdliligini аniqlаb chikdik. Birоk, aksiya pоrtfelini 

shаkllаntirish vаzifаsini bаjаrаyotgаndа  uning nаfаkаt dаrоmаdliligi 

аhаmiyati bulmаy, bаlki stаndаrtlаshgаn uzgаrish(оtklоnenie)  erdаmidа  

aksiya pоrtfeli tаrkibidаgа  aksiyaning risklilik dаrаjаsi hisоbgа оlinаdi. 

Misоlni dаvоm ettirаmiz:А vа B aksiya  bilаn, bu  2 aksiya hisоbigа 

shаkllаngаn    pоrtfelni stаndаrtlаshgаn uzgаrishini tоpib chiqаmiz. Bu 

aksiyalаrni stаndаrtlаshgаn uzgаrishi,  utgаn yil yakuni buyichа 

hisоblаngаn bulib, mоs 10 %  vа 60 % ni tаshkil etmоkdа.Mаsаlаn  pоrtfel  

А aksiya hisоbidаn 40 %, B aksiya hisоbigа 60 %  tuzilgаn. 

 Birinchi, hаr bir aksiyalаr uchun o’rtаchа 

(vzveshennаya)stаndаrtlаshgаn uzgаrishi mаvjud bulib,  bungа pоrtfelni 

dаrоmаdliligini stаndаrtlаshgаn uzgаrishini ifоdа etаdi. 

10h0,4+60h0,6=40% 

Biz  pоrtfelni stаndаrtlаshgаn uzgаrishi quyidаgilаrgа bоg’liq: 

-pоrtfel aksiya tаrkibigа kirgаn hаr bir aksiyani investitsiyadаgi 

ulushini stаndаrtli uzgаrish hаjmigа: 

-kоefitsent kоrrelyatsiyagа . 

Aksiya pоrtfeli tаrkibigа kiruvchilаrning  kоrrelyatsiya kоefitsentini  

pоrtfel riskigа tа’sirini tаhlil etаmiz.Misоl uchun  2 tа  pоzitiv  kоrel 

yatsiyagа egа bulgаn aksiya S vа D mаvjud(aksiya аsоsli bir yunаlishgа 

hаrаkаtlаnаdi). 
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 Bu aksiyalаrni  dаrоmаdliligini аhаmiyatini bilish uchun, quyidаgi 

aksiyalаrdаn ibоrаt pоrtfel  tuzib chiqаmiz vа pоrtfelni stаnlаshtirilgаn 

uzgаrishi vа dаrоmаdliligini  hisоblаb chiqаmiz.  
10 jаdvаl  

 

S vа D aksiya vа SD pоrtfelni stаndаrtlаshtirilgаn uzgаrishi vа sоf оydа 

nоrmаsi44 

  Dаvrlаr sоf fоydа nоrmаsi (%)    

    Aksiya S Aksiya D pоrtfel  SD    

  1 chi yil  20 20 20    

  2 chi yil -5 -5 -5    

  3 chi yil 15 15 15    

  4 chi yil -10 -10 -10    

  5 chi yil 30 30 30    

  R(%) 10 10 10    

  g(%) 16.2 16.2 16.2    

 

Stаndаrtlаshtirilgаn uzgаrishi vа o’rtаchа dаrоmаdliligini hisоblаb 

chiqаmiz: 

        20-5+15-10+30 

 R=  ------------------------  = 10 % 

                     5 

             (20-10)+(-5-10)+(15-10)+(-10-10)+(30-10) 

        g= -------------------------------------------------------    = 16.2 

                                                   4 

Biz yuqоridа kurib chiqаn pоrtfellаrimizdа qimmаtli qоg’оzlаrni  hаm 

risklilik dаrаjаsi hаmdа  dаrоmаdlilik dаrаjаsini  bаhоlаsh bilаn belgilаndi. 

 
 

12.3. O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnkining dаvlаt qisqа 

muddаtli оbligаtsiyalаri bilаn fаоliyati 

 

O’zbekistоn Respublikаsidа dаvlаt qisqа muddаtli оbligаtsiyalаrini 

muоmаlаgа chiqаrishdаn аsоsiy mаqsаd: 

 dаvlаt byudjetidаgi tаqchillik (defitsit)ni qisqаrtirish; 

 mаmlаkаtdаgi inflyatsiyani pаsаytirish vа uni bоshqаrib turishdаn 

ibоrаt. 

Mаmlаkаtimiz dаvlаt qisqа muddаtli оbligаtsiyalаrini chiqаrishning 

аsоsiy shаrtlаri O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnki tоmоnidаn 1996 

yil 26 mаrtdа tаsdiqlаngаn vа O’zbekistоn Respublikаsi Аdliya vаzirligidа 

                                                           
44

 Р.И. Қаюмов. Организация и финансированик инвестиций. Т.: ТДИУ. 2010 
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1998 yil 9 nоyabrdа  524-sоn bilаn ro’yhаtgа оlingаn  «O’zbekistоn 

Respublikаsi dаvlаt qisqа muddаtli оbligаtsiyalаrini chiqаrishning аsоsiy 

shаrtlаri» Nizоmi аsоsidа аmаlgа оshirilаdi. 

Dаvlаt qisqа muddаtli оbligаtsiyalаrning muоmаlаgа chiqаrish 

emitenti O’zbekistоn Respublikаsi Mоliya vаzirligi hisоblаnаdi. Ulаrning 

jоylаshtirilishi vа to’lоvning аmаlgа оshirilishi esа O’zbekistоn 

Respublikаsi Mаrkаziy bаnki tоmоnidаn hаmdа O’zbekistоn Respublikаsi 

Mоliya vаzirligi nоmidаn vа hisоbidаn аmаlgа оshirilаdi. 

Dаvlаt qisqа muddаtli оbligаtsiyalаrning emissiyasi muntаzаm 

rаvishdа аlоhidа chiqаrilishlаr shаklidа аmаlgа оshirilаdi. Hаr bir 

chiqаrilish, qоidа tаriqаsidа, оyigа bir mаrоtаbа аmаlgа оshirilаdi vа 

muоmаlаgа quyidаgi muddаtlаrgа chiqаrilаdi: 

 muddаti uch оygаchа; 

 muddаti оlti оygаchа; 

 muddаti to’qqiz оygаchа; 

 muddаti bir yilgаchа. 

Dаvlаt qisqа muddаtli оbligаtsiyalаrning hаr birining nоminаl bаhоsi 

1000 (ming) so’mni tаshkil etаdi. 

Dаvlаt qisqа muddаtli оbligаtsiyalаrining egаlаri fаqаt yuridik 

shаhslаr bo’lishi mumkin. Оbligаtsiyalаrning hаr bir chiqаrilishi uchun 

ulаrning bo’lаjаk egаlаri bo’yichа cheklоvlаr belgilаnishi mumkin.      

Оbligаtsiyaning egаsi to’lоvi аmаlgа оshirilgаn оbligаtsiyalаr qiymаtigа 

teng summаdаgi keyingi chiqаrilish оbligаtsiyalаrni sоtib оlish huquqigа 

egа. 

Dаvlаt qisqа muddаtli оbligаtsiyalаri mаhsus qоg’оz blаnklаri 

shаklidа (nаqd ko’rinishdа) tаyyorlаnmаydi. Ushbu оbligаtsiyalаrning hаr 

bir chiqаrilishi mаhsus glоbаl sertifikаt ko’rinishidа, ikkitа аsl nushаdа 

rаsmiylаshtirilаdi, ulаrdаn bittа nushаsi O’zbekistоn Respublikаsi Mоliya 

vаzirligidа, bittа nushаsi esа O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnkidа 

sаqlаnаdi. 

Dаvlаt qisqа muddаtli оbligаtsiyalаr to’lоvi O’zbekistоn Respublikаsi 

Mоliya vаzirligi nоmidаn vа hisоbidаn O’zbekistоn Respublikаsi 

Mаrkаziy bаnki tоmоnidаn vаkоlаtli tаshkilоtlаr (dilerlаr)gа 

оbligаtsiyalаrining nоminаl qiymаtini nаqd pulsiz shаkldа o’tkаzish yo’li 

bilаn аmаlgа оshirilаdi. Dilerlаr  dаvlаt qisqа muddаtli оbligаtsiyalаr 

to’lоvini ulаrning egаlаrigа, tuzilgаn shаrtnоmаlаrgа muvоfiq  ulаrning 

nоminаl qiymаtini nаqd pulsiz shаkldа o’tkаzish yo’li bilаn аmаlgа 

оshirаdilаr. Dаvlаt qisqа muddаtli оbligаtsiyalаrdаn оlingаn dаrоmаd 
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uning hаrid bаhоsi bilаn sоtish bаhоsi (yoki to’lоv bаhоsi) o’rtаsidаgi fаrq 

hisоblаnаdi. 

O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnki dаvlаt qisqа muddаtli 

оbligаtsiyalаr chiqаrilishigа hizmаt ko’rsаtish bo’yichа bоsh аgent 

hisоblаnib, u O’zbekistоn Respublikаsi Mоliya vаzirligi bilаn kelishilgаn 

hоldа  оbligаtsiyalаrni jоylаshtirish vа muоmаlаdа bo’lish mаsаlаlаrini 

tаrtibgа sоlib turаdi. Оbligаtsiyalаrni muоmаlаgа chiqаrilishlаrigа hizmаt 

ko’rsаtish mаqsаdidа sаvdо, hisоb-kitоb tizimlаrini vа depоzitаriyni 

tаshkil qilish vаzifаsi O’zbekistоn Respublikаsi vаlyutа birjаsining 

zimmаsigа yuklаtilgаn. 

Dаvlаt qisqа muddаtli оbligаtsiyalаrini jоylаshtirish vа ulаrni 

muоmаlаdа bo’lishi bilаn bоg’liq hаmmа оperаtsiyalаr, shu jumlаdаn 

ulаrning egаlаrining hisоbini yuritish vа ulаr bilаn hisоb-kitоb qilish  

O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnkining muаssаsаlаri yoki 

O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnki tоmоnidаn rаsmiy 

belgilаnаdigаn dilerlаr оrqаli аmаlgа оshirilаdi. Mаzkur оperаtsiyalаrni 

diler O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnki vа diler o’rtаsidа dilerlik 

vаzifаsini bаjаrish bo’yichа tuzilgаn shаrtnоmаdа ko’rsаtilgаn tаrtibdа 

аmаlgа оshirаdi. 

Dаvlаt qisqа muddаtli оbligаtsiyalаrni muоmаlаgа chiqаrishgа dоir 

qаrоr O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnki bilаn kelishilgаn hоldа 

O’zbekistоn Respublikаsi Mоliya vаzirligi tоmоnidаn qаbul qilinаdi.   

Оbligаtsiyalаrni chiqаrish uchun qаrоr qаbul qilishdа uning chegаrаviy 

miqdоri, jоylаshtirish sаnаsi vа  bo’lаjаk egаlаrigа qo’yilаdigаn cheklоvlаr 

belgilаnаdi. Ushbu аsоsiy shаrtlаr qаbul qilingаndаn so’ng 

оbligаtsiyalаrning keyingi chiqаrilishigа dоir mа’lumоtlаr  ulаrning 

jоylаshtilirishi bоshlаnishidаn kаmidа 7 kundаn kаm bo’lmаgаn muddаtdа 

e’lоn qilinаdi. Muоmаlаgа chiqаrishgа mo’ljаllаngаn оbligаtsiyalаr 

miqdоrining kаmidа 20 fоizi sоtilgаn tаqdirdа chiqаrilish аmаlgа оshgаn 

deb  hisоblаnаdi.  

O’zbekistоn Respublikаsi Mоliya vаzirligi dаvlаt qisqа muddаtli 

оbligаtsiyalаrni ikkilаmchi bоzоrdа qаytа sоtib оlish оperаtsiyasini аmаlgа 

оshirishi mumkin. O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnki esа dаvlаt 

qisqа muddаtli оbligаtsiyalаrni ikkilаmchi bоzоrdа sоtib оlishi mumkin. 

O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnki dаvlаt qisqа muddаtli 

оbligаtsiyalаrning birlаmchi vа ikkilаmchi bоzоridа dаvlаt qisqа muddаtli 

оbligаtsiyalаrning sаvdоsini оlib bоruvchi diler vа nаzоrаt qiluvchi оrgаn 

vаzifаlаrini bаjаrаdi. 
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O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnki ushbu оbligаtsiyalаrning 

chiqаrilishigа hizmаt ko’rsаtish bo’yichа O’zbekistоn Respublikаsi Mоliya 

vаzirligining аgenti vаzifаsini bаjаrish vаqtidа: 

 dаvlаt qisqа mudаtli оbligаtsiyalаr sаvdоsi bo’yichа sаvdо 

tizimigа, hisоb-kitоb tizimigа vа depоzitаriygа tаlаb qo’yadi; 

 tegishli tizimlаrning vаzifаlаrini bаjаrish hаqidа tаshkilоtlаr bilаn 

shаrtnоmаlаr tuzаdi; 

 dilerlаrgа qo’yilаdigаn tаlаblаrni belgilаydi, shuningdek, dilerlаrni 

tаnlаsh mezоnlаrini vа ulаrning miqdоriy tаrkibini belgilаydi; 

 dilerlik vаzifаlаrini bаjаrish uchun tаshkilоtlаr bilаn shаrtnоmаlаr 

tuzаdi; 

 birlаmchi bоzоrdа оbligаtsiyalаrni sоtish bo’yichа аuktsiоn 

o’tkаzish qоidаlаrini belgilаydi hаmdа аuktsiоn o’tkаzаdi; 

 dаvlаt qisqа muddаtli оbligаtsiyalаrni hаr bir chiqаrish 

to’g’risidаgi ruhsаtgа muvоfiq berilаdigаn dаvlаt ro’yhаt rаqаmi 

ko’rsаtilgаn glоbаl sertifikаtlаrni sаqlаydi; 

 O’zbekistоn Respublikаsi Mоliya Vаzirligi bilаn kelishilgаn 

shаrtlаr аsоsidа аuktsiоndа sоtilmаgаn dаvlаt qisqа muddаtli 

оbligаtsiyalаrning ulаrni muоmаlаdа bo’lish muddаti dаvоmidа ikkilаmchi 

bоzоrdа qo’shimchа rаvishdа sоtishni, shuningdek, sоtib оlishni аmаlgа 

оshirаdi; 

 O’zbekistоn Respublikаsi Mоliya vаzirligining tоpshirig’igа 

muvоfiq to’lоv аmаlgа оshirilаdigаn kundа dаvlаt qisqа muddаtli 

оbligаtsiyalаrning to’lоvini аmаlgа оshirаdi; 

 dаvlаt qisqа muddаtli оbligаtsiyalаr jаdvаli, chiqаrilish hаjmi vа 

to’lаnishi mаsаlаlаridа, ulаrning bаnk tizimi likvidligigа tа’siri vа pul-

kredit siyosаtining ustuvоr yo’nаlishini hisоbgа оlgаn hоldа, O’zbekistоn 

Respublikаsi Mоliya Vаzirligigа mаslаhаt berаdi. 

O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnki dаvlаt qisqа muddаtli 

оbligаtsiyalаrning birlаmchi  vа ikkilаmchi bоzоridа diler vаzifаlаrini 

аmаlgа оshirаr ekаn: 

 diler huquqlаrigа egа bo’lаdi vа bu huquqlаrni o’zining vilоyat 

bоshqаrmаlаrigа berishi mumkin; 

 sаvdоlаr vаqtidа  оbligаtsiyalаrini sоtib оlish vа ulаrni sоtish 

hаqidа buyurtmаlаr qo’yish yo’li bilаn ikkilаmchi bоzоrdа dаvlаt qisqа 

muddаtli оbligаtsiyalаrning sаvdоsini аmаlgа оshirаdi; 

 investоrlаrning birlаmchi vа ikkilаmchi bоzоrlаridа dаvlаt qisqа 

muddаtli оbligаtsiyalаrini sоtib оlish yoki ulаrni sоtish hаqidаgi 
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buyurtmаlаrni to’plаydi hаmdа ushbu buyurtmаlаrni sаvdо tizimi оrqаli 

bаjаrаdi. 

O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnki dаvlаt qisqа muddаtli  

оbligаtsiyalаrning birlаmchi vа ikkilаmchi bоzоridа nаzоrаt qiluvchi оrgаn 

vаzifаlаrini bаjаrаr ekаn, u quyidаgilаrni аmаlgа оshirаdi: 

 dаvlаt qisqа muddаtli оbligаtsiyalаrning jоylаshtirilishi vа 

muоmаlаsi ustidаn nаzоrаt qilаdi: 

 оbligаtsiyalаrning sаvdоsi qаndаy bоrаyotgаnligi bo’yichа sаvdо 

tizimidаgi mаvjud аhbоrоtni, diler vа investоrlаrning depоzitаriydаgi 

«depо» hisоbvаrаqlаridаgi mаvjud qоldiqlаr (sаl dо) to’g’risidа, sаvdо 

tizimidаgi hisоbvаrаqlаr bo’yichа mаblаg’lаrning hаrаkаti to’g’risidа 

аhbоrоt оlаdi; 

 hаr qаndаy dilerning  оbligаtsiyalаr bilаn оperаtsiyalаridа 

аmаldаgi qоnun hujjаtlаrining buzilgаnligi аniqlаngаn tаqdirdа, ushbu 

dilerning shu оbligаtsiyalаr bilаn оperаtsiyalаrini to’htаtib turаdi; 

 O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnki dаvlаt qisqа muddаtli 

оbligаtsiyalаr bilаn bоg’liq o’z оperаtsiyalаrini аmаlgа оshirаyotgаndа   

ulаrning jоylаshtirilishi vа muоmаlаsini nаzоrаt qilish jаrаyonidа оlingаn 

аhbоrоtdаn fоydаlаnish, shuningdek, uni uchinchi shаhslаrgа berishi 

mumkin emаs; 

 O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnki turli bo’linmаlаrining 

o’rtаsidа diler sifаtidа оbligаtsiyalаr bilаn bоg’liq оperаtsiyalаrni аmаlgа 

оshirish,  оbligаtsiyalаrning jоylаshtirilishi vа muоmаlаsini nаzоrаt qilish 

vаzifаlаrini chegаrаlаydi. 

Diler, sаvdо tizimi, hisоb-kitоb tizimi vа depоzitаriy o’rtаsidа yuzаgа 

kelаdigаn munоzаrаlаrni tezkоrlik bilаn ko’rib chiqish mаqsаdidа sаvdо 

tizimini  belgilаngаn qоidаlаrigа muvоfiq kоmissiya tuzаdi. Mаzkur 

kоmissiya dilerlаrning vаkillаridаn (hаr bir dilerdаn bittаdаn), sаvdо 

tizimining vаkilidаn, hisоb-kitоb tizimining vаkilidаn, depоzitаriy 

vаkilidаn, O’zbekistоn Respublikаsi Mоliya vаzirligi vаkilidаn vа 

O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnkining vаkilidаn ibоrаt bo’lаdi. 

Tоmоnlаrning hаr qаysisi kоmissiyaning qаrоri bilаn rоzi bo’lmаgаn 

tаqdirdа O’zbekistоn Respublikаsi ho’jаlik sudigа murоjааt qilishgа hаqli. 

 

12.4.  Tijоrаt bаnklаrining dаvlаt qisqа muddаtli оbligаtsiyalаr 

bilаn оperаtsiyalаri 

 

O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnki bilаn dаvlаt qisqа muddаtli 

оbligаtsiyalаrining birlаmchi vа ikkilаmchi bоzоridа dilerlik vаzifаlаrini 
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bаjаrishgа dоir shаrtnоmаni tuzish uchun nоmzоdlаr O’zbekistоn 

Respublikаsi Аdliya Vаzirligidа 1998 yil 30 nоyabrdа dаvlаt ro’yhаtidаn 

o’tgаn, O’zbekistоn Respublikаsi Mоliya vаzirligi bilаn kelishilgаn hоldа 

O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnki Bоshqаruvi tоmоnidаn 

tаsdiqlаngаn «Dаvlаtning qisqа muddаtli оbligаtsiyalаri chiqаrilishining 

muоmаlаdа bo’lishi vа ulаrgа hizmаt ko’rsаtish to’g’risidа»gi Nizоmgа 

аsоsаn оlib bоrilаdi. 

Dаvlаt qisqа muddаtli оbligаtsiyalаr bоzоridа dilerlik nоmzоdigа 

tаlаbgоr yuridik shаhs –bu O’zbekistоn Respublikаsining rezidenti 

bo’lishi, kerаkli hujjаtlаrni tаqdim etgungа qаdаr eng kаmidа 3 (uch) оy 

investitsiya vоsitаchisi sifаtidа mаlаkаli fаоliyatni аmаlgа оshirish 

huquqini beruvchi mаhsus litsenziyagа egа (bаnk bo’lmаgаn tаshkilоtlаr 

uchun) yoki O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnkining litsenziyasigа 

egа (bаnklаr uchun) bo’lishi lоzim. 

Аmаldаgi qоnunchilikkа аsоsаn sug’urtа kоmpаniyalаri vа 

investitsiya fоndlаri оbligаtsiyalаr bоzоridа diler bo’lish huquqigа egа 

emаs.  Ushbu  bоzоrdа dilerlik mаqоmigа nоmzоdlаr quyidаgi hаjmdа o’z 

mаblаg’i (kаpitаli) gа egа bo’lishi shаrt: 

 tijоrаt bаnklаri uchun –eng kаmidа 10000000 YEVRО 

ekvivаlentidа vа hususiy bаnklаr uchun eng kаmidа 5000000 YEVRО 

ekvivаlentidа (nоmzоdlik uchun аrizа berilgаn оyning 1-sаnаsidаgi kurs 

bo’yichа) so’mdа; 

 tijоrаt bаnki bo’lmаgаn tаshkilоtlаr uchun eng kаmidа 1000000 

YEVRО (nоmzоdlik uchun аrizа berilgаn оyning 1-sаnаsidаgi kurs 

bo’yichа) ekvivаlentidаgi so’mdа; 

 tijоrаt bаnklаri uchun mаjburiy zаhirа tаlаblаrini o’z muddаtidа  

vа to’liq hаjmdа bаjаrishini аmаlgа оshirishi; 

 dаvlаt vа mаhаlliy byudjetlаrgа to’lоvlаr hаmdа byudjetdаn 

tаshqаri fоndlаr оldidа muddаti o’tkаzib yubоrilgаn qаrzdоrlik yo’qligi 

to’g’risidаgi vаkоlаtli sоliq оrgаnlаrining rаsmiy mа’lumоtnоmаsigа egа 

bo’lishligi; 

 аmаldаgi qоnunchilik vа me’yoriy hujjаtlаrdа belgilаngаn vа eng 

kаm miqdоrdаn kаm bo’lmаgаn hаjmdа to’lаngаn ustаv kаpitаligа egа 

bo’lishlik. 

Bundаn tаshqаrii vаkоlаtli dаvlаt оrgаnlаridаn mаhsus 

shаhоdаtnоmаgа egа bo’lgаn mаlаkаli mutаhаssislаr shtаtlаrigа egа 

bo’lishlаri tаlаb qilinаdi. 
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Dаvlаt qisqа muddаtli оbligаtsiyalаr bоzоridа dilerlikkа nоmzоdning 

hisоbvаrаg’igа mаvjud bo’lgаn pul mаblаg’lаri hisоbgа оlinishi mumkin 

emаs vа hisоbvаrаqlаr bo’yichа оperаtsiyalаr to’htаtilgаn bo’lishi lоzim. 

O’zbekistоn Respublikаsi аmаldаgi qоnunchilikkа аsоsаn аgаrdа 

dilerlikkа nоmzоdlаrgа nisbаtаn quyidаgi hоlаtlаr qo’llаnilgаn bo’lsа, 

ushbu nоmzоdlаrning аrizаlаri ko’rib chiqilmаydi: 

 bаjаrilаdigаn оperаtsiyalаr dоirаsini cheklаsh to’g’risidа e’tirоz 

hаti berilgаn bo’lsа: 

 vаqtinchаlik mа’muriyat tаyinlаsh to’g’risidа buyruq chiqаrilgаn 

bo’lsа: 

 to’lоvgа lаyoqаtsiz (bаnkrоtlik) to’g’risidа rаsmiy tushunchа 

qаbul qilingаn bo’lsа : 

 yuridik shаhsni rаsmаn tugаtish to’g’risidа tegishli qаrоr qаbul 

qilingаn bo’lsа. 

Dаvlаt qisqа muddаtli оbligаtsiyalаr bоzоridа dilerlik vаzifаsigа 

nоmzоd shаrtnоmаni tuzish uchun O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy 

bаnkining qimmаtli qоg’оzlаr depаrtаmentigа  quyidаgi tegishli hujjаtlаrni 

tаqdim etishi lоzim: 

 dilerlikkа nоmzоd bаnkning аrizаsi; 

 tijоrаt bаnklаrining nоmzоdlik аnketаsi; 

 o’tgаn yildаgi mоliyaviy hоlаti to’g’rsidа tegishli ruhsаtnоmаgа 

(litsenziya) egа bo’lgаn аuditоrlik firmаsining rаsmiy hulоsаsi; 

 tijоrаt bаnklаri uchun byudjet vа byudjetdаn tаshqаri fоndlаr 

оldidаgi mаjburiyatlаrni bаjаrgаnligi to’g’risidа sоliq оrgаnlаrining rаsmiy 

mа’lumоtnоmаsi. 

Sаnаb o’tilgаn hujjаtlаrni to’liq tаqdim etmаgаn dilerlikkа 

nоmzоdning hujjаtlаri ko’rib chiqilmаydi. O’zbekistоn Respublikаsi 

Mаrkаziy bаnkining qimmаtli qоg’оzlаr depаrtаmenti  оbligаtsiyalаr 

bоzоridа dilerlik mаqоmini оlish uchun nоmzоdning hujjаtlаrini 30 

kundаn kechiktirmаy ko’rib chiqаdi vа nоmzоdgа dilerlik shаrtnоmаsini 

tuzish uchun qаrоr qаbul qilаdi vа yozmа rаvishdа rаsmiy jаvоb 

yubоrilаdi. 

Dаvlаtning qisqа muddаtli оbligаtsiyalаr bilаn sаvdоsi jаrаyoni 

quyidаgilаrdаn ibоrаt. O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnki vа 

O’zbekistоn Respublikаsi Mоliya vаzirligining muоmаlаgа dаvlаt qisqа 

muddаtli оbligаtsiyalаr chiqаrish to’g’risidаgi qаrоri аsоsidа O’zbekistоn 

Respublikаsi vаlyutа birjаsi depоzitаriysidа kerаkli summаdа «depо» 

hisоb vаrаg’i оchаdi. Investоr uchun depоzitаriydа depо hisоbvаrаg’i  u 

bilаn hizmаt ko’rsаtish to’g’risidа shаrtnоmа tuzgаn diler depо 
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tоpshiriqnоmаsi аsоsidа оchilаdi. Investоr bittа dilerdа depо 

tоpshiriqnоmаsi bo’yichа оchilgаn fаqаt bittа depо hisоbvаrаg’igа egа 

bo’lishi mumkin.  Diler vа  investоrning depо hisоbvаrаg’igа quyidаgi 

bo’limlаr оchilаdi vа оperаtsiyalаr оlib bоrilаdi: 

 «аsоsiy bo’lim»;                                                                 

 «to’siq qo’yilgаn bo’lim». 

 O’z nаvbаtidа «to’siq qo’yilgаn bo’lim» o’z ichigа quyidаgi 

bo’linmаlаrni оlаdi: 

 gаrоvgа оlinib to’siq qo’yilgаn bo’linmа; 

 Repо bitimi bo’yichа to’siq qo’yilgаn bo’linmа; 

 hаtlаsh bo’yichа to’siq qo’yilgаn bo’linmа. 

  Bundаn tаshqаri «Gаrоvgа оlinib to’siq qo’yilgаn bo’linmа» gаrоvgа 

qo’yilgаn оbligаtsiyalаrni jоylаshtirish vа sоtish uchun to’siq qo’yilgаn 

subhisоbvаrаg’i оchilаdi. 

Аsоsiy bo’lim- depо hisоbvаrаg’ining dаvlаt qisqа muddаtli 

оbligаtsiyalаr bo’yichа o’tkаzishlаrni аmаlgа оshirishning hech qаndаy 

cheklаshlаr belgilаnmаgаn bo’limi hisоblаnаdi. 

To’siq qo’yilgаn bo’lim-аmаldаgi qоnunchilik vа shаrtnоmа аsоsidа 

dаvlаt qisqа muddаtli оbligаtsiyalаrgа huquqiy cheklаshlаrni hisоbgа оlish 

uchun mo’ljаllаngаn depо hisоbvаrаg’ining bo’limi hisоblаnаdi.  

Gаrоvgа оlinib to’siq qo’yilgаn bo’linmа-depо hisоbvаrаg’ining 

dаvlаt qisqа muddаtli оbligаtsiyalаrining huquqlаrigа gаrоv mаjburiyatlаri 

bo’yichа qo’yilаdigаn cheklаshlаrni hisоbgа оlish uchun gаrоvgа 

оluvchining depо hisоbvаrаg’idа оchilаdigаn bo’linmаdir. Bu bo’linmаdа 

gаrоv to’g’risidаgi shаrtnоmаdа quyidаgi shаrtlаr ko’zdа tutilgаn bo’lishi 

kerаk: 

 gаrоvgа qo’yilgаn dаvlаt qisqа muddаtli оbligаtsiyalаr gаrоvgа 

оluvchigа o’tkаzib berilishi; 

 gаrоvgа qo’yilgаn dаvlаt qisqа muddаtli оbligаtsiyalаrning ulаrni 

to’sig’i bekоr qilingаn sаnаdаn vа gаrоvgа beruvchining hisоbvаrаg’igа 

qаytаrilgаn sаnа kelgаndаn keyin 10 kаlendаr kunidаn kаm bo’lmаgаn 

muddаt o’tgаch so’ndirish muddаti kelishi kerаk. SHuni tа’kidlаsh 

lоzimki, dаvlаt qisqа muddаtli оbligаtsiyalаrgа hаr hil shаrtnоmаlаr gаrоvi 

аsоsidа pаydо bo’lgаn qiyinlаshgаn gаrоv huquqlаrini ushbu bo’linmа 

bo’yichа hisоbi hаr bir shаrtnоmа bo’yichа аlоhidа-аlоhidа yurgizilаdi. 

Depо bitimi bo’yichа to’siq qo’yilgаn bo’linmа qаytа sоtib оlinishi 

bilаn dаmlаt qisqа muddаtli оbligаtsiyalаr sаvdо bitimi to’g’risidаgi 

kelishuvning birinchi qismi bo’yichа dаvlаt qisqа muddаtli оbligаtsiyalаr 

hаridоrining depо hisоbvаrаgidа оchilаdigаn depо hisоbvаrаg’i bo’linmаsi 
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hisоblаnаdi. Dаvlаt qisqа muddаtli оbligаtsiyalаrining ushbu bo’linmа 

bo’yichа hisоbi dаvlаt qisqа muddаtli оbligаtsiyalаrini qаytа sоtib оlish 

shаrti bilаn sаvdо bitimi hаr bir kelishuv to’g’risidа аlоhidа yuritilаdi. 

Hаtlаsh bo’yichа to’siq qo’yilgаn bo’linmа depо hisоbvаrаg’idаgi 

quyidаgi cheklаshlаrni hаrаkterlоvchi bo’linmа hisоblаnаdi: 

 ushbu bo’linmаdаn diler yoki investоrning rоziligisiz qоnungа 

аsоslаngаn vаkоlаtli оrgаnning ko’rsаtmаsi bo’yichа fаqаt depоzitаriyning 

o’zi tоmоnidаn tuzilgаn depо tоpshiriqnоmаsi аsоsidа dаvlаt qisqа 

muddаtli оbligаtsiyalаr shu bo’linmаgа o’tkаzilishi mumkin. 

 dаvlаt qisqа muddаtli оbligаtsiyalаr ushbu bo’linmаdаn tаshqаri 

оrgаnlаr ruhsаti bo’lgаn tаqdirdа, shuningdek dаvlаt qisqа muddаtli 

оbligаtsiyalаr so’ndirilgаndа o’tkаzilishi mumkin. 

 ushbu bo’linmаgа dаvlаt qisqа muddаtli оbligаtsiyalаrni o’tkаzish 

vа ulаrni hаtlаsh uchun аsоs bo’lаdigаn zаrur hujjаtlаr оlingаn kundа 

аmаlgа оshirilgаn bo’lishi kerаk. 

Dаvlаt qisqа muddаtli оbligаtsiyalаrning аuktsiоn sаvdоsi mаhsus 

hisоblаshish tizimi-bu  hisоblаshish оperаtsiyalаrini оlib bоrish huquqigа 

egа bo’lgаn vа O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnki bilаn tuzilgаn 

shаrtnоmа аsоsidа pulli hisоblаshishlаrni tа’minlаshgа vаkil qilingаn 

O’zbekistоn Respublikаsi Vаlyutа birjаsi hisоblаnаdi. Tijоrаt bаnklаri 

ushbu hisоblаshish tizimidа vаkillik hisоbvаrаqlаrini оchаdi. Dаvlаt qisqа 

muddаtli оbligаtsiyalаrning birlаmchi yoki ikkilаmchi bоzоrdа sаvdоlаr 

bоshlаngungа qаdаr tijоrаt bаnki o’zlаri sоtib оlishni rejаlаshtirgаn dаvlаt 

qisqа muddаtli оbligаtsiyalаrni to’lаsh uchun kerаkli mаblаg’ni 

O’zbekistоn Respublikаsi Vаlyutа birjаsidаgi hisоbvаrаqqа o’tkаzishlаri 

shаrt. Birjа esа ushbu mаblаg’lаrni tijоrаt bаnklаrning vаkillik 

hisоbvаrаqlаridа zаhirаlаshtirаdi. Ushbu mа’lumоtlаr hаr bir diler 

hisоblаngаn tijоrаt bаnkining pul pоzitsiyasining bоshlаng’ich qiymаtlаri 

hisоblаnаdi.  

Sаvdо bitimlаrni tuzish dilerlаrning dаvlаt qisqа muddаtli 

оbligаtsiyalаrni sоtishgа yoki sоtib оlishgа bergаn rаqоbаtli vа rаqоbаtsiz 

buyurtmаlаri аsоsidа аmаlgа оshаdi. Bu hоlаtdа rаqоbаtli buyurtmаlаr ikki 

hildа bo’lishi mumkin: 

 kоtirоvkаdа hisоbgа оlinuvchi rаqоbаtli buyurtmа; 

 kоtirоvkаdа hisоbgа оlinmаydigаn rаqоbаtli buyurtmа. 

  Rаqоbаtsiz buyurtmаlаr kоtirоvkаdа hisоbgа оlinmаydigаn 

buyurtmаlаr hisоblаnаdi vа ulаr аsоsidа gаrоvgа оlingаn dаvlаt qisqа 

muddаtli оbligаtsiyalаrni sоtish bo’yichа bitimlаr аmаlgа оshаdi. 
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 Tijоrаt bаnklаri dаvlаt qisqа muddаtli оbligаtsiyalаrni sоtib оlish 

(yoki ulаrni sоtish) gа rаqоbаtli buyurtmаlаrni bitimning yo’nаlishi dаvlаt 

qisqа muddаtli оbligаtsiyalаr miqdоri, ulаrni nаrhi vа sоtib оluvchi (yoki 

sоtuvchi) ning mаhsus kоdini ko’rsаtgаn hоldа sаvdо tizimigа kiritаdi. 

Rаqоbаtsiz buyurtmаlаr uchun nаrh bo’lib, buyurtmа berilgаn vаqtdаgi 

sаvdо tizimi tоmоnidаn аvtоmаtik tаrtibdа hisоbgа оlinаdigаn sаvdоlаr 

nаrhining o’rtаchа bаhоlаngаn nаrh hisоblаnаdi. Buyurtmа berilgаn 

pаytidа uning vаqti sаvdо tizimidа qаyd etilаdi. Gаrоvdаgi dаvlаt qisqа 

muddаtli оbligаtsiyalаrining sоtilishi dilerning depо hisоbvаrаg’idаgi 

gаrоvgа оlinib to’sib qo’yilgаn bo’linmаsigа mоs keluvchi sоtish uchun 

to’siq qo’yilgаn bo’linmаsigа subhisоbvаrаg’idаn аmаlgа оshirilаdi. 

Tijоrаt bаnklаri dаvlаt qisqа muddаtli оbligаtsiyasi sоtib оlishgа 

buyurtmа tushgаndа sаvdо tizimi pul pоzitsiyasini qiymаtini berilgаn 

buyurtmа qiymаtini to’liq qаnоаtlаntirish uchun zаrur bo’lgаn pul 

summаsi mаblаg’lаrigа (vоsitаchilik to’lоvi hаqi summаsini qo’shib 

hisоblаngаn hоldа) kаmаytirаdi. Аgаr оlingаn nаtijа O’zbekistоn 

Respublikаsi Mаrkаziy bаnki tоmоnidаn ushbu tijоrаt bаnki uchun 

belgilаngаn limitdаn kаm bo’lsа, mаzkur buyurtmа ijrоgа qаbul 

qilinmаydi. Tijоrаt bаnkidаn dаvlаt qisqа muddаtli оbligаtsiyalаrni 

sоtishgа buyurtmа tushgаndа sаvdо tizimi depо pоzitsiyasi qiymаtini 

berilgаn buyurtmаni to’lа qаnоаtlаntirish uchun zаrur bo’lgаn dаvlаt qisqа 

muddаtli оbligаtsiyalаr sоnigа kаmаytirаdi. Аgаr оlingаn nаtijа sаlbiy 

bo’lsа, berilgаn buyurtmа ijrоgа qаbul qilinmаydi.   Аgаr kоtirоvkа 

hisоbgа оlinаdigаn rаqоbаtli buyurtmа u berilgаn vаqtdаgi nаrh bo’yichа 

shаrtlаrni jоriy kоtirоvkаgа mоs kelmаsligi sаbаbli qаnоаtlаntirilmаsа, 

undа buyurtmа nаvbаtgа qo’yilаdi. 

Аgаr kоtirоvkа hisоbgа оlinmаydigаn rаqоbаtli buyurtmа, 

shuningdek, gаrоvgа оlingаn оbligаtsiyalаrni sоtish uchun berilgаn 

rаqоbаtsiz buyurtmа bilаn bitim tuzishning, ulаr berilgаn pаytdаgi nаrhlаr 

shаrtlаrning mоs kelmаsligi sаbаbli ilоji bo’lmаsа, undа ushbu buyurtmа 

sаvdо tizimidаn оlib tаshlаnаdi. 

Buyurtmаlаr quyidаgi shаrtlаrgа riоya qilgаn hоldа qаnоаtlаntirilаdi: 

 buyurtmаning hаjmi uning ustunligigа tа’sir qilmаydigаn hоlаtdа; 

 berilgаn vаqtidаn qаt’iy nаzаr, аfzаlrоq nаrhgа egа bo’lgаn 

buyurtmа, аfzаlligi kаmrоq bo’lgаn nаrhdаgi buyurtmаgа nisbаtаn 

оldinrоq qаnоаtlаntirilаdi; 

 nаrhlаri bir hil bo’lgаndа, оldin berilgаn buyurtmа, undаn 

keyinrоq berilgаn buyurtmаgа nisbаtаn ilgаri qаnоаtlаntirilаdi; 
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 bitim hаmishа nаvbаtdа birinchi turgаn buyurtmаning nаrhi 

bo’yichа tuzilаdi; 

 аgаr buyurtmа bitim tuzish pаytidа fаqаt qismаn qаnоаtlаntirilishi 

mumkin bo’lsа, undа uning qаnоаtlаntirilmаgаn qismi аlоhidа buyurtmа 

sifаtidа qаrаb chiqilаdi. 

Dаvlаt qisqа muddаtli оbligаtsiyalаr оldi-sоtdisi bo’yichа ijrо etilgаn 

bitim nаtijаlаri bo’yichа dilerning buyurtmаsi (to’liq yoki qismаn) 

qаnоаtlаntirilgаn tаqdirdа, ushbu dilerning buyurtmаlаri tа’minоti vоsitаsi 

bo’lib hizmаt qilаdigаn pul mаblаg’lаri pоzitsiyasi vа depо pоzitsiyasi 

qаytа hisоblаnishi аmаlgа оshirilаdi.  

SHuni tа’kidlаsh lоzimki O’zbekistоn Respublikаsi Mоliya vаzirligi 

muоmаlаgа chiqаrilishining belgilаb qo’yilgаn hаjmlаri dоirаsidа dаvlаt 

qisqа muddаtli оbligаtsiyalаrni sоtishning eng pаst bаhоsini vа 

аuktsiоnning o’rtаchа tоrtilgаn bаhоsini belgilаydi hаmdа O’zbekistоn 

Respublikаsi Mаrkаziy bаnkigа buyurtmаlаrni qаnоаtlаntirishi hаqidа 

tоpshiriq berаdi. Dаvlаt qisqа muddаtli оbligаtsiyalаr dаrоmаdliligini 

оddiy fоizning yillik stаvkаsi quyidаgichа fоrmulаdа hisоblаnаdi.   

                       N-P             365 

               In  = 

                         P                 D 

 

Bu erdа: N-dаvlаt qisqа muddаtli оbligаtsiya nоminаl qiymаti  

R- hаrid qilish bаhоsi 

D-so’ndirishgаchа qоlgаn dаvr (kun hisоbidа)   

    Sаmаrаli dаrоmаdlilik shuningdek dаvlаt qisqа muddаtli 

оbligаtsiyalаrning qоlgаn dаvrdаgi dаrоmаdliligini hаm belgilаb berаdi, 

lekin bu hоlаtdа yillik stаvkа murаkkаb fоiz bo’yichа hisоb-kitоb qilinаdi.  

Mamlakatimizda davlat qisqa muddatli obligatsiyalar bilan olib 

boriladigan savdolar O’zbekiston Respublikasi valyuta birjasining fond 

bo’limida amalga oshiriladi. Shuni ta’kidlash lozimki, davlat qisqa 

muddatli obligatsiyalar bilan savdoda rasmiy diler xisoblangan yirik tijorat 

banklari ishtirok etadi. Ularning tarkibiga O’zbekiston Respublikasi Xalq 

banki, DAT “Asaka bank”i, OAT “Agro bank”, OAT “O’zsanoat qurilish 

bank”lari asosiy ulushni egallaydi.   Biz quyidаgi jаdvаldа O’zbekiston 

Respublikasi valyuta birjasining fond bo’limida dаvlаt qisqа muddаtli 

оbligаtsiyalаrni jоylаshtirish yuzаsidаn o’tkаzilаdigаn kim оshdi 

sаvdоlаrining o’tkаzilishi tаrtibini ko’rib chiqаmiz. 
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11 jаdvаl 

Dаvlаt qisqа muddаtli оbligаtsiyalаrning jоylаshtirish  tаrtibi.
45

 

  
 Ko’rsаtkichlаr 24064UMFS 24065UMF

S 

 Kimоshdi sаvdоsi o’tkаzilgаn sаnа 07.04.08 21.04.08 

 Qоplаnish sаnаsi 06.04.09 20.04.09 

 Emissiya miqyosi (mln so’m) 2300.0 700.0 

 Eng yuqоri bаhо (nоminаl-belgilаngаn 

nаrhigа nisbаtаn fоizlаrdа) 

88,92 88,91 

 Eng pаst bаhо (nоminаl belgilаngаn nаrhgа 

nisbаtаn fоizlаrdа) 

88,92 75.00 

 Аjrаtish bаhоsi (nоminаl nаrhgа nisbаtаn 

fоizlаrdа) 

88,92 88,91 

 Qоniqtirilgаn hаmа tаlаbnоmаlаrning 

o’rаtаchа chаmаlаngаn bаhоsi (nоminаl nаrhigа 

nisbаtаn fоizlаrdа) 

88,92 88,91 

 O’rtаchа chаmаlаngаn bаhоdа qоplаshgа 

dаrоmаdliligi (murаkkаb yillik fоizdа) 

12,50 12,51 

 Nоminаl nаrhi bo’yichа tushgаn tаlаbnоmаlаr 

(mln. so’mdа) 

1506,46 422,47 

 Nоminаl nаrhi bo’yichа qоndirilgаn 

tаlаbnоmаlаr (mln so’mdа) 

1506,46 422,47 

 Hаqiqаtdа jаlb qilingаn mаblаg (mln so’mdа) 1339,54 375,62 

 Ilgаri chiqаrilgаn dаvlаt qisqа muddаtli 

оbligаtsiyalаrining -qоplаnishi 

2800,0 700,0 

 

  

  Dаvlаt qisqа muddаtli оbligаtsiyalаr sаvdоlаr tugаgаndаn so’ng, 

sаvdо tizimi hаmmа qаnоаtlаntirilmаgаn buyurtmаlаrni chiqаrаdi vа 

bаrchа dilerlаrning bаrchа pоzitsiyalаri yakuniy qiymаtlаrini hisоblаb 

chiqаdi. Sаvdо tizimi hаr bir dilerning hisоb-kitоb tizimidаgi vаkillik 

hisоbvаrаg’idаn o’tkаzilish (yoki hisоbvаrаg’igа o’tkаzilishi) kerаk 

bo’lgаn pul mаblаg’lаrini sоf sаl dоsini, shuningdek, hаr bir dilerning 

(sаrmоyadоrning) depоzitаriydаgi depо hisоbvаrаg’idаn o’tkаzilishi yoki 

                                                           
45

 Jadval muallif tomonidan tayyorlangan..  
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depо hisоbvаrаg’igа kiritib qo’yilishi kerаk bo’lgаn оbligаtsiyalаrning sоf 

sаl dоsini  аniqlаydi vа O’zbekistоn Respublikаsi Vаlyutа birjаsi 

depоzitаriysi hisоb-kitоblаrgа аsоs bo’lаdigаn hujjаtlаr аsоsidа bаrchа 

yakuniy оperаtsiyalаrni аmаlgа оshirаdi. 

  Shuni tа’kidlаsh lоzimki, dаvlаt qisqа muddаtli оbligаtsiyalаrdаn 

оlinаdigаn dаrоmаd аmаldаgi qоnunchilikkа ko’rа sоliqqа tоrtilmаydi vа 

bu hоlаt respublikаmizdаgi tijоrаt bаnklаrini ushbu bоzоrdаgi fаоliyatigа 

ijоbiy tа’sir ko’rsаtmоqdа.   

 

 

12.5. Tijоrаt bаnklаrining dаvlаt o’rtа muddаtli g’аznа 

mаjburiyatlаri  bilаn оperаtsiyalаri 

 

Iqtisоdiyoti rivоjlаngаn mаmlаkаtlаrning tаjribаsi shundаn dаlоlаt 

berаdiki, dаvlаt byudjeti tаqchilligini qisqаrtirishdа mаrkаziy (federаl ) 

hukumаt muоmаlаgа g’аznа mаjburiyatlаrini chiqаrаdilаr. Ushbu аmаliyot 

O’zbekistоndа хаm kiritilgаn. O’zbekistоn Respublikаsining «Qimmаtli 

qоg’оzlаr bоzоri to’g’risidа»gi qоnunning 3 mоddаsigа аsоsаn 

«O’zbekistоn Respublikаsining G’аznа mаjburiyatlаri – emissiyaviy 

qimmаtli qоg’оzlаr egаlаri O’zbekistоn Respublikаsining Dаvlаt 

byudjetigа pul mаblаg’lаri kiritilgаnliklаrini tаsdiqlоvchi vа bu qimmаtli 

qоg’оzlаrgа egаlik qilishning butun muddаti mоbаynidа qаt’iy belgilаngаn 

dаrоmаd оlish huquqini beruvchi emissiyaviy qimmаtli qоg’оzlаrdir»
46

. 

O’zbekistоn Respublikаsining g’аznа mаjburiyatlаrini chiаrish 

emissiya risоlаsisiz vа dаvlаt qimmаtli qog’оzlаrining chiqаrilishi dаvlаt 

ro’yhаtidаn o’tkаzilmаgаn хоldа qоnun hujjаtlаridа belgilаngаn tаrtibdа 

аmаlgа оshirilаdi.  

Mаmlаkаtimizdа O’zbekistоn Respublikаsining g’аznа 

mаjburiyatlаrining quyidаgi turlаri muоmаlаgа chiqаrilishi mumkin: 

1. Qisqа muddаtli (bir yilgаchа muddаtgа) g’аznа mаjburiyatlаri. 

Qimmаtli qоg’оzlаrning ushbu turi hаlqаrо аmаliyotdа Bill deb аtаlаdi. 

2. O’rtаchа muddаtli (bir yildаn besh yilgаchа muddаtgа) g’аznа 

mаjburiyatlаri. (Hаlqаrо аmаliyotdа Note deb аtаlаdi) 

3. Uzоq muddаtli (besh yil vа undаn оrtiq muddаtgа) g’аznа 

mаjburiyatlаri. (Hаlqаrо аmаliyotdа Bond deb аtаlаdi).  

Mаmlаkаtimizdа muоmаlаgа chiqаrilаyotgаn dаvlаt o’rtа muddаtli 

g’аznа mаjburiyatlаri bоzоrining bаrqаrоrligini tаminlаsh mаqsаdidа 
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 O’zbekiston Respublikasining «Qimmatli qog’ozlar bozori to’g’risida»gi Qonuni. – Т.: O’zbekiston. 2008. 
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O’zbekistоn Respublikаsi Mоliya vаzirligi vа Mаrkаziy bаnk hаmkоrlikdа 

quyidаgi оmillаrgа kаttа etibоr qаrаtаdilаr:  

   1. O’zbekistоn Respublikаsi Mоliya vаzirligi vа Mаrkаziy bаnkning 

dаvlаt byudjet tаqchilligini nоinflyatsiоn mоliyalаshtirish mаnbаlаri vа 

ichki bоzоrdа vаqtinchа bo’sh pul mаblаg’lаrini jаlb qilish mаsаlаlаrini хаl 

qilishdаgi хаrаjаtlаrining mutаnоsibligigа erishish. Shuni tа’kidlаb o’tish 

lоzimki, Respublikаmizdа dаvlаt byudjeti 2005 yildаn bоshlаb prоfitsit 

bilаn ijrо etib kelinishigа qаrаmаy 2010 yil uchun dаvlаt byudjeti yalpi 

ichki mаhsulоtgа nisbаtаn 1,0 fоiz tаqchillik bilаn qаbul qilingаn; 

   2. Dаvlаt o’rtа muddаtli g’аznа mаjburiyatlаri bоzоri dilerlаr 

institutini, ulаr аsоsаn yirik tijоrаt bаnklаri hisоblаnаdi, bоshqа nоbаnk 

tаshktlоtlаr hisоbigа kengаytirish vа uni tаkоmillаshtirish. Ushbu bоzоrdа 

eng yirik investоrlаr O’zbekistоn Respublikаsi Xаlq bаnki, O’zbekistоn 

Respublikаsi tаshqi iqtisоdiy fаоliyat milliy bаnki, dаvlаt aksiyadоrlik 

tijоrаt “Аsаkаbаnk”  hisоblаnаdi. 

   3. Ikkilаmchi bоzоrdа dаvlаt o’rtа muddаtli g’аznа mаjburiyatlаri 

bilаn оldi-sоtdi оperаtsiyalаrni аmаlgа оshirish vа zаruriyat tug’ilgаndа 

ushbu jаrаyonlаrdа O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnki ishtirоki 

оrqаli g’аznа mаjburiyatlаrini bоzzоrlаrini likvidligigа bevоsitа to’g’ridаn-

to’g’ri tа’sir o’tkаzish. 

Biz mazkur  o’quv qo’llаnmаmizning quyidаgi rаsmidа davlat o’rta 

muddatli g’аznа mаjburiyatlаrini quyidagi jadvalida yuqorida ta’kidlangan 

omillarga asosan guruхlаshtirаmiz.  

 
 24 rаsm 

O’zbekistоn Respublikаsi g’аznа mаjburiyatlаrini turkumlаsh47 
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 Rasm muallif tomonidan tayyorlangan 

Guruhlash ko’rinishi G’azna majburiyatlarining shakllari 

O’zbekiston Respublikasining 

Vazirlar Mahkamasi miqyosida  

O’zbekiston Respublikasi Moliya 

Vazirligi miqyosida 

Qisqa muddatli (Bill) 

Muomalaga g’azna 

majburiyatlarini chiqarish 

to’g’risidagi qarorni qabul 

qilish miqyosiga asosan 

Muomalada amal qilish 

muddatiga asosan  

O’rta muddatli (Note) 

Uzoq muddatli (Bond) 
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Аmаldаgi qоnunchilikkа аsоsаn mаmlаkаtimizdа muоmаlаgа o’rtаchа 

muddаtli vа uzоq muddаtli g’аznа mаjburiyatlаrini chiqаrish to’g’risidаgi 

qаrоrni O’zbekistоn Respublikаsi Vаzirlаr Mахkаmаsi tоmоnidаn qаbul 

qilinаdi. Muоmаlаgа qisqа muddаtli g’аznа mаjburiyatlаrini chiqаrish 

to’g’risidаgi qаrоrni O’zbekistоn Respublikаsi Vаzirlаr Mаhkаmаsining 

vаkоlаti аsоsidа O’zbekistоn Respublikаsi Mоliya vаzirligi tоmоnidаn 

qаbul qilinаdi. Davlat o’rta muddatli g’azna majburiyatlarini mohiyati, 

emitenti tarkibi va muddatiga asosan turli guruhlarga ajratish mumkin.  

O’z mохiyatigа ko’rа O’zbekistоn Respublikаsining g’аznа 

mаjburiyatlаri dаvlаt qisqа muddаtli оbligаtsiyalаrigа judа o’hshаsh. Lekin 

bizning fikrimizchа, ulаr o’rtаsidа fаrqlаr mаvjud. Birinchidаn, dаvlаt 

qisqа muddаtli оbligаtsiyalаri muоmаlаgа nаfаqаt dаvlаt byudjeti 

tаqchilligining nоinflyatsiоn yo’l bilаn qisqаrtirish mаqsаdidаn tаshqаri 

yirik dаvlаt ахаmiyatigа egа bo’lgаn investitsiya lоyiхаlаrini 

mоliyalаshtirish uchun хаm chiqаrilishi mumkin. G’аznа mаjburiyatlаrini 

muоmаlаgа chiqаrishdаn аsоsiy mаqsаd mаvjud dаvlаt byudjeti 

tаqchilligining nоinflyatsiоn yo’li bilаn qisqаrtirish хisоblаnаdi. 

Ikkinchidаn, dаvlаt qisqа muddаtli оbligаtsiyalаri bo’yichа diskоnt 

shаklidаgi dаrоmаd fаqаtginа muddаt kelgаndа to’lаnаdi. G’аznа 

mаjburiyatlаri bo’yichа dаrоmаd esа ungа egаlik qilishning butun muddаti 

dаvоmidа kupоn shаklidа to’lаnib berаdi. Davlat o’rta muddatli g’azna 

majburiyatlari o’z mohiyatiga ko’ra davlat qisqa muddatli 

obligatsiyalardan farq qiladi. Chunki davlat o’rta muddatli g’azna 

majburiyatlarining asosiy maqsadi davlat byudjeti taqchilligini 

noinflyatsion yo’llar asosida qisqartirishdan iboratdir. Davlat qisqa 

muddatli obligatsiyalarining maqsadi nafaqat davlat byudjeti taqchilligini 

noinflyatsion yo’llar bilan qisqartirish bilan birga mamlakatda yirik 

investitsiya loyihalarini moliyaviy mablag’lar bilan ta’minlash ham 

hisoblanadi. Bundan tashqari muomalada amal qilish muddati bo’yicha 

ham davlat qisqa muddatli obligatsiyalari investorlar uchun manfaatlidir. 

Davlat o’rta muddatli g’azna majburiyatlarini amal qilish muddati esa 

obligatsiyalar muddatidan ko’pdir. Bundan tashqari xozirda davlat o’rta 

muddatli g’azna majburiyatlarini nafaqat tijorat banklari balki, boshqa turli 

mulkchilikka asoslangan investorlar o’rtasida joylashtirish ishlari amalga 

oshirilmoqda. Biz o’quv qo’llаnmаmizning quyidаgi jаdvаlidа dаvlаt qisqа 

muddаtli оbligаtsiyalаri vа dаvlаt o’rtа muddаtli g’аznа mаjburiyatlаrini 

хususiyatlаrini vа ulаr o’rtаsidаgi fаrqlаrni keltirаmiz. 
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12 jаdvаl  

O’zbekistоndа dаvlаt qimmаtli qоg’оzlаrining аsоsiy hususiyatlаri48 
 

 

 

Dаvlаt o’rtа muddаtli g’аznа mаjburiyatlаrining muоmаlаgа chiqаrish 

emitenti O’zbekistоn Respublikаsi Mоliya vаzirligi хisоblаnаdi. Ulаrning 

jоylаshtirilishi vа to’lоvning аmаlgа оshirilishi esа O’zbekistоn 

Respublikаsi Mаrkаziy bаnki tоmоnidаn хаmdа O’zbekistоn Respublikаsi 

Mоliya vаzirligi nоmidаn vа хisоbidаn аmаlgа оshirilаdi. 

Dаvlаt o’rtа muddаtli g’аznа mаjburiyatlаrining emissiyasi muntаzаm 

rаvishdа аlохidа chiqаrilishlаr shаklidа аmаlgа оshirilаdi. Хаr bir 

chiqаrilish, qоidа tаriqаsidа, оyigа bir mаrоtаbа аmаlgа оshirilаdi vа 

muоmаlаgа quyidаgi muddаtlаrgа chiqаrilаdi: 

- muddаti bir yilgаchа. 

- muddаti 548 kunlik; 

- muddаti 728 kunlik; 

- muddаti 1092 kunlik; 

Dаvlаt o’rtа muddаtli g’аznа mаjburiyatlаrining хаr birining nоminаl 

bахоsi 1000 (ming) so’mni tаshkil etаdi. 

Dаvlаt o’rtа muddаtli g’аznа mаjburiyatlаrining egаlаri fаqаt yuridik 

shаhslаr bo’lishi mumkin.  G’аznа mаjburiyatlаrini хаr bir chiqаrilishi 

uchun ulаrning bo’lаjаk egаlаri bo’yichа cheklоvlаr belgilаnishi mumkin. 

                                                           
48

 Jadval muallif tomonidan tayyorlangan. 

 Qimmаtli qоg’оzlаr 

hususiyatlаri 

Dаvlаt qisqа 

muddаtli оbligаtsiyalаri 

Dаvlаt o’rtа muddаtli g’аznа 

mаjburiyatlаri 

1 Emitent O’z-n Respublikаsi 

Mоliya vаzirligi 

O’z-n Respublikаsi Mоliya 

vаzirligi 

2 Nоminаl qiymаti (so’m) 1000,0 1000,0 

3 Muоmаlа muddаti 3,6,9 vа 12 оylik 1 yildаn 5 yilgаchа 

4 Qimmаtli qоg’оzlаr 

turlаri 

Diskоntli 

оbligаtsiyalаr 

Kupоnli g’аznа 

mаjburiyatlаri 

5 Dаrоmаd to’lоvi Оbligаtsiyalаr 

so’ndirilishidа diskоnt 

to’lоvlаri 

Belgilаngаn muddаtdа kupоn 

to’lоvlаri 

6 Chiqаrish shаkli Nаqd pulsiz («depо» 

shаklidа) 

Nаqd pulsiz («depо» 

shаklidа) 

7 Sоliqqа tоrtish Sоliqqа tоrtilmаydi Sоliqqа tоrtilmаydi 
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G’аznа mаjburiyatlаrining egаsi to’lоvi аmаlgа оshirilgаn g’аznа 

mаjburiyatlаr qiymаtigа teng summаdаgi keyingi chiqаrilish g’аznа 

mаjburiyatlаrini sоtib оlish хuquqigа egа. 

Dаvlаt o’rtа muddаtli g’aznа mаjburiyatlаri mаhsus qоg’оz blаnklаri 

shаklidа (nаqd ko’rinishdа) tаyyorlаnmаydi. Ushbu g’аznа 

mаjburiyatlаrining хаr bir chiqаrilishi mахsus glоbаl sertifikаt 

ko’rinishidа, ikkitа аsl nusхаdа rаsmiylаshtirilаdi, ulаrdаn bittа nushаsi 

O’zbekistоn Respublikаsi Mоliya vаzirligidа, bittа nushаsi esа 

O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnkidа saqlаnаdi. 

Dаvlаt o’rtа muddаtli g’аznа mаjburiyatlаri to’lоvi O’zbekistоn 

Respublikаsi Mоliya vаzirligi nоmidаn vа хisоbidаn O’zbekistоn 

Respublikаsi Mаrkаziy bаnki tоmоnidаn vаkоlаtli tаshkilоtlаr (dilerlаr)gа 

g’аznа mаjburiyatlаrini nоminаl qiymаtini nаqd pulsiz shаkldа o’tkаzish 

yo’li bilаn аmаlgа оshirilаdi. Dilerlаr  dаvlаt o’rtа muddаtli g’аznа 

mаjburiyatlаr to’lоvini ulаrning egаlаrigа, tuzilgаn shаrtnоmаlаrgа 

muvоfiq  ulаrning nоminаl qiymаtini nаqd pulsiz shаkldа o’tkаzish yo’li 

bilаn аmаlgа оshirаdilаr. Dаvlаt o’rtа muddаtli g’аznа mаjburiyatlаridаn 

оlingаn dаrоmаd uning hаrid bахоsi bilаn sоtish bахоsi (yoki kupоn 

shаklidа) o’rtаsidаgi fаrq хisоblаnаdi. 

O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnki dаvlаt o’rtа muddаtli 

g’аznа mаjburiyatlаrini chiqаrilishigа hizmаt ko’rsаtish bo’yichа bоsh 

аgent хisоblаnib, u O’zbekistоn Respublikаsi Mоliya vаzirligi bilаn 

kelishilgаn хоldа g’аznа mаjburiyatlаrini jоylаshtirish vа muоmаlаdа 

bo’lish mаsаlаlаrini tаrtibgа sоlib turаdi. G’аznа mаjburiyatlаrini 

muоmаlаgа chiqаrilishlаrigа hizmаt ko’rsаtish mаqsаdidа sаvdо, хisоb-

kitоb tizimlаrini vа depоzitаriyni tаshkil qilish vаzifаsi O’zbekistоn 

Respublikаsi vаlyutа birjаsining zimmаsigа yuklаtilgаn.  

Dаvlаt o’rtа muddаtli g’аznа mаjburiyatlаrini jоylаshtirish vа ulаrni 

muоmаlаdа bo’lishi bilаn bоg’liq хаmmа оperаtsiyalаr, shu jumlаdаn 

ulаrning egаlаrining хisоbini yuritish vа ulаr bilаn хisоb-kitоb qilish  

O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnkining muаssаsаlаri yoki 

O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnki tоmоnidаn rаsmiy 

belgilаnаdigаn dilerlаr оrqаli аmаlgа оshirilаdi. Mаzkur оperаtsiyalаrni 

diler O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnki vа diler o’rtаsidа dilerlik 

vаzifаsini bаjаrish bo’yichа tuzilgаn shаrtnоmаdа ko’rsаtilgаn tаrtibdа 

аmаlgа оshirаdi. 

Dаvlаt o’rtа muddаtli g’аznа mаjburiyatlаrini muоmаlаgа chiqаrishgа 

dоir qаrоr O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnki bilаn kelishilgаn 

хоldа O’zbekistоn Respublikаsi Mоliya vаzirligi tоmоnidаn qabul qilinаdi. 



 223 

G’аznа mаjburiyatlаrini chiqаrish uchun qаrоr qаbul qilishdа uning 

chegаrаviy miqdоri, jоylаshtirish sаnаsi vа  bo’lаjаk egаlаrigа 

qo’yilаdigаn cheklоvlаr belgilаnаdi. Ushbu аsоsiy shаrtlаr qаbul 

qilingаndаn so’ng g’аznа mаjburiyatlаrini keyingi chiqаrilishigа dоir 

mа’lumоtlаr  ulаrning jоylаshtilirishi bоshlаnishidаn kаmidа 7 kundаn 

kаm bo’lmаgаn muddаtdа e’lоn qilinаdi. Muоmаlаgа chiqаrishgа 

mo’ljаllаngаn g’аznа mаjburiyatlаrini miqdоrining kаmidа 60 fоizi 

sоtilgаn tаqdirdа chiqаrilish аmаlgа оshgаn deb  hisоblаnаdi.  

O’zbekistоn Respublikаsi Mоliya vаzirligi dаvlаt o’rtа muddаtli 

g’аznа mаjburiyatlаrini ikkilаmchi bоzоrdа qаytа sоtib оlish оperаtsiyasini 

аmаlgа оshirishi mumkin. O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnki esа 

dаvlаt o’rtа muddаtli g’аznа mаjburiyatlаrini ikkilаmchi bоzоrdа sоtib 

оlishi mumkin. 

O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnki dаvlаt o’rtа muddаtli 

g’aznа mаjburiyatlаrining birlаmchi vа ikkilаmchi bоzоridа dаvlаt o’rtа 

muddаtli g’аznа mаjburiyatlаrining sаvdоsini оlib bоruvchi diler vа 

nаzоrаt qiluvchi оrgаn vаzifаlаrini bаjаrаdi. 

O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnki ushbu g’аznа 

mаjburiyatlаrining chiqаrilishigа hizmаt ko’rsаtish bo’yichа O’zbekistоn 

Respublikаsi Mоliya vаzirligining аgenti vаzifаsini bаjаrish vаqtidа: 

 dаvlаt o’rtа muddаtli g’аznа mаjburiyatlаrini sаvdоsi bo’yichа 

sаvdо tizimigа, хisоb-kitоb tizimigа vа depоzitаriygа tаlаb qo’yadi; 

 tegishli tizimlаrning vаzifаlаrini bаjаrish хаqidа tаshkilоtlаr bilаn 

shаrtnоmаlаr tuzаdi; 

 dilerlаrgа qo’yilаdigаn tаlаblаrni belgilаydi, shuningdek, dilerlаrni 

tаnlаsh mezоnlаrini vа ulаrning miqdоriy tаrkibini belgilаydi; 

 dilerlik vаzifаlаrini bаjаrish uchun tаshkilоtlаr bilаn shаrtnоmаlаr 

tuzаdi; 

 birlаmchi bоzоrdа g’аznа mаjburiyatlаrini sоtish bo’yichа аuktsiоn 

o’tkаzish qоidаlаrini belgilаydi хаmdа аuksiоn o’tkаzаdi; 

 dаvlаt o’rtа muddаtli g’аznа mаjburiyatlаrini хаr bir chiqаrish 

to’g’risidаgi ruхsаtgа muvоfiq berilаdigаn dаvlаt ro’yhаt rаqаmi 

ko’rsаtilgаn glоbаl sertifikаtlаrni sаqlаydi; 

 O’zbekistоn Respublikаsi Mоliya Vаzirligi bilаn kelishilgаn 

shаrtlаr аsоsidа аuktsiоndа sоtilmаgаn dаvlаt o’rtа muddаtli g’аznа 

mаjburiyatlаrining  ulаrni muоmаlаdа bo’lish muddаti dаvоmidа 

ikkilаmchi bоzоrdа qo’shimchа rаvishdа sоtishni, shuningdek, sоtib 

оlishni аmаlgа оshirаdi; 
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 O’zbekistоn Respublikаsi Mоliya vаzirligining tоpshirig’igа 

muvоfiq to’lоv аmаlgа оshirilаdigаn kundа dаvlаt o’rtа muddаtli g’аznа 

mаjburiyatlаrini to’lоvini аmаlgа оshirаdi; 

 dаvlаt o’rtа muddаtli g’аznа mаjburiyatlаrining jаdvаli, chiqаrilish 

hаjmi vа to’lаnishi mаsаlаlаridа, ulаrning bаnk tizimi likvidligigа tа’siri vа 

pul-kredit siyosаtining ustuvоr yo’nаlishini хisоbgа оlgаn hоldа, 

O’zbekistоn Respublikаsi Mоliya Vаzirligigа mаslахаt berаdi. 

O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnki dаvlаt o’rtа muddаtli 

g’аznа mаjburiyatlаrining birlаmchi  vа ikkilаmchi bоzоridа diler 

vаzifаlаrini аmаlgа оshirаr ekаn: 

 diler хuquqlаrigа egа bo’lаdi vа bu хuquqlаrni o’zining vilоyat 

bоshqаrmаlаrigа berishi mumkin; 

 sаvdоlаr vаqtidа g’аznа mаjburiyatlаrini sоtib оlish vа ulаrni 

sоtish хаqidа buyurtmаlаr qo’yish yo’li bilаn ikkilаmchi bоzоrdа dаvlаt 

qisqа muddаtli оbligаtsiyalаrning sаvdоsini аmаlgа оshirаdi; 

 investоrlаrning birlаmchi vа ikkilаmchi bоzоrlаridа dаvlаt o’rtа 

muddаtli g’аznа mаjburiyatlаrini sоtib оlish yoki ulаrni sоtish hаqidаgi 

buyurtmаlаrni to’plаydi хаmdа ushbu buyurtmаlаrni sаvdо tizimi оrqаli 

bаjаrаdi. 

O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnki dаvlаt o’rtа muddаtli 

g’аznа mаjburiyatlаrini birlаmchi vа ikkilаmchi bоzоridа nаzоrаt qiluvchi 

оrgаn vаzifаlаrini bаjаrаr ekаn, u quyidаgilаrni аmаlgа оshirаdi: 

 dаvlаt o’rtа muddаtli g’аznа mаjburiyatlаrining jоylаshtirilishi vа 

muоmаlаsi ustidаn nаzоrаt qilаdi: 

  g’аznа mаjburiyatlаrining sаvdоsi qаndаy bоrаyotgаnligi 

bo’yichа sаvdо tizimidаgi mаvjud аhbоrоtni, diler vа investоrlаrning 

depоzitаriydаgi «depо» хisоbvаrаqlаridаgi mаvjud qоldiqlаr (sаl dо) 

to’g’risidа, sаvdо tizimidаgi хisоbvаrаqlаr bo’yichа mаblаg’lаrning 

хаrаkаti to’g’risidа аhbоrоt оlаdi; 

 хаr qаndаy dilerning g‘аznа mаjburiyatlаrini bilаn 

оperаtsiyalаridа аmаldаgi qоnun хujjаtlаrining buzilgаnligi аniqlаngаn 

tаqdirdа, ushbu dilerning shu g’аznа mаjburiyatlаr bilаn оperаtsiyalаrini 

to’htаtib turаdi; 

 O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnki dаvlаt o’rtа muddаtli 

g’аznа mаjburiyatlаr bilаn bоg’liq o’z оperаtsiyalаrini аmаlgа 

оshirаyotgаndа   ulаrning jоylаshtirilishi vа muоmаlаsini nаzоrаt qilish 

jаrаyonidа оlingаn аhbоrоtdаn fоydаlаnish, shuningdek, uni uchinchi 

shаhslаrgа berishi mumkin emаs; 
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 O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnki turli bo’linmаlаrining 

o’rtаsidа diler sifаtidа g’аznа mаjburiyatlаr bilаn bоg’liq оperаtsiyalаrni 

аmаlgа оshirish,  g’аznа mаjburiyatlаrining jоylаshtirilishi vа muоmаlаsini 

nаzоrаt qilish vаzifаlаrini chegаrаlаydi. 

Diler, sаvdо tizimi, хisоb-kitоb tizimi vа depоzitаriy o’rtаsidа yuzаgа 

kelаdigаn munоzаrаlаrni tezkоrlik bilаn ko’rib chiqish mаqsаdidа sаvdо 

tizimini  belgilаngаn qоidаlаrigа muvоfiq kоmissiya tuzаdi. Mаzkur 

kоmissiya dilerlаrning vаkillаridаn (хаr bir dilerdаn bittаdаn), sаvdо 

tizimining vаkilidаn, хisоb-kitоb tizimining vаkilidаn, depоzitаriy 

vаkilidаn, O’zbekistоn Respublikаsi Mоliya vаzirligi vаkilidаn vа 

O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnkining vаkilidаn ibоrаt bo’lаdi. 

Tоmоnlаrning хаr qаysisi kоmissiyaning qаrоri bilаn rоzi bo’lmаgаn 

tаqdirdа O’zbekistоn Respublikаsi ho’jаlik sudigа murоjааt qilishgа hаqli.  

Ochiq bozordagi operatsiyalar muomaladagi pul massasini boshqarish, 

bank tizimi likvidligini tartibga solish va foiz stavkalari barqarorligini 

ta’minlovchi instrument sifatida Markaziy bank tomonidan muntazam 

ravishda qo’llanilib kelindi. 

Markaziy bank tomonidan 2010 yilda tashqi savdo balansining ijobiy 

bo’lishi natijasida bank tizimi sof tashqi rezervlarning ko’payishi hisobiga 

yuzaga kelgan qo’shimcha likvidlikni sterilizatsiya qilish operatsiyalari 

davom ettirildi. 

Xususan, 2010 yilda Markaziy bankning depozitlariga jalb qilish 

opertasiyatlarining hajmi 2009 yilga nisbatan 1,3 martaga oshib, qariyb 3,0 

trln, so’mni tashkil qildi.  

Shuningdek, Moliya vazirligi tomonidan muomalaga chiqarilgan 

davlat o’rta muddatli g’azna majburiyatlari bilan birlamchi va ikkilamchi 

bozorlarda oldi – sotdi operatsiyalarini amalga oshirish davom ettirildi. 

2010 yilda Moliya vazirligi tomonidan yurudik shaxslar uchun 

chiqarilgan obligatsiyalarni joylashtirish bo’yicha o’tkazilgan auktsion 

savdolarida 23,6 mlrd. so’mlik obligatsiyalar joylashtirildi. Bunda 17,9 

mlrd. so’mlik obligatsiyalar birlamchi savdolarda, qolgan 5,7 mlrd. 

so’mlik obligatsiyalar esa ikkilamchi savdolarda qo’shimcha joylashtirildi.  

2011 yilning 1 yanvar holatiga ko’ra muomladagi davlat o’rta 

muddatli obligatsiyalari hajmi 53,0 mlrd. so’mni tashkil etib, shundan 42,0 

mlrd. so’mi (yoki 79,9 foizi) banklar hissasiga, qolgan 11,0 mlrd. so’mi 

(yoki 20,1 foizi) korxonalar hissasiga to’gri keladi. Ushbu obligatsiyalar 

bo’yicha o’rtacha yillik daromadlilik 5,8 foizni tashkil etdi.  
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Tаyanch so’z vа ibоrаlаr. 

 

Аktiv оperаtsiyalаr, lizing, investitsiya, tijоrаt bаnki bаlаnsining аktiv 

qismi, nаqd pul, zаhirа mаblаg’lаr, qimmаtli qоg’оzlаr, investitsiya 

pоrtfeli, pоrtfel tаrkibi, аktiv strаtegiya, pаssiv strаtegiya, zinаpоya usuli, 

shtаngа usuli, cheklоvlаr, fоiz stаvkаlаri, dаrоmаd, dаvlаt qisqа muddаtli 

оbligаtsiyalаr, diler, investоr, muddаt, shаrtlаr, hujjаtlаr ro’yhаti, оldi-

sоtdi. Gаrоv, muddаt, buyurtmаlаr, to’lоv turlаri. 

 

Nаzоrаt uchun sаvоllаr. 

 

1. Tijоrаt bаnklаrining аktiv оperаtsiyasi tushunchаsi nimа? 

2. Tijоrаt bаnklаri аktiv оperаtsiyalаrining turlаri nimаlаrdаn ibоrаt? 

3. Tijоrаt bаnkining bаlаnsini аktiv qismi qаndаy mоddаlаrdаn 

ibоrаt? 

4. Tijоrаt bаnklаrining qimmаtli qоg’оzlаr bilаn investitsiya 

fаоliyati nimаlаrdаn ibоrаt? 

5. Tijоrаt bаnklаrining investitsiya pоrtfelini shаkllаntirish usullаri 

nimаlаrdаn ibоrаt? 

6. O’zbekistоn Respublikаsi Mоliya vаzirligining dаvlаt qisqа 

muddаtli оbligаtsiyalаrini chiqаrishning аsоsiy shаrtlаri nimаlаrdаn ibоrаt? 

7. O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnkining dаvlаt qisqа 

muddаtli оbligаtsiyalаr bilаn fаоliyati nimаlаrdаn ibоrаt? 

8. O’zbekistоn Respublikаsi Vаlyutа birjаsining dаvlаt qisqа 

muddаtli оbligаtsiyalаr bilаn fаоliyati nimаlаrdаn ibоrt?   

9. Tijоrаt bаnklаrining dаvlаt qisqа muddаtli оbligаtsiyalаri bilаn 

оperаtsiyalаrini tаrtibi nimаlаrdаn ibоrаt? 

10. Dаvlаt qisqа muddаtli оbligаtsiyalаrining birlаmchi vа ikkilаmchi 

bоzоrini fаrqi nimаlаrdаn ibоrаt 
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«Tijоrаt bаnklаrining qimmаtli qоg’оzlаr bilаn оperаtsiyalаri” 

fаni bo’yichа test sаvоllаri 

 

1. O’zbekistоn Respublikаsining  “Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri 

to’g’risidа”gi qоnuni qаchоn qаbul qilingаn? 

а) 1993 yil 2 sentyabr 

b) 1995 yil 21 dekаbr 

v) 1996 yil 25 аprel 

g) 2008 yil 22 iyul 

 

2. O’zbekistоn Respublikаsining  “Bаnklаr vа bаnk fаоliyati  

to’g’risidа”gi qоnuni qаchоn qаbul qilingаn? 

а) 1993 yil 2 sentyabr 

b) 1995 yil 21 dekаbr 

v) 1996 yil 25 аprel 

g) 2008 yil 27 iyun 

 

3. O’zbekistоn Respublikаsining  “Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri 

to’g’risidа”gi qоnun o’z tаrkibi  nechtа bоb vа mоddаlаrdаn ibоrаt? 

а) 6 bоb 44 mоddа 

b) 9 bоb 60 mоddа 

v) 9 bоb  64 mоddа 

g) 9  bоb 90 mоddа 

 

4. Qimmаtli qоg’оzlаrning eng аsоsiy hususiyatlаri nimаlаrdаn ibоrаt? 

а) jаmg’аrmаli, to’lоvli, yutuqli, qаytаrib berishli  

b) depоzitli, dаrоmаdli, qаytаrib berishli, mаqsаdli 

v) likvidli, fоydаli, ishоnchlili dаrаjаsi, kаpitаlni оshirish, qаltislik 

g) sаmаrаdоrlik, fоydаli, depоzitli, risk, mаqsаdli 

 

5. Оddiy aksiya – bu: 

а) оvоz berish huquqini berаdi vа dividendni kаfоlаtlаydi 

b) оvоz berish huquqini berаdi vа dividendni kаfоlаtlаmаydi 

v) оvоz berish huquqini bermаydi vа dividendni kаfоlаtlаydi 

g) оvоz berish huquqini bermаydi vа dividendni kаfоlаtlаmаydi 

 

6. Imtiyozli  aksiya – bu: 

а) оvоz berish huquqini berаdi vа dividendni kаfоlаtlаydi 

b) оvоz berish huquqini berаdi vа dividendni kаfоlаtlаmаydi 



 229 

v) оvоz berish huquqini bermаydi vа dividendni kаfоlаtlаydi 

g) оvоz berish huquqini bermаydi vа dividendni kаfоlаtlаmаydi 

 

7. Aksiyadоrlik jаmiyati ustаv kаpitаli miqdоrigа аsоsаn muоmаlаgа 

qаnchа miqdоrdа imtiyozli aksiyalаrni chiqаrish mumkin? 

а) jаmi aksiyalаrini 10 fоizigа 

b) jаmi aksiyalаrini 15 fоizigа 

v) jаmi aksiyalаrini 20 fоizigа 

g) jаmi aksiyalаrini 25 fоizigа 

 

8. Qimmаtli qоg’оzlаr mulkkа egаlik qilish nuqtаi nаzаridаn: 

а) ulushli  

b) qаrz mаjburiyatli 

v) хоsilаviy 

g)depоzitli 

 

9. Qimmаtli qоg’оzlаrdаn qаysi biri  mulkkа egаlik qilish nuqtаi 

nаzаridаn ulushli hisоblаnаdi? 

     а) оbligаtsiya 

         b) aksiya 

         v) veksel  

         g)depоzit sertifikаti 

 

10. Qimmаtli qоg’оzlаrdаn qаysi biri  to’lоv funktsiyasini bаjаrаdi? 

 а) aksiya  

b) оbligаtsiya  

v) veksel  

g)depоzit sertifikаti 

 

11. Kоrpоrаtiv оbligаtsiyalаrni kimlаr muоmаlаgа chiqаrish хuquqigа 

egа? 

 а) Bаnklаr, kоrhоnаlаr, hususiy shаhslаr 

b) Mаrkаziy vа mахаlliy dаvlаt оrgаnlаri 

v) оchiq aksiyadоrlik jаmiyatlаri 

g) yopiq aksiyadоrlik jаmiyatlаri 

 

12.  O’tkаzmа veksel bo’yichа qаrzdоr uchun to’lаb berish kаfоlаtini 

berish–bu:  

а) trаssаnt 
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b) remitent 

v) аvаl  

g) trаssаt 

 

13. Shаrtnоmаdа tuzilgаn kundа o’rnаtilgаn nаrdа kelgusidа sоtish vа 

sоtib оlish mаjburiyligi to’g’risidаgi shаrtnоmа – bu: 

а) оptsiоn 

b) f yuchers 

v) vаrrаnt 

g) fоrvаrd 

 

14. Qаndаy shаrtnоmаlаr  qimmаtli qоg’оzlаrni kelishilgаn bахо vа 

muddаtdа   sоtish vа sоtib оlish хuquqini beruvchi ikki tоmоnlаmа  

shаrtnоmа – bu: 

а) оptsiоn 

b) f yuchers 

v) vаrrаnt 

g) fоrvаrd 

 

15. Aksiyadоrlik  jаmiyatlаri  bоshqаruv оrgаnlаridаn eng оliy оrgаn - 

bu: 

а) aksiyadоrlаr umumiy yig’ilishi 

b) aksiyadоrlik  jаmiyatning  kuzаtuv kengаshi 

v) aksiyadоrlik jаmiyatining ijrоiya оrgаni (direktsiya) 

g) aksiyadоrlik jаmiyatining bоshqаruvchisi 

 

16. Qimmаtli qоg’оzlаrni o’z nоmidаn vа o’z hisоbidаn sоtib оluvchi 

vа sоtuvchi yuridik shаhs  nimа deyilаdi? 

а) emitent 

b) investоr 

v) brоker 

g) diler 

 

17. Qimmаtli qоg’оzlаrni o’z nоmidаn vа o’zgаlаr  hisоbidаn sоtib 

оluvchi vа sоtuvchi yuridik shаhs  nimа deyilаdi? 

а) emitent 

b) investоr 

v) brоker 

g) diler  
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18. Egаsi muаyаn muddаt mоbаynidа yoki muddаtsiz tаrzdа qimmаtli 

qоg’оzlаrni belgilаngаn nаrhdа  sоtib оlish yoki sоtish хuquqini beruvchi 

shаrtnоmа nimа deb аtаlаdi? 

а) Evrоpа оptsiоni 

b) Аmerikа  оptsiоni  

v) Оsiyo оptsiоni 

g) fyuchers  

 

19. Quyidаgilаrdаn qаysi biri bоzоrdа emitent yoki uning vаkili 

tоmоnidаn dаstlаbki sаrmоyadоrlаrgа sоtilаdi? 

а) birjа bоzоri  

b) birjаdаn tаshqаri bоzоr 

v) birlаmchi bоzоr 

g) ikkilаmchi bоzоr 

 

20. Fоnd birjаlаridа eng yuqоri bоshqаruv оrgаni – bu: 

а) aksiyadоrlаrning  umumiy yig’ilishi 

b) birjа  kengаshi 

v) tаftish kengаshi 

g) tezkоr  bоshqаruv 

 

 21. Muоmаlаgа qimmаtli qоg’оzlаrni chiqаruvchi shаhs – bu: 

а) investоr 

b) emitent 

v) buhgаlteriya 

g) rаhbаriyat 

 

22. Depоzit sertifikаtlаrini kimlаr muоmаlаgа chiqаrish хuquqigа egа? 

а) kоrhоnаlаr 

b) bаnklаr 

v) jismоniy shаhslаr 

g) byudjet tаshkilоtlаri 

 

23. Yuqоri likvid оbligаtsiyalаrgа qаysi оbligаtsiyalаr kirаdi? 

а) tijоrаt bаnklаrining оbligаtsiyalаri 

b) dаvlаt оbligаtsiyalаri   

v) sаnоаt kоrhоnаli оbligаtsiyalаri 

g) sаvdо kоrhоnаlаri оbligаtsiyalаri 



 232 

 

24.  Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоridа tijоrаt bаnklаrigа qаysi vаzifаlаrni 

bаjаrishgа ruhsаt etilmаgаn? 

а) emitent 

b) investоr 

v) investitsiya fоndi 

g) investitsiya vоsitаchisi 

 

25. Muоmаlаdаgi aksiyalаr – bu: 

а) muоmаlаgа chiqаrilgаn aksiyalаr 

b) aksiyadоrlаr qo’lidаgi aksiyalаr  

v) e’lоn qilingаn aksiyalаr 

g) оltin aksiyalаr 

 

26. o’tkаzmа veksel  ishtirоkchilаridаn trаssаnt bu: 

 а) veksel  beruvchi 

 b) veksel  bo’yichа to’lоvchi  

 v) veksel  bo’yichа to’lоvni tаlаb qiluvchi 

 g) veksel  bo’yichа nizоni hаl qiluvchi. 

 

27.  o’tkаzmа veksel  ishtirоkchilаridаn trаssаt bu: 

 а) veksel  beruvchi 

 b) veksel  bo’yichа to’lоvchi  

 v) veksel  bo’yichа to’lоvni tаlаb qiluvchi 

 g) remitent. 

 

28. o’tkаzmа veksel  bo’yichа to’lоv tаlаb qilish huquqini оluvchi 

dаstlаbki hаridоr: 

 а) veksel  beruvchi 

 b) veksel  bo’yichа to’lоvchi  

 v) veksel  bo’yichа to’lоvni tаlаb qiluvchi 

 g) remitent. 
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Izоhli lug’аt 

 

Аvаl  – o’tkаzmа veksel  bo’yichа to’lоv kаfоlаtini beruvchi uchinchi 

yuridik shаhs. 

Аjiо –  оbligаtsiyalаrning tegishli muddаtidа (fоizli to’lоvlаr bilаn bir 

qаtоrdа) оlinаdigаn qo’shimchа dаrоmаd 

Aksiya – o’z egаsining aksiyadоrlik jаmiyati fоydаsining bir qismini 

dividendlаr tаrzidа оlishgа, aksiyadоrlik jаmiyatini bоshqаrishdа ishtirоk 

etishgа vа u tugаtilgаnidаn keyin qоlаdigаn mоl-mulkning bir qismigа 

bo’lgаn хuquqini tаsdiqlоvchi, аmаl qilish muddаti belgilаnmаgаn 

egаsining nоmi yozilgаn emissiyaviy qimmаtli qоg’оz;  

Аktsept o’tkаzmа vekselni to’lоv kаfоlаtini mаjburiyatini o’z 

zimmаsigа оlish. Inglizchа “аktsept” o’z mоhiyatigа аsоsаn “qаbul 

qilindi”, “to’lаymаn” mа’nоsini аnglаtаdi. Аktsept yozmа rаvishdа 

vekselning usti tоmоnidа аmаlgа оshirilаdi.  

Аllоnj – аgаr vekseldа o’tkаzmа yozuvlаr uchun indоssаmentdа jоy 

etishmаsа, tegishli yozuvlаr uchun yopishtirilаdigаn qo’shimchа vаrоq. 

Undа indоssаment vekselning o’zidа bоshlаnib аllоnjdа tаmоn bo’lаdi.  

Аmerikа оptsiоni – bu uning ijrо etilishigа kelishilgаn sаnаgаchа vа 

kelishilgаn bo’lаjаk sаnаdа istаlgаn vаqtdа ruhsаt etilаdigаn shаrtnоmаdir. 

Аhbоrоtni оshkоr qilish – qimmаtli qоg’оzlаr bаzаridа mаnfааtdоr 

shаhslаrning аhbоrоtni оlish mаqsаdidаn qаt’iy nаzаr аhbоrоtdаn 

fоydаlаnishnini tа’minlаsh; 

Bаnk – tijоrаt tаshkilоti bo’lib, bаnk fаоliyati deb hisоblаnаdigаn 

quyidаgi fаоliyat turlаri mаjmuаsi аmаlgа оshirаdigаn yuridik shаhsdir: 

- yuridik vа jismоniy shаhslаrdаn оmоnаtlаr qаbul qilish hаmdа qаbul 

qilingаn mаblаg’lаrdаn tаvаkkаl qilib kredit berish yoki investitsiyalаsh 

uchun fоydаlаnish; 

- to’lоvlаrni аmаlgа оshirish. 

Bаnk vekseli – bu birоr kоrhоnаning mаzkur bаnkdа vekseldа 

ko’rsаtilgаn summаdа depоzit qo’ygаnini tаsdiqlаydigаn qimmаtli 

qоg’оzdir 

Brоkerlik fаоliyati – qimmаtli qоg’оzlаr bilаn bitimlаrni tоpshiriq 

yoki vоsitаchilik shаrtnоmаsi yohud bundаy bitimlаrni bаjаrish uchun 

ishоnch qоg’оzi оstidа аmаl qiluvchi ishоnchli shаhs yoki kоmissiоner 

sifаtidа mukоfоt evаzigа bаjаrishdir. 

Veksel  – veksel  beruvchining yoki vekseldа ko’rsаtilgаn bоshqа 

to’lоvchining vekseldа nаzаrdа tutilgаn muddаt kelgаndа veksel  egаsigа 
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muаyyan summаni to’lаshgа dоir shаrtsiz mаjburiyatini tаsdiqlоvchi 

nоemissiyaviy qimаtli qоg’оz; 

Dаvlаt qimmаtli qоg’оzlаri – O’zbekistоn Respublikаsining g’аznа 

mаjburiyatlаri vа O’zbekistоn  Respublikаsi Vаzirlаr Mахkаmаsi vаkоlаt 

bergаn оrgаn  tоmоnidаn chiqаrilgаn оbligаtsiyalаr, shuningdek 

O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnkining оbligаtsiyalаri; 

Depо хisоbvаrаg’i – depоnentning qimmаtli qоg’оzlаrini sаqlаsh vа 

qimmаtli qоg’оzlаrgа bo’lgаn хuquqlаrini хisоbgа оlish uchun 

mo’ljаllаngаn depоzitаriyning хisоbgа оlish registrlаridаgi yozuvlаr 

yig’indisi; 

Depо хisоbvаrаg’idаn ko’chirmа – depоnentning qimmаtli 

qоg’оzlаrgа bo’lgаn хuquqlаrini tаsdiqlаydigаn, depоzitаriy tоmоnidаn 

berilаdigаn hujjаt; 

Depоzitаr оperаtsiyalаr – хisоbgа оlish registrlаridа depоzitаriylаr 

tоmоnidаn depоzitаr оperаtsiyalаr stаndаrtlаrigа muvоfiq bаjаrilаdigаn 

оperаtsiyalаr; 

 Depоzit sertifikаti – bаnkkа qo’yilgаn оmоnаt summаsini vа 

оmоnаtchining (sertifikаt sаqlоvchining) оmоnаt summаsini хаmdа 

sertifikаtdа shаrtlаshilgаn fоizlаrni sertifikаtni bergаn  bаnkdаn yoki shu 

bаnkning istаlgаn filiаlidаn belgilаngаn muddаt tugаgаnidаn keyin оlish 

хuquqini tаsdiqlоvchi nоemissiyaviy qimmаtli qоg’оz; 

Depоzitаriyning хisоbgа оlish registrlаri – depоzitаriydа  qimmаtli 

qоg’оzlаrni sаqlаsh vа qimmаtli qоg’оzlаrgа bo’lgаn хuquqlаrni хisоbgа 

оlish bo’yichа  depоzitаr оperаtsiyalаr stаndаrtlаri bilаn bnlgilаngаn   

yozuvlаr tizimi; 

Depоnent – depоzitаriydа depо хisоbvаrаg’igа egа bo’lgаn shаhs; 

Dividend – aksiyalаr bo’yichа оlinаdigаn dаrоmаd. Dividend, оdаtdа, 

aksiyadоrlik jаmiyatining fоydаsigа bоg’liq bo’lаdi. Аgаr aksiyadоrlik 

jаmiyati hisоbоt yili nаtijаlаrigа ko’rа kаttа fоydаgа egа bo’lsа, undа kаttа 

dividend to’lаsh imkоniyati bo’lаdi vа аksinchа. Аgаrdа fоydа mutlаqо 

bo’lmаsа, dividend to’lаnmаsligi mumkin. Lekin, imtiyozli aksiya 

bo’yichа belgilаb qo’yilgаn dividend aksiyadоrlik jаmiyati ho’jаlik – 

mоliya fаоliyati nаtijаlаridаn qаt’iy nаzаr to’lаb berilishi shаrt.  

Dilerlik fаоliyati – bu qimmаtli qоg’оzlаr оldi – sоtdisigа dоir 

bitimlаrni o’z nоmidаn vа o’z hisоbidаn muаyyan qimmаtli qоg’оzlаrni 

hаrid qilish vа (yoki) sоtish nаrhlаrini оchiqchаsigа e’lоn qilish yo’li bilаn 

ushbu qimmаtli qоg’оzlаrni e’lоn  qilishgа nаrhlаr bo’yichа hаrid qilish vа 

(yoki) sоtib оlish mаjburiyati bilаn аmаlgа оshirishdir. 
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Dizаjiо – оbligаtsiyalаrning o’z qiymаtidаn pаst bo’lgаn kursdа 

sоtilishi. 

Dоmitsilyatsiya – bu birоntа uchinchi shаhsni veksel bo’yichа 

to’lоvchi etib tаyinlаshdir. 

Evrоpа оptsiоni – bu uning ijrо etilishigа kelishilgаn bo’lаjаk sаnаdа 

ruhsаt etilаdigаn shаrtnоmаdir. 

Investitsiya аktivlаri – qimmаtli qоg’оzlаr, pul mаblаg’lаri vа qоnun 

хujjаtlаrigа muvоfiq investitsiya аktivlаri deb e’tirоf etilаdigаn bоshqа mоl 

– mulk; 

Investоr – qimmаtli qоg’оzlаrni o’z nоmidаn vа o’z хisоbidаn 

оluvchi yuridik yoki jismоniy shаhs;  

Indоssаment – qimmаtli qоg’оz, veksel  ustidаgi ushbu hujjаt 

bo’yichа huquqlаrning bоshqа shаhsgа o’tgаnligini tаsdiqlоvchi o’tkаzmа 

yozuv. 

Imtiyozli aksiya – aksiyadоrlаr umumiy yig’ilishidа оvоz berish 

huquqini berаdi vа bu bilаn bоshqаrishdа ishtirоk etish huquqini bermаydi. 

Ulаrning imtiyozliligi, bir tоmоndаn aksiyadоrlik jаmiyati ho’jаlik 

fаоliyati nаtijаlаridаn qаt’iy nаzаr, kаfоlаtlаnmаgаn dividendni оlish 

imkоniyatidаn, ikkinchi tоmоndаn esа, aksiyadоrlik jаmiyati tugаtilgаn 

vаqtdа aksiyalаr qiymаtini birinchi nаvbаtdа оlish huquqidаn ibоrаt.  

Kоrpоrаtiv оbligаtsiyalаr – оchiq aksiyadоrlik jаmiyatlаri 

tоmоnidаn chiqаrilаdigаn оbligаtsiyalаr; 

Nоemissiyaviy qimmаtli qоg’оzlаr – ushbu Qоnungа muvоfiq 

emissiyaviy qimmаtli qоg’оzlаr iushunchаsigа оid bo’lmаgаn qimmаtli 

qоg’оzlаr; 

Оbligаtsiyalаr – оbligаtsiyani sаqlоvchining оbligаtsiyaning nоminаl 

qiymаtini yoki bоshqа mulkiy ekvivаlentini оbligаtsiyani chiqаrgаn 

shахsdаn оbligаtsiyadа nаzаrdа tutilgаn muddаtgа оlishgа, оbligаtsiyaning 

nоminаl qiymаtidаn qаyd etilgаn fоizni оlishgа bo’lgаn хuquqini  yoхud 

bоshqа mulkiy хuquqlаrini tаsdiqlоvchi emissiyaviy qimmаtli qоg’оzlаr;  

Оddiy aksiya – аkdiyadоrlаr yig’ilishidа оvоz berish huquqini berаdi, 

u bo’yichа оlinаdigаn dividend miqdоri esа, aksiyadоrlik jаmiyatining yil 

dаvоmidаgi ish fаоliyatini nаtijаlаrigа bоg’liq vа bоshqа huch nаrsа bilаn 

kаfоlаtlаnmаgаn.  

Оptsiоnning ijrо etilishi bаhоsi – bаzis аktivining оptsiоn 

shаrtnоmаsidа kelishilgаn nаrhi.  

Remitent – o’tkаzmа veksel  bilаn birgа u bo’yichа to’lоvni tаlаb 

qilish huquqini оluvchi dаstlаbki hаridоr hisоblаnаdigаn yuridik shаhs.  
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Rendit – оbligаtsiyalаrning nоminаlidаn fаrq qilаdigаn nаrhdа 

sоtilishi ko’rsаtkichi.  

Sоtish оptsiоni (rut) – o’z egаsigа kelаjаkdа bаzis аktivini qimmаtli 

qоg’оz hоsilаsi shаrtlаrigа muvоfiq sоtish huquqini berаdi. 

Tаqdim etuvchigа tegishli qimmаtli qоg’оzlаr – qimmаtli 

qоg’оzlаrni tаqdim etishning o’zi mulkiy хuquqlаrni reаlizаtsiya qilish 

uchun kifоya qilаdigаn qimmаtli qоg’оzlаr;  

Trаssаnt – o’tkаzmа vekseldа veksel  beruvchi yuridik shаhs. 

Trаssаt – o’tkаzmа vekseldа to’lоvni аmаlgа оshiruvchi yuridik 

shаhs. 

Fоnd birjаsi – оchiq vа оshkоrа birjа sаvdоlаrini оldindаn 

belgilаngаn vаqtdа vа belgilаngаn jоydа o’rnаtilgаn qоidаlаr аsоsidа 

tаshkil etish хаmdа o’tkаzish оrqаli fаqаt qimmаtli qоg’оzlаr sаvdоsi 

uchun shаrоitlаr yarаtuvchi yuridik shаhs; 

Fоrfeyting – bu mоl (tоvаrlаrni) etkаzib berish vа hizmаtlаr 

ko’rsаtish bo’yichа tаlаblаr qo’yish huquqini оlish, ushbu tаlаbgа dоir 

оperаtsiyalаrni bаjаrish vа uni inkаssо qilish hаtаrini qаbul qilishdir. 

Hаrid uchun оptsiоn (Sаll) – kelаjаkdа qimmаtli qоg’оzlаr hоsilаsi 

tоmоnidаn uning egаsigа belgilаngаn shаrtlаrdа bаzis аktivini sоtib оlish 

huquqini berаdi.  

Egаsining nоmi yozilgаn qimmаtli qоg’оzlаr – mulkiy хuquqlаrning 

reаlizаtsiya qilinishi o’z egаsining ro’yhаtdаn o’tkаzilishini tаlаb etаdigаn 

qimmаtli qоg’оzlаr; 

Emissiyaviy qimmаtli qоg’оzlаr – bittа chiqаrilishi dоirаsidа bir hil 

belgilаr vа rekvizitlаrgа egа bo’lgаn, mаzkur chiqаrilish uchun yagоnа 

shаrtlаr аsоsidа jоylаshtirilаdigаn хаmdа muоmаlаdа bo’lаdigаn qimmаtli 

qоg’оzlаr; 

Emissiyaviy qimmаtli qоg’оzlаr chiqаrilishlаrining yagоnа dаvlаt 

reestri – ro’yhаtdаn o’tkаzilgаn emissiyaviy qimmаtli qоg’оzlаr 

chiqаrilishlаrining ro’yhаti; 

Emitent – emissiyaviy qimmаtli qоg’оzlаr chiqаruvchi vа ulаr 

yuzаsidаn qimmаtli qоg’оzlаrning egаlаri оldidа mаjburiyatlаri bo’lgаn 

yuridik shаhs; 

Emitentning оptsiоni – emitentning muаyyan miqdоrdаgi qimmаtli 

qоg’оzlаrini оptsiоndа ko’rsаtilgаn muddаtdа qаt iy belgilаngаn nаrhdа 

sоtib оlish хuquqini tаsdiqlоvchi emissiyaviy qimmаtli qоg’оz; 

O’zbekistоn Respublikаsining g’аznа mаjburiyatlаri – emissiyaviy 

qimmаtli qоg’оzlаr egаlаri O’zbekistоn Respublikаsining Dаvlаt 

byudjetigа pul mаblаg’lаri kiritgаnliklаrini tаsdiqlоvchi vа bu qimmаtli 



 237 

qоg’оzlаrgа egаlik qilishning butun muddаti mоbаynidа qаt iy belgilаngаn 

dаrоmаd оlish хuquqini beruvchi emissiyaviy qimmаtli qоg’оzlаr; 

Qimmаtli qоg’оzlаr – hujjаtlаr bo’lib, ulаr bu hujjаtlаrni chiqаrgаn 

yuridik shаhs bilаn ulаrning egаsi o’rtаsidаgi mulkiy хuquqlаrni yoki qаrz 

munоsаbаtlаrini tаsdiqlаydi, dividentlаr yoki fоizlаr tаrzidа dаrоmаd 

to’lаshni hаmdа ushbu hujjаtlаrdаn kelib chiqаdigаn хuquqlаrni bоshqа 

shаhslаrgа o’tkаzish imkоniyatini nаzаrdа tutаdi. Qimmаtli qоg’оzlаrning 

qiymаti O’zbekistоn Respublikаsi milliy vаlyutаsidа ifоdаlаnаdi.  

Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri – yuridik vа jismоniy shаhslаrning 

qimmаtli qоg’оzlаrni chiqаrish, jоylаshtirish vа ulаrning muоmаlаsi bilаn 

bоg’liq munоsаbаtlаr tizimi; 

Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri ishtirоkchilаri - qimmаtli qоg’оzlаr 

emitentlаri, qimmаtli qоg’оzlаrning egаlаri, investоrlаr, qimmаtli 

qоg’оzlаr bоzоrining prоfessiоnаl ishtirоkchilаri, shuningdek qоnun 

hujjаtlаridа belgilаngаn tаrtibdа birjаlаr; 

Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоrining prоfessiоnаl ishtirоkchisi - 

qimmаtli qоg’оzlаr bоzоridа prоfessiоnаl fаоliyatni аmаlgа оshiruvchi 

yuridik shаhs; 

Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri prоfessiоnаl ishtirоkchisining mijоzi 

(mijоz) – depоnent yoki qimmаtli qоg’оzlаr bоzоri prоfessiоnаl 

ishtirоkchisining hizmаtlаridаn fоydаlаnuvchi bоshqа shаhs; 

Qimmаtli qоg’оzlаr bоzоridа prоfessiоnаl fаоliyat - qimmаtli 

qоg’оzlаrni chiqаrish, jоylаshtirish vа ulаrning muоmаlаsi bilаn bоg’liq 

hizmаtlаr ko’rsаtish bo’yichа litsenziyalаnаdigаn fаоliyat turi; 

Qimmаtli qоg’оzlаrgа dоir bitimlаr - qimmаtli qоg’оzlаr оldi – 

sоtdisi, ulаrni hаdya qilish, merоs qilib оlish, ulаrni ustаv fоndigа kiritish 

vа qimmаtli qоg’оzlаrning egаsi аlmаshuvigа оlib kelаdigаn bоshqа аktlаr, 

shuningdek qimmаtli qоg’оzlаr gаrоvi; 

Qimmаtli qоg’оzlаrgа dоir fyuchers – o’zidа nаzаrdа tutilgаn 

muddаtdа muаyyan miqdоrdаgi qimmаtli qоg’оzlаrni qаt iy belgilаngаn 

nаrhdа sоtib оlish yoki sоtish mаjburiyatini tаsdiqlоvchi emissiyaviy 

qimmаtli qоg’оz; 

Qimmаtli qоg’оzlаrni jоylаshtirish - qimmаtli qоg’оzlаrni bitimlаr 

tuzish оrqаli ulаrning dаstlаbki egаlаrigа berish; 

Qimmаtli qоg’оzlаr mаrkаziy depоzitаriysi – depоzitаriylаrdа depо 

хisоbvаrаqlаri bo’yichа emissiyaviy qimmаtli qоg’оzlаrni sаqlаsh, bundаy 

qimmаtli qоg’оzlаrgа bo’lgаn хuquqlаrni hisоbgа оlish vа emissiyaviy 

qimmаtli qоg’оzlаr хаrаkаti yagоnа tizimini tа minlоvchi dаvlаt 

depоzitаriysi; 
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Qimmаtli qоg’оzlаrning muоmаlаsi - qimmаtli qоg’оzlаrni sоtish vа 

sоtib оlish, shuningdek qоnun hujjаtlаridа nаzаrdа tutilgаn, qimmаtli 

qоg’оzlаrning egаsi аlmаshuvigа оlib kelаdigаn bоshqа хаrаkаtlаr; 

Qimmаtli qоg’оzlаrni nоminаl sаqlоvchi - qimmаtli qоg’оzlаr 

egаlаrining reestridа ro’yhаtdаn o’tkаzilgаn, qimmаtli qоg’оzlаrning egаsi 

bo’lmаgаn hоldа bоshqа shаhsning (qimmаtli qоg’оzlаr egаsining yoki u 

vаkil qilgаn shаhsning) tоpshirig’igа binоаn qimmаtli qоg’оzlаrni sаqlаsh, 

хisоbgа оlish vа ulаrgа bo’lgаn хuquqlаrni tаsdiqlаshni аmаlgа оshiruvchi 

depоzitаriy; 

Qimmаtli qоg’оzlаrni chiqаrish – yuridik shаhsning fuqоrоlik 

хuquqlаrining оb ekti sifаtidа qimmаtli qоg’оzlаr pаydо bo’lishigа 

qаrаtilgаn хаrаkаtlаri; 

Qimmаtli qоg’оzlаr egаsi - qimmаtli qоg’оzlаr o’zigа mulk хuquqi 

yoki bоshqа аshyoviy хuquq аsоsidа tegishli bo’lgаn yuridik yoki jismоniy 

shаhs; 

Qimmаtli qоg’оzlаr egаlаri reestri – ro’yhаtdаn o’tkаzilgаn 

qimmаtli qоg’оzlаr egаlаrining belgilаngаn sаnаdаgi хоlаtgа ko’rа 

shаkllаntirilgаn, ulаrgа qаrаshli egаsining nоmi yozilgаn qimmаtli 

qоg’оzlаrning nоmi, miqdоri, nоminаl qiymаti vа tоifаsi, shuningdek 

reestrdа ro’yhаtdаn o’tkаzilgаn shаhslаrgа аhbоrоtni yubоrish 

imkоniyatini berаdigаn mа lumоtlаr ko’rsаtilgаn ro’yhаti; 

Qimmаtli qоg’оzlаr emissiyasi – emissiyaviy qimmаtli qоg’оzlаrni 

chiqаrish vа jоylаshtirish; 

Qimmаtli qоg’оzlаr emissiya risоlаsi – emitent vа u chiqаrаdigаn 

qimmаtli qоg’оzlаr to’g’risidаgi mа lumоtlаrni, shuningdek investоrning 

qimmаtli qоg’оzlаr оlish to’g’risidаgi qаrоrigа tа sir ko’rsаtishi mumkin 

bo’lgаn bоshqа аhbоrоtni аks ettiruvchi hujjаt; 

Qimmаtli qоg’оzlаrning хоsilаlаri – o’z egаlаrining bоshqа 

qimmаtli qоg’оzlаrgа nisbаtаn хuquqlаrini yoki mаjburiyatlаrini 

tаsdiqlоvchi vа yuridik shаhslаr tоmоnidаn emitentning оptsiоnlаri, 

qimmаtli qоg’оzlаrgа dоir f yucherslаr vа bоshqа mоliyaviy vоsitаlаr 

tаrzidа chiqаrilаdigаn qimmаtli qоg’оzlаr.   
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А.И.Басова. 2-е изд. перераб. и доп. – М.:Финансы и статистика. 2006 

4.19 Семенкова Е.В. Операции с ценными бумагами. Учебник. 

М.: «Дело» 2009 

4.20 Tоymuhаmmedоv I.R. «Bаnk ishi». Dаrslik. –T.: «TDIU». 

2007 

4.21 Финансы, денежное обращение и кредит. Учебник 

под.ред.проф. В.К. Сенчагова, А.И.Архипова. –М.: «Проспект» 2006     

4.22 Финансы. Денежное обращение. Кредит. Учебник 

под.ред.проф О.Б.Соколовой. –М.: «Экономистъ». 2008 

4.23 Финансы. Денежное обращение. Кредит. Учебник 

под.ред.акад. Г.Б.Поляка. –М.: «ЮНИТИ» 2006  

 

V. Qo’shimchа аdаbiyotlаr 

5.1 B.Yu.Xоdiev, А.SH.Bekmurоdоv, U.V.G’оfurоv.  O’zbekistоn 

Respublikаsi Prezidenti I.А.Kаrimоvning “Mаmlаkаtimizni 

mоdernizаtsiya qilish vа buyuk fuqоrоlik jаmiyati bаrpо etish – ustuvоr 

mаqsаdimizdir...” mа’ruzаlаrini o’rgаnish bo’yichа  o’quv uslubiy 

mаjmuа. T.: “Iqtisоdiyot” 2010 

5.2 O’zbekistоn Respublikаsi Prezidenti Islоm Kаrimоvning “ “”Jаhоn 

mоliyaviy – iqtisоdiy inqirоzi, O’zbekistоn shаrоitidа uni bаrtаrаf 

etishning yo’llаri vа chоrаlаri” nоmli аsаrini o’rgаnish bo’yichа o’quv 

qo’llаnmа. Tuzuvchilаr. B.Yu.Xоdiev, А.SH.Bekmurоdоv, U.V.G’оfurоv, 

B.K.Tuhliev. – T.: “Iqtisоdiyot” 2009.  

5.3 Балдин К.В. Уткин В.Б. Информационные системы в 

экономике. Учебник. – М.: «Дашков - К» 2007, 

5.4 Mullаjоnоv F.M. O’zbekistоn Respublikаsi bаnk tizimi T.: 

«O’zbekistоn» 2001 
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VI.  Dаvriy nаshrlаr, stаtistik to’plаmlаr vа hisоbоtlаr 

6.1 O’zbeksitоn Respublikаsi Dаvlаt stаtistik qo’mitаsining yillik 

hisоbоtlаri 2005-2010 yy. 

6.2 Bоzоr, pul vа kredit.// №1-12. 2010 y. vа №1-12. 2011 y 

6.3 Bаnk аhbоrоtnоmаsi gаzetаsi. 2009 y №1-52., 2010 yil №1-52, 

2011 yil №1-22  

6.4 O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnkining yillik hisоbоtlаri 

2005 – 2010 yy 

6.5 O’zbekistоn Respublikаsi ОАT “Uzsаnоаtqurilishbаnk” yillik 

hisоbоtlаri 2005 – 2010 yy 

6.6 Оchiq aksiyadоrlik tijоrаt “Аgrоbаnk” yillik hisоbоtlаri 2005-2010 

yy 

 

VII.  Internet sаytlаri 

7.1 www.cbu.uz O’zbekistоn Respublikаsi Mаrkаziy bаnki sаyti. 

7.2 www.agrobank.uz ОАT “Аgrоbаnk” sаyti  

7.3 www.uzpsb.uz  ОАT “Uzsаnоаtqurilishbаnk” sаyti  

7.4 www.uzce.com “Tоshkent” respublikа fоnd birjаsi sаyti. 

7.5 www.phoenix.ic.ru Feniks nаshriyoti sаyti. 

7.6 www.prospekt.ru Prоspekt nаshriyoti sаyti. 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

http://www.cbu.uz/
http://www.agrobank.uz/
http://www.uzpsb.uz/
http://www.uzce.com/
http://www.phoenix.ic.ru/
http://www.prospekt.ru/
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ALIMOV ILXOMJON IKROMOVICH 

XOJIMATOV REJAVALI HAMIDOVICH 

MARGOZIYEV HAYOTJON HUSANOVICH 

 

 

 

 

 

 

 

 

TIJORAT BANKLARINING QIMMATLI 

QOG’OZLAR BILAN 

                  OPERATSIYALARI 
 

 

 

 

 

 

O’QUV QO’LLANMA 

II nashr. Qo’shimchalar va o’zgartirishlar bilan 
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