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Kirish(Beenenue/ Introduction)

O‘tgan XX asrda iqtisodiyoti yuksak darajada taraqgiy topgan
mamlakatlarning tajribasi shuni  so‘zsiz tasdiqladiki, faqat bozor
iqtisodiyotigina iqtisodiyot samaradorlik ko‘rsatkichlarining eng yuqori
darajasini ta’minlaydi. Bozor mexanizmining samaradorligi ko‘p jihatdan
igtisodiyotning tovar — pul munosabatlari bilan qay darajada to‘liq qamrab
olinganligi bilan bevosita bog‘liq. Bu tovar bozorlari bilan bir qatorda
moliya bozorini jumladan, uning tarkibiy gismi hisoblanadigan gimmatli
qogozlar bozorini shakllantirish zarurligini anglatadi. Chunki, bozor
iqtisodiyoti qimmatli qog‘ozlarning rivojlangan aylanmasisiz amal qilishi
mumkin emas. Iqtisodiyotning rivojlanishida hamda  uning turli
tarmoglari mutanosib ravishda rivojlanishi uchun investitsiyalar zarur
ekan, hozirda juda ulkan moliyaviy resurslarni jamlovchi va uni
iqtisodiyotning ustuvor tarmoqlariga yo‘naltira oladigan moliyaviy
institutlardan biri tijorat banklaridir. Iqtisodiy o‘sish va investitsiyalar
oqimini ko‘paytirish vazifalarini muvaffaqiyatli amalga oshirish ko‘p
jihatdan bank tizimining, shu jumladan, gimmatli qog‘ozlar bozorida
samarali va puxta ishlashiga bog‘liqdir. Tijorat banklari qimmatli
qog‘ozlar bozorida ham emitent, ham investorlar sifatida ishtirok etishi,
shuningdek, o‘z mijozlariga professional ishtirokchilar sifatida xizmat
ko‘rsatishlari mumkin. Emitent sifatida ishtirok etar ekan, tijorat banklari
muomalaga qimmatli qog‘ozlardan aksiyalar, depozit sertifikatlari va
korporativ obligatsiyalar chiqarish asosida o‘z faoliyatlariga, xususan,
kreditlash, investitsiyalash faoliyatlariga qo‘shimcha mablag‘lar jalb
etadilar. Qimmatli qog‘ozlar emissiyasi tijorat banklariga ularning resurs
bazasini ko‘payishiga va buning natijasida uning kredit portfeli oshishini
ta’minlashga imkon beradi.

Mamlakatimizda O‘zbekiston Respublikasi Prezidenti Sh.M.
Mirziyoyev tomonidan milliy bank tizimini doimiy rivojlantirishga
qaratilayotgan katta e’tibori va tijorat banklarini kapitallashuvini oshirish
va resurs bazasini yanada mustahkamlash bo‘yicha chora-tadbirlarni
amalga oshirish investorlarning fond birjasida muomalada bo‘lgan bank
aksiyalariga va korporativ obligatsiyalariga gizigishi ortishiga omil

bo‘ldi. Mamlakatimizda keyingi yillarda moliya-bank tizimini
mustahkamlash masalasiga alohida e’tibor qaratilmoqda Bunga yorqin
misol sifatida O‘zbekiston Respublikasi Prezidentining 2023 yil 11
sentabrdagi “O‘zbekiston-2030” Strategiyasi to‘g‘risida”gi PF-158-sonli
Farmonini keltirish mumkin. Mazkur farmonning “Barqaror iqtisodiyot
o‘sishi orqali aholi farovonligiini ta’minlash” yo‘nalishlarida
“Mamlakatimizning investitsiyaviy jozibadorligini yanada oshirish va
qimmatli qog‘ozlar bozorini jadal rivojlantirish” ko‘zda tutilgan. [1] Shu
bilan birga, bu sohada ko‘pgina muammolar hozirda ham o‘z yechimini
topmasdan qolmogda. Respublikadagi tijorat banklarining aksariyati
qimmatli qog‘ozlar bozorida sust faoliyat olib brishmoqda va buning
natijasida ushbu bozorda banklararo ragobat past darajada saglanib
golmogda. Bundan tashqari aksariyat tijorat banklarining aktivlari
tarkibida gimmatli qog‘ozlarga qilingan investitsiyalarning ulushi juda
past darajada. Biz yuqorida ta’kidlagan farmonda “40-ta davlat
ishtirokidagi korxonalar aksiyalarini “Xalq IPO”siga chigarish, aholini
IPOda qatnashishini rag‘batlantirish mexanizmlarini qilish” vazifasi
belgilab qo‘yilgan.[1] Ushbu vazifani ijobiy hal etishda gimmatli
qog‘ozlar bilan anderrayting operatsiyalarini ahamiyati o‘ziga xos o‘rin
egallaydi. Biz mazkur maqolamizda anderrayting operatsiyalarini
mohiyatini ochib berishga va uni mamlakatimiz gimmatli qog’ozlar
bozorida rivojlantirish yuzasidan amaliy takliflar ishlab chigishga harakat
gilamiz.

Adabiyotlar sharhi (O030p 1uTeparypsbi/Literature review)

Tijorat banklarining qimmatli qog*ozlar bozoridagi faoliyatini tadqiq
etish, xususiyatlarini ochib berish va uni tartibga solishning nazariy va
amaliy jihatlari yetakchi xorijlik igtisodchi olimlarning, jumladan,
Frederik ~ Mishkin,[2]  V.A.Borovkova,[3] V.A.Galanov,[4]
Ya.M.Mirkin,[5] Ye.V.Semenkova[6] va boshgalarning ilmiy
izlanishlarida o‘z ifodasini topgan.

O‘zbekistonlik mahalliy iqtisodchi olimlar LLAlimov,[7]
I.L.Butikov,[8] R.IL.Kayumov,[9] Sh.Sh.Shoxa’zamiy[10] va
boshqalarning ilmiy izlanishlarida tijorat banklarining qimmatli qog‘ozlar
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bozorida olib boradigan operatsiyalari va ularni tartibga solishning nazariy
va amaliy jihatlari tadqiq etilgan. O‘zbekistonlik yetuk iqtisodchi olim,
professor I.L.Butikov o‘zining ilmiy izlanishlarida xalqaro amaliyotda
anderrayting operatsiyalarining mohiyati va uning xususiyatlarini tadgiq
etgan va xususiyatlarini ochib bergan.[8] Magqola mualliflari o‘zlarining
o‘quv qo‘llanmasida respublikamizda tijorat banklari tomonidan
anderrayting operatsiyasini olib borish tartibi va unga qo‘yilgan talablarni
yoritib  bergan.[7] Lekin respublikamizda hozirgi vagtda tijorat
banklarining qimmatli qog‘ozlar bozoridagi faoliyatiga ta’sir
ko‘rsatayotgan zamonaviy obyektiv va subyektiv, jumladan ijobiy va
salbiy omillar hozirda nisbatan kam o‘rganilgan. Bundan tashqari,
qimmatli qog‘ozlar bozorida tijorat banklarining emission faoliyatiga
ta’sir ko‘rsatayotgan makroiqtisodiy va mikroiqtisodiy muammolarni
ijobiy hal etish va ularni takomillashtirish yo‘nalishlari ishlab
chigilmagan. Biz mazkur magolamizda ushbu muammolarni ijobiy hal
etish yuzasidan mulohazalarni shakllantirishga harakat gilamiz.

Tadqiqot metodologiyasi (Metonsl/Methods).

Tadgigot olib borish va natijalarni asoslash magsadida mantigiy
mushohada, adabiyotlarni tanqidiy o‘rganish, taqqoslash, tizimli tahlil va
igtisodiy tahlil usullaridan foydalanildi. Maqolaning uslubiy asosi sifatida
xorijiy va mahalliy igtisodchi olimlarning adabiyotlari va magollalari
tahlil etilgan. Hozirda mamlakatimizda qimmatli qog‘ozlar bozorida olib
borilayotgan anderrayting operatsiyalarini tahlil etishda O‘zbekiston
Respublikasi Markaziy banki, “Toshkent” Respublika fond birjasining
rasmiy ma’lumotlari va respublikamizda faoliyat yuritayotgan tijorat
banklarining rasmiy saytlariidagi ma’lumotlaridan foydalanildi.

Tabhlil va natijalar muhokamasi (Ananu3 u pe3yararsl/Analysis
and results).

Dunyoning turli mamlakatlarida tijorat banklarining gimmatli
qog‘ozlar bozorida tutgan o‘rni va ahamiyati turlichadir. Masalan,
AQShda tijorat banklarining mamlakat qimmatli qog‘ozlar bozorida
bevosita operatsiyalarni amalga oshirishi hamda fond birjalariga rasman
a’zo bo‘lishi qonunan ta’qiqlangan. 1933 yilda qabul gilingan «Glass-
Stigol» qonuniga muvofiq, universal tijorat banklari sanoat va savdo
kompaniyalarining aksiyalari va obligatsiyalarini muomalaga chigarishni
tashkil etishda ishtirok eta olmaydi. Tijorat banklari o‘z mablag‘larini
sanoat va savdo kompaniyalarining aksiyalariga investitsiya qilishi ma’n
etilgan. Lekin, gonun universal tijorat banki uchun garz oluvchi-
mijozning  to‘lovga  noqobiliyatliligi  bilan  bog‘liq  bo‘lgan
yo‘qotishlarning oldini olish magsadida sarf gilinadigan investitsiyalar
qilishiga ruxsat beradi. Ammo ushbu ta’qiq tijorat banklari tomonidan
katta xajmlardagi trast operatsiyalarini bajarish (qimmatli qog‘ozlarni
mijozlarning topshiriglari bo‘yicha boshqarish) bilan qoplanadi, mazkur
amerikacha o‘ziga xoslik tijorat banklarini sanoat kompaniyalari
aksiyalariga amalda egalik qilishni ko‘zda tutadi. Amaldagi qonun tijorat
banklariga davlat qimmatli qog‘ozlari, mahalliy obligatsiyalarni
muomalaga chiqgarish, turli milliy va xalgaro tashkilotlar tomonidan
amalga oshiriladigan garz majburiyatlarini tashkil etish, shuningdek
mijozlar hisobidan va ularning topshirig‘iga asosan fond bozorida
qimmatli qog*ozlarni sotib olish hamda sotish bo‘yicha ayrim vositachilik
vazifalarini bajarish uchun ruxsat beradi. Dunyoning bir gator rivojlangan
davlatlari (Buyuk Britaniya, Kanada, Fransiya, Yaponiya va
boshgalar)ning qonunchiligida esa so‘nggi vaqtlargacha tijorat banklariga
fond birjalari faoliyatida bevosita gatnashish man etilgan edi.[8] Lekin
hozirgi vaqtda ushbu davlatlarning gonunchiligida tijorat banklarining
fond birjalarida bevosita ishtirok etishi uchun imkoniyat yaratish bo‘yicha
jiddiy o‘zgarishlar kuzatilmoqda.

Igtisodiy jihatdan rivojlangan Germaniyada esa buning aksi, bu
mamlakatda fond bozorlarida qimmatli qog‘ozlar bilan amalga
oshiriladigan  operatsiyalarda tijorat banklarining bevosita faol
qatnashishiga hamda qimmatli qog‘ozlar bilan bog‘liq barcha turdagi
operatsiyalarni amalga oshirish uchun faqgat tijorat banklariga ruxsat
berilgan. Germaniyada qimmatli qog‘ozlar bozorida investitsiya
institutlari tomonidan amalga oshiriladigan barcha faoliyatni tijorat
banklari olib boradi. Germaniyada boshga mamlakatlardagi kabi sof
ko‘rinishdagi brokerlik faoliyati bilan shug‘ullanadigan investitsiya
institutlari mavjud emas, chunki tijorat banklari muomalaga eng ko‘p
miqdorda turli obligatsiyalar chigaradi, ular eng yirik sarmoyadorlar
hisoblanadi va bundan tashgari fond bozorida davlat gimmatli
qog‘ozlarini anderrayterlari sifatida faoliyat ko‘rsatadi. Tijorat banklari,
shuningdek o‘z mijozlarining hisobidan va ularning topshirig‘iga asosan
hamda o°z hisobidan va 0‘z nomidan bitimlarni amalga oshirar ekan ular

(00]
N

fond bozorida vositachilik opreatsiyalarini ham bajaradi. Germaniyada
asosan tijorat banklari fond birjalari a’zolarining umumiy tarkibini
shakllantiradi. [8]

O‘zbekiston Respublikasida fond bozorining shakllana borishi bilan
bu fond bozorining «Yevropacha» aralash modeli mavjud bo‘lib, bunda
tijorat banklari ham boshga nobank tashkilotlar ham (investitsiya
muassasalari) teng huquqlarda faoliyat ko‘rsatishi qonunlarda belgilab
qo‘yilgan. Mamlakatimizda milliy iqtisodiyotning barqaror o‘sish
sharoitlarida tijorat banklari boshqa xo‘jalik yurituvchi subyektlar
o‘rtasida qimmatli qog‘ozlar bozorida faoliyat ko‘rsatish uchun eng qulay
shart-sharoitlarning imkoniyatiga ega bo‘ldi va hozir ham ana shunday
shart-sharoitlar ~ imkoniyatiga  egadir. ~ Ushbu  shart-sharoitlar
quyidagilardan iborat:

[ birinchidan, an’ana bo‘yicha tijorat banklarida gimmatli
qog‘ozlar bozorining mohiyati to‘g‘risida to‘la tasavvurga ega bo‘lgan
yuqori malakali mutaxassislar faoliyat ko‘rsatadi;

71 ikkinchidan, tijorat banklari to‘g‘risidagi amal gilayotgan
gonunchilikning o°zi tijorat banki faoliyatini aksiyadorlik jamiyati, ya’ni
muomalaga turli qimmatli qog‘ozlarni va eng avvalo aksiyalarni chiqarib
turuvchi emitent sifatida tartibga solib turadi. Shuni alohida ta’kidlash
lozimki, mamlakatimizda birinchi yirik emitentlar bo‘lib aksiyadorlik
jamiyatlari aynan shu tijorat banklari hisoblanadi;

71 uchinchidan, odatda boshga sub’ektlar bilan taqqoslab
ko‘rilganda, tijorat banklari katta miqdorda o‘z mablag‘lari va jalb etilgan
resurslarni to‘plaganlar, ular o‘z navbatida mamlakatimizning qimmatli
qog‘ozlar bozorida yirik sarmoyador (investor) sifatida gatnashish uchun
kerakli darajada shart-sharoitlar yaratadi;

71 to‘rtinchidan,  O‘zbekiston  Respublikasining  amaldagi
gonunchiligi tijorat banklarining qimmatli qog‘ozlar bozoridagi olib
boradigan faoliyatini biron bir tarzda (masalan AQSh dagi “Glass-Stigol"
qonuniga asosan) cheklanmagan va ayni vaqtda tijorat banklari o‘z
mijozlarining moliyaviy-xo‘jalik faoliyati to‘g‘risida eng kerakli
ma’lumotlarga ega bo‘lgan, bu esa ularga bunday ma’lumotlarni olishga
huqugi cheklangan odatdagi sarmoyadorlar oldida katta imtiyozlar beradi.
[71

Mamlakatimizda amaldagi qonunchilikka asosan bank faoliyatini
amalga oshirish uchun litsenziyaga ega bo‘lgan tijorat banklari qimmatli
qog‘ozlar bozorida investitsiya vositachisini, investitsiya aktivlarini
ishonchli boshgaruvchisi va investitsiya maslahatchisi sifatida kasbiy
faoliyatni amalga oshirishga haglidirlar. Bunda tijorat banklari tomonidan
qimmatli qog‘ozlar bozoridagi kasbiy faoliyatni amalga oshirish uchun
litsenziya olish talab gilinmaydi. [11]

Xalvaro amaliyotda qimmatli qog‘ozlar bozorida market-meykerlar
faoliyati keng targalgan. Market-meyker bu - market-meykerlarning
rasmiy ro‘yxatiga kiritilgan, qimmatli qog‘ozlarning aniq bir turining
ikkiyoglama kotirovkasini doimo e’lon qilish va qo‘llab turish hamda
qimmatli qog‘ozlarning uyushgan birja va birjadan tashqari bozorida
mazkur xizmatlarni amalga oshirishdan kelib chigadigan barcha
majburiyatlarni amalga oshirish majburiyatini zimmasiga olgan
investitsiya vositachisi hisoblanadi.[8] Shuni alohida ta’kidlash lozimki,
jahon amaliyotida market-meykerlar fond bozorida muvozanatni ushlab
turadi, ya’ni, aksiyalar yoki obligatsiyalarni narxi birdan oshib yoki tushib
ketishini oldini oladi. Yirik tijorat banki goshida ochilgan brokerlik uyi
sotib olingan aksiyalarni gayta sotish yoki sotib olish bilan anderrayter va
market-meyker faoliyati bilan shug‘ullanadi.

Anderrayting faoliyati (anderrayting) - anderrayter (anderrayterlar)
va emitent o‘rtasidasidagi shartnomada belgilangan shartlarda chigarishni
tashkillashtirish va yoki emitentning qimmatli qog‘ozlarini kafolatli

joylashtirish  bo‘yicha xizmatlar ko‘rsatuvchi faoliyatdir. Jahon
amaliyotida anderrayting faoliyati asosan
2-yo‘nalishda olib boriladi.[8] Xalgaro amaliyotda  qimmatli

qog‘ozlarni  joylashtirishdagi anderraytingning asosiy turlarini biz
quyidagi rasmda keltiramiz (1-rasm).

Anderrayiingning turlari |
[ I
To'liq kafolatli joylashtirish | | Qisman kafolatli joylashtirish

1- rasm. Qimmatli qog*ozlarni joylashtivishda anderrayting faoliyatining
turlari?
Qimmatli qog‘ozlarni to‘liq kafolatlangan joylashtirishda anderrayter
tomonidan ushbu chigarishdagi barcha gimmatli qog‘ozlarning to‘liq
joylashtirilishi amalga oshiriladi. Qimmatli qog‘ozlarni qisman
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kafolatlangan  joylashtirishda  anderrayter tomonidan  ushbu
chigarilishdagi qimmatli qog‘ozlarning 10,0 foizidan kam bo‘lmagan
qismini joylashtirilishi amalga oshiriladi. Misol tariqasida, “AAA”
aksiyadorlik kompaniyasi (initsator) tomonidan emissiya gilingan
aksiyani anderrayter (akseptant) tomonidan sotib olinadi (aksiyani 100 %
joylashtirib berish sharti bilan). Agarda anderrayter 100 % sotib olingan
aksiyani 90 foizini sotib aksiyani 10 % sota olmasa, u sotilmagan
aksiyalarni o‘zida qoldirishga majbur bo‘ladi.

Quyidagilar  anderrayter faoliyatining
hisoblanadi:

- qimmatli qog‘ozlarni chiqarish va joylashtirishning magqbul
tuzilmasini emitent bilan shakllantirish;

- investitsion memorandumni tuzish va investorlarga tagdim etish;

- mo‘ljallanilayotgan chiqarilish hajmidagi qimmatli qog‘ozlarni
sotib olish huquqiga bo‘lgan dastlabki obunasini o‘tkazish;

- potensial investorlarning mo‘ljallanilayotgan  chiqarilish
hajmidagi qimmatli qog‘ozlarni sotib olish huquqiga ega bo‘lgan
dastlabki obunasidan kelib chiqib, marketing tadqiqotlarini o‘tkazish, shu
jumladan, bozor kon’yukturasi va sig‘imini o‘rganish;

- emissiya risolasini, operatsion hujjatlarni va anderrayting
xizmatlari tavsifini belgilovchi kafolatlangan majburiyatini tuzish;

- zarur bo‘lganda anderrayterlarning vaqtinchalik birlashmasini
shakllantirish va uning faoliyatini ta’minlash uchun investitsiya
vositachilari va tijorat banklarini tanlab olib olish;

- anderrayting xizmatlarini ko‘rsatish to‘g‘risidagi shartnomada
kelishilgan tarzda gabul gilingan majburiyatlar va muddatlarga muvofig
emitent qimmatli qog‘ozlarining kafolatlangan joylashtirilishini
(chigarishni belgilangan eng past narx bo‘yicha joylashtirish) o‘tkazish;

- anderrayterlik xizmatlarini ko‘rsatishdan olingan vositachilik
hagi yoki sotib olish va sotish fargidan olingan daromadni vagtinchalik
birlashma (agar bular mavjud bo‘lsa) ishtirokchilari orasida tagsimlash;

- emitentga qimmatli qog‘ozlarni joylashtirishdan olingan
mablag‘larni to‘lash;

- qimmatli qog‘ozlarning (ushbu emissiya) ikkilamchi bozorda
joylashtirishni emissiya risolasida kelishilgan (anderrayterlik xizmatlarini
ko‘rsatish to‘g‘risidagi shartnomada) dastlabki qo‘llab-quvvatlashni
amalga oshirish.[7]

O‘zbekiston Respublikasida qimmatli qog‘ozlar bozori faoliyatiga
oid gonunchilikka asosan anderrayter faoliyatini amalga oshirayotgan
investitsiya vositachisi, shu jumladan tijorat banki anderrayter faoliyatini
yuritishi  mumkin. Anderrayter faoliyatini amalga oshirish uchun
investitsiya vositachilari va tijorat banklari quyidagi talablarga javob
berishlari lozim:

a) qimmatli qog‘ozlar bozorini tartibga solish bo‘yicha vakolatli
davlat organining investitsiya vositachisi sifatida kasbiy faoliyatni amalga
oshirish huquqini beruvchi yoki O‘zbekiston Respublikasi Markaziy
bankining bank operatsiyalarini o‘tkazish huquqini  beruvchi
litsenziyasiga ega bo‘lishi;

b) oxirgi uch yil davomidagi faoliyatining ijobiy moliyaviy natijasini
tasdiglovchi auditorlik hulosasiga ega bo‘lishi lozim.

Yuqoridagi talablarga javob bermaydigan investitsiya vositachisi va
tijorat banki qimmatli qog‘ozlar bozorida anderrayter faoliyatini amalga
oshirishlari tagiglanadi.[11]

O‘zbekiston Respublikasida milliy qimmatli qog‘ozlar bozorida
hozirgi vaqtda tijorat banklardan tashqari fagatgina bir nechta
aksiyadorlik jamiyatlari tomonidan muomalaga korporativ gimmatli
qog‘ozlar chiqarilishi yo‘lga qo‘yilgan xolos. Bizning fikrimcha, buning

asosiy  yo‘nalishlari

Foydalanilgan adabiyotlar ( JIutepatypa/ References):

asosiy sababi bo‘lib, aksiyadorlik jamiyatlari va boshqa mulkchilik
shaklidagi xo‘jalik yurituvchi subyektlarida zamonaviy qimmatli
qog‘ozlar bo‘yicha yuqori malakali mutaxassislarning yetarli emasligi va
qimmatli qog‘ozlarni muomalaga chigarish nashrini tayyorlash jarayonini
to‘lig anglab yetmaslik hisoblanadi. Yugoridagilardan xulosa gilib
aytganda, respublikamizda tijorat banklar uchun ularning nufuzini va
igtisodiy salohiyatini yanada oshishiga xizmat ko‘rsatadigan va qimmatli
qog‘ozlar bozorida faoliyat yuritadigan brokerlik idorasi tashkil etish
hamda uning anderrayterlik va market-meykerlik faoliyatlari bilan
shug‘ullanishi uchun sharoit yaratilgan bo‘lishiga qaramay, hozirgi
davrda o‘zining ijobiy yechimlarining kutayotgan muammolar mavjud.
O‘zbekiston Respublikasi Prezidentining 2023 yil 11 sentabrdagi
“O‘zbekiston-2030” Strategiyasi to‘g‘risida”gi PF-158-sonli Farmonida
“Mamlakatimizda 250 milliard dollarlik investitsiyalarni o‘zlashtirish,
jumladan 110 milliard dollar xorijiy investitsiyalar va 30 milliard dollar
davlat-xususiy sheriklik doirasidagi investitsiyalarni jalb gilish” vazifasi
qo‘yilgan. [1] Hozirgi kunda tijorat banklari qoshida brokerlik uylari,
anderrayterlik va market-meykerlik faoliyatini tashkil gilishidan
ko‘zlangan asosiy maqsad, investorlar safini yanada kengaytirish,
qimmatli qog‘ozlarning aholining ishonchli qo‘shimcha daromad manbai
bo‘lishiga erishish va eng asosiysi, mulkchilik shaklidan qa’iy nazar
xo‘jalik yurituvchi subyektlarni rivojlantirish uchun zarur bo‘ladigan pul
mablag‘larini bank kreditlariga nisbatan ancha qulay bo‘lgan usul, ya’ni
qo‘shimcha aksiya, korporativ obligatsiyalar chiqarish va ularni fond
birjasi orqgali joylashtirish hisobiga investitsiya olish mexanizmini joriy
gilishdan iboratdir.

Xulosa va takliflar (3axarouenne/Conclusion).

Fikrimizcha, mamlakatimizda gqimmatli qog‘ozlar bozoridagi biz
yuqorida ta’kidlab o‘tgan salbiy xolatni bartaraf etish uchun milliy
qimmatli qog‘ozlar bozorida tijorat banklarining operatsiyalarini
takomillashtirish uchun quyidagilarni amalga oshirish magsadga
muvofiqdir. Xalgaro amaliyotda bozor igtisodiyoti yuksak darajada
rivojlangan mamlakatlarida anderraytingni amalga oshirish uchun
investitsiya kompaniyalari emissiya sindikatlariga - qimmatli qog‘ozlar
nashrini va uning kafolatli joylashtirilishini tashkil etuvchi anderrayterlar
guruhiga birlashishlari mumkin. Xuddi shu amaliyotni ijobiy va salbiy
tomonlarini chuqur o‘rganib chigqan holda, mamlakatimizdagi qimmatli
qog‘ozlar bozoridagi qonunchilikka moslagan holda tijorat banklarini
anderrayting operatsiyalarini amalga oshirishni amaliyotga kiritish hamda
tijorat banklari o‘rtasida emissiya sindikatlarini tashkil etish lozim. Ushbu
emissiya sindikatlari respublikamizdagi  aksiyadorlik jamiyatlari va
boshqa mulkchilik shaklidan qa’iy nazar xo‘jalik yurituvchi sub’ektlarni
tomonidan muomalaga qimmatli qog‘ozlarni chiqarish bilan bog‘liq
barcha tashkiliy va huquqiy xizmatlarni ko‘rsatishlari magqsadga
muvofigdir. Buning natijasida respublikamizdagi mulkchilik shaklidan
qa’iy nazar barcha xo‘jalik yurituvchi subyektlar tomonidan muomalaga
qimmatli qog‘ozlarni chiqarish va ularni sarmoyadorlar o‘rtasida
joylashtirish ishlari jadallashadi.

Xulosa tarzida ta’kidlash lozimki, milliy gimmatli qog‘ozlar bozorini
yanada rivojlantirish imkoniyatlarining yaratilishini ta’minlash, uning
likvidliligini oshirish va ikkilamchi bozor jarayonlarini kengaytirish,
tijorat banklaridan tashgari boshga moliya institutlari va jismoniy shaxslar
ulushlarini ko‘paytirish. Bu esa O‘zbekiston Rspublikasi milliy qimmatli
qog‘ozlar bozorini xalqaro miqyosda o‘z o‘rnini yanada mustahkam
egallashiga zamin yaratadi.
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