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Annotatsiya: Ushbu magolada respublikamizdagi aksiyadorlik jamiyatlarini igtisodiy ko‘rsatkichlarini shaffofligini ta’minlash va ularning ikkilamchi bozordagi
aksiyalari giymatini o‘zgarishini ochiq joylashtirish masalalari yoritib beriladi. Aksiyadorlik jamiyatlarini eng muhim ko‘rsatkichlari tahlili asosida investorlarni jalb etish
masalalari ushbu maqolada ko‘rib chigiladi. Bundan tashgari aksiyadorlik jamiyatlarining fond bozorida aksiyalarini fundamental va G. Markovis usulida tahlil gilish

orgali investitsiyalarni jalb etish ko‘rib chigiladi.

Kalit so‘zlar: aksiyalar narxi, fond bozori, G.Markovis usuli, texnik tahlil va fundamental tahlil.

Abstract: This article discusses the issues of ensuring the transparency of the economic indicators of joint-stock companies in our republic and the open placement of
changes in the value of their shares on the secondary market. This article considers the issues of attracting investors based on the analysis of the most important
indicators of joint-stock companies. In addition, the attraction of investments by analyzing the shares of joint-stock companies in the stock market using the

fundamental and G. Markovis methods is considered.

Keywords: stock price, stock market, G. Markovits method, technical analysis and fundamental analysis.

AGCTPaKTHbIIA: B JaHHOM cTaTbe paccmaTpyBatoTCA BOMPOChHI 06ecrneyeHns Npo3payHOCTU SKOHOMUYECKMX NoKa3aTenei AeATeNIbHOCTU aKLIMOHEPHbIX 06LecTs
Hawel pecnybanK1 U OTKPBLITOTO PasmeLeHnA U3MEHEHUI CTOMMOCTM UX aKLMIA Ha BTOPUYHOM PbIHKE. B AaHHOM CTaTbe paccMaTpPMUBAKOTCA BOMPOCHI NPUBAEYEHUA
VHBECTOPOB Ha OCHOBE aHa/M3a BaXKHeWLLIMX NoKasaTenei AeATeNbHOCTM aKLMOHePHbIX 06LwecTs. Kpome TOro, paccMaTpUBaeTCA NpUBAEYEHUE UHBECTULMIA NyTeM

aHanM3a aKkuMil aKLMOHePHbIX 06LLECTB Ha GOHAOBOM PbIHKE C UCMONb30BaHWEM GYHAAMEHTAILHOMO MeToAa U meToda . MapKkosuca.
KnioueBble cnoBa: LeHa aKuuii, OHA0BbIN pbIHOK, MeToZ, . MapKoBHMLa, TEXHUYECKUIA aHanu3 u GpyHAAMEHTabHbIA aHanus.

Kirish (Beexenne/Introduction).

Respublika iqtisodiyotiga to‘g‘ridan-to‘g‘ri xorijiy investitsiyalarni
jalb qilish faoliyati samaradorligini oshirish, xorijiy investorlarni
mamlakatimiz imkoniyatlari va salohiyati to‘g‘risida xabardor qilish,
xorijiy investitsiyalarni jalb etish va o‘zlashtirish sohasida davlat va
xo‘jalik boshqaruvi organlari, mahalliy ijro hokimiyati organlari
faoliyatini muvofiglashtirishni yaxshilash, shuningdek, kompaniyalarni
fond birjasida aksiyalarini narxini barqarorligini ta’minlashda, ularning
moliyaviy resurslarining holatini samarali shakllantirishda, mablag‘lardan
samarali foydalanish, ularni erkin boshqarish va shu bilan ta’mirlash,
kengaytirish hamda ta’mirlash xarajatlarini hisobga olgan holda ishlab
chigarish va sotish barqarorligini ta’minlash zarur bo‘ladi. Biroq,
kompaniyalar uchun ushbu chegaralarini tartibga solish juda murakkab
masala hisoblanadi.

Respublikamizda ham korxona va tashkilotlarning fond bozoridagi
aksiyalar narxini barqarorligini ta’minlash masalasi ham muhim
muammolardan hisoblanadi. O‘zbekiston Respublikasi Prezidentining
28.01.2022-yildagi PF-60-son “2022-2026-yillarga mo‘ljallangan Yangi
O‘zbekistonning taraqqiyot strategiyasi to‘g‘risida” gi farmonining 1-
ilovasi 26 magsadida: Mamlakatda investitsiya muhitini yanada
yaxshilash va uni ng jozibadorligini oshirish, kelgusi besh yilda 120 mird.
AQSH dollari, jumladan 70 mird. dollar xorijiy investitsiyalarni jalb etish
choralarini ko‘rish zarurligini belgilab berilgan[1].

Investorlarni fond bozoridagi asosiy magsadi minimal risk hisobida
daromadini oshirish hisoblanadi. Buning uchun investorlar sotib
olayotgan aksiyalarini qgiymatini bilishi va baholashi zarur bo‘ladi.
Bundan tashgari investorlar kompaniyalarning aksiyalari giymati uning
moliyaviy holatini baholab beruvchi asosiy indikator ekanligini, uning
vaqt o‘zgarishi jarayonida narxining tebranishi holatlariga alohida e’tibor
qaratish zarur bo‘ladi. Olib borilgan ko‘plab tadqgiqotlarda kompaniyaning
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aksiyalar qiymatini bozordagi holatini to‘g‘ri ekanligini baholashda
fundamental tahlildan foydalanadilar. Fundamental tahlil asosida
kompaniyaning moliyaviy ko‘rsatkichlaridan foydalangan holda
aksiyalarining bozordagi bahosiga to‘g‘ri baho berish usuli hisoblanadi.

Oc¢zbekiston Respublikasi Prezidentining 2019-yil 14-yanvardagi
“Davlat aktivlarini boshqarish, monopoliyaga qarshi kurashishni tartibga
solish tizimini va kapital bozorini tubdan takomillashtirish chora-
tadbirlari to‘g‘risida”gi PF-5630-sonli farmoniga asosan mustaqil davlat
organi — kapital bozorini rivojlantirish agentligi tuzilib, uning asosiy
vazifalari etib qimmatli qog‘ozlar bozorini shakllantirish, rivojlantirish,
tartibga solish va korporativ boshgaruv sohasida yagona davlat siyosatini
amalga oshirish belgilangan. Shuningdek, ushbu farmonga asosan,
Oc‘zbekiston Respublikasi Prezidentining “O‘zbekiston Respublikasi
Kapital bozorini rivojlantirish agentligi faoliyatini tashkil etish
to‘grisida”gi 2019-yil 24-yanvardagi PQ-4127-sonli garori gabul gilinib,
mamlakatimizdagi qimmatli qog‘ozlar bozorini tartibga soluvchi yagona
davlat organi kapital bozorini rivojlantirish agentligi tashkil etildi.
Bugungi kunda ko‘pchilik aksiyadorlik jamiyatlarida portfel
daromadliligi kamligi, sof aktivlarining o‘sish tendensiyasi pastligi,
faoliyati yuritishga quyilgan talablarini murakkabligi mamlakatimiz
moliya bozorida aksiyadorlik jamiyatlari faoliyatiga giyinchiliklarni olib
kelmogda. Shu sababli ham aksiyadorlik jamiyatlarini moliya bozorida
faoliyatini rivojlantirishda ularning fundamental tahlil qilish asosida
investorlarga tagdim etish orgali ularning investitsion jozibadorligini
oshirish muhim sanaladi.

Metodologiya (MeTtomouiorus/Methodology). Aksiyadorlik
jamiyatlari so‘nggi yigirma yil ichida IT infratuzilmasi va operatsion
texnologiyalarida sezilarli yutuqlarga erishgan bo‘lsa-da, daromad
kutilganidan past bo‘ldi. Aksiyadorlik jamiyatlari resurslarini
rejalashtirishning yangi tizimlari, jarayonlarni optimallashtirish vositalari

insurance.tsue.uz



O ‘zbekiston sug ‘urta bozori | Cmpaxosoit peinox Y3éexucmana | Insurance market of Uzbekistan

Volume 2

va hatto texnik xizmat ko‘rsatish samaradorligi o‘zgarishlarni boshgarish
muammolari, korxonalarning investitsiya jalb etishda fond bozoridagi
aksiyalar giymati, ishtiroki va aksiyalar narxi barqarorligi ta’minlash
muhim rol uynashi mumkin.

Mavzuga oid adabiyotlar tahlili (O630p auTepatypsi/Literature
Review). Ushbu sohada ko‘plab tadqiqotlar olib borilgan bo‘lib, bu
sohada asosiy tadgiqotchilar AQSH olimlari hisoblanadi. Jumladan,
Robert Xegstrom fond bozorini to‘liq o‘rganish uchun dastlabki bosqich
uchun olingan bilimlar yetarli bo‘lmaydi. Fond bozori shunchalik
murakkab va tez o‘zgaruvchan jarayonki uni doimiy ravishda tahlil qilib
turish har bir investorning muhim sharti hisoblanadi. Buning uchun fond
bozorini bilishda fundamental tahlilni olib borish kompaniya aksiyalarini
bozor bahosini aniq belgilash imkonini beradi deb ta’kidlaydi[2].
Investitsiya haqida g‘ayrioddiy fikrlash usuli. Fond bozori kabi murakkab
tizimning xatti-harakatlarini tushunish uchun Xegstrom agliy modellar
to‘plamini taklif qiladi. Uning ta’kidlashicha, investitsiya biznesida uzoq
muddatli muvaffaqiyat kaliti moliyaviy jihatdan o‘ylashdir.

Andrey Lukashov va Andrey Moginlar tomonidan olib borilgan
tadgigotlarda “fond bozorida asosiy e’tibor qaratish zarur bo‘ladigan omil
kompaniyani haqiqiy bahosini bilishga qaratilgan”. Bunda asosiy e’tibor
tadgiqotchilar tomonidan fundamental tahlilning multiplikatorlariga
garatilgan[3].

Bendjamin Grem tomonidan olib borilgan tadgiqotlarda “investorlar
uchun fundamental tahlilni olib borishni eng muhim yo‘nalishlarini”
belgilab bergan. Ushbu tadgiqotlardan hozirgi kunda ham tanigli
investorlar o‘z faoliyatida keng foydalanib keladi[4].

NyuYork universiteti professori Asvat Damodaran kompaniyalarni
fundamental tahlil qilishni asosiy bosgichlarini belgilab beruvchi ishni
ommaga taqdim etdi. Muallif biznesni yuritishda falsafiy va amaliy
usullarni qo‘llagan holda uni baholash usullarini taklif etgan. Olib
borilgan tadgiqotda barcha takliflar amaliy natijalar asosida keng tahlil
qilib berilgan bo‘lib, kompaniyalarni baholashdagi eng muhim
ko‘rsatkichlariga alohida e’tibor qaratilgan[5].

Moliyaviy menedjerlar uchun jahon amaliyotida eng ko‘p
foydalanilayotgan usullardan biri bu Piter Linch tomonidan ishlab
chiqilgan usul hisoblanadi. Piter Linch har bir kishi o‘zini birinchi
navbatda potensial investor sifatida baholashni maslahat beradi. Undan
keyin samarali investitsion loyihalarni gidirishni va bu asosida kompaniya
salohiyatini chuqur tahlil qilish zarurligini keltirib o‘tadi[6]. Moliya
bozorlarida fundamental tahlilni olib borish metodologiyasi va uni amalga
oshirish mexanizmlari A. S. Kiyanis tomonidan olib borilgan
tadqiqotlarda keng tahlil qilib berilgan[7]. Yuqorida keltirib o‘tilgan
tadgiqotlarda olimlar tomonidan fundamental tahlilning investorlar uchun
juda muhimligi va uni qo‘llash orqali o‘z mablag‘larini ishonchli
kompaniyalarga sarflashi muhimligi keltirib o‘tilgan.

Fundamental tahlilda kompaniya igtisodiy jarayonlarini uchta
bosqichda ko‘rib chiqiladi.

Birinchisi igtisodiy tahlil, bunda kompaniyaning moliyaviy
hisobotlarini o‘rganmasdan balki hozirgi sharoitda bozordagi iqtisodiy
holatini tahlil giladi. Agar bozorda kompaniyaning likvidlik bo‘yicha
muammolari bo‘lsa, eng jozibador aksiyalar narxi ham o‘sishi to‘xtaydi.
Investor uchun makroigtisodiy indekatorlarni tahlil qilish kapitalini
kiritmoqchi  bo‘lgan muhitning qanchalik yaxshi yoki yomonligi
to‘g‘risida tasavvur uyg‘otadi. Ushbu mubhitning yaxshiligi bevosita
ularga ta’sir qiluvchi omillar inflyatsiya, raqobat, siyosiy va iqtisodiy
inqirozlarning fond bozoriga ta’siriga bog‘liq bo‘ladi.

Ikkinchisi, tarmoq tahlili bo‘lib bunda kompaniyaning shu
tarmoqdagi iqtisodiy o°sishi va daromad olishi ko‘rib chiqiladi. Investorga
ushbu tarmogning iqtisodiy pasayish holatida ham uning aksiyalarini
narxini o°‘zgarishi bo‘yicha umumiy tushunchalarga ega bo‘ladi.

Uchinchi bu kompaniya tahlili bo‘lib, fundamental tahlilning
markaziy gismi hisoblanadi. Bunda investor kompaniyaning moliyaviy-
xo‘jalik faoliyatini, buxgalteriya hisoboti va narx multiplikatori bo‘yicha
0°z biznesini baholash imkoniyatini beradi. Shuning bilan birga investor
olingan tahlillar asosida kompaniya aksiyasini fundamental bahosi bilan
uning bozordagi haqigiy bahosini solishtirish imkoniyatiga ega bo‘ladi.
Fundamental tahlil asoschilari Amerikalik olimlar Bendjamin Grem va
Devid Dodd tomonidan birinchi marotaba ishlatilgan bo‘lib, hozirgi kunda
ko‘plab investorlar tomonidan kompaniyalarni aksiyalariga kapital
kiritmogchi bo‘lganlarida ushbu tahlildan foydalangan holda amalga
oshiradilar[8-11].

o
i

Tabhlil
results).

Magolamizda respublikamizda faoliyat olib borayotgan uchta
aksiyadorlik jamiyatlarining moliyaviy ko‘rsatkichlaridan foydalangan
holda fundamental tahlilini ko‘rib chigamiz. Ushbu aksiyadorlik
jamiyatlariga quyidagilar kiradi:

1. “Kvarts” (/KVTS/) aksiyadorlik jamiyati;

2. “Qizilqumsement” (/QZSM/) aksiyadorlik jamiyati;

3. “O‘zbekiston metallurgiya kombinati” aksiyadorlik jamiyati.

Ushbu kompaniyalarni moliyaviy-xo‘jalik faoliyatini tahlil gilishda
jahon amaliyotida keng foydalanib kelinayotgan multiplikator guruhidan
foydalanamiz. Biz quyidagi multiplikator guruhlarini o‘zaro tahliliy
ko‘rsatkichlarini ko‘rib chigamiz:

— (P/E) narx/foyda koeffitsiyenti;

— (P/S) narx/tushum koeffitsiyenti;

— (P/BV) narx bahosi koeffitsiyenti;

— EV /EBITDA operatsion foyda o‘rtasidagi farq koeffitsiyenti.

P/IE (P/IE — Price to Earnings ratio) ushbu indikator orgali
aksiyadorlik jamiyatlari aksiyalarining bozor bohosini bir aksiyadagi
yillik daromadiga nisbatiga teng bo‘lgan moliyaviy ko‘rsatkich
hisoblanadi va quyidagicha topiladi:

P/E = P/EPS yoki P/E =kapital/sof foyda

Bu yerda P — aksiyaning bozor bahosi, EPS = sof foyda — har bir

va natijalar (Ana;m3 u pesyabTtaThl/ Analysis and

aksiyaga to‘langan dividend aksiyalar soni Ushbu ko‘rsatkich
aksiyadorlik  jamiyatlarining investitsion jozibadorligini  qgiyosiy
baholashda foydalaniladigan asosiy ko‘rsatkichlardan biridir.
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Koeffitsiyentning kichik giymati shuni ko‘rsatadiki, kompaniyaning
foydasi bozorda wushbu koeffitsiyent kattaroq bo‘lgan boshqa
kompaniyaning foydasidan arzonroq baholanadi. Koeffitsentning sezilarli
kamchiligi sifatida, uning buxgalteriya hisobotida zarar aks ettirilgan
kompaniyaga nisbatan ko‘llash mumkin emasligidir, chunki bunda
kompaniyaning qiymati manfiy bo‘ladi. Koeffitsiyentning optimal
darajasi 12-15 oralig‘ida bo‘lishi lozim.

Olingan tahlillarga asosan agar investor “Kvarts” aksiyadorlik
jamiyatini aksiyalariga mablag‘ini tikadigan bo‘lsa, uning ko‘rsatkichi
2024 yil uchun 5,49 ga teng bo‘lgan, “Qizilqumsement” va “O‘zbekiston
metallurgiya kombinati” aksiyadorlik jamiyatlarining 2024-yildagi
natijalari 10,94 hamda 10,70 birlikka teng bo‘lgan.Ushbu ko‘rsatkichlar
Bendjani Grem tomonidan taklif etgan 8< P/E <I5 oraliqda bo‘lib eng
optimal variant hisoblanadi. Agar aksiyadorlik jamiyatlarini aksiyalari
qiymatini fond birjasidagi narxiga e’tibor qaratadigan bo‘lsak, “Kvarts”
AlJ ni aksiyalari narxi 2025 yil boshiga nisbatan 966,99 so‘mdan turlicha
tebranishlarga ega bo‘lib, eng yuqori ko‘rsatkichga 15-yanvar kuni 1175
so‘mni tashkil etgan bo‘lsa, eng past narxi 25-mart kuni 886,01 so‘ni
tashkil etgan. 2025-yil 10-iyundagi holatiga ko‘ra aksiya narxi 970 so‘mni
tashkil etgan.
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L-rasm, “Kvarts” AJ ni aksiyalari narxi o'zgarishi (2025-yil boshidan)®
Xuddi shunday “Qizilqumsement” aksiyadorlik jamiyati aksiyasi
2025-yil boshida 1496,06 so‘mni tashkil etgan bo‘lsa, eng yuqori narxi 1-
mayda 1580 so‘mni va eng past narxi 10-iyun kuni 1222 so‘mni tashkil
etgan.

2orasm. “Qizilqumsement™AJ ni aksivalari parxi o‘zgarishi (2025-vil
boshidan)’

Xuddi shunday, “O‘zbekiston metallurgiya kombinati” aksiyadorlik
jamiyatining aksiyalar narxi 2025-yil boshida 1495 so‘mni tashkil etgan
bo‘lsa, eng yuqori narxi 1-mayda 1580 so‘mni va eng past narxi 5-fevral
kuni 1289 so‘mni tashkil etgan.

Ferasm. “O'zbekiston giva k ati™ AJ ni aksivalari narxi
o'zgarishl (2025-vil boshidan)*

Multiplikatorni  keyingi tahlili bu P/B  koeffitsiyent bo‘lib,
aksiyadorlik jamiyatlari aksiyalarining bozor bahosini bir dona aksiyadagi
balans giymatiga nishati orgali quyidagi formula orgali aniglanadi: P/B =
aksiyaning bozor qiymati/ aksiyaning nominal qiymati. Ushbu ko‘rsatkich
aksiyadorlik jamiyatlarining aksiyalarini bozor giymati nominal giymati

darajasini va jozibadorligini ko‘rsatadi. Uning optimal darajasi 1-2
oralig‘ida bo‘lishi lozim[8].

Olib borilayotgan tahlilimizning keyingi multiplikatori aksiya bozor
bahosini uning nominal bahosiga nishati orgali aniglanadigan
koeffitsiyent (P/BV — (Price to Book Value) hisoblanadi. Ushbu
multiplikator kompaniya aksiyalarini bozorda nominal bahosiga nisbatan
to‘g‘ri baholangan yoki baholanmaganini ko‘rsatadi, ya’ni investorni
kompaniya aksiyalarining balans bahosiga nisbatan qancha to‘lashini
belgilab beradi.

Ushbu uchta aksiyadorlik jamiyatini ushbu multiplikator bo‘yicha
diagrammasi quyidagicha ko‘rinishda bo‘ladi:

“Qizilqumsement” aksiyadorlik jamiyatining eng yaxshi natijasi 2021
yilda 3,76 birlikka teng bo‘lgan. Aksiyadorlik jamiyatining iqtisodiy
ko‘rsatkichlarini tahlil giladigan bo‘lsak, “Qizilqumsement” aksiyadorlik
jamiyati yillik buxgalteriya hisobotini O‘zbekiston Respublikasining
buxgalteriya hisobi Milliy standartlariga muvofiq ¢’lon qilgan. “Kvarts”
Al ning ushbu multiplikator bo‘yicha natijasi 2021, 2022 va 2024 yillarda
ijobiy holat deb baholangan bo‘lsa, 2023 yilda esa eng past ko‘rsatkichga
ega bo‘lib 1,45 birlikka teng bo‘lgan.

<
i

4-rasm. Aksiyadorlik jamivatlarining 2020-2024 yillardagl aksiyalarini bozor
qivmeati batans qiymati bilan bog lighigi®.

2024 yil tahliliga ko‘ra, “Kvarts” AJ ROE koeffitsiyenti natijasi
0,39% bo‘lib, “Qizilqumsement” aksiyadorlik jamiyatiniki 0,09% hamda
“O‘zbekiston metallurgiya kombinati” aksiyadorlik jamiyatiniki 0,09% ga
teng bo‘lgan. Shu yil uchun aksiyadorlik jamiyatlari sarflagan 1 so‘miga
“Kvarts” AJ 3,9 tiyin, “Qizilqumsement” 9 tiyin hamda “O‘zbekiston
metallurgiya kombinati” aksiyadorlik jamiyati 9 tiyin sof foyda gilgan.

Tahlil gilingan davrlarda eng yuqori ko‘rsatkich ROE koeffitsiyenti
bo‘yicha “Kvarts”  aksiyadorlik jamiyatiga tegishli bo‘lib, uning
aksiyalari bozorda to‘g‘ri baholangan deb hisoblash mumkin.

Xulosa (3akaiouenne, Conclusion).

Yugorida olingan tahlillar asosida respublikamizda aksiyadorlik
jamiyatlarini fond bozorida aksiyalarini eng muhim multiplikator
koeffitsiyenti orqgali tahlil gilish orgali quyidagi xulosalar shakllantirildi:

1. Olingan tahlillarga asosan agar investor Kvarts» aksiyadorlik
jamiyatini aksiyalariga mablag‘ini tikadigan bo‘lsa, uning ko‘rsatkichi
2024 yil uchun 5,49 ga teng bo‘lgan, “Qizilqumsement” va “O‘zbekiston
metallurgiya kombinati” aksiyadorlik jamiyatlarining 2024-yildagi
natijalari 10,94 hamda 10,70 birlikka teng bo‘lib, Bendjani Grem
tomonidan taklif etgan 8< P/E <15 oraliqda bo‘lib eng optimal variant
ekanligi aniglandi.

2. Ikkinchi multiplikator 1<P/B<2 oralig'i bo‘yicha tahlil
qilinganda, faqatgina “Kvarts” aksiyadorlik jamiyatini aksiyalarini
jozibadorligi yoki likvidliligi 2020-yilda ijobiy natijani bergan. Qolgan
ikkita aksiyadorlik jamiyatini aksiyalarni likvidlilik darajasi o‘rnatilgan
oraliqda emas. Ammo “Qizilqumsement” AJ aksiyalarining likvidlilik
darajasi ham 2024 yilga kelib ma’lum ma’noda belgilangan me’yorlardan
oshgan.

Uchinchi multiplikator bo‘yicha AJ tahlil gilinganda “Kvarts” AJ
ning ushbu multiplikator bo‘yicha natijasi 2021, 2022 va 2024 yillarda
ijobiy holat deb baholangan bo‘lsa, 2023 yilda esa eng past ko rsatkichga
ega bo‘lib 1,45 birlikka teng bo‘lgan.

3. “O‘zbekiston metallurgiya kombinati” aksiyadorlik jamiyatida
aksiyalarining bozor bahosi nominal bahosiga nisbatan salbiy bo‘lgan.
Demak aksiyadorlik jamiyatining aksiyalari likvidli hamda samaradorlik
ko‘rsatkichi past deb baholash mumkin. Investorlar uchun eng qulay
aksiya tahlil natijasiga ko‘ra bu “Kvarts” aksiyadorlik jamiyati aksiyalari
hisoblanadi.

4. 2024-yil tahliliga ko‘ra, “Kvarts” AJ ROE koeffitsiyenti
natijasi 0,39% bo‘lib, “Qizilqumsement” aksiyadorlik jamiyatiniki 0,09%
hamda “O‘zbekiston metallurgiya kombinati” aksiyadorlik jamiyatiniki
0,09% ga teng bo‘lgan. Shu yil uchun aksiyadorlik jamiyatlari sarflagan 1
so‘miga “Kvarts” AJ 3,9 tiyin, “Qizilqumsement” 9 tiyin hamda
“O‘zbekiston metallurgiya kombinati” aksiyadorlik jamiyati 9 tiyin sof
foyda qilgan. Tahlil gilingan davrlarda eng yuqori ko‘rsatkich ROE
koeffitsiyenti bo‘yicha “Kvarts” aksiyadorlik jamiyatiga tegishli bo‘lib,
uning aksiyalari bozorda to‘g‘ri baholangan deb hisoblash mumkin.

5. Investitsiya portfelini samaradorligini aniglashda Markovis
usulidan foydalangan holda risk darajasini chegaralash orgali maksimal
daromadga erishish bo‘yicha tahlil etilganda portfelni umumiy risk
darajasi 2,17% ga, umumiy daromadi esa 1,19% ga teng bo‘ladi.
Aksiyalarni portfeldagi ulushi bo‘yicha <Kvarts> aksiyadorlik jamiyati
0%, <Qizilqgumsement> aksiyadorlik jamiyati 0% hamda “O‘zbekiston
metallurgiya kombinati” aksiyadorlik jamiyati 100% aksiyalari olinganda
investitsiya portfeli yuqori samarali bo‘ladi.

Yuqoridagi xulosalarga asosan quyidagi takliflar ishlab chigildi:

- aksiyadorlik jamiyatlari iqgtisodiy samaradorlik ko‘rsatkichlarini
oshirishda kraudfand usuli orqali aksiyalariga aholi bo‘sh pul
mablag‘larini jalb etishni amalga oshirish;
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- aksiyadorlik jamiyatlarida aksiyalarini bozor bahosini oshirishda - aksiyalarni jozibadorligini yanada oshirishda IPO lar orgali
yangi startaplardan kengroq foydalangan holda venchur kapitaldan  qo‘shimcha aksiyalarni bozorga joylashtirish orqali moliyalashtirish zarur
foydalanish tavsiya etiladi; bo‘ladi.

- aksiyadorlik jamiyati shaklida faoliyat yuritayotgan korxonalar o‘z
rivoji uchun investitsiyalarni gimmatli qog‘ozlar chiqarish va joylashtirish
orgali jalb etishda SPO lardan keng foydalanish;
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