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Moliya va moliyaviy texnologiyalar ta’lim yo‘nalishi 2-kurs talabasi
Annotatsiya: Ushbu maqgolada moliya bozorini davlat tomonidan tartibga
solishning nazariy asoslari, xalqaro amaliy tajribasi hamda O°‘zbekiston
Respublikasi sharoitidagi amaliy holati tahlil qilinadi. Moliya bozorining
iqtisodiyotdagi o‘rni, regulyatsiya shakllari va davlat institutlarining roli yoritiladi.
Shuningdek, O‘zbekiston moliya bozoridagi mavjud muammolar aniqlanib, ularni
bartaraf etishga doir taklif va tavsiyalar ishlab chiqilgan. Tadqiqotda xalqgaro
tashkilotlar ma’lumotlari, statistik ko‘rsatkichlar va normativ-huquqiy hujjatlar

tahliliga asoslangan 1lmiy yvondashuv go‘llanilgan.
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KIRISH

Moliya bozorlarini davlat tomonidan tartibga solish iqtisodiy nazariyada
muhim o‘rin egallaydi. Klassik iqtisodiy maktab vakillari (A. Smit, D. Rikardo)
bozor iqtisodiyotining o°‘z-o‘zini tartibga soluvchi mexanizmlariga ishonar edi.

Ularning fikricha, davlat aralashuvi minimal bo‘lishi lozim, bozor kuchlari esa
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narxlar va resurslar taqsimotini optimal tarzda belgilaydi. Biroq XX asrning
birinchi yarmida yuz bergan iqtisodiy inqirozlar, xususan, 1929-1933 yillardagi
Buyuk Depressiya, davlatning iqtisodiyotga faol aralashuvi zarurligini namoyon
etdi. Maynard Keynsning fikricha, davlat bozor muvozanatini ta'minlash,
moliyaviy inqirozlarning oldini olish va barqaror o‘sishni rag‘batlantirishda muhim
rol o‘ynashi kerak. Keynsiyalik yondashuv asosida davlat moliyaviy sektorda faol
regulyator sifatida maydonga chiqdi. Zamonaviy iqtisodiy nazariyalar, jumladan,
institutsionalizm (D. Nort, O. Uilyamson) davlat va institutlarning
samaradorligini moliya bozorlarining samarali ishlashi uchun zarur shart sifatida
ko‘radi. Shuningdek, regulyativ iqtisodiyot nazariyasi moliyaviy regulyatsiya va
uning iqtisodiy samaradorlikka ta’sirini o‘rganadi. Bu yondashuvga ko‘ra, tartibga
solish darajasi ortigcha bo‘lsa, innovatsiyalarni bo‘g‘adi, kam bo‘lsa — moliyaviy

beqarorlik yuzaga keladi. Shu sababli, tartibga solishda balansli yondashuv zarur.

Xalgaro amaliyotda moliya bozorini tartibga solishning quyidagi shakllari

mavjud:

v Prudensial (ehtiyotkorlik asosidagi) regulyatsiya — moliyaviy
barqarorlikni saqlashga qaratilgan choralar (kapital yetarliligi, risklarni
boshqarish talablari);

v Qoidaviy regulyatsiya — ishtirokchilarning harakatlarini tartibga soluvchi
normativlar;

v Bozorni muvofiqlashtirish va nazorat — moliya institutlari faoliyatini
monitoring qilish;

v Litsenziyalash va akkreditatsiya — moliya tashkilotlarining qonuniy

faoliyat yuritishini ta’minlash.

So‘nggi yillarda regulyatsiya tizimida makroprudensial yondashuvlar,
raqamli moliya, kriptoaktivlar bozorini tartibga solish kabi yangi yo‘nalishlar
shakllanmoqda. Xalgaro moliyaviy institutlar — IMF, BIS, IOSCO, va Jahon banki

— moliya bozorlarini samarali tartibga solish bo‘yicha global standartlarni ishlab
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chigmoqda. Shu tariqa, nazariy va amaliy manbalar davlatning moliya bozoridagi
roli bozor iqtisodiyotining izchil ishlashi uchun zarurligini ko‘rsatmoqda. Endi esa

O‘zbekiston tajribasi asosida bu masalani tahlil qilish muhim.

Mamlakatimizda moliya bozorini rivojlantirish  bugungi  kunda
igtisodiyotimizdagi muhim vazifalardan biridir. Moliya bozori iqtisodiyotni
rivojlantirish, yalpi ichki mahsulotni oshirish, kapital jalb qilish, investitsion
jozibadorlikni oshirishga xizmat qiladi. Shu sababli O‘zbekiston Respublikasi
Prezidenti Sh.Mirziyoyev tomonidan tasdiqlangan PF-4947-sonli Farmonida ham
ushbu masalaga alohida to‘xtalib o‘tilgan bo‘lib, unda kapitalni jalb qilish hamda
korxonalar, moliyaviy institutlar va aholining erkin mablag‘larini joylashtirishning
muqobil manbai sifatida moliya bozorini rivojlantirishga qaratilgan O°‘zbekiston
Respublikasi moliya bozorini o‘rta muddatli va uzoq muddatli istigbolda
rivojlantirish konsepsiyasini ishlab chiqish belgilab qo‘yilgan.' Bozor iqtisodiyoti
sharoitida moliya bozorini rivojlanishiga qarab, uning ishtirokchilari faoliyatini
ikki xil tartibga solish amaliyoti taraqqiy topgan, ya’ni ular davlat va bozor
munosabatlariga mos yoki bozor orqali tartibga solish shakllari hisoblanadi.
Moliya bozorini bozor orqali tartibga solish iqtisodiyotning qiymat va talab -taklif
qonuniga asoslanadi. Moliya bozorida ushbu qonunlarning amal qilishi raqobat
mubhitida jahon iqtisodiyoti ehtiyojlariga mos ravishda xalgaro moliyaviy oqimlarni
ta’minlab beradi. Iqtisodiy agentlar alohida moliyaviy vositalar narxining kursi
yoki foiz stavkasi) o‘zgarishi, shakllanishi orqali ularni sotib oluvchilarning
talablarini va ularga bo‘lgan taklifni aniglaydilar. Bunda, xalqaro moliya bozori

0°zini-o‘zi tartibga soluvchi tizim sifatida namoyon bo‘ladi.

Bugungi kunda moliya bozorlarini tartibga solishning ahamiyati xalqaro
darajada ko‘pchilik mutaxassislar tomonidan ta’kidlanmoqda. F.Moshirianga

ko‘ra, jahon miqyosida integratsiyalashgan moliyaviy tizim mavjud bo‘lmaganligi

! O‘zbekiston Respublikasi Prezidenti Sh.Mirziyoyevning “O‘zbekiston Respublikasini rivojlantirish bo‘yicha
harakatlar strategiyasi to‘g‘risida”gi PF -4947sonli Farmoni.

"IxoHomuka u conuym' Ne5(132) 2025 www.iupr.ru



sababli milliy va global moliyaviy inqirozlar vaqtida mavjud tartibga solish
qoidalari transchegaraviy tartibga solish masalasini hal qilolmadi.

K.Amadeoning ta’kidlashicha, moliyaviy tartibga solish iste’molchilarning
investitsiyalarini himoya qiladi. Tartibga solish moliyaviy firibgarlikning oldini
oladi va moliya institutlar tomonidan investorlarning pullarini jalb qilish riskini
kamaytiradi. Moliyaviy tartibga solish uch asosiy moliyaviy sektorni nazorat
giladi: bank, moliya bozori va iste’molchilar.” J.Ataniyazov va E.Alimardonovlar
bozor iqtisodiyoti sharoitida moliya bozori rivojlanishiga qarab uning
ishtirokchilar faoliyatini tartibga solish ikki xil bo‘lishini aytgan, ya’ni ular davlat
va bozor orqali tartibga solish shakllari hisoblanadi. Moliya bozorini bozor orqali
tartibga solish iqtisodiyotning qiymat va talab-taklif qonuniga asoslanadi. Moliya
bozori ko‘plab sub’yektiv omillar, ya’ni siyosiy, ijtimoiy, informatsion, madaniy
va boshqa omillar ta’sirida har doim ham o‘z-o°zini tartibga solish qobiliyatiga ega
emas. Bunday holatda davlat aralashuvi talab etiladi. Moliya bozorini davlat va
bozor orgali tartibga solinishi o‘zaro bir-birini to‘ldirib boradi. *

Tadqiqot metodologiyasi

Moliya bozorlari munosabatlarini tartibga solish va nazorat qilish bilan
bog‘lig muammolar Osiyoning rivojlanayotgan mamlakatlatlar iqtisodiyotlarida
ko‘payib bormoqgda, chunki xorijiy moliyaviy kompaniyalar mintagadagi moliya
bozorlaridagi ishtirokini oshirmoqda va mintaqaning moliyaviy kompaniyalari
o‘zlarining tashqi operatsiyalari ko‘lamini ham kengaytirmoqda. Bundan tashqari,
Osiyo mamlakatlari o‘rtasidagi moliyaviy aloqgalarning o‘sishi mintaganing o‘zida
mamlakatlararo moliyaviy operatsiyalar hajmi tez sur’atlar bilan o°‘sishini
anglatadi. Osiyo uchun moliyaviy integratsiyalashuvning asosiy jihati mintagaga
va undan tashqariga yo‘naltirilgan kapital oqimi bilan bog‘liq bo‘lib, ularning har
ikkisi ham so‘nggi yillarda keskin o‘smoqda.

Quyidagi omillar Osiyoda mamlakatlararo moliya bozori munosabatlarini

samarali tartibga solish zaruriyatini kuchaytiradi:

2 K.Amadeo. Financial Regulations. The balance. March 14, 2020. Page 234
® ).Ataniyazov, E.Alimardonov. Xalgaro moliya munosabatlari. Darslik.Toshkent. O‘zbekiston faylasuflari milliy
jamiyati nashriyoti, 2014. 336-bet.
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1. Igtisodiyoti rivojlangan mamlakatlardan kapital kirib kelishi;

2. Osiyo banklarining o°sib borayotgan xalqaro ekspozitsiyasi;

3. Osiyo uy xo‘jaliklarining chet el investitsiyalariga bo‘lgan talabi;

4. Institutsional investorlarning roli.

Osiyo mintaqasida joylashgan institutsional investorlar, shu qatorda pensiya
jamg‘armalari ham xususiy, ham davlat mablag‘larining chet elga chiqishi uchun
muhim kanal bo‘lib xizmat qiladi. Milliy valyuta zaxiralarining bir qismini
boshgaradigan suveren fondlar chet el aktivlari qiymati nisbatan arzon bo‘lgan
tagdirda ham chet elga investitsiyalarni izlashlari mumkin va bu holat global

moliyaviy bozorlar bargarorlashgandan keyin ham saglanib qolishi mumkin.

XULOSA

Tadqiqot natijalari shuni ko‘rsatadiki, davlat byudjeti tizimi zamonaviy
igtisodiyotda nafaqat moliyaviy boshqaruv vositasi, balki iqtisodiy o‘sish, ijtimoiy
tenglik, infratuzilma rivoji va bargaror rivojlanishni ta’minlovchi muhim
mexanizmdir. Davlat byudjeti orqali milliy iqtisodiyotning turli tarmoqlari
moliyaviy qo‘llab-quvvatlanadi, aholining ijtimoiy himoyasi kuchaytiriladi hamda
makroiqtisodiy muvozanat saqlanadi. Byudjet daromadlarining tarkibi va ularning
shakllanish mexanizmlari iqtisodiy bargarorlikni ta’minlashda beqiyos ahamiyatga
ega. Soliglar, boshqga majburiy to‘lovlar hamda davlat mulkidan tushadigan
daromadlar davlat byudjetining asosiy manbalari bo‘lib, ular samarali
boshqarilmagan taqdirda iqtisodiy nomutanosibliklar yuzaga kelishi mumkin.
Umuman olganda, davlat byudjeti tizimi va daromadlarining shakllanishi tizimli,
samarali va ochiq boshqarilsa, bu mamlakatning iqtisodiy suvereniteti, fiskal
barqarorligi va investitsion jozibadorligiga ijobiy ta’sir ko‘rsatadi.

Moliya bozori iqtisodiyotning barqaror va izchil rivojlanishini ta’minlashda
muhim rol o‘ynaydi. Uni samarali tartibga solish orqali makroiqtisodiy muvozanat,
investitsiya faolligi va moliyaviy ishonch oshadi. O‘zbekiston sharoitida moliya

bozorini tartibga solishda ijobiy natijalarga erishilgan bo‘lsa-da, hali hal etilishi
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zarur bo‘lgan muammolar mavjud. Jumladan, normativ-huquqiy hujjatlarning
muvofiqlashtirilmaganligi, bozor ishtirokchilarining soni kamligi, investorlar
uchun axborot shaffofligining pastligi kabi masalalar dolzarb bo‘lib qolmoqda.
Kelgusida raqamlashtirish, institutsional salohiyatni kuchaytirish va xalqaro
standartlarga moslashuv orqali tartibga solish tizimini yanada takomillashtirish

zarur.
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