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KORPORATIV MOLIYA VA QIMMATLI QOG*‘OZLAR BOZORINING
BUGUNGI KUNDAGI DOLZARBLIGI

Norqulov Mirsaid To‘lqin o‘g‘li
Toshkent davlat igtisodiyot universiteti
Korporativ moliya va qimmatli qog‘ozlar bozori yo‘nalishi talabasi

ANNOTATSIYA

Ushbu magqolada so‘nggi o‘zgarishlar va joriy islohotlar dasturini amalga
oshirishdan kelib chigqan holda, O zbekistonda qimmatli qog ‘ozlar jamiyatlariga
korporativ boshgaruv tizimini tatbiq etish, joriy korporativ boshgaruvning global
tamoyillariga muvofigligini tahlil qgilish va milliy korporativ boshqgaruv tizimini
igtisodiyotni  diversifikatsiyalash sharoitida korporativ kodeksga mos ravishda
yanada takomillashtirish, hamda aktsiyadorlik jamiyatlari faoliyatida korporativ
boshqgaruv bo ‘vicha taklif va tavsiyalarni ishlab chigishdan iborat.

Kalit so‘zlar: Moliya, Korporativ moliya, Qimmatli qog ‘ozlar, Korporativ
boshqgaruv, Qimmatli qog ‘ozlar turlari, Sektor, Obligatsiyalar

AHHOTAIUSA

B smoti cmamve na ocnogée nocieoHux usmeHeHuu u pearuzayuu mekyu;ed
npocpammel peghopm, NPUMEHEHUs CUCmeMbl KOPHOPAMUBHO20 YHPABNEHUSl K
KOMnAaHuAmM UYEeHHblX 6yma2 6 Y36el<ucmaHe, anaiusze coomeenmcmeusl mexKyuleco
KopnopamueHoco ynpaejieHu:A MUPOBbIM npuryunam u HAUYUOHRATIbHOMY
KopnopamueHOMY YyNpaejaeHUur. CUCmembsl 8 yCJlo6UAX 0ueepcucjmkauuu IOKOHOMUKU K
daﬂbneﬁmefwy COBEPULIEHCMBOBAHUIO KopnopamueHoco KO@QKCCI, a makoice
8blpabomKe NpPeonoNCeHUll U pPeKOMeHOAyUll no KOPNOpamueHOMY YAPAGIEHUIO 8
oesmenbHocmu AKYUOHEPHbBLX 051/1/;807716.

Knwuesvie cnosa: ¢unamncel, xopnopamusHvie QUHAHCHI, YeHHble Oymacu,
KopnopamueHoe ynpaejerue, 6UObL UEHHbIX 6)/.71/1612, CeKkmop, 05]11/[2611/;1/{1/[.

KIRISH

Moliya — markazlashgan va markazlashmagan maqgsadli pul fondlarini hosil
gilish, jamlash, tagsimlash va gayta tagsimlash yoki ishlatish yuzasidan paydo
bo‘ladigan iqgtisodiy munosabatlarga aytiladi. Moliya iqtisodiyotning pul sektorida
yuzaga keladi va daromadlar asosida yuz beradi. Pul sektori pul va pulga
tenglashtirilgan aktivlarning harakati bo‘lib, buning natijasida pul fondlari vujudga
keladi. Magsadli pul fondlari — bu Moliya resurslari yoki Moliya ob’yektidir. Moliya
sub’yekti shu fondlarni yaratish, tagsimlash va ishlatishda ishtirok etuvchilar, ya’ni
korxonalar (firmalar), turli xo‘jaliklar, xonadonlar, nodavlat jamoat tashkilotlari va
davlat idoralaridan iborat. Moliya daromad hosil gilish va uni sarflashni anglatadi.
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Daromadlar ilk bor, ya’ni birlamchi tagsimlanganda korxona, davlat va xonadon
Moliyasi yuzaga keladi. Bu o‘rinda birlamchi daromadlar hosil bo‘ladi, korxona
Moliya fondlarini tashkil etadi, ishlovchilar ish hagi oladi va bu xonadon daromadini
hosil etadi, korxonalar byudjetga soliq to‘laydilar va bu davlat daromadini yuzaga
keltiradi. Daromadlar ikkilamchi tagsimlanganda byudjetdan trans-fertlar (to‘lovlar)
va turli maxsus fondlar ajratiladi. Daromadlar kayta tagsimlanganda turli nodavlat va
jamoat tashkilotlari korxonalardan, aholidan va byudjetdan pul olib, o‘zining maxsus
fondlarini hosil etadi.

MUHOKAMA VA NATIJALAR

Korporativ. moliya Xalgaro sotib olish, yo'q qilish va flotatsiyaning
murakkabligi mahalliy talablarga o'rganib qolgan tajribali mutaxassislardan
mutaxassislarning maslahatlarini talab giladi. Bizning global gamrovimiz bizning
a'zolarimiz xalqgaro operatsiyalaringizni boshgarish va kengaytirishda sizga yordam
berishi mumkinligini anglatadi. Kreston quyidagilarni taklif giladi:

- Jamg'arma mablag'larini go'llab-quvvatlash - ham kapital, ham garz

« Korporativ baho

« Dastlabki ommaviy takliflar

« Birlashish va yo'q qilish bo'yicha etakchi maslahat xizmatlari

« Xalgaro sheriklik va qo'shma korxonalar uchun tuzilish

« TO'g'ri tekshiruv xizmatlari - sotib olish yoki sotuvchi

Qimmatli qog‘ozlar — bu ularni chigargan shaxs bilan ularning egasi
o‘rtasidagi mulkiy huquqlarni yoki zayom munosabatlarini tasdiglovchi, dividend
yoki foizlar ko‘rinishida daromad to‘lashni hamda wushbu hujjatlardan kelib
chigadigan huquglarni boshga shaxslarga berish imkoniyatini nazarda tutuvchi pul
hujjatlaridir.

Qimmatli qog‘ozlar — blankalar, sertifikatlar shaklida yoki schyotlardagi yozuv
shaklida bo‘lishi va hisob-kitob gilishda, shuningdek kreditlar bo‘yicha garov sifatida
foydalanilishi mumkin. Qimmatli qog‘ozlar yuridik va jismoniy shaxslar o‘rtasida
ixtiyoriylik asosida tarqatiladi.

Korxonalarning aksiyasi, obligatsiyalari va davlat obligatsiyalari gimmatli
qog‘ozlarning asosiy turlari hisoblanadi. Qimmatli qog‘ozlar korxona kapitalida
gatnashish yoki pulni ssudaga taqdim etish va dividend yoki foiz tarzida daromad
olish huquqini beradi. Qimmatli qog‘ozlar o‘z egasiga daromad keltirgani uchun fond
birjasida ma’lum kurs bo‘yicha oldi-sotdi gilinadi.
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Qimmatli qog’ozlarning turlari

Ikki xil zaxiralar mavjud: umumiy va afzal . Dow Jones ortalamalari va S & P
500 tomonidan kuzatilgan aktsiyalar keng targalgan. Ushbu qimmatbaho
qog’ozlarning qiymati ular savdoga qo’yilgan vaqtga bog’liq. Aksariyat aktsionerlar
korporatsiya ishlarini ovoz berishlari mumkin, masalan, direktorlar kengashi,
birlashish va sotib olish va sotib olish.

Korxonalar imtiyozli qimmatli qog’ozlarni chigarishi mumkin. Ular oddiy
aktsiyalar va obligatsiyalarning xususiyatlarini birlashtiradi. Ularning qadriyatlari
kompaniya aksiyalarining narxi bilan birga ko’tariladi va kamayadi. Ular har doim
sobit to’lovni amalga oshiradigan munosabatlarga o’xshaydilar. Shuning uchun
ko’pchilik odamlar o’zlarining qimmatli qog’ozlarini sotishmaydi.

IKki turdagi aktsiyalarga qo’shimcha ravishda, aksariyat turdagi zahiralar
guruhlari ham bor. Qimmatli qog’ozlar ularni chigargan kompaniyalarning
xususiyatlariga ko’ra guruhlangan. Ushbu turli guruhlar aktsiyadorlarning turli
ehtiyojlariga javob beradi.

Sektor: Qimmatli qog’ozlar sanoat sektori tomonidan ham guruhlangan. Mana
to’qqizta eng keng tarqalgan tarmoq:

« Asosiy materiallar — Tabiiy resurslarni chigaradigan kompaniyalar.

« Konklomeratlar — turli sohalarda faoliyat ko’rsatadigan global
kompaniyalar.

« Iste’mol tovarlari — tovarlar chakana savdoni keng jamoatchilikka etkazib
beradigan kompaniyalar.

« Moliyaviy — Banklar, sug’urta va ko’chmas mulk .

« Sog’ligni saqlash — sog’ligni saqlash xodimlari, tibbiy sug’urta , tibbiy
uskunalar etkazib beruvchilar va dori-darmon vositalari.

« Sanoat mahsulotlari — ishlab chigarish.

« Xizmatlar — mahsulotlarni iste’molchiga etkazib beradigan kompaniyalar.

« Texnologiya — kompyuter, dasturiy ta’minot va telekommunikatsiya.

« Kommunal xizmatlar — elektr, gaz va suv kompaniyalari.

Obligatsiyalar. Obligatsiya — qarz xarakteridagi gimmatli qo-

g‘oz turi bo‘lib, qat’iy o‘rnatilgan foiz stavkasiga ega bo‘lgan va

muddati yetgach to‘lanishi lozim bo‘lgan gqarz majburiyati. Odat-

da, obligatsiyalar davlat hokimiyati organlari orgali ortib boray-

otgan davlat xarajatlarini goplash va pul muomalasini tartibga so-

lish magsadida chiqariladi.

Obligatsiyalar:

— foizli va yutuqli;
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— qisqa, o‘rta va uzoq muddatli bo‘ladi.

Obligatsiya mulkka egalik qilish huqugini bermaydi. Lekin uning egasiga
ma’lum muddatdan so‘ng obligatsiyaning hech bo‘lmaganda nominal qiymatini
gaytarib olish huqugini beradi. Obligatsiya garz majburiyati hisoblanadi.
Obligatsiyalarni

davlat chiqaradi, korxonalar, firmalar va aholi esa ularni sotib olib, shu yo‘l
bilan davlatga garz beradilar, bunda davlat garz- dor bo‘lib, obligatsiya egalari oldida
moliyaviy majburiyatni olib boradi. Obligatsiyalar davlat obligatsiyalari va
korporativ obligatsiyalarga bo‘linadi. Davlat obligatsiyalarining emitenti dav- latning
ijroiya organlari timsolidagi institutsional tuzilmalardir. Korporativ obligatsiyalarni
esa turli mulk shakllaridagi kor- xonalar chigaradi. Obligatsiyalarning nominal narxi,
so‘ndirish narxi va bozor narxi bo‘ladi. Nominal narx obligatsiyaning o‘ziga yozib
qo‘yiladi hamda keyingi qayta hisoblashlar va foizlarni chiqarish uchun asos bo‘ladi.

So‘ndirish narxi— obligatsiyaning amal qilish muddati tugaganidan so‘ng
emitent obligatsiyani gaytarib oladigan narx, u nominal narxdan farg gilishi mumkin.
Bozor narxi zayomning oz shartlariga va ushbu gqimmatli qog‘oz tu rining bozorda
narx belgilash shartiga garab aniglanadi. Obligatsiyaning nominaliga nisbatan
foizlarda ifodalangan bozor narxi obligatsiya kursi deb ataladi. Ko‘pchilik
mamlakatlarda obligatsiya lar kuponli gilib chigariladi. Kuponlarda obligatsiya
bo‘yicha har yillik daromad belgilab qo‘ yiladi («kuponlarni yechishy», «foyda sini
yeb yotish» degan iboralar shundan kelib chiqqan). Aylanish tarziga ko‘ra
obligatsiyalar oddiy va konvertirlanadigan tur larga bo‘linadi. Konvertirlanadigan
obligatsiya egasi uni o‘sha emitentning aksiyasiga almashtirish huquqiga ega. Konver
tirlanadigan obligatsiya xususiy va qarz kapitali o‘rtasida o‘tish shakli hisoblanadi.

XULOSA

Xulosa qilib aytganda, biznes yuritish sharoitlarini yaxshilash, qulay
ishbilarmonlik mubhitini shakllantirishga garatilgan davlat siyosati va mamlakatdagi
mavjud to‘laqgonli ragobat muhitidagi kurash milliy firmalarni sifat va narx jihatdan
ustunlikka erishish uchun ishlab chigarishni modernizatsiya gilish va texnik gayta
qurollantirishga undaydi. Bu orgali innovatsion texnologiyalar va zamonaviy ilmiy
yutuglarni ishlab chigarishga jadal joriy etilishi, ishlab chigarish tarkibini
diversifikatsiya qilinishiga erishiladi. Ichki bozordagi ragobat kurashida toblangan
firma o°z tajribasini raqobat yanada kuchliroq bo‘lgan xalqaro bozorda qo‘llaydi.
Ichki kurash qanchalik og’ir kechgan bo‘lsa, bu firma xalgaro bozorda
muvaffaqiyatga erishish imkoniyati shunchalik katta bo‘ladi. Yuqoridagilardan kelib
chiqib, respublikamizda to‘lagonli raqobat mubhitini shakllantirish va ishlab
chigarishni  modernizatsiya  qilish, shuningdek, milliy  mahsulotlarimizni
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raqobatbardoshligini yanada oshirish bo‘yicha ushbu chora-tadbirlarni amalga
oshirish magsadga muvofiq, deb hisoblaymiz.
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