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TIJORAT BANKLARINING
INVESTITSION
JOZIBADORLIGINI
TAKOMILLASHTIRISHNING
XORIJIY DAVLATLAR
TAJRIBALARI

Nazarov Qilich Xolmuradovich

TDIU Samargand filiali Buxgalteriya hisobi, soliq va moliya
kafedrasi assistenti

Annotatsiya: Magolada tijorat banklarining investitsion faoliyatini takomillashtirishning xorijiy davlatlar tajribalari ko‘rib

chigilgan. O‘zbekiston Respublikasi tijorat banklarining investitsion faoliyatini takomillashtirish yuzasidan amaliy taklif va
tavsiyalar keltirilgan.

Kalit so‘zlar: tijorat bank, investitsion faoliyat, investitsion loyiha, yalpi ichki mahsulot, daromad, xorijiy amaliyot.

AHHOTauus: B cTaTbe paccmaTpuBaeTcs onbIT 3apyOexHbIX CTpaH Mo COBEPLLUEHCTBOBAHUIO MHBECTULIMOHHOW AeATenb-
HOCTU KOMMepYecknx 6aHKoB. [laHbl NpakTyeckne nNpeanoxeHns u pekomeHaaumMm no COBEpLUEHCTBOBAHNIO MHBECTU-
LIMOHHON AeAaTenbHOCTM KoMMepyecknx 6aHkoB Pecnybnvkm Y3bekmcTaH.

KntoyeBble crioBa: KOMMepYeCcKuin 6aHKWMHT, MHBECTULMOHHAS AESATENbHOCTb, UHBECTULIMOHHBIA MPOEKT, BaroBOW BHY-
TPEHHWI NPOAYKT, AOXOA, 3apybexHas npakTuka.

Abstract: The article examines the experiences of foreign countries in improving the investment activities of commercial
banks. Practical suggestions and recommendations are given for improving the investment activity of commercial banks
of the Republic of Uzbekistan.

Key words: commercial banking, investment activity, investment project, gross domestic product, income, foreign practice.

KIRISH

Bugungi kunda dunyo mamlakatlari iqtisodiyoti rivoji va xalgaro integratsiyasida investitsion kreditlar
muhim o‘rin egallamoqda. Zero, investitsion kreditlar tijorat banklarining milliy va jahon moliya bozoridagi uzoq
muddatli strategiyasini amalga oshirishda va uning vositasida xalgaro munosabat va tajribalarni rivojlantirishda
eng muhim omil bo'lib xizmat gilmoqgda. Olib borilgan tadqgiqotlar investitsion kreditlar bir gancha an’anaviy va
zamonaviy kreditlash shakllarini o’zida mujassam etgan holda ulardan foydalanishda milliy, xorijiy va xalqaro
moliya-kredit institutlari bilan hamkorliklarning o‘rnatilishi va rivojlanishiga erishilayotganligi buni yaqqol tas-
diglamoqda. O‘z navbatida, jahon amaliyotida rivojlangan davlatlarda investitsion kreditlash borasida yuksak
rivojlanish va boy tajribalarga erishilib, xususan, “Germaniya davlatida jami asosiy kapitalga investitsiyalar
tarkibida investitsion kreditlarning ulushi 49,5 foizni, AQShda 62 foizni, Buyuk Britaniyada 76,5 foizni tashkil et-
moqda” ", Investitsion kreditlarga bo‘lgan talab kundan-kunga oshib borayotgan bugungi kunda tijorat banklari
tomonidan investitsion kreditlash tizimini takomillashtirish zaruriyatini keltirib chigarmoqda.

O'zbekistonda so‘nggi yillarda investitsion kreditlash amaliyoti sezilarli tarzda yuksalib bormoqda. Jum-
ladan, “asosiy kapitalga gilingan investitsiyalarni moliyalashtirish manbalarining umumiy hajmida tijorat bankla-
rining investitsion kreditlarini ulushi so‘nggi besh yilda (2017-2022 yy.) ikki barobardan oshib, 46,7 foizni”
tashkil etdi. Bu esa, asosan, respublikamiz tijorat banklarining investitsion faolligini oshayotganligi va jalb
gilinayotgan xalqgaro kreditlar migdorining oshayotganligi bilan izohlanadi. Biroq, aksariyat tijorat banklarida
investitsion kredit va uning zamonaviy shakllarini qo‘llash tajribalari yetarlicha shakllanmagan. Shuningdek,
tijorat banklarida uzoq muddatli resurslarning yetishmasligi kuzatiimogda. Banklarning investitsion kreditlash
tizimidagi muammolarni ilg‘or xorij tajribasi asosida hal qilishning zarurligi investitsion kreditlash tizimini tako-
millashtirish masalasini ilmiy asosda tadqiq qilish zaruriyatini tug‘iimoqgda.

O‘zbekiston Respublikasining “Banklar va bank faoliyati to‘g‘risida”gi gonuni (2019), O‘zbekiston Respub-
likasi Prezidentining 2020-yil 12-maydagi PF-5992-son “2020-2025-yillarga mo'ljallangan O‘zbekiston Res-
publikasining bank tizimini isloh qilish strategiyasi to‘g‘risida”gi farmonlari, 2020-yil 9-yanvardagi PQ-4563-son
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“O‘zbekiston Respublikasining 2020-2022-yillarga mo'ljallangan investitsiya dasturini amalga oshirish cho-
ra-tadbirlari to'g'risida"gi ¥ va barqarorligini oshirish chora-tadbirlari to'g‘risida’gi garorlari va mazkur soha-
ga tegishli boshga huqugiy-me’yoriy hujjatlarda belgilangan vazifalarni amalga oshirishda hamda yuqoridagi
keltiriigan muammolarni hal qilish yo'llarini va tijorat banklarida investitsion kreditlash tizimini ilmiy-nazariy va
uslubiy jihatdan chuqur tadqiq etish muhim vazifa hisoblanadi.

Tijorat banklarida investitsiyaviy faoliyatning samaradorligi va ularni rivojlantirish hamda baholash mas-
alalari bilan ko‘plab xorijiy hamda mahalliy igtisodchi olimlari shug‘ullanishgan. Mazkur masala bo'yicha ilmiy
tadqiqot olib borgan xorijlik igtisodchi olimlardan:

Rossiyalik igtisodchi-olimlar M. V. Alikayeva, L. O. Aslanova va boshqalar fikrlariga ko‘ra, “Investitsion bank
krediti, odatda, loyihaning qoplash muddatidan oshib ketmaydigan muddatga, qoidaga ko‘ra, bir yildan kam
bo‘lmagan muddatga beriladi, tasdiglangan loyiha-smeta hujjatlari doirasida tuzilgan shartnomalar bo‘yicha
to‘lovlar bilan hujjatli tasdiglanishi lozim bo‘lgan magsadli xarakterga ega bo‘ladi” ¥ degan xulosaga kelishgan.

F. V. Mayk va V. Rong (2006) Investitsion loyihalardan samarali foydalanishda tashqgi moliyaviy cheklovlarni
o‘rnatish kerakligini va shu asosda ichki investitsion loyihalarni rag‘batlantirishni taklif gilishgan. Bunda olimlar
tashqgi moliyalashtirish xarajatlari oshgan sari, nagd pul giymati sezilarli darajada oshadi degan xulosaga keladi 1.

H. Uang, P. Liang, H. Li, R. Yanglar (2016) esa texnologiyali ishlanmalariga yo‘naltiriladigan investitsion
loyihalar va ularning moliyalashtirish manbalarini, shuningdek ilmiy ishlanmalarni moliyalashtirish manbalari,
ilmiy-tadqiqot, investitsiya riski o‘rtasidagi o'zaro bog'liglikni o‘rganishgan ®..

Bundan tashqari Rossiyalik tanigli igtisodchi olim T. Mazurina (2013) investitsion loyihalarni tijorat banklari
kreditlari hisobidan kreditlashni rivojlantirish uchun quyidagi sharoitlarning mavjud bo‘lishini asoslab bergan:

davlatning samarali investitsiya va sanoat siyosatining mavjudligi (moliyaviy resurslarni aniq joylashtirish
yo‘nalishlari ko‘rsatilgan holda);

investitsion loyihalarini amalga oshirish bilan bog'liq bo‘lgan risklarni gisqartirish asosiy yo‘nalishi bo‘lgan
investitsiyalar infratuzilmasini rivojlantirish;

korxonalarning investitsion jozibadorligini oshirish ["1.

[. Yudinaning (2013) ilmiy tadqiqotlari natijalariga ko‘ra, rivojlanayotgan mamlakatlarda tijorat banklarining
investitsion kreditlash amaliyotini rivojlantirishning zaruriy sharti — bu risklarni diversifikatsiya qilish deb his-
oblaydi .

O‘zbek olimlaridan professor N. Karimovning ilmiy ishida investitsion loyihalarni tijorat banklari orgali moli-
yalashtirish mexanizmini takomillashtirishdagi asosiy muammolar sifatida tijorat banklarining investitsion kredit
berish salohiyatini oshirish muammosi, tijorat banklarida investitsion faoliyatni moliyalashtirish risklarini bosh-
garish samaradorligining pastligi, tijorat banklariga investitsion loyihalar bo‘yicha mijozlar tomonidan taqdim
etilayotgan biznes rejalarning texnik-igtisodiy jihatdan yetarli darajada asoslanmaganligi va ularning banklar
tomonidan talab darajasida tahlil etiimayotganligi hamda kredit shartnomalari tuzishdagi kamchiliklarning mav-
judligi, hukumatning kafolati asosida olingan investitsion kreditlardan foydalanish samaradorligining past ekan-
ligi kabi omillarni keltirib o‘tgan ©..

Bugungi kunda mamlakatda tijorat banklarining investitsiyaviy faoliyatini institutsional asoslarini takomil-
lashtirish jarayonlarida bir gancha kamchiliklar mavjud. Shu sababli, tijorat banklarining investitsion loyihalarni
kreditlash amaliyotidagi mavjud muammolarini aniglash, xorijiy banklar kreditlash amaliyotining ustuvor tomon-
larini amaliy tahlillar asosida o‘rganish, ularning bu sohadagi ilg‘or tajribalarini, O‘zbekistondagi tijorat banklari
kreditlash amaliyotida joriy qgilish yuzasidan aniq asoslanagan ilmiy takliflar tagdim etish, ushbu ilmiy maqolan-
ing asosiy maqgsadi hisobladi.

Tadqiqgotni olib borishda analiz va sintez, induksiya va deduksiya, statistika va taqqoslash kabi tadgiqot
usullaridan foydalanildi. Tadgiqot jarayonida olingan natijalarning gisqacha tavsifi:

investitsion muhit jozibadorligini oshirishda banklarning rolini oshirishning ahamiyati, hamda banklarining
investitsion faoliyatda ishtirokining ahamiyati va rolini institutsional jihatdan asoslab berish;
investitsion muhit jozibadorligini oshirishda banklarning banklarining roli va ularning institutsional huquqiy
asoslarini o‘rganish;
O‘zbekistonda tijorat banklarining investitsion faoliyatining zamonaviy holati, asosiy iqtisodiy ko‘rsat-
kichlari va samaradorlik darajasini tahlil gilish;
tijorat banklarining investitsiya faoliyatiga ta’sir etuvchi omillarni aniglash;
investitsiya faoliyatida tijorat banklarini rivojlantirishning xorij tajribasini o‘rganish;
investitsion faoliyatda tijorat banklarining ishtirokini faollashtirish yo‘nalishlari bo‘yicha takliflar ishlab
chigishdan iborat.
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Jahon moliya bozorini xalgaro miqyosda globallashgan bozor deb tavsiflash mumkin. Jahon moliya bozori
moliyaviy globallashuv jarayoni mahsuli bo'lib, industrial mamlakatlarni umumjahon migyosda igtisodiy samara-
dorligini keskin oshirdi. Lekin bu jarayon rivojlanayotgan mamlakatlar rivojiga ijobiy ta’sirdan ko‘ra ko‘proq sal-
biy ta’sir ko‘rsatishi hozirda barchaga ayon bo‘lib goldi. Buning sababi rivojlanayotgan mamlakatlar igtisodiyoti
industrial davlatlar igtisodiyotiga ko‘pdan bog'ligligida deb bilish mumekin.

Hozirda jahon moliya bozorlaridagi gimmatli gog‘ozlarning oboroti xalgaro tovar aylanmasi (oboroti) hajmi-
dan 60-70 barobar ko‘p, bu ko‘rsatkichning borgan sari ortib borishi tendensiyasini kuzatish mumkin. Bunda
xalqaro portfel investitsiyalarining salmog‘i bevosita investitsiyalar va xalqaro kreditlar hajmidan sezilarli katta
bo'lib, bunga moliya bozorlarining igtisodiyotdagi rolini oshib borishi sekyuritizatsiya jarayonlari va moliya in-
jiniringini tez sur’atlar bilan rivojlanishi sabab bo‘iImoqda.

Banklar faoliyatining mexanizmi, hossa va xususiyatlari evaziga moliya bozori tarkibida alohida segment
— bank kapitali va xizmatlari bozori faoliyat yuritadi va rivojlanadi. Bunda ular kredit, pul vositalari bilan bog'liq
operatsiyalar institutlari, moliyaviy resurslar va instrumentlar akkumulyatori va mos ravishda yirik investitsiyalar
manbai, institutsional investor, professional emitent va vositachi sifatida namoyon bo‘ladi. Bashqgacha qilib
aytilganda, banklar moliya bozorining pul, valyuta va kredit (bank kapitali) segmentida tegishli operatsiyalarini
bajaradi, fond instrumentlari segmentida esa gimmatli gqog‘ozlar bilan bog‘lig moliyaviy xizmat, emission va
investitsion operatsiyalarni amalga oshiradi. Bundan tashqari banklar oz faoliyatlari doirasida ko‘chmas mulk
bozorida va ipotekaviy xizmatlarni ham ko‘rsatadi.

Hozirda rivojlangan mamlakatlardagi banklar operatsiyalari va daromadining 80 foiziga yaqin miqdori gim-
matli gog‘ozlar bozorida shakllanmoqgda. Daromadining qolgan gismi esa traditsion bank operatsiyalaridan ho-
sil bo‘lmoqda. Bu holatni investitsiya banklari faoliyati misolida ko‘rish mumkin.

Investitsiya banki — bu asosan gimmatli gog‘ozlar bilan bog‘liq operatsiyalarga ixtisoslashgan kredit-moliya
instituti. Uning magsadi, moliya bozorlari orgali qo‘shimcha pul mablag‘larini jalb gilish, o'z mijozlarini (jumladan
davlatni) uzoq muddatli kreditlash.

Investitsiya banklari mumtoz ma’nodagi banklardan farglanib, oddiy banklarga oxshash ko‘p turdagi bank
operatsiyalarini bajarmaydilar. Odatda, zamonaviy investitsiya banki hozirda na fagat fond bozorlarida gimmatli
gog‘ozlar bilan bog'liq operatsiyalarni bajaradi, balki kompaniyalarni birlashtirilishi (yutib borilishi) va o‘zaro
birlashishini tashkillashtirish, ipotekani va venchur kapitalini boshgarish bilan ham shug‘ullanadi.

Aytish joizki, G‘arb mamlakatlari qonunlari va statistikasida barcha moliyaviy institutlarni ularning aso-
siy funksiyalari bo‘yicha farglanadi. Lekin amaliyotda esa borgan sari tijorat va investitsiya banklari orasidagi
farq yo‘golib bormogda. Bunga misol qilib ko‘rsatish mumkinki, masalan, AQShdagi tijorat banklari gonun-
chilik (1933 yildagi Glass-Stigal va gimmatli qog‘ozlar to‘g‘risidagi qonunlar) bilan o‘rnatilgan to‘siglarni chetlab
o'tib, o'z faoliyatlarini universallashtirish yo‘lida bank xoldinglarini, investitsiya korporatsiyalarini tuzganlar va
fond bozorida bilvosita faol qatnashganlar. Ko‘p yillik bunday samarasiz cheklovchi tajribadan keyin hozirda
(2001-yildan boshlab) AQSh banklariga fond bozoridagi qo‘yilgan to‘siglar olib tashlangan !,

Buning aksi sifatida gimmatli gog‘ozlar bilan amalga oshiriladigan operatsiyalarda banklarning faol gat-
nashishiga Germaniya misol bo‘la oladi, bu yerda faqat tijorat banklariga gimmatli qog‘ozlar bilan barcha turda-
gi operatsiyalarni amalga oshirish uchun ruxsat berilgan. Germaniyada sof ko‘rinishdagi brokerlik firmalari yo‘q.
Odatda, investitsiya institutlari amalga oshiradigan barcha vazifalarni Germaniyada banklar bajaradi. Bu yerda
banklar eng ko‘p migdorda obligatsiyalar chigaradi, ular eng yirik sarmoyadorlar hisoblanadi, davlat gimmatli
gog‘ozlarining anderrayterlari sifatida chiqadi. Banklar, shuningdek, mijozlarning hisobidan va ularning topshiri-
ni bo‘yicha hamda o'z shaxsiy hisobidan bitimlarni amalga oshirar ekan, fond bozorida vositachilik operatsiyala-
rini ham bajaradi. Ko'pgina hollarda ayni shu banklar fond birjalari a’zolarining umumiy tarkibini shakllantiradi ..

Dunyoning bir gator rivojlangan davlatlari (Buyuk Britaniya, Kanada, Fransiya, Yaponiya va boshqalar)ning
gonunchiligida esa so‘nggi vaqtlargacha tijorat banklariga fond birjalari faoliyatida bevosita qatnashish man
etilgan edi. Lekin Hozirgi vaqtda ushbu davlatlarning gonunchiligida tijorat banklarining fond birjalarida bevosita
ishtirok etishi uchun imkoniyat yaratish bo'yicha jiddiy o‘zgarishlar kuzatiimogda ©.

Investitsiya banklari turli mamlakatlarda ma’lum xususiyatlarga ega. Masalan, Buyuk Britaniyada—turli in-
vestitsiya kompaniyalari, savdo banklari. Bunda savdo banklari oddiy bank operatsiyalaridan tashqari, aksi-
yadorlik kompaniyalari, pensiya fondari, sug‘urta kompaniyalari gimmatli qog‘ozlarini boshqgarish bilan ham
shug‘ullanadi.

Hozirda dunyoning eng yirik investitsiya banklari quyidagilar hisoblanadi: HSBC Holdings (Buyuk Britani-
ya), Chase Manhattan Corp. (AQSh), Credit Agricole Group (Fransiya), Citicorp. (AQSh), Deutsche Bank (Ger-
maniya), Bank America Corp. (AQSh), ABN AMRO Bank (Gollandiya), Sumitamo Bank (Yaponiya), Dai-Ichi
Konquo Bank (Yaponiya) va h.k.

Rossiya Federatsiyasida banklar gimmatli gog‘ozlar bilan oz operatsiyalarini amalga oshirishda gisman chek-
lab qo'yilgan. Masalan, Rossiya banklari xususiylashtiriladigan korxonalar aksiyalarini sotib oluvchi sifatida qat-

https://yashil-iqtisodiyot-taraqqiyot.uz



2023-yil, iyul. Ne 7-son. YASHIL IQTISODIYOT VA TARAQQIYOT \/}

nashish huquqgiga ega emas, aksiyadorlik jamiyatlari aksiyalarida oz sof aktivlarining 5 foizdan ortig‘ini qo‘'ya ol-
maydilar, o'z mulkida biror aksiyadorlik jamiyati aksiyalarining 10 foizdan ortiq gismiga ega bo‘lishi mumkin emas.

Bugunga kelib jahon gimmatli qog‘ozlar bozorida so‘ngi 100 yillik ichida dunyo mamlakatlari ishtirokida
keskin o‘zgarishlarni ko‘rish mumkin buning asosiy sababi shu mamlakatlarning igtisodiy hamda siyosiy tomon-
dan dunyo mamlakatlari orasida yaqqol ustunlik gilish hisobiga bu natijalarga erishmoqda desak xato gilmagan
bo‘lamiz. Mamlakatlar o‘rtasidagi igtisodiy munosabatlar davlatlar o‘rtasida kapitalni oqilona tagsimlanishini
ta’minlayapdi. Bugungi kundagi jahon amalyoiga bir nazar tashlasak har bir yirik fond birjalarda gisqa vaqt mo-
baynida keskin o‘zgarishlar sodir bo‘layotganiga guvoh bo‘lamiz buni bir nechta igtisodiy va ijtimoiy sabablari
mavjud. Fond birjalaridagi bu o‘zgarishlar orqali qaysidir mamlakat igtisodiyoti hagida baho berish va bashorat
gilish mumkin. Masalan, qaysidir bir instrumentning bozordagi bahosini keskin tushib ketishi bu instrument
emitenti gaysi mamlakatda faoliyat ko‘rsatsa bu o‘zgarish shu mamlakat igtisodiyotidagi muammolardan kelib
chiqgan bo'lishi mumkin va albatta umumiy iqtisodiyotga ham ta’sir gilish extimoli mavjud.

Bugungi igtisodiy globallashgan jamiyatda dunyo moliya bozori, shu jumladan, gimmatli gog‘ozlar bozo-
ri bir nechta afzalliklari mavjud bo‘lib, ulardan asosiysi shuki kapitalni mamlakatlar o‘rtasida tagsimlanishini
taminlaydi. Bu esa nafaqat mamlakatlar o‘rtasida iqtisodiy shu bilan birga siyosiy munosabatlarni ham mus-
tahkamlanishiga olib keladi. Agar dunyo amalyotiga nazar tashlasak bugungi kunda gimmmatli qog‘ozlar bo-
zorini rivojlanishi judayam tezlik bilan rivojlanayotganiga guvoh bo‘lamiz buning asosiy sabablaridan biri ishlab
chiqarish korxonalarini ham igtisodiy va texnik tomondan rivojlantirish va dunyo bozorida ragobatlasha oladigan
mahsulot ishlab chigarishni tagozo gilmoqgda va bu jarayoni bartaraf etish uchun albatta resurs manbasini gim-
matli gog‘ozlar bozori orqali jalb gilinmogda.

Ikkinchi tomondan yirik dunyo korparatsiyalarini daromadlik darajasini keskin oshishi va investorlar uchun
investitsion jozibadorlikni yuqgori bo'lishi va aholi extiyojlaridan ortiq jamg‘armalarni ko‘payishi ham dunyo qim-
matli qog‘ozlar bozorini rivojlanish uchun asosiy dastak bo‘lib xizmat gilmoqda.

Qimmatli gog‘ozlar bozorini dunyo amalyotida rivojlanishi bu nafagat shu mamlakat igtisodiyoti uchun shu
bilan birga uni xarid gilgan investorni mamlakati uchun ham samara keltiradi chunki gimmatli gog‘ozdan olin-
gan daromad xarajat sifatida iqtisodiyotda qo‘shimcha talabni keltirib chiqaradi yoki jamg‘arma sifatida bank
omonatlariga jalb gilinadi va igtisodiyotdagi pul aylanmasiga qo‘shimcha kapital go‘shiladi.

Hozirgi vaqtda Xalkaro hisob-kitoblar Bankining rasmiy ma’lumotiga ko‘ra, yetakchi industrial davlatlar
bozorlaridagi moliyaviy operatsiyalarning 50 foizga yaqini o‘nta yirik tijorat bankining hissasiga to‘g‘ri keladi.
Mazkur banklar o‘zlarining ko‘p sonli filiallari orgali dunyoning barcha qit’alarida faoliyat yuritadilar va birinchi
navbatda, gimmatli gog‘ozlar bozorining shakllanishi va rivojlanishiga kuchli va bevosita ta’sir ko‘rsatadilar.
Hozirgi vagtda gimmatli qog‘ozlar bozorida likvidli mablag‘larning sezilarli gismi to‘plangan. Xususan, London,
Nyu-York, Tokio fond birjalarida moliyaviy aktivlar bilan amalga oshiriladigan xalgaro operatsiyalarning 56 foizi

to‘plangan.
1]
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1-rasm: Investitsiyaviy faoliyat samaradorligini oshirishda fond bozorining turli mamlakatlardagi
kapitalizattsiyasi (%) 1%
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Turli mamlakatlarning investitsiyaviy faoliyat samaradorligini oshirishda fond bozorida kapitalizatsiyasi
dinamikasi turlicha ko‘rsatkichlari tasvirlangan. 2020-yilda Investitsiyaviy faoliyat samaradorligini oshirishda
fond bozori kapitalizatsiyasi bo‘yicha eng yirik ulushga ega bo‘lgan mamlakat bu AQSh tashkil gilgan bo'lib,
uning ko‘rsatkichi 52 % foiz ko‘rsatilgan. Kapitallashuv darajasi bo‘yicha keyingi o‘rinlarda bu Buyuk Britaniya,
Fransiya va Kanada tashkil gilib, ularning hissasi mos ravishda 7,2, 3,1 va 3,3 ni tashkil gilganganini kuzatish
mumkin. Bundan tashqari, Xitoy ham keyingi yillarda gimmatli gog‘ozlar bozori rivojlanish darajasi asta sekin
rivojlanayotganini ko‘rish mumkin. 50 yil oldin Xitoy dunyo fond bozorida deyarli ishtirok etmagan va kapital-
lashuv darajasi ham juda past ko‘rsatkichni tashkil gilgan. 2020-yilda Xitoy fond bozori kapitallashuv darajasi
anchaga o‘sib uning ko‘rsatkichi 4,8 tashkil gilgan (1-rasm).

Shunday qilib, banklarning jahon moliya bozoridagi faoliyat turlarini quyidagicha tizimlashtirish mumkin.

1. Banklar moliya bozorining quyidagi segmentlarida faoliyat yuritadilar: valyuta, gimmatli qog‘ozlar,

pul-kredit (jumladan ipoteka kreditlari), gimmatbaho metallar va toshlar (jumladan san’at asarlari).

Ko‘chmas mulk bozorida vositachi, ishonchli boshqaruvchi (trast), ipotekaviy investor sifati faoliyat ko‘rsa-
tadi.

1. Valyuta bozorida: diler va broker (treyder, jumladan valyuta operatori). Bunda spot va muddatli bozor-

larda ishtirok etadi.

2. Pul-kredit bozorida: pul hisob ragamlari va pul vositalari (cheklar, kartochkalar va h.k.) bo‘yicha mijozlar-
ga operatsion xizmat ko‘rsatish; kredit berish va olish; bo‘lak kreditorlarning kredit transhlari bo'yicha
operator bo'lish va h.k.

3. Qimmatli gog‘ozlar bozorida:

e emitent (emissiyalanuvchi va emissiyalanmaydigan turlari bo‘yicha);

e institutsional investor (o‘zining investitsiyalarini boshqgarish bo‘yicha) va kollektiv investor (mijozlarining

investitsiyalarini boshqgarish bo‘yicha);

o professional institut (broker, trayder, diler, anderrayter, trast, konsalting, depozitariy, transfer-agent va

h.k.).

2-rasm: Dunyo mamlakatlari jahon gimmatli qog‘ozlar bozoridagi ulushi'® (% da) ..

Dunyo gimmatli gog‘ozlar bozorida eng katta ulushga ega bo‘lgan mamlakatlar tasvirlangan. Jadvaldan
shuni ko‘rish mumkinki, Eng yuqori ulushga ega bo‘lgan davlat bu Amerika Qo‘shma Shtatlari bo‘lib, uning
hissasi 2020-yilda 34,17 % ni tashkil gilgan. Keyingi katta ulushga ega bo‘lgan mamlakatlar safiga Yaponiya,
Buyuk Britaniya, Gongkong va Xitoy mamlakatlari bo‘lib mos ravishda 7,90, 6,25, 5,94 va 5,78 % tashkil gilgan.
Dunyo gimmatli gog‘ozlar bozorida eng kichik ulushlarni tashkil gilgan mamlakatlar bular Kanada 3,39 % bilan,
Fransiya 3,16 % bilan, Germaniya 2,91 % bilan, Avstraliya 2,37 % bilan va Hindiston 2,12 % bilan shu ko‘rsat-
kichlarga erishgan (2-rasm).

Jahon moliya bozorini rivojlanishi yuqori tendensiyaga ega bo‘lgan paytda turli mamlakatlarni Fond bozori
kapitalizatsiyasidagi ham keskin o‘zgarishlarga ega bo‘lganini ko‘rish mumkin. Bu tendensiyalarni keskin o‘zga-
rishi, albatta, shu mamlakatlarni igtisodiy hamda ijtimoiy rivojlanish darajasi bilan ham bog‘liqdir.

1 Birja ma’lumotlari asosida mualliflar tomonidan tuzildi.
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1-jadval:

Ne Bank nomi La=his to;_)gan Manzili Daromadi

sanasi

1 JP Morgan Chase 2000 New York,USA USD 97,03 midr
2 Bank of America Merrill Lynch 2009 New York USA USD 25,14 mird
3] Goldman Sachs 1869 New York USA USD 41,664 mird
4 Citygroup 1812 New York USA USD 70,17 mird
5 Morgan Stanley 1935 New York USA USD 32,03 mird
6 Deutsche Bank 1870 Frankfurt, Germaniya EUR 33,70 mird
7 Barclays 1690 London, United Kingdom EUR 24,691 mird
8 Credit Suisse 1856 Switzerland CHF 23,97 mird
9 UBS 1854 Switzerland CHF 25,443 mird
10 Wells Fargo 1852 Californiya USA USD 86,08 mird

Yugoridagi jadvaldan shuni xulosa qilish mumkinki, asosan gimmatli qog‘ozlar bozorida yuqori ulushga
ega bo‘lgan davlatlar bu rivojlangan davlatlar bo‘lib bu davlatlarda asosan gimmatli qog‘ozlar bozori rivojlanish
darajasi bu to‘g‘ridan to‘g‘ri albatta igtisodiyoti rivojlanishi bilan bog‘liqdir. Bundan tashgari bu mamlakatlarda,
chuqur igtisodiy o‘zgarishlar innavatsion g‘oyalarni rivojlantirish va albatta texnika texnalogiya sohasini rivojla-
nishi ham asosiy turtki bo‘lgan omillardan biri desak xato bo‘iImaydi (1-jadval).

Qimmatli gog‘ozlar bozorining kapitalizatsiya darajasiga bevosita ta’sir gilayotgan asosiy omillardan biri
gimmatli qog‘ozlar taklifidagi jiddiy o‘zgarishlar hisoblanadi. Bunda asosiy o‘zgarish sifatida xususiy shaxslarga
tegishli kompaniyalarni aksiyadorlik kompaniyalariga aylantirish jarayonining kuchayib borayotganligini qayd
etish mumkin.

Biz tahlilimizni yanada chuqurroq yoritish magsadida quyidagi jadvallar ma’lumotlar orqali turli mamlakatlar-
ni investitsiyaviy faoliyat samaradorligini oshirishda fond bozori kapitalizatsiyasi o‘zgarishini ko‘rib chigamiz.

Mamlakatlarning investitsiyaviy faoliyat samaradorligini oshirishda fond bozori kapitallashuv darajasi, al-
batta, shu mamlakat igtisodiyotini o‘sishi bilan uzviy bog‘liq hissoblanadi. Buni asosi sifatida yuqoridagi jadval
orqali yaqqol ko‘rish mumkin.

Yuqoridagi jadvalda dunyo moliya bozorida bugungi kundagi 10 vyirik investitsiya banklari ro‘yhati yillik
daromadi bilan keltiriigan. Eng yirik investitsiya banklari orasida bu JP Morgan Chase bo'lib uning daromadi
97,03 mird dollorni tashkil giladi. Undan keying o‘rinlarda Citigroup va Well Fargo tashkil gilib, mos ravishda
ularning daromadilari 70,17 mird va 86,08 mird dollor tashkil gilgan. Qolgan banklar kichik ulushga ega bo‘lgan
buning ularning daromadlari orgali ko‘rish mumkin.

Xulosa qilib aytganda, investitsiya banklari katta gismi bu Amerika Qo‘shma Shtatlari ulushiga to‘gri keladi.
Bundan kelib chigib Amerikada investitsiya banklari boshqa davlatlarga qaraganda ancha rivojlanganini ko‘rish
mumbkin. Milliy korporativ gimmatli gog‘ozlar bozorining erkinlashtirilishi gimmatli qog‘ozlar bozoridagi ular bilan
bog'liq operatsiyalar hajmining sezilarli darajada o‘sishiga olib keldi. Mazkur instrumentlar bilan amalga oshiril-
adigan xalgaro operatsiyalarning rivojlanishi jahon valyuta bozorining institutsional va tashkiliy tarkibiga sezilarli
darajada ta’sir ko‘rsatdi. XX asrning 90-yillar, G‘arbiy Yevropa fond birjalaridagi korporativ gimmatli gog‘ozlar
bilan amalga oshiriladigan operatsiyalarning 40 foizi yevropalik bo‘lmagan emitentlar tomonidan chiqarilgan
aksiyalar hissasiga to‘g'ri keldi.

Shu narsa e’tiborga molikki, tijorat banklarining korporativ gimmatli gog‘ozlar bilan amalga oshiriladigan
operatsiyalari ichida korporativ obligatsiyalar o‘ziga xos o'rinni egallaydi.

Korporativ obligatsiyalarga xos bo‘lgan ikki muhim xususiyat mavjud bo‘lib, ular quyidagilardan iboratdir:

a) investorga kat'iy belgilangan foizda barkaror daromad keltiradi;

b) sarflangan kapital giymatining sezilarli darajada o'sishi yuz beradi.

Xalgaro fond birjalarida kotirovka gilinadigan korporativ gimmatli qog‘ozlarning uchinchi turi korporativ tijo-
rat gimmatli qorozlaridir.

Tijorat gimmatli qog‘ozlari ta’minlanmagan garz majburiyatlari hisoblanadi, shu sababli xalqaro fond bir-
jalarida faqatgina yuqori reputatsiyaga ega bo‘lgan emitentlarning tijorat gimmatli gog‘ozlari sotiladi. Ayrim kom-
paniyalar tijorat gimmatli qog‘ozlarining sotilishini tezlashtirish va bozor bahosiga ijobiy ta’sir qilish magsadida
ularni tijorat banklarining kredit liniyalari bilan yoki sug‘urta tashkilotlarining kafolatlari bilan ta’minlaydilar.
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AQShda tijorat gimmatli qog‘ozlari odatda 45 kun muddatga chigariladi. Qimmatli qog‘ozlar va birjalar
bo‘yicha hukumat hay’atining gayd etish talablaridan gochish magsadida ushbu gimmatli kog‘ozlarning qoplash
muddati oydan oshmasligi lozim. Tijorat gimmatli gog‘ozlari 25 ming, 50 ming, 100 ming, 250 minglik nominal
giymatga egadir.

Tijorat banklarining gimmatli gog‘ozlar bozoridagi operatsiyalarining uchinchi asosiy obyekti hosilaviy ins-
trumentlar hisoblanadi. Hosila instrumentlari bilan bog‘liq operatsiyalarning asosiy gismini opsionlar va fyu-
cherslar bilan bog'liq operatsiyalar tashkil etadi.

Standart opsion shartnomalari bilan birjada savdo qilish birinchi-marta 1973 yilning-aprel oyida Chikago
fond birjasida amalga oshirilgan edi. Bunda 16 aksiya bo‘yicha uch xil muddatga kol opsionlar joriy etilgan edi.
1975-1976 yillarda kol opsionlar bilan savdo gilish Amerikaning boshqa fond birjalarida ham joriy etildi.

Shunisi xarakterliki, birinchidan, opsionlar yukori riskli instrumentlar toifasiga kiradi, ikkinchidan, u investor-
larga aktivlar portfelining daromadlilik darajasini barkarorlashtirish imkonini beradi.

Qimmatli kog‘ozlar bilan fyuchers bitimlarini tuzish hozirga qadar xalkaro fond bozorlarida yuqori salmogni
egallaydi. Ammo ularning opsionga nisbatan investorlar uchun foydalilik darajasi past. Masalan, investorlar
uchun fyucherslar bo‘yicha majburiyatlarni bajarish majburiy hisoblanadi, opsionlar bo'yicha esa ixtiyoriydir.
Ikkinchidan, fyucherslarda ta’minlanmagan fyuchers shartnomalari bo'yicha risk darajasi chegaralanmagan.
Uchinchidan, bir qator yetakchi mamlakatlarda fyuchers operatsiyalari bo‘yicha cheklovlar mavjud. Masalan,
AQShda banklarga aksiyaga kilingan fyucherslar bilan savdo kilish Med-Jonson gonuniga ko‘ra ta’giglangan.
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