97
AKTUAR MOLIYA VA BUXGALTERIYA HISOBI ILMIY JURNALI 2025, 5(04), 97-106

AKTUAR MOLIYA VA BUXGALTERIYA HISOBI ILMIY JURNALI

AKTUAR MOLIYA VA
BUHGALTERIYA HISOBI

JURNALI

Vol.5Issue 04 | pp. 97-106 | ISSN: 2181-1865
Available online https://finance.tsue.uz/index.php/afa

AKOUSAOPAVIK XKAMUATAAPU ©AOANIATNHN
MOAUSIAAINTUPUIITHVHT HA3APUI ACOCAAPU
Koanpos Vickaraap Aaumep Yean
TomkeHT AaBAaT UKTUCOAMET YHUBEPCUTETU
MYyCTaKJA U3AaHyBUVICH
International School of Finance Technology and Science
MenesxMeHT Kadeapacu YKUTYBIUCU

AuHOoTamst: YmOy Makoaaja Y30eKUCTOHAA aKIMAAOPAMK >KaMUSTAAPUHMHT
MHBeCTUINS PaoAMATUHY MOAVSAAIITUPUIITHYA TaKOMUAAAIITUPUII XaMAa >KaxoH PoH/,
Oosopaapu  Xadaa cypbaTdapda KeHranmn® OopaérraH Owup maiTda ueT 34
MHBeCTUIIUSAAaPHU  Kaa0  KuAuil, Moamus 0Oosopuga  3aMOHaBUML — MOAMABUIL
VHCTPYMEHTAAPHU >KOPUII KMAUII, aKUUAJOPAMK >KaMMUATAAPUHMHI — VMHBeCTUIIVS
PaoAMATUHM MOAVSAAAIITUPUII MeXaHU3MMUHIU TaKOMMUAAAIITUPUII, alipUM MOAMABUI
BOCUTAaAapHMHT PUCKAAPHM KeATUPUO 4YMKApUII Aapa’kacMHM MMUHUMAaAAAIITHPUILL,
MHBeCTUIIMOH OaHKJAapJa KyaAdaHUAaéTraH JacTaaOkm xasd curHaam (early warning
signals) Ba xaBpcusauk typaapunn (safety nets) ¢pona 6o3opura MocaamTupral xoasa
KyAJamjarn MaBXyJd MyaMMoJAap XaMJda yAapHmu Oaprapad st Oyinda myaaand
€HallyBaapu Ba TakAnpaapy KeATUPUATaH.

Kaant cy3aap: akuusa4OpAMK >KaMUATAApY, WHBeCTULMSAAAP, WHBECTULIVS
daoanmsaTy, MoausdamTupuinl, ¢oHa 0030pM, KMMMAaTAM KOFO34ap, WHBECTUIIMOH
Oankaap, ¢ona Oupxacyu, Moams Ooszopaapy, Baaiora Oupskacyu, DAeKTPOH caBAO
TU3UMAAPH, aKIusaap, o0AUTausalap, AeMOo3UT cepTuduxkaTiapm

AHHOTaIMsI: B 4aHHON CTaThe PacCMaTpPUBAIOTCA BOIPOCHI COBEPIIEHCTBOBAHIIL
dpuHaHCHMPOBaHNA MHBECTUIIVIOHHOM AesATeAbHOCTI aKI[MIOHEePHBIX OOIIlecTB B Y30eKucTaHe
U IPpUB/A€YEeHNs] MHOCTPaHHBIX MHBECTUILINIL B IIep10J, KOT4a MUpPOBble (POHAOBbIE PHIHKI
CTPeMUTEeABHO PacHIUPSIOTCs, BHeAPeHNsI COBpeMeHHBIX (PMHAHCOBBIX MHCTPYMEHTOB Ha
¢puHAHCOBOM PBIHKe, COBepPIIeHCTBOBAHMN MexaHM3Ma $uHaHCHpOBaHNA
VMHBECTUIIMIOHHON AeATeAbHOCT! aKIIMOHEePHBIX OOIeCTB, MMHIUMU3atsiu puCKOB-yYpOBeHb
TeHepUpOBaHNs OIlpeAeAeHHbIX (PMHAHCOBBIX MHCTPYMEHTOB, MHBECTUIIMI COCAaAach Ha
CYyIIeCTByIOIIe HpoOJAeMbl B HpUMeHeHU! CHUTHAAOB paHHero IIpeAylpeXAeHUs WU
cucrem HesonacHocTH (safety nets) Ha pOHAOBOM PBIHKe, a TaK>Ke Ha aBTOPCKIME ITOAXOABI
1 IIpeAA0KeHNs 110 UX YCTPpaHeHNIO, KOTOpbIe UCII0Ab3YIOTCS B DaHKaxX.

KaroueBble caoBa: akiMOHepHble OOIECTBA, MHBeCTUIINY, WHBECTUIIMOHHAS
AesiTeAbHOCTh, (pMHaHCUpOBaHIe, (POHAOBBIN PBIHOK, IleHHble OyMaryu, MHBeCTUIIMOHHbIe
Oanky, Pongopas Oupka, (PUHAHCOBbIE PBIHKM, BaAlOTHas OuUp>Ka, DAEKTPOHHBIE
TOPTOBBIE CUCTeMBI, aKII1K, 00auratsin, 4ermo3uTHble cepTuQUKaThI
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Abstract: This article discusses the challenges of improving the financing of
investment activities in joint-stock companies in Uzbekistan and attracting foreign
investment during a time of rapid expansion in global stock markets. It explores the
introduction of modern financial instruments into the financial market, the improvement
of the mechanism for funding investment activities, and the minimization of risks
associated with certain financial instruments. The paper also addresses existing problems
with early warning systems and safety nets on the stock market and proposes approaches
and solutions that can be implemented by banks to address these issues.

Keywords: Joint-stock companies, investments, investment activity, stock market,
financial markets, securities, investment banks, exchange, electronic trading systems,
stocks, bonds, certificates of deposit.

Kupyum. Pupoxaanran japaaTaapda akOUAAOPAMK >KaMHUATAapyW MaMAakaT
UKTUCOAUETUHNMHI PUBOXKAAHUIINAA acOCUIl POAHU draddamy OmaaH Oup KaTopda,
caHoaT MaxCyAO0TJAapu Ba JaBaaT OIO4XeTu JapoMagJAapUHMHI acOCUil  KUCMUHU
TabMMHAAO OepagH. TaaOMPKOPAMK TaIIKUANI TYy3MAMAaCHHMHI XKaMJ COHMAA yAapPHUHT
yAymm >Kyda KaMm Oyamuimmra Kapamacgau, pecrnyoamka OIOAKeTUHMHI —COAUKAN
AapoMajJapHja KyJa IOKOpM VpUHHU Sraddanan. TagKuMKOTAapuMm3 acocuga
aTUINMMM3 MYMKMHKM MaMJakaTUMM3Ja XaM CYHITUM JMAdapa  aKUUSAOPANK
JKaMIUATAapy COHM Kamaiudb Oopaértram Oyacaja yAapHUHI SIAIINM MYKM MaxCyAOTAary,
AaBaaT OI0AXKeT JapoMajaapujary, axoau 6anaanry, poHa 6030puia SMUCCUA KMAMHTaH
KMMMaTAM KOFO31ap Xa’kKMUHMHT OIINIINAA XaMAa OOIIIKa KypcaTkudaap Oyitnya yAyIm
OINII TeHAEHIIMSCHUTA Dra.

Mynaan knauo, V36ekncTon Pecriy6ankacu Ilpesuaentununr 2020 ima 12 main
Kynn Kabya kmamsran — “2020-2025 iimasapra  MyakaadaHraH — Y30eKMCTOH
PecryOamkacMHUHT OaHK TU3MMMHI MCAOX KMAUII cTpaTerusicu Tyrpucuga”’ru I1P-5992-
conan Papmonmga, “KuMMmaram Korosaap 0o3opuaa OaHKAapHUHI oOlepanysdapyHU
daossamTUupuIn, THKOpaT OaHKAapM TOMOHMJAAH KOPIIOpaTMB OOAUTanusAapHI
YUMKApUII Ba OSKOMAAIITHPHUII XaMJa OOIIKa MHCTpyMeHTAap YYyH MabMypuil
TYCUKAAPHU KaMalTUPUII, OMp BaKTHMHT V31Aa Ha30paTHU KydalTUPUIN, OaHKAapPHUHT
KMMMaTAM KOFO31apMHU XaAKapo KalluTaa 0o3opura unKapuil Oyinda XyKyKuii 0asaHu
spaTUII” A03UMAUTHU KypcaTud ytuaau [1].

Xosupda xaxoH ¢oH O0o30paapu Kajaa cypbaTiapaa KeHramnmnd Oopaérran Oup
nanTaa ¢poHA 0030pM OpKaaAu MHBECTULMAAAPHU Kaad KMAMUIIAA, KUMMAaTAU KOFO3Aap
Oosopuga 3aMOHaBUII MOAUABMII BOCHUTadapHM UIIAa0 YMKUII, VIHBECTULIVIOH
daoaAMATHN ~ KMMMAaTAM  KOFO3Jap  XMCOOMra  MOAMAAAIITUPHUIN — MeXaHU3MUHU
TAaKOMUAAAIITUPUIIL MYXUM axaMUAT Kach DTMOKJa. Y30eKMCToHAa OyTyHIM KyHAa
aKIMAJOPAUK >KaMmATAapu (QoHg 0Ooszopm Ba Oupka CaBAOJapMHUHI — acOCHUIA
UINTUPOKYMCKU OyamO, yaap ¢aoaMATMHUHTI Oapkapopaury, V3 HasDaTuga, (poHA
OO30pMHMHI CaMapajOpAUTMHN OIIMPUINAA MYXUM aMaAuil axaMuAT KacO STUIINI
acocaaHraH. XO3MPTHU IIapOUTAa MKTUCOAMET HadaKaT MHCTUTYILIMOHaA MHBecTopaAap,
Oaaky Xycycuit mHpectopAap $aoAMATH yIyH XaM KyJAaill IIapT-IIapouTAap sSpaTUIIHU
TaK030 KMAaAMul.
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V3bekucron ¢poHa GO30PUHMHT KAMPUHT MH(pATy3MAMacu TapKuOUAA MKKUTA
TaIIKNAOT (aoanaT oaumd Oopaam. Yaap acocaH, KAUMPUHI Mapkasaapu (GaoausT
oputaagu. Yaap KAMpuUHrHM POHA OO3OPMHMHI MabAyM CerMeHTIJa amadara
omupaguaap. Mycrakma 1opuamk maxc cudarnga (PaoausaT OpUTaAUTaH KAUPUHT
Mapkasaapu MaBxXy4 sMac. Ogaraa, Oy PyHKIMAHN X1MCOO-KUMTOO AETIO3UTAPUIICH, XIICOD
nmasatacu €ku POHA OUPKACMHUHT TU3UMAU KOMILAEKCH Oakapaau. Y30eKucToH
KMMMaTAM KOFo3lap 0O030pM HOCTallMOHAPAWUIM Ba pPUCKAAp JAapa’kacu IOKOPUAUTY
xyucobra oamHaauraH Oyaca, caBg0 MINTUPOKYMAApU IIyA Mabaaraapy Ba KUMMAaTAU
KOFO3/1apHM OAAVHAAH 3axupa KUANO KyMMUIIN TU3UMU OYIyHIM KyHAa OOBeKTUB 3apypaT
xucobaanaan. bupox, ¢ong 06030pu  PaOAMATUHMHT caMapasOpPAUTMHU  OLIVPUIIL
Makcagua okopu ¢ous saxupa KUAUIIHU OOCKMYMa-00CKMY KamanTupud Oopuri
A043ap0 axaMMAT KacO DTadll.

Mabaym Oup aaBpaap gaBoMuja aKUMAAOPAUK >XKaMusATAapu (HaoAMATUHUHT
puBOXKAaHMO OopuIM akuAAOpAap CUMHUHUHI IaliAo Oyaummra oamd Keaamu.
AKnusAap SMMUCCUA KUAUII OPKaAM KalMTad >XaA0 KUAUII MMKOHMATU HCa OYMK
aKIMAAOPAUK XKaMUATAapU (PaoAMATHHM pUBOXKAaHMIIMra xmusmar Kuaau. lly Omaan
Oup Karopaa, aKUMSAOPAMK >KaMMATAApM XaM KyIIMM4Ya akOusAap SMUCCUA KUAUII
OpKaaAM KyIIMMua KalmuTaad >kKaad KUMAUII MMKOHMATUTA dra Oyaaamaap. AKUMSAAOPANK
JKaMMATH ITyHAal V3Ura XOC TalIKMAUI-XYKyKMI IIaka 0yam0, y MaMAaKaTMMU3HUHT
aMaajaru KOHYHIMAUTY Aoupacuja KMMMaTAM KOFO3AapHU ®MUCCUS KUANII XycoOura
KICKa MyJAJaTJa MUMPUK MUKAOpJa MaOaar >Xaa0d KMAMUII OpKaAy MUIIAa0 YMKapUIITHU
sAHaJa KeHTaTUPUII, SHIM TapMoOKJAap Oyimnda y3 ¢aoamatuHu Oomaami, ¢(aoausT
MIyHAaAMIIAQPUHY PUBOXKAAHTUPUII Ba PEKOHCTPYKIMA KUAMII MYXUM MacadadapAaH
xmcobaaHaA.

Mas3yra owma agabméraap Taxaman. AKUMAAOPAUK  KaMUATAAPUHU
MoAusAaIITUpUII Oopacuaa XOpYKAMK MyTaxaccucaapgad M.IO. MaxoselkuitHIUHT
cy3aapura Kypa, akumsaap MyXUM aKUUSAAOPAMK >KaMUATAaPUHM MOAUAAAIITHPUIIAA
poa VitHaiAM: “3aMOHaBMII IIapoUTAa aKUUAAOPAUK >KaMMUATAapU XaKAU paBUIIAa
0030p MKTUCOAMETUHIHI €HI MyXUM MHCTUTYTAapyU KaTOpuUra KupaAu, yAapHUHT TalllKA
DTUII IIaKAU yAapra UKTUCOAUI (I1y >KyMAaAaH MHBeCTUINA) PaoAMATUHM KUMMaTAN
KOFO34ap, allHMKCa aKlMsAap YMKapUII OpKaay MOAMAAAIITUPUIITa MMKOH Oepaan. [2]

A. MumapespHysr ¢ukpuda: “KumMmaran Korosaap ¢$oHA Oosopmga KUMMaTAN
KOFO3JapHMHI acoCuil Typu XmucoOAaHaau. AKIUAAOPAUK >KaMUATAAPUHU V3 YCTaB
KallMTaAMHU yAapHM YMKapHUII OpKaAM aKAJAaHTHpaAY Ba OIIMpPaAL.

Kummaran Korosaap, acamga, akUUAAOPAMK >KaMUATAAPUHUHI — XYyCyCHUIA
aKTVBAAPUHY OMpraankia OOMIKapUITHIHT 4aAUAN XycoOaaHaan”[3].

IIpodeccop AMMupknn ¢ona 0o030pu Ba KUMMaTAM KOrosaap 0Oosopu
TylLIyHYalapy Oup-Oupura Moc keaaau, 4ed xmcobaanan [2]. Illynra kapamacaaH, aitpum
oAMMAap IpUHIUIINAA KUXaTAaH yIIOy TyllyHYalapHU OMp BaKTHUHT y314a KyAAdallgaH
Kodaanaap. Ogataa yaap, mAMMUI UIlAdapuda Kouga Tapukacuga € “KuMmaramn Korosaap
6o3opu” éxu “Ppong 6030pn” AyraTuHU Kyadaiiagmaap. Amaasa xed Oup myaaand HuUMa
yayH (poHg 6030puga “KuMMaTAn KOFo3daap 0030pn” AyFaTMHM KyAAaIll MyMKUHAUTYHI
OeBocuTa TymIyHTMpUO OepmaraH.
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YMyMaH, XOPMKAUK UKTUCOAYM OAMMAAPHMHI MAMUI uiiaapuga ¢$oHa 6030pu
KopriopatsisaapHIUHI KMMMaTAM KOFo3aap 603opu, geran ukp ydupaiiau. bynaa acocnit
dukp cudarnga XyKymaT TOMOHIAAH YMKApUATaH KMMMaTAM KOFO34ap aKlusaap dMac,
Oaaku Kap3 MaxOypuATaapu OyamO, KopmopatSisHMHI KanuTaauja aKUIUAAOPHMHT
yaymHu udoda sragu [3].

V3 HaBGaTmAa, KMMMATAU KOFO34ap ToBapaap Oosopuda xaMm, Iya Oosopaapusa
XaM MyoMaJada 0yamO, mmposapg HaTmKaga (ToBap Ba poHA O030paapuga) KMMMaTAU
Korozaap Ooszopmnmu Tamkmua staau [4]. Iynaain xmamnd, maskyp Tabpudaan Keaud
ynKaAuKy, QoHg 0Oo030pM  KMMMATAM KOFo3dap OO3OPMHMHI TapKMOUiT KUCMU
xucobaanaau. Ymody 0030pda y3ura Xoc MaxcyC TOBap — MOAMSABUI KMMMAaTAU KOFO3Aap
OmaaH 044U-COTAM OUTMMAApPU amaara olmpuaain. buUsHUHT HazapuMmsja, yHIOy
Tabpud ¢PpoHg 0030pM Ma3MyHMHM OaTapcyua oya OAajuTraH BHI TYFpuU TabpudaaplaH
Oupu xyucodaaHau.

Kymunmank Myraxaccucaap Ba MKTUCOAYM OAMMAAp XaM MasKyp (PUKPHUHT
Tapapgopu xmcodaanaguaap. Xymaagas, yaapHuHr ¢$ukpmda, KMMMarTau KOFo3Jap
6o3opu — ¢$oHg Oo3opura HucOaTaH KeHIPOK TyIIyH4a OyamO, yaap y3 mumra xamma
KMMMaTA KOFO3JapHU oamacdaH, Oaaku ¢akaT ¢$oHJA KUMMaTAMKAAPUHY, SbHU
MHBeCTUIIMOH KUMMAaTAM KOFO3JdapHU V3 mumra Kampad oaaam [5]. bynaan mrynaai
xyaoca keaud® 4UmKaguky, poHA  0030pu  KOPHOpATUB  MOAMAAAIITUPUIIAA
doitgasaHnaaauraH aknusdap Ba oOauratsisisap ©Omaan OOfAMK OYAraH KUMMAaTAU
KOFO34apHU XaMJa WMHBeCTULMOH (POHAJAPHMHI KMMMAaTAM KOFO3JapMHM V3 WYNUTa
odaau. DbByHgan Tamkapmu, pacMaH KMMMaTAM KOfosadap OVyamaca-ga, KUMMAaTAU
KOro3aapra (ppiodyepcaap Ba ONLMOHAAp XaMga (OHA MHAEKCAapu Kabu XOCKAaBui
MOAUSABUIT MHCTPYMEHTAAPHU KUPUTUIIAAU. AMMO IIYHM TabKUAJAIl >KOU3KYU, (POHJ
0030pM MOAMs OO30PMHUHT TapKuOMil ®aeMeHTH cudaTiia MoAus OO30PUMHIUHT OOIIKa
CerMeHTAapy X0AaTura ce3uaapAun Aapaxaga TabCcup dTaAl.

Oagataa ¢oHg O0030pMHM MOAUABUI OO30PHUHI DAeMeHTU cudaruga Kapamraau.
Iy cababamu, “Moams Ooszopu” Ba “¢ona Go30pm” KaTeropusAapUHUHI HUCOATVHU
aHMKJall Makcaara myBopuxaup. Ogataa oauMaap Moans 6030pu TapknuOnAa Kyinmaaru
DAeMeHTAapHIU: IIya O030pu Ba MOAUA KanmuTaau OO30pMHM  aaoXmda akpaTuo
Kypcataguaap. Moaus kanurtaan 003opuaa y30K MyAdaTAM >KaMrapMadap aildaHaju.
Ilya Gozopmaa oca Hak4 MHCTpyMeHTJAapra OupaammO KeTraH MaOaaraap, sS’bHU HaK/
Iyadap Ba KUCKa MyaJaTau ccyjadap amaanam [6]. Tabkmgaamn >KOM3Ku, 3aMOHaBUI
MOAUS TU3UMU KpeAUT MeXaHI3MMITIa acocAaHTaH TapKnOJaH Talikmua TonraH. OATMHAAH
Oomika Oapya MOAMABUI MHCTPYMeHTAap KUMAAPHUHIAMP MaKOypuATHu XxmucodaaHau.
Yaap wMoc Xx044a TermimAn Oosopaapaa aliaaHaAy, XyCycaH aKUMAAOPAMK
’KamuATAapuaa, 0aHKAapJa Ba gaBaaTla Myomadaaa Oyaaau.

VMusectunmsidap HasapusAcH Y3 TapUXMUII PUBOXKAAHUII >KapaéHuaa Oup Heya
O6ockmuaapHn 6ocud yrau. B.B.AaaagbuuHuHr Gukpuda, MHBECTUIMAAAPHUHT AaCTAa0KI
OearmaapMHM aBCTPUAAMUK MKTUCOAUMAAP MaKTaOMHUHT MAMUI HUIIAapuja KypHUII
MYMKIH [7].

10.Cusop kmMmMaran Korosdaap Oo30puHUMHI MHpary3uaMacuHu  “0030p
UIIAAIIVHY TAbMUHAOBYM XaMu TusuMaap” aed xmucobaaiiau. Pona nHpparysnamacura
“¢PpoHg Oozopmaa puckaapHu Oomxkapuim Tmsumu’ cudaruga €HJAINII MaKcaara
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MyBopuk xmcodsaHaayu [8]. D.K.JosaHHmHr ¢Pukpura Kypa, Xy>XKaauUK IOPUTYBUU
cyObeKTAap TOMOHIJAH aMaara olypuAajAurad MHBeCTUIMAAap UKKM KUCMAaH noopar.
Yaapaan OuMpMHUMCH acOCUil KaluTaAra KUAMHaAUTaH MHBeCTULIVSIHU HaszapAa TyTaAw,
sSpHU Oy SIHIVAAH UIAa0 YMKapuATaH KalluTal HebMaTAapHM Xapua Kyaunil. VIKkuaancn
®Ca, TOBap Ba MOJAAUII 3axyupadapra KUAMHaAUTaH MHBeCTULIMAJAApP, SAbHM Oy MIILAa0
yMKapuIll >kapaéHuga ¢oiigasaHnulalural XoM-alllé 3axypalapy Ba cOTMAMAaraH Tauép
MaxcyAOTAapHM TYILAAIlIHU HazapAa TyTaau 4eb tabpud depagu. [9]

Maxaaanit nxrucogun oammaapdaH A.B.BaxaGos y3 acapaapmga mHBeCTHLINS
pecypcAapuHu caMapaAy TaKCMMAAHUIIIMHY Ha3opaT KMAMIITHUHI aCOCUI MeXaHU3MU-0y
dony, dupxacuaup. AlHaH pUBOXKAaHTaH KMMMaTAM KOfo3Aap 0030pu ymOy MoAeaHN
MyBagPaKUATAN aMaAara OIIMPUIIHIHT 3apyp IapTu XucodaaHaau Ae0 Tabkuaaad yTraH
[10]. Ademak, puBOKAaHTaH KMMaTAM KOFO3Aap 0030pM MHBECTULMAAAPHY KaA0 STUIITHU
MyXUM BOCUTacu OYAMIIM MYMKMHAWIU uArapu cypuaasu. M.b.Xammayams nammii
TaAKMKOTAapuAa Y30eKUCTOHJAA KUMMATAU KOFO34ap YMKAPUIN Ba >KOAAIITHPUII
OpKaAu MHBeCTUIMAAApHM >Kaa0 9STum y4dyyH Oapya IIapouTadap eTapan Ae0
Tabkuaaanau[ll]. ®ona OGo3opmaa TalIKMAOTAAPHMHI IIacCUMB  paBMUIIJa MIITUPOK
STUIINHY OMp HedTa omMmadap OmaaH Oaxoaaiiau: OMpuHUYMAaH, OupaamMuy Oo3opda
CTpaTerMK axaMusATTa 5ra TallKMAOTAAPHUHI Kaa0 STUAMACAUTY, MKKMHYMAAH,
aKIUAAOPAMK TaIIKMAOTAApYM akKUMAAapU yAUIINAA AABAATHUHI yAyIIM IOKOPUAUIH,
YUYMHUYMAAH MKKMAaM4y 0o30pJda aKIUsAAapHUHI AuKBUAAM SMacauru. IOxopugarm
OMUAAAPHMHT TYAMK €4MMM TOIMAMac ®KaH (POHJA 0030pM OpKaAu MHBECTULAAAPHN
>KaA0 DTUII IacTAUTNYa KOAaBepaall.

Mynn azoxmaa TabKUAAAIl >KOU3KM, aKIUAAOPAMK >KaMUATAapU aKLMsSAapHU
omMasuit >xonaamrtupuin (IPO) opkaam xaTra MHUKAOpAa KammTaa >Kaa® KUAUII,
aKlMsidap HapXMHMHI OIIMINNIA DPUIINIIN, MHBECTUIIMOH >KO3MOaAOPAMKHM OIIMPUIII,
V3MHIHT XaAKapo UMVDKMHY IIaKAAaHTVPHUII KaOM >K1AaTAapra SpUIITNAIIN MyMKNH.

TaaKMKOT MeTOAOAOIMSICI.YIIOYy MaKOJaHU Talépaalija MebepuUil-XyKyKui
Xy»cKaraap, (oiidalaHnArad ajabuéraap Ba MHTepHET MabAyMOTAapyU PacMUIANUTH,
YHAAIU UKTICOAUM OAMMAapHUHT MaB3yra oM/ MAMUI-Hazapuil KapalllapUHIHT KMECUii
Ba TaHKUAMI TaxAMA KMAMHTaH. MaB3yHm ypraHuil JaBoMuAa YMyMUKTICOAUI yCyAdap
O1aaH Oup KaTopda TUSUMAU TaXAUA, YMyMAAIITUPUII, aOCTPaKT-MaHTUKUI PUKpAaLIL,
CTaTUCTUK yCyAdapuaaH (poiijalaHNATaH.

Taxama Ba HaTmXaaap. Y30ekucronza (poHA OO30PMHUHT MIAKAJAHUINM Ba
PMBOKAAHUIIT >KapaéHMHM TaxAmuA 9TUO, YHM Kylmgarn OocKudlapra a’kpaTUIIMMI3
MYMKIH.

bupunun  6ockma  1991-1993  simasapum  y3 wumra oamd, ymoby JAaBpda
V3bekucronga Qons GO3OPUHMHT AAcTAaOKU pacMuil MHCTUTYTAapU Taiao OyAAN.
“TomikeHt” OMp>KacCMHMHI ~ KOIIMAa  KMMMATAM  KOfo3Jap  caBjocu — OmaaH
IIyFyAdaHaauraH PpoHJ OVAMMU TallIKUA DTUAAN.

Ymoby G6ocknd KMMMaTau Korosaap 003opu PaoAMATUHM MYBO(PUKAAIITUPUIIN
Oyiimya OMpPMHYM KOHYHHMHI KaOya KMAMHUINM Ba KUMMAaTAM KOfo3aap 0o3opu
npodeccroHaa NIITUPOKINMAAPY OYATaH >KMCMOHMI IaXCAApPHU aTTecTatsis KMANIITHIHT
OomraaHumm 61AaH TascudaaHal.
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Vxxkyaun 6ockma 1994-1996 imasapum kampad 04amb, Oy AaBp KeHI MUKECAU
XyCyCUMAQIITUPUIIHUHT OoIldaHMIIM OuAaH akumuslap Ba Bekceadap OO30pMHUHT
KeCK/H PUBOXKAaHUIIM OmaaH ¢apkaaHaayu. Ym0y AaBpda MUAANN POHJA OO30PUHU
MyBOPUKAAIITUPYBUM “AKIIMOHep >KaMMATAapyU Ba aKIMOHEepAapPHUHI XyKyKJapMHU
xumost kyanin Tyrpucuga”’ sBa “KumMmaram korosaap OO030pMHUHT (PaoAUSAT IOPUTUII
MexaHu3Mm” TYFpUCHAATIY acOCUil KOHyHAap KaOya KMAMHAN.

Maskyp ©Oockmu JAemnos3uTap TU3MMUHMHI Ba MyAKAopAap  CUMH(UHNHT
IIaKAAaHUIIN OMAaH Tapcu(pAaHagl.

Yuynun 06ockmua 1997-2000 simasapam xampad oamd, AaBaaT Kucka MyAsaTau
oOauratsisiaapy OO30pMHUHT IIaKAAaHUIIIN Ba PUBOKAAHUIII AaBPU X1COOAaHaAN.

YOy aaBpga Maxcyc MHQpacTpyKkTypaslap MIaKAAaHNUINY Ba OMp>KadaH TallKapu
OO30pPHMHI  Ty3MAMACUHMHI Tamlkua Tonumm wMyxumamp. IllyHmnraex, Bexcea
MyOMa/AaCHHUHTI TapTuOTa COAMHMINY, aKIUAAOPAUK >KaMUsATAapaa AaBAaT YAYIIVHU
TUKAAII Ba KYHNaTUPUII OMAaH OOFAUK MIIAaPHUHT amMaAra OIIMPUANIIN yIIOYy AaBpra
xocaup.

Typrunun 60ckua 2001-2006 iinasapum y3 muura 0amd, ymoy gasp Oup TOMOHAAH
aKIMsIAapHMHT YIOIITaH Ba yIOIIMaraH OO30pMHMHI PUBOKAAHUIIVHVMHI CeKMHAAIINIIIN
Ba MKKMHYM TOMOHJAH KMMMaTAU KOFO3Aap OO30PMHUHI SIHTUM CerMeHTAapu: AeIO3UT
ceptudukaTaapy, Koprnopatus odauratsisiaap, Mapkasnit 6aHk oOauratsisiaapu, Jasaat
KICKa  My44aTAM  Fa3HauUMAMK  MaXOypusATHOMaslapu  MyoOMaJacCHMHMHI  Iiyara
KYMATaHAUTY OMAaH TaBcuQaaHaAN.

AyHéaa AaBOM DTa€TraH 3UAAVATAN T€OCUECUIT Ba3UT, IIYHUHIAEK PUBOXKAAHTaH
MaMmJakaTJdap MOAUS TU3MMAapuAa IO3ara KeAraH HOaHMKAMKAAp cababay MoAms
O0o3opaapugarn TeOpaHYBUaHAMKHUHI OpTHUINNIa KapamacdaH 2023 imaga >KaxoH
MOAMSBUI IIapouTAap MHAEKCHAA VKOOUI TeHAeHUMsA cakaaHuO koaam. IlyHuHraex,
KMMMaTAM KOro3adap Ooszopu Oyiinya ¥M>KOOMIl y3rapuiidap, LIy >KyMAadaH yAapHMHT
HapxJAapuga Ky3aTuATaH IIacT V3TapyBYyaHAMK Japa’kacu rao0aa MaKpOMOAMSBUIL
XOAaTHUHT IOMIIAIINTa TabCUP KYpCcaTAu.

1-xaaBaa. AKnusiaap 0O30pMHMHI aCOCUI KypcaTKudaapm'

Vinaaap

2021 2022 2023 2024 2025

Kypcarkmmaaap

CaBao xa>xmu,
MAH. CYM
?pTaqa KYHAUK
CaBAO XaKMM, 865 151 804 32 665 1067 738
MAH. CYM
burTra OMTUMHIHT

17 299 3 036 086 685 959 23 465 16 101

6 400 44 0,5 0,4

ypTada xa>kxmu,

! https://www.uzse.uz/analytics/ caiiTu MabayMOTAapu acocuia Myaaaud UILiaHMacK
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MAH. CYM
burimaap cor, 3014 7 598 15 630 49425 | 43610
JoHa
Vpraua kymauk
OuTMMAaap COHM, 151 380 744 2247 1982

JoHa

Axiysiaap 6o3opugaru casgo xaxkmm 16,10 mMmaamapa cymuanm (1,24 mmaanon
AoAAap) TamkmuAa orrad. 2024-MMAHMHT sHBap oiura HucOaTaH caBao Xaxkmu 7,36
Muaanapa cymra €xm 31,38 ¢omsra kamaian. bynaa, acocuit caBgo xaxmm (8,49
MUAAMAPA CYM) My30KapaAau X1co0-kutodaap MaiigoHdacura (nego board) Tyrpu xeagu.

Oit sikyHAapura Kypa, akumsdap OO30pMHMHI Kamnurtaadldamysu 5,14 TpuaanoH
cymra éxu 2,12 ¢pomsra kamaimud, 237,28 tpuaanon cymum (18,31 mumaamapa agoaaap)
TalllKKUA ®TAU, 9SPKUMH MyoMasaga Oyaran (free float) axmusaaapHuHr 6030p
KalnTaAAamlyBu oca 4,35 TPUAAMOH CYMHM TallIKIA DTAN.

Kopniopatns obauratsisiaap 6o3opuga caBgoaap xaxmu 3,51 mapa cymuam (270,59
MUHI A0A4ap) Tamkua 51ud, 2024 - MMAHUHT sSIHBap oiura HyucOartaH 2,72 MApPA cymra éKu
347,87 dpomsra oman. VpTaqa KyHAUK CaBg0 Xaxkmu 159,32 Man. cymMHM, ypTada KyHAMK
Ooutnmaap conn 14 TaHmu TaIlIKuA STAN.

PuBo>XaaHraH JaBAaTAapHUHI CyBepeH oOauratsisaapmuga KysaTuAraH OKOpU
peHTabeAAUK aapakacu Xadkapo 0O030pga pUBOKAAaHAETTaH JaBAaTAap aKTMBAapuUra
VMHBeCTUIIMAAAapHM KUCKapuinra cabad 0yaan. bynaan tamxkapu, 2023 iina sgasoMuga
Ky3aTuaraH IOKopu ¢pous craBKadapu KpeauTaapra OyaAraH TadaOHM KUCKApPTUPAN.
HlynuHraex, Kap3 0AyB4nAapHMHT MabAyM CeTMEHTAapy YIyH MakKOypuATiapHu Oakapa
0AMacAUK XoAaTAapy Kydaiuiija 4aBoM 3TN0, OaHKAapHUHI KpeAUT TaBaKKaAdMAUTUTa
Oyaran mmTuékuHN nacantupau. IOkopu ¢ous craBkasapy MyXUTHUAATM MOAUSBUIA
IapoutTAap Tabcupuga 3audpoK  PpUBOXKAAHAETraH JaBaaTdap MKTUCOAMETUAA
KUNMHINANKAAP 03ara KeANIIY MYMKIH.

Kaxon ¢ong 6osopaapu aumnammkacunu mdogasosun Morgan Stanley Capital
International (MSCI) nnaekcaapm sixmmaanau. I'106aa aknusaap 6o3opugaru >KaxoH Ba
puBoxxaaHraH gasaaraap oyiinaa MCCH nHgekcaapuaa M>KOOUI y3rapui Kamg 9TUAAN.
Xycycan, 2023 iinmaga pusoxKaaHraH gasaaTaap Oynmda MSCI ungexcn 2022 vimara
HucOaraH 22 ¢pousra ycud, 2023 ina cyuruga 3 170 AKII goaaap atrpoduaa makaaaHAN.
Mlynuuraexk, 2023 inaga xaxon MCCU ungexkcn 17 ¢Ppomsra ycau. PusoxkaaHaérran
AaBaaTaapHMHT (oHA Ooszopaapmuaa sca 2022 rmara HucOaTaH ce3naapAu VKOOMIA
y3rapuii Ky3aTuaMaau.

Morgan Stanley Capital International naaexkcaapu 23 Ta puBOKAaHTaH xamaa 24 Ta
0030p WMKTUCOAMETM IIaKAdaHaéTraH MamJaKaTAapAaru WUPUK KOPXOHaJdapHMHT
aKusidapy HapxJdapyHU KaMpab oaraH >KaxoH (oHZ 0o3zopugary BasUSATHU aKC
STTUPYBUM MHAEKCAap XucoOaaHaau. YIIOy MHAeKCAap KMIIMaATMHMHI OPTUIIM >KaxOH
KMMMaTAM KOro3aap 0030opua akumsilap Hapxuda M>KOOUI y3rapuill Ky3aTUATaHANTMHYI
aHTAaTaAI.
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1-xkaaBaa
2019-2023 rinaaapaa aKnusig0pAMK KaMUATAapU akiysiaapy 0030p KypCVMHIHT
y3rapuin?
Vnaaap
AKIIMAAOPAVIK )KaMUATAapPU
2019 2020 2021 2022 2023
HMKB o o o 98,33 117,26
(AK "HAMKORBANK") 38,46% | -24,97% | 59,26% % %
KVTS -
-35,19% | -7,66% | 34,12% -47,13%
("KVARTS" A)) ! / / 16,93% /
QZSM 117,82 -
% 44% -17,60%
("QIZILQUMSEMENT" A]) 6,95% % 63,44% 46,58% /0%
URTS 200,00 o -
218,759 -16,069
("UZRTSB" A)) % 60,00% 8,75% 27,02% 6,06%
UZMK 109,33
' -3,00% | 222,89% | -1,67% | -26,87%
("UZMETKOMBINAT" AJ) % . gk 7% 0B7%
IPKY 66,67 | 212,90
-13,229 -4,769 111,509 ' ’
(ATIB "IPAK YO‘LI BANK") 3,22% /76% 0% % %
SOBN (ATB -
8,00% | -17,99% | -18,75% -4,49%
"UZSANOATQURILISHBANK") 00% A /75% 27,86% %
TRSB 144,90 o o 58,33 o
(XATB "TRASTBANK") % 278% | 2053% | o, 41,15%
IPTB -
139 -15,799 77,509 11,249
(ATB "IPOTEKA-BANK") 213% 579% 0% 26,67 % 24%
INDEX 58,24% | 8,42% | 128,11% | -1,71% | 12,66%

Keatupnaran xaagpaa MabaymoTaapura Kypa, 2023-inajga MnaAuk ycui oyimda
V36eKnucToHaarn DHI SIXIIVM aKIIVSI KyTuamaraga Vinak iyau OaHKMHMHI KMMMaTAU
KOro3aapu 0yaau, yaap uma gasomuga 30 cymgan 97 cymraua ycau. YaapdaH KeluH
XaMKOpOaHKHIHT OAAMI Ba UMTUE3AU aKUMsAAapu Moc pasuiiiga 125 ¢pouns Ba 143 gpounsra
yCraH Xo44a Ky4Ay y9AMKKa KUpAN.

“Tomikent” P®b auctunHrura
“noreka-06aHkK”,

TOIT 10
“Tpacrtbank”,

KnpraH TaANK aKOIsIAOPANK

>KaMUsATAapuAaH “AaokabaHK”, “¥V3merkombuHat”,
“Unaonsop OylOM caBA0 KOMILAeKcn”, HIYHMHIAeK, “TOIIKeHTBMHO KOMOMHATH HIHT
KMMMATAY KOFO3Japu XaM >Koit oauman. Vua aasomuga ymbdy akIUsAOPAUK
>KaMMATAAPUHUHT akumsAapu naaekcn 13 pomnsra, "Torkent" PObunar UCI nHAekcn nca
yMmyMaH 82 ¢omsra yCuIl KypcaTAL.

YMyMaH oaraHga, MamJakKaTUMH3Ja CYHITM WHnAJdapdary  MaKpOMKTVUCOAUI
Oapkapopank (oH OO30PMHMHI pPHUBOXKAaHTUMpHUINTa (akaT VOKOOUl TabCUPUHU
y1kaszagu. Hlynuar yays xam (oHg 6030pura MHBECTUIIMSIAAPHU KaA0 STUIITHUHI OUMK

MeXaH3MAapVHN niiaad YMKNII, aﬁpMM AdaBJlaTAaap Ta)KpI/I6aAapI/IHI/I Cl)OH,ZI, 6030pI/I

2 KapDepo MCH]J Brokerlik kompaniyasi malumotlari asosida muallif tomonidan tuzilgan
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ax0OpOTU OYMKAUTMHIU TabMMHAAII, aXOAUMHMHI OYII MaOAardapyHU Kaa0 STUII Ba 4yeT
94 KanmutaauHy Mmaanii  $oHg OGosopura kaa® STUIIHKM  (PaOAAAIITUPIIIT
MeXaHM3MAapUHU TaKOMMUAAAIITUPHUII MaKcaAra MyBOQUKAUP.

VIxknaamMun KopmopaTuB KUMMAaTAM KOFO3Aap OO30pMHMHI PUBOXKAAHUIIM Ba
aHaepaiiTepAap ypracuga pakoOaT MYXUTUMHM INaKAAaHTUPUIL, XyCyCHIIAAIITHPUATaH
KOpXOHaJlap  akIUsAdapUMHUHT  OupaamMuuM  OO30OPMHMHI  >KOHAAHMIIM,  Kap3
MaXOypUATAapUHU  TaCAMKAOBYM  KMMMATAM  KOFO3AapHMHI  JapOMaAAUAUTY
IacaiiiIInra Xoc Oyaran TeHAeHIusAap yIIOy gaBpra Xoc OyAraH xoaaTtaapaup.

Pecriy6amnka ¢pong oupxxacuamunar UCI nnaexcn 2023 imaga 82 ¢pomsra ommd, 703
ra etau. 2023 MMAHMHT UKKUHYY SIPUM UMAAUTUAQ OMPp Heda aKLus SMUTEHTAaPUHNHT
CaB4O HapxJdapujaru ysrapuidapu OupsKa KamnmTaadamrysura Tabcup Kypcatno, UCI
MHAeKCuAa TedpaHuaap Kysarnaau. bynaa, 2023 iina saxynm Oyiinda TOF-KOH caHOATH Ba
OuUMK KOHJAApHIU MIIIAAll YMKapajuTraH caHoaT coXacuaaryi SMUTEHTAAaPHUHI aKIusaapu
HapXxJAapugaryu caA0duii ysrapuii Oupska KalluTaAAallyBUHUHT KaMaliIInra 0Aud Keaau
[12]. Olynunraex, 6up Heya OaHKAApHMHI OAAMII Ba MMTHE3AM aKLMsAlapy HapXaapu
KeCKVH VCUIIN VA CYHIUAA OMp>Ka KalluTadAallyBura m>Koonit tabeup Kypcartau sa UCI
MHAeKCHMHN Oumpo3 MysosaHaTaamtupau. Uzbekistan Composite Index (YCU) -
Pecriybamka ¢oHg Oup>KacMHMHI MHAeKcH OyamO, Oupka KOTHMpOBKaJlap Baparura
KMPUTHUATaH aKIVsl SMUTEHTAaPVHUHT YMYMUI X0AaTUHM aKC STTUPaj.

Xyaoca Ba Takandaap. Xyaoca ypHuAa IyHU TabKuaaam Konsky, OMoHaTAapHU
VMHBeCTUIIMATA allAaHTUPUII YIyH (OHA OO30PMHUHI MeXaHMU3MM caMapaaAyl MIILAAIIN
Kepak Oyaaau. Pong 0030pM MexaHUSMMHUHI TpaH@opMatsisaaln XycycHATH KyII
KUppaau Ba OO30PHUHI TypAU >KHMXaTAapuaa: Ty3UAMaBuUil, (PYHKLUVMOHAA, TeHE3VIC
JKHIXaTdapuia HaMoO€H Oyaaan. YmOy >KmuxaTAapHUHT Xap Oupuga TpaHcpopmatsis
MyalisiH TallIKUAAAIITUPUII Ba TapTHOra cOANII, Xapakar Ba (paoANAT IOPUTUIL, YCUII Ba
PMBOKAaHUIIT MyHOCaOaTAapMHM ¥3 M9UTa OAau.

DoHg, OO30pMHMHT MeXaHU3MAapudaH (oligaldaHrad Xoaga, Iya pecypcaapura
MyXTOX OyaraH ¢upMadap WHBeCTMUMAAAPHM >KaA0 KUAUII Y9yH KUMMaTAU
KOFO3JapHM (MacadaH, akous €ku oOauratsisaapHmu) sMuccusl KMAadudap Ba yAapHU
6upaamun 6030paa xoiaamrupaanaap. ly epaa yaap bupnHan MapTa coTnAaan-cotud
oanmHaau. KumMmaran Korozaap sMuTeHTH OyaraH ¢gupma Ba COTMO OATaH XapuUAOp
mHBecTOp OyHAa (POHA OO30PMHMHT CyObeKTAapura, KUMMaTAU KOFO34ap 9ca 0AAU-COTAU
oObekTura aidaHaau. Kummatam KorozAap OMMaBUII ®MHUCCUA  KMAMHTaHAQ,
aKUAAOPAAPHUHT  XyKyKAapUMHM TalIKMAAAIITUPUATaH Tap3ga XucoOaalll, caKAalll
(aenosutap aoamsAr), xmcobra oamil (perucrparopaap) Ba X.K. TM3MMAapra 3apypar
Tyrmaaau. PaoauAT IOpUTHUIN MeXaHUM3MMUIAa THU3VMMHMHI SHIVM KaTHaII4nAapyu Ba
paeMeHTAapu Xaa0 kuamHaau. Iy Tapuka yaapHUHI MMUKAOp Ba cudar >KuxaTgaH
PUMBO>KAaHUIIY TaAbMUHAAHAAM.

Dong, 6030pAaPUHMHT MOAeAAapVHI KUECUI TaXAUA KUAUII AyHE TaKpuOacuiaH
Vabekucron ¢poHa Go30puHU TamKuaA STUNIAA (POiijasaHUII HyKTau HasapuAaH XyJla
MyxuM. Macasan, wuH}paTysmaAMaHM ~—dApaTUIlda  MoJeAb  MHQPpPaTy3UAMaHMHT
Ty3MAMacura XaM TabCUp KUAMIINM MYMKUMHAUTMHM MHOOaATra OAMII 3apyp. XycycaH,
doH g, OO30pMHMHI MoOJeaAura Kapab SMUTeHTAapra XmuaMaT KypcaTaduraH (KMMMaTAN
KOFO34apHM pylixaTra OAuIll, TpaHCepTH, yaap Oyiindya TyA0BAapHM aMara OIIMPUII Ba
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X.K.) AeIO3UTapuil Ba KAUPUHI TapMOFM OaHK €Ky OaHKAaH TalllKapy XyCyCHsATTa Bra
oyaaau.

doHy, Oozopura xmsMar KypcaTuill OmaaH OOFAMK TeXHOAOTUAAAPHMHI OYTyHIN
KyHAaru pUBOXKAaHUII Japakacu Oosopra xmsmaT KypcaTyBun (PaoAMsAT cOXadapMHU
OuMpMyHUa KeHTalTHMpPHUIIHM Taaab »Tagu. Yaap xaropura cyryprta, gpoHg O030puHI
MHHOBatsiOH Ba TeXHUK TabMMHAAII OVitnda paoANATHY KUPUTHUII 3apyp.

YcraB Kanmraamuda JdaBAaT YAYIIM IOKOpM OyAraH akUMsAAOPAMK >KaMUATAapu
MOAMABUIT OOLIKapyB MYCTaKMAAUTY 4YerapaslaHTaHAUIM OOMC KUMMAaTAU KOF¥o3aap
Oosopugarn ¢aoaaurn HucbaTaH IIacT gapa’kada Koamokda. Hatmxaga aximsiaap
YMKapUIIl OpKaAll ap30H KalnmuTad >Kaa0d KMAUII MMKOHUATAapUAaH eTapAnda
doiigasaHnAMaAnT. AKCMHYA €NMK >KOMAAIITUPUIN OpPKaAuM JaBAaT YAYIIMHUHT
KMPUTUAUIIN DCa MYCTaKIA MOANSABUI KapopAap KaOya KMANIIHY sIHa XaM 4YeKJAaMOKAa.
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