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Аннотация: Мақолада 2022-2026 йилларга мўлжалланган янги 

Ўзбекистоннинг тараққиёт стратегиясида мамлакатимиз молия тизими 

таркибида инвестицион воситачилар сифатида инвестиция фонди 

фаолиятини ўрганиш давр талаби эканлигини асослашга, инвестиция 

фондлари молиясининг моҳиятини очиб беришга ҳаракат қилинган. 

Шунингдек, мақолада инвестиция фондларининг молия тизимининг янги 

инвестиция институти сифатидаги ролига ҳам алоҳида эътибор 

қаратилган.  

Калит сўзлар: молия тизими, молия тизими янги сегментлари, легал ва 

нолегал молия, “ислом молияси”, корпоратив молия, молиявий 

инфратузилмани ташкил этувчи институтлар молияси, молия бозори, фонд 

бозори, инвестиция фондлари молияси.  

Аннотация: В статье ставится задача обосновать, что исследование 

деятельности инвестиционных фондов как инвестиционных посредников в 

финансовой системе страны в стратегии развития нового Узбекистана на 

2022-2026 годы, раскрыть сущность финансов инвестиционных фондов. В 

статье также акцентируется внимание на роль инвестиционных фондов 

как нового инвестиционного института финансовой системы.  

Ключевые слова: финансовая система, новые сегменты финансовой 

системы, легальные и нелегальные финансы, «исламские финансы», 

корпоративные финансы, финансы учреждений, составляющих финансовую 
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инфраструктуру, финансовый рынок, фондовый рынок, финансирование 

инвестиционных фондов.  

Abstract: The article aims to substantiate that the study of the activities of 

investment funds as investment intermediaries in the financial system of the country 

in the development strategy of the new Uzbekistan for 2022-2026, to reveal the 

essence of the finance of investment funds. The article also focuses on the role of 

investment funds as a new investment institution in the financial system.  

Keywords: financial system, new segments of the financial system, legal and 

illegal finance, "Islamic finance", corporate finance, finance of institutions that 

make up the financial infrastructure, financial market, stock market, financing of 

investment funds. 

 

Кириш 

Юртимизнинг истиқболи молия бозори ва унинг самарали фаолиятини 

юритувчи институционал вакилларини ривожлантириш билан, келгусида 

мамлакатимиз хўжалик субъектларини халқаро фонд биржаларида фаол 

иштирок этишларини таъминлаш билан узвий боғлиқ. Кейинги йилларда 

дунё бўйича фонд бозори капитализациясининг «2010-2020 йиллар 

оралиғида 54954 млрд. доллардан 110392 млрд. долларгача ўсган»[2]ини 

инобатга олсак, миллий иқтисодиётда молиявий сектор, жумладан нобанк 

молиявий воситачиларининг кенг тараққиёти, мамлакат молиявий 

салоҳиятининг барқарор иқтисодий ўсиш суръатларига таъсирини 

рағбатлантириш мақсадларида такомиллаштиришнинг муҳим, ҳамда долзарб 

муаммо эканлигини исботламоқда. Мамлакатимизда ўтказилаётган 

иқтисодий ислоҳотларда асосий урғу иқтисодиёт молия секторини 

ривожлатиришга қаратилиб, иқтисодиётда рақобат муҳитини шакллантириш 

учун давлат улушини камайтириш асосан фонд бозори орқали амалага 

оширилишини инобатга олсак, мамлакатимизда ушбу бозорни фаоллашуви 
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долзарб масалалар қаторидан ўрин олган. Шу мақсадда, «2022-2026 йилларга 

мўлжалланган янги Ўзбекистоннинг тараққиёт стратегияси тўғрисида» 

фармонида «мамлакатимизда капитал ҳаракатини босқичма-босқич 

эркинлаштириш ҳамда йирик корхоналарни ва улардаги улушларни 

(акцияларни), шу жумладан фонд биржаси орқали хусусийлаштириш ва 

Давлат улушига эга тижорат банкларида трансформация жараёнларини 

якунлаб, 2026 йил якунига қадар банк активларида хусусий сектор улушини 

60 фоизгача етказиш» ва фонд бозорига таъллуқли бошқа тадбирларни 

амалга ошириш орқали «иқтисодиётда молиявий ресурсларни кўпайтириш 

мақсадида, келгуси 5 йилда фонд бозори айланмасини 200 миллион АҚШ 

долларидан 7 миллиард АҚШ долларига етказиш»[1] муҳим аҳамият касб 

этади. Бу ўз навбатида шундан далолат берадики, республикамиз инвестиция 

сиёсатининг бош мақсади сифатида, фонд бозори савдоларини 

фаоллаштириш ва молия секторига аҳоли жамғармаларини инвестицион 

воситачи саналган инвестиция фондларини тузиш ва ривожлантириш орқали 

жалб этиш масаласи илгари сурилади. Дунё бўйича 2004-2020 йиллар 

давомида, инвестиция фондларининг соф активлари қиймати 16,2 трлн. 

доллардан 63,1 трлн. долларгача ёки деярли 3,9 баробарга ошган[3]. АҚШ эса 

ушбу фондларнинг соф активлари қиймати мамлакат ялпи ички 

махсулотидан ҳам кўпдир 

Иқтисодиёт тараққий этиб бориши билан молия тизими, унинг соҳа ва 

бўғинлари, молиявий муносабатлар мазмуни ҳам такомиллашиб боради. 

Иқтисодиёт тараққиётининг шиддатли тус олиши ва унинг ҳозирги 

босқичига мос тарзда молия тизими янги сегментларининг пайдо бўлганлиги, 

уларнинг ривожланиш қонуниятларини ўрганиш муҳим аҳамиятга эга. Ушбу 

зарурият инвестиция фондлари молиясини ўрганишга ўзининг уч жиҳати 

билан бевосита таъсир кўрсатди: - молия фанидан дарслик ва ўқув 

қўлланмаларда молия тизими янги сегментлари – легал ва нолегал молия, 
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“ислом молияси”, корпоратив молия, молиявий инфратузилмани ташкил 

этувчи институтлар молиясининг ҳам берилиши молиявий назария, 

корпоратив молия, нобанк молиявий воситачилари молиясининг уйғун 

тарзда ривожланишини таъминлайди; - молия бозори, қимматли қоғозлар 

бозори ва унда фаолият юритувчи интитуционал инвесторлар фаолияти, 

ривожланиш қонуниятларини ўрганиш инвестиция фондлари молиясининг 

тадқиқисиз тўлиқ бўлмайди; - инвестиция фондлари нобанк молиявий 

воситачилар таркибида тадқиқ этилиши уларнинг иқтисодиёт тараққиётида 

ўзига хос ўрни мавжудлигини, улар маблағларни жойлаштиришнинг 

муқобил танлови сифатида инвестицион афзалликларга эга эканлигини, 

жаҳон амалиётига мос тарзда уларнинг ривожланиш истиқболлари порлоқ 

эканлигини кўрсатади. 

Мамлакатимизда инвестиция фондлари фаолиятини ўрганиш, асосан, 

молия бозори ва унинг ривожланиш қонуниятлари тадқиқи билан 

чегараланиб қолди. Шу боисдан, инвестиция фондлари ижтимоий-иқтисодий 

мазмунини тизимли тадқиқ этиш услубиятига асосан, тизимнинг биринчи 

даражадаги муносабатлари айнан молия бозори ва уни тартибга солиш 

тадбирларининг инвестиция фондлари фаолиятига таъсирини ўрганишга 

бағишланган эди. Бизнинг фикримизча, “инвестиция фондлари молияси” 

тушунчасини тор ва кенг маънода ифодалаш мумкин. Тор маънода 

инвестиция фондлари молияси алоҳида олинган инвестиция фонди устав 

фаолиятини амалга ошириш учун улар ихтиёрида юзага келувчи пул 

фондлари (низом жамғармаси, мулк ва бошқа активлар) ва уларнинг қонунда 

руҳсат этилган тарзда ишлатилиши жараёнида намоён бўлувчи муносабатлар 

мажмуини ифодалайди. Кенг маънода “инвестиция фондлари молияси” 

тушунчаси ижтимоий такрор ишлаб чиқаришнинг турли соҳаларида фаолият 

юритаётган, бир-бири билан узвий боғлиқ бўлган коллектив инвестициялаш 

институтлари ва молия бозорининг институционал инвесторлари молиявий 
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фаолиятини ифодалайди. Шу асосда инвестиция фондлари молиясини 

корхоналар ва иқтисодиёт тармоқлари молиясининг, молиявий сектор, 

нобанк молиявий воситачилари молиясининг, молиявий институтлар 

молиясининг муҳим таркибий қисми сифатида талқин этиш мумкин. Ўз 

моҳиятига кўра, улар давлат томонидан тартибга солиб туриладиган пул 

муносабатлари бўлиб, мазкур муносабатлар инвестиция фондларининг ҳудуд 

ва умумдавлат миқёсидаги аҳоли омонатларини жалб қилиш ва инвестицион 

имкониятларни яхшилашга оид эҳтиёжлари, фондлари ва молиявий 

ресурсларининг ташкил этилиши, тақсимланиши ва ишлатилиши жараёнида 

вужудга келади. Умуман, молиявий фаолият тушунчасининг асосини ташкил 

этувчи молиявий муносабатлар таркибининг ёритилиши, инвестиция 

фондлари молияси ғоясини ривожлантиради ва мазкур масала юзасидан 

тўлиқ тасаввур яратишга имкон беради. Бошқа сўз билан айтганда, бу ерда 

муҳим масала инвестиция фондлари молиявий муносабатлари таркибини 

аниқлашдадир. Инвестиция фондлари нафақат жаҳон амалиётида синалган 

иқтисодий тизимнинг, шу жумладан, молия тизимининг ҳам янги инвестиция 

институти сифатида фаолият юритмоқда 

Миллий иқтисодиёт ривожида инвестиция фондлари молиясининг 

тутган ўрни ва аҳамиятини ўрганиш нафақат иқтисодиёт таркибида молиявий 

секторнинг улушини оширади, балки капитал (фонд) бозорини 

ривожлантириш орқали ундан «хуфёна иқтисодиёт» салмоғини иқтисодий 

усулларни ишлатган ҳолда қисқартиришга қаратилган бозор иқтисодиёти 

дастакларидан бири сифатида ҳам фаол ёки унумли фойдаланиш мумкин. 

Бунинг учун, Ўзбекистонда капитал бозорининг аҳамиятини ошириб, фонд 

бозори инструментлари ёрдамида пул маблағлари харакатини 

фаоллаштириш зарур. Натижада, инвестиция фондлари ёрдамида 

инвесторлар ёки ҳар қандай фаолият туридан олинадиган даромадлар 

шаффофлиги юзага келади, мулк эгаларининг бойликлари легаллашади ва бу 
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орқали солиққа тортиш базасини аниқлашдаги ҳам мунозарали вазиятлар 

камаяди. Мамлакатимизда инвестиция фондлари тараққиётининг илк 

босқичи кузатилаётган ҳозирги даврда мазкур муаммо янада муҳим аҳамият 

касб этади. Шу нарса аниқ тушунарлики, инвестиция фондлари молияси 

асосини ташкил этувчи иқтисодий муносабатларнинг мазмуни ҳақида 

тушунчага эга бўлмай туриб инвестиция фондларининг ривожланиш 

истиқболлари ҳақида фикр юритиб бўлмайди. Шу муносабат билан 

таъкидлаш лозимки, оҳирги вақтда матбуотда, ҳатто махсус иқтисодий 

адабиётларда ҳам инвестиция фондлари тараққиётининг масалаларини 

умумий тарзда талқин қилиш учрамоқда. Бизнинг фикримизча, инвестиция 

фондлари молиявий муносабатлари таркибига қуйидаги пул муносабатлари 

киради: 1.Инвестиция фондининг фаолиятида иштирок этувчи субъектлар 

ўртасидаги муносабатлар: - инвесторларнинг пул маблағлари ва бошқа 

мулкларини оммавий жалб қилиш жараёнидаги; -инвесторлар мулкини ягона 

мулк комплекси (фонд) кўринишида бирлаштириш ва тасарруфини 

инвестиция фондининг ўзига(бирлашган трастга) ёки шартнома асосида 

махсус бошқарувчи компанияга профессионал ишончли бошқарувга бериш 

жараёнидаги; -инвестицион даромад (дивиденд, фоиз ва ҳ.қ) кўринишида ёки 

инвестиция объектларини қайта сотишдан фойда олиш мақсадида фонд 

маблағларини диверсификация тамойилига амал қилган ҳолда қимматли 

қоғозлар ва қонунда рухсат этилган бошқа инвестиция объектларига 

жойлаштириш жараёнидаги. 

Инвестиция фондлари тараққиёти ва унинг молиявий муносабатларини 

такомиллаштириш ўзаро боғлиқ муоммолардандир. Иқтисодиёт 

модернизацияси шароитида инвестиция фондлари тараққиёти билан унинг 

молиявий муносабатлари ҳам замон талаблари асосида ривожланиш учун 

муҳим туртки олди. Шу билан бирга, молия муносабатлари инвестиция 

фондлари тараққиётини рағбатлантиришнинг муҳим дастакларига эгадир. Бу 
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нарса шу билан боғлиқки, коллектив инвестициялаш институтлари ва молия 

бозорининг инстуционал инвесторлари тизими ичида инвестиция фонлари 

учун “мукаммал инвестицион муҳитга асосланган тизим”нинг яратилиши 

натижасида улар учун давлат кўмаги ва бевосита иштироки асосидаги 

қўшимча резервларнинг ташкил этилиши орқали инвестиция фондлари 

имкониятларининг янада мустаҳкамланишига эришиш ҳамда турли солиқ 

имтиёзларининг қўлланилиши мақсадида инвестиция фондлари келгуси 

тараққиёти учун қулай иқтисодий шароитлар яратилади. Шундай қилиб, 

инвестиция фондлари тараққиёти улар амалдаги молия муносабатлари 

тизимининг қай даражада ривожланганлигига бевосита боғлиқ жараёндир. Бу 

ердаги асосий масала инвестиция фондлари тараққиёти даражаси ва унинг 

иқтисодиётдаги барқарор иқтисодий ўсиш суръатлари талабларига мос ҳолда 

инвестиция фондлари молиясини самарали бошқариш асосларини тўғри 

ташкил эта олиш ҳамда унинг таъсирчанлигини таъминлашдадир. Маълумки, 

иқтисодий ривожланишнинг замонавий тарзда шиддатли тус олиши 

инвестиция фондлари молияси олдига янги вазифаларнинг қўйилишини 

талаб қилиши табиийдир, бунинг натижасида у ёки бу вазифанинг аҳамияти 

ўзгариши мумкин 

Хулоса ва таклифлар 

1.Инвестиция фондларининг иқтисодиёт модернизацияси ва 

либераллашуви шароитидаги фаолиятида молиявий менежмент асослари 

шундай ташкил этилиши лозимки, бунинг натижасида улар мавжуд 

маблағлари билан соф активлар қийматини ошириш бўйича юқори 

натижаларга эришишни таъминловчи кучли дастакка эга бўладилар.  

Шуни таъкидлаш лозимки, инвестиция фондларида молиявий 

менежмент асосларини такомиллаштириш инвестиция фондлари 

ривожланиш хусусиятларини тизимли тарзда ўрганишни ва ҳисобга олишни 

ҳамда ушбу муаммони комплекс ҳал этишни талаб қилади.  
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2.Инвестиция фондларида молиявий менежмент асосларини 

такомиллаштиришга комплекс ҳолда ёндошувнинг зарурлиги инвестиция 

фондлари ривожланишининг хусусиятларидан ҳамда инвестиция фондлари 

тараққиётини қўллаб-қувватлаш ва рағбатлантириш бўйича Давлат Дастури 

мазмунидан келиб чиқади. Албатта, ушбу ҳолатда инвестиция фондлари 

тараққиётининг жаҳон амалиётига оид бой ижобий тажрибалар асосида 

унинг ташкилий моделлари ва ривожланиш тенденцияларини тўлиқ ҳисобга 

олиш ҳам талаб этилади.  
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