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Annotatsiya: Ushbu magolada tijorat banklarining kapital bozoridagi faolligini
oshirish masalalari tahlil gilinadi. Milliy va xalgaro tajribalarga tayanilgan holda
O‘zbekistonda banklarning kapital bozorida ishtirokini kengaytirish yo‘llari ko‘rib
chigilgan. Jahon banki, IMF, Scopus bazasidagi magolalar va OAK tasdiglagan
manbalar asosida muammo va uning yechimlariga ilmiy asoslangan takliflar ishlab
chigilgan.
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Annotation: This article analyzes the issues of increasing the activity of
commercial banks in the capital market. Based on national and international practices,
possible solutions for enhancing banks’ participation in Uzbekistan’s capital market
are discussed. Proposals have been developed using World Bank, IMF reports, and
academic sources indexed in Scopus and approved by national research councils.
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AHHOTauMsi: B 1aHHOW cTaThe paccMaTpHUBAKOTCS BOIPOCHI TMOBBIIICHUS
AKTHUBHOCTHU KOMMCPUYCCKUX 0OaHKOB Ha PBIHKEC KallnuTaja. I/ICXOI[H N3 HAIMOHAJIBHOI'O
U MEXAYHAapOJHOIO ONBITA, PACCMATPUBAIOTCA MYTH PACIIMPEHUS ydacTus OaHKOB
V30ekucTaHa B pplHKE KanuTajia. PazpaboTranbl HaydHO 0OOCHOBAaHHBIE MPEIOKEHUS
Ha OCHOBe JaHHbIX BcemupHoro 6anka, MB® u HayuHbIx myOnukanuii u3 0asbl
SCOpUS 1 HAITMOHAJIBHBIX UCTOYHUKOB.

Kirouesbie ciaoBa: KomMmepueckne OaHKHM, PBIHOK KamuTaia, (PUHAHCOBOE
MMOCPCAHNYCCTBO, MHBCCTUIIMOHHAA aKTUBHOCTD, Me)KI[YHaPOI[HHﬁ OIIBIT.

Bozor iqtisodiyoti sharoitida moliyaviy resurslarning samarali tagsimlanishi
mamlakat igtisodiy bargarorligining muhim omilidir. Bu jarayonda tijorat banklari va
kapital bozori o‘rtasidagi o‘zaro bog‘liglik strategik ahamiyatga ega. Xususan, tijorat
banklarining kapital bozorida faol ishtirok etishi, investitsiya resurslarini jalb gilish,
moliyaviy vositachilikni chuqurlashtirish va iqtisodiy o‘sishga xizmat giladi. Ammo
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O‘zbekiston tajribasida bu jarayon sust rivojlanmoqda, banklar asosan an’anaviy
kreditlash faoliyatiga yo‘naltirilgan bo‘lib, kapital bozoriga chiqish holatlari kam
uchraydi. Ushbu magola aynan shu mavjud holatni tahlil gilib, uni rivojlantirish
istigbollarini ilmiy asosda ko‘rib chigadi.

So‘nggi yillarda O‘zbekiston iqtisodiyoti faol modernizatsiya bosgichiga kirdi.
Kapital bozorining jadal rivojlanishi, xususan, banklar orgali moliyalashtirish
imkoniyatlarining kengaytirilishi muhim ahamiyat kasb etmoqda. Jahon tajribasi shuni
ko‘rsatadiki, banklar kapital bozorida nafaqat investor, balki emissiya tashkilotchisi
sifatida ham faol ishtirok etishi mumkin. Bu esa mamlakatda kapital bozorining
likvidligini oshirish, investitsiyalar ogimini jalb gilishda muhim vosita hisoblanadi

Kapital bozorining faoliyati — investitsion muhitning jozibadorligi, korporativ
moliya tizimining rivojlanishi va iqtisodiy o‘sishning barqarorligi bilan chambarchas
bog‘liq. Xalgaro amaliyotda, masalan, AQSH, Yaponiya, Janubiy Koreya, Singapur
kabi davlatlarda banklar nafagat depozitlar asosida ishlaydi, balki IPO, obligatsiyalar
chiqarish, korporativ investitsiyalarni boshqarish orgali kapital bozorida faol ishtirok
etadi. Bu esa ularga moliyalashtirish manbalarini diversifikatsiya qilish, risklarni
tagsimlash va bozor ishtirokchilari bilan o‘zaro ishonchli munosabatlar o‘rnatish

imkonini beradi[1] [3].
O‘zbekistonda esa kapital bozori endi shakllanayotgan bosqichda turibdi. 2022—

2026 yillarga mo‘ljallangan "Kapital bozorini rivojlantirish strategiyasi“da ham aynan
bank sektorining ushbu bozordagi faolligini oshirish muhim vazifa sifatida gayd

etilgan[2]. Shu sababli, bu mavzuni ilmiy jihatdan chuqur o‘rganish nafaqat nazariy,

balki amaliy ahamiyatga ega.
1-jadval.
Tijorat banklarining kapital bozoridagi faolligini ifodalovchi asosiy
ko‘rsatkichlar (2023-yil holatiga)

Kapital
N HoraL boz_o_r Banklarnl!ﬂg Ka_lpltal Bozor
orgali jalb| PO soni |bozorida bank : .
Davlat |banklar| .. I : - kapitallashuvi
soni gilingan (oxirgi 10 | aktivlarining (mird $)
mablag* yilda) ulushi (%o)
(mlrd $)
O¢zbekiston|| 33 1.2 2 3.5% 6.8
AQSH ~4,200 1,200 40+ 21.4% 53,000
Janubly 58 160 12 15.6% 2,500
Koreya
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Kapital
Tijorat boz_o_r Banklarnl_ng Ka_lpltal Bozor
orqali jalb|| PO soni |bozorida bank : .
Davlat |banklar| .. AN : . kapitallashuvi
soni gilingan (oxirgi 10 | aktivlarining (mird $)
mablag* yilda) ulushi (%)
(mird $)
Turkiya 53 32.5 8 11.3% 300
Qozog‘iston| 22 51 4 6.7% 60

Ushbu jadval O‘zbekiston bilan bir necha ilg‘or davlatlar tajribasini giyoslash
imkonini beradi. Magsad — banklarning kapital bozori orqali mablag® jalb qilish
darajasi va vositachilik faoliyati o‘rtasidagi farglarni yoritish.

Jadval ko‘rsatkichlaridan kelib chiqib, quyidagicha tahlil gilamiz:

O¢zbekistonda kapital bozori orqali jalb qilingan mablag® miqdori past, bank
aktivlarining kapital bozoridagi ulushi atigi **3.5%**ni tashkil giladi.

AQSHda bu ko‘rsatkich 21.4% bo‘lib, banklar kapital bozorida asosiy
o‘yinchilardan biri hisoblanadi. IPO soni ham yugori.

Janubiy Koreyada ham banklar kapital bozorida faol ishtirok etadi, bu ularning
bozordagi ishonchli va diversifikatsiyalangan moliyaviy vositachilar sifatidagi rolini
ko‘rsatadi.

Turkiya va Qozog‘iston kabi o‘rta darajadagi rivojlanayotgan davlatlarda ham
kapital bozori orqali banklar mablag*® jalb qilish bo‘yicha faoliyatni kengaytirgan.

Muammolar tahlili

a) Moliyalashtirish vositalarining torligi

Tijorat banklarining kapital bozoriga chigishi uchun mavjud instrumentlar
cheklangan. Masalan, IPO (birlamchi ommaviy taklif) orqali mablag® jalb qilish
amaliyoti kam, aksiyadorlik jamiyatlarining soni va ularning bozor kapitallashuvi past.

b) Huquqiy va institutsional infratuzilmaning zaifligi

Bozor mexanizmlarining to‘laqonli ishlashi uchun kerakli regulyatorlar va
infratuzilmalar yetarli emas. Emissiya jarayonlarini soddalashtiruvchi normativ

hujjatlar soni kam, kredit reyting agentliklari yetarli darajada faol emas[4].

d) Banklar strategiyasida kapital bozori yo‘nalishining sustligi

Ko‘plab banklar kapital bozoriga chiqish o‘rniga qisqa muddatli kreditlashga
ustuvorlik berishadi. Bu esa ularning uzog muddatli moliyaviy strategiyalarida
diversifikatsiyaning pastligini ko‘rsatadi.

e) Investorlar ishonchining pastligi
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Kapital bozorida faoliyat yurituvchi banklarning bargarorligi, ularning hisobotlari

ochiqligi va xalgaro standartlarga muvofiqligi investorlarda ishonch uyg‘otmayapti.
Xulosa

Tijorat banklarining kapital bozoridagi faolligini oshirish, nafagat moliyaviy
barqarorlikni ta’minlash, balki iqtisodiy o‘sishga ham kuchli turtki beradi. Ushbu
jarayonda xalqaro tajriba va milliy xususiyatlar uyg‘unlashgan holda kompleks
yondashuv zarur. Maqgolada taklif etilgan chora-tadbirlar orqali O‘zbekistonda kapital
bozorining jozibadorligi va barqarorligi ta’minlanadi.

Kapital bozori va tijorat banklari o‘rtasidagi integratsiyani kuchaytirish —
O‘zbekiston moliya tizimi modernizatsiyasining asosiy ustunlaridan biridir.
Banklarning bu bozordagi faolligini oshirish orgali moliyalashtirish manbalari
kengayadi, investorlar soni ko‘payadi va butun iqgtisodiyot uchun yangi impuls hosil
bo‘ladi. Ushbu magqolada keltirilgan takliflar davlat siyosatida qo‘llab-quvvatlansa,
O‘zbekiston kapital bozori yaqin yillarda mintagadagi yetakchi platformalardan biriga
aylanishi mumkin.

Takliflar va yechimlar

a) Huqugiy va texnologik infratuzilmani rivojlantirish

Banklar uchun IPO va obligatsiyalar emissiyasi tartiblarini yengillashtiruvchi
gonunchilik asoslarini takomillashtirish zarur. FinTech texnologiyalar yordamida
raqamli emissiya platformalarini yo‘lga qo‘yish maqsadga muvofiq[5]).

b) Moliyaviy vositachilikni kuchaytirish

Banklar nafagat kredit beruvchi, balki investitsiyaviy maslahatlar, aktivlarni
boshqarish xizmatlarini ko‘rsatuvchi moliyaviy vositachi sifatida bozorga chiqishi
kerak. Bu ularning ko‘p funksiyali institutga aylanishiga xizmat qiladi.

c¢) Banklar uchun soliqg va regulyator imtiyozlarini berish

Kapital bozorida faol ishtirok etuvchi banklar uchun ma’lum muddatga soliq
yengilliklari, garov kafolatlari yoki davlat kafolatlari tizimi joriy etilishi mumkin. Bu

orqali banklarning risklari kamaytiriladi va ishtirokga rag‘bat oshadi[6].

d) Moliyaviy savodxonlik va ishonchni oshirish
Fugarolar va investorlar uchun kapital bozori vositalarini tushuntiruvchi ommaviy
kampaniyalar o‘tkazish zarur. Banklarning ochiq moliyaviy hisobot berish tizimi joriy
qgilinishi lozim.
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