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OBLIGATSIYALAR MOLIYALASHTIRISH MANBAI SIFATIDA 
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Avezov Ibrohim Ilxomovich 
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Jahon moliya bozorida obligatsiyalar yordamida moliyalashtirish qarz 

mablagʻlarini jalb qilishning keng tarqalgan usullaridan biri hisoblanadi. 

Obligatsiya orqali resurs jalb qilish, qarz mablagʻlarini jalb qiluvchi uchun 

kattaroq miqdordagi mablagʻlarni jalb qilish, obligatsiyaga investitsiya qiluvchi 

investor uchun qaytarilishi kafolatlangan daromad olish imkonini beradi.  

Fond bozorining asosiy instrumentlaridan biri boʻlgan obligatsiyalar va ular 

bilan bogʻliq munosabatlarni koʻplab xorijiy va mahalliy olimlar oʻrganishgan.  

Jumladan, Biswa Nath Bhattacharyayga koʻra ―rivojlangan mahalliy 

obligatsiyalar bozorlariga ega boʻlish mahalliy moliya sektorining tashqi 

ta‘sirlarga chidamliligini oshiradi‖
1
, ya‘ni milliy obligatsiyalar bozorini 

rivojlanishi, mamlakat moliya sektorining tashqi moliyaviy manbalarga boʻlgan 

qaramligini kamaytiradi. 

Patara Thumrongvit va boshqalarga koʻra ―obligatsiyalar bozori kapital 

bozorlarining samarali ishlashida hal qiluvchi rol oʻynaydi. Jamgʻarmalarni 

yoʻnaltirish orqali u uzoq muddatli qarz oluvchilarga mablagʻlarni taqdim etadi. 

Bunda u turli muddatlarga va risklarga ega boʻlgan qarz vositalari uchun standart 

foiz stavkalarini belgilaydi, ularning ikkalasi ham uy xoʻjaliklarining jamgʻarish 

va qarz berish toʻgʻrisidagi qarorini, hamda uzoq muddatli loyihalar uchun qarz 

olish va investitsiya qilish boʻyicha biznes qarorlarini bildiruvchi asosiy mezon 

boʻlib xizmat qiladi‖
2
. 

Mahalliy olimlarimizdan Sh. A. Toshmatov, S. Omovlar
3
 oʻz izlanishlarida 

banklarning xalqaro obligatsiyalar bozoridagi faoliyati va obligatsiyalarni 

emissiya qilish orqali kichik va oʻrta biznesni kreditlash ahamiyatini 

oʻrganishgan.   

Obligatsiyaga turli manbalarda turlicha ta‘rif berilgan, xususan Oʻzbekiston 

Respublikasi ―Qimmatli qogʻozlar bozori toʻgʻrisida‖gi Qonuniga koʻra 

quyidagicha ta‘rif berilgan: obligatsiya - emissiyaviy qimmatli qog‗oz bo‗lib, u 

obligatsiyani saqlovchining obligatsiyaning nominal qiymatini yoki boshqa 

                                                           
1
 Biswa Nath Bhattacharyay. Determinants of bond market development in Asia. Journal of Asian Economics.   

Volume 24, February 2013, Pages 124-137 
2
 Patara Thumrongvit, Yoonbai Kim, Chong Soo Pyun. International Review of Economics & Finance. Volume 

27, June 2013, Pages 529-541 
3
 I.f.d. proffessor Toshmatov Sh.A. O‗zbekiston xalqaro obligatsiyalarining jahon moliyaviy bozorlarida 

joylashtirilishi: risk va prognozlar. https://review.uz/oz/post/zbekiston-xalaro-obligatsiyalarining-jaon-moliyaviy-

bozorlarida-joylashtirilishi-risk-va, Omonov S. U. Real state of investment funds as institutional investors in 

Uzbekistan. // International Research Journal of Management and Commerce, Volume 9, Issue 04 April 2022. P. 42. 

mailto:ibrohim6041@gmail.com
https://www.sciencedirect.com/journal/journal-of-asian-economics/vol/24/suppl/C
https://www.sciencedirect.com/journal/international-review-of-economics-and-finance/vol/27/suppl/C
https://www.sciencedirect.com/journal/international-review-of-economics-and-finance/vol/27/suppl/C
https://review.uz/oz/post/zbekiston-xalaro-obligatsiyalarining-jaon-moliyaviy-bozorlarida-joylashtirilishi-risk-va
https://review.uz/oz/post/zbekiston-xalaro-obligatsiyalarining-jaon-moliyaviy-bozorlarida-joylashtirilishi-risk-va
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mulkiy ekvivalentini obligatsiyani chiqargan shaxsdan obligatsiyada nazarda 

tutilgan muddatda olishga, obligatsiyaning nominal qiymatidan qat‘iy belgilangan 

foizni olishga bo‗lgan huquqini yoxud boshqa mulkiy huquqlarini tasdiqlaydi
4
.  

Professor S. Elmirzayev ―Moliya bozori‖ darsligida ―obligatsiya – uni 

chiqargan shaxs va egasi oʻrtasidagi qarz munosabatni tasdiqlovchi qimmatli 

qogʻozdir‖
5
 deya ta‘rif beriladi.  

 Mamlakatimizda obligatsiyaga oid munosabatlar 1992-yildan paydo 

boʻlgan, bunda jismoniy shaxslar uchun 12 foizli davlat obligatsiyalari 

chiqarilgan, lekin yuqori inflyatsiya ta‘sirida obligatsiya sotib olganlar 

belgilangan daromadni ololmadilar va natijada jismoniy shaxslar orasida 

obligatsiyaga nisbatan ishonchsizlik yuzga keldi. 

 Bugungi kunda Toshkent Respublika fond birjasida obligatsiyalar bozorida 

2023 yilda jami 92,18 mlrd soʻm hajmdagi birjaviy bitimlar amalga oshirilgan va 

savdoda ishtirok etgan emitentlar soni 7tani tashkil qilgan. 

 
1-rasm. Obligatsiyalar bozoridagi bitimlar hajmi, mlrd soʻm

6
 

 

Bitimlar hajmi boʻyicha eng katta savdo hajmi "Kapitalbank" ATBning 

obligatsiyalari bilan amalga oshirilgan, ularning umumiy hajmi 64,41 mlrd 

so'mdan oshgan, bu obligatsiyalar bozorida amalga oshirilgan bitimlar umumiy 

hajmining 69,88 foizini tashkil etgan. 

                                                           
4
 ―Qimmatli qog‗ozlar bozori to‗g‗risida‖gi O‗zbekiston Respublikasi Qonuni. 03.06.2015 yildagi O‗RQ-387-son 

5
 S.E.Elmirzayev va boshqalar  Moliya bozori. Darslik. – Toshkent ―Iqtisod-Moliya‖  - 2019  324 b 

6
 Toshkent Respublika fond birjasi. Birjaviy tahlil – 2023 yil 
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2-rasm. Obligatsiyalar bo‟yicha birjaviy bitimlar soni va hajmi

7
 

2-rasmda keltirilgan ma‘lumotlardan koʻrishimiz mumkin oxirgi uch yilda 

birjaviy bitimlar soni oʻsishni qayd etgan, lekin ularning hajmi miqdor jihatdan 

kamaygan. Bu obligatsiyalar bozorini yanada kengaytirish uchun shart-sharoitlar 

yaratish lozimligini koʻrsatadi. 

 Xulosa qilib aytishimiz mumkinki, obligatsiyalar yordamida mablagʻ jalb 

qilish, iqtisodiy rivojlanishda muhim ahamiyatga ega, chunki bu orqali mamlakat 

iqtisodiyoti xorijdagi moliyaviy resurslarga qaramligi kamayadi. Shu bilan bir 

qatorda fond bozorini rivojlanishida, investitsiyalar muhitini yaxshilashda va 

uzoq muddatli qarz majburyatlari bozorini rivojlanishda ham asosiy oʻrinlarda 

turadi. 

Shuningdek, xorij amaliyοtida οbligatsiyaning bir qancha turlari mavjud va 

bu obligatsiya orqali mablag‗lar jalb qilishda imkοniyatlari kengligidan dalοlat 

beradi. Ayniqsa zamοnaviy οbligatsiya turlari hisοblangan yevroοbligatsiya, yashil 

οbligatsiya, ko‗k οbligatsiya, katastrοfik οbligatsiya munοsabatlarining paydo 

bo‗lishi uning mοliyaviy resurs jalb qilishdagi imkοniyatlari yana ham keng 

ekanligini tushuntirishga xizmat qiladi. 
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