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Maʼlumot uchun, ОАК 
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bilan “Dissertatsiyalar asosiy ilmiy natijalarini chop 
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8.	 Toshkent kimyo-texnologiya universiteti
9.	 Jizzax politexnika instituti
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NYU-YORK FOND BIRJASINING RIVOJLANISH 
XUSUSIYATLARI VA ULARDAN O‘ZBEKISTONDA 
FOYDALANISH IMKONIYATLARI
Holov Sherali
PhD, mustaqil tadqiqotchi

Annotatsiya: Ushbu maqolada dunyoning eng yirik moliya markazlaridan biri bo‘lgan Nyu-York fond birjasining (NYSE) 
shakllanish jarayoni, rivojlanish bosqichlari va uning zamonaviy faoliyat mexanizmlari chuqur tahlil qilingan. Tadqiqot 
doirasida NYSEning institutsional tuzilmasi, savdo jarayonlarining tartibga solinishi, listing talablari, investorlarga 
ko‘rsatiladigan axborot xizmatlari hamda yuqori likvidlikni ta’minlovchi texnologik infratuzilma kabi asosiy omillar o‘rganildi. 
Shuningdek, birjaning global kapital bozorlaridagi o‘rni, IPO jarayonlari, raqamli texnologiyalar, algoritmik savdo va 
korporativ boshqaruv standartlari bo‘yicha ilg‘or amaliyotlar tahlil etildi. NYSE modeli asosida O‘zbekiston kapital bozorini 
rivojlantirish, xususan fond birjasi likvidligini oshirish, listing jarayonlarini soddalashtirish, investorlar uchun ochiqlik va 
shaffoflikni kengaytirish hamda zamonaviy texnologiyalarni joriy etish imkoniyatlari asoslab berilgan. 

Kalit so‘zlar: Nyu-York fond birjasi, NYSE, kapital bozori, listing, IPO, texnologik infratuzilma, algoritmik savdo, investitsiya 
muhiti, korporativ boshqaruv.
Abstract: This article provides an in-depth analysis of the formation process, development stages, and modern operational 
mechanisms of the New York Stock Exchange (NYSE), one of the world’s largest financial centers. The study examines 
key aspects of NYSE’s institutional structure, the regulation of trading processes, listing requirements, investor information 
services, and the technological infrastructure that ensures high market liquidity. Furthermore, advanced practices of the 
exchange in global capital markets—such as IPO procedures, digital technologies, algorithmic trading, and corporate 
governance standards—are thoroughly explored. Based on the NYSE model, the research substantiates opportunities 
for developing Uzbekistan’s capital market, particularly improving stock exchange liquidity, simplifying listing procedures, 
enhancing transparency and openness for investors, and integrating modern technologies.

Keywords: New York Stock Exchange, NYSE, capital market, listing, IPO, technological infrastructure, algorithmic trading, 
investment environment, corporate governance.
Аннотация: В статье представлен углубленный анализ процесса становления, этапов развития и современных 
механизмов функционирования Нью-Йоркской фондовой биржи (NYSE), одного из крупнейших мировых 
финансовых центров. В исследовании рассмотрены такие ключевые факторы, как институциональная 
структура NYSE, регулирование торговых процессов, требования к листингу, информационные услуги, 
предоставляемые инвесторам, и технологическая инфраструктура, обеспечивающая высокую ликвидность. 
Также проанализирована роль биржи на мировых рынках капитала, передовой опыт в процессах IPO, цифровые 
технологии, алгоритмическая торговля и стандарты корпоративного управления. На основе модели NYSE 
обоснованы возможности развития рынка капитала Узбекистана, в частности, повышение ликвидности биржи, 
упрощение процессов листинга, расширение открытости и прозрачности для инвесторов, внедрение современных 
технологий.

Ключевые слова: Нью-Йоркская фондовая биржа, NYSE, рынок капитала, листинг, IPO, технологическая 
инфраструктура, алгоритмическая торговля, инвестиционная среда, корпоративное управление.

K I R I S H
Bugungi globallashuv sharoitida kapital bozorlarining barqarorligi va samaradorligi mamlakatlarning 

iqtisodiy taraqqiyoti, investitsion muhitning raqobatbardoshligi hamda korxonalarning moliyaviy barqarorligini 
ta’minlashda muhim ahamiyat kasb etmoqda. Rivojlangan davlatlar tajribasi shuni ko‘rsatadiki, fond birjalari 
faoliyati qancha yuksak darajada rivojlangan bo‘lsa, iqtisodiyotning real sektoriga kapitalning oqimi shuncha 
samarali taqsimlanadi, investorlar huquqlari ishonchli himoya qilinadi va korporativ boshqaruv madaniyati 
yanada mustahkamlanadi. Shu nuqtayi nazardan, dunyoning eng yirik va eng qadimiy moliya institutlaridan biri 
bo‘lgan Nyu-York fond birjasi (NYSE)ning rivojlanish modeli global moliya tizimining tayanch mexanizmlaridan 
biri sifatida alohida e’tirof etiladi.

NYSE nafaqat savdo hajmi va likvidlik ko‘rsatkichlari bo‘yicha dunyoda yetakchilik qiladi, balki zamonaviy 
texnologiyalarni joriy etish, investorlar uchun ochiqlik va shaffoflikni ta’minlash, listing talablarini xalqaro 
standartlarga moslashtirish hamda ilg‘or korporativ boshqaruv amaliyotlarini tatbiq etish orqali global 
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iqtisodiyotda muhim o‘rin egallaydi. Shu boisdan, ushbu birja modeli rivojlanayotgan mamlakatlar, xususan 
O‘zbekiston kapital bozorini modernizatsiya qilish jarayonida o‘rganilishi zarur bo‘lgan eng muhim tajribalardan 
biridir.

O‘zbekiston so‘nggi yillarda kapital bozorini rivojlantirish, fond birjasi infratuzilmasini modernizatsiya qilish, 
listing jarayonlarini soddalashtirish, IPO va SPO amaliyotlarini kengaytirish borasida keng ko‘lamli islohotlarni 
amalga oshirib kelmoqda. “Kapital bozorini rivojlantirish agentligi” faoliyatining yo‘lga qo‘yilishi, Toshkent 
Respublika fond birjasining texnologik modernizatsiyasi, onlayn-brokerlik xizmatlarining joriy etilishi va raqamli 
platformalar orqali savdo jarayonlarining avtomatlashtirilishi ushbu sektorni yangi bosqichga olib chiqmoqda. 
Biroq mamlakatda kapital bozorining chuqurligi, likvidligi, investorlar faolligi kabi ko‘rsatkichlar hozircha past 
darajada bo‘lib, rivojlangan bozorlar tajribasidan samarali foydalanishni talab qiladi.

Shu sababli NYSEning faoliyat mexanizmlarini, rivojlanish bosqichlarini, texnologik infratuzilmasini 
va investorlar huquqlarini himoya qilish bo‘yicha ilg‘or tajribalarini o‘rganish O‘zbekiston kapital bozorini 
modernizatsiya qilishning nazariy va amaliy asoslarini mustahkamlashga xizmat qiladi. Mazkur tadqiqot NYSE 
modelining asosiy xususiyatlarini tahlil qilish va ularni O‘zbekiston sharoitiga moslashtirish imkoniyatlarini 
aniqlashga qaratilgan bo‘lib, milliy kapital bozorining jozibadorligi va barqarorligini oshirishga qaratilgan ilmiy-
uslubiy takliflar ishlab chiqishni maqsad qiladi.

M A V Z U G A  O I D  A D A B I Y O T L A R 
Kapital bozorlarining rivojlanishi, fond birjalari faoliyati va ularning iqtisodiyotga ta’siri bo‘yicha xalqaro 

miqyosda keng ko‘lamli ilmiy izlanishlar amalga oshirilgan bo‘lib, NYSE modeli ularda markaziy o‘rinni egallaydi. 
Quyida ushbu yo‘nalishda yetakchi olimlar hamda global tashkilotlarning ilmiy qarashlari umumlashtiriladi.

Jahon banki va Xalqaro valyuta jamg‘armasining bir qator hisobotlarida rivojlangan birjalarning barqaror 
infratuzilmasi, xususan kliring tizimi, depozitariy faoliyati va elektron savdo platformalarining integratsiyasi 
kapital bozorlarini chuqurlashtiruvchi asosiy omillar sifatida ko‘rsatilgan. NYSE modelida bu elementlar ayniqsa 
takomillashgan bo‘lib, rivojlanayotgan mamlakatlar uchun o‘ziga xos namuna sanaladi.

Zamonaviy moliyaviy texnologiyalar bo‘yicha yetakchi tadqiqotchi López de Prado NYSEning algoritmik 
savdo ekotizimini yuqori likvidlik, past tranzaksiya xarajatlari va real vaqt rejimidagi ma’lumotlar bilan ishlash 
imkoniyatlarini ta’minlovchi ilg‘or model sifatida e’tirof etadi. Uning fikricha, bu tajriba rivojlanayotgan fond 
bozorlarida ham keng qo‘llanishi mumkin.

Mahalliy iqtisodchi olimlar — A. Vahobov, B. Xodiev, S. Elmirzayevlarning ilmiy ishlanmalarida kapital 
bozorini modernizatsiya qilish, listing jarayonlarini soddalashtirish, investorlarga axborot yetkazib berish 
mexanizmlarini takomillashtirish, korporativ boshqaruv standartlarini oshirish va raqamli infratuzilmani 
rivojlantirish O‘zbekiston kapital bozorini rivojlantirishning ustuvor yo‘nalishlari sifatida ko‘rsatib o‘tilgan.

T A D Q I Q O T  M E T O D O L O G I YA S I 
Maqolada muallif tomonidan ilmiy abstraksiyalash, tizimli tahlil, qiyosiy tahlil, induksiya va deduksiya 

usullaridan foydalanilgan. 

T A H L I L  V A  N A T I J A L A R
Xalqaro kapital bozorining rivojlanishi New york fond birjasi xususiyatlarining samaradorligiga to‘g‘ri 

bog‘liq. New york fond birjasi xususiyatlarining tahlili investitsiyalarning to‘g‘ri yo‘naltirilishi, risklarni boshqarish 
va kapitalni optimallashtirishda muhim rol o‘ynaydi. Moliya bozorlarining samaradorligini oshirish uchun sifatli 
ma’lumotlar, raqamli texnologiyalar, tartibga solish va xalqaro hamkorlik muhim ahamiyatga ega. Shu sababli, 
xalqaro kapital bozorida muvaffaqiyatli faoliyat yuritish uchun New york fond birjasi xususiyatlarini yanada 
rivojlantirish zarur. AQSHda kapital bozorining rivojlanishi tarixi:

1. Dastlabki davr. AQSHda kapital bozorining rivojlanishi XVII asrga borib taqaladi, bu paytda eng birinchi 
aksiyalar va obligatsiyalar savdosi boshlanadi. 1792 yilda New Yorkda “Buttonwood Agreement” imzolangan 
bo‘lib, bu kelishuv 24 ta savdogar o‘rtasida aksiyalar savdosini tartibga solishga qaratilgan edi. Bu kelishuv 
natijasida NYSE (New York Stock Exchange) tashkil topadi.

2. 19-asr Rivoji. 19-asrda AQSHda sanoat inqilobi boshlanadi va bu iqtisodiy o‘sishga olib keladi. Temir 
yo‘llar, to‘qimachilik va metallurgiya kabi sohalar kengayadi. 1867 yilda NYSE da birinchi marta indekslar joriy 
etiladi. 1896 yilda Dow Jones Industrial Average (DJIA) tashkil topadi, bu esa bozorni kuzatish va iqtisodiy 
holatni baholashda muhim rol o‘ynaydi.

3. 20-asrning Dastlabki Yillari. 1930-yillarda Buyuk Depressiya davrida AQSHning kapital bozori qiyin 
kunlarni boshdan kechirdi. 1933-1934 yillarda yangi moliyaviy qoidalar va qonunlar, masalan, Securities 
Act va Securities Exchange Act qabul qilinadi. Bu qonunlar investorlarga himoya taqdim etish va bozorning 
shaffofligini oshirishga qaratilgan.



M U H A N D I S L I K  VA  I Q T I S O D I Y O T 2025-yil, iyun.  № 6-son

608

4. Keyingi Rivojlanish. 1970-yillarda bozor raqobati kuchayadi, va yangi savdo texnologiyalari rivojlanadi. 
1987 yilda bozorning inqirozi (Black Monday) sodir bo‘ladi, bu esa investorlarga bozor xavflarini yaxshiroq 
tushunishga yordam beradi.

5. 21-asrning Boshlanishi. 1990-yillarning oxirida internetning rivojlanishi va texnologik kompaniyalar, 
xususan, dot-com inqilobi orqali AQSHning kapital bozorida yangi imkoniyatlar paydo bo‘ladi. 2000-yilda dot-
com baloni portlashi bozorni yangi muammolarga duchor qiladi.

Bugungi kunda AQSH kapital bozori nafaqat NYSE, balki Nasdaq kabi boshqa bir qator birjalarni ham 
o‘z ichiga oladi. Nasdaq asosan texnologik kompaniyalar uchun mo‘ljallangan. Bozor strukturasida ETF 
(Exchange-Traded Fund) va indeks fondlari kabi yangi moliyaviy instrumentlar ham mavjud.

Fintech kompaniyalari tomonidan raqamli savdo platformalari va blokcheyn texnologiyalari orqali bozor 
yanada shaffof va qulay bo‘lib bormoqda. Kripto-valyutalar va boshqa raqamli aktivlar ham investorlar orasida 
mashhurlik qozonmoqda.

AQSH kapital bozorida aksiyalarning narxlari ko‘plab omillarga bog’liq, jumladan, iqtisodiy ma’lumotlar, 
siyosiy vaziyat va global tendensiyalar. O‘tgan yillar davomida S&P 500 indeksining o‘sishi, masalan, 2021 
yilda 26,89% ni tashkil qilgan.

Hozirgi kunda bozor global iqtisodiyotdagi noaniqliklar, siyosiy vaziyatlar va pandemiyalarning ta’sirida 
davom etmoqda. Investorlar uchun risklarni boshqarish va diversifikatsiya muhim ahamiyatga ega.

AQSH kapital bozori o‘z tarixida ko‘plab o‘zgarishlarni boshdan kechirdi va hozirgi kunda ham yangiliklar 
va texnologiyalarning tez rivojlanishi bilan qiziqarli jarayonlarni davom ettirmoqda. Bozor shaffofligini oshirish 
va investorlarni himoya qilish uchun yangilangan qoidalar va qonunlar, shuningdek, raqamli innovatsiyalar 
muhim rol o‘ynaydi.

AQSH kapital bozorining tahlili o‘z ichiga aksiyalar, obligatsiyalar, ETF’lar va boshqa moliyaviy 
instrumentlarni o‘z ichiga oladi. Ushbu tahlil orqali bozorning hozirgi holati, trendlar, investitsiya imkoniyatlari va 
xavflarni o‘rganamiz. Quyida jadvallar yordamida tahlilni yanada kengaytiramiz.

1-jadval. AQSH kapital bozori tuzilishi( 2023)
Bozor turi 2023 yildagi Bozor qiymati (trillion dollar) Asosiy Indekslar

Aksiyalar 45 S&P 500, DJIA, Nasdaq
Obligatsiyalar 25 US Treasury Bonds
ETF 7 SPDR S&P 500 ETF
Kripto-valyutalar 1 Bitcoin, Ethereum

Manba: SEC ma’lumotlari asosida muallif ishlanmasi

AQSH aksiyalar bozori jahonning eng katta bozoridir, va S&P 500 indeksi eng ko‘p kuzatiladigan 
indekslardan biri hisoblanadi. Obligatsiyalar bozorida esa davlat obligatsiyalari investorlar uchun xavfsiz variant 
bo‘lib qolmoqda.

Texnologiya sektori aksiyalar bozorining eng katta ulushini egallaydi. Bu sektordagi kompaniyalar 
innovatsion yechimlar va yangi mahsulotlar orqali o‘sishga erishmoqda.

AQSH kapital bozori jadal rivojlanmoqda, turli sektorlar va investitsiya strategiyalari mavjud. Investorlar 
uchun bu bozor yangi imkoniyatlar va xavflarni o‘z ichiga oladi. O‘zgaruvchan iqtisodiy va siyosiy sharoitlarda 
tahlil qilish va strategiya ishlab chiqish muhim ahamiyatga ega. 2014-2023-yillar davomida AQSH aksiyalar va 
obligatsiyalar bozori bir qator muhim voqealarni va iqtisodiy o‘zgarishlarni boshdan kechirdi. Ushbu tahlilda 
aksiyalar va obligatsiyalar bozorining o‘zgarishlari, tendensiyalari va asosiy ko‘rsatkichlari keltiriladi.

2-jadval. AQSH aksiyalar va obligatsiyalar bozori tahlili (2023)

Yil Aksiyalar Bozor Katta Hajmi 
(trillion dollar)

Obligatsiyalar Bozor Katta 
Hajmi (trillion dollar)

Aksiyalar 
O‘sish (%)

Obligatsiyalar O‘sish 
(%)

2014 22 12 10.0 5.0
2015 24 13 9.1 8.0
2016 26 14 8.3 6.0
2017 30 15 15.4 5.0
2018 31 16 3.3 3.0
2019 36 17 16.1 5.5
2020 30 18 -16.7 7.0
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2021 46 22 53.3 20.0
2022 36 23 -21.7 3.0
2023 45 24 25.0 5.0

Manba: SEC ma’lumotlari asosida muallif ishlanmasi

AQSH aksiyalar va obligatsiyalar bozorlarining tahlili 2014-2023 yillar davomida o‘zgaruvchan 
tendensiyalarni ko‘rsatdi. 2014 yilda aksiyalar bozorining hajmi 22 trillion dollarni tashkil etgan bo‘lsa, 
obligatsiyalar bozorining hajmi 12 trillion dollarni tashkil etdi, aksiyalar bozorida o‘sish 10% ni tashkil qildi, 
obligatsiyalar bozorida esa 5% o‘sish kuzatildi. 2015-2017 yillarda aksiyalar bozorida sezilarli o‘sish kuzatilib, 
2017 yilda 15.4% ga o‘sdi, bu iqtisodiy ishonchning kuchayishi va investitsiyalar oqimi bilan bog‘liq edi. 
2018 yilda aksiyalar bozorida o‘sish sur’ati 3.3% ga kamaydi, bu esa global iqtisodiy noaniqliklar va savdo 
urushlari bilan izohlanadi. 2020 yilda pandemiya sababli aksiyalar bozorida 16.7% pasayish kuzatildi, ammo 
obligatsiyalar bozori o‘sishning 7% ni ko‘rsatdi. 2021 yilda aksiyalar bozorida katta o‘sish (53.3%) ro‘y berdi, 
bu iqtisodiy tiklanish va yirik sarmoya oqimlari bilan bog‘liq edi, shu bilan birga obligatsiyalar bozori 20% o‘sdi. 
2022 yilda aksiyalar bozorida keskin pasayish (21.7%) kuzatildi, obligatsiyalar bozorida esa o‘sish faqat 3% 
ni tashkil etdi. 2023 yilda aksiyalar bozorida o‘sish 25% ga yetdi, obligatsiyalar bozorida esa o‘sish 5% bo‘ldi, 
bu global iqtisodiy tiklanish va moliyaviy siyosatlarning barqarorligini aks ettiradi. Shunday qilib, aksiyalar va 
obligatsiyalar bozorlari har yili o‘zgaruvchan sur’atlarda o‘sish va pasayishlarni ko‘rsatib, AQSHning iqtisodiy 
siyosatlari va global voqealarga qanday javob berishini aks ettiradi.

Aksiyalar bozorida 2014-2021-yillarda kuchli o‘sish kuzatildi, ammo 2020-yilda pandemiya ta’sirida qisqa 
muddatda pasayish bo‘ldi. Obligatsiyalar bozorida esa o‘sish barqaror bo‘lib, har yili ozgina o‘zgarishlar bilan 
davom etdi. 2021-yilda obligatsiyalar bozorida yuqori o‘sish kuzatildi.

3-jadval. AQSH kapital bozori asosiy indekslarning o‘zgarishi
Indeks 2022-yil 2023-yil O‘zgarish (%)

S&P 500 3,839 4,325 12.7

DJIA 33,000 33,600 1.8

Nasdaq 10,466 13,400 28.1
Manba: SEC ma’lumotlari asosida muallif ishlanmasi

2022-yilda S&P 500 va Nasdaq indekslari jiddiy pasayish ko‘rsatdi, lekin 2023-yilda tiklanish kuzatildi. 
Nasdaq indeksining o‘sishi texnologik kompaniyalar va raqamli iqtisodiyotning o‘sishi bilan bog’liq.

4-jadval. AQSH sohalar bo‘yicha aksiyalar bozori tuzilishi o‘zgarishi ( 2023)

Sektor 2022 yil (%) 2023 yil (%) aksiyalar o‘zgarishi (%)

Texnologiya 25 30 20.0

Sog’liqni saqlash 15 14 -6.7

Moliyaviy xizmatlar 10 12 20.0

Energetika 8 10 25.0

Iste’mol mahsulotlari 10 8 -20.0
Manba: SEC ma’lumotlari asosida muallif ishlanmasi

Texnologiya sektori aksiyalar bozorida yetakchilikni saqladi, bu esa innovatsion kompaniyalar o‘sishi 
bilan bog’liq. Energetika sektori ham o‘sish ko‘rsatdi, ayniqsa energiya narxlarining oshishi sababli. Iste’mol 
mahsulotlari sektori esa o‘z ulushini yo‘qotdi.

X U L O S A  V A  T A K L I F L A R 
AQSH kapital bozori global moliya tizimining markaziy elementi hisoblanadi. Ushbu bozorning rivojlanishi 

va samaradorligi iqtisodiy o‘sish, investitsiyalar va moliyaviy barqarorlikka ta’sir qiladi. Moliyaviy modellar 
ushbu jarayonda muhim rol o‘ynaydi, chunki ular investorlar, kompaniyalar va davlat uchun strategik qarorlar 
qabul qilishda yordam beradi. AQSH kapital bozorida bir qancha moliya modellaridan foydalaniladi:
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Kapital aktivlari narxini belgilash modeli (CAPM): Bu model risk va daromad o‘rtasidagi munosabatni 
tushuntiradi. Investorlar o‘z investitsiyalarining riskini baholashda CAPM’dan foydalanadilar.

Portfel nazari: Markovits tomonidan ishlab chiqilgan ushbu model investorlar uchun diversifikatsiya orqali 
riskni kamaytirish imkoniyatini yaratadi.

Tavakkalchilik nazari: Bu model riskni boshqarishda va qaror qabul qilishda muhim ahamiyatga ega.
Moliya muvozanati modellar: Ushbu modellar bozorning muvozanatini va moliyaviy aktivlarning narxini 

tushuntiradi.
AQSH kapital bozori XX asrning o‘rtalaridan boshlab tez rivojlana boshladi. AQSHning siyosiy va iqtisodiy 

barqarorligi investorlar uchun jozibador muhit yaratdi.
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