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Annotatsiya. Mazkur maqolada transformatsiya jarayonida tijorat banklarining gimmatli qog‘ozlar bozoridagi faoliyati,
uning bank tizimi barqgarorligini ta’minlashdagi o‘rni hamda investitsion operatsiyalarni rivojlantirish istigbollari yoritilgan.
Shuningdek, tijorat banklarining aksiyalar, obligatsiyalar va boshga moliyaviy instrumentlar bilan bog‘liq operatsiyalari,
kapital bozorida ishtirok etish imkoniyatlari, daromadlilik va risklarni boshqarish masalalari tahlil gilingan. Tadgigotda
banklarning gimmatli gog‘ozlar bozoridagi faolligini oshirish, investitsion portfelni diversifikatsiya qilish, uzog muddatli
moliyaviy resurslarni jalb etish va zamonaviy ragamli texnologiyalar asosida fond bozoridagi operatsiyalar samaradorligini
yaxshilash bo‘yicha ilmiy-amaliy takliflar ishlab chigilgan.

Kalit so‘zlar: tijorat banklari, gimmatli gog‘ozlar bozori, transformatsiya jarayoni, fond bozori, investitsion faoliyat, bank
obligatsiyalari, aksiyalar, moliyaviy instrumentlar, investitsion portfel, kapital bozori, risklarni boshqgarish, bank tizimi
barqarorligi.

Abstract. This article examines the activities of commercial banks in the securities market under conditions of transfor-
mation, their role in ensuring the stability of the banking system, and the prospects for developing investment operations.
The paper also analyzes commercial banks’ operations with shares, bonds, and other financial instruments, their oppor-
tunities for participation in the capital market, as well as issues related to profitability and risk management. The study
develops scientific and practical proposals aimed at increasing banks’ activity in the securities market, diversifying invest-
ment portfolios, attracting long-term financial resources, and improving the efficiency of stock market operations through
modern digital technologies.

Keywords: commercial banks, securities market, transformation process, stock market, investment activity, bank bonds,
shares, financial instruments, investment portfolio, capital market, risk management, banking system stability.

AHHOTaums. B gaHHoOM cTaTbe paccMaTpuBaloTCs OESTENbHOCTb KOMMEPYECKMX GaHKOB Ha PbIHKE LIeHHbIX Gymar
B YCINOBUAX TpaHcopmauumun, Ux posib B obecrneyeHur cTaburbHOCT GaHKOBCKOW CUCTEMbI, a TakkKe NepcrekTuBbI
pasBUTUS MHBECTULIMOHHBIX ornepaumii. Kpome Toro, npoaHannsnpoBaHbl onepaLmm KOMMepPUYECKUX 6aHKOB C akLusamu,
obnuraunsamMm U ApyrumMmym (UHAHCOBLIMU MHCTPYMEHTaMM, BO3MOXHOCTM MX y4acTusi Ha pblHKE KanuTtana, a Takke
BOMPOCHI AOXOAHOCTY U YMpaBrieHns puckamu. B uccnemoBaHun paspaboTaHbl HayYHO-MPaKTUYECKUe MPeanoXeHus
MO MOBLILEHUIO AKTMBHOCTM GaHKOB Ha pPbiHKE LEHHbIX Oymar, AuBepcuduKauuM WHBECTULMOHHOTO MopTdens,
NPVBMEYEHMIO OONTOCPOYHbBIX (PMHAHCOBbLIX PECYPCOB 1 COBEPLLEHCTBOBAHMIO 3(EKTUBHOCTM onepaLuii Ha oOHO0BOM
PbIHKE Ha OCHOBE COBPEMEHHbIX LidPOBbLIX TEXHOIOM.

KniouyeBble crioBa: koMMepyeckMe OaHKM, PbIHOK LieHHbIX ©Bymar, mpouecc TpaHcopmaumu, (OHAOBLIA PbIHOK,
MHBECTULMOHHAs! OeATENbHOCTb, GaHKOBCKME o6nurauuv, akumu, (UHAHCOBbIE WHCTPYMEHTbI, WMHBECTULIMOHHbIN
nopTdernb, PbIHOK KanuTana, ynpaerieHe pUckamu, CTabunbHOCTb GaHKOBCKOWM CUCTEMBI.

KIRISH

Bugungi kunda bank tizimida olib borilayotgan transformatsiya jarayonlari tijorat banklarining an’anaviy
kredit va depozit operatsiyalari bilan cheklanib golmasdan, kapital bozori hamda gimmatli qog‘ozlar bozoridagi
faoliyatini ham rivojlantirishni talab etmogda. Moliyaviy bozorlarning chuqurlashuvi, investitsion resurslarga
bo‘lgan ehtiyojning ortib borishi va igtisodiyot tarmoglarini uzog muddatli kapital bilan ta’'minlash zarurati tijorat
banklarining gimmatli qog‘ozlar bozoridagi ishtirokini yangi bosqichga olib chigmoqda.

Tijorat banklari gimmatli gog‘ozlar bozorida investor, emitent, vositachi va professional ishtirokchi sifatida
faoliyat yuritishi mumkin. Banklar tomonidan aksiyalar, obligatsiyalar, depozit sertifikatlari va boshga moliyaviy
instrumentlar bilan operatsiyalarni amalga oshirish ularning daromad manbalarini diversifikatsiya qilish,
likvidlikni boshqarish, investitsion portfelni shakllantirish hamda uzogq muddatli moliyaviy resurslarni jalb etish
imkoniyatlarini kengaytiradi. Shu jihatdan, tijorat banklarining fond bozoridagi faolligi nafagat banklarning
moliyaviy bargarorligini ta’minlash, balki milliy kapital bozorining rivojlanishiga ham xizmat qiladi.

Transformatsiya sharoitida bank sektorida ragamli texnologiyalar, zamonaviy risk-menejment tizimlari,
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korporativ boshqaruv standartlari va xalgaro moliyaviy hisobot tamoyillarining joriy etilishi gimmatli qog‘ozlar
bozoridagi operatsiyalar samaradorligini oshirishda muhim ahamiyat kasb etadi. Aynigsa, bank obligatsiyalarini
chiqarish, investitsion portfelni diversifikatsiya qilish, kapital bozorida uzoq muddatli resurslarni jalb qilish va
aholining bo‘sh pul mablag‘larini moliyaviy instrumentlarga yo‘naltirish masalalari dolzarb hisoblanadi.

Shu bilan birga, tijorat banklarining gimmatli qog‘ozlar bozoridagi faoliyatida gator muammolar ham
mavjud. Jumladan, fond bozorining yetarlicha rivojlanmaganligi, ikkilamchi bozor likvidligining pastligi, moliyaviy
instrumentlar turlarining cheklanganligi, investorlarda yetarli moliyaviy savodxonlikning shakllanmaganligi
hamda banklarning investitsion operatsiyalar bo'yicha risklarni baholash mexanizmlarini yanada
takomillashtirish zarurati mazkur yo‘nalishda chuqur ilmiy izlanish olib borishni talab etadi. Tijorat banklari
xalgaro moliyaviy amaliyotda nafagat gimmatli qog‘ozlar bozorida investitsiya va emissiya operatsiyalarini
amalga oshiruvchi moliyaviy institutlar sifatida maydonga chigadi, balki mazkur bozorga investorlardan,
aynigsa, aholidan moliyaviy mablag‘larni jalb giluvchi va ularni samarali gayta tagsimlovchi “moliyaviy kanal”
sifatida ham muhim rol o‘ynaydi. Hozirgi kunda gimmatli gog‘ozlar bozori global savdo platformalari orasida
eng rivojlangan maydonlardan biri bo‘lib, unda har kuni minglab kompaniyalar faoliyat yuritadi. Shu bilan birga,
jismoniy shaxslar igtisodiy foyda olish magsadida oz mablag‘larini mazkur bozorga investitsiya qgilish orgali
o'z ulushlarini kiritadilar. Shunday qilib, globallashuv jarayonining hozirgi bosqichida ushbu masala nafaqat
mahalliy darajada, balki xalgaro migyosda ham tobora dolzarb ahamiyat kasb etmoqda.

MAVZUGA OID ADABIYOTLAR SHARHI

Tijorat banklarining gimmatli gog‘ozlar bozoridagi faoliyati moliya bozori, bank investitsion operatsiyalari,
risklarni boshqarish va kapital bozorini rivojlantirish masalalari bilan uzviy bog‘liqdir. Iimiy adabiyotlarda tijorat
banklari nafagat kredit va depozit operatsiyalarini amalga oshiruvchi moliyaviy institut, balki fond bozorida
investor, emitent, anderrayter, broker, diler va investitsion vositachi sifatida ham talqgin qilinadi. Shu jihatdan,
banklarning gimmatli qog‘ozlar bozoridagi ishtiroki ularning moliyaviy barqgarorligini ta’'minlash, daromad
manbalarini diversifikatsiya qilish va uzoq muddatli resurslarni jalb etishda muhim omil sifatida qaraladi.

F.S. Mishkinning ilmiy qarashlarida moliyaviy bozorlar va bank tizimi o‘rtasidagi bog‘liglik alohida o‘rin
egallaydi. Uning fikricha, banklar moliyaviy vositachilik orgali jamg‘armalarni investitsiyalarga yo‘naltiradi,
gimmatli qog‘ozlar bozori esa kapitalni samarali tagsimlash mexanizmi sifatida xizmat qiladi. Mazkur
yondashuvdan kelib chigib aytish mumkinki, transformatsiya sharoitida tijorat banklarining fond bozoridagi
ishtiroki igtisodiyotda investitsion faollikni oshirishga xizmat giladi.

P.S. Rose va S.C. Hudgins bank boshqaruvi va moliyaviy xizmatlar bo‘yicha tadqiqotlarida tijorat
banklarining investitsion portfeli tarkibi, aktivlarni boshqarish va risklarni minimallashtirish masalalariga alohida
e’tibor gqaratgan. Ularning yondashuviga ko‘ra, banklar gimmatli gog‘ozlar bilan operatsiyalarni amalga oshirish
orqali likvidlikni boshqaradi, foiz daromadlariga bog'liglikni kamaytiradi va qo‘shimcha daromad manbalarini
shakllantiradi. Bunda investitsion portfelning diversifikatsiyasi banklar uchun muhim himoya mexanizmi
hisoblanadi.

F.J. Fabozzi gimmatli qog‘ozlar bozori va obligatsiyalar bilan bog‘liq tadgigotlarida moliyaviy
instrumentlarning daromadlilik va risk xususiyatlarini chuqur tahlil gilgan. Uning ilmiy qarashlarida obligatsiyalar,
aksiyalar, derivativlar va boshga moliyaviy instrumentlarning baholanishi, ularning bozor giymati hamda
investitsion portfelga ta’siri muhim o'rin tutadi. Ushbu yondashuv tijorat banklarining fond bozoridagi faoliyatini
baholashda gimmatli qog‘ozlar portfeli tarkibi, bozor riski va foiz stavkalari o‘zgarishining ta’sirini hisobga olish
zarurligini ko‘rsatadi.

Z. Bodie, A. Kane va A. Marcus investitsiyalar nazariyasi bo‘yicha tadqiqotlarida portfel nazariyasi, kapital
bozori muvozanati vainvestitsion qarorlar samaradorligi masalalarini keng yoritgan. Ularning fikricha, investitsion
faoliyatda daromadlilik va risk o‘rtasidagi nisbatni to'g‘ri baholash investorlar uchun eng muhim vazifalardan
biridir. Bu qarash tijorat banklarining gimmatli gog‘ozlar bozoridagi strategiyasini shakllantirishda ham dolzarb
bo‘lib, banklar investitsion portfelni tuzishda risklarni kamaytirish va daromadlilikni magbullashtirishga intiladi.

O.l. Lavrushin tijorat banklari faoliyatining nazariy va amaliy jihatlarini o‘rganar ekan, banklarning
investitsion operatsiyalarini ularning aktiv operatsiyalari tarkibidagi muhim yo‘nalish sifatida baholaydi. Uning
tadgiqotlarida gimmatli qog‘ozlar bilan operatsiyalar bank resurslaridan samarali foydalanish, likvidlikni
ta’'minlash va bank daromadlarini diversifikatsiya gilish vositasi sifatida ko‘rib chigiladi. Mazkur yondashuv
transformatsiya sharoitida banklarning an’anaviy xizmatlardan tashqari kapital bozoridagi faolligini oshirish
zaruratini asoslaydi.

Mabhalliy igtisodchi olimlar tadgiqotlarida ham tijorat banklarining fond bozoridagi ishtiroki, bank aktivlari
tarkibi, investitsion operatsiyalar va moliyaviy barqarorlik masalalari muhim yo‘nalishlardan biri sifatida
o‘rganilgan. Xususan, bank tizimini isloh qilish, kapital bozorini rivojlantirish, banklarning uzoq muddatli resurs
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bazasini shakllantirish va moliyaviy xizmatlar ko‘lamini kengaytirish masalalari milliy igtisodiyot sharoitida
dolzarb ahamiyat kasb etadi. Ushbu tadgigotlarda tijorat banklarining gimmatli qog‘ozlar bozoridagi faoliyatini
faollashtirish orqali investitsion jarayonlarni rag‘batlantirish, bo‘sh pul mablag‘larini igtisodiyotga yo‘naltirish va
banklar daromadliligini oshirish imkoniyatlari asoslab berilgan.

Adabiyotlar tahlili shuni ko‘rsatadiki, tijorat banklarining gimmatli gog‘ozlar bozoridagi faoliyati bir nechta
asosiy yo‘nalishlar orqali o‘rganiladi. Birinchi yo‘nalish banklarning investitsion portfelini shakllantirish va
diversifikatsiya qilish bilan bog‘lig. Ikkinchi yo‘nalish gimmatli gog‘ozlar bozorida risklarni boshgarish, xususan,
bozor, likvidlik, foiz va operatsion risklarni baholash masalalariga qaratilgan. Uchinchi yo‘nalish banklarning
emitent sifatidagi faoliyati, ya’ni obligatsiyalar va boshqa moliyaviy instrumentlar chiqarish orqali uzog muddatli
resurslarni jalb etish imkoniyatlarini o‘rganadi. To‘rtinchi yo‘nalish esa ragamli texnologiyalar, elektron savdo
platformalari va innovatsion moliyaviy xizmatlarning banklarning fond bozoridagi faolligiga ta’sirini gamrab
oladi.

Shu bilan birga, mavjud adabiyotlarda tijorat banklarining gimmatli gog‘ozlar bozoridagi faoliyati ko‘proq
umumiy bank operatsiyalari yoki investitsion faoliyat doirasida yoritilgan. Transformatsiya sharoitida banklarning
fond bozoridagi faoliyatini ragamli infratuzilma, risk-menejment, likvidlikni boshqarish va kapital bozorini
rivojlantirish bilan kompleks bog'liq holda tadqiq etish esa yetarlicha chuqur o‘rganilmagan. Aynigsa, tijorat
banklarining gimmatli gog‘ozlar bozoridagi operatsiyalari orqali uzoq muddatli moliyaviy resurslarni jalb etish,
investitsion portfel samaradorligini oshirish va bank daromadlarini diversifikatsiya qilish masalalari alohida
ilmiy-amaliy ahamiyatga ega.

Xulosa qilib aytganda, ilmiy adabiyotlarda tijorat banklarining gimmatli qog‘ozlar bozoridagi faoliyati bank
barqgarorligi, investitsion faollik, kapital bozori rivoji va risklarni boshqgarish bilan bog'liq holda talgin gilinadi. Biroq
transformatsiya jarayonida ushbu faoliyatni zamonaviy bank xizmatlari, ragamli texnologiyalar va moliyaviy
bozor integratsiyasi nugtayi nazaridan o‘rganish bugungi kunning dolzarb ilmiy vazifalaridan biri hisoblanadi.

TADQIQOT METODOLOGIYASI

Mazkur tadgiqotda tijorat banklarining gimmatli qog‘ozlar bozoridagi faoliyatini o‘rganishda tizimli
yondashuyv, taqqoslama tahlil, ilmiy umumlashtirish va mantigiy tahlil usullaridan foydalanildi. Tadgiqot
jarayonida tijorat banklarining investitsion operatsiyalari, gimmatli qog‘ozlar portfeli, risklarni boshqarish hamda
kapital bozorida ishtirok etish imkoniyatlari nazariy va amaliy jihatdan tahlil gilindi. Shuningdek, banklarning
fond bozoridagi faolligiga ta’sir etuvchi huqugiy, moliyaviy, texnologik va institutsional omillar guruhlashtirildi.
Olingan natijalar asosida tijorat banklarining gimmatli qog‘ozlar bozoridagi ishtirokini kengaytirish, investitsion
portfelni diversifikatsiya qilish va risklarni boshgarish mexanizmlarini takomillashtirish bo‘yicha ilmiy-amaliy
takliflar ishlab chiqildi.

TAHLIL VA NATIJALAR

Transformatsiya sharoitida tijorat banklarining gimmatli qog‘ozlar bozoridagi faoliyati bank daromadlarini
diversifikatsiya qilish, investitsion portfelni shakllantirish va moliyaviy bargarorlikni ta’minlashda muhim
ahamiyat kasb etadi. Biroq mazkur yo‘nalishda banklar bir gator institutsional, huquqiy, texnologik va moliyaviy
risklar bilan to‘gnash kelmoqgda. Aynigsa, gimmatli qog‘ozlar bozorida qonunchilikdagi tez-tez o‘zgarishlar,
bozor va likvidlik risklari, ragobat bosimi hamda zamonaviy texnologiyalardan foydalanish darajasining yetarli
emasligi banklarning fond bozoridagi faolligiga bevosita ta’sir ko‘rsatadi.

Shu sababli tijorat banklarining gimmatli gog‘ozlar bozoridagi operatsiyalarini rivojlantirishda mavjud
muammolarni tizimli guruhlash va ularni bartaraf etish yo‘nalishlarini aniglash muhim hisoblanadi. Quyidagi
1-rasmda tijorat banklarining gimmatli qog‘ozlar bozoridagi operatsiyalari bilan bog‘liq asosiy muammolar
hamda ularni takomillashtirish yo‘nalishlari keltirilgan.
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Tijorat banklarining gqimmatli qog‘ozlar bozoridagi operatsiyalari
bilan bog‘liq muammolari

t . ///vl Qonunchilikdagi o‘zgarishlar
Huqugqiy va tartibga
soluvchi muammolar \>| Muvofiglik xarajatlari

/vl Bozor risklari
Risklarni bOShqal’iSh —>| Likvidlik risklari

muammolari

Operatsion risklar
| Bozorning likvidligi
\l Portfelning likvidligi
Bozordagi ragobat va //?i Texnologik ortda qolish

innovatsion muammolar \,{ Ragobat bosimi

Takomillashtirish yo‘nalishlari

Likvidlik muammolari

Raqgamli infratuzilmani

Tahlil va monitoringni
rivojlantirish

kuchaytirish

Kadrlar salohiyatini
oshirish

1-rasm. Banklarning qimmatli qog‘ozlar bozoridagi operatsiyalari bilan bog‘liqg muammolar?

1-rasmdan ko'rinib turibdiki, tijorat banklarining gimmatli gog‘ozlar bozoridagi operatsiyalariga ta’sir etuvchi
muammolar bir nechta asosiy guruhlarga ajratiladi. Birinchi navbatda, huqugqiy va tartibga soluvchi muammolar
banklarning fond bozoridagi faoliyatini cheklovchi omillardan biri hisoblanadi. Qonunchilikdagi o‘zgarishlar
va muvofiglik xarajatlarining ortib borishi banklardan doimiy monitoring, huqugiy moslashuv va ichki nazorat
tizimini takomillashtirishni talab qiladi.

Ikkinchi muhim yo‘nalish risklarni boshgarish bilan bog‘lig muammolardir. Qimmatli qog‘ozlar bozorida
narxlarning o‘zgaruvchanligi, likvidlik darajasining pastligi va operatsion xatoliklar banklarning investitsion
portfeli daromadliligiga salbiy ta’sir ko‘rsatishi mumkin. Shu bois banklarda bozor, likvidlik va operatsion
risklarni baholashning zamonaviy usullaridan foydalanish zarur.

Uchinchi guruh muammolar likvidlik bilan bog‘liq bo'lib, bunda bozor likvidligi va portfel likvidligi alohida
ahamiyatga ega. Qimmatli gog‘ozlarni gisqa muddatda magbul narxda sotish imkoniyatining cheklanganligi
banklarning investitsion qarorlarini murakkablashtiradi. Shuningdek, bozordagi raqobat va innovatsion
rivojlanishdagi muammolar ham banklarning fond bozoridagi pozitsiyasiga ta’sir ko‘rsatadi. Texnologik
infratuzilmaning yetarli darajada rivojlanmaganligi, raqamli platformalardan yetarli foydalanmaslik va raqobat
bosimining oshishi banklarning gimmatli gog‘ozlar bozoridagi samaradorligini pasaytiradi.

Huqugiy va tartibga soluvchi muammolar: banklarning gimmatli qog‘ozlar bozoridagi faoliyatini tartibga
solish uchun davlat va xalqaro miqyosda ko‘plab qonunlar va qoidalar mavjud. Bu tartibga soluvchi muammolar
banklar uchun ikki yo‘nalishda go‘shimcha talablarni yuzaga keltiradi.

Qonunchilikdagi o‘zgarishlar mamlakatlarda gimmatli gog‘ozlar bozoriga oid gonunchilik tizimi murakkab
va tez-tez o‘zgaruvchan bo'lib, bu, oz navbatida, banklar uchun faoliyatni rejalashtirishda go‘shimcha
noanigliklarni yuzaga keltiradi. Masalan, AQSH va Yevropa lttifogidagi tartibga solish choralari, jumladan,
Dodd-Frank gonuni va Basel Il talablari banklardan qo‘shimcha tashkiliy hamda moliyaviy resurslarni talab
giladi. Yangi qoidalar banklarning operatsiyalariga faoliyat jarayonlariga sezilarli ta’sir ko‘rsatadi, chunki ular
gimmatli gog‘ozlar bozoridagi faoliyatni yuridik jihatdan to‘g‘ri amalga oshirishi kerak. Har bir mamlakatning
o‘ziga xos tartibga solish qoidalari bo'lishi sababli, banklar xalgaro migyosda faoliyat olib borishda turli
gonunlarga moslashish uchun qo‘shimcha xarajatlarni amalga oshirishi kerak.

Muvofiglik xarajatlari banklar gimmatli qog‘ozlar bozoridagi faoliyatlarini tartibga soluvchi gonunlarga
rioya gilish uchun go‘shimcha xarajatlarni rejalashtirishlari zarurligini anglatadi. Bunday xarajatlar muvofiglikni
ta’minlash uchun zarur bo‘lgan texnologik investitsiyalar, huquqiy maslahat xizmatlari, ichki audit va nazorat
tizimlarini rivojlantirishni oz ichiga oladi. Aynigsa, kichik va o‘rta banklar uchun bu xarajatlar moliyaviy va

1 Manba: Muallif ishlanmasi.
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tashkiliy bosimni oshirishi mumkin. Shu bilan birga, muvofiglik jarayonlari murakkabligi sababli, gimmatli
gog‘ozlar bozorida yangi ishtirokchilarning paydo bo‘lishi giyinlashadi, bu esa ragobatni cheklashi mumkin.

Risklarni boshqgarish muammolari: gimmatli gog‘ozlar bozori banklar uchun qo‘shimcha daromad manbai
bo‘lishi mumkin, birog bu bozorning o‘ziga xos risklari mavjud. Banklar ushbu risklarni boshqgarishda bir gator
muayyan cheklovlar bilan to‘gnash keladi:

— bozor risklari gimmatli gog‘ozlar narxidagi o‘zgarishlar bilan bog‘liq bo'lib, ular banklarning investitsiya
portfellariga salbiy ta’sir ko‘rsatishi mumkin. Misol uchun, aksiyalar narxining keskin pasayishi yoki obligatsiyalar
foiz stavkalarining o‘zgarishi banklar uchun moliyaviy natijalarga salbiy ta’sir ko‘rsatishi mumkin. Bozorning
volatilligi yuqori bo‘lgan davrlarda, masalan, iqtisodiy ingiroz yoki makroigtisodiy va institutsional noaniglik
sharoitida, bu risklar yanada oshadi. Banklar bu holatda portfellarini diversifikatsiya qilish orqgali risklarni
kamaytirishga intiladi, ammo bu har doim ham yetarli bo‘Imaydi;

— likvidlik risklari banklarning aktivlarini tezda naqd pulga aylantirish imkoniyatiga ega emasligi bilan bog‘liq.
Ba’zi gimmatli gog‘ozlar kam likvid bo‘lib, ular bozor sharoitlarida tezkor sotuvga yarogsiz bo‘lishi mumkin. Bu,
aynigsa, makroiqgtisodiy beqarorlik davrida muhim ahamiyat kasb etadi, chunki bozorda sotuvchilar ko‘payadi
va xaridorlar kamayadi. Natijada, banklar o'z likvidliklarini ta’minlashda muayyan cheklovlar bilan to‘gnash
kelishi mumkin. Likvidlik muammolari, o'z navbatida, banklarning kreditlash faoliyatiga ham ta’sir ko‘rsatishi
mumkin;

— operatsion risklar banklarning gimmatli qog‘ozlar bozoridagi texnologik va jarayonli xatolari bilan bog'liq
bo'lib, bu xatolar banklar uchun moliyaviy natijalarga noqulay ta’sir ko‘rsatishi mumkin. Masalan, kompyuter
tizimlaridagi nosozliklar, insoniy xatolar yoki noto‘g‘ri boshqaruv garorlari banklar uchun moliyaviy natijalarga
salbiy ta’sir ko‘rsatishi mumkin. Operatsion risklarni kamaytirish uchun banklar ichki nazorat tizimlarini
mustahkamlashlari va zamonaviy texnologiyalarni tatbiq etishlari zarur. Shuningdek, kadrlarning malakasini
oshirish va ularni muntazam ravishda qayta tayyorlash ham operatsion risklarni kamaytirishda muhim ahamiyat
kasb etadi.

Likvidlik muammolari: banklar uchun likvidlikni boshgarish muhim masalalardan biridir. Qimmatli gog‘ozlar
bozori bu jarayonda muhim rol o‘ynaydi, lekin bir gator muammolar mavjud.

Qimmatli gog‘ozlar bozorida har doim ham yetarli likvidlik mavjud emas. Likvidlik bozor ishtirokchilari
soniga, ularning faoliyatiga va bozor sharoitlariga bog‘liq. Makroiqtisodiy beqarorlik davrlarida likvidlik keskin
kamayadi, chunki investorlar xavfsiz aktivlarga o‘tishga intiladi va gimmatli qog‘ozlar bozorida savdo hajmi
pasayadi. Bunday vaziyatda banklar likvidlikni ta’minlashda muayyan cheklovlar bilan to‘gnash kelishi mumkin,
chunki ular o'z aktivlarini tezkorlik bilan nagd pulga aylantira olmaydi. Bu esa banklarning umumiy likvidlik
holatiga salbiy ta’sir ko‘rsatishi mumkin.

Banklar o'z portfellarini diversifikatsiya qilish uchun turli xil gimmatli gog‘ozlar sotib oladi. Biroq bu gimmatli
gog‘ozlarning barchasi bir xil darajada likvid emas. Misol uchun, kichik kompaniyalar tomonidan chigarilgan
aksiyalar yoki uzoq muddatli obligatsiyalar kam likvid hisoblanadi. Bu gimmatli qog‘ozlar bozor sharoitida
tezkor sotuvga yarogsiz bo‘lishi mumkin, bu esa bankning likvidlik holatini yomonlashtiradi. Banklar portfelni
shakllantirishda likvidlikka katta e’tibor qaratishlari zarur, lekin bu har doim ham iqgtisodiy samaradorlikni
ta’'minlamaydi. Shu sababli banklar likvidlikni ta’minlash uchun boshga moliyaviy vositalardan, masalan, repo
bitimlaridan foydalanishlari mumekin.

Bozordagi raqobat va innovatsion muammolar: so‘nggi vyillarda texnologik rivojlanish va fintech
kompaniyalarining ko‘payishi banklar uchun yangi raqobatchilar paydo bo‘lishiga olib keldi. Ushbu kompaniyalar
yangi texnologiyalar va innovatsion mahsulotlar yordamida gimmatli qog‘ozlar bozorida banklarga ragobat
gilmoqda. Fintech kompaniyalar banklarga nisbatan tezroq va arzonroq xizmatlar taklif giladi, bu esa ularning
bozordagi ulushini oshiradi.

Tijorat banklarining gimmatli qog‘ozlar bozoridagi faoliyatini tahlil qilish va kelgusida uning savdo
aylanmalarini bashorat gilish muhim iqtisodiy jarayon hisoblanadi. Bu, albatta, tijorat banklarining gimmatli
gog‘ozlar bozoridagi faoliyatining kelgusi davrdagi holatini bashoratlash, ularning gimmatli gog‘ozlar bozoridagi
investitsiyalari, emissiyalari va vositachilik operatsiyalari holati hamda rivojlanish istigbollari haqida tegishli
tasavvurga ega bo'lish, shuningdek, moliyaviy xulosalarni shakllantirishga imkon beradi.

Keyingi paytlarda gimmatli qog‘ozlar bozori korxona va tashkilotlarga investitsiyani jalb etishning eng
muhim omili bo‘lib goldi. Shuning uchun zamonaviy iqtisodiyotni rivojlantirishda gimmatli gog‘ozlar bozorining
pul resurslarini tagsimlash mexanizmi orqgali investitsiyalarni ko‘paytirish masalasi dolzarb bo‘lib golmoqda.
Keyingi paytlarda respublikamiz gimmatli qog‘ozlar bozorida ham sezilarli institutsional o‘zgarishlar amalga
oshirildi. Jumladan, bozorga turli yangi institutlarning kirib kelishi, turlicha muomaladagi vositalar sonining ortib
borishi, igtisodiyotni liberallashtirish sharoitida moliya bozorining deregulyatsiya qilinishi, bozorda ragobatning
o'sishi va xizmat sifatining oshishi bozor ishtirokchilari, professional emitentlar va investorlar uchun qulayliklar
yaratmoqda.

Ammo shu bilan birga, ushbu sohani yanada rivojlantirish bo‘yicha qo‘shimcha chora-tadbirlar zarurligi
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Prezident Sh. Mirziyoyev tomonidan ko‘rsatib o'tildi. Jumladan, gimmatli gog‘ozlar chigarib, ularni fond bozorida
sotish mexanizmidan foydalanish imkoniyatlari yetarlicha ishga solinmagan. Fond bozoridagi aksiyalarning jami
giymati 25 trillion so‘'m bo‘lib, yalpi ichki mahsulotga nisbatan 6 foizga ham yetmaydi. Bu ko‘rsatkich Singapurda
188 foiz, Malayziyada 112 foiz, Rossiyada 34 foizni tashkil etadi. Mamlakatda joriy yilda chigarilgan davlat
obligatsiyalari valyuta birjasi orqali fagatgina tijorat banklariga sotilgan. Fond bozori professional ishtirokchilari
soni 100 tadan kamligi gayd etilgan.

Demak, qo‘yilgan vazifalarni amalga oshirishda moliya bozori vositalari bo‘lgan gimmatli gog‘ozlar bozori
ishtirokchilarining professionallik darajasini oshirish, bozorda ularning faoliyatini yaxshilashda axborotlar
shaffofligini ta’minlash, me’yoriy hujjatlarni gayta ko'rib chigish asosida me’yoriy talablarni takomillashtirish
va tartibga solish mexanizmlarini soddalashtirish kabi dolzarb masalalarni hal etish muhim hisoblanadi.
Respublikamiz gimmatli qog‘ozlar bozori ishtirokchilari orasida bugungi kunda eng muhim yo‘nalish sifatida
garalayotgan brokerlik faoliyatini rivojlantirishda xalqaro tajribani chuqur tahlil gilish orgali yangi zamonaviy
xizmatlarni bozorga olib kirish dolzarb masala bo'lib golmoqda.

XULOSA VA TAKLIFLAR

Transformatsiya sharoitida tijorat banklarining gimmatli gog‘ozlar bozoridagi faoliyatini rivojlantirish bank
tizimining moliyaviy barqarorligini ta’'minlash, daromad manbalarini diversifikatsiya qilish va uzoq muddatli
investitsion resurslarni jalb etishda muhim ahamiyat kasb etadi. Tijorat banklari gimmatli qog‘ozlar bozorida
investor, emitent, vositachi va professional ishtirokchi sifatida gatnashishi orgali nafagat o‘z investitsion
portfelini shakllantiradi, balki milliy kapital bozorining rivojlanishiga ham xizmat qiladi.

Tahlillar shuni ko‘rsatadiki, tijorat banklarining gimmatli qog‘ozlar bozoridagi operatsiyalariga huqugqiy-
me’yoriy muammolar, bozor va likvidlik risklari, operatsion xatarlar, texnologik ortda qolish hamda ragobat bosimi
kabi omillar faoliyat samaradorligiga cheklovchi ta’sir ko‘rsatmoqgda. Aynigsa, ikkilamchi bozor likvidligining
pastligi, moliyaviy instrumentlar turlarining cheklanganligi va risklarni baholash mexanizmlarining yetarli
darajada takomillashmaganligi banklarning fond bozoridagi imkoniyatlaridan to‘liq foydalanishini cheklamoqda.

Mazkur muammolarni bartaraf etish uchun tijorat banklarida gimmatli qog‘ozlar portfelini diversifikatsiya
qgilish, investitsion operatsiyalar bo‘yicha risk-menejment tizimini takomillashtirish, zamonaviy ragamli
platformalardan foydalanish va fond bozoriga oid tahliliy monitoring tizimini yo‘lga qo‘yish zarur. Shuningdek,
bank xodimlarining gimmatli gog‘ozlar bozori, investitsion tahlil va ragamli moliyaviy xizmatlar bo‘yicha kasbiy
malakasini oshirish banklarning ushbu bozordagi samarali ishtirokini ta’minlaydi.

Xulosa qilib aytganda, tijorat banklarining qgimmatli qog‘ozlar bozoridagi faoliyatini rivojlantirish
transformatsiya jarayonining muhim yo‘nalishlaridan biridir. Banklarning fond bozorida investitsiya, emissiya
va vositachilik operatsiyalarini kengaytirishi ularning moliyaviy barqarorligini mustahkamlash, kapital bozoriga
yangi resurslarni jalb etish hamda iqtisodiyotda investitsion faollikni rag‘batlantirishga xizmat giladi. Shu bois
gimmatli qog‘ozlar bozorida axborotlar shaffofligini ta’minlash, me’yoriy-huquqiy bazani takomillashtirish va
professional ishtirokchilar faoliyatini rivojlantirish dolzarb vazifalardan biri hisoblanadi.
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