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Qimmatli qog‘ozlar 
bozorida risklarni  
boshqarish amaliyotini 
takomillashtirish
Otaxonov Saidaxror Ilhomjon o‘g‘li 
O‘zbekiston Respublikasi Bank-moliya akademiyasi 
Moliya va moliyaviy texnologiyalar fakulteti 
Korporativ moliya va qimmatli qog‘ozlar bozori ta’lim
yo‘nalishi KM&QM-27 guruhi 1-kurs magistranti

Annotatsiya: Mazkur maqolada qimmatli qog‘ozlar bozorida risklarni boshqarish amaliyotini takomillashtirish masalalari 
chuqur tahlil qilinadi. Tadqiqotda kapital bozorining asosiy risk turlari – bozor riski, kredit riski, likvidlik riski, operatsion 
va sistematik risklar – har biri alohida o‘rganilib, ularni aniqlash, baholash va samarali boshqarish usullari yoritilgan. 
O‘zbekiston sharoitida ushbu risklarni boshqarishda mavjud institutsional, texnologik va tashkiliy muammolar aniqlanib, 
ularni bartaraf etish bo‘yicha aniq takliflar ishlab chiqilgan.  Ilmiy maqolada O‘zbekiston qimmatli qog‘ozlar bozorining 
barqarorligini oshirish, investorlar ishonchini mustahkamlash va bozor infratuzilmasini kuchaytirish yo‘nalishidagi amaliy 
tavsiyalar ham ilgari suriladi. Tadqiqot natijalari milliy moliyaviy tizimda xavfsizlik va samaradorlikni ta’minlashga xizmat 
qiladi.

Kalit so‘zlar: qimmatli qog‘ozlar, risklarni boshqarish, raqamli texnologiyalar, sun’iy intellekt, blokcheyn, moliyaviy moni-
toring.
Abstract:   This article provides an in-depth analysis of the issues of improving risk management practices in the securi-
ties market. The study examines the main types of capital market risks – market risk, credit risk, liquidity risk, operational 
and systematic risks – each separately, and discusses methods for identifying, assessing and effectively managing 
them. In the conditions of Uzbekistan, institutional, technological and organizational problems in managing these risks 
are identified, and specific proposals are developed to eliminate them. The scientific article also puts forward practical 
recommendations to increase the stability of the Uzbek securities market, strengthen investor confidence and strengthen 
market infrastructure. The results of the study serve to ensure security and efficiency in the national financial system.

Keywords: securities, risk management, digital technologies, artificial intelligence, blockchain, financial monitoring.
Аннотация: В данной статье дается глубокий анализ вопросов совершенствования практики управления рисками 
на рынке ценных бумаг. В исследовании рассматриваются основные виды рисков рынка капитала – рыночный 
риск, кредитный риск, риск ликвидности, операционный и систематический риски – каждый в отдельности, а также 
обсуждаются методы их выявления, оценки и эффективного управления. В условиях Узбекистана выявляются 
институциональные, технологические и организационные проблемы в управлении данными рисками, а также раз-
рабатываются конкретные предложения по их устранению. В научной статье также выдвигаются практические 
рекомендации по повышению устойчивости узбекского рынка ценных бумаг, укреплению доверия инвесторов и 
укреплению рыночной инфраструктуры. Результаты исследования служат обеспечению безопасности и эффек-
тивности в национальной финансовой системе.

Ключевые слова: ценные бумаги, управление рисками, цифровые технологии, искусственный интеллект, блок-
чейн, финансовый мониторинг.

KIRISH    
Bozor iqtisodiyoti sharoitida qimmatli qog‘ozlar bozori moliyaviy tizimning muhim tarkibiy qismi hisobla-

nadi. Bu bozor investitsiya resurslarini jalb qilish, ularni samarali taqsimlash va iqtisodiyotni moliyalashtirishda 
muhim rol o‘ynaydi. Qimmatli qog‘ozlar bozori orqali korxonalar o‘z faoliyatini kengaytirish, yangi loyihalarni 
moliyalashtirish imkoniyatiga ega bo‘ladilar. Shu bilan birga, qimmatli qog‘ozlar bozori doimo muayyan 
xavf-xatarlar, ya’ni risklar bilan bog‘liq bo‘ladi. Risklarni boshqarish esa qimmatli qog‘ozlar bozorining barqaror
ligi va ishonchliligini ta’minlashda muhim omil hisoblanadi. Bugungi kunda O‘zbekiston Respublikasida qim-
matli qog‘ozlar bozorini rivojlantirishga alohida e’tibor qaratilmoqda. Bozor mexanizmlarining murakkablashuvi, 
investorlar sonining ortib borishi, xalqaro kapital bozorlariga integratsiyalashuv kabi omillar risklarni boshqarish 
amaliyotini takomillashtirishni talab qilmoqda. Zamonaviy yondashuvlar, raqamlashtirish, ilg‘or xalqaro tajri
balarni joriy etish orqali mavjud amaliyotni takomillashtirish bugungi kunning dolzarb vazifasidir. 
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Qimmatli qog‘ozlar bozorida yuzaga keladigan risklar turli yo‘nalishlarda namoyon bo‘ladi va har biri bozor 
ishtirokchilari — investorlar, emitentlar, brokerlik firmalari va regulyatorlar uchun o‘ziga xos xavf darajasi va oqi-
batlarga ega. Bu risklar nafaqat moliyaviy yo‘qotishlar, balki bozorning likvidligi, ishonchliligi va barqarorligiga 
ham bevosita ta’sir ko‘rsatadi. Har bir risk turi — bozor riski, kredit riski, likvidlik riski — o‘zining yuzaga kelish 
mexanizmi va boshqaruv usullariga ega bo‘lib, ularni aniqlash, tahlil qilish va minimallashtirish moliyaviy tizim 
ishtirokchilari uchun muhim strategik vazifa hisoblanadi.

Jumladan, bozor risklari — bu qimmatli qog‘ozlar narxining makroiqtisodiy omillar, xususan, inflyatsiya 
darajasi, foiz stavkalari, valyuta kursi, siyosiy beqarorlik yoki iqtisodiy o‘sish sur’atlari kabi omillar ta’sirida 
o‘zgarishi natijasida yuzaga keladigan yo‘qotishlardir. Bu turdagi risklar investorlar faoliyatiga bevosita ta’sir 
ko‘rsatadi va aktivlarning umumiy qiymatini pasaytirishi mumkin.

Kredit risklari esa qimmatli qog‘ozlar emitentlarining o‘z qarz majburiyatlarini o‘z vaqtida bajarmaslik xavfi 
bilan bog‘liq bo‘lib, ayniqsa, obligatsiyalar va boshqa qarz instrumentlari bozorida muhim ahamiyat kasb etadi. 
Ushbu risk turining ortishi investorlar ishonchiga salbiy ta’sir qiladi va bozordagi likvidlikni pasaytiradi.

Likvidlik riski investor qimmatli qog‘ozlarni qisqa vaqt ichida adolatli (bozor) narxda sotish imkoniyatidan 
mahrum bo‘lgan hollarda yuzaga keladi. Bunday risk, ayniqsa, kam faollik bilan harakat qiluvchi bozor seg-
mentlarida dolzarbdir. Bundan tashqari, siyosiy va huquqiy xavflar, shuningdek, texnologik va operatsion risklar 
ham mavjud bo‘lib, ular axborot tizimlari, raqamli infratuzilma va korporativ boshqaruvning zaifligi bilan bog‘liq 
bo‘ladi.

Ushbu risklarning har biri moliyaviy yo‘qotishlarga olib kelishi, investorlarning qarorlariga salbiy ta’sir 
ko‘rsatishi mumkin. Shu sababli, risklarni aniqlash, baholash va samarali boshqarish bugungi kunda nafaqat 
alohida kompaniyalar, balki umuman olganda milliy moliya bozorining barqarorligini ta’minlashda hal qiluvchi 
omil hisoblanadi. Aynan shunday sharoitda, qimmatli qog‘ozlar bozorida risklarni boshqarishning zamonaviy 
mexanizmlarini ishlab chiqish va amaliyotga tatbiq etish dolzarb ilmiy-ijtimoiy muammoga aylanmoqda. Ushbu 
maqola ana shu muammolarning nazariy asoslari va amaliy yechimlarini yoritishga qaratilgan.

MA  V Z U GA   OID    ADABIYOTLAR            SHARHI      
Bugungi kunda qimmatli qog‘ozlar bozorida mavjud risklarni boshqarish yuzasidan bir qator mahalliy va 

xorijiy olimlar tomonidan ilmiy tadqiqot ishlari olib borilgan. Xususan, P.Jorion[2] fundamental asarida moliyaviy 
risklarni boshqarishning zamonaviy vositalaridan biri – Value at Risk (VaR) konsepsiyasi atroflicha yoritiladi. 
Jorion qimmatli qog‘ozlar bozori ishtirokchilari uchun VaR modelining afzalliklari, xatolik ehtimolini hisoblash 
va tavakkal darajasini baholash bo‘yicha misollar orqali amaliy yondashuvni taqdim etadi. Kitob banklar, fond 
birjalari va institutsional investorlar uchun tavakkalni kamaytirish usullarining zamonaviy tahlilidir.

J.Hull[3] moliyaviy institutlar uchun xos bo‘lgan risk turlari – bozor, kredit, operatsion va likvidlik risklarini 
atroflicha tahlil qilgan. Qimmatli qog‘ozlar bozorida bu xavflarni real vaqt rejimida aniqlash, baholash va ularni 
minimallashtirish bo‘yicha yondashuvlar taklif etiladi. Asarda derivativlar, murakkab moliyaviy instrumentlar va 
ularning risklarga ta’siri alohida ko‘rib chiqiladi.

Portfel nazariyasining asoschisi bo‘lgan H.Markowitz[4] maqolasida aktivlarni diversifikatsiya qilish 
orqali umumiy riskni kamaytirish mexanizmini ilmiy asoslaydi. Qimmatli qog‘ozlar portfelini tuzishda optimal 
muvozanatga erishish – xavf va daromad o‘rtasida balans topish orqali, investorlar o‘z investitsion strategiyala-
rini takomillashtirishi mumkin. Bu yondashuv risklarni kamaytirishda asosiy nazariy model hisoblanadi.

CAPM modeli asoschisi W.Sharpe[5] aktivlarning narxlari va ularga bog‘liq bo‘lgan risklarni tushunishda 
yangi paradigma yaratdi. Model investor kutayotgan daromad va bozor risklari o‘rtasidagi bog‘liqlikni tushun-
tiradi. Bu yondashuv, ayniqsa fond bozorlarida aktivlar bahosining adolatli darajada shakllanishini aniqlashda 
muhim nazariy asos bo‘lib xizmat qiladi.

F.Fabozzi va hamkasblari[6] tadqiqotida moliyaviy institutlar va qimmatli qog‘ozlar bozori tuzilmalari haqida 
keng ma’lumot beradi. Asarda risklarni o‘lchashda ishlatiladigan vositalar, moliyaviy instrumentlarning murakk-
abligi va nazorat mexanizmlarining ahamiyati chuqur yoritilgan. Risklarni tahlil qilish va ularni samarali boshqa-
rish orqali moliyaviy barqarorlikka erishish yo‘llari ko‘rsatib o‘tilgan.

Muallif S.Gʻulomov[7] O‘zbekiston sharoitida qimmatli qog‘ozlar bozorini rivojlantirish va investorlar xavfsiz­
ligini ta’minlashda mavjud risklar, qonunchilikdagi bo‘shliqlar va ularni bartaraf etish yo‘llarini ko‘rsatib bergan. 
Ayniqsa, axborot shaffofligi va moliyaviy monitoring mexanizmlarining kuchaytirilishi bozor barqarorligiga ijobiy 
ta’sir ko‘rsatishi tahlil qilingan.

S.Tavakkalov[8]ning maqolasida O‘zbekiston qimmatli qog‘ozlar bozoridagi asosiy xavflar turlari, ularning 
kelib chiqish sabablari va tahlil usullari yoritilgan. Shuningdek, bozor ishtirokchilari uchun moliyaviy xavflarni 
boshqarishda axborot texnologiyalaridan foydalanish, nazorat tizimlarini takomillashtirish zarurati asoslab 
berilgan.

Basel II[9]talablariga ko‘ra, risklarni aniqlash, kapital yetarliligini ta’minlash va nazorat mexanizmlarini 
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qo‘llash orqali moliyaviy barqarorlikni mustahkamlash mumkin. Ushbu xalqaro standart investorlar va qimmatli 
qog‘ozlar bilan ishlovchi kompaniyalar uchun xavfga chidamli kapital strukturasini shakllantirishga xizmat qiladi.

B.Bekchanov va M.Yakubov[10] maqolasida O‘zbekistondagi qimmatli qog‘ozlar bozorida mavjud bo‘lgan 
asosiy moliyaviy, operatsion va likvidlikka oid xatarlar tahlil qilinadi. Mualliflar risklarni aniqlash, baholash va 
minimallashtirish uchun zamonaviy yondashuvlar, jumladan Value-at-Risk (VaR) va stress-test metodologi-
yalarini qo‘llashni taklif qiladilar. Shuningdek, maqolada korporativ emitentlar va investorlarga aloqador ma’lu-
motlarning ochiqligi pastligi tizimli xatarni oshirishi ta’kidlanadi. Risklarni boshqarishda regulyatorlarning 
monitoring roli ham chuqur tahlil qilinadi.

M.Aliyev[11] o‘z tadqiqotida qimmatli qog‘ozlar bozori ishtirokchilarining – brokerlar, dilerlar, va investitsiya 
kompaniyalarining – risklarni boshqarishdagi institutsional roli va mas’uliyatini o‘rganadi. U, xususan, moli-
yaviy vositalar diversifikatsiyasi, portfel boshqaruvi va sug‘urta mexanizmlari orqali risklarni kamaytirish strate-
giyalarini taklif etadi. Muallif riskni boshqarish tizimining markazlashmagan va noyetarli avtomatlashtirilganligi 
xatarlarni kuchaytirayotgan omillardan ekanini ko‘rsatadi.

D.Tadjibayeva[12] o‘z maqolasida xatarlarni aniqlash (identifikatsiya) bosqichini samarali boshqaruv 
tizimining asosiy elementi sifatida ko‘rib chiqadi. U xatar turlarining tasnifi, shu jumladan, sistematik va no-siste-
matik risklarning bozor kontekstida qanday yuzaga chiqishi va qanday baholanishi kerakligini tahlil qiladi. 
Muallifga ko‘ra, O‘zbekistonda qimmatli qog‘ozlar bozori ishtirokchilari uchun standartlashtirilgan risk-reyting 
tizimlarini joriy etish, boshqaruvni avtomatlashtirish va AKT texnologiyalarini keng tatbiq etish dolzarb vazifadir.

IOSCO[13] xalqaro hisobotida global qimmatli qog‘ozlar bozorida yuzaga kelayotgan yangi xatarlar, xu
susan, raqamli aktivlar, iqlimga oid moliyaviy risklar va kiberxavfsizlik xatarlarini muhokama qiladi. IOSCO 
tomonidan tavsiya etilgan risk monitoringi mexanizmlari, shu jumladan regulyatorlarning “proaktiv” yondashuvi 
va bozor ishtirokchilarining xabardorligini oshirish bo‘yicha choralar, O‘zbekiston sharoitida ham muhim nazariy 
va amaliy asoslar sifatida xizmat qiladi. Bozor barqarorligini ta’minlash uchun institutsional hamkorlik zarurligi 
alohida ta’kidlanadi.

Mualliflar Z.Raximova va  D.Nabiyev[14] statistik va matematik modellar – regressiya tahlili, Monte Carlo 
simulyatsiyasi, va ehtimollik taqsimotlari – yordamida risklarni bashoratlash va ularga qarshi oldindan chora 
ko‘rish mexanizmlarini taklif qiladilar. Tadqiqotda real ma’lumotlar asosida bozor narxlari o‘zgaruvchanligi tahlil 
qilinib, ushbu yondashuvlar orqali portfel riskini minimallashtirish imkoniyatlari ko‘rsatib beriladi. O‘zbekiston 
fond bozorida bu kabi modellashtirish amaliyotining joriy etilishi xatarni boshqarish sifatini keskin oshirishiga 
e’tibor qaratilgan.

Sh.Sharifxoʻjayev[15] maqolasida moliyaviy xavflarni boshqarish bo‘yicha zamonaviy konsepsiyalarni yor-
itib beradi. Jumladan, kredit, likvidlik va valyuta risklarining milliy fond bozoridagi ta’siri statistik tahlillar asosida 
baholangan. Muallif O‘zbekistonda risklarni baholash usullarini takomillashtirish uchun korporativ risk menej-
ment tizimlarini joriy etish zarurligini asoslab bergan. Shuningdek, xalqaro amaliyotga asoslangan holda sama-
rali risklarni kamaytirish strategiyalari taklif qilingan.

Maqolada mualliflar Q.Abdurahmonov va I.Nasirov[16] kapital bozoridagi risklar tahlilini investitsiyaviy 
faollik, moliyaviy institutsional islohotlar va texnologik omillar bilan bog‘liq holda ko‘rib chiqadi. Ayniqsa, blok-
cheyn va sun’iy intellekt texnologiyalarining risklarni prognozlash va ularni boshqarishdagi roli alohida ta’kidla-
nadi. Mualliflar O‘zbekiston sharoitida mavjud risklarni minimallashtirish uchun xalqaro standartlarga mos risk 
menejment tizimlarini joriy etishni taklif qiladilar.

TAD   Q I Q OT   M E TODOLOGIYASI           
Ushbu tadqiqot ishini amalga oshirishda zamonaviy ilmiy yondashuvlarga asoslangan metodologik asoslar 

keng qo‘llanildi. Avvalo, mavzuni chuqur o‘rganish va muammoning dolzarbligini aniqlash maqsadida kuzatish 
va ilmiy umumlashtirish usullaridan foydalanildi. 

Tahliliy bosqichda esa guruhlash, taqqoslash, sintez va mantiqiy tahlil kabi metodlar orqali bozor ishtirok-
chilarining faoliyati, risk turlari va ularni boshqarish mexanizmlari o‘rtasidagi o‘zaro bog‘liqliklar aniqlab berildi. 
Xususan, O‘zbekiston va xorijiy mamlakatlar tajribasining qiyosiy tahlili asosida mavjud farqlar va imkoniyatlar 
baholandi. Shuningdek, empirik ma’lumotlarga asoslangan kontent-tahlil usuli yordamida so‘nggi yillarda e’lon 
qilingan statistika, qonunchilik hujjatlari va moliyaviy hisobotlar tahlil qilindi. Metodologik yondashuvlarning 
kombinatsiyasi orqali tadqiqotning aniqligi, ishonchliligi va amaliy ahamiyati ta’minlandi.

TAHLIL       V A  NATI    J ALAR    
O‘zbekiston Respublikasida qimmatli qog‘ozlar bozorida risklarni boshqarish sohasida bosqichma-bosqich 

islohotlar olib borilmoqda. Amalga oshirilayotgan chora-tadbirlar orasida qonunchilik asoslarini mustahkam-
lash, ichki audit tizimini shakllantirish, diversifikatsiyalash, sug‘urta elementlaridan foydalanish va investorlar 
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manfaatlarini himoya qilish kabi yo‘nalishlar mavjud. O‘zbekiston Respublikasining 2015-yil 3-iyundagi “Qim-
matli qog‘ozlar bozori to‘g‘risida”gi O‘RQ-387-son1 Qonuni, shuningdek, unga mos qabul qilingan qonunosti 
hujjatlar ushbu jarayonning me’yoriy-huquqiy asosini belgilab bermoqda. Aynan ushbu huquqiy bazaning mav-
judligi sohani barqaror rivojlantirish va ishtirokchilarning huquq va majburiyatlarini aniqlashtirishga xizmat qilm-
oqda. Mamlakatda risklarni aniqlash va baholash bo‘yicha ichki nazorat tizimlari ham shakllanmoqda. Masalan, 
Iqtisodiyot va moliya vazirligi huzuridagi mutasaddi organlar tomonidan risklarni boshqarishga doir treninglar 
va seminarlar muntazam o‘tkazilib, amaliy ko‘nikmalar mustahkamlanmoqda. Shuningdek, Davlat statistika 
qo‘mitasi tomonidan e’lon qilinayotgan statistik axborotlar qimmatli qog‘ozlar bozoridagi faoliyatni tahlil qilish 
imkonini bermoqda. Ushbu axborotlar asosida risklarni baholash, bozordagi holatni monitoring qilish va inves-
torlar faoliyatiga oid qarorlar qabul qilish osonlashmoqda.

Yuqoridagi jarayonlar bilan bir qatorda, xalqaro amaliyot ham diqqat bilan o‘rganilmoqda. Masalan, AQSh 
moliya bozorlarida blokcheyn texnologiyasidan keng foydalanish yo‘lga qo‘yilgan. Ular blokcheyn asosida shaf-
fof va xavfsiz tranzaksiyalarni amalga oshirish orqali firibgarlik va noto‘g‘ri ma’lumotlarning oldini olishga katta 
e’tibor berishadi. Shu bilan birga, Buyuk Britaniya va Germaniya kabi Yevropa davlatlarida sun’iy intellekt va 
katta ma’lumotlar (big data) tahlilini qo‘llab, risklarni real vaqt rejimida monitoring qilish tizimlari keng joriy etil-
gan. Bu davlatlar moliyaviy institutlari va regulyatorlari yuqori tezlikda ma’lumotlarni qayta ishlash orqali bozor 
o‘zgarishlariga tez moslashadi hamda potensial xavflarni oldindan aniqlash imkoniga ega.

Shuningdek, Singapur moliya sektori raqamli innovatsiyalarni qabul qilish va amalga oshirishda yetakchi 
hisoblanadi. Singapur moliya bozorida blokcheyn, sun’iy intellekt va avtomatlashtirilgan risk boshqarish platfor-
malarini faol joriy etish orqali investitsiya jarayonlarini samarali va xavfsiz qilishga e’tibor qaratmoqda. Investor-
lar manfaatlarini himoya qilish masalasi ham jahon tajribasida markaziy o‘rinni egallaydi. Misol uchun, ko‘plab 
davlatlarda investorlarni kompensatsiya qilish fondlari, sug‘urta mexanizmlari va nizolarni hal etish bo‘yicha 
maxsus platformalar mavjud. Bu kabi yondashuvlar bozor ishtirokchilarining ishonchini oshirish bilan birga, 
umumiy moliyaviy barqarorlikni ta’minlashga xizmat qiladi. Rivojlangan davlatlarda qimmatli qog‘ozlar bozo-
rida risklarni boshqarish maxsus tizimlar, tahliliy dasturlar va qat’iy nazorat organlari orqali amalga oshiriladi. 
O‘zbekistonda ham bugungi kunda fond bozoridagi xavflarni kamaytirish va investorlar huquqlarini himoya 
qilish choralari takomillashtirilmoqda. Shu maqsadda mamlakatda axborot shaffofligini oshirish, moliyaviy 
instrumentlarni diversifikatsiya qilish va tartibga soluvchi institutlarni kuchaytirish bo‘yicha rivojlangan mam-
lakatlar tajribasini o‘rgangan holda qator islohotlar amalga oshirilmoqda. Quyidagi jadvalda xorijiy mamlakatlar 
qimmatli qog‘ozlar bozorida risklarni boshqarish yuzasidan amalga oshirilayotgan asosiy yondashuvlarning 
tahlili amalga oshirilgan.(1-jadval).

1-jadval:Rivojlangan davlatlarning qimmatli qog‘ozlar bozorida risklarni boshqarish amaliyoti2

Davlat Qo‘llanilayotgan texnologiya/
metodlar Asosiy yondashuvlar Qamrab olish 

darajasi

Singapur FinTech, Blokcheyn, AI Tahliliy platformalar va 
raqamli regulyatsiya O‘ta yuqori

AQSh Blokcheyn, AI (sun’iy intellekt)
Avtomatik risk baholash, 
regulyatorlar orqali qat’iy 
monitoring

Yuqori

Germaniya Big Data, real-time monitoring
Sun’iy intellekt asosida 
monitoring, investorlarni 
sug‘urta qilish

Yuqori

Buyuk Britaniya Raqamli audit tizimlari Moliyaviy institutlar orqali 
xavflarni segmentlash Yuqori

Yaponiya Raqamlashtirish + an’anaviy metodlar Qonunchilik bazasini raqamli 
tizimlarga moslashtirish O‘rtacha-yuqori

1-jadvalda aks ettirilgan ma’lumotlar rivojlangan mamlakatlarning qimmatli qog‘ozlar bozorida risklarni 
boshqarish borasida qanday texnologik va institutsional yondashuvlarni qo‘llayotganini ko‘rsatadi. E’tiborli jihati 
shundaki, barcha mamlakatlar o‘z iqtisodiy va huquqiy infratuzilmasiga mos ravishda texnologiyalarni uyg‘un-

1	  https://lex.uz/docs/-2662539 
2	  Muallif tomonidan tayyorlandi.
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lashtirgan. Masalan, Singapur eng ilg‘or va keng qamrovli yondashuvlarga ega bo‘lib, FinTech, blokcheyn va 
sun’iy intellekt asosida faoliyat yurituvchi tahliliy platformalarni joriy etgan. Bu esa uning raqamli regulyatsiyani 
chuqur shakllantirganligini ko‘rsatadi. AQSh va Germaniya kabi yirik moliyaviy markazlar avtomatik monitor-
ing va ma’lumotlar tahlilini keng qo‘llab, yuqori aniqlikdagi risk baholashni ta’minlamoqda. Buyuk Britaniya 
esa institutsional risklarni ajratib tahlil qilish orqali aniq va tizimli yondashuvni afzal ko‘radi. Yaponiya tajribasi 
esa ehtiyotkorlik bilan raqamlashtirishga o‘tish orqali qonunchilik moslashuvchanligini ta’minlaydi. Bu davlatlar 
tajribasi O‘zbekistonda risklarni boshqarish tizimini takomillashtirishda amaliy asos bo‘lib xizmat qilmoqda va 
zamonaviy texnologiyalarni keng qo‘llash imkoniyatlarini namoyish etadi.

Innovatsion yondashuvlardan yana biri bu – elektron monitoring va audit tizimlarini bosqichma-bosqich 
joriy etishdir. Bu orqali regulyator organlar kompaniyalar faoliyatini doimiy kuzatib boradi, shuningdek, bozor 
segmentlarida riskning dinamikasini nazorat qiladi. Shuningdek, raqamli identifikatsiya, aqlli kontraktlar (smart 
contracts), moliyaviy texnologiyalarga asoslangan platformalar (FinTech) ham xavflarni nazorat qilishda 
keng imkoniyatlar yaratadi. Masalan, smart-kontraktlar shartnomalar ijrosini avtomatlashtirib, bahsli holatlar 
va kechikishlar ehtimolini kamaytiradi. Bu kabi raqamli yechimlar nafaqat risklarni kamaytiradi, balki butun 
bozor ishtirokchilari o‘rtasida ishonchni mustahkamlaydi. Shuningdek, ular orqali investitsiya muhiti barqarorligi 
ta’minlanadi. O‘zbekiston sharoitida bu yo‘nalishda ilgari surilayotgan islohotlar – masalan, raqamli moliyaviy 
xizmatlarni rivojlantirish strategiyasi – aynan shu innovatsion yondashuvlarga tayangan holda amalga oshirilm-
oqda (1-rasm).

1-rasm: Raqamli texnologiyalar joriy etilishi orqali risklarni kamaytirish darajasi.3
1-rasmda raqamli texnologiyalarning joriy etilishi orqali xavflarni kamaytirishdagi samaradorlik darajalari 

ko‘rsatilgan. Rasmga ko‘ra, eng katta ulush — 35% — risklarni avtomatik aniqlash tizimlariga to‘g‘ri keladi. 
Bu esa, tashkilotlar uchun xavflarni oldindan aniqlab, tezkor choralar ko‘rishda bu texnologiyalar muhim rol 
o‘ynayotganini ko‘rsatadi. Keyingi o‘rinda ma’lumotlar tahlili va sun’iy intellekt turibdi (30%). Bu texnologiyalar 
muhim qarorlarni qabul qilishda katta hajmdagi ma’lumotlarni tez va aniq tahlil qilish imkonini beradi. Blokcheyn 
texnologiyasi 20% ulush bilan uchinchi o‘rinda, u ayniqsa ma’lumotlar xavfsizligi va shaffoflikni ta’minlashda 
foydalidir. Elektron monitoring va audit texnologiyalari 10% ulushni egallagan bo‘lsa, boshqa texnologiyalar 
atigi 5% ni tashkil qilgan. Bu esa asosiy ishonch aynan ilg‘or va keng qo‘llanilayotgan texnologiyalarga qaratil-
ganini anglatadi. Tahlillar asosida ko‘rinib turibdiki, sun’iy intellekt, avtomatlashtirish va blokcheyn eng samarali 
xavf kamaytiruvchi vositalar sifatida tan olinmoqda.	

X U LOSA     V A  TAKLI     F LAR   
Xulosa qilib aytganda, qimmatli qog‘ozlar bozorida risklarni boshqarish amaliyoti bugungi tez o‘zgaruv

chan iqtisodiy sharoitda alohida dolzarblik kasb etmoqda. Tahlillar shuni ko‘rsatmoqdaki, samarali boshqaruv 
usullari risklarning oldini olishda muhim omil bo‘lib xizmat qilmoqda. Ayniqsa, raqamli texnologiyalar — sun’iy 
intellekt, blokcheyn, elektron monitoring tizimlari kabi innovatsion yondashuvlar xavflarni erta aniqlash va 
tezkor javob choralarini ko‘rishda yuqori natija bermoqda. O‘zbekiston tajribasida ham bu yo‘nalishda amaliy 
qadamlar qo‘yilmoqda. Moliyaviy barqarorlikni ta’minlash, investorlar ishonchini oshirish va bozor shaffofligini 

3	  Muallif ishlanmasi.
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kuchaytirishga qaratilgan islohotlar bosqichma-bosqich amalga oshirilmoqda. Jahon tajribasi asosida aytish 
mumkinki, raqamli transformatsiya va huquqiy moslashuvchanlik vositalari asosida risklarni boshqarish tizimini 
yanada takomillashtirish orqali milliy bozor raqobatbardoshligini ta’minlash mumkin.

Oʻtkazgan tahlillarimiz asosida quyidagi takliflarni berishimiz mumkin:
Risklarni erta aniqlash tizimlarini joriy etish kerak. Qimmatli qog‘ozlar bozorida yuzaga kelishi mumkin 

bo‘lgan xatarlarni prognozlash uchun sun’iy intellekt asosida ishlovchi avtomatlashtirilgan monitoring platfor-
malarini joriy etish zarur. Bu investorlar va regulyatorlarga tezkor javob choralari ko‘rish imkonini beradi.

Moliyaviy savodxonlik va xatarlar bo‘yicha axborot ochiqligini oshirish muhim ahamiyat kasb etadi. Bozor 
ishtirokchilari, xususan, yirik va kichik investorlar uchun risklar to‘g‘risida doimiy axborot berib boruvchi raqamli 
portal va mobil ilovalarni ishlab chiqish foydalidir. Bu ommaviy axborot shaffofligini oshirib, investitsion muhitga 
ishonchni mustahkamlaydi.

Normativ-huquqiy bazani innovatsion risklarni hisobga olgan holda takomillashtirish muhim. Blokcheyn 
texnologiyasi, tokenizatsiya va boshqa raqamli aktivlar bilan bog‘liq risklarni tartibga soluvchi aniq me’yoriy 
hujjatlar ishlab chiqilishi lozim. Bu esa milliy bozorni xalqaro standartlarga yaqinlashtirishga xizmat qiladi.

Yuqorida qayd etilgan takliflarni amaliyotga tatbiq qilish orqali fond bozorida risklarni nzorat qilish yuzasi-
dan ijobiy samaraga erishish mumkin. 
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