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JAHONDA MOLIYAVIY MUNOSABATLAR 
RIVOJLANISHIDA KORPORATIV TUZILMALAR 

FAOLIYATINING OʻRNI 
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Iqtisodiyot fanlari boʻyicha falsafa doktori, dotsent
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Annotatsiya: Ushbu maqolada jahon miqyosida moliyaviy munosabatlar rivojlanishida korporativ tuzilmalar faoliyatining 
o‘rni bayon etilgan. Dunyoda makroiqtisodiy ko‘rsatkichlar o‘zgarishi, korporativ tuzilmalar soni hamda ularning bozor 
kapitalizatsiyasining jahon yalpi ichki mahsulotidagi ulushi dinamikasiga oid ma’lumotlar tahlil qilingan. Tadqiqot natijalari 
asosida korporativ tuzilmalarda moliyaviy munosabatlarni, xususan, korporativ boshqaruvni samarali tashkil etish 
bo‘yicha taklif va tavsiyalar ishlab chiqilgan.

Kalit so‘zlar: kapitalizatsiya, fond birjasi, korporativ boshqaruv, korporativ tuzilma, aksiyadorlik jamiyati, investitsion 
jozibadorlik, investitsiya muhiti, moliyaviy munosabatlar, investorlar, aksiyadorlar, korporatsiya.
Abstract: This article describes the role of corporate structures in the development of financial relations in the world. 
Analysis of data on changes in global macroeconomic indicators and the number of corporate structures and the share of 
their market capitalization in the world's GDP was carried out. On the basis of the results of the research, proposals and 
recommendations have been developed on the effective establishment of corporate management of financial relations in 
corporate structures.

Keywords: capitalization, stock exchange, corporate governance, corporate structure, joint stock company, investment 
attractiveness, investment environment, financial relations, investors, shareholders, corporation.
Аннотация: В данной статье описывается роль корпоративных структур в развитии финансовых отношений в 
мире. Проведен анализ данных об изменении глобальных макроэкономических показателей, а также количества 
корпоративных структур и доли их рыночной капитализации в мировом ВВП. На основе результатов исследования 
разработаны предложения и рекомендации по налаживанию эффективного корпоративного управления 
финансовыми отношениями в корпоративных структурах.

Ключевые слова: капитализация, фондовая биржа, корпоративное управление, корпоративная структура, 
акционерное общество, инвестиционная привлекательность, инвестиционная среда, финансовые отношения, 
инвесторы, акционеры, корпорация.

K I R I S H
Jahonning rivojlangan davlatlari tajribasida yirik aksiyadorlik jamiyatlari, korporatsiyalar va boshqa 

korporativ tuzilmalar moliyaviy barqarorlikni ta’minlashda korporativ boshqaruv munosabatlariga alohida e’tibor 
qaratadi. Bu borada moliyaviy munosabatlarga kirishuvchi har bir tuzilma o‘z faoliyatida muayyan boshqaruv 
mexanizmlariga ustuvorlik bergan holda, korporativ boshqaruv orqali moliyaviy samaradorlikka erishishga 
intiladi.

Shuningdek, “aksiyadorlik jamiyatlarining investitsion jozibadorligini oshirish, xorijiy strategik investorlarni 
jalb qilish orqali milliy iqtisodiyot o‘sishining yuqori sur’atlarini ta’minlashning ustuvorlik kasb etishi va dolzarbligi 
korporativ boshqaruv sifati hamda samaradorligi masalalariga e’tiborning kuchayishiga olib keldi” [5].

Korporativ tuzilmalardagi moliyaviy munosabatlarni tahlil etishda, ayniqsa ularning investitsiya faoliyatiga 
e’tibor qaratiladi. Bu borada korporativ tuzilmalarning investitsiya faoliyati negizini tashkil etuvchi qimmatli 
qog‘ozlar bozorida ularning o‘rni va ahamiyati alohida ko‘rib chiqiladi.

Jahonda korporativ tuzilmalarning investitsiya faoliyati va ularning makroiqtisodiy ko‘rsatkichlarga ta’sirini 
tahlil qilishda quyidagi omillarni hisobga olish muhim:

korporativ tuzilmalar, jumladan aksiyadorlik jamiyatlarining umumiy soni va ularning o‘zgarish tendensiyalari;
qimmatli qog‘ozlar bozorida korporativ tuzilmalarning bozor kapitalizatsiyasi hajmi;
qimmatli qog‘ozlar bozorida ushbu kapitalizatsiyaning jahon va mamlakat YAIMidagi ulushining o‘zgarishi;
jahon va mamlakat miqyosida YAIM hajmining dinamikasi;
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fond birjalari faoliyatiga doir jahon va mamlakat ko‘rsatkichlari;
korporativ tuzilmalarning qimmatli qog‘ozlarini ommaviy joylashtirish (IPO)ga oid statistik ko‘rsatkichlar va 

boshqa tegishli parametrlar.
Quyida ushbu ko‘rsatkichlarning har biriga alohida to‘xtalamiz.
Dastlab, jahon miqyosida so‘nggi 5 yillikda YAIMning o‘zgarish tendensiyalarini tahlil qilamiz.

M A V Z U G A  O I D  A D A B I Y O T L A R  S H A R H I 
“Korporativ boshqaruv” atamasi birinchi marta R. Ills [1] tomonidan “korporativ tuzumning strukturasi 

va faoliyati” mohiyatini ochib berish uchun qo‘llanilgan. Aslida, “korporativ boshqaruv” konsepsiyasining o‘zi 
qadimdan ma’lum bo‘lib, bu tushuncha XX asr boshlarida chop etilgan adabiyotlarda ham uchraydi.

Xususan, korporativ munosabatlar tizimi — korporativ va xususiy mulkni boshqarish jarayoni sifatida 
— birinchi marta 1932-yilda amerikalik huquqshunos A. Berli va iqtisodchi G. Minzning [2] klassik ilmiy 
ishlarida o‘rganilgan. Mazkur ishlarida “korporativ boshqaruv” atamasi bevosita tilga olinmagan bo‘lsa-da, 
mualliflar korporativ boshqaruvni ishonib topshiruvchilar (autsayderlar, investorlar) va vakillar (insayderlar, 
boshqaruvchilar) o‘rtasidagi agentlik munosabatlari kontekstida tahlil qilganlar.

Hanh Song Thi Pham va Duy Thanh Nguyen tomonidan olib borilgan “The effects of corporate governance 
mechanisms on the financial leverage-profitability relation: Evidence from Vietnam” mavzusidagi ilmiy 
tadqiqotlarda quyidagicha ta’rif beriladi: “Korporativ boshqaruv — jamoaviy tuzilishga ega bo‘lgan iqtisodiy 
faoliyatlarda amal qiluvchi va kapital qiymatini oshirishni ta’minlaydigan yaxlit mexanizm hisoblanadi. Bunda 
yirik aksiyadorlar va minoritar aksiyadorlar o‘rtasidagi moliyaviy munosabatlarni to‘g‘ri tashkil etishga asosiy 
e’tibor qaratilishi lozim” [3].

Z. A. Ashurov tomonidan olib borilgan “Korporativ boshqaruv konsepsiyasi va mohiyati” nomli ilmiy 
tadqiqotda quyidagilar bayon etilgan: “Korporativ boshqaruv — kapital ta’minotchilarini (investorlar, 
aksiyadorlar) korporatsiyaga qo‘ygan pul mablag‘larining qaytishini ishonchli tarzda kafolatlash va ta’minlash, 
ularning manfaatlarini inobatga olgan holda korporatsiya moliyaviy resurslarini oqilona ishlatish va adolatli 
taqsimlanishini nazorat qilish borasida kelishuv vositasi hisoblanadi” [4].

T A D Q I Q O T  M E T O D O L O G I YA S I
Ushbu tadqiqotda korporativ tuzilmalar faoliyatining jahon moliyaviy munosabatlariga ta’sirini o‘rganishda 

asosiy e’tibor statistik ma’lumotlar va xalqaro moliyaviy hisobotlar tahliliga qaratildi. Ma’lumotlar Jahon banki, 
Xalqaro valyuta jamg‘armasi va fond birjalari bazalaridan olindi. Tahlil usuli sifatida taqqoslama tahlil va dinamik 
o‘sish ko‘rsatkichlari ishlatildi.

T A H L I L  V A  N A T I J A L A R
Quyida keltirilgan jahon miqyosidagi makroiqtisodiy ko‘rsatkichlar o‘zgarishi tahliliga ko‘ra, 2019-yilda 

jahon yalpi ichki mahsuloti (YAIM) hajmi 87,7 trillion AQSH dollarini tashkil etgan bo‘lsa, pandemiyadan keyingi 
davr, ya’ni, 2023-yilda ushbu ko‘rsatkich salkam 20 foizga o‘sib, 105,0 trillion AQSH dollariga yetdi (1-jadval). 

1-jadval. Jahonda makroiqtisodiy koʻrsatkichlar oʻzgarishi tahlili [11]
№ Koʻrsatkichlar 2019 2020 2021 2022 2023
1. YAIM hajmi, trln AQSH doll. 87,78 85,27 97,15 100,88 105,0
2. YAIMning oʻzgarishi, foiz 2,6 -3,1 6,2 3,1 4,08

3. Aholi jon boshiga YAIM hajmi, 
AQSH doll. 11 338,2 10 904,1 12 316,1 12 687,7 13,268

4. Aholi jon boshiga YAIM hajmining 
oʻzgarishi, foizda 1,5 -4 5,3 2,3 4,5

Aytish kerakki, 2019-yilda boshlangan pandemiyaning ta’siri jahon yalpi ichki mahsulotining (YAIM) o‘sish 
sur’atiga salbiy ta’sir ko‘rsatdi. 2020-yilda YAIM o‘sish sur’ati 2019-yilga nisbatan –3,1 foizga pasayganini 
ko‘rish mumkin. Keyingi yillarda ham dunyoda yuzaga kelgan murakkab iqtisodiy vaziyat hamda geosiyosiy 
keskinliklar sababli YAIM hajmi prognoz qilinganidek barqaror rivojlanish tendensiyasini namoyon etmadi.

Aholi jon boshiga to‘g‘ri keladigan YAIM hajmida ham yuqoridagi holat tasdiq topadi. Ya’ni, 2019-yilda 
ushbu ko‘rsatkich dunyo bo‘yicha 11 338,2 AQSH dollarini tashkil etgan bo‘lsa, 2020-yilda pandemiya 
sababli ushbu ko‘rsatkich –4,0 foizga kamayib, 10 904,1 AQSH dollariga tushib ketgan. Keyingi yillarda esa 
pandemiyaga qarshi ko‘rilgan samarali choralar va boshqaruv uslublari natijasida aholi jon boshiga YAIM hajmi 
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bosqichma-bosqich yaxshilana boshladi. Jumladan, 2021-yilda bu ko‘rsatkich 12 316,1 AQSH dollarini, 2022-
yilda 12 687,7 AQSH dollarini, 2023-yilda esa 13 268 AQSH dollarini tashkil etdi.

Mamlakatlar kesimida 2023-yilda YAIM hajmi bo‘yicha eng yuqori ko‘rsatkichlarga ega bo‘lgan TOP-10 
davlatlar quyidagilardir (2-jadval):

2-jadval. YAIM hajmi borasida eng yuqori koʻrsatkichlarni qayd etgan TOP-10 davlatlar [12]

№ Davlat nomi 2023-yilda YAIM hajmi, trln AQSH dollari Jahon YAIMdagi ulushi, 
foizda

1. AQSH 26,855 25,54
2. Xitoy 19,374 18,43
3. Yaponiya 4,410 4,19
4. Germaniya 4,309 4,10
5. Hindiston 3,737 3,55
6. Buyuk Britaniya 3,159 3,00
7. Fransiya 2,923 2,78
8. Italiya 2,170 2,06
9. Kanada 2,090 1,99

10. Braziliya 2,081 1,98

Mamlakatlar kesimida YAIM hajmi bo‘yicha TOP-10 davlat orasida dunyo YAIM umumiy yig‘indisining 25 
foizdan ortiq ulushi rivojlangan davlat hisoblangan AQSHga to‘g‘ri keladi. 2023-yilda ushbu davlatning YAIM 
hajmi 26 trillion 855 milliard AQSH dollarini tashkil etdi.

Undan keyingi o‘rinda yuqori demografik salohiyatga ega bo‘lgan Xitoy joylashgan bo‘lib, 2024-yilda jami 
aholisi 1 milliard 425 milliondan oshgan ushbu davlatda [13] 2023-yilda YAIM hajmi 19 trillion 374 milliard 
AQSH dollarini tashkil etdi. Bu esa dunyo YAIMining 18,43 foiziga tengdir.

Yana bir rivojlangan davlat — Yaponiyaning 2023-yildagi YAIM hajmi 4 trillion 400 milliard AQSH dollaridan 
ortiq bo‘lib, jahon yalpi mahsulotining 4,19 foizini tashkil etdi.

Yevropa Ittifoqida YAIM hajmida yetakchi o‘rin egallagan Germaniyaning 2023-yildagi YAIM hajmi 4 trillion 
300 milliard AQSH dollaridan ortiqni tashkil etdi. Mazkur ko‘rsatkich Germaniyaga Yevropa Ittifoqi YAIMining 24 
foizi va jahon YAIMining 4,1 foizi ulushini beradi (1-rasm).

1-rasm. Yevropa Ittifoqi davlatlarining 2023-yilda YAIM hajmi ulushi, foizda [14] 
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Yevropa Ittifoqi davlatlaridan Fransiyada 2023-yilda YAIM hajmi 2,9 trillion AQSH dollarini tashkil etgan 
bo‘lib, ushbu ko‘rsatkich Yevropa Ittifoqi YAIM umumiy hajmining 17 foiziga, jahon YAIMining esa 2,7 foiziga 
teng bo‘lgan.

Shuningdek, 2023-yilda Yevropa Ittifoqi YAIM hajmida 2,06 foiz ulushga ega bo‘lgan Italiya mamlakatining 
mazkur yildagi YAIM hajmi 2 trillion 170 milliard AQSH dollarini tashkil etgan.

Bundan tashqari, YAIM hajmi bo‘yicha eng yuqori ko‘rsatkichlarni qayd etgan TOP-10 davlatlar qatoriga 
Afrika qit’asining yirik davlatlaridan biri emas, balki Osiyo mintaqasining yetakchi iqtisodiyotlaridan biri 
hisoblangan Hindiston ham kiradi. 2023-yil yakunlariga ko‘ra, Hindistonda YAIM hajmi 3 trillion 737 milliard 
AQSH dollarini tashkil etgan. Ushbu ko‘rsatkich mamlakatga dunyo YAIMining 3,55 foiz ulushini beradi.

Ekspertlarning fikriga ko‘ra, “mazkur davlatlardagi korporativ tuzilmalarda samarali boshqaruv tizimlarining 
yo‘lga qo‘yilganligi sababli, ularning qimmatli qog‘ozlar bozoridagi 2024–2032-yillardagi o‘sish sur’ati 12 foizdan 
ortishi prognoz qilinmoqda” [15].

Mazkur paragraf boshida keltirilgan tahlil ketma-ketligiga muvofiq, endi qimmatli qog‘ozlar bozorida fond 
birjalari listingiga kiritilgan korporativ tuzilmalar soni hamda ularning bozor kapitalizatsiyasining jahon YAIMidagi 
ulushi o‘zgarishiga doir ma’lumotlarni tahlil qilamiz (3-jadval).

3-jadval. Jahonda korporativ tuzilmalar soni hamda ular bozor kapitalizatsiyasining jahonda YAIMdagi ulushining 
oʻzgarishiga oid maʼlumotlar tahlili [11]

№ Koʻrsatkichlar 2019 2020 2021 2022 2023

1. Fond birjalari listingiga kiritilgan korporativ tuzilmalar 
soni, birlik 49921 49839 51337 47926 46813

2. Korporativ tuzilmalar bozor kapitalizatsiyasi, trln 
AQSH doll. 79,41 95,2 111,16 93,69 112,0

3. Bozor kapitalizatsiyasining YAIM hajmi nisbatan 
ulushi, % 107,9 133,4 131,8 106,5 106,6

Yuqoridagi jadvalda jahon bo‘yicha korporativ tuzilmalar soni hamda ularning bozor kapitalizatsiyasining 
jahon YAIMdagi ulushidagi o‘zgarishlarga doir ma’lumotlar tahlili keltirilgan. Unga ko‘ra, fond birjalari listingiga 
kiritilgan korporativ tuzilmalar soni 2019-yilda 49 921 tani, 2020-yilda 49 839 tani, 2021-yilda 51 337 tani, 2022-
yilda 47 926 tani, 2023-yilda esa 46 813 tani tashkil etgan. Aytish joizki, 2023-yilda ushbu ko‘rsatkich 2019-
yilga nisbatan 6,2 foizga kamaygan.

Shuningdek, fond birjalari listingiga kiritilgan korporativ tuzilmalarning qimmatli qog‘ozlar bozoridagi 
kapitalizatsiya hajmi 2019-yilda 79,4 trillion AQSH dollarini tashkil etib, jahon YAIMiga nisbatan 107,9 foizga 
teng bo‘lgan. 2020-yilda ushbu ko‘rsatkich salkam 20 foizga oshib, 95,2 trillion AQSH dollarini tashkil etgan.

2021-yilda bozor kapitalizatsiyasi hajmi 111,16 trillion AQSH dollariga yetgan bo‘lib, bu 2019-yilga nisbatan 
40 foizga, 2020-yilga nisbatan esa 16,7 foizga yuqori. 2022-yilda ushbu ko‘rsatkich 93,69 trillion AQSH dollarini 
tashkil etgan. Bu 2019-yilga nisbatan deyarli 18 foizga ko‘p bo‘lsa-da, 2020-yilga nisbatan 1,5 foizga, 2021-yilga 
nisbatan esa 15,7 foizga kamaygan. Bunday kamayish holatini aynan 2022-yilda listingga kiritilgan korporativ 
tuzilmalar sonining kamaygani bilan izohlash mumkin.

Ushbu yilda bozor kapitalizatsiyasining jahon YAIMga nisbatan ulushi 106,5 foizni tashkil etgan. 2023-
yilda esa fond birjalari listingiga kiritilgan korporativ tuzilmalar bozor kapitalizatsiyasi hajmi 112,0 trillion AQSH 
dollarini tashkil etgan bo‘lib, bu jahon YAIMiga nisbatan 106,6 foizga teng bo‘lgan.

X U L O S A  V A  T A K L I F L A R
Tahliliy ma’lumotlar asosida aytish mumkinki, jahon moliyaviy munosabatlarining rivojlanishida korporativ 

tuzilmalarning o‘rni muhim ahamiyat kasb etadi. Bu holatni jahon hamda ko‘plab rivojlangan va rivojlanayotgan 
davlatlar misolida bozor kapitalizatsiyasining YAIMdagi yuqori ulushi orqali yaqqol ko‘rish mumkin.

Shu bilan birga, listingga kiritilgan korporativ tuzilmalar sonining barqaror emasligi bozor kapitalizatsiyasi 
hajmining tebranishiga olib kelganini ta’kidlash mumkin. Bozor kapitalizatsiyasi va korporativ tuzilmalar sonidagi 
o‘zgarishlar global miqyosda yuz bergan iqtisodiy, moliyaviy, ijtimoiy hamda siyosiy vaziyatlar fonida ro‘y berib 
kelmoqda.

Jumladan, 2019-yilda boshlangan koronavirus pandemiyasi, Yaqin Sharq va Yevroosiyo mintaqalaridagi 
geosiyosiy ziddiyatlarning keskinlashuvi, yoqilg‘i-energetika xomashyolari narxlaridagi jiddiy tebranishlar 
mazkur dinamikani izohlovchi omillar sifatida ko‘rsatib o‘tilishi mumkin.
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