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Аннотация. Ушбу мақолада қимматли қоғозлар бозорининг шаклларидан бири бўлган векселлар 

ҳақида тадқиқотлар олиб борилганлиги ѐритилган. Векселларни барча хўжалик юритувчи 

субъектлар томонидан оддий ва ўтказма шаклларини чиқаришни илмий ва амалий асосда тадқиқ 

қилиш ва ривожлантириш зарурияти изоҳланган. 

Калит сўзлар: қимматли қоғозлар, молия, облигация, вексель, фонд бозори, бўш пул, эмитент, 

бизнесни кенгайтириш, институционал, банк, пул (қарз), корпоратив, молиявий ресурслар. 

 

Кириш. Ўзбекистон Республикаси Президентининг Янги Ўзбекистоннинг тараққиѐт 

стратегияси тўғрисида 2022 йил 28 январдаги ПФ-60-сонли Фармони билан тасдиқланган 

2022-2026 йилларга мўлжалланган янги Ўзбекистоннинг тараққиѐт стратегиясида 

иқтисодиѐтда молиявий ресурсларни кўпайтириш мақсадида, келгуси 5 йилда фонд бозори 

айланмасини 200 миллион АҚШ долларидан 7 миллиард АҚШ долларига етказиш,
1
 

мамлакат иқтисодиѐтини барқарор ривожлантиришнинг зарурий шартлари сифатида 

эътироф этилган. Бугунги кунда қимматли қоғозлар бозорида 33 та эмитентнинг фақат 

облигациялари сотувга чиқарилган бўлиб (фоиз даромадлари 24 % гача), уларнинг 

сўндириш муддатлари бир йилдан ортиқ муддатни ташкил этиб, қисқа муддатли ликвид 

инструментлар бозори мавжуд эмас. Бу эса, ўз навбатида, қимматли қоғозлар билан амалга 

ошириладиган операцияларни, яъни векселларни барча хўжалик юритувчи субъектлар 

томонидан оддий ва ўтказма шаклларини чиқаришни илмий  асосда тадқиқ қилиш ва 

ривожлантириш заруриятини юзага келтиради. 

Мавзуга оид адабиѐтларнинг таҳлили. Қимматли қоғозларнинг истеъмол қиймати 

шундан иборатки, улар орқали қимматли қоғоз эгаси ўз капиталини ошириш, сақлаш, 

корхонани бошқаришда иштирок этишдаги аниқ талабларини қондиради. Шу билан бирга, 

баъзи ҳолатларда қимматли қоғозларнинг алоҳида турлари (давлат облигациялари, 

векселлар) маълум бир қулай вазиятларда пул вазифасини – муомала ва тўлов воситасини 

ҳам бажариши мумкин. Ш.Ш.Шохаъзамий, Ф.А.Хамидова, Ф.Т.Муҳамедов, 

И.О.Мадаминовлар ўқув қўлланмада қимматли қоғозларни ҳар томонлама қулай тўлов 

воситаси эканлиги ҳақида юқоридаги  таърифни бериб ўтганлар. 

Бир қатор иқтисодчи олимлар Абдикаримова Д.Р., Жўраев О.Ш., Яхшибоев Ж.А., 

ўзларининг мақолаларида ―Ўзбекистон  амалиѐтида фонд бозори етарли даражада 

ривожланмаганлигини инобатга олган ҳолда, миллий фонд бозоримизда акциядорлик 

жамиятларнинг иштироки етарлича эмаслиги, инвесторлар томонидан қимматли қоғозлар  

сотиб олишга қизиқиш паст эканлиги, фонд биржаларида етарлича инфратузилманинг 

шаклланмаганлиги каби бир қатор муаммолар мамлакатимизда фонд бозорини 

ривожлантиришда ҳал қилиниши лозим‖
2
, бўлган масалалар кўтарилиб, 2019 йилда 

―Ўзсаноатқурилишбанк‖ АТБ томонидан чиқарилган маҳаллий корпоратив 

                                                           
1
 Ўзбекистон Республикаси Президентининг Янги Ўзбекистоннинг тараққиѐт стратегияси тўғрисида ПФ-60-сонли 

Фармони. 2022 йил 28 январ  
2 Абдикаримова Д.Р., Жўраев О.Ш., Яхшибоев Ж.А. Ўзбекистонда фонд бозорини ривожлантириш ва акциядорлик 

жамиятларини қимматли қоғозлар орқали молиялаштириш масалалари. ИҚТИСОД ВА МОЛИЯ / ЭКОНОМИКА И 

ФИНАНСЫ 2021, 8(144) 
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облигацияларнинг фоиз ставкаси, ҳамда халқаро молия бозоридан капитал жалб қилиш 

мақсадида Лондон фонд биржасига еврооблигациялар жойлаштирганлиги ва бу орқали 

300 млн. АҚШ доллари миқдоридаги капитал 5 йил муддатга жалб қилинганлигини банк 

маълумотлари асосида таҳлил этилган. 

Шунингдек, Ж.Ж.Қурбонов, С.Ў.Омонов, Д.Н.Нуралиева ―...корпоратив 

тузилмаларда бизнесни кенгайтириш, истиқболли лойиҳаларни амалиѐтга татбиқ этиш, 

фаолият самарадорлигини ошириш мақсадида инновацион технологияларни қўллаш каби 

масалаларни ижобий ҳал этишда молиявий ресурсларга эҳтиѐж сезилади. Ушбу 

эҳтиѐжларни қондиришда корпоратив тузилмалар томонидан капитал жалб қилиниши 

зарур‖
1
 лигини асослаганлар. 

Россиялик иқтисодчи олимлардан А.А.Килячков, Л.А.Чалдаева, В.С.Торкановлар 

ўзларининг ишларида ―қимматли қоғозлар бозори ва биржа фаолиятини 

такомиллаштириш, қимматли қоғозлар бозоридаги мавжуд молиявий инстурументлардан 

фойдаланиш амалиѐтини такомиллаштириш масалаларини тадқиқ қилганлар‖ 
2
. 

Д.В.Соколов ўзининг илмий мақоласида векселдан фойдаланишнинг истиқболларига 

қуйидагича таъриф бериб ўтган ―Олдинда вексел операцияларини амалга оширишни 

ривожлантириш бўйича улкан истиқболлар турибди: векселлар биржаларини 

ташкиллаштириш, операцияларнинг ишончлилиги ва шаффофлигини ошириш, янги 

технологияларни жорий қилиш. Буларнинг барчаси ишончлилиги, ҳаракатчанлиги, 

шаффофлиги ва шунга мос равишда иқтисодиѐтдаги ҳозирги ва келгусидаги 

муносабатларга бир неча маротаба ѐрдамга келувчи, янги иқтисодий функцияларни ўз 

ичига оладиган иқтисодий восита‖
3
.  

Тадқиқот методологияси. Ушбу мақолада  хўжалик юритувчи субъектлар 

томонидан оддий ва ўтказма вексель шаклларини чиқаришни  ривожлантириш ва   

қимматли  қоғозлардан  фойдаланиш  масалаларини  ўрганишда илмий абстракциялаш, 

қиѐслаш, дедукция, анализ, синтез усуллари қўлланилган  

Таҳлил ва натижалар. Мамлакатимизда фонд бозорини ривожлантиришга 

қаратилган бир  неча уринишлар амалга оширилганига қарамай, фонд бозорининг  

мамлакат ривожланишидаги ўрни ҳамон пастлигича қолмоқда. Айниқса, молиялаштириш 

манбаларида қимматли қоғозлар улуши анча паст. ЯИМга нисбатан акция ва 

облигацияларни чиқариш ҳажми ўртача 1,8% (1 млрд долл)га тенг. 

Ўзбекистонда мустақилликка эришилганидан сўнг, иқтисодиѐтни молиялаштириш 

манбаи сифатида асосий эътибор банк кредитларига қаратилди. Айнан банклар аҳоли, 

корхона ва ташкилотлар, шунингдек, давлат маблағларини кредит асосида жалб қилувчи 

муассаса сифатида иқтисодиѐтнинг реал секторига улкан сармоя киритдилар. Пул (қарз) 

бозорининг энг катта улуши (98 %) кредитларга тўғри келиб, уларнинг ўтача ставкаси 

(сўмда 28 %–30 %, валютада 9%–10 %) эди. Бу кредит олган тадбиркорнинг ишлаб 

чиқараѐтган маҳсулотларининг ўртача таннархи 80-90%ни ташкил қилмоқда. 

Мамлакатда мустақиллик йилларидан фонд бозори шиддат билан ривожлана 

бошлади. Хусусан, 1994 йилда Республика фонд биржаси ташкил этилди, 1996  йилдан  

2011  йилгача давлат қимматли қоғозлари  бозорининг  муайян ривожланиши кузатилди, 

корхона ва ташкилотларнинг дебитор-кредитор қарздорликларини камайтириш 

имкониятлари қулайлашди. Олий ўқув юртларида соҳа бўйича мутахассислар таѐрлаш 

ишлари жадаллик билан амалга оширилди. Марказий банкда қимматли қоғозлар 

департаменти ва тижорат банкларда қимматли қоғозлар бўлимлари ташкил этилди ва соҳа 

мутахассислари ўқитилиб малакалари оширилди. 

                                                           
1Ж.Ж.Қурбонов, С.Ў.Омонов, Д.Н.Нуралиева. Халқаро IPO амалиѐтлари таҳлили: ташкилий хусусиятлари ва 

институционал инвесторлар иштироки. // Иқтисод ва молия, 2021,  1(137). – 9 бет. 
2 Килячков А.А., Чалдаева Л.А. Рынок ценных бумаг и биржевое дело: Учеб. пособие.2-е изд., с измен.-М: Экономисть, 

2005 г. – 687 с.; 
3Соколов Д.В. Государство и право вестник чебоксарского кооперативного института. 2010. № 1 научной статьи по 

истории и археологии https://cyberleninka.ru/journal/n/yuridicheskaya-nauka-i-praktika-vestnik-nizhegorodskoy-akademii-mvd-

rossii 



“Сервис” илмий-амалий журнал  2024 йил 4/1-сони 

168 
 

Маблағларни жалб этиш мақсадида, капитал истеъмолчилари қимматли қоғозларни 

муомалага чиқаради ва уларни сотиш натижасида ишлаб чиқариш (савдо-сотиқ, молиявий 

фаолият ва ҳ.к.) жараѐнини амалга ошириш учун маблағ олади. Капитал истеъмолчилари 

(эмитентлар) ва етказиб берувчилари (сармоядорлар) ўртасидаги муносабатлар 

қайтарилиш, тўловлилик ѐки мол-мулкка эгалик қилиш ҳуқуқини ўтказиш шартлари билан 

амалга оширилади. Шундай қимматли қоғоғозларнинг бир расмий ҳужжати вексель бўлиб 

ҳисобланади. 

Вексель — вексель берувчининг ѐхуд векселда кўрсатилган бошқа тўловчининг 

векселда назарда тутилган муддат келганда вексель эгасига муайян суммани тўлашга доир 

қатъий мажбуриятини тасдиқловчи ноэмиссиявий қимматли қоғоз
1
. 

Вексель векселда тўловчи сифатида кўрсатилган шахснинг вексел эгасига 

кўрсатилган суммани тўғридан-тўғри векселда кўрсатилган санада тўлаш бўйича сўзсиз 

мажбуриятини тасдиқлайди
2
.  

У универсал тўлов, кредит ва ҳисоб воситаси бўлиб, халқаро савдода тўлов 

мажбурияти; қисқа муддатли (6 ой) тижорат-кредит воситаси; банклараро узоқ муддатли 

муносабатларни шакллантирувчи восита; банклардан ссуда олиш учун гаров 

(шунингдек, тижорат банки марказий банкдан ссуда олишда берадиган гаров) тарзида кенг 

қўлланиладиган қимматли қоғоз.  

Вексель ҳисоб воситаси ва айирбошлаш ҳужжати сифатида Европа мамлакатларида 

XVII-аcрда шаклланди. XIX-асрнинг охиридан бошлаб Туркистондаги хусусий тижорат 

банклари савдо-сотиқда вексель муомаласини кенг йўлга қўйган. Собиқ Иттифоқда, шу 

жумладан Ўзбекистонда вексель янги иқтисодий сиѐсат даврида (давлат ҳамда кооператив 

корхоналар ўртасидаги муносабатларда) ҳам ишлатилган. 1930—32 йиллардаги кредит 

ислоҳотида бевосита мақсадли банк орқали кредитлашга ўтилиши билан мамлакат ичида 

вексель муомаласи тугатилган. 

Мустақил Ўзбекистонда Ўзбекистон Республикасининг 1993 йил 2 сентябрдаги 

«Қимматли қоғозлар ва фонд биржаси тўғрисида»ги қонунига мувофиқ, 1994 йилдан 

бошлаб Векселларни чиқариш ва уларнинг муомаласи механизмини такомиллаштириш, 

хўжалик юритувчи субъектларнинг шартнома мажбуриятларини бажаришлари учун 

молиявий жавобгарлигини ошириш, улар чиқарган векселларнинг пули ўз вақтида 

қайтарилишини таъминлаш мақсадида
3
 Ўзбекистонда векселлар муомалага киритилди. 

Векселлар нақд пулсиз ҳисоб-китобларни амалга оширишнинг энг қулай воситаси 

сифатида корхона ва ташкилотларда кенг қўлланилди. 

1995-1996 йилларда 3,4 млрд сўмлик қоғоз шаклида чиқарилган векселларни 

муомаладаги массасини назорат қилинмаганлиги ва тартибга солинмаганлиги, кўп 

миқдорда (ҳужжат шаклида чиқарилган) векселларнинг сохталаштирилиши ҳолатлари, 

ҳамда уларнинг мулкий таъминланмаганлиги сабабли 1997 йил май ойидан бошлаб 

хўжалик юритувчи субъектларига фақат Ҳукуматнинг қарорларига мувофиқ векселларни 

чиқарилиши тартиби белгиланганлиги ортидан уларнинг муомаласи тўхтатилган. 

Векселлар муомаласининг ҳуқуқий асослари бугунги кунда анча эскирган, чунки 

векселларнинг ўзи 2015 йилдан бери амалда қўлланилмаган. Шу муносабат билан 

векселлар билан операцияларни амалга ошириш жараѐнини тартибга солувчи деярли барча 

ҳужжатлар ўз кучини йўқотди. Ҳозирги вақтда қарз ҳужжатларининг қонунчилик тартибга 

солувчиси Ўзбекистон Республикасининг 2008 йил 22 июлдаги ―Қимматли қоғозлар 

бозори тўғрисида‖ги ЎРҚ-163-сон Қонунига кўра қимматли қоғозларнинг акциялар, 

облигациялар, жамғарма (депозит) сертификати, чек, депозитар тилхати, ғазначилик 

мажбуриятлари, ипотека, вексел каби турларини ўз ичига олади ва 2022 йилдан биржа  

                                                           
1 Ўзбекистон Республикасининг «Қимматли қоғозлар бозори тўғрисида»ги 2015 йил 3 июнда қабул қилинган ЎРҚ-387-

сонли Қонуни. 
2 "Қимматли қоғозлар бозори тўғрисида" ЎРҚ-163-сон Қонун.2008 йил 22-июл. 
3 Ўзбекистон Республикаси Президентининг Фармони, 19.03.1997 йилдаги ПФ-1738-сон. 

https://qomus.info/encyclopedia/cat-k/kredit-uz/
https://qomus.info/encyclopedia/cat-h/hisob-uz/
https://qomus.info/encyclopedia/cat-s/ssuda-uz/
https://qomus.info/encyclopedia/cat-g/garov-uz/
https://qomus.info/encyclopedia/cat-t/tijorat-banki-uz/
https://qomus.info/encyclopedia/cat-a/ayirboshlash-uz/
https://qomus.info/encyclopedia/cat-ye/yevropa-uz/
https://qomus.info/encyclopedia/cat-i/iqtisodiy-siyosat-uz/
https://qomus.info/encyclopedia/cat-m/mamlakat-uz/
https://qomus.info/encyclopedia/cat-s/sent-uz/
https://qomus.info/encyclopedia/cat-q/qimmatli-qogozlar-uz/
https://qomus.info/encyclopedia/cat-f/fond-birjasi-uz/
https://qomus.info/encyclopedia/cat-k/korxona-uz/
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облигацияси жорий этилди
1
. 

Хулоса ва таклифлар. Ўтказилган таъқиқотларга таянган ҳолда биз шундай 

хулосага келдикки, олдин йўл қўйилган хато ва камчиликларни бартараф этган ҳолда  

дастлаб  товар векселларни чиқаришга, яъни товар ишлаб чиқариш мақсадида айланма 

маблағларини тўлдириш учун, оддий векселларни эса (икки субъект ўртасидаги ўзаро 

мажбуриятларни бажариш учун) электрон шаклда чиқариш бунда, корхонанинг ўз 

маблағларининг етарлилиги бўйича маълумотлар солиқ органларининг электрон базалари 

билан интеграция қилиниши асосида амалга ошири, ҳамда Истиқболли лойиҳалар миллий 

агентлигида рўйхатдан ўтказиш, уларнинг ҳисоби Қимматли қоғозлар марказий 

депозитарийси томонидан юритишни амалга ошириш (чизма иловада) орқалигина 

дастлабки ижобий натижаларга эришиш мумкин. 

Векселларни муомалага киритиш бўйича таклифлар. 

1) дастлабки босқичда (2024-2025 йилларда): 

а) Векселларни тадбиркорлик субъектларининг юқори барқарорлик рейтингига 

(―ААА‖ – 483 та, ―АА‖ – 1 454 та , ―А‖ – 2 211 та) киритилган корхоналарга улар соф 

активининг 50 фоизига қадар 1 йилгача бўлган муддатда чиқариш; 

б) фақат товар векселларни чиқаришга, яъни товар ишлаб чиқариш мақсадида 

айланма маблағларини тўлдириш учун чиқариш; 

в) оддий векселларни (икки субъект ўртасидаги ўзаро мажбуриятларни бажариш 

учун) электрон шаклда чиқариш. 1 расм. 

                  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Расм 1. Векселларни муомалага чиқариш схемаси 

 

Афзалликлари: 

- ишлаб чиқарувчилар айланма маблағлар билан қисқа муддатда (3 кунда) 

таъминланади (ишлаб чиқариш цикли давом этади); 

- корхона ўзининг молиявий шароитига мос шартларда маблағ жалб этади (кредит 

ставкалари қатъий белгиланган); 

                                                           
1 Манбаа: https://www.bss.uz/article/1276-immatli-oozlar-bozori-veksellar-nima. 

1 

Ишлаб 

чиқариш 

корхонаси 

Солиқ  

қўмитасининг 

базаси 

Корхонанинг  

маълумотлари 

тасдиқланади 

2 

Корхона 10 млрд 

сўмлик векселларини  

9,5 млрд сўмга сотади 

Истиқболли 

лойиҳалар агентлиги 

90 кундан кейин векселлар  

10 млрд сўмга сўндирилади 

3 

Инвестор 

Векселнинг иккиламчи 

савдоси ташкил этилади 

Қимматли  

қоғозлар бозори 

4 

Векселларнинг шартлари рўйхатдан 

ўтказилади 

https://www.bss.uz/article/1276-immatli-oozlar-bozori-veksellar-nima
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- ишлаб чиқариш учун арзон маблағлар жалб қилиш имконияти яратилади (товарлар 

 таннархини пасайишига таъсир кўрсатади).

Ишлаб чиқарувчиларга векселларни корхонанинг ўз маблағлари доирасида 90 

кунгача бўлган муддатга чиқариш. 

Бунда, корхонанинг ўз маблағларининг етарлилиги бўйича маълумотлар солиқ 

органларининг электрон базалари билан интеграция қилиниши асосида амалга ошириш. 

Векселларни чиқариш ва бозорини ташкил этиш валюта биржасининг бирламчи ва 

иккиламчи савдоларида ташкил этиш. 

2) кейинги босқичда (2026 йилдан бошлаб): 

Векселларни барча хўжалик юритувчи субъектлар томонидан оддий ва ўтказма 

шаклларини чиқариш. 
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Использование вексельного обращения при 

увеличении финансовых ресурсов 

Аннотация. В данной статье рассматриваются 

вопросы связанные с рынком ценных бумаг, в 

частности векселей. В ней обоснована 
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Abstract. This article discusses issues related 

to the securities market, in particular bills of 

exchange. It substantiates the need for 

research and development of promissory 

notes by all economic entities on a scientific 

and practical basis for the issue of simple and 

transferable types. 

Keywords: securities, finance, bond, 

promissory note, stock market, free money, 
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