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Annotatsiya
Maqolada 1989-1996-yillarda O‘zbekiston Respublikasida aksiyadorlik ishining shakllanishi va rivojlanish tarixi
hagida yozilgan. Aksiyadorlik ishini shakllantirish bosqichlarining qiyinchiliklari, ularning sabablari, shuningdek, bozor
munosabatlarining shakllanishiga va respublikada aksiyadorlik ishining rivojlanishiga olib kelgan islohotlarning yanada
chuqurlashishi ko‘rsatib berilgan.
AHHOMauyus
B cmamebe nuwemcsi ucmopusi (hopMuposaHusi U pa3sumusi akUoHepHo20 Oena 8 Pecnybniuke Y3bekucmaH 8
1989-1996 2odax. [loka3aHbl CrOXHOCMU 3mMarno8 OPMUPOBaHUsI aKYUOHEPHO20 Oesla, UX MPUYUHbI, a makxe
OanbHeliwee yanybrneHue pegopm, npueedwux K ¢hopMuUpO8aHUI0 PbIHOYHbLIX OMHOWEHUU U pa3sumuro akyUOHeEPHO20
Oena e pecnybnuke.
Abstract
The article describes the history of the formation and development of joint stock business in the Republic of
Uzbekistan in 1989-1996. The complexity of the stages of formation of a joint-stock business, their reasons, as well as
the further deepening of reforms that led to the formation of market relations and the development of joint-stock business
in the republic are shown.

Kalit so‘zlar: aksiyadorlik jamiyati, kredit, aksiya, emissiya, investitsiya, bank tashkiloti.

Knroyeeble crnoga: akuyuoHepHoe obwiecmeo, Kpedum, akyuu, 3MUCCUS, UHeecmuyuu, 6aHKoscKasi
opeaaHu3ayusi.

Key words: joint-stock company, loan, shares, issue, investment, banking organization.

KIRISH

XX asrning 80-yillari o‘rtalarida sovet davlatida boshlangan iqtisodiy o‘zgarishlar korxonalar
va birlashmalarning moliyaviy resurslarini shakllantirish sohasiga jiddiy ta’sir ko‘rsatdi. Xo'jalik
tashkilotlariga byudjet mablag‘larini ajratishga kamaytirish siyosati olib borildi. Agar 1986-yilda
byudjetdan mamlakat milliy igtisodiyotiga sarflanadigan xarajatlar bor yo'g‘i 226 milliard rublni
tashkil etgan bo‘lsa, 1989-yil oxiriga kelib ular 201,5 milliard rublga kamaydi. Bank tizimi tomonidan
kreditlarni cheklash siyosati tufayli korxonalar va tashkilotlarni ishlab chigarishi sezilarli darajada
kamaydi. 1985-yildan 1989-yilgacha bo‘lgan davrda sobiq SSSRda iqtisodiyotga kreditlarning
umumiy hajmi 521,3 milliard rublga tushib ketdi.

ADABIYOTLAR VA TAHLILI METODOLOGIYA

Xalg xofjaligidagi igtisodiy aloqalarning yo‘q qilinishi ishlab chigarish munosabatlarining
buzilishiga va belgilangan vazifalarning bajariimasligiga olib keldi, bu esa o'z navbatida iqtisodiy
vaziyat sezilarli darajada yomonlashib ketdi va 80-yillarning ofrtalaridan boshlab inflyatsiya
jarayonlarini kelib chigishiga sabab bo'ldi.

Korxona va tashkilotlarni aksiyalashtirish sobiq SSSR uchun erkin pul omonatlarini yangi
yanada ogilona va istigbolli go‘llash imkoniyatlarini ochdi. 80-yillarning ikkinchi yarmida korxonalar
yarim asrlik tanaffusdan so‘ng yana gimmatli qog‘ozlarni, ya’'ni aksiyalarni chigarishni boshladilar.
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Biroq korxonalarning aksiyalarni chiqarish bo‘yicha faoliyati gonuniy ravishda rasmiylashtiriimagan
va davlat nazorati ostida bo‘lmagan. 1988-yilda korxonalar va tashkilotlar tomonidan gimmatli
gog‘ozlarni chiqarish to‘g‘risida 1195 - sonli garor gabul qgilindi, bu nihoyat aksiyalarni chigarish
faoliyatini gonuniylashtirdi. Ushbu hujjat korxonalarning emissiya faoliyatining fagat umumiy
xususiyatlarini belgilab qo‘yganiga va ko‘plab masalalar hal gilinmaganiga garamay, u aksiyadorlik
faoliyatini rivojlantirishga sezilarli turtki berdi. Bularning barchasi korxona va tashkilotlar uchun
mablag‘larni safarbar etishga turtki bo‘ldi.

Qaror to'liq o0z-0zini moliyalashtirish va 0‘z-0'zini moliyalashtirishga o'tkazilgan
korxonalarga, shuningdek, tijorat banklariga ikki turdagi aksiyalarni chigarishga ruxsat berdi:
mehnat jamoasining aksiyalari va korxonalarning aksiyalari. Mehnat jamoasining aksiyalari fagat
ushbu korxona xodimlariga sotilishi mumkin edi. Korxonalarning aksiyalarini boshga korxonalar,
tashkilotlar, banklar, ixtiyoriy jamiyatlar, kooperativlarga targatishga ruxsat berildi. Ikkala turdagi
aksiyalarni sotishdan olingan mablag‘lar ishlab chiqgarishni rivojlantirish va kengaytirish, ilmiy-texnik
taraqqiyot yutuglarini joriy etish, yangi turdagi mahsulotlar ishlab chiqarishni tashkil etish va
hokazolarga sarflanishi kerak edi.

Aksiyadorlik ishining dastlabki bosqichida chigarilgan aksiyalar ko‘p hollarda, asosan,
mehnat jamoasiga sotilgan, aholiga yoki biron sababga ko‘ra har kimga sotish imkoniyati har doim
to'xtatilgan. Ehtimol, o‘sha davrda ko‘plab amaldorlar aksiyadorlik biznesining asl mohiyatini to‘liq
anglay olmadilar. Bundan tashqari, ehtimol ko‘plab rahbarlar igtisodiyotning sotsialistik tuzumidan
uzoglasha olmadilar.[1]

1990-yilda SSSRda mulk to‘g‘risida gabul qilingan qonun birinchi marta aksiyadorlik
jamiyatlari mavjud bo‘lish huqugqini oldi va rasmiy magomga ega bo‘ldi. Qonunga ko‘ra, aksiyadorlik
jamiyatining mulki jamoaviy mulkning bir turi sifatida belgilandi va kompaniyaning mulki aksiyalarni
sotish va uning igtisodiy faoliyati natijasida yaratilishi mumkin deb topildi. Ammo dastlabki
bosqgichda bu unchalik muammosiz o‘tmadi. Buning sababi, bozor igtisodiyotini tabiiy ravishda to‘liq
tushunmaslik tabiiy ravishda yangi igtisodiy tushunchalarni ish hayotiga to‘liq kiritilishiga to‘sqinlik
qildi.

Bundan tashqari, 1991-yil boshida O‘zbekistonning iqtisodiyoti ko‘plab ittifoq davlatlaridagi
og'ir ahvolda edi. O‘sha vaqtga kelib hozirgi iqtisodiy vaziyatning asosiy ko‘rsatkichlari ishlab
chiqarishda ham, aholining turmush darajasida ham yomonlashayotgan vaziyatni aniq ko‘rsatdi.
Shunday qilib, respublikaning ichki garzi 1985-yildagi 6,7 milliard rubldan 1991-yilda 43,6 milliard
rublgacha o'sdi, respublika ichidagi almashinuvdagi import 11,3 milliard rubldan 14,7 milliardgacha
oshdi. Tashqi savdo aylanmasida O‘zbekiston importi eksportdan ustun bo'lib, igtisodiyotni tashqi
eksportga bog'liq qilib go'ydi. 1991-yil mart-aprel oylarida aholi uchun og‘rigli 100 va 50 rubllik
banknotlar almashinuvi amalga oshirildi va chakana narxlar 2,5-3 baravar oshirildi.

Mutaxassislarning fikriga ko‘ra, bu bir necha oy davomida vaziyatni barqarorlashtirishga,
iste’mol bozoridagi keskinlikni yengillashtirishga imkon berdi.

NATIJALAR

Natijada, bu sanoat mahsulotlarining eng muhim turlarini ishlab chiqarish sohasiga ta’sir
ko‘rsatdi, masalan,1990-yilga nisbatan 1991-yilda elektr energiyasi ishlab chigarish 3,8 %, po‘lat
ishlab chiqarish 10 %, qora metallar prokati 21,3 %, elektr dvigatellari 8,4 %, traktorlar 9,5 %,
kimyoviy tolalar va iplar 6,3 %, ko‘mir qazib olish 9,3 % kamaydi. Boshga tomondan, ozig-ovqgat
sanoati ham pasayib ketdi: go‘sht ishlab chigarish 13,8 %, kolbasa mahsulotlari 29,4 %, gayta
ishlangan go‘sht mahsulotlari 29,7 %, qurug mevalar 25 %, paypoq mahsulotlari ishlab chigarish
9,8 %, poyabzal ishlab chigarish 2,8% kamaydi.

1985-yildan 1991-yilgacha aholi jon boshiga gishloq xo‘jaligi mahsulotlari ishlab chiqarish
6,6 foizga pasayib ketdi. Bundan tashqari, aholi oziq — ovqgat narxlarining o‘sishini keskin his qildi:
masalan, go‘sht mahsulotlari narxlarining yig‘ma indeksi 1990-yilga nisbatan 235,5 %, baliq
mahsulotlari 251,4 %, hayvon yog'i 239,3 %, kartoshka 305,6 %, shakar 244,2 % tashkil etdi.
1991-yilda paxta matolari narxi 307,4 %, kiyim — kechak va ichki kiyimlar 260,6 %, kir yuvish
sovuni 213 %, trikotaj buyumlar 274,6 %, charm va to‘gimachilik poyabzallari 265,3 %, elektr
mahsulotlari 255,3 % oshdi. Bunday sharoitda eski igtisodiy boshqaruv tizimiga rioya qilish
falokatga olib kela boshladi. 1991-yil 18-noyabr kuni O‘zbekiston Respublikasi Oliy Kengashining
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VIII sessiyasida "Davlat tasarrufidan chigarish va xususiy mulk to‘g‘risida"gi qonun gabul qilindi.
Qonunda mulk turlarini bosgichma-bosgich va maxsus dasturiy rivojlantirish ko‘zda tutilgan.

Davlat tasarrufidan chiqgarishning dastlabki bosqichida turli xil mulk turlari, shu jumladan
aksiyadorlik shakllari paydo bo'la boshladi. Shunday qilib, 1991-yili birinchi aksiyadorlik
jamiyatlaridan biri — O‘zbekiston Respublikasi respublika universal tovar —fond birjasi-Toshkent
(birja —Toshkent) tashkil etildi va uning emissiyasini tashkil etish O‘zbekiston Respublikasi moliya
vazirligida ro‘yxatdan o‘tkazildi. Ammo o‘sha davrda asosiy e’tibor ko‘proq kichik mulk egalik turini
shakllantirishga qaratildi.

MUHOKAMA

1991-yil noyabr oyida gimmatli gog‘ozlar bilan ishlashga ixtisoslashgan birinchi brokerlik
kompaniyalari tashkil etilishi boshlandi. Birjaning Fond bo‘limida aksiyalarni sotish bo‘ yicha birinchi
birja auksionlarini o‘tkazish, aksiyadorlik jamiyatlarini tashkil etish va aksiyalarni sotish orqali
xususiylashtirish imkoniyati qonun bilan belgilandi (O‘zbekiston Respublikasining davlat
tasarrufidan chigarish va xususiylashtirish to‘g‘risidagi Qonunining gabul qilinishi).

Agar igtisodiyotdagi o‘zgarishlar jarayonida boshida kichik korxonalar sotilgan bo‘lsa, 1992-
yildan boshlab yengil, ozig-ovgat va qayta ishlash sanoati, ko‘mir qazib olish, transport, aloqa va
boshqa ofrta va yirik korxonalar aksiyadorlik jamiyatlariga aylantirila boshlandi. Aksiyadorlik
jamiyatiga kirgan korxonalarning giymatiga qarab, u gimmatli qog‘ozlar bozorida sotiladigan
aksiyalarni chiqardi. Aksiyalarning 25 % davlatga, 25 % mehnat jamoasiga, 10 % boshqa
korxonalarga, 10 % xorijiy investorlarga, 30 % erkin savdoga qo'yildi. Aksiyadorlik jamiyatlarining
aksiyalarini sotish uchun Respublika fond birjasi tashkil etildi.

1992-1993-yillarda 28846 ta yuridik shaxs tomonidan 53902 ta obyekt xususiylashtirildi.[2]

1992-yilda gabul qilingan xo'jalik jamiyatlari va shirkatlari to‘g‘risidagi gonun aksiyadorlik
jamiyatlarini tashkil etish, ularning faoliyat ko‘rsatishi, aksiyalar chigarish va ularni ro‘yxatdan
o'tkazish prinsiplarini belgilovchi mexanizmga aylandi. 1993-yilda O‘zbekiston Respublikasining
gimmatli qog‘ozlar va fond birjasi to‘g‘risidagi Qonuni gabul gilindi, unda besh turdagi gimmatli
gog‘ozlar, shu jumladan aksiyalar muomalaga chiqarilishi tartibga solindi.

1994-yildan boshlab davlat tasarrufidan chiqarish va xususiylashtirish jarayonining ustuvor
yo‘nalishlari aholini gimmatli qog‘ozlar bozorini rivojlantirish va ochiq turdagi aksiyadorlik
jamiyatlarini shakllantirish orgali igtisodiy islohotlar jarayoniga keng jalb qilish, shu bilan birga
davlatga tegishli aksiyalar ulushini kamaytirishdan iborat bo‘ldi. Davlat korxonalarini o‘zgartirish
natijasida tashkil etilgan yopiq turdagi aksiyadorlik jamiyatlarini ochiq turdagi aksiyadorlik
jamiyatlariga aylantirish tavsiya etildi. Bu esa o'z navbatida investitsiyalarni keng jalb qilish uchun
sabab bo'ldi.

Ushbu chora-tadbirlarning barchasi igtisodiyotning turli sohalarida ko'plab aksiyadorlik
jamiyatlarini shakllantirish uchun sharoit yaratdi. Shunday qilib, Respublika Prezidentining 1993-yil
26-yanvardagi Farmoni bilan "O‘zavtoyo'l"avtomobil yo'llarini qurish va ulardan foydalanish
bo‘yicha davlat aksiyadorlik konserni tashkil etildi. 1994-yil oxiriga kelib aksiyadorlik jamiyati
balansidagi avtomobil yo'llarining uzunligi 43318 km ni tashkil etdi.[3]

"O‘zbekbirlashuv" iste’'molchilar jamiyati uyushmasi 1994-yil 7-iyulda umumiy ovqatlanish
chakana savdosi, firma do‘konlari tarmog'i, gishlog aholisidan gishloq mahsulotlarini xarid gilish va
h.k. larni tashkil etish bo‘yicha O‘zbekiston iste’'molchila kooperatsiyasi aksiyadorlik jamiyatining
Markaziy Ittifogiga aylantirildi.[4]

O‘zbekiston Respublikasi Prezidentining 1994-yil 22-apreldagi PF-840-son farmoni bilan
"O‘zbekdonmahsulot" Davlat konserni xalq xofjaligi va aholini don, un, non, gandolat mahsulotlari
va boshgalarni ishlab chigarish va ta’minlash bo‘yicha "O‘zbekdonmahsulot" davlat aksiyadorlik
korporatsiyasiga aylantirildi.[5]

"Ortopediya 1996" iimiy-texnik kompleksi aksiyadorlik jamiyatiga aylantirildi. Jamiyat asosan
protezlar ishlab chigarib, ushbu korxonaning aksariyat aksiyalari Yevropa va Arab kompaniyalari
Treyding (Chexiya) va Xilol (O‘zbekiston-Arab qo‘shma korxonasi) tomonidan egalik qilindi.[6]
Ko'rib turganingizdek, aksiyadorlik turidagi korxonalar turli bo'lib, ular iqgtisodiyotning barcha
sohalariga va milliy igtisodiyot hayotining boshga sohalariga ijobiy ta’sir gilib bordi.

Igtisodiyotni moliyaviy ta’minlash va rivojlantirish uchun 90-yillarning boshlarida tijorat
banklari shakllana boshladi. Ularning aksariyati aksiyadorlik turdagi banklariga aylantirildi.
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"O‘zbekdonmahsulot "davlat aksiyadorlik korporatsiyasi faoliyatini moliyaviy ta’minlash uchun
1994-yilda Vazirlar Mahkamasining 1994-yil 20-iyundagi 311-son qarori bilan aksiyadorlik-tijorat
"Gallabank" tashkil etildi.[7]

O‘zbekiston Respublikasi  Prezidentining 1995-yil 2-iyundagi farmoni, Vazirlar
Mahkamasining 1995-yil 3-iyundagi 210-sonli "O‘zbekiston Respublikasida xalgaro turizmning
zamonaviy infratuzilmasini yaratish chora-tadbirlari to'g‘risida"qi garori bilan
"O‘zsayehatinvestbank" aksiyadorlik-tijorat anki ochiq turdagi aksiyadorlik jamiyati tashkil etildi
(1998-yildan bank Milliy bank bo‘limiga aylandi).[8]

1995-yil 21-dekabrda Oliy Majlisning IV sessiyasida "O‘zbekiston Respublikasi Markaziy
banki to‘g‘risida" va "Bank va banklar faoliyati to‘g‘risida"gi gonunlar gabul gilindi. Bu vaqtga kelib
Respublikada 20 ta tijorat banki faoliyat ko‘rsatgan, ulardan 19 tasi aksiyadorlik banklari bo‘lgan.

XULOSA

Respublikada aksiyadorlik ishini yanada rivojlantirish magsadida normativ hujjatlarni qabul
gilish bilan ta’minlandi. 1995-yilda aksiyadorlik jamiyatlari tomonidan dividendlarni hisoblash va
to'lash tartibini tartibga soluvchi hujjatlar to'plami gabul qilindi. Unda dividendlarni hisoblash
bo‘yicha hisob-kitoblarning aniq misollari, shu jumladan aksiyalarning davlat ulushi ko‘rsatilgan.
Shuningdek, 1995-yilda davlat korxonalarini ochiq turdagi aksiyadorlik jamiyatlariga aylantirishning
yagona tartibi gabul gilindi, bu jarayonni maksimal darajada soddalashtirish va tegishli hujjatlarni
rasmiylashtirish muddatlarini qisqartirishni nazarda tutdi. Davlat korxonalarini aksiyadorlik
jamiyatlariga aylantirish jarayonida ro‘yxatdan o‘tkazish yig‘imlari va boshga to‘lovlar undirilmasligi
ko‘rsatildi.

Davlat mulki korxonalarini aksiyadorlik jamiyatlariga jadallashtirish va gimmatli qog‘ozlar
bozorini takomillashtirish chora-tadbirlari to‘g‘risida 1995-yil 12-iyundagi qaror natijasida tashkil
etilgan ochiq turdagi aksiyadorlik jamiyatlariga moliya vazirligi tomonidan ro‘yxatdan o‘tkazilishida
yengilliklar yaratib berildi. (O‘zbekiston Respublikasi moliya vazirligi va Davlat mulki go‘mitasi
tomonidan 1995-yil 16-iyunda tasdiglangan).

Qimmatli qog'ozlar ko'rinishidagi xorijiy investitsiyalarni jalb qilish (asosan, aksiyadorlik
jamiyatlari aksiyalarini sotib olish) uchun chet el emitentlarining gimmatli gog‘ozlarini O‘zbekiston
Respublikasi hududida va O‘zbekiston emitentlarining chet ellarda qo‘yish, ro‘yxatdan o'tkazish va
joylashtirish tartibi belgilandi. Xorijiy emitentlar tomonidan O‘zbekiston gimmatli gog‘ozlar bozorida
gimmatli qog‘ozlarni joylashtirish huquqi berildi.

Aksionerlik jamiyatlari va aksiyadorlarning huquglarini himoya qilish to‘g‘risidagi qonun
1996-yil 26-aprelda qabul qilinib, unda aksiyadorlik jamiyatining tashkiliy asoslari, uni tashkil etish,
boshqarish, faoliyat ko‘rsatish, tugatish, investorlarning huquglari va manfaatlarini himoya qilish,
bugungi kunda ham respublika hududida amal gila boshladi.

Ushbu choralarni qo‘llanishi respublikamizda aksiyadorlik turdagi tashkilotlarni ko‘payishiga
olib keldi. Keyingi davrlarda ham ushbu turdagi jamiyatlarning faoliyati igtisodiyotga ijobiy ta’sir
ko‘rsatganligini ko‘rishimiz mumdkin.
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