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I QISM. MOLIYA INSTITUTLARI VA MOLIYA
BOZORLARI

KIRISH

Biror kishidan “moliya” hagidagi tushunchasini so‘rang. Ehtimol, siz turli xil
javoblarni olasiz: “Bu pul bilan bog‘liq”. “Mening bankim shunday giladi”. “Nyu
York fond birjasining bunga aloqasi bor”. “Bu biznes va odamlar o°zlariga kerak
bo‘lgan pulni olish, qarz olish va shunga o‘xshash narsalar”. Bularning barchasi
to‘g‘ri bo‘ladi.

Moliya keng sohadir. U milliy va xalqaro bank va biznesni moliyalashtirish
tizimlarini 0‘z ichiga oladi. Shuningdek, u avtomobil kreditini olish uchun qanday
jarayondan o‘tayotganingiz va biznesning kelajakdagi ehtiyojlarini rejalashtirish-
da nima qilishi bilan bog‘liq.

Shuni tushunish kerakki, AQSH moliya tizimi juda murakkab bo‘lsa-da, u.
odatda, juda samarali ishlaydi. Biroq, ba’zida nomutanosibliklar igtisodiy, ko"ch-
mas mulk va birja bozorining “‘pufakchalari”ga olib kelishi mumkin, ular yorilib.
moliyaviy tizimning ishiga putur yetkazadi. 2000-yillarning o‘n yilligi *“texno-
logiya™ yoki texnologiya pufakchasi va “dot.com™ pufakchasining portlashi bi-
lan boshlandi. Keyin, bu davrning o‘rtalarida (2006) ko‘chmas mulk pufakchasi.
haddan tashqari uy-joy narxlari shaklida portlash ko‘rinishida bo‘ldi. Buning or-
tidan 2007-yilda gimmatli qog‘ozlar narxining yuqorilashi, bu esa, 0°z navbatida,
2009-yil boshida davom etgan keskin pasayish bilan kuzatildi. Iqtisodiy faollik
2007-yilda sekinlasha boshladi. 2008-yil o‘rtalarida boshlangan iqtisodiy tanaz-
zulga aylandi va raqamli ishsizlik darajasi ikki baravar pasayish bilan birga keldi.
Natijada 2007-2009-yillardagi “‘mukammal moliyaviy bo‘ron” bo‘lib, u 1930-yil-
lardagi Buyuk depressiya yillaridan beri AQSH moliya tizimida eng og‘ir vazi-
yatni keltirib chiqardi. Albatta, yangi igtisodiy va moliyaviy tashvishlar paydo
bo‘lishda davom etdi.

Umumiy moliya sohasida uchta tadqiqot yo‘nalishi mavjud: moliya institut-
lari va bozorlar, investitsiyalar va moliyaviy menejment. Moliyaviy institutlar
jamg‘armalardan mablag® yig‘adi va naqd pulga muhtoj korxonalar yoki odam-
larga qarz beradi yoki investitsiya qiladi. Moliyaviy institutlarga tijorat banklari,
investitsiya banklari, sug‘urta kompaniyalari va pay fondlari misol bo‘la oladi.
Moliya institutlari moliya tizimining bir qismi sifatida ishlaydi. Moliya tizimi — bu
moliya muhiti. U moliyaviy operatsiyalarga ta’sir qiluvchi qonunlar va qoidalami
o'z ichiga oladi. Moliya tizimi AQSH iqtisodiyotida pul taklifini nazorat giluv-
chi Federal zaxira tizimini tashkil etadi. Shuningdek, u mamlakatlar o‘rtasida pul
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va moliyaviy qimmatli gog*ozlar ogimini osonlashtirish uchun yaratilgan mexa-
nizmlardan iborat. Moliyaviy bozorlar pulga muhtoj bo‘lganlarni investitsiya qi-
lish uchun pulga ega bo‘lish usullarini ifodalaydi. Ipoteka, qimmatli gog‘ozlar va
valyuta bozorlarini 0z ichiga olgan moliyaviy bozorlar moliya tizimining sama-
rali ishlashi uchun zarurdir. Ushbu kitobning birinchi qismida moliya tizimi, unda
moliya institutlari va moliya bozorlarining roli hagida ma’lumot beriladi.

Qimmatli qog‘ozlar bozorlari korxonalar va hukumatlarga yangi mablag‘larni
jalb qilish uchun yordam berishda muhim rol o‘ynaydi. Qimmatli qog‘ozlar bozori
investorlar o‘rtasida qimmatli qog‘ozlarni o‘tkazishni ham osonlashtiradi. Qim-
matli qog‘ozlar bozori moliyaviy da’volar savdosi uchun markaziy joy bo‘lishi
mumkin, masalan, Nyu York fond birjasi. U, shuningdek, birjadan tashqari bozor-
da bo‘lgani kabi, aksiya va obligatsiyalar bilan savdo gilishning yana bir vositasi
bo‘lgan aloga tarmog‘i shaklida bo‘lishi mumkin. Odamlar pul mablag‘larini in-
vestitsiyalashda, qarz berish yoki qarz olishda, shuningdek, kompaniya aksiyala-
rini sotib olishda yoki sotishda ular moliyaviy bozorlarda ishtirok etadilar. Ushbu
kitobning ikkinchi gismida gimmatli qog‘ozlar bozorining roli, obligatsiyalar va
aksiyalarga investitsiya gilish jarayoni ko‘rib chigiladi.

INSTITUTLAR
- VABOZORLAR

ft T = MOLIYAVIY
\ INVESTITSIYALAR | /& BOSHQARUV

Moliya sohasining uchinchi yo‘nalishi moliyaviy menejmentdir. Moli?/avi.)/
menejment biznesning tovar yoki xizmatni ishlab chiqarish uchun.o‘?, aktlvlanz
majburiyatlari va kapitalini ganday boshqarishi kerakligini o‘.rganadl. Firma yangi
mahsulot taklif gilishi, ishlab chigarishni kengaytirishi, ortiqcha naqd.pulm in:
vestitsiya qilishi moliyaviy me'nej'erlar ‘ishtirok emdigan‘qaror}arga rr}nsol bg la
oladi. Moliyaviy menejerlar dom'uy rav1's}.1da moliya mstntqtlan l?lla.m ishlaydilar
va moliyaviy bozor tendensiyalarini kuzatib boradilar, ular investitsiyalar va mo-

liyalashtirish bo‘yicha qarorlar qabul giladilar. Uchinchi gismda moliyaviy tu-
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shunchalar menejerlarga o‘z firmalarini yaxshiroq boshqarishda ganday yordam
berishi mumkinligini muhokama gilinadi.

Moliyaning uchta sohasi bir-biriga o‘zaro ta’sir giladi va bir-biriga mos ke-
ladi. Moliya institutlari moliyaviy bozorlar muhitida faoliyat yuritadi va jismo-
niy shaxslar va korxonalarning moliyaviy ehtiyojlarini gondirish uchun ishlayd?.
Moliyaviy menejerlar moliyaviy bozorlardan olingan ma’lumotlar asosida tahlil
va qarorlar qabul giladilar. Ular, shuningdek mablag* to*plash kerak bo‘lganda va
sarmoya kiritish uchun ortigcha mablag*lari bo‘lsa, moliya institutlari bilan ish-
laydi. Moliyaviy bozorlarga sarmoya kirituvchi ishtirokchilar gimmatli qog-ozlar.
obligatsiyalar va depozit sertifikatlari kabi turli investitsiyalarni baholash uchun
moliya institutlari va firmalar ma’lumotlaridan foydalanadilar. Bitta sohada ishla-
yotgan odam uchalasini ham bilishi kerak. Shunday qilib, ushbu kitob moliyaning
uchta sohasi bo‘yicha so‘rovnomani taqdim etish uchun mo*ljallangan.

Birinchi qismda institutlar va bozorlar, moliya tizimi va uning muhim tar-
kibiy qismlari: siyosatchilar, pul tizimi, moliya institutlari va moliya bozorlari
haqida umumiy ma’lumot beriladi. Moliyaviy institutlar moliya bozorlari ishini
osonlashtirish uchun moliya tizimi doirasida ishlaydi. Misol uchun, siz omonatla-
ringizni bankka qo‘yishingiz va foiz olishingiz mumkin. Ammo sizning pulingiz
bankda ishlatilmasdan turmaydi. Bank sizning omonatingizni va boshqa omonat-
chilardan pulni olib, kreditga muhtoj bo‘lgan Ketiga, kollej krediti uchun langa,
uy sotib olishga yordam berish uchun pulni garzga olgan Rojer va Jeydenga o'z
biznesi uchun gisqa muddatli qarz beradi. Banklar omonatchilar va Keti. Ian,
Rojer va Jayden kabi pulga muhtojlarni birlashtiradi. Omonatchilar oladigan foiz
stavkasi va qarz oluvchilar to‘laydigan foiz stavkasi milliy va hatto xalqaro iqti-
sodiy kuchlar tomonidan belgilanadi. Bank omonatchilarning pullari bilan nima
giladi va kredit arizalarini qanday ko‘rib chigadi, bu ma’lum darajada bank tartib-
ga soluvchilari va moliya bozori ishtirokchilari, masalan, Federal zaxira kengashi
tomonidan belgilanadi. Prezident va Kongressning fiskal siyosat va tartibga soluv-
chi qonunlarga taallugli qarorlari moliya institutlari va bozorlarga bevosita ta’sir
gilishi va moliya tizimini o‘zgartirishi mumkin.

Birinchi qism boblarida quyidagilar yoritilgan. 1-bobda moliyaviy muhitning
umumiy ko‘rinishi berilgan. 2-bobda pulning roli va vazifalari, pul bozori qim-
matli qog‘ozlari, pul muomalasi va pul tizimidagi iqtisodiy faoliyatning o‘zaro
ta’siri yoritilgan. Banklar va jamg‘arma-ssuda assotsiatsiyalari kabi depozitariy
institutlar, shuningdek, moliyaviy vositachilik jarayonida ishtirok etuvchi boshqa
moliya institutlari 3-bobning mavzularidir. Federal zaxira tizimi, pul massasini na-
zorat qiluvchi AQSH markaziy banki 4-bobda muhokama qilinadi. 5-bobda fede-
ral zaxira va bank tizimining AQSH uchun iqtisodiy o‘sish, ish bilan bandlikning
yuqori darajasi va barqaror narxlar kabi milliy iqtisodiy magsadlarga erishishda
yordam berishdagi roli yoritiladi. 6-bobda xalqaro valyuta tizimi, valyuta bozorla-
1i va kurslari, xalqaro savdoni muhokama qilish bilan yakunlanadi.



1-BOB. MOLIYAVIY MUHIT

1.1. Moliya nima?

1.2. Ni
5 M‘m-a uchun moliyani o‘rganish kerak?
1.4. Mollyaning oltita tamoyili.

% Moliyaviy tizimning umumiy ko‘rinishi.

1.5. Faolj
e l\:O{lyat bozorlari: xususiyatlari va turlari.
-0. Moliya sohasida ish faoliyati.

1.1. MOLIYA NIMA?

stavE;Z;ﬂ;Il:gr kuni biz igtisodiy vaziyat, ishsizlik., narxlarning f)‘z.garish.i, foi‘z
Lt :l Sfyala.r ba}?osu davlat xarajatlari va soliglar, pul—kr.edlt 51y95at1 hagqi-
?g a a’r \arni eshitamiz, Ko*pchiligimiz bu mavzular orasidagi o‘zgarishlarni va
9Za10 tﬂ.SIrlami tushunish va izohlashga ko‘p vaqt o‘tkazamiz. Biz ushbu dars-
likni moliyani aniglash va uning muhit va moliyaning uchta sohasini tavsiflashdan
boshlaymiz,

Moliya — jismoniy shaxslar, muassasalar, hukumatlar va korxonalar pul va
bosh_qa {noliyaviy aktivlarni sotib olishni, sarflashni va boshqarishni o‘rganadi.
Mohyam tushunish talabalar uchun intizom yoki ta’lim sohasidan qat’i nazar mu-
him, chunki deyarli barcha biznes va iqtisodiy qarorlar moliyaviy ta’sirga ega.
Saqlash yoki investitsiya gilishdan ko‘ra (kelajakda ko*proq sarflash yoki iste'mol
qilish uchun) hozir sarflash yoki iste’mol qilish (yangi kiyim yoki chiroyli resto-
randa kechki ovgat uchun) garori hammamiz duch keladigan kundalik qarordir.

Moliyaviy muhit samarali faoliyat yurituvchi igtisodiyotga hissa qo‘shadi-
gan moliyaviy tizimni, institutlarni yoki vositachilarni (biz ushbu atamalarni matn
davomida bir-birining o‘rnida qo‘llaymiz), moliyaviy bozorlarni, biznes firmala-
rini, jismoniy shaxslarni va global o‘zaro ta’sirlarni 0‘z ichiga oladi. 1.1-rasmda
moliyaning uchta sohasi — institutlar va bozorlar, investitsiyalar va moliyaviy me-
nejment-moliyaviy muhit tasvirlangan. E’tibor bering, biz uchta alohida moliya
sohasini aniqlasak ham, bu sohalar alohida ishlamaydi, balki bir-biri bilan o‘zaro
ta’sir qiladi yoki kesishadi. Ushbu kitobdagi bizning asosiy e’tiborimiz o‘quv-
chiga har uch sohaga ta’sir gilish, shuningdek, ular ganday birlashtirilganligini
ko‘rsatishdir. Albatta, moliya bo‘yicha asosiy yoki yo*nalishga e’tibor qaratadigan
talabalar ushbu yo‘nalishlaring bir yoki bir nechtasi bo‘yicha bir nechta kurslar-
dan o‘tadilar.

Moliyaviy institutlar — moliyaviy tizimning samarali ishlashiga yordam be-
radigan va jamg‘armalar va investorlardan mablag‘lamni jismoniy aktivlarga (in-
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ventarizatsiya, binolar va jihozlar) sarflash yoki investitsiya gilishga intilayotgan
jismoniy shaxslar, korxonalar va hukumatlarga o‘tkazadigan tashkilotlar yoki vo-
sitachilardir. Moliyaviy bozorlar —bu .mvestor]ar', biznes va hukumatlar o‘r-ta§1da
mablag‘lar ogimini osonlashtiradigan Joy!ar yf)kx §Iektron forumlar. Investitsiya-
lar sohasi gimmatli qog*ozlarni sotish }.fokl SOtlb. c?llsh, qimmatli qog*ozlarni t.ahh!
gilish va portfelni diversifikatsiya qilish orqali investitsiya riskini boshqarishni
o'z ichiga oladi. Moliyaviy menejment moliyaviy rejalashtirish, aktiviarni korxo-
nalar giymatini oshirish uchun mablag‘larni jalb gilish qarorlarini 0z ichiga oladi.

Ishlab chigarish va mehnatni ixtisoslashtirishning samarali usullari xomash,\"o
va tayyor mahsulotga haq to‘lashning samarali vositalari bo‘Iganda mavjud bo’li-
shi mumkin. Korxonalar investitsiyalar uchun tejamkorlik gilish mexanizmi o"rna-
tilgan bo‘lsa, mashina va asbob-uskunalar kabi kapital tovarlamni sotib olish uchun
zarur bo‘lgan pulni olishlari mumkin. Xuddi shunday, federal va boshqa hukumat
bo*linmalari, masalan, shtat va mahalliy hokimiyat organlari, soliq okruglari, pul
yig‘ish, to‘lovlarni amalga oshirish va garz olish uchun samarali vositalar mavjud
bo‘lganda o*zlarining keng doiradagi faoliyatini amalga oshirishlari mumkin.

Moliyaviy institutlar, moliya bozorlari, investitsiyalar va moliyaviy menej-
ment moliyaviy muhit va yaxshi rivojlangan moliyaviy tizimlarning hal qiluv-
chi elementlari hisoblanadi. Moliyaviy institutlar vositachilar, masalan: banklar.
sug‘urta kompaniyalari va investitsiya kompaniyalari bo‘lib, ular jamg‘armalar-
dan qarz oluvchilar yoki investorlarga mablag‘lar ogimiga yordam berish uchun
moliyaviy faoliyat bilan shug‘ullanadilar.

Moliya bozorlari moliyaviy resurslar yoki mablag*larni jamg‘armalardan qarz
oluvchilarga tagsimlash mexanizmini ta’minlaydi. Jismoniy shaxslar investor va
moliyaviy menejer sifatida qaror qabul qilishadi. Investorlarga jamg‘armalar va
kreditorlar, shuningdek aksiyadorlar kiradi.

Ushbu kitobda moliyaviy menejerlarga e’tibor qaratgan bo‘lsak-da, shaxslar
ham o‘zlarining shaxsiy moliyasini boshqarishda doimiy ishtirok etishlari kerakli-
gini tan olamiz. Investitsiyalarni boshqarish aksiyalar va obligatsiyalarni chiqarish
va investitsiya qilish bilan bog‘liq qarorlarni qabul gilishni oz ichiga oladi. Biz-
nesda moliyaviy menejment tovarlar va xizmatlarni ishlab chigarish va sotishda
moliyaviy resurslardan samarali foydalanish bilan bog‘liq qarorlar qabul gilishni
0‘z ichiga oladi. Daromadga intiluvchi tashkilotda moliyaviy menejerning mag-
sadi egalarining boyligini maksimal darajada oshirish bo‘lishi kerak. Bunga sa-
marali moliyaviy rejalashtirish va tahlil gilish, aktivlarni boshqarish va moliyaviy
kapitalni sotib olish orqali erishiladi. Notijorat tashkilotlarning moliyaviy mene-
jerlari maqbul narxlarda istalgan darajadagi xizmatlarni taqdim etishni maqsad
qilib qo‘yishadi va o‘zlarining daromadli hamkasblari kabi moliyaviy boshqaruv
funksiyalarini bajarishadi.
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Moliya tizimi

Moliyaning uchta sohasi

Institutlar va bozorlar

Jismoniy shaxslar
Ie[ais, el 01eZ,0 [BqO[D

Moliyaviy
mencjment

Moliya tamoyillari

1.1-rasm. Moliyaviy muhitning grafik tasviri.

Kitobni o‘rganish jarayonida biz moliya institutlari va !)oz'orlar', invcstit‘su;)allz:
va moliyaviy menejment mavzularida ikkita 1pavzqni takl.Jf ql]aml.z. Har b‘lrll (;ni
da kichik biznes amaliyoti Va_Sh_axsiy moliyaviy rejal'flsh.npshg'fx oid material ]ila-
taqdim etamiz. Muvaffagiyatli biznes, odatda, hayqt §1klmmg bir qator bosgic da
ridan o‘tadi, ya'ni g‘oya bosqichidan biznesd.an f:hlglsh_gac}.la. Aniqrog ‘ai']tgan 01;
muvaffagiyatli biznes besff bosgic!'ldap o‘tadi: rx'vo_|1a_rush3 ishga tushiris l, ogluni
golish, tez o'sish va yetuklik. Kichik biznes egasi bo‘llshn} ‘tanlaga'n §haxs a}:t'rish
turli sabablarga ko‘ra qilishadi. Ba’zi kichik biznes egalari ish haqini almashti

A




imkoniyatlariga e’tibor qaratadilar. Bul?dg ulz?r l.cz%ttaro:'q firmalarda ishlash orqali
olishlari mumkin bo*gan daromad darajasiga intilishadi. Boshqa odamlarturmush
tarzi kichik biznes imkoniyatlariga intilishadi, bu yerda ular o‘zlari yogtirgan nar-
salarni qilish uchun pul oladilar. Tadbirkorlar savdo, fqua va pul oqlmlann'mg
yuqori o‘sish sur’atlarini ta’kidlaydigan korxonalarga egalik gilish va boshqarish-
ga intilishadi. e ' '

Tadbirkorlik moliyasi— bu o‘sishgfi y(.)‘na.ltmlgan, samaradqrhkka yo'nalt!—
rilgan, dastlabki bosqichdagi firmalar (nvoﬂam'shdar! erta tez o‘s.ls'hgacha) r'nohj
yaviy kapitalni ganday oshirishi va 0z f)peratm-yal?n.va aktxvlarlm b(?shqan.shm
o‘rganishdir. Bizning kichik biznes amaI}yot gutllarxmlz dastlabki b9$qlchdagx ﬁ_r-
malar duch keladigan operatsion va moliyaviy muarr.lmolarga qaratilgan. Shaxsp'
moliya — bu odamlarning moliyaviy favqulodda vaziyatlarga qanday tayyorgarlllf
ko‘rishlari, erta o‘limdan va mulkni yo‘qotishdan himoyalanishlari. vaqt o‘tishi
bilan boylik to‘plashlarini o‘rganishdir. Bizning .shaxsiy moliyaviy reja!a§hti.rish
qutilarimiz jismoniy shaxslar tomonidan o‘zlarml.n‘g moliyaviy resurslarini tejash
va investitsiya qilish bo‘yicha qarorlarni rejalashtirishga garatilgan.

1.2. NIMA UCHUN MOLIYANI O‘RGANISH KERAK?

XXI asrning dastlabki 15 yili Qo*shma Shtatlar va butun dunyoda qiyin davr
bo*ldi. 1990-yillar o‘n yilligi iqtisodiy o°sish va farovonlik davri bo‘lgan bol-
sa. XXI asrning boshlari iqtisodiy va moliyaviy bozorlar o‘zgaruvchanligi bilan
ajralib turdi, shuningdek, ko‘plab odamlar o‘zlarining turmush darajasini saqlab
qolish uchun harakat gilishdi.

2000-yilda Qo‘shma Shtatlarda texnologiya zaxiralari, jumladan, “dot.com™
startaplari uchun “narx pufakchasi” paydo bo‘ldi. Iqtisodiy tanazzul kuzatildi va
2001-yil 11-sentyabrdagi terrorchilik hujumi bilan yanada kuchaydi. Iqtisodiyot
tiklanishi yuz berdi. 2006-yilda uy-joy narxining qabariq yorilishi va uy-joy qiy-
mati keskin pasayguncha bir necha yil davomida uy-joy narxlari bilan bog‘liq
gimmatli gog‘ozlar ham keskin pasayib ketdi. Bu “ortiqcha qarz olgan™ moliya
institutlari o‘zlarida ushlab turilgan uy-joy ipotekalari va uy-joy bilan bog‘liq
qarz qimmatli qog‘ozlari qiymatining pasayishini qoplash uchun yetarli kapital
resurslariga ega bo‘lmagani uchun muvaffaqiyatsiz bo‘lishi mumkin degan xavo-
tirlarni keltirib chiqardi. Bu 2007-2008-yillardagi moliyaviy inqirozga olib keldi.
Katta iqtisodiy tanazzul (ba’zan Buyuk turg‘unlik deb ataladi) 2008-yil boshida
boshlandi va 2009-yil o‘rtalarigacha davom etdi. 1930-yillardagi Buyuk depres-
siyadan keyingi eng chuqur va eng uzoq davom etgan retsessiya bo‘ldi. Qo‘shma
Shtatlardagi ishsizlik darajasi 2009-yilda 10 foizdan oshgan va 2012-yil oxirida
7 foizdan yuqori bo‘lgan bo‘lsa-da, 2015-yil oxiriga kelib ular taxminan 5 foizga
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Igtisodiyotlar. moliya institutlari va bozorlar salomatligi butun dunyo bo‘ylab
bog‘langan. Yevropa va boshqa yirik xorijiy moliya institutlari 2007-2008-yil-
lardagi moliyaviy inqirozga duchor bo‘lishdi va ko‘pchilik xorijiy iqtisodiyotlar
2000-yillarning oxirlarida iqtisodiy tanazzulga uchradi. O‘shandan beri Yevropa
va boshqa ko‘plab mamlakatlar iqtisodiyotlari sekin tiklandi va ba’zilari 2015-yil
oxirida turg‘unlikda qolmogda. Hatto 2000-yillarning birinchi o‘n yilligida o‘z
iqtisodiyotini ikki ragamli sur’atda o‘stirgan Xitoy ham xarakterlidir. So‘nggi ikki
yil ichida iqtisodiy faollikning sekinlashishi butun dunyo bo‘ylab ta’sir ko‘rsatadi.
Chunki ko‘plab rivojlangan va rivojlanayotgan (rivojlanayotgan bozor) igtisodlari
Xitoy firmalari tomonidan ishlab chiqarilgan tabiiy resurslar va boshga mahsu-
lotlarga bo‘lgan talab bilan bog‘liq. Xitoy eksportga asoslangan iqtisodiyotdan
iste’molga asoslangan iqtisodiyotga o‘tishga harakat qilsa ham, ularning iqtisodiy
sekinlashuvi ko‘plab AQSH va boshqa xorijiy kompaniyalarning Xitoyda savdo
hajmini oshirishini qiyinlashtirdi.

Igtisodiy faoliyat va moliya bozorlaridagi o‘tmishdagi o‘zgarishlami tahlil
qilish va tushunish hukumatlar, biznes va jismoniy shaxslar uchun o‘z kelajagini
rejalashtirishda foydali bo‘lishiga ishonamiz. O‘tmishdan saboq olib, kelajakda
shunga o*xshash tuzoqlardan qochishimiz yoki vositachilik gilishimiz mumkin.

Moliyani o‘rganish uchun bir nechta sabablar bor. Ushbu matnda yoritilgan
moliya asoslarini bilish sizga asoslangan iqtisodiy qarorlar, shaxsiy va biznes in-
vestitsiya garorlari va martaba qarorlarini qabul gilishda yordam berishi kerak.

1. Ma’lumotli iqtisodiy qarorlar qabul qilish.

Ko‘rib turganimizdek, moliya tizimining ishlashi va igtisodiyotning ko‘r-
satkichlari siyosatchilar tomonidan ta’sirlanadi. Amerika Qo‘shma Shtatlardagi
ushbu siyosatchilarning ko‘pchiligini, masalan, Prezident va Kongress a’zolarini
shaxslar saylaydi. Ushbu saylangan mansabdor shaxslar qonunlar yaratish orqali
moliya tizimini o‘zgartirish huquqiga ega bo‘lgani uchun va ularning qarorlari
igtisodiy faoliyatga ta’sir qilishi mumkinligi sababli siyosiy va iqtisodiy tanlovlar-
ni amalga oshirishda shaxslar xabardor bo‘lishi muhimdir. Balanslangan byudjet,
past soliglar, erkin xalgaro savdo, past inflyatsiya va to‘liq bandlikni xohlaysizmi?
Moliyaviy va iqtisodiy maqsadlaringiz qanday bo‘lishidan qat’i nazar, agar siz
o‘zgarishlar gilishni xohlasangiz, xabardor ishtirokchi bo‘lishingiz kerak. Har bir
shaxs moliya tizimiga taallugli bo‘lganidek, moliya hagida asosiy tushunchaga
ega bo‘lishi kerak. Ushbu kitobning 1-gismi moliyaviy institutlar va bozorlarning
roli va moliya tizimi qanday ishlashini tushunishga qaratilgan.

2. Shaxsiy va biznes investitsiyalariga asoslangan qarorlar qabul qilish.

Moliyani tushunish siz ishlayotgan muassasa, davlat bo‘linmasi yoki biznes
0‘z faoliyatini qanday moliyalashini yaxshiroq tushunishingizga yordam beradi.
Shaxsiy darajada investitsiyalarni tushunish sizning moliyaviy resurslaringizni
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yaxshiroq boshqarishga imkon beradi va vaqt o‘tishi bilan boylik to*plash uchun
to‘g‘ri qarorlar qabul qilish uchun asos 'ye{ratadi. Shunday qilib, moliya tizimi va
igtisodiyot bilan bog‘liq moliya asoslarini t_ushunish bilan bir qatorda. foiz stav-
kalari va qimmatli qog‘ozlar narxlariga ta’sir giluvehi omillar hagida ham tushu-
nishni rivojlantirishingiz kerak. Ushbu kitobning 2-gismi qimmatli qog'ozlar va
obligatsiyalarning xususiyatlarini tushunishga, ular ganday baholanishiga. qim-
matli qog-ozlar bozorlariga va investitsiyalarni qaytarishga qarshi qgarorlarni gan-
day qabul qgilishga garatilgan.

3. Biznesni moliyalaslttirishning asosiy tush unchalariga asoslanib, mansab-
ga oid qarorlar qabul qilish.

Sizning biznes gizigishingiz moliyaviy bo‘lmagan martaba yoki kasbiy fao-
liyat bilan bog‘liq bo‘lsa ham, siz kompaniyangiz yoki tashkilotingiz ichida ham,
tashqarisida ham moliya mutaxassislari bilan muloqot gilishingiz kerak bo‘ladi.
Buni amalga oshirish uchun moliyaviy menejment tushunchalari, vositalari va ilo-
valari hagida asosiy bilim talab etiladi. Ushbu kitobning 3-gismi sizga moliyaviy
menejerlar tomonidan garorlar gabul qilishga e’tibor qaratib, firma ichida moliya
qanday qo‘llanilishi hagida tushuncha berishga qaratilgan.

Albatta, siz moliya sohasida martaba orttirishga qizigishingiz yoki hech bo‘l-
maganda moliya sohasida ishlaydigan odamlar aslida nima qilishini bilishni xoh-
lashingiz mumkin. Ushbu matn davomida siz moliya sohasida martaba imkoni-
yatlari hagida munozaralarni, shuningdek, “Moliyadagi martaba imkoniyatlari™
nomli qutichani topasiz.

1.3. MOLIYANING OLTITA TAMOYILI

Moliya oltita muhim tamoyilga asoslanadi. Birinchi beshtasi shaxslarning
iqtisodiy xulg-atvoriga, oltinchisi esa axloqiy xulq-atvorga qaratilgan. Ushbu
tamoyillar hagida bilish bizga menejerlar, investorlar va boshqalar o‘z qarorlari-
ga vaqt va xavfni qanday kiritishini, shuningdek, nima uchun ortiqcha daromad
olish istagi axborotdan samarali moliyaviy bozorlarga olib kelishini tushunishga
yordam beradi, bunda narxlar mavjud ma’lumotlarni aks ettiradi. Afsuski, ba’zida
ortiqeha daromad olish istagi bilan bog‘liq ochko*zlik odamlarni shubhali axlogiy
xatti-harakatlar va hatto firibgarlik yoki boshqa noqonuniy xatti-harakatlar shak-
lida o‘z obro‘sini yo‘qotish xavfini tug‘diradi. Xulosa: “Obro‘ muhim!” Quyida
moliyaning asosi bo‘lib xizmat giladigan oltita tamoyil keltirilgan:

» Pul vaqt qiymatiga ega.

» Ko‘proq tavakkal qilish uchun yuqori daromad kutiladi.

» Investitsiyalarni diversifikatsiya qilish xavfni kamaytirishi mumkin.
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 Moliyaviy bozorlar gimmatli qog‘ozlarga narx belgilashda samaralidir.

» Menejer va aksiyadorning maqgsadlari farq qilishi mumkin.
e Obro* muhim!

Pulning vaqt giymati

Keling, ushbu tamoyillarni birma-bir ko‘rib chigaylik. Bugun qo‘lingizda
bo*lgan pul kelajakda xuddi shunday miqdorni olish va’dasidan ko‘ra qimmat-
roqdir. Pulning “vaqt qiymati” mavjud, chunki bugungi kunda pul summasi vaqt
o°tishi bilan investitsiya gilinishi va osishi mumkin. Misol uchun, sizda bugungi
kunda 1000 dollar bor va kelgusi yilda u 60 dollar (6 foiz) oshishi mumkin deb
hisoblang. Shunday qilib. bugungi kunda 1000 dollar bir yil oxirida 1060 dollarga
teng bo°ladi (ya'ni. 1000 dollar va 60 dollar). Natijada, bugungi kunda bir dollar
bir yildan keyin olingan dollardan gimmatroq. Vaqtning pul giymati prinsipi bizga
shaxslarning iqtisodiy xatti-harakatlarini va ular boshqaradigan muassasalar va
korxonalarning igtisodiy qarorlarini tushunishga yordam beradi. Moliyaviy tamo-
yilning bu ustuni bizning kundalik faoliyatimizning ko*pchiligida yagqol namo-
von bo‘ladi va bu haqidagi bilim bizga vaqt bo‘yicha o‘zgaruvchan pul qaror-
larining ogibatlarini yaxshiroq tushunishga yordam beradi. Biz 9-bobda pulning
vagt giymatining tafsilotlarini o‘rganamiz, ammo moliyaning bu birinchi tamoyili
ushbu kitob davomida aniq bo‘ladi.

Xavf va daromad

Barcha turdagi investitsiyalarda — aktivlarda ham, gimmatli qog‘ozlarda ham
xavf va kutilayotgan daromad o‘rtasida o‘zaro kelishuv mavjud. Risk — bu kela-
jakdagi investitsiyalarning natijasi yoki foydasi haqidagi noaniqlik. Misol uchun,
bugun siz biznesga 1000 dollar sarmoya Kiritishingiz mumkin. Bir yildan keyin
firma bankrot bo‘lishi mumkin va siz umumiy investitsiyalaringizni yo‘qotasiz.
Boshqa tomondan, bir yildan keyin sizning sarmoyangiz 2400 dollarga teng bo‘li-
shi mumkin. Mumkin bo‘lgan natijalarning o‘zgaruvchanligi sizning xavfingizdir.
Buning o‘rniga, siz 1000 dollaringizni AQSH hukumatining gimmatli qog‘oziga
sarmoya qilishingiz mumkin, bu yerda bir yildan so‘ng uning giymati 950 yoki
1100 dollar bo‘lishi mumkin. Ratsional investorlar biznes-venchur investitsiyala-
rini xavfliroq deb hisoblaydilar va agar ular kutilgan daromad katta xavfni oqlash
uchun yetarlicha yuqori deb hisoblasa, bu investitsiyani tanlashadi. Investorlar har
kuni bu savdo qarorlarini qabul qilishadi.

Biznes menejerlari o°zlari sarmoya kiritishi mumkin bo‘lgan turli loyihalarni
tanlashda shunga o‘xshash kelishuv qarorlarini qabul giladilar. Xavf/daromadning
o‘zaro bog'liqligi tamoyilini tushunish, shuningdek, odamlar iqtisodiy qarorlarni
qanday gabul qilishlarini tushunishga yordam beradi. Biz 2-qismda xavf va kutila-
yotgan daromad o' rtasidagi o°zaro bog‘liglikni batafsilroq o‘rganayotganimizda,
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moliyaning ikkinchi prinsipi ushbu matn davomida ko‘plab moliyaviy qarorlarni
gabul gilishda ishtirok etadi.

Riskni diversifikatsiya qilish

Ko‘proq tavakkal qilish uchun yuqori daromad kutilgan bo‘Isa-da, barcha in-
vestitsiya risklari bir xil emas. Darhaqiqat, bir nechta turli aktivlar yoki qimmatli
qog‘ozlarga investitsiya gilish orqali bazi risklarni olib tashlash yoki diversifi-
katsiya qilish mumkin. Keling, biznesga 1000 dollarlik sarmoya kiritish misoliga
qaytaylik, bunda bir yildan keyin investitsiya nol yoki 2400 dollar daromad kel-
tirishi mumkin. Endi faraz gilaylik, natijasi nol dollar yoki 2400 dollar bo‘ladi-
gan ikkinchi, bog‘liq bo‘Imagan biznesga 1000 dollar sarmoya kiritish imkoniyati
ham mavjud. Keling, har bir investitsiya imkoniyatiga 1000 dollarlik investitsiva
fondimizning yarmini qo‘yamiz, deb faraz gilaylik, shunda har bir 500 dollarlik
investitsiya uchun individual natijalar nol dollar yoki 1200 dollar bo*ladi.

Ikkala investitsiya ham hamma narsani yo‘qotishi (ya'ni, nol dollarni gayta-
rishi) yoki har biri 1200 dollarni (jami 2400 dollar) qaytarishi mumkin bo*lsa-da.
bir investitsiya buzilgan bo‘lishi mumkin, ikkinchisi esa 1200 dollarni qaytarishi
mumkin. Shunday qilib, endi to°rtta natija mumkin:

Agar har bir natija to‘rtdan biriga (25 foizga) teng bo‘Isa, ko*pchiligimiz ush-
bu diversifikatsiyalangan sarmoyani afzal ko‘rardik. Bizning 1000 AQSH dollari
(har bir investitsiya uchun 500 dollar) miqdoridagi umumiy sarmoyamiz nol dollar
yoki 2400 dollarni qaytarishi mumkinligi hagiqat bo‘lsa-da, bizda 1000 dollarlik
sarmoyamiz uchun 1200 dollarni qaytarib olishning 50 foizlik imkonivati borligi
ham hagqiqatdir. Natijada, ko*pchiligimiz ikkita investitsiyaning biriga'emas. bal-
ki birlashtirilgan yoki diversifikatsiyalangan investitsiyalarga investitsiya qilishni
afzal ko‘radi. Biz ushbu matnning 2-qismida investitsiyalarni diversifikatsiya qi-
lishning afzalliklarini ko‘rib chiqamiz.

Ehti 5’ Birlashtirilgan Ehtimoliy Birlashtirilgan
naﬁﬁgi‘ investitsiyalar daromad dnromas
1-natija $500 + $500 $0 + $0 = S0
2-1;tija $500 + $500 $0 + $1,200 = $1.200
3-natija $500 + $500 $1.200 + $0 = $1.200
4-natija $500+$500  $1.200 + $1.200 = $2.400




Moliyaviy bozorlar samarasi

Iqtisodiy xatti-harakatlarning moliya bilan bog‘liq to‘rtinchi tomoni shunda-
ki, jismoniy shaxslar ham haqiqiy, ham moliyaviy mablag‘lar bilan bog‘liq kam
baholangan va haddan tashqari qadrsizlangan investitsiya imkoniyatlarini topishga
harakat gilishadi. Iqtisodiy jihatdan aytganda, belgilangan darajadagi xavfni amal-
ga oshirish uchun kutilganidan yuqori daromad keltiradigan investitsiya imkoni-
yatlarini qidirish inson tabiatidir. Kopchilikning ortigcha daromad topishga, ya’ni
“bozorni urishga™ bo‘lgan bu urinishi axborot samarali moliyaviy bozorlarga olib
keladi. Shu bilan birga, xavf/qaytish savdosi doirasida kutilganidan yuqori daro-
mad olish deyarli imkonsiz bo‘lib qoladi. Biz moliyaning ushbu uchinchi ustuniga
inson iqtisodiy xatti-harakatlarining salbiy ogibati sifatida qarashning o‘rniga, uni
salbiy ko‘r gilishni afzal ko‘ramiz, chunki bu axborot-tegli moliyaviy bozorlarga
olib keladi.

Igtisodiy xulg-atvorning moliya bilan bog‘liq to‘rtinchi jihati shundaki,
odamlar real va moliyaviy aktivlarni o°z ichiga olgan kam baholangan va ortig-
cha baholangan investitsiya imkoniyatlarini topishga intilishadi. Iqtisodiy nuqtayi
nazardan, inson tabiati, ma’lum darajadagi tavakkalchilikni o‘z zimmasiga olish
uchun kutilganidan yuqori daromad keltiradigan investitsiya imkoniyatlarini iz-
lashdir. Ko*pchilikning ortiqcha daromad olishga yoki “bozorni mag‘lub etishga”
bo‘lgan bu urinishi axborotdan samarali moliyaviy bozorlarga olib keladi. Birog,
shu bilan birga, xavf/daromad almashinuvi doirasida doimiy ravishda kutilgani-
dan yuqori daromadlarni olish deyarli imkonsiz bo‘lib goladi. Moliyaning ushbu
uchinchi ustunini insonning iqtisodiy xatti-harakatlarining salbiy oqibati sifatida
ko‘rishdan ko‘ra, biz uni ijobiy ma’lumotga ega bo‘lishni afzal ko‘ramiz, chunki
u axborotdan samarali moliyaviy bozorlarga olib keladi.

Qimmatli gog‘ozlarning bahosi har ganday vaqtda omma uchun mavjud bo‘l-
gan barcha ma’lumotlarni aks ettirsa, moliyaviy bozor axborot samaradorligi deb
ataladi. Yangi ma’lumotlar paydo bo‘lganda, narxlar ushbu ma’lumotni aks ettirish
uchun tezda o‘zgaradi. Misol uchun, firmaning aksiyalari hozirda har bir aksiya
uchun 20 dollardan sotilmoqda, deb faraz gilaylik. Agar bozor samarali bo‘lsa,
aksiyaning potensial xaridorlari ham, sotuvchilari ham har bir aksiya uchun 20
dollar adolatli narx ekanligini bilishadi. Agar talab (potensial xaridorlar) va taklif
(potensial sotuvchilar) o‘rtacha muvozanatda bo‘lsa, savdolar 20 dollar yoki unga
yagqin bo‘lishi kerak. Keling, firma sotish va foydani sezilarli darajada oshirishi
kutilayotgan yangi mahsulot ishlab chiqgarishni e’lon qildi deb faraz gilaylik. In-
vestorlar ushbu yangi ma’lumotni aks ettirish uchun narxni, aytaylik, har bir aksi-
ya uchun 25 dollarga ko‘tarish orqali javob berishlari mumkin. Agar ushbu yangi
ma’lumot to‘g'ri baholangan bo‘lsa, yangi adolatli narx har bir aksiya uchun 25
dollami tashkil qiladi. Moliyaviy bozorlaming bunday axborot samaradorligi ko‘p
sonli mutaxassislar doimiy ravishda noto‘g‘ri baholangan gimmatli qog‘ozlarni
qidirishlari bilan bog'lig. Albatta, yangi ma’lumotlar topilishi bilanog, u darhol
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tegishli qimmatli qog‘ozning narxida aks etadi. Axborotdan samarali moliyaviy
bozorlar likvidlik va adolatli narxlarni ta’minlash orqali investorlar o‘rtasida mo-
liyaviy aktivlarni sotish va o‘tkazishda muhim rol o‘ynaydi. Axborotdan sama-
rali moliyaviy bozorlarning ahamiyati ushbu matn davomida, xususan, 12-bobda
ko‘rib chigiladi.

Boshqaruv va egasining maqgsadlari

Moliyaning beshinchi prinsipi boshqaruv magsadlari mulkdorlarning mag-
sadlaridan farq qilishi mumkinligi bilan bog‘liq. Mulkdorlar yoki aksiyadorlar
o‘z investitsiyalaridan maksimal daromad olishni xohlashadi, lekin ko*pincha 0"z
firmalarini boshqarish uchun professional menejerlarni yollashadi. Biroq, mene-
jerlar firma sotuvi yoki aktivlari hajmini ta’kidlashlari, sayohatlari uchun kompa-
niya samolyotlari yoki vertolyotlariga ega bo‘lishlari va kompaniya tomonidan
to‘lanadigan mamlakat klubi a’zolarini olishlari mumkin. Menejerning magsadlari
natijasida egasining daromadlari yomonlashishi mumkin. Menejerning magsadla-
rini egasining magsadlariga muvofiqlashtirish uchun ko‘pincha menejer tovonini
mulkdorlar uchun foydali bolgan faoliyat ko‘rsatkichlari bilan bog‘lash kerak.
Menejerlarga ko‘pincha xususiy firmalardagi egalik lavozimlarining bir qismi be-
riladi va ochiq sotiladigan firmalarda aksiyalar narxining ko‘rsatkichlariga bog'liq
bo‘lgan aksiya opsionlari va bonuslar taqdim etiladi.

Menejerlar va egalar o‘rtasidagi mumkin bo‘lgan ziddiyat ba’zan asosiy-
agent muammosi deb ataladi. Biz ushbu muammoni batafsilroq ko‘rib chiqamiz
va 13-bobda mulkdorlar menejerlarga aksiyadorlar yoki mulkdorlar manfaatlarini
ko‘zlab boshqarish uchun ganday imtiyozlar berishini tasvirlab beramiz.

Obro‘-e’tibor masalalari

Moliyaning oltinchi tamoyili: “Obro‘ muhim!” Shaxsning obro‘si uning
axloqiy me’yorlari yoki xatti-harakatlarini aks ettiradi. Axlogiy xulq — bu Shax;
yoki tashkilotning boshqalarga qanday qonuniy, adolatli va halol munosabat-
da bo‘lishidir. Albatta, tashkilotlarning axloqiy xulg-atvori ularning direktorlari,
amaldorlari va menejerlarining axloqiy xatti-harakatlarini aks ettiradi. Muassa-
sa yoki korxonalar muvaffaqiyatli bo‘lishi uchun ular o‘z mijozlari, xodimlari
va egalari hamda ular faoliyat yuritayotgan jamiyat va jamiyatning ishonchi va
ishonchiga ega bo‘lishi kerak. Barcha firmalar xavfsiz mahsulotlarni taqdim etish
uchun axlogiy mas’uliyatga ega ekanligiga rozi bo‘ladi va xizmatlar, xodimlar
uchun xavfsiz mehnat sharoitlariga ega bo'lish, atrof-muhitni ifloslantirmaslik
yoki buzmaslik. Qonunlar va qoidalar minimal himoya darajasini ta’minlash va
axlogsiz va axloqiy xatti-harakatlar o‘rtasidagi farqni saqlab qolish uchun mav-
jud. Yugqori axlogiy xulq-atvor firmalar mahsulot xavfsizligi va mehnat sharoiti
standartlarini qonuniy yoki tartibga soluvchi standartlardan ancha yuqori darajada

o‘matishlarini o‘z ichiga oladi.
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Afsuski, gisman ortigcha daromad olish uchun ochko‘zlik tufayli (masalan,
yuqori maoshlar, bonuslar, gimmatroq aksiyalar, shaxsiy imtiyozlar va h.k.), direk-
torlar, ofitserlar, menejerlar va boshqa shaxslar ba’zida axlogsiz xatti-harakatlarda
aybdor bo‘lishadi. Firibgarlik yoki boshga noqonuniy harakatlarda obro‘-e’tibor
yo‘q qilinadi, jinoiy harakatlar natijasida jinoiy javobgarlikka tortiladi va unga
alogador shaxslar gamoq jazosiga hukm qilinishi mumkin. Direktorlar, mansabdor
shaxslar va menejerlarning axlogsiz xatti-harakatlari ham ular ishlayotgan mu-
assasalar va korxonalarning obro‘sini yo‘qotishiga va hatto yo‘q qilinishiga olib
kelishi mumkin.

So‘nggi bir necha o‘n yilliklarda moliyaviy matbuotda firibgarlik va nogonu-
niy axlogsiz xatti-harakatlarning ko‘plab misollari keltirildi va ularning aksariyati
shaxsiy manfaatlar uchun ochko‘zlik bilan bog‘langanga o‘xshaydi. Bunday hol-
larda maxfiy ma’lumotlardan shaxsiy manfaatlar uchun foydalanilgan, tadbirkor-
lik faoliyatini amalga oshirish uchun noqonuniy to‘lovlar amalga oshirilgan, bux-
galteriya hisobidagi firibgarliklarga yo‘l qo‘yilgan, tadbirkorlik aktivlari shaxsiy
foydalanishga aylantirilgan bo‘ladi. 1980-yillarning boshlarida bir qator omonat
va kredit assotsiatsiyalari rahbarlarining firibgarlik va axloqqa zid xatti-harakat-
larga yo‘l qo‘yganliklari aniglandi va ba’zi menejerlar jinoiy javobgarlikka torti-
lib, ularning muassasalari tarqatib yuborilgan yoki boshqa muassasalar bilan bir-
lashtirilganda gamoqqga olingan.

1980-yillarning oxiri va 1990-yillarning boshlarida investitsiya banki firma-
larning firibgarlik harakatlari va axlogsiz xatti-harakatlari bir nechta yuqori dara-
jadagi moliyaviy g‘ildirak-dilerlarning gamoqqa tushishiga olib keldi. Bu Drexel
Burnham Lambertning qulashiga va Salomon Brothersning deyarli qulashiga sa-
bab bo‘ldi. XXI asrning boshlariga kelib, Enron, uning auditori Artur Andersen
va WorldCom kabi yirik firmalar o‘z menejerlari va zobitlarining firibgarlik va
axlogsiz xatti-harakatlari tufayli o‘z faoliyatini to‘xtatdilar. Bundan tashqari, Tyco
va Adelphia asosiy amaldorlari nogonuniy harakatlar va firibgarlikda ayblangan.

2009-yilda Berni Medoff “Ponzi sxemasi”ni amalga oshirgani uchun aybla-
nib, gamoqqa tashlangan, natijada investor milliardlab dollar zarar ko‘rgan. Ponzi
sxemasidagi daromadlar xayoliy bo‘lib, undirilmaydi. Dastlabki investorlar o‘z-
larining “daromadlarini” keyingi investorlarning badallaridan oladilar. Oxir-oqi-
bat, yangi sarmoyadorlar bo‘lmaganda va mavjud investorlar o‘z investitsiyalarini
sotmoqchi bo‘lganda, sxema barbod bo‘ladi. 2015-yil oxiriga kelib, Volkswagen
korporatsiyasi rahbarlaridan dizel dvigatelli avtomobillari chiqaradigan ifloslanish
miqdori to‘g‘risida noto‘g‘ri bo‘lgan hukumat emissiya sinovlariga olib kelgan
kompyuter dasturiy ta’minotidan foydalanish yuzasidan so‘roq qilinmoqda.

Moliyaviy matbuot axlogsiz xatti-harakatlar misollarini ta’kidlashni tanla-
gan bo‘lsa-da, ko‘pchilik shaxsiy va biznes munosabatlarida va amaliyotlarida
sog‘lom axlogiy xulg-atvorni namoyish etadi. Aslida, moliyaning oltinchi tamoyi-
li ko*pchilik odamlarning yugqori sifatli axloqiy xulg-atvorni qo‘llashiga va obro*
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muhimligiga ishonishlariga bog‘liq. Muvaffagiyatli bo‘lish uchun tashkilot yoki
biznes o‘zining turli guruhlari, jumladan, mijozlar, xodimlar, egalar va jamiyat-
ning ishonchi va ishonchiga ega bo‘lishi kerak. Yuqori sifatli axlogiy xulg-atvor
gonuniy va tartibga soluvchi talablarni qondirishdan tashqari boshqalarga adolatli
va halol munosabatda bo‘lishni 0z ichiga oladi. Yuqori obro‘-e’tibor yuqori si-
fatli axloqiy xulg-atvorni aks ettiradi, shuning uchun yuqori axloqiy standartlar-
ni qo‘llash to‘g‘ri ishdir. Ko‘pgina tashkilotlar va korxonalar o‘zlarining axlogiy
goidalarini ishlab chiqdilar va ularga rioya gildilar. Sog‘lom axlogiy xatti-harakat-
larning ahamiyati ushbu matn davomida muhokama qilinadi.

1.4. MOLIYAVIY TIZIMNING UMUMIY KO‘RINISHI

Moliya tizimi moliyaviy vositachilar, bozorlar, vositalar, siyosatni ishlab
chiquvchilar va tartibga solishning murakkab aralashmasi bo‘lib, moliyaviy ka-
pitalning jamg‘armadan investitsiyaga o‘tishini tezlashtirish uchun o‘zaro ta’sir
giladi. Biz 1-bobda moliyaviy tizimning qisqacha sharhini taqdim etamiz.

Xususiyatlari va talablari

1.2-rasmda AQSH moliya tizimi to‘rita asosiy komponentining grafik ko‘ri-
nishi keltirilgan. Birinchidan, samarali moliya tizimi qonunlar gabul giladigan
va fiskal va pul-kredit siyosatiga oid qarorlar qabul qiluvchi siyosatchilarning
bir nechta to*plamiga ega bo‘lishi kerak. Ushbu siyosatchilarga Prezident, Kong-
ress va AQSH G‘aznachiligi, shuningdek, Federal zaxira kengashi kiradi. Ameri-
ka Qo‘shma Shtatlari global iqtisodiyot doirasida ishlayotganligi sababli, tashqi
siyosatchilarning siyosiy va iqtisodiy harakatlari, bilvosita, AQSH moliya tizimi
va uning faoliyatiga ta’sir qiladi. Asosiy iqtisodiy magsadlar aniglangan va ushbu
magqsadlarga erishish uchun ishlab chiqilgan siyosatchilarning harakatlari 5-bobda
muhokama gilinadi.

Ikkinchidan, samarali moliya tizimi markaziy bank va pul deb ataladigan
barqaror ayirboshlash vositasini yaratish va o‘tkazishga qodir bo‘lgan bank tizi-
midan tashkil topgan samarali pul tizimiga muhtoj. AQSHda dollar ayirboshlash
vositasi. markaziy bank Federal zaxira tizimi, bank tizimi esa, odatda, tijorat bank
tizimi deb ataladi. Pul va pul tizimining xususiyatlari 2-bobda, Federal zaxira tizi-
mi esa 4-bobda muhokama qilinadi.

Uchinchidan, samarali moliya tizimi, shuningdek, mablag‘larni real aktivlarga
investitsiyaga yo*naltirish yoki jismoniy shaxslar tomonidan moliya institutlari va
korxonalarga to‘g‘ridan to‘g‘ri moliyaviy investitsiyalarni jalb qilish orqali kapi-
tal shakllanishini qo‘llab-quvvatlaydigan moliyaviy institutlar yoki vositachilarga
ega {b*gfﬁsmjkqx?kf- e ay——




Moliyaviy vositachilarning to‘rt turi 1.2-rasmda keltirilgan. Depozitariy .ins-
titutlar, shartnomaviy jamg‘arma tashkilotlari, qimmatli qog‘ozlar firmalari va
moliya firmalari 3-bobda ko‘rib chigiladi. Jamg‘armalarni to°plash, keyin esa kre-
ditlash va investitsiyalash jarayoni jamg‘arma-investitsiya jarayoni deb ataladi.
Biz butun matn davomida Qo‘shma Shtatlarda qo‘llaniladigan moliyaviy aktiv!ar
vositalari va gimmatli qog*ozlar turlarini yoritamiz va jamg‘arma-investitsiya ja-
rayoni qanday ishlashini 7-bobda muhokama gilamiz.

To‘rtinchidan, samarali moliya tizimi jismoniy shaxslar, muassasalar, korxo-
nalar va hukumatlar o*rtasida moliyaviy aktivlarni o‘tkazishni osonlashtiradigan
moliyaviy bozorlarga ega bo‘lishi kerak. 1.2-rasmda moliyaviy bozorlarning uch
turi — qarz qimmatli qog‘ozlar bozori, qgimmatli qog‘ozlar bozori va hosilaviy
qimmatli qog‘ozlar bozorlari ko‘rsatilgan. Biz ushbu bobda mazkur bozorlarni
gisqacha muhokama gilamiz va keyin matn davomida turli qimmatli qog‘ozlar
bozorlarini batafsilroq yoritib beramiz. Valyuta bozorlari 6-bobda muhokama
gilinadi.

Siyosat ishlab chigaruvchilar
Prezident, Kongress va AQSH G*aznachiligi
Federal zaxira kengashi

Rol: gonunlarni gabul gilish va
fiskal va pul-kredit siyosatini belgilash

|

Pul tizimi
Federal zaxira Markaziy banki
Tijorat bank tizimi

Rol: pul yaratish va o*tkazish

/A

Moliyaviy institutlar Moliyaviy bozorlar
Depozitariy institutlar Qarz gimmatli qog*ozlari bozorlari
Shartnomaviy jamg*arma tashkilotlari Qimmatli qog'ozlar bozorlari
Qimmatli qog*ozlar firmalari Hosila gimmatli qog‘ozlar bozorlari
Moliya firmalari Valyuta bozorlari
Rol: jamg*armalarni va Rol: bozor va moliyaviy aktivlarni
qarz berish/investitsiya qilish uzatishni osonlashtirish

1.2-rasm. AQSH moliya tizimi asosiy tarkibiy qismlarining ko‘rinishi.

Moliya tizimining tarkibiy qismlari va moliyaviy funksiyalari

Yugorida aytib o‘tilganidek, siyosatchilarning roli qonunlarni gabul gilish va
fiskal va pul-kredit siyosatini belgilashdan iborat. Bunda biz pul tizimi, moliya
institutlari va moliyaviy bozorlar tarkibiy qismlariga ularning samarali moliyaviy
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tizimda zarur bo‘lgan moliyaviy funksiyalar sifatidagi rollarini ifodalash orqali
e’tibor qaratamiz. 1.3-rasmda pul tizimining ro'li. pulni yaratish va o‘tkaz.ish.ekan—
ligi ko‘rsatiladi. Moliyaviy institutlar o‘z rolini _]afng‘am!a.lami samarali to'plas'h
va keyin bu jamg*armalarni kreditlash yoki investitsiya qilish orqali amalga oshi-
radilar. Moliyaviy institutlar moliyaviy vositachilik faoliyati orqali ham, jismo-
niy shaxslarning to‘g‘ridan to‘g‘ri investitsiyalarini osonlashtirish orqali jamg':ar-
ma-investitsiya jarayonida muhim rol o‘ynaydi. Moliyaviy bozorlar, ayrim qim-
matli qog‘ozlar firmalari bilan bir qatorda, moliyaviy aktivlar yoki da’volami
sotish va o‘tkazish uchun javobgardir.

MOLIYAVIY FUNKSIYALAR
P CNENTI SIFATIDA FOYDALANGAN ROLLAR
—_— Pul yaratish ]
Pul tizimi
———»L Pul o'tkazish

—.L Jamg'arish |

Moliyaviy institutiar
-—>l Omonatlami kredittash/investisiya gilish |
I Moliyaviy aktiviar marketingi ]

Moliyavly bozorlar
———.l Moliyaviy aktivlarni o'tkazish l

1.3-rasm Moliya tizimining uchta komponenti va ularning rollarini
bajarish uchun foydalaniladigan moliyaviy funksiyalari.

Pul yaratish

Pul tovarlar, xizmatlar va qarzlar uchun to‘lov sifatida qabul qilinadigan narsa
bo‘lganligi sababli, uning qiymati uning xarid qobiliyatiga bog‘liq. Pul boylikka
bo‘lgan eng umumiy da’vodir. Chunki uni deyarli hamma narsaga almashtirish
mumkin. Bugungi iqtisodiyotdagi aksariyat operatsiyalar pul bilan bog‘liq bo‘lib,
agar pul bo‘Imasa, aksariyati amalga oshirilmaydi.

Moliya tizimidagi pul tizimining eng muhim funksiyalaridan biri ayirbosh-
lash vositasi bo‘lib xizmat qiluvchi pulni yaratishdir. Qo‘shma Shtatlarda Federal
zaxira tizimi, birinchi navbatda, yaratilgan pul miqdori uchun javobgardir. Garchi,
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pulning katta gismi aslida depozitar institutlar tomonidan yaratilgan. Iqtisodiy fao-
liyat samarali sur’atlarda amalga oshirilishi uchun yetarli miqdorda pul zarur. Pul-
ning juda kamligi iqtisodiy o‘sishni cheklaydi. Haddan tashqari pulga ega bo‘lish
ko‘pincha tovarlar va xizmatlar narxining oshishiga olib keladi.

Pul o‘tkazish

Jismoniy shaxslar va korxonalar yaqin kelajakda amalga oshirishni kutayot-
gan xaridlar yoki to‘lovlar uchun pul ushlab turishadi. Pulni saglash usullaridan
biri depozitariy muassasalardagi tekshiriladigan depozitlardir. Ushbu shaklda pul
ushlab turilganda, to‘lovlar chek orqali osonlik bilan amalga oshirilishi mumkin,
Chek — bu chekni olgan shaxsga pul o‘tkazish to‘g‘risida depozitariy muassasa-
ga berilgan buyruq. Bu katta qulaylik, chunki to‘lovlarning aniq miqdori uchun
cheklar yozilishi, pochta orqgali xavfsiz yuborilishi va to‘lov yozuvini taqdim eti-
shi mumkin. Muassasalar, shuningdek, elektron hisobvaraglar o‘rtasida pul mab-
lag‘larini o‘tkazishlari, qog‘oz cheklarisiz to‘lovlarni amalga oshirishlari mum-
kin. Pul o‘tkazmalari telefon orqali, bank kompyuteriga ulangan bankomatlarda
va Internet orqali amalga oshirilishi mumkin.

Jamg‘armalarni to‘plash

Moliyaviy institutlar bajaradigan funksiya — bu shaxsiy jamg‘armalarni
to‘plash yoki yig‘ish. Aksariyat jismoniy shaxslar, korxonalar va tashkilotlar naqd
pulga ega bo‘lish bilan bog‘liq xavflarni 0‘z zimmalariga olishni xohlamaydilar.
Naqd pul miqdori nisbatan kichik bo‘lsa ham, ular saglash uchun depozitariy mu-
assasaga qo‘yiladi. Agar barcha omonatlar bir joyda to‘plangan bo‘lsa, ular har
qanday yakka tartibdagi omonatchi taqdim eta oladigan miqdordan ko*proq mig-
dorda kreditlar va investitsiyalar uchun ishlatilishi mumkin. Depozitariy institutlar
tomonidan omonatlarni jalb qilish magsadida muntazam ravishda reklama kampa-
niyalari va boshqa reklama tadbirlari o‘tkaziladi.

Omonatlarni kreditlash va investitsiya qilish

Moliyaviy institutlarning yana bir asosiy vazifasi kreditlash va investitsiya
qilishdir. Ushbu vositachilarga o‘tkazilgan pullar korxonalar, fermerlar, iste’mol-
chilar, muassasalar va hukumat bo‘linmalariga qarzga berilishi mumkin. U turli
muddatlarga va turli maqsadlarda, masalan, asbob-uskunalar sotib olish yoki joriy
to‘lovlarni to‘lash uchun beriladi. Ba’zi moliyaviy institutlar deyarli barcha turda-
gi kreditlamni beradi. Boshqalar faqat bitta yoki ikkita kredit turiga ixtisoslashgan.
Boshqa moliya institutlari o‘zlarining to‘plangan jamg‘armalarining barchasini
yoki bir gismini biznes aksiyalariga, korxonalar, boshqa muassasalarning qarz
majburiyatlariga investitsiya qiladilar.
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Moliyaviy aktivlar marketing

Qimmatli qog‘ozlarning birlamchi bozorida yangi moliyaviy vositalar va gim-
matli qog‘ozlar yaratiladi va sotiladi. Misol uchun, korxona aksiya deb ataladigan
egalik ulushlarini keng ommaga sotishni xohlashi mumkin. Buni to*g‘ridan to*g"ri
amalga oshirishi mumkin, ammo biznesga mablag* sarflashdan manfaatdor shaxs-
larni topish jarayoni qiyin, gimmat va vaqt talab qilishi mumkin. Mulk ulushlarini
sotish bilan muayyan moliyaviy vositachi — investitsiya banki firmasi shug*ulla-
nishi mumkin. Investitsion bank firmasining vazifasi, asosan, merchandayzingdir.
Brokerlik firmalari mavjud yoki “tajribali” vositalar va gimmatli qog*ozlamni bo-
zorga chiqaradi.

Moliyaviy aktivlarni o‘tkazish

Bir necha turdagi moliya institutlari qgimmatli qog ‘ozlarni kreditlash va sotish
jarayonlarini osonlashtiradi yoki yordam beradi. Brokerlik firmalari mavjud yoki
tajribali vositalar va qgimmatli qog‘ozlarni bozorga chigaradi va o‘tkazishga yor-
dam beradi. Bundan tashqari, agar aksiyalari keng ommaga sotilishi kerak bo‘Isa.
investor xohlasa, bunday aksiyalarni qayta sotish mumkin bo‘lgan tayyor bozor-
ga ega bo‘lish maqsadga muvofiqdir. Tashkil etilgan fond birjalari va birjadan
tashqari bozor mavjud qimmatli qog‘ozlarning faol ikkilamchi bozorlarini ta’min-
laydi. Qimmatli qog*ozlarni tez va adolatli bozor giymatida sotib olish va sotish
qobiliyati samarali moliyaviy tizimda muhimdir.

1.5. FAOLIYAT BOZORLARI: XUSUSIYATLARI VA TURLARI

Moliyaviy bozorlar davlat tashkilotlari va tadbirkorlik firmalari tomonidan
moliyaviy kapitalni jalb gilishga yordam beradi. Davlat tashkilotlari yo‘llar va
ko‘priklar qurilishini moliyalashtirish yoki aholiga qo‘shimcha xizmatlar ko‘rsa-
tish uchun qarz qimmatli qog‘ozlarini chiqarishi yoki sotishi mumkin. Biznes fir-
malar qarz qimmatli qog‘ozlarini chiqarishi mumkin, korporatsiyalar esa 0°z biz-
neslarini sarmoya kiritish va rivojlantirish uchun mablag® to‘plash uchun qimmatli
qog‘ozlar yoki aksiyalarni sotishi mumkin. Moliyaviy bozorlar, shuningdek, ilgari
chiqarilgan garz va qimmatli qog‘ozlarni mavjud investorlardan yangi investorlar-
ga o‘tkazishga yordam beradi.

Pul va kapital bozorlari

Pul bozorlari. Muddati bir yil yoki undan kam bo‘lgan qarz qimmatli qog‘oz-
lari chiqarilgan va sotiladigan pul bozorlari. Ushbu bozorlar, odatda, yuqori lik-
vidlik bilan ajralib turadi buning natijasida pul bozori gimmatli qog ‘ozlari oson-
gina sotilishi yoki ozgina qiymat yo‘qotilishi bilan sotilishi mumkin. Ushbu gisqa
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muddatli gimmatli qog‘ozlar, odatda, past daromadli va past xavfga ega. Pul bo-
zorining gimmatli qog‘ozlari 2-bobda muhokama gilinadi.

Kapital bozorlari — bir yildan ortiq muddatga ega bo‘lgan qarz vositalari
yoki gimmatli qog‘ozlar va korporativ aksiyalar yoki qimmatli qog*ozlar chiqari-
ladi va sotiladi. Kapital bozorining qgimmatli gog ‘ozlari, odatda, jismoniy shaxslar
tomonidan uy-joy, korxonalar tomonidan binolar va jihozlar sotib olishni moli-
yalashtirish va hukumatlar tomonidan infratuzilma (yo‘llar, ko‘priklar, binolar va
boshqalar) bilan ta’minlash uchun chigariladi. Biznes firmalari va hukumatlar o‘z
aktivlari va operatsiyalarini moliyalashtirish uchun obligatsiyalar deb ataladigan
uzoq muddatli qarz qimmatli qog‘ozlarini chiqaradilar. Ipoteka kreditlari uylar va
binolarni moliyalashtirish uchun beriladi. Korporatsiyalar o‘zlarining moliyaviy
ehtiyojlarini qondirish uchun aksiyalarni ham chigaradilar. Biz 2-gismda kapital
bozori qimmatli qog‘ozlarini ko‘rib chiqamiz.

Birlamchi va ikkilamchi bozorlar

Qarz (obligatsiyalar va ipoteka) va qimmatli qog‘ozlarning birlamchi va ik-
kilamchi bozorlari mavjud. Qarz va qimmatli qog‘ozlarning dastlabki taklifi yoki
paydo bo‘lishi birlamchi bozorda amalga oshiriladi. Emissiya xarajatlaridan
keyin yangi qimmatli qog‘ozlarni sotishdan tushgan mablag‘lar emitent korxo-
na yoki davlat emitentiga o‘tadi. Birlamchi bozor — gimmatli qog‘ozlar emitenti
0‘z gimmatli qog‘ozlarini sotishdan bevosita foyda ko‘radigan (mablag* oladigan)
yagona “bozor”. Ipoteka kreditlari uy-joy va boshqa ko‘chmas mulk sotib olishni
moliyalashtirishni ta’minlaydi.

Ikkilamchi bozorlar — bu qarzlar (obligatsiyalar va ipotekalar) va qimmatli
qog‘ozlar sotiladigan jismoniy joylar yoki elektron forumlar. Qimmatli qog‘ozlar-
ning ikkilamchi bozorlari ilgari chigarilgan qimmatli qog‘ozlarni mavjud inves-
torlardan yangi investorlarga o‘tkazishga yordam beradi. Xavfsizlik operatsiyalari
yoki pul o‘tkazmalari tashkil etilgan qimmatli qog‘ozlar birjalarida yoki elektron
birjadan tashqari bozorda amalga oshiriladi. Jismoniy shaxslar va boshqa investor-
lar ikkilamchi bozorda mavjud qimmatli qog‘ozlarni faol ravishda sotib olishlari
va sotishlari mumkin. Ushbu ikkilamchi bozor investorlari gimmatli qog‘ozlarga
qo‘ygan investitsiyalar bo‘yicha daromad yoki zarar ko‘rishlari mumkin bo‘lsa-da,
qimmatli qog‘ozlar emitenti ushbu faoliyatdan foyda ko‘rmaydi (yo‘qotmaydi).
Qimmatli qog‘ozlarning ikkilamchi bozori qisqa muddatli (pul) va uzoq muddatli
(kapital) bozor toifalariga bo‘linadi. Qimmatli qog‘ozlarning birlamchi va ikki-
lamchi bozorlarini 11-bobda batafsil muhokama gilamiz. Shuningdek, ko‘chmas
mulk ipoteka kreditlarining ikkilamchi bozori faol mavjud. Ipoteka kreditlarining
ikkilamchi bozorlari asoslarini 7-bobda muhokama qilamiz.
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Moliya bozorlarining asosiy turlari
Moliya bozorining to‘rtta asosiy turi mavjud. Bular: garz gimmatli qog*ozlar
bozori, qimmatli qog*ozlar bozori, hosilaviy qimmatli qog‘ozlar bozori va valyu-
ta bozorlari. Qarz qimmatli qog‘ozlari — garzga olingan mablag‘larni qaytarish
majburiyatlari. Qarz qimmatli qog‘ozlari bozorlari— bu pul bozorining gimmat-
li gog‘ozlari, obligatsiyalari (korporativ, moliya instituti va davlat) va ipoteka kre-
ditlari paydo bo‘ladigan va sotiladigan bozorlar. Obligatsiyalar bozorlari — uzoq
muddatli garzdorlik qimmatli qog‘ozlari paydo bo‘ladigan va sotiladigan joydir.
Davlat organlari (federal, shtat va mahalliy), moliya institutlari va tadbirkorlik
firmalari obligatsiyalar chigarishi mumkin. Ushbu matn davomida obligatsiyalar
va obligatsiyalar bozorlari muhokama gilingan bo‘lsa-da, 10-bobda ularga alohida
e’tibor qaratilgan. Ipoteka bozorlari — bu ko‘chmas mulk (binolar va uylar) sotib
olish uchun kreditlar kelib chiqadi va sotiladi. Ipoteka bozorlari 7-bobda muhoka-
ma gilinadi.

Aksiyadorlik gimmatli qog‘ozlari, shuningdek, oddiy aksiyalar deb ataladi.
korporatsiyalarning egalik ulushlari hisoblanadi. Aksiyadorlik qimmatli qog‘oz-
lar bozorlari — bu korporatsiyalarning egalik ulushlari dastlab sotiladigan va so-
tiladigan bozorlar. Korporatsiyalar to‘g‘ridan to‘g‘ri ma’lum investorlarga yangi
oddiy aksiyalarni chigarishni o‘z ichiga olgan xususiy joylashtirish orqali yoki
yangi oddiy aksiyalarni keng ommaga sotishni 0‘z ichiga olgan ommaviy taklif
orqali mablag® to‘plashi mumkin. Moliyaviy institutlar oz firmalarida oddiy aksi-
yalarni sotish orqali ham o‘z kapitalini oshirishlari mumkin. Qimmatli qog‘ozlar
va bozorlar 11-bobda batafsil ko‘rib chigiladi.

Pul va kapital bozorlaridan tashqari, qimmatli qog‘ozlarning derivativ qim-
matli qog‘ozlar bozorlari ham mavjud bo‘lib, ular moliyaviy shartnomalar yoki
0°z qiymatini asosiy qarz va gimmatli qog‘ozlardan oladigan vositalar bozoridir.
Hosila gimmatli qog*ozlarning tanish shakli korporatsiyaning qimmatli qog‘ozla-
rini ma’lum bir narxda va ma’lum vagqt ichida sotib olish yoki sotish imkoniyati-
dir. Hosila qimmatli qog‘ozlar asosiy moliyaviy aktivlarning kelajakdagi narxlari
yo*nalishi bo‘yicha spekulyatsiya gilish yoki asosiy moliyaviy aktivlarga egalik
gilish bilan bog‘liq narx xavfini kamaytirish uchun ishlatilishi mumkin. Tash-
kil etilgan birjalar standartlashtirilgan derivativ xavfsizlik shartnomalari bilan
shug‘ullanadi, kelishilgan shartnomalar esa ko*pincha tijorat banklari yoki boshqa
moliya institutlari ishtirokidagi elektron bozorlarda korib chigiladi. Biz gimmatli
qog'ozlarni 11-bobda o‘rganish kengaytmasida muhokama gilamiz.

Valyuta bozorlari (FOREX bozorlari deb ham ataladi) elektron bozorlar
bo‘lib, ularda banklar va institutsional treyderlar biznes va boshqa mijozlar no-
midan turli valyutalarni sotib oladilar va sotadilar. Jahon iqtisodiyotida iste’mol-
chilar boshqa mamlakatlarda ishlab chiqarilgan tovarlar yoki xizmatlarni sotib
olishni xohlashlari mumkin. Xuddi shunday, bir mamlakatda yashovchi inves-
tor boshqa mamlakatda chiqarilgan qimmatli qog'ozlarga ega bo‘lishni xohlashi
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mumkin. Misol uchun, amerikalik iste’molchi chet elda mahsulot sotib qlist}ni
xohlashi mumkin. Agar mahsulot chet el valyutasida baholansa, operatsiyani ba_!a-
rish uchun AQSH dollarini xorijiy valyutaga almashtirish kerak bo‘lishi mumkm
O°z mahsulotlarini xorijiy mamlakatlarda sotadigan korxonalar to‘lovni xorijiy
valyutada oladilar. Biroq, valyutalarning nisbiy qiymatlari o‘zgarishi mumkmhgg
sababli, firmalar ko‘pincha ma’lum valyutalarni juda ko‘p ushlab turish xavfini
kamaytirish uchun valyuta bozorlaridan foydalanadilar. Biz 6-bobda valyuta kurs-
lari va valyuta bozorlarini muhokama gilamiz.

1.6. MOLIYA SOHASIDA ISH FAOLIYATI

Moliya sohasida martaba imkoniyatlari biznes moliyaviy boshgaruvi, depozi-
tariy moliya institutlari, shartnomaviy jamg‘arma va ko‘chmas mulk tashkilotlari,
qimmatli qog*‘ozlar bozori va investitsiya firmalarida mavjud. Siz 0‘z biznesingiz-
ga ega bo‘lishni yoki yirik korporatsiyada bosh direktor yoki bosh moliya direk-_
tori (CFO) bo‘lishni xohlayotgan bo‘lsangiz-da, ko*pchiligimiz o‘z karyeramizni
boshlang‘ich darajadagi lavozimdan boshlashimiz kerak. Quyida moliyaviy kar-
yerani boshlashning ba’zi usullari keltirilgan.

1. Biznesni moliyaviy boshqarish

Yirik korxonalar yoki korporatsiyalar o°zlarining moliyaviy faoliyatini xazina
va nazorat funksiyalariga ajratadilar, kichikroq firmalar esa ko‘pincha bu funk-
siyalarni birlashtiradi. G‘aznachi firmaning pul mablaglarini boshqarish, firma
aktivlarini sotib olish va boshqarish, biznesni yuritish uchun zarur bo‘lgan moli-
yaviy kapitalni jalb qilish uchun aksiya va obligatsiyalarni sotish uchun javobgar-
dir. Nazoratchi xarajatlar hisobi, moliyaviy hisob va soliq hisobini yuritish faoli-
yati uchun javobgardir. Kirish darajasidagi martaba imkoniyatlari quyidagilardan
iborat:

* Nagd pulni boshqarish bo ‘yicha tahlilchi: firmaning kundalik pul tushumlari
va chiqimlarini kuzatish va boshqarishni o‘z ichiga oladi.

* Kapital xarajatlar tahlilchisi: pul ogimlarini baholash va aktivlarni investit-
siya qilish imkoniyatlarini baholashni o‘z ichiga oladi.

* Kredit tahlilchisi: kredit arizalarini baholash va kredit mijozlarining qarz-
larini undirishni o‘z ichiga oladi.

* Moliyaviy tahlilchi: moliyaviy natijalarni baholash va moliyaviy rejalarni
tayyorlashni o‘z ichiga oladi.

* Xarajatlar tahlilchisi: real operatsiyalarni byudjet operatsiyalari bilan
solishtirishni o‘z ichiga oladi.
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- Soliq tahlilchisi: soliqqa tortish magsadida moliyaviy hisobotlarni tayyor-
lashni 0°z ichiga oladi.

2. Depozitariy moliya institutlari

Banklar va boshqa depozitariy institutlar iste’mol yoki tijorat kreditlash
sohasida moliyaviy karyerani boshlash imkoniyatini taklif gjladi. Banklar, shu-
ningdek, jismoniy shaxslar va boshqa tashlicilotlaming magsadli jamg"armalariga
egalik giladi va boshqaradi. Kirish darajasidagi martaba imkoniyatlari quyidagi-
lardan iborat:

o Kredit tahlilchisi: iste'mol va/yoki tijorat kreditlari uchun arizalarni baho-
Jashni 0 z ichiga oladi.

* Bank teller: mijozlarga kundalik tekshirish va bank operatsiyalarida yordam
berishni oz ichiga oladi.

« Investitsiyalar tadgiqoti tahlilchisi: bank ishonch bo ‘limi uchun investitsiya
imkoniyatlari bo ‘yicha tadgiqotlar olib borishni o'z ichiga oladi.

2. Shartnoma asosida jamg‘arma va ko‘chmas mulk tashkilotlari

Sug‘urta kompaniyalari, pensiya jamg‘armalari va ko‘chmas mulk firmalari
ham moliya sohasida martaba boshlash uchun imkoniyatlar yaratadi. Ushbu mu-
assasalarga marketing yoki sotishni moliyaviy tajriba bilan birlashtirishga tayyor
bo‘lgan turli xil xodimlar kerak. Kirish darajasidagi martaba imkoniyatlari quyi-
dagilarni 0°z ichiga oladi

* Sug'urta agenti (broker): jismoniy shaxslar va korxonalarga sug ‘urtani
sotish va da’volarni ko ‘rib chigishda ishtirok etishni o 'z ichiga oladi.

» Tadgiqotchi: ko ‘chmas mulk va pensiya jamg ‘armasi egalari uchun gimmat-
li qog ‘ozlarning investitsiya salohiyatini tahlil gilishni o 'z ichiga oladi.

e Ko ‘chmas mulk agenti (broker): uy-joy yoki tijorat mulkini sotish yoki ijara-
ga berishni o'z ichiga oladi.

e Ipoteka tahlilchisi: ko '‘chmas mulk krediti bo ‘yicha arizalarni tahlil qilish

va ipoteka kreditini moliyalashtirishni tashkil etishda yordam berishni o'z ichiga
oladi.

1. Qimmatli qog‘ozlar bozori va investitsiya firmalari

Qimmatli qog*ozlar firmalari va investitsiya bilan bog‘liq turli korxonalar in-
vestitsiyalar sohasida moliyaviy karyerani boshlash imkoniyatini beradi. Imkoni-
yatlarga tajribali qimmatli qog‘ozlarni sotib olish va sotish, investitsiya salohiyati
uchun qimmatli qog‘ozlarni tahlil qilish, yangi qimmatli qog‘ozlar emissiyasini
sotish va hatto jismoniy shaxslarga shaxsiy moliyaviy resurslarini rejalashtirish
va boshqarishda yordam berish kiradi. Kirish darajasidagi martaba imkoniyatlari

quyidagilardan iborat:






