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Annotatsiya. Ushbu magolada tijorat banklari faoliyatini modernizatsiya qilish jarayonida investitsiya operatsiyalarining
o‘rni va ahamiyati ilmiy jihatdan tahlil gilingan. Mamlakatda investitsiyalarni jalb etish ko‘lami izchil kengayib borayotgan
sharoitda banklarning investitsion portfelini diversifikatsiya qilish, moliya bozorida zamonaviy moliyaviy instrumentlarni
joriy etish hamda banklar tomonidan amalga oshirilayotgan investitsiya faoliyatining samaradorligini oshirish masalalari
yoritilgan.

Shuningdek, ayrim investitsion vositalar bilan bog‘liq xavflarni minimallashtirish, risk-menejment tizimini yanada
takomillashtirish hamda investitsiya jarayonlarining barqarorligini ta’'minlash yo‘llari asoslab berilgan. Magolada mavjud
muammolar chuqur tahlil qilinib, ularni samarali hal etishga garatiigan muallifning ilmiy asoslangan taklif va amaliy
yondashuvlari bayon etilgan.

Kalit so'zlar: tijorat banklari, investitsiya operatsiyalari, investitsiya faoliyati, moliyalashtirish, moliya bozori, gimmatli
gog‘ozlar, investitsion portfel, investitsion banklar, fond bozori, aksiyalar, obligatsiyalar, depozit sertifikatlari, risk-
menejment.

Abstract. This article provides a scientific analysis of the role and significance of investment operations in the process of
modernizing the activities of commercial banks. In the context of the steadily expanding scale of investment attraction in
the country, particular attention is paid to the diversification of banks’ investment portfolios, the introduction of modern
financial instruments in the financial market, and the enhancement of the efficiency of banks’ investment activities.

Furthermore, the paper substantiates approaches to minimizing risks associated with certain investment instruments,
improving the risk management system, and ensuring the sustainability of investment processes. The study identifies
existing challenges and presents the author’s scientifically grounded proposals and practical approaches aimed at
increasing the effectiveness and stability of investment activities in commercial banks.

Keywords: commercial banks, investment operations, investment activity, financing, financial market, securities,
investment portfolio, investment banks, stock market, shares, bonds, deposit certificates, risk management.
AHHOTauus. B craTbe npoBedéH HayYHbI aHanM3 ponu U 3HAYEHUS WHBECTULMOHHBLIX Onepauum B npouecce
MoAepHM3aUnn OeATeNbHOCTU KOMMepYecknx ©OaHKoB. B ycrnoBusix MocnemoBaTenbHOro pacluMpeHus maclitabos
NpyBEYEHNsT MHBECTULUMIA B CTpaHe 0cOo00e BHUMaHWE YyOeneHo Bomnpocam AmBepcudmkaumm MHBECTULMOHHOMO
noptdens 6aHKoB, BHEAPEHNSI COBPEMEHHbIX (DMHAHCOBbLIX MHCTPYMEHTOB Ha (PMHAHCOBOM PbIHKE, @ TaKKe MOBbILLEHNS
9P hEeKTUBHOCTU MHBECTULMOHHON AEATENBHOCTU GAaHKOBCKUX UHCTUTYTOB.

Kpome Toro, o60cHOBaHbI MyTV MUHUMU3ALMN PUCKOB, CBA3AHHBLIX C OTAENbHBIMU UHBECTULUMOHHBIMU UHCTPYMEHTaMW,
COBEpPLUEHCTBOBAHUSI CUCTEMbI PUCK-MEHEMKMEHTA UM 0BecneyeHnsi YCTOMYMBOCTU MHBECTULMOHHBLIX MpoLieccoB. B
cTaTbe BbISIBMEHbI KMOYEBblE MPobnemMbl U NpefacTaBneHbl HaydHO OGOCHOBaHHbIE NPearioKEHWs W MpakTUYeckue
noaxoabl aBTOpa, HanpasrieHHble Ha MoBblilleHne pe3ynbTaTUBHOCTU VIHBeCTVILl,I/IOHHOIZ 0eATenbHOCTU KOMMepPYeCKUxX
0OaHKoB.

Kniouesble crioBa: KoMMepyecknme 6GaHKM, WHBECTULMOHHbIE ornepauun, WHBECTULMOHHAA  OEeSTenbHOCTb,
bvHaHcMpoBaHne, (OUHAHCOBbLIN PbIHOK, LieHHble Oymarv, WHBECTULMOHHBLIA nopTdenb, WHBECTULIMOHHbIE OaHku,
(hOHAOBbLIV PBIHOK, akumu, obnuraumm, 4eno3nTHbIe CepTUdUKaThl, PUCK-MEHEIXKMEHT.
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KIRISH

Bozor iqtisodiyotiga o'tish va igtisodiyotni transformatsiyalash jarayonida amalga oshirilayotgan
islohotlarning izchil chuqurlashuvi, yangi ishlab chigarish quvvatlari hamda asosiy fondlarning barpo etilishi,
mavjud texnika va texnologiyalarni yangilash va modernizatsiya qilish jarayonlarining samaradorligi, avvalo,
investitsiya jarayonlarining ganchalik to‘g‘ri tashkil etilgani hamda moliyaviy resurslardan ogilona foydalanilishiga
bevosita bog‘ligdir. Shu nugtai nazardan, O‘zbekiston Respublikasida igtisodiyotni modernizatsiya qilish
jarayonini izchil davom ettirishda investitsiya siyosatini aniq va strategik magsadlar sari yo‘naltirish, xususan,
tijorat banklarining investitsiya faoliyatini kengaytirish masalalariga alohida e’tibor garatiimoqda.

Tijorat banklari tomonidan markazlashgan va markazlashmagan jamg‘armalar mablag‘larini, xorijiy
investitsiyalar va kredit resurslarini samarali o'zlashtirish hamda ularni igtisodiyotning real sektoridagi istigbolli
loyihalarga yo‘naltirish jarayonining natijadorligi iqtisodiy o‘sishni ta’minlovchi muhim omillardan biri hisoblanadi.
Har-yili ishlab chigiladigan davlat investitsiya dasturlari va mintaqaviy investitsiya dasturlari igtisodiyotning
turli tarmoglarini mutanosib rivojlantirish, hududlarning ijtimoiy-igtisodiy salohiyatidan samarali foydalanish,
shuningdek, aholining bandlik darajasini oshirishga xizmat qgilmoqda. Ushbu jarayonlarda tijorat banklarining
investitsiya operatsiyalari asosiy moliyalashtirish mexanizmlaridan biri sifatida muhim ahamiyat kasb etadi.

Mazkur yo‘nalishda olib borilayotgan ilmiy tadgigotlarning asosiy magsadi bozor iqgtisodiyoti sharoitida
tijorat banklarining investitsiya operatsiyalarini samarali tashkil etishga ta’sir etuvchi omillarni aniglash,
banklarning investitsion jozibadorligini oshirish imkoniyatlarini baholash hamda igtisodiyotning real sektori bilan
o‘zaro hamkorlikni yanada takomillashtirishdan iboratdir. Shu bilan birga, investitsiya faoliyatining institutsional
asoslarini mustahkamlash, yirik va kichik xo‘jalik yurituvchi subyektlar o‘rtasida investitsion hamkorlikni
kengaytirish hamda tijorat banklarining mintaqaviy rivojlanishdagi rolini kuchaytirish davlat igtisodiy siyosatining
ustuvor yo‘nalishlaridan biri sifatida e’tirof etiimoqda.

Birog milliy bank tizimi, jumladan tijorat banklarining investitsiya faoliyati va uning hududiy iqtisodiy
o'sish sur’atlariga ta’sir etish mexanizmlari, shuningdek, investitsion risklar va ularni boshgarishning tashkiliy-
igtisodiy asoslari hali to‘liq va tizimli ravishda o‘rganilmagan. Investitsiya operatsiyalarining banklar faoliyatini
diversifikatsiya qilish, ularning moliyaviy barqgarorligini mustahkamlash hamda barqaror igtisodiy o'sishni
go'llab-quvvatlashdagi o‘rni bo'yicha nazariy-uslubiy yondashuvlarni yanada rivojlantirish zarurati saglanib
golmoqda.

Mazkur magqola tijorat banklarining investitsiya operatsiyalariga oid nazariy va uslubiy masalalarni chuqur
tahlil gilish, aniglangan ilmiy bo‘shliglarni bartaraf etish hamda banklarning investitsion faoliyatini rivojlantirishga
garatilgan ilmiy asoslangan taklif va xulosalarni ishlab chigishga yo‘naltirilgan.

MAVZUGA OID ADABIYOTLAR SHARHI

Investitsiyalar har ganday mamlakat iqgtisodiyotining bargaror o‘sishi va modernizatsiyasini ta’minlovchi
asosiy omillardan biri hisoblanadi. Shu bois O‘zbekiston igtisodiyotida izchil va samarali investitsiya siyosatini
shakllantirish hamda uni amaliyotga tatbiq etish davlat siyosatining ustuvor yo‘nalishlaridan biri sifatida
belgilangan. Investitsiya faolligining ortib borishi, o'z navbatida, milliy ishlab chigarish hajmining kengayishi
hamda iqtisodiy o'sish sur’atlarining jadallashuviga xizmat qilmogda. Mazkur jarayonda tijorat banklari
investitsiya resurslarining muhim institutsional manbai sifatida alohida o‘rin egallaydi.

“Investitsiya” atamasi lotincha investiere yoki inglizcha invest so‘zlaridan kelib chiggan bo‘lib, muayyan
giymatni igtisodiyotning turli tarmoqlariga joylashtirish, yo‘naltirish va safarbar etish ma’nosini anglatadi.
Investitsiya faoliyati amaldagi qonunchilik, davlat dasturlari hamda me’yoriy-huqugqiy hujjatlar asosida tartibga
solinadi. Tijorat banklarining investitsion operatsiyalari ushbu jarayonning ajralmas tarkibiy gismi bo'lib, real
sektorni moliyalashtirish, yangi investitsiya loyihalarini amalga oshirish hamda iqtisodiyotni tarkibiy jihatdan
yangilashga xizmat qiladi [1].

Igtisodiy adabiyotlarda investitsiya tushunchasiga nisbatan turli yondashuvlar mavjud. Aksariyat hollarda
investitsiya kelgusida go‘shimcha giymat olish maqgsadida joriy davrda mavjud resurslarni igtisodiy faoliyatga
jalb etish sifatida talqin qilinadi. Igtisodiy lug‘atlarda esa investitsiyalar uzoq muddatli kapital qo‘yilmalar
shaklida sanoat, qgishloq xojaligi, transport va boshga tarmoglarga yo‘naltiriladigan resurslar majmui sifatida
ta’riflanadi. Mazkur yondashuvlar tijorat banklarining investitsion faoliyatiga xos bo‘lgan moliyaviy resurslarni
shakllantirish, ularni samarali tagsimlash hamda risklarni boshqarish jarayonlari bilan uzviy bog'liqdir.

P. Masse investitsiya faoliyatining mohiyatini kelgusidagi ehtiyojlarni gondirish maqgsadida bugungi
resurslardan foydalanish zarurati orgali izohlaydi. Ushbu yondashuv tijorat banklari uchun muhim ahamiyat
kasb etadi, chunki banklar investitsion portfellarini shakllantirishda kelgusi daromad olish imkoniyatlari,
moliyaviy bargarorlik hamda xavf omillarini kompleks ravishda hisobga olgan holda qarorlar gabul giladilar [2].
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MDH mamlakatlari olimlarining tadgiqotlarida investitsiya jarayonlarini davlat tomonidan tartibga solish,
investitsion resurslarning turli manbalarini ogilona uyg‘unlashtirish va investitsiya faolligini oshirishning
ahamiyati alohida ta’kidlanadi [3,4,5,6]. Akademik L. I. Abalkinning fikriga ko‘ra, igtisodiy o'sishni tiklash va
bargarorlashtirish investitsiya jarayonlarini faol qo‘llab-quvvatlash bilan bevosita bog‘liqdir. Uning ta’kidlashicha,
investitsiyalarsiz ishlab chiqarishning bargaror o'sishiga erishish mushkul bo‘lib, asosiy fondlarning eskirishi
igtisodiyotning izchil rivojlanishini cheklaydi. Ushbu sharoitda tijorat banklarining investitsiya operatsiyalari
mavjud muammolarni yumshatish va iqtisodiy o‘sishni rag‘batlantirishda muhim moliyaviy mexanizm sifatida
namoyon bo‘ladi [7].

llmiy adabiyotlar tahlili investitsiyalarni ichki va tashqi manbalarga ajratish zarurligini ko‘rsatadi. Tashqi
investitsiyalar bilan bog'liq holda valyuta konvertatsiyasi va daromadlarni repatriatsiya gilish masalalari yuzaga
kelishi mumkin bo'lib, bu holat ayrim hollarda investitsiya loyihalarining umumiy samaradorligiga ta’sir ko‘rsatadi.
Tijorat banklari faoliyati nugtai nazaridan esa ichki investitsiya manbalari — depozitlar, bank omonatlari, kredit
resurslari, gimmatli gog‘ozlar emissiyasi va boshga zamonaviy moliyaviy instrumentlar — muhim ahamiyat
kasb etadi.

O‘zbekiston Respublikasining 2019-yil 29-dekabrdagi “Investitsiyalar va investitsiya faoliyati to‘g‘risida”gi
O'RQ-598-sonli Qonunida' investitsiyalar moddiy va nomoddiy ne’'matlar ko'rinishida iqtisodiy faoliyat
obyektlariga kiritiladigan giymat sifatida ta’riflangan [8]. Ushbu ta’rif investitsiya tushunchasining umumiy
mazmunini ifodalagan bo‘lsa-da, tijorat banklarining investitsion operatsiyalariga xos bolgan murakkab
moliyaviy mexanizmlarni yanada chuqurroq yoritishni tagozo etadi. Xususan, investitsion resurslar, investitsion
go'yilmalar va investitsiya obyektlari tushunchalarini aniq farglash banklarning investitsion faoliyatini ilmiy tahlil
gilish imkoniyatlarini kengaytiradi.

Shu munosabat bilan investitsiya tushunchasini bank tizimi nuqtai nazaridan yanada aniqglashtirish,
tijorat banklarining investitsiya operatsiyalarini moliyaviy, igtisodiy hamda riskka asoslangan xususiyatlari
orqgali tavsiflash muhim ahamiyat kasb etadi. Bunda investitsiyaning nafaqat daromad olishga garatilgan
jihatlari, balki ijtimoiy samaradorlikni ta’minlash, barqaror igtisodiy o‘sishga erishish va moliyaviy barqarorlikni
mustahkamlashdagi o‘rni ham alohida e’tiborga olinishi lozim.

TADQIQOT METODOLOGIYASI

Ushbu maqolani tayyorlash jarayonida amaldagi me’yoriy-huqugiy hujjatlar, foydalanilgan ilmiy adabiyotlar
hamda rasmiy internet manbalaridagi ma’lumotlarning ishonchliligi va dolzarbligi asosiy mezon sifatida e’tiborga
olindi. Tadqigot doirasida igtisodchi olimlarning mavzuga oid ilmiy-nazariy qarashlari qiyosiy va tanqidiy tahlil
qilindi.

Mavzuni ofrganish jarayonida umumiy iqtisodiy tahlil usullari bilan bir gatorda tizimli yondashuy,
umumlashtirish, abstrakt-mantiqiy fikrlash hamda statistik tahlil usullaridan kompleks tarzda foydalanildi.
Ushbu metodologik yondashuvlar tadqigot natijalarining ilmiy asoslanganligi va xulosalarning ishonchliligini
ta’'minlashga xizmat qildi.

TAHLIL VA NATIJALAR

Hozirgi davrda iqgtisodiyotning barcha tarmoglarida integratsion jarayonlarning jadal rivojlanib borishi
sharoitida tijorat banklarining investitsiya operatsiyalarini kengaytirishi hamda iqgtisodiyotga yo‘naltiriladigan
investitsiyalar hajmini oshirishi o‘zaro chambarchas bog‘liq va dolzarb vazifalar sifatida namoyon bo‘lmoqda.
Banklarning moliyaviy resurslarni safarbar etishdagi faolligi, investitsion loyihalarni moliyalashtirish
imkoniyatlari hamda igtisodiyot subyektlari bilan o‘zaro hamkorlik darajasi milliy igtisodiy rivojlanish sur’atlarini
jadallashtirishda muhim omil hisoblanadi. Shu bilan birga, mazkur yo‘nalishlar ayrim hollarda davlatning
tadbirkorlikni qo‘llab-quvvatlash siyosatida yetarli darajada aks etmayotgani tijorat banklarining investitsion
faoliyatini yanada takomillashtirish zaruratini kuchaytirmoqda.

Mamlakat taraqqiyotining hozirgi bosqichi igtisodiyotni chuqur isloh qilish hamda modernizatsiya
jarayonlarini jadallashtirish bilan tavsiflanadi. O‘zbekiston mustagqillikka erishgan davrdan boshlab qisga tarixiy
davr mobaynida demokratik jamiyatni shakllantirish, bozor igtisodiyotiga o‘tish, igtisodiy erkinlikni kengaytirish
hamda moliya-bank tizimini mustahkamlashga qaratilgan keng ko‘lamli islohotlarni izchil amalga oshirdi.
Ushbu islohotlarning tizimli va barqaror ravishda olib borilishi mamlakat rahbariyati tomonidan ishlab chigilgan
rivojlanish strategiyasining puxtaligi, shuningdek, igtisodiy o‘sishni ta’'minlashga qaratilgan aniq va ustuvor
magqsadlarning belgilab berilgani bilan izohlanadi. Natijada moliyaviy infratuzilmaning, xususan tijorat banklari
faoliyatining modernizatsiya gilinishi uchun mustahkam institutsional va igtisodiy poydevor yaratildi (1-jadval).

1 Muallif ishlanmasi.

363




¥/

MUHANDISLIK VA IQTISODIYOT 2026-yil, yanvar. Ne 1-son
1-jadval. Mamlakatimizda asosiy kapitalga kiritilgan investitsiyalar miqdori?, mlrd. so‘mda
Yillar 2023-yilda 2019-
yilga nisbatan
Hududlar 2019 2020 2021 2022 2023 o‘zgarishi

(+!')
O‘zbekiston Respublikasi 195927,3 210195,1 239552,6 266240 | 356071,4 160144,1
Qoraqalpog‘iston Respublikasi 8750,6 7089,8 8110,7 10254 12959,2 4208,6
Andijon viloyati 74521 9622,6 11176,6 14339,8 18639,1 11187
Buxoro viloyati 10366,6 12183,9 20528,3 21638,3 31030,5 20663,9
Jizzax viloyati 7900,9 12545,4 9233,6 10373,9 14970,9 7070
Qashqadaryo viloyati 244625 20557,6 17359,1 16012,8 | 21138 -3324,5
Navoiy viloyati 17646,3 15688,4 15020, 1 17958,1 26398,6 8752,3
Samargand viloyati 10266,7 14656,4 15641,6 18917,1 257171 15450,4
Surxondaryo viloyati 11835,1 10068,2 12037,8 11569,4 18307,7 6472,6
Sirdaryo viloyati 5869,1 7191,9 8051,8 12354,6 | 15871,8 10002,7
Toshkent viloyati 20353,9 21148,6 28113,6 35767,7 47709,3 27355,4
Farg‘ona viloyati 8685,4 11040 12625,2 15419,3 19955 11269,6
Xorazm viloyati 5032 5391,8 8292 8769,7 11666,1 6634,1
Toshkent shahri 42458,1 50371,4 58172,7 56847,9 71143,7 28685,6

Yuqorida keltirilgan jadval ma’lumotlariga ko‘ra, 2019—-2023-yillar davomida O‘zbekiston Respublikasi
hamda uning hududlarida asosiy kapitalga kiritilgan investitsiyalar hajmining dinamikasi aks ettirilgan.
Mazkur ko‘rsatkich igtisodiyotda investitsiya faolligining darajasi, investitsion muhitning barqgarorligi hamda
tijorat banklarining investitsiya jarayonlaridagi ishtiroki bilan bevosita bog‘liqdir. Umumrespublika miqyosida
investitsiyalar hajmining 2019—yildagi 195,9 trin so‘'mdan 2023-yilda 356,0 trln so‘mga yetishi investitsion
faollikning sezilarli darajada oshganidan dalolat beradi. Ushbu o'sish, bir tomondan, davlat tomonidan
amalga oshirilgan izchil igtisodiy islohotlar, ikkinchi tomondan esa tijorat banklarining investitsiya loyihalarini
moliyalashtirishdagi faolligi bilan izohlanadi. Xususan, banklar kredit portfellarida investitsion kreditlar
ulushining ortishi hamda loyiha moliyalashtirishning zamonaviy mexanizmlarining joriy etilishi investitsiya
jarayonlari ko‘lamining kengayishiga bevosita ta’sir ko‘rsatdi.

Hududlar kesimida investitsiyalar hajmidagi farglar tijorat banklarining mintagaviy investitsiya siyosati,
real sektorni moliyalashtirish migdori hamda hududiy iqgtisodiy imkoniyatlarning turlicha ekanligini ko‘rsatadi.
Jumladan, Toshkent shahri va Toshkent viloyati investitsiya oqgimlari bo‘yicha yetakchi hududlar sifatida
shakllanib kelmogda. Ushbu hududlarda tijorat banklari tomonidan yirik sanoat, infratuzilma va xizmat ko‘rsatish
sohalarini moliyalashtirish faol amalga oshirilgan. Buxoro, Samargand, Andijon va Farg‘ona viloyatlarida ham
investitsiyalar hajmining bargaror o‘sishi kuzatilgan bo‘lib, bu holat sanoat ko‘rsatkichlarining kengayishi,
ishlab chigarish quvvatlarining modernizatsiya gilinishi hamda bank investitsiya kreditlari hajmining ortishi bilan
chambarchas bog'liqdir.

Qashqgadaryo viloyatida 2023-yilda 2019—yilga nisbatan investitsiyalar hajmining nisbatan kamaygani
gayd etilgan bo‘lsa-da, ushbu holat hududda ayrim vyirik investitsiya loyihalarining yakunlanishi, investitsiya
ogimlarining gayta yo‘naltirilishi hamda banklar investitsiya siyosatining tarkibiy jihatdan yangilanishi bilan
izohlanishi mumkin. Bu esa keyingi—yillarda yangi investitsiya loyihalarini amalga oshirish uchun muayyan
salohiyat mavjudligini ko‘rsatadi.

Navoiy, Surxondaryo, Sirdaryo va Xorazm viloyatlarida gayd etilgan o‘sish sur’atlari tijorat banklari
tomonidan mintaqaviy loyiha moliyalashtirish mexanizmlarining takomillashtirilgani bilan bog'liq holda
baholanishi mumkin. Aynigsa, sanoat zonalari va infratuzilma obyektlarini rivojlantirish jarayonida banklarning
ishtiroki sezilarli darajada kuchaygan.

Asosiy kapitalga yo‘naltirilgan investitsiyalar hajmidagi hududlararo o‘zgarishlar tijorat banklari faoliyati
uchun bir gator muhim jihatlarni anglatadi. Avvalo, investitsiya operatsiyalarining igtisodiy o‘sishdagi roli yanada
kuchayib bormoqgda. Banklar tomonidan ajratilayotgan uzoq muddatli investitsion kreditlar real sektorning
texnologik yangilanishi va ishlab chigarish quvvatlarining kengayishi uchun mustahkam moliyaviy asos bo'lib
xizmat gilmogda. Shu bilan birga, hududiy investitsiya salohiyatidagi tafovutlar banklardan yangi strategik
yondashuvlarni talab etadi. Xususan, investitsiya hajmi past bo‘lgan hududlarda loyiha moliyalashtirish
mexanizmlarini rivojlantirish va investitsion risklarni kamaytirishga garatilgan chora-tadbirlarni kuchaytirish
muhim ahamiyat kasb etadi.

2 Muallif ishlanmasi.
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Banklarning investitsion portfellarini diversifikatsiya gilish imkoniyatlari ham kengayib bormoqda. Hududlar
bo‘yicha igtisodiy faollik darajasining turlicha bo'lishi banklarga risklarni hududiy diversifikatsiya orqali samarali
boshgarish imkonini beradi. Makroigtisodiy bargarorlikning mustahkamlanishi esa banklarning investitsiya
operatsiyalari samaradorligini oshirishga xizmat gilmoqda. 2023-yilda investitsiyalar hajmining sezilarli
darajada oshishi bank tizimi resurs bazasining kengaygani hamda investitsion kreditlarga bo‘lgan talabning
ortganidan dalolat beradi.

Umuman olganda, keltirilgan ma’lumotlar tijorat banklarining investitsiya faoliyati mamlakat igtisodiyotining
barqgaror rivojlanishida muhim va hal giluvchi omilga aylanib borayotganini tasdiglaydi. Hududlar kesimida
investitsiyalar hajmini chuqur tahlil gilish banklarga o‘z investitsion strategiyalarini takomillashtirish, mintagaviy
igtisodiy faollikni qo‘llab-quvvatlash hamda investitsiya jarayonlari samaradorligini oshirish uchun mustahkam
ilmiy-amaliy asos yaratadi.

So‘nggi-villarda gabul gilingan ijtimoiy-igtisodiy rivojlanish dasturlarining izchil amalga oshirilishi igtisodiy
o'sishning barqgaror sur’atlarini ta’minlash, makroigtisodiy muvozanatni mustahkamlash hamda aholining
turmush darajasini oshirishga xizmat gilmogda. Ushbu jarayonda tijorat banklarining investitsion faoliyatdagi
ishtiroki, real sektorni moliyalashtirishdagi faolligi va investitsion resurslarni samarali tagsimlashga qaratilgan
chora-tadbirlari muhim ahamiyat kasb etmoqda.

Banklar tomonidan investitsiya operatsiyalarining izchil rivojlantirilishi milliy igtisodiy o‘sishni go‘llab-
quvvatlash, yangi ishlab chigarish quvvatlarini ishga tushirish, innovatsion texnologiyalarni joriy etish hamda
hududlararo igtisodiy muvozanatni mustahkamlashda muhim rol o'ynaydi. Shu bilan birga, investitsion faoliyatni
faollashtirish banklarning moliyaviy bargarorligini mustahkamlash, aktivlar sifatini yaxshilash va iqtisodiy
modernizatsiya jarayonlaridagi ishtirokini yanada kengaytirishga xizmat qgiladi (2-jadval).

2-jadval. Tijorat banklarining investitsiya faoliyati oshishiga ta’sir qiluvchi ko‘rsatkichlar tahlili?

Yillar 2023-yilda
] . 2019-yilga
Ko'rsatkichlar 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 nisbatan
o‘zgarishi (+,-)
Yalpi ichki mahsulot 114,4 111,9 110,6 111,8 108 -6,4
Inflyatsiya darajasi 13 14,3 11,6 9,8 12,2 -0,8
Asosiy kapitalga investitsiyalar 138,1 95,6 102,9 100,2 123,4 -14,7
Asosiy kapitalga kiritilgan investitsiyalar va
qurilish ishlari bo'yicha narxlar indeksi—yillik 119 109,1 12,4 110,3 108,1 -10,9
dinamikasi
Asos_,ly k_apltalga |nvest|t3|yalarda‘ ba_nk _ 13.8 76 8 6.6 38 10
kreditlari va boshga qarz mablag'lari ulushi
Ko'rsatilgan aloga va axborotlashtirish 10891,7 | 13852,3 | 17755,1 | 24508,1 | 35261,9 24370,2
xizmatlarining hajmi, mird. so‘'mda

Yugorida keltirilgan ma’lumotlar tahlil gilinayotgan 2019-2023-yillar davomida makroiqtisodiy ko‘rsatkichlar
dinamikasi hamda tijorat banklarining investitsiya faoliyatiga bevosita ta’sir etuvchi omillarning o‘zaro bog‘ligligini
ko‘rsatadi. Ushbu ko‘rsatkichlardagi o‘zgarishlar tijorat banklari tomonidan investitsiya operatsiyalarini amalga
oshirish imkoniyatlari, resurs bazalarining bargarorligi hamda investitsion loyihalarga bo‘lgan talab darajasini
belgilovchi muhim mezonlar hisoblanadi.

Yalpi ichki mahsulot (YIM) o'sish sur’atlarining 2019-2023—yillar oraligida 108 foizdan 101,6 foizga
pasayishi (—6,4 punkt) igtisodiy o‘sishning nisbatan sekinlashganini anglatadi. Mazkur holat ayrim davrlarda
tijorat banklarining uzoq muddatli investitsiya kreditlariga bo‘lgan talab dinamikasiga ta’sir ko‘rsatishi mumkin
bo‘lsa-da, u banklar tomonidan kreditlash siyosatini yanada puxta va ehtiyotkorlik bilan olib borishga, investitsion
loyihalarni tanlashda sifat mezonlarini kuchaytirishga xizmat gilgan. Natijada banklarning kredit portfeli sifati va
risklarni boshqarish tizimini takomillashtirish zarurati yanada dolzarb ahamiyat kasb etgan.

Inflyatsiya darajasining 2019-yildagi 13 foizdan 2023-yilda 12,2 foizga pasayishi (—0,8 punkt) umumiy
narxlar barqarorligini ta’'minlash borasida ijobiy siljishlar mavjudligini ko‘rsatadi. Ayrim—yillarda inflyatsiya
ko‘rsatkichlarining tebranishi investitsiya muhitiga muayyan ta’sir ko‘rsatgan bo‘lsa-da, inflyatsiyaning nisbatan
nazorat ostida ushlab turilishi tijorat banklari uchun resurslar narxini bargarorlashtirish, uzoq muddatli kreditlar
bo‘yicha foiz stavkalarini anigroq belgilash hamda investitsiya loyihalarining moliyaviy samaradorligini baholash
imkoniyatlarini kengaytirdi.

Asosiy kapitalga investitsiyalar indeksining 2023-yilda 2019-yilga nisbatan 14,7 punktga kamayishi
igtisodiyotda investitsiya faolligining vaqtincha sekinlashganidan dalolat beradi. Biroq ushbu holat
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investitsiya ogimlarining gayta yo‘naltirilishi, yirik loyihalarning yakunlanishi va moliyalashtirish manbalarining
diversifikatsiyalashuvi bilan izohlanib, tijorat banklari uchun investitsiya strategiyalarini yangilash va yangi
istigbolli yo‘nalishlarni izlash zaruratini yuzaga keltirdi.

Narxlar indeksining 2019-yildagi 119 foizdan 2023—yilda 108,1 foizga pasayishi (—10,9 punkt) investitsion
loyihalar giymatining nisbatan bargarorlashganini ko‘rsatadi. Bu holat tijorat banklari uchun ijobiy omil bo'lib,
investitsiya loyihalarini moliyaviy baholash, kreditlash risklarini aniglash va investitsiyalar gaytimi bo'yicha
prognozlarni yanada aniqroq shakllantirish imkonini berdi.

Asosiy kapitalga kiritilgan investitsiyalarda bank kreditlari ulushining 2019-yildagi 13,8 foizdan 2023-yilda
3,8 foizga kamayishi (—10 punkt) banklar investitsion faoliyatining tarkibiy jihatdan qayta ko'rib chigilayotganini
ko‘rsatadi. Ushbu jarayon banklar tomonidan risklarni ehtiyotkorlik bilan baholash, gisqa muddatli kreditlashga
nisbatan yuqori e’tibor garatilishi, shuningdek, xususiy investitsiyalar, xorijiy kapital va davlat mablag'lari
kabi alternativ moliyalashtirish manbalarining faollashuvi bilan bog‘lig holda yuzaga kelgan. Mazkur holat
tijorat banklari oldida investitsiya operatsiyalaridagi ishtirokni yangi moliyaviy instrumentlar va zamonaviy
mexanizmlar orgali kuchaytirish vazifasini dolzarb etmoqda.

Aloga va axborotlashtirish xizmatlari hajmining 2019-yildagi 10,8 trin so‘mdan 2023-yilda 35,2 trln so‘mga
oshishi (+24,4 trin so‘m) ragamli igtisodiyotning jadal rivojlanayotganini yaqggol namoyon etadi. Ushbu o'sish
tijorat banklarining ragamli investitsiyalarga bo‘lgan ehtiyoji ortib borayotganini ko‘rsatib, bank xizmatlarini
optimallashtirish, masofaviy bankingni kengaytirish, investitsiya operatsiyalarining tezkorligini oshirish hamda
risklarni avtomatlashtirilgan tizimlar orgali samarali boshqarish imkoniyatlarini yaratmoqda. Natijada ragamli
xizmatlar ko‘lamining kengayishi banklarning investitsion salohiyatini sezilarli darajada mustahkamlashga
xizmat gilmoqda.

Umuman olganda, makroiqgtisodiy ko‘rsatkichlar tahlili shuni ko‘rsatadiki, tijorat banklari investitsiya
operatsiyalarining rivojlanishi makroigtisodiy muhit barqarorligi, investitsiyalar hajmi, inflyatsiya dinamikasi
hamda igtisodiyotning ragamlashtirilish darajasi bilan uzviy bog‘liqdir. Bank kreditlari ulushining gisqarishi esa
tijorat banklari oldida investitsion faoliyatni yanada faollashtirish, risk-menejment tizimlarini takomillashtirish
va innovatsion moliyalashtirish mexanizmlarini joriy etish zaruratini yuzaga keltirib, bank tizimining igtisodiy
o'sishdagi rolini yanada kuchaytirish uchun muhim imkoniyatlar yaratmoqda (3-jadval).

3-jadval. Tijorat banklarining xalqaro obligatsiyalarni joylashtirish bo‘yicha anderrayterlar guruhi*

Emitent Obligatsiya turi Anderrayterlar guruhi
“O'zsanoatqurilishbank” ATB | Evroobligasiya ‘é';r']\ﬂmgan’ Citigroup, Commerzbank, Raiffeisen
“O‘zmilliybank” AJ Evroobligasiya Citibank, Natixis, SMBC Nikko, Gazprombank
“ i L J.P. Morgan, Raiffeisen Bank International AG,

Ipotekabank” AJ Evroobligasiya MUFG, Societe Genralc
“Ipotekabank” ATIB Xalgaro obligasiya, so‘mda J.P.Morgan Chase

Qayd etish joizki, milliy korporativ emitentlar xalgaro moliya bozorlaridagi amaliyot davomida anderrayterlar
guruhida nufuzli global moliyaviy institutlar bilan hamkorlik qilishga ustuvor ahamiyat garatgan. Xususan, J.P.
Morgan Chase va Citigroup Global Markets kabi yetakchi anderrayterlarning faol ishtiroki kuzatiladi. Bunday
kuchli brendga ega anderrayterlarning tanlanishi nisbatan yuqori xarajatlarni talab etsa-da, ularning ishtiroki
global investorlar uchun ishonch omili bo'lib, emitentning investitsion jozibadorligini oshiruvchi samarali
“reklama” vazifasini bajaradi.

Evroobligatsiyalarning debyut emissiyasi O‘zmilliybank tomonidan Citibank (AQSh), Natixis (Fransiya),
SMBC Nikko (Yaponiya) va Gazprombank (Rossiya) kabi xalgaro migyosda tan olingan anderrayting banklari
bilan hamkorlikda amalga oshirilgan. Mazkur jarayonda to‘rtta turli davlat moliya institutining anderrayterlar
guruhida ishtirok etgani O‘zmilliybank aksiyadorlik jamiyatining xalgaro moliya bozorlaridagi nufuzini namoyon
etadi. Shu bilan birga, bunday keng ko‘lamli anderrayterlar tarkibi anderrayting xarajatlarining oshishiga olib
kelgan bo‘lsa-da, emissiyaning muvaffagiyatli joylashtirilishiga xizmat qilgan.

Tadqiqgot natijalariga ko'ra, tijorat banki aksiyalarini fond birjasida birlamchi ommaviy joylashtirish jarayonida
anderrayterlar tomonidan aksiyalar uchun dastlabki narx chegaralarini belgilash, investorlarning aksiyalarni
sotib olish bo‘yicha arizalarini yigish hamda qo‘shimcha aksiyalarni joylashtirish narxini bankning boshgaruv
organlari bilan kelishish imkoniyati mavjudligi muhim ahamiyat kasb etadi. Ushbu mexanizm aksiyalarni bozor
talabiga mos ravishda joylashtirish hamda investorlarga qulay shart-sharoitlar yaratishga xizmat qiladi.
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Umuman olganda, korporativ emitentlarning yuqoridagi jihatlarga e’tibor garatgan holda xalgaro
obligatsiyalarni yuqori investitsion jozibadorlikka ega va nisbatan past foiz stavkalarida joylashtira olishi
ularning kelgusida aksiyalarini global migyosda ommaviy joylashtirish uchun mustahkam asos yaratadi, degan
xulosaga kelish mumkin.

XULOSA VA TAKLIFLAR

Xulosa ofrnida ta’kidlash joizki, tijorat banklarining investitsiya operatsiyalarini izchil rivojlantirish igtisodiy
o'sishni rag‘batlantirish, moliyaviy bargarorlikni mustahkamlash hamda real sektorni samarali qo‘llab-
quvvatlashning eng muhim omillaridan biri hisoblanadi. Zamonaviy va tezkor o‘zgarib borayotgan iqtisodiy
mubhit sharoitida banklar nafagat an’anaviy kreditlash faoliyatini amalga oshirishi, balki investitsiya yo‘nalishlarini
diversifikatsiya qilishi, zamonaviy moliyalashtirish instrumentlarini joriy etishi hamda investitsiya bozoridagi
ragobatbardoshligini oshirishi muhim ahamiyat kasb etadi.

Tijorat banklari investitsiya faoliyatini kengaytirishda kapital bozoridan faol foydalanishi, xususan,
obligatsiyalar emissiyasi orqali uzoq muddatli moliyaviy resurslarni jalb qilishi hamda korporativ gimmatli
gog‘ozlar bozoridagi ishtirokini kuchaytirishi magsadga muvofiqdir. Mazkur yondashuv banklar likvidligini
mustahkamlash, moliyalashtirish manbalarini diversifikatsiya qilish va real sektor loyihalarini moliyalashtirish
imkoniyatlarini kengaytirishga xizmat qiladi. Shuningdek, investitsion banklar va venchur fondlari bilan
hamkorlik gilish innovatsion loyihalarni moliyalashtirish uchun yangi imkoniyatlar yaratib, banklar faoliyatida
yuqori texnologiyali yo‘nalishlar ulushining oshishiga zamin yaratadi.

Bundantashaqari, tijoratbanklariinvestitsion portfellarini shakllantirish jarayonida marketing strategiyalarining
ahamiyati tobora ortib bormoqda. Banklarning moliyaviy barqarorligi, daromadlar dinamikasining ijobiyligi
hamda amalga oshirilgan investitsiya loyihalarining muvaffaqgiyatli natijalari potensial investorlarning gizigishini
kuchaytirib, banklarning investitsion imijini mustahkamlaydi. Investitsiya jarayonlarida mavjud risklarni oldindan
aniglash, ularni baholash va minimallashtirish bo‘yicha puxta strategiyalarning mavjudligi esa banklarning
ragobatbardoshligini yanada oshiradi.

Umuman olganda, tijorat banklarining investitsiya faoliyatini rivojlantirish ko'p girrali va strategik yondashuvni
talab etadigan jarayon bo'lib, milliy igtisodiyotning barqaror va uzluksiz o'sishini ta’minlashda bevosita ahamiyat
kasb etadi. Uzog muddatli moliyaviy resurslarni jalb qilish, investitsion portfelni diversifikatsiya qilish, kapital
bozoridagi faol ishtirokni kengaytirish hamda risklarni samarali boshqgarish banklarning iqtisodiyotdagi rolini
va faoliyat natijadorligini yanada oshiradi. Shu bois tijorat banklarining investitsion strategiyalarini chuqur
tahlil gilish hamda ularning igtisodiy samaradorlikka ta’sirini baholash bugungi kunda dolzarb ilmiy-amaliy
vazifalardan biri hisoblanadi.
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