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Mirzaraximova Aziza Azimdjanovna
Muhammad al-Xorazmiy nomidagi
Toshkent axborot texnologiyalari universiteti
mustagqil tadqgigotchisi

Annotatsiya. mazkur magolada tijorat banklari tomonidan aloga sohasini moliyalashtirishning nazariy asoslari, igtisodiy
mohiyati va institutsional xususiyatlari kompleks tarzda tahlil gilinadi. Ragamli igtisodiyot sharoitida telekommunikatsiya
infratuzilmasini rivojlantirishda bank kreditlari, investitsion moliyalashtirish, lizing, sindikatlashgan kreditlar va loyihaviy
moliyalashtirish mexanizmlarining o‘rni yoritiladi. Shuningdek, aloga sohasining yuqori kapital sig‘imliligi, uzoq
muddatli investitsion sikli hamda texnologik yangilanishlar bilan bog‘liq risk omillari banklar kredit siyosatiga ta’sir
etuvchi muhim jihatlar sifatida ko'rib chigiladi. Tadgiqotda moliyalashtirish jarayonining samaradorligini oshirish, resurs
bazasini diversifikatsiya qilish hamda risklarni boshqgarish mexanizmlarini takomillashtirish bo‘yicha nazariy xulosalar
shakllantirilgan.

Kalit so'zlar: tijorat banklari, aloga sohasi, telekommunikatsiya infratuzilmasi, kreditlash, investitsion moliyalashtirish,
loyihaviy moliyalashtirish, bank risklari, kapital sig‘imi, ragamli igtisodiyot, moliyaviy vositalar.

Abstract. this article provides a comprehensive analysis of the theoretical foundations, economic essence, and institutional
features of financing the telecommunication sector by commercial banks. In the context of the digital economy, the role of
bank lending, investment financing, leasing, syndicated loans, and project financing mechanisms in the development of
telecommunication infrastructure is examined. Furthermore, the specific characteristics of the telecommunication sector,
including high capital intensity, long-term investment cycles, and risks associated with technological modernization,
are considered as key factors influencing banks’ credit policies. The study formulates theoretical conclusions aimed
at improving the efficiency of the financing process, diversifying the resource base, and enhancing risk management
mechanisms.

Keywords: commercial banks, telecommunication sector, telecommunication infrastructure, lending, investment financing,
project financing, banking risks, capital intensity, digital economy, financial instruments.
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ANUTENbHBIA UHBECTULMOHHBIA LMK U PUCKKM, CBA3AHHbIE C TEXHOMOTMYeCcKUM OBHOBMEHWEM, PacCMaTpUBAKOTCS Kak
KMtoueBble (DaKTopbl, BIUSIIOLLME Ha KPpeaUTHYH NonuTuKy GaHkoB. B uccnenoBaHum copMynMpoBaHbl TEOPETUYECKME
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KIRISH

Zamonaviy globallashuv va ragamli transformatsiya jarayonlari sharoitida aloga sohasi milliy iqtisodiyotning
strategik tarmoglaridan biriga aylanib bormoqda. Telekommunikatsiya infratuzilmasining rivojlanishi nafagat
axborot almashinuvi tezligi va sifatini oshiradi, balki sanoat, xizmat ko‘rsatish, moliya, ta’lim hamda davlat
boshgaruvi tizimlarining samaradorligini ham belgilab beradi. Shu bois aloga sohasining barqaror va izchil
rivojlanishini ta’minlash masalasi investitsion resurslar bilan uzviy bog'lig bo‘lib, mazkur jarayonda tijorat
banklari muhim moliyaviy institut sifatida faol ishtirok etadi.

Aloga sohasi o‘zining yuqori kapital sig‘imliligi, infratuzilmaviy yo‘nalganligi hamda uzoq muddatli
investitsion davri bilan boshga tarmoqlardan ajralib turadi. Telekommunikatsiya tarmoglarini modernizatsiya
gilish, keng polosali internet, mobil aloga, optik tolali liniyalar va ragamli platformalarni joriy etish katta
hajmdagi moliyaviy resurslarni talab etadi. Bunday sharoitda tijorat banklari tomonidan kreditlash, investitsion
moliyalashtirish, lizing operatsiyalari, sindikatlashgan kreditlar hamda loyihaviy moliyalashtirish mexanizmlarini
go‘llash dolzarb ahamiyat kasb etadi.

Shu bilan birga, aloga sohasining texnologik yangilanish sur’atlari yuqoriligi, bozordagi raqobatning
kuchayishi hamda investitsiyalarning uzoq muddatli gaytuvchanligi banklar uchun kredit risklari, likvidlik risklari
va foiz risklarini kuchaytiradi. Bu esa tijorat banklari tomonidan moliyalashtirish jarayonida risklarni baholash,
kredit portfelini diversifikatsiya gilish hamda samarali kredit siyosatini ishlab chigishni talab etadi.

Davlat rahbari ta’kidlaganidek, “Bugungi kunda minglab igtidorli yoshlarimiz IT va sun’iy intellekt bo‘yicha
izlanish olib bormoqgda. Ularning kvant, dron, robototexnika kabi yo‘nalishlardagi konstruktorlik loyihalarini
amaliyotga tatbiq gilish uchun Ragamli texnologiyalar markazi tashkil etiladi. Osiyo taraqgiyot banki buni
go'‘llab-quvvatlab, 200 million dollar ajratishga tayyorligini bildirdi. Sun’iy intellekt bilan yonma-yon yuradigan
kosmik sohadagi tadgiqgotlarni rivojlantirish, yo‘ldoshli aloga texnologiyalarini joriy etish borasida ham katta
gadamlar tashladik. Bu borada 2028-yilda Samarqandda Xalgaro astronavtika kongressini o‘tkazishga puxta
tayyorgarlik ko‘ryapmiz.” [1]

Mazkur mavzuning dolzarbligi shundan iboratki, ragamli igtisodiyot sharoitida aloga infratuzilmasini
rivojlantirish igtisodiy o'sishning muhim omillaridan biri bo‘lib, ushbu jarayonda tijorat banklarining nazariy
asoslangan va tizimli yondashuv asosida ishtirok etishi zarur. Shu nuqtai nazardan, maqolada tijorat banklari
tomonidan aloga sohasini moliyalashtirishning nazariy jihatlari, uning iqtisodiy mohiyati hamda institutsional
mexanizmlari ilmiy tahlil gilinadi.

MAVZUGA OID ADABIYOTLAR SHARHI

Igtisodiy adabiyotlarda tijorat banklarining aloqa infratuzilmasini moliyalashtirishda qo‘llaydigan asosiy
instrumentlar - bank kreditlari (komerciyal va sindikatlashgan), lizing operatsiyalari, obligatsiyalar emissiyasi va
loyihaviy («non-recoursex/«limited-recourse») moliyalashtirishdir. Shuningdek, xususiy sektor investitsiyalarini
jalb etishda xalgaro moliya institutlari bilan birgalikdagi kofinansirovka (blended finance) va eksport kredit
agentliklari faoliyati ham muhim rol o'ynaydi. So‘nggi yillar hisobotlari infratuzilma loyihalariga xos «de-risking»
mexanizmlarining (kafolatlar, sug‘urtalar, strukturaviy garovlar) kengayganini gayd etadi.[2]

E. R. Yescombe loyiha moliyalashtirishni infratuzilma va kapitalli tarmoglarni moliyalashtirishning samarali
mexanizmi sifatida izohlaydi. Uning fikricha, telekommunikatsiya kabi yuqgori kapital sig‘imli tarmoglarda banklar
kreditni garz oluvchining umumiy balansiga emas, balki loyiha generatsiya qiladigan pul ogimlariga asoslab
baholaydi. Bu yondashuv risklarni tagsimlash va kreditni strukturaviy jihatdan himoyalash imkonini beradi. [3]

Shuningdek, S. Gatti banklarning loyiha moliyalashtirishdagi rolini chuqur tahlil qilib, kredit riskini
kamaytirishda sindikatlashgan kreditlar va kafolat mexanizmlarining ahamiyatini asoslab beradi. Uning
ta’kidlashicha, telekommunikatsiya loyihalarida texnologik risk va talab riskini puxta baholash bank garorlarining
markaziy elementi hisoblanadi. [4]

F. Modigliani va M. Miller kapital tuzilmasi nazariyasida korxona giymati moliyalashtirish manbalaridan
mustaqil ekanligini ilgari surgan bo‘lsalar-da, real bozor sharoitida soliq va tranzaksion xarajatlar mavjudligi qarz
va o'z mablag'‘lari nisbatining ahamiyatini oshiradi. Shu bois, aloga sohasi korxonalari yuqori garz yuklamasiga
ega bo'lishi mumkin, bu esa tijorat banklari uchun kredit riskini oshiradi.[5]

Brealey, Myers va Allenlar esa korporativ moliya nazariyasida uzoq muddatli investitsiyalarni
baholashda NPV, IRR va diskontlash metodlarining ahamiyatini ta’kidlaydi. Bu metodlar banklar tomonidan
telekommunikatsiya loyihalarini moliyalashtirishda keng qo‘llaniladi.[6]

Professor B.Rasulov ragamli iqtisodiyot sharoitida bank tizimining transformatsiyasi va moliyaviy
vositalarning diversifikatsiyasi masalalarini o'rganib, telekommunikatsiya infratuzilmasini rivojlantirish moliyaviy
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xizmatlar bozorini kengaytirishini ta’kidlaydi. Unga ko‘ra, aloga sohasiga yo‘naltiriigan investitsiyalar bank
xizmatlarining ragamli shakllarini rivojlantirishga ham turtki beradi.[7]

A.Teshaboyev “tijorat banklarining investitsion kreditlash mexanizmlarini o‘rgangan holda,
telekommunikatsiya kabi yuqgori kapital sig‘imli tarmoglarda sindikatlashgan kreditlash va davlat kafolatlaridan
foydalanish bank risklarini kamaytirishini asoslab beradi”.[8]

M. Iskandarov esa “moliyaviy vositachilikning samaradorligini o‘rganib, telekommunikatsiya infratuzilmasini
moliyalashtirishda tijorat banklarining uzog muddatli kreditlash instrumentlarini diversifikatsiya qilish zarurligini
ta’kidlaydi”.[9]

Yuqoridagi olimlarining ilmiy qarashlarini umumlashtirish shuni ko‘rsatadiki: aloga sohasini
moliyalashtirishda tijorat banklari asosiy moliyaviy institut sifatida ishtirok etadi; uzoq muddatli va kapital sig‘imli
loyihalar uchun risk-menejment va sindikatlashgan kreditlash mexanizmlari muhim ahamiyat kasb etadi;
ragamli igtisodiyot sharoitida telekommunikatsiya infratuzilmasiga investitsiyalar milliy igtisodiyotning barqaror
o'sishini ta’minlaydi; davlat-xususiy sheriklik modeli bank kreditlarining samaradorligini oshiruvchi institutsional
vosita hisoblanadi.

TADQIQOT METODOLOGIYASI

Ushbu magqolani tayyorlashda me’yoriy-huqugiy hujjatlar, foydalanilgan adabiyotlar va internet ma’lumotlari
rasmiyligi, undagi igtisodchi olimlarning mavzuga oid ilmiy-nazariy qarashlarining qgiyosiy va tanqidiy tahlil
gilingan. Mavzuni o‘rganish davomida umumigtisodiy usullar bilan bir gatorda tizimli tahlil, umumlashtirish,
abstrakt-mantiqiy fikrlash, statistik usullaridan foydalanilgan.

TAHLIL VA NATIJALAR

So‘nggi yillarda global igtisodiyotda ragamli infratuzilma va axborot-kommunikatsiya texnologiyalari (AKT)
tarmoglarining o'sish sur’atlari igtisodiy rivojlanishning asosiy drayverlaridan biriga aylanmoqda. Jahonda
“2025-yil boshiga kelib 5,64 milliard kishi internetdan faol foydalanayotgani, bu esa global aholi sonining 68,7
foiziga tengligi, raqamli igtisodiyotning chuqur va barqaror integratsiyasini yaqqol namoyon etmoqgda”[10].
Mazkur ko‘rsatkich internetdan foydalanish infratuzilmasi, optik tarmoglar, mobil aloga stansiyalari, ma’lumotlar
markazlari va bulutli texnologiyalar, global ishlab chiqgarish va moliyaviy tizimning ajralmas tarkibiy gismiga
aylanganini ko‘rsatadi. Shuningdek, zamonaviy sharoitda tijorat banklari nafagat kredit vositachilari, balki
ragamli igtisodiyotning investitsion ishtirokchilari sifatida ham faoliyat yuritmoqgda. Aloga tarmog‘ining texnologik
yangilanishi - 5G, loT (Internet of Things), ma’lumotlar almashinuvi platformalari va ragamli to‘lov tizimlari katta
hajmdagi uzoq muddatli investitsiyalarni talab giladi. Shu sababli, telekommunikatsiya sektorining kreditlash
jarayonini samarali tashkil etish, risklarni boshqarish va kredit portfellarini diversifikatsiya qilish tijorat banklari
uchun dolzarb vazifaga aylanmoqda.

Tijorat banklari tomonidan aloga sohasini moliyalashtirishning nazariy jihatlari doirasida, avvalo, bank
kreditining iqtisodiy mohiyati, investitsion loyihalarni baholash mexanizmlari va infratuzilma loyihalarini
moliyalashtirish modellari o‘rganiladi. Aloga tarmog'i korxonalarini kreditlash jarayoni yuqori kapital sig‘imi, uzoq
gaytarim muddati va texnologik risklarning mavjudligi bilan xarakterlanadi. Shu bois, tijorat banklari tomonidan
risklarni diversifikatsiya qilish, loyiha moliyalashtirish (project finance) mexanizmlaridan foydalanish, davlat-
xususiy sheriklik (DXSh) modellarini qo‘llash hamda kredit portfelini tarmoglar kesimida muvozanatlash muhim
nazariy va amaliy ahamiyat kasb etadi.

Shuningdek, aloga sohasini moliyalashtirish jarayonida kredit resurslarining manbalari, foiz siyosati, garov
ta’minoti, pul ogimlari prognozi va investitsiya samaradorligini baholash mezonlari alohida ilmiy tahlilni talab
giladi. Banklar tomonidan ushbu sohani moliyalashtirish mexanizmlari innovatsion rivojlanish, igtisodiy o‘sish
va ragamli transformatsiyani qo‘llab-quvvatlashning muhim institutsional omili sifatida namoyon bo'‘ladi.

Natijada, tijorat banklari tomonidan aloga sohasini moliyalashtirishning nazariy asoslari bank kapitali va real
sektor ortasidagi o‘zaro bog'liglikni chuqurlashtirish, infratuzilmaviy loyihalarni bargaror moliyaviy ta’minlash
hamda ragamli igtisodiyotning uzoq muddatli rivojlanishiga xizmat qiluvchi kompleks mexanizm sifatida talgin
etiladi. O‘zbekiston Respublikasi igtisodiyoti taraqgiyotining hozirgi bosqichida aloga korxonalari moliyaviy
faoliyatini rivojlantirib borishning shunday modeli yaratilishi lozimki, u nafagat aloga korxonalari moliyasini
sog‘lomlashtirishni va uning asoslarini mustahkamlashni, balki shu bilan birga istigbolda korxonaning ragobat
ustunliklarini mustahkamlashni hamda uning bozor giymatini ham oshirishni ta’'minlasin. Mazkur jarayonda
aloga korxonalari moliyaviy faoliyatini baholash va tahlil qilishning nazariy asoslarini o‘rganishda quyida
jarayonlarga to’xtalib o’tish magsadga muvofiq (1-rasm).
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1-rasm. Aloga korxonalari moliyaviy faoliyatini baholash va tahlil qilishning nazariy jihatlari

Bizning fikrimizcha, “Aloga korxonalari moliyasi” tushunchasini tor va keng ma’noda ifodalash mumkin. Tor
ma’noda aloga korxonalari moliyasi alohida olingan korxona moliyaviy munosabatlaridan iborat. Bu ma’noda
“aloga korxonalari moliyaviy munosabatlari” tushunchasi “korxonalar moliyaviy munosabatlari” tushunchasi
bilan bir xil mazmunni ifodalaydi.

Keng ma’noda “Aloga korxonalari moliyaviy munosabatlari” tushunchasi igtisodiyotning aloga tarmoglarida
faoliyat ko‘rsatayotgan, bir-biri bilan uzviy bog‘liq bo‘lgan korxonalarining moliyaviy faoliyatini ifodalaydi.
Mazkur tushunchaning keng ma’nosi uni tor ma’noda tushunishni to‘la tarzda o'z ichiga oladi. “O‘zbektelekom”
aksiyadorlik kompaniyasi O‘zbekiston Respublikasining yetakchi telekommunikatsiya operatori sifatida milliy
aloga infratuzilmasining asosiy subyekti hisoblanadi. Kompaniya respublika hududining deyarli barcha gismini
gamrab oluvchi keng tarmogli infratuzilmaga ega bo'lib, magistral va hududiy optik tolali aloga liniyalari, mobil
va statsionar aloga segmentlari, ma’lumotlar uzatish markazlari hamda xalqaro telekommunikatsiya kanallarini
o'z ichiga oladi. limiy-analitik nugtayi nazardan, kompaniyaning faoliyati milliy raqamli igtisodiyot infratuzilmasini
shakllantirish va rivojlantirishda tayanch institut sifatida namoyon bo‘ladi. So‘nggi vyillarda texnologik
modernizatsiya jarayonlari doirasida tarmoqning asosiy elementlari yangilandi, yuqori tezlikdagi keng polosali
internet xizmatlari gamrovi kengaytirildi hamda ma’lumotlar uzatish sig‘imi sezilarli darajada oshirildi. Bu esa
ragamli xizmatlar bozorining bargaror rivojlanishiga institutsional asos yaratmogda. Kompaniyaning tarmoq
infratuzilmasi xalgaro integratsiyalashuv darajasi bilan ham ajralib turadi. “O‘zbektelekom” qo‘shni davlatlarning
aloga operatorlari bilan to‘g‘ridan-to‘g‘ri xalgaro ulanish imkoniyatiga ega bo‘lib, xalgaro telekommunikatsiya
kompaniyalari bilan hamkorlik asosida tranzit trafikni uzatish va turli sigimdagi xalqaro ragamli kanallarni
ijaraga berish xizmatlarini amalga oshiradi. Mazkur faoliyat turi mintagaviy telekommunikatsiya bozorida
O'zbekistonning tranzit salohiyatini oshirishga xizmat giladi. Shuningdek, kompaniya telekommunikatsiya
sohasidagi mintaqaviy va xalqaro institutlar bilan hamkorlik giladi hamda Mintagaviy Hamdo'stlik davlatlari
telekommunikatsiya operatorlari kengashi faoliyatida ishtirok etadi. Bu esa sohada yagona texnik standartlarni
joriy etish, tajriba almashish va integratsion jarayonlarni chuqurlashtirishda muhim omil hisoblanadi (1-jadval).

1-jadval. “O‘zbektelekom” AK faoliyatining daromadlari dinamikasi?

Tir Ko’rsatkichlar 2020 y 2021y 2022y 2023y 2024y
1 |Asosiy faoliyatdan olingan | 505677 5620437 6735197 7849957 8964717
daromad
2 |Boshqa daromadiar 297815 264865 231915 198965 166015
3 | Moliyaviy faoliyatdan 185258 256123 301425 367437 1065883
olingan daromadlar
Jami 3075587 4855844 6636101 8416358 10196615

1 Muallif ishlanmasi
2 https://uztelecom.uz/ sayti ma’lumotlari asosida muallif tomondan tuzildi
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Mazkur jadval ma’lumotlari kompaniya daromadlarining tarkibiy tuzilmasi va o'sish tendensiyalarini
aks ettiradi. Tahlil natijalari shuni ko‘rsatadiki, 2020—2024-yillar oralig‘ida “O‘zbektelekom” AKning umumiy
daromadlari bargaror o‘sish dinamikasiga ega bo‘lgan. Asosiy faoliyatdan olingan daromadlar 2020-yildagi 4
505 677 mlird. so‘'mdan 2024-yilda 8 964 717 mird. so‘mga yetgan. Bu ko‘rsatkich gariyb ikki baravarga oshganini
anglatadi. Ushbu o‘sish kompaniyaning telekommunikatsiya xizmatlari (internet, mobil aloga, ma’lumot
uzatish, keng polosali xizmatlar) hajmining kengaygani va abonentlar bazasining ortgani bilan izohlanadi.
Shuningdek, tarif siyosati va xizmatlar diversifikatsiyasi ham daromad o'sishiga ijobiy ta’sir ko‘rsatgan. Boshqa
daromadlar esa tahlil gilinayotgan davrda izchil kamayish tendensiyasini ko‘rsatgan: 2020-yildagi 297 815 mird.
so‘mdan 2024-yilda 166 015 mird. so‘mga tushgan. Bu holat kompaniya faoliyatining asosiy yo‘nalishlarga
konsentratsiyalashuvi va nomutaxassis (asosiy bo‘lmagan) faoliyat turlarining gisqarishi bilan izohlanishi
mumkin. Natijada daromadlar tarkibida asosiy operatsion tushumlarning ulushi oshgan.

Moliyaviy faoliyatdan olingan daromadlar 2020-2023-yillarda bosgichma-bosgich o'sib borgan (185 258
mird. so‘'mdan 367 437 mird. so‘mga), 2024-yilda esa keskin oshib, 1 065 883 mird. so‘mni tashkil etgan.
Bunday o'sish moliyaviy aktivlardan olinadigan daromadlar, investitsion loyihalar samaradorligi yoki valyuta
operatsiyalari natijasida yuzaga kelgan ijobiy farglar bilan bog‘liq bo‘lishi mumkin. Ushbu omil kompaniya
moliyaviy bargarorligining mustahkamlanayotganini ko‘rsatadi. Jami daromadlar 2020-yildagi 3 075 587 mird.
so‘mdan 2024-yilda 10 196 615 mird. so‘mga yetgan. Umumiy ko‘rsatkichning o‘sishi asosan asosiy faoliyat
daromadlari hisobiga ta’minlangan. Bu esa kompaniyaning operatsion samaradorligi va telekommunikatsiya
xizmatlariga bo‘lgan bozor talabining ortib borayotganidan dalolat beradi.

Tahlil shuni ko‘rsatadiki, “O‘zbektelekom” AK daromadlarining o'sishi bargaror va strukturaviy jihatdan
asosiy faoliyatga tayangan holda shakllanmogda. Moliyaviy daromadlarning 2024-yildagi keskin oshishi
kompaniyaning investitsion va moliyaviy boshgaruv siyosati samaradorligini ko‘rsatadi. Shu bilan birga,
daromadlar tarkibida asosiy faoliyat ulushining ortishi kompaniyaning strategik yo‘nalishlarga e’tibor
garatayotganini va telekommunikatsiya bozoridagi ragobatbardoshligini mustahkamlayotganini anglatadi
(2-jadval).

2-jadval. Axborot va aloqa sohasida faoliyat ko‘rsatayotgan korxona va tashkilotlar soni?

Yil Korxona va tashkilotlar soni O‘sish (kamayish), %
2021 9517 +20,5
2022 10 587 +11,2
2023 12 204 +15,3
2024 10 551 -13,5
2025 9777 -7,3

Mazkur 2-jadval axborot va aloga sohasida faoliyat yuritayotgan korxona va tashkilotlar sonining besh yillik
dinamikasini hamda ularning yillik o‘sish (kamayish) sur’atlarini aks ettiradi. Tahlil natijalari sohaga xos rivojlanish
bosgichlarining almashinuvini ko‘rsatadi. 2021-2023-yillar davomida sohada barqgaror ijobiy o‘sish kuzatilgan.
2021-yilda korxonalar soni 9 517 tani tashkil etib, 20,5 foizlik yuqori o‘sish qayd etilgan. 2022-yilda ko‘rsatkich
10 587 taga yetib, 11,2 foizga oshgan. 2023-yilda esa 12 204 ta korxona bilan eng yuqori nuqta qayd etilib,
15,3 foizlik o'sish ta’minlangan. Mazkur davrda ragamli igtisodiyotning kengayishi, IT-xizmatlarga talabning
ortishi, davlat tomonidan ragamlashtirish siyosatining faollashuvi hamda telekommunikatsiya infratuzilmasining
rivojlanishi yangi xo‘jalik yurituvchi subyektlarning bozorga kirib kelishiga turtki bo‘lgan. Bu bosgichni ekstensiv
o'sish davri sifatida baholash mumkin. 2024-yildan boshlab tarmogda salbiy o'sish tendensiyasi kuzatiladi:
2024-yilda korxonalar soni 10 551 taga tushib, 13,5 foizlik kamayish gayd etilgan. 2025-yilda pasayish davom
etib, ko‘rsatkich 9 777 tani tashkil etgan va 7,3 foizga gisqargan. Ushbu jarayon bozorning konsolidatsiyasi,
ragobatning kuchayishi, kichik va moliyaviy barqarorligi past subyektlarning faoliyatini to‘xtatishi yoki yirik
kompaniyalar bilan integratsiyalashuvi bilan izohlanishi mumkin. Shuningdek, kapital sig‘imining ortishi va
texnologik talablarning kuchayishi ham kichik korxonalar uchun kirish to‘siglarini oshirgan bo‘lishi ehtimol.

Umuman olganda, 2021-2023-yillarda sohada jadal o‘sish kuzatilgan bo‘lsa, 2024-2025-yillarda tarkibiy
muvozanatlashuv jarayoni yuzaga kelgan. Bu holat axborot va aloga sohasining migdoriy o‘sish bosgichidan
sifat jihatidan takomillashuv va samaradorlikni oshirish bosqichiga o‘tayotganini anglatadi.

Natijada, sohadagi subyektlar sonining qgisqarishi salbiy omil sifatida emas, balki bozor mexanizmlarining
tabiiy seleksiyasi va ragobatbardosh, innovatsion hamda moliyaviy bargaror korxonalar ulushining ortishi
jarayoni sifatida talgin etilishi mumkin (3-jadval).

3 www.stat.uz
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3-jadval. “O‘zbektelekom” AJning xorijiy va tijorat banklari kreditlari* (mlrd. so‘mda)
Ne Qarz beruvchi Qarz olish magsadi Olingan kre_dlt 31.12.2024 'holatlga
summasi qoldiq
1 |Tenge Bank Optik tolali aloga kabelini sotib olish 0,0186 0,0163
2 | Xamkor bank Xa[qaro paketli kpmmutat3|ya_marka2| va 0,0041 0,0041
ma’lumotlar uzatish tarmoqlarini kengaytirish
3 | KDB Uzbekistan Aylanma mablag‘larni to‘ldirish 0,0145 0,0137
4 Alogabank (23 Aylanma mablag‘larni to‘ldirish 0,0230 -
mird. $)
Aloga bank Xalgaro paketli kommutatsiya markazi
5 . L L2 0,0199 -
(valyuta) o‘tkazuvchanligini kengaytirish
6 | KDB Uzbekistan Optik tolali aloga kabelini sotib olish 40,0 40,0
7 |Aloga bank IT-park binosini qurish 200,0 133,33
8 |lIpoteka bank Optik tolali aloga kabelini sotib olish 60,0 20,0
9 |Ipoteka bank Aylanma mablag‘larni to‘ldirish 50,0 25,0
10 [Hamkor bank Aylanma mablag‘larni to‘ldirish 150,0 -

Mazkur 3-jadval tijorat banklari tomonidan aloga sohasini moliyalashtirishning amaliy mexanizmlarini
aks ettiradi hamda bank kreditlarining infratuzilmaviy va operatsion loyihalarni qo‘llab-quvvatlashdagi rolini
ochib beradi. Nazariy jihatdan, telekommunikatsiya tarmog‘i kapital sig‘imdor, uzoq muddatli investitsiyalarni
talab qiluvchi va yuqori texnologik risklarga ega soha hisoblanadi. Shu bois bank kreditlari mazkur sohani
moliyalashtirishning asosiy tashgi manbalaridan biri sifatida namoyon bo‘ladi. Jadval ma’lumotlari kredit
resurslarining uch asosiy yo‘nalishga yo‘naltirilganini ko‘rsatadi: infratuzilmaviy modernizatsiya (optik tolali aloga
kabelini sotib olish, xalgaro paketli kommutatsiya markazini kengaytirish); kapital qurilish loyihalari (IT-park
binosini qurish); aylanma mablag‘larni to‘ldirish. Nazariy jihatdan, infratuzilmaviy loyihalarni kreditlash ko‘proq
uzoq muddatli investitsion kreditlar shaklida amalga oshiriladi. Masalan, 40 mird. so‘mlik (KDB Uzbekistan) va
60 mird. so‘mlik (Ipoteka bank) kreditlar optik tolali aloqa infratuzilmasini rivojlantirishga yo‘naltiriigan bo‘lib, bu
tarmogning asosiy kapitalini kengaytirishga xizmat qiladi. Bu turdagi moliyalashtirish banklar tomonidan loyiha
samaradorligini baholash, pul ogimlarini prognozlash va risklarni diversifikatsiya qilishni talab etadi.

Eng yirik kreditlar Aloga bank (200 mird. so‘m — IT-park qurilishi) hamda Hamkor bank (150 mird. so‘m —
aylanma mablag’lar) tomonidan ajratilgan. Bu holat bank kreditlashida konsentratsiya darajasi yuqori ekanligini
ko‘rsatadi. Nazariy nuqtayi nazardan, yirik infratuzilmaviy loyihalarni moliyalashtirishda banklar kredit riskini
kamaytirish magsadida uzoq muddatli va kafolatlangan loyihalarni tanlaydi. Shuningdek, 31.12.2024 holatiga
goldig summalar tahlili shuni ko‘rsatadiki, ayrim kreditlar (masalan, 40 mird. so‘'m KDB Uzbekistan krediti)
tolig saglanib qolgan, bu esa kreditning hali asosiy qarzi gaytarish bosqichiga o‘tmaganini anglatadi. Boshga
kreditlarda (IT-park qurilishi — 133,33 mird. so‘m qoldiq) esa bosqgichma-bosqich qaytarish jarayoni amalga
oshirilmoqda. 3-jadvalda xorijiy valyutada ajratilgan kreditlar (Alogabank — 23 miIn dollar; Aloga bank — valyuta
krediti) ham mavjud. Nazariy jihatdan, valyuta kreditlari foiz stavkasi nisbatan past bo‘lishi mumkin, biroq
ular valyuta kursi riskini yuzaga keltiradi. Telekommunikatsiya sohasida daromadlar asosan milliy valyutada
shakllanishini inobatga olsak, valyuta risklarini xedjirlash mexanizmlarini qo‘llash muhim hisoblanadi. Mazkur
jadvaldan ko‘rinadiki, tijorat banklari aloga sohasida nafagat qisqa muddatli likvidlikni ta’minlovchi institut, balki
infratuzilmaviy va innovatsion loyihalarning asosiy moliyaviy hamkori sifatida ishtirok etmoqgda. Bank kreditlari
orqali optik tarmoglar, xalgaro uzatish markazlari va IT-infratuzilma obyektlari moliyalashtiriimoqda, bu esa
ragamli iqtisodiyotning barqaror rivojlanishiga xizmat qgiladi. 3-jadval ma’lumotlari tijorat banklari tomonidan
aloga sohasini moliyalashtirish nazariyasining asosiy tamoyillarini amaliy jihatdan tasdiglaydi: uzog muddatli
infratuzilmaviy kreditlash ustuvorligi; kredit risklarini diversifikatsiya gilish zarurati; valyuta risklarini boshqarish
mexanizmlarining ahamiyati; banklar va real sektor o'rtasidagi strategik hamkorlik. Shunday qilib, tijorat
banklari kreditlari aloga sohasining texnologik modernizatsiyasi va investitsion rivojlanishida muhim moliyaviy
instrument sifatida namoyon bo‘iImoqgda.

4 “O'zbektelekom” Adning sayti ma’lumotlari asosida tuzildi
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XULOSA VA TAKLIFLAR

Tadqigot natijalari shuni ko‘rsatadiki, tijorat banklari aloga sohasini moliyalashtirishda asosiy moliyaviy
institut sifatida faol ishtirok etmoqgda. Bank kreditlari, sindikatlashgan kreditlash, lizing operatsiyalari hamda
loyihaviy moliyalashtirish mexanizmlari telekommunikatsiya infratuzilmasini modernizatsiya qilish, optik tolali
tarmoglarni kengaytirish, xalqaro paketli kommutatsiya markazlarini rivojlantirish va IT-infratuzilma obyektlarini
barpo etishda muhim moliyaviy instrument vazifasini bajarmoqda. Nazariy jihatdan, aloga sohasining yuqori
kapital sig‘imliligi, uzoq muddatli investitsion sikli va texnologik yangilanish sur’atlarining tezligi banklar kredit
siyosatida risk-menejment tizimini takomillashtirish zaruratini yuzaga keltiradi. Loyiha moliyalashtirish (project
finance), davlat-xususiy sheriklik mexanizmlari, kredit portfelini diversifikatsiya gilish hamda valyuta risklarini
boshgarish vositalari ushbu sohada samarali moliyalashtirishning asosiy tamoyillari sifatida namoyon bo‘ladi.
“O‘zbektelekom” AJ faoliyati misolida olib borilgan tahlil kompaniya daromadlarining bargaror o'sishini, asosiy
operatsion faoliyat ulushining ortishini hamda bank kreditlarining infratuzilmaviy loyihalarni moliyalashtirishdagi
muhim rolini tasdiglaydi. Bu esa bank kapitali va real sektor o‘rtasidagi o‘zaro bog'liglikning chugurlashayotganini
ko‘rsatadi.

Umuman olganda, tijorat banklari tomonidan aloga sohasini moliyalashtirishning nazariy asoslari bank
tizimi va telekommunikatsiya tarmog‘ o‘rtasida institutsional hamkorlikni mustahkamlash, infratuzilmaviy
investitsiyalarni barqaror moliyaviy ta’minlash hamda ragamli iqtisodiyotning uzoq muddatli va barqaror
rivojlanishini ta’minlashga xizmat qgiladi. Mazkur yo‘nalishda ilmiy asoslangan kredit siyosati, samarali risk
boshgaruvi va moliyaviy vositalarni diversifikatsiya qilish mexanizmlarini yanada takomillashtirish ustuvor
vazifa bo'lib qoladi.
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