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Ayitboev Nodirbek Rashisd o‘g‘li
Toshkent davlat iqtisodiyot universiteti 
mustaqil izlanuvchi

Annotatsiya. Ushbu maqolada O‘zbekiston tijorat banklari faoliyatida xorijiy kredit liniyalaridan foydalanishning hozirgi 
holati, mablag‘larni jalb qilish va o‘zlashtirish jarayonida yuzaga kelayotgan tizimli muammolar tahlil qilingan. Tadqiqot 
davomida valyuta riskslari, xalqaro moliyaviy kovenantlarning murakkabligi va garov ta’minoti bilan bog‘liq to‘siqlar 
iqtisodiy jihatdan asoslab berilgan. Maqolada xorijiy resurs bazasini optimallashtirish, risklarni hejing qilish mexanizmlarini 
takomillashtirish va banklarning investitsion jozibadorligini oshirish bo‘yicha ilmiy-amaliy takliflar ishlab chiqilgan.

Kalit so‘zlar: tijorat banklari, xorijiy kredit liniyalari, xalqaro moliya institutlari, valyuta riski, investitsiya, kovenantlar, risk-
menejment, kreditlash samaradorligi.
Abstract. This article analyzes the current state of using foreign credit lines in the activities of commercial banks of 
Uzbekistan, as well as systemic problems arising in the process of attracting and utilizing funds. During the research, 
foreign exchange risks, the complexity of international financial covenants, and barriers related to collateral security were 
economically justified. The article develops scientific and practical proposals for optimizing the foreign resource base, 
improving risk hedging mechanisms, and increasing the investment attractiveness of banks.

Keywords: commercial banks, foreign credit lines, international financial institutions, foreign exchange risk, investment, 
covenants, risk management, lending efficiency.
Аннотация. В данной статье анализируется современное состояние использования иностранных кредитных 
линий в деятельности коммерческих банков Узбекистана, а также системные проблемы, возникающие в процессе 
привлечения и освоения средств. В ходе исследования экономически обоснованы валютные риски, сложность 
международных финансовых ковенантов и барьеры, связанные с залоговым обеспечением. В статье разработаны 
научно-практические предложения по оптимизации базы иностранных ресурсов, совершенствованию механизмов 
хеджирования рисков и повышению инвестиционной привлекательности банков.

Ключевые слова: коммерческие банки, иностранные кредитные линии, международные финансовые институты, 
валютный риск, инвестиции, ковенанты, риск-менеджмент, эффективность кредитования.

K I R I S H
Zamonaviy iqtisodiy islohotlar davrida bank tizimining barqarorligi va uning investitsion salohiyatini 

oshirish bevosita tashqi moliyaviy resurslarni jalb qilish samaradorligiga bog‘liq bo‘lib qolmoqda. O‘zbekiston 
tijorat banklari ichki bozordagi kapital tanqisligini to‘ldirish va tadbirkorlik subyektlarini uzoq muddatli mablag‘lar 
bilan ta’minlash maqsadida xalqaro moliyaviy tashkilotlar bilan hamkorlikni kengaytirmoqda. Bu jarayonda 
xorijiy kredit liniyalari nafaqat moliyaviy manba, balki yangi texnologiyalarni olib kirish va bank amaliyotiga 
xalqaro standartlarni joriy etish vositasi bo‘lib xizmat qilmoqda. Biroq xalqaro kapital bozoriga chiqish va undan 
foydalanish jarayoni bir qator murakkabliklar bilan xarakterlanadi.

Amaliyotda kuzatilayotgan asosiy to‘siqlar sirasiga milliy valyutaning almashinuv kursi bilan bog‘liq bo‘lgan 
tebranishlar va ularning kredit tannarxiga ta’sirini kiritish mumkin. Shu bilan birga, xorijiy investorlar tomonidan 
qo‘yiladigan qat’iy moliyaviy talablar va hisobot tizimining murakkabligi mahalliy banklar uchun qo‘shimcha 
operatsion yuklamalarni keltirib chiqarmoqda. Ko‘p hollarda mahalliy loyihalarning xalqaro talablarga javob 
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bermasligi yoki garov ta’minotining yetishmasligi sababli ajratilgan kredit liniyalarining o‘zlashtirilish darajasi 
pastligicha qolmoqda. Bu esa o‘z navbatida mablag‘lardan foydalanish jarayonidagi muammolarni chuqurroq 
tadqiq etish va ularni bartaraf etish mexanizmlarini takomillashtirishni talab etadi.

Ushbu tadqiqotning asosiy maqsadi tijorat banklari tomonidan xorijiy kredit liniyalarini jalb qilish va 
boshqarishda yuzaga kelayotgan iqtisodiy hamda institutsional muammolarni tahlil qilishdan iborat. Ish doirasida 
mavjud to‘siqlar tasniflanadi va ularni bartaraf etish orqali kredit mablag‘larining iqtisodiy samaradorligini 
oshirish yo‘llari ko‘rib chiqiladi. Mazkur izlanish bank sohasidagi mavjud muammolarga yechim topish va xorijiy 
kapitaldan foydalanishning yangi strategik yo‘nalishlarini belgilashga xizmat qilishi ko‘zda tutilgan.

M A V Z U G A  O I D  A D A B I Y O T L A R  S H A R H I
Mazkur mavzu doirasida olib borilgan ilmiy izlanishlar tahlili shuni ko‘rsatadiki, xorijiy kredit liniyalarining 

bank tizimi va iqtisodiy o‘sishga ta’siri xalqaro va mahalliy iqtisodchi olimlar tomonidan keng o‘rganilgan. Ko‘plab 
tadqiqotchilar tashqi qarz mablag‘larining iqtisodiyotga kirib kelishini ichki investitsion faollikni oshiruvchi asosiy 
omil sifatida e’tirof etadilar. Xususan, xorijiy kapitalning tijorat banklari kapitallashuv darajasiga va ularning 
kreditlash salohiyatiga ijobiy ta’siri bo‘yicha qator ilmiy xulosalar mavjud.

Iqtisodiy adabiyotlarda xorijiy kredit liniyalari bilan bog‘liq risklarni boshqarish masalasi alohida o‘rin 
tutadi. Ayrim tadqiqotchilar valyuta nomutanosibligi muammosiga urg‘u berib, xorijiy valyutada olingan 
mablag‘larning mahalliy bozorda so‘mda kreditlanishi banklarning moliyaviy barqarorligiga xavf tug‘dirishi 
mumkinligini ta’kidlaydilar. Bu yo‘nalishdagi izlanishlarda asosan devalvatsiya sharoitida kredit portfeli sifatining 
yomonlashishi va aktivlar rentabelligining pasayishi o‘rtasidagi bog‘liqlik tahlil qilingan.

Shuningdek, ilmiy ishlarda xalqaro moliya institutlari tomonidan qo‘yiladigan talablar va ularning mahalliy 
banklarning korporativ boshqaruv tizimiga ta’siri ham muhokama qilinadi. Xorijiy olimlarning fikricha, qat’iy 
kovenantlar banklarning shaffofligini oshirishga xizmat qilsa-da, rivojlanayotgan bozorlarda bu talablar 
kredit mablag‘larini tezkor o‘zlashtirishga to‘sqinlik qiluvchi byurokratik omil sifatida ham ko‘riladi. Mahalliy 
mutaxassislar esa o‘z ishlarida ko‘proq garov ta’minotining yetishmasligi va tadbirkorlarning loyiha boshqaruvi 
bo‘yicha bilimlari pastligi xorijiy liniyalardan foydalanish samaradorligini pasaytirayotgan asosiy sabablar 
ekanligini qayd etadilar.

Umuman olganda, adabiyotlar sharhi shuni ko‘rsatadiki, mavzu bo‘yicha nazariy asoslar yetarli bo‘lsa-da, 
aynan hozirgi global iqtisodiy o‘zgarishlar sharoitida xorijiy kredit liniyalarini optimallashtirish va risklarni 
sug‘urtalashning amaliy mexanizmlarini takomillashtirish bo‘yicha izlanishlarni davom ettirish zarurati mavjud. 
Bu maqola mavjud ilmiy qarashlarni umumlashtirgan holda, tijorat banklari uchun amaliy yechimlarni taklif 
etishi bilan avvalgi tadqiqotlardan farq qiladi.

T A D Q I Q O T  M E T O D O L O G I YA S I
Tadqiqotning metodologik asosini tijorat banklari faoliyatida xorijiy kredit liniyalarini jalb qilish va ulardan 

foydalanish jarayonlarini kompleks o‘rganishga qaratilgan tizimli yondashuv tashkil etadi. Izlanish davomida 
iqtisodiy hodisalarni mantiqiy izchillikda tahlil qilish maqsadida qiyosiy va statistik tahlil usullaridan keng 
foydalanildi. Xususan, mamlakat bank tizimidagi xorijiy kapital ishtirokining dinamikasi va tarkibiy o‘zgarishlarini 
o‘rganishda guruhlash hamda miqdoriy ko‘rsatkichlarni sifat ko‘rsatkichlariga qiyoslash metodlari qo‘llanildi. 
Bu usul tijorat banklarining tashqi qarz majburiyatlari va ularning aktivlar sifatiga ta’siri o‘rtasidagi bog‘liqlikni 
aniqlash imkonini berdi.

Ma’lumotlar bazasini shakllantirishda O‘zbekiston Respublikasi Markaziy bankining rasmiy statistik 
byulletenlari, tijorat banklarining yillik moliyaviy hisobotlari hamda xalqaro reyting agentliklarining tahliliy 
ma’lumotlaridan asos sifatida foydalanildi. Tadqiqot jarayonida nafaqat raqamli ko‘rsatkichlar, balki xorijiy kredit 
liniyalarini o‘zlashtirishdagi to‘siqlarni aniqlash maqsadida bank sohasi mutaxassislari o‘rtasida o‘tkazilgan 
ekspert so‘rovlari natijalari ham umumlashtirildi. Bunday yondashuv muammoni nafaqat nazariy jihatdan, balki 
amaliy jarayonlar nuqtai nazaridan ham chuqurroq anglashga xizmat qildi.

Shuningdek, tadqiqotda induksiya va deduksiya usullarini qo‘llagan holda, alohida banklar misolidagi 
xususiy muammolardan umumiqtisodiy xulosalarga o‘tish ta’minlandi. Xorijiy kredit liniyalarining samaradorligini 
baholashda matematik-iqtisodiy modellashtirish elementlaridan foydalanilib, valyuta kursi tebranishining 
kredit qaytarilishi darajasiga ta’siri prognoziy tahlil qilindi. Tanlangan metodologiya tadqiqot natijalarining 
haqqoniyligini va ishlab chiqilgan takliflarning amaliyotga tatbiq etiluvchanligini ta’minlashga qaratilgan.

T A H L I L  V A  N A T I J A L A R
Tijorat banklarining xorijiy kredit liniyalaridan foydalanish samaradorligini tahlil qilish natijalari shuni 

ko‘rsatadiki, so‘nggi yillarda tashqi resurs bazasini shakllantirishda ijobiy dinamika kuzatilgan bo‘lsa-da, 
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mablag‘larni maqsadli yo‘naltirishda ma’lum nomutanosibliklar mavjud. Statistik ma’lumotlar tahlili shuni 
tasdiqlaydiki, jalb qilinayotgan mablag‘larning asosiy qismi yirik davlat ahamiyatiga molik loyihalarga 
yo‘naltirilgan bo‘lib, kichik va o‘rta biznes sub’ektlari uchun mo‘ljallangan liniyalarning o‘zlashtirilish darajasi 
nisbatan pastligicha qolmoqda. Bu holat banklarning risk-menejment tizimidagi qat’iy talablar va kichik biznes 
vakillarining xalqaro standartlarga javob beradigan moliyaviy hisobotlari mavjud emasligi bilan izohlanadi.

Tahlil davomida aniqlanishicha, xorijiy kredit liniyalarining tannarxi nafaqat tashqi bozordagi foiz stavkalari, 
balki mamlakat riski va sug‘urta mukofotlari hisobiga ham sezilarli darajada yuqori bo‘lib qolmoqda. Xususan, 
xorijiy valyutadagi resursning yakuniy foiz stavkasi mahalliy tadbirkor uchun valyuta kursi tebranishi xavfini ham 
qo‘shib hisoblaganda, so‘mdagi kreditlarga qaraganda ko‘proq moliyaviy yuklama keltirib chiqarishi mumkin. 
Bu esa o‘z navbatida, kredit qaytarilishi darajasiga salbiy ta’sir ko‘rsatuvchi omillardan biri sifatida namoyon 
bo‘lmoqda.

Shuningdek, banklar tomonidan xalqaro moliya institutlarining ekologik va ijtimoiy boshqaruv tizimi (ESMS) 
talablarini bajarish jarayoni o‘rganilganda, ko‘p hollarda mahalliy banklarning ichki reglamentlari ushbu xalqaro 
standartlarga to‘liq mos kelmasligi aniqlandi. Bu esa kredit liniyalarini ochish va keyingi transhlarni olishda 
byurokratik kechikishlarga sabab bo‘lmoqda. Yuqorida ta’kidlangan 1-jadval ma’lumotlari tahlil natijalarini 
tizimlashtirish imkonini beradi va muammolarning asosiy qismi institutsional hamda moliyaviy xatarlarni 
boshqarish bilan bog‘liq ekanligini tasdiqlaydi.

Natijalar shuni ko‘rsatadiki, xorijiy kapitalni boshqarishda banklar faqatgina vositachi emas, balki 
risklarni transformatsiya qiluvchi asosiy bo‘g‘in sifatida faoliyat yuritishi zarur. Olingan natijalar asosida aytish 
mumkinmi, tijorat banklarining tashqi qarz majburiyatlarini optimallashtirish uchun davlat tomonidan valyuta 
risklarini kamaytiruvchi yangi mexanizmlarni joriy etish va banklarning ichki kredit siyosatini xalqaro talablarga 
moslashtirish kechiktirib bo‘lmaydigan vazifadir (1-jadval).

Tijorat banklari tomonidan xorijiy kredit liniyalarini o‘zlashtirishda yuzaga kelayotgan tizimli muammolar va 
ularning bank aktivlari sifatiga ta’siri tahlili1

Muammolar guruhi Asosiy ifodasi va ko‘rinishi Moliyaviy va iqtisodiy oqibatlari

Valyuta va bozor risklari
Milliy valyuta devalvatsiyasi va tashqi 
bozorlardagi foiz stavkalarining 
(LIBOR/SOFR) o‘zgaruvchanligi

Kredit bo‘yicha xizmat ko‘rsatish xarajatlarining 
oshishi va banklarning ochiq valyuta 
pozitsiyasiga bosim kuchayishi

Institutsional cheklovlar
Xalqaro moliya institutlari tomonidan 
qo‘yiladigan qat’iy moliyaviy 
kovenantlar va ijtimoiy-ekologik talablar

Loyihalarni ko‘rib chiqish muddatlarining uzayishi 
va bank operatsion xarajatlarining sezilarli 
darajada ortishi

Ta’minot va garov 
muammolari

Mahalliy tadbirkorlarda xalqaro 
standartlarga mos keluvchi yuqori 
likvidli garov aktivlarining yetishmasligi

Ajratilgan kredit liniyalarining o‘zlashtirilmay 
qolishi va bankning aktivlari rentabelligi pasayishi

Axborot va malaka 
yetishmovchiligi

Mijozlarning biznes-rejalarni xalqaro 
TIA talablari asosida tayyorlay olmasligi 
va kadrlar tajribasizligi

So‘rovlarning rad etilish darajasi yuqoriligi va 
ajratilgan mablag‘larning maqsadsiz ishlatilish 
xavfi

Tranzaksion xarajatlar
Xorijiy banklarning vositachilik haqlari 
va sug‘urta (Maslan, HERMES, EXIM) 
mukofotlarining yuqoriligi

Kreditning yakuniy foiz stavkasi qimmatlashishi 
va mahalliy biznes uchun raqobatbardoshlikning 
pasayishi

Yuqorida keltirilgan jadval ma’lumotlari tijorat banklarining xorijiy kredit liniyalari bilan ishlash samaradorligini 
belgilovchi eng muhim indikatorlarni o‘zida mujassam etgan. Ushbu jadvalning tahlili shuni ko‘rsatadiki, 
muammolar zanjiri bir-biri bilan uzviy bog‘liq bo‘lib, ularning yechimi kompleks yondashuvni talab etadi.

Jadvalning birinchi blokida keltirilgan valyuta va bozor risklari tahlili shuni anglatadiki, tashqi resurslarning 
tannarxi nafaqat asosiy foiz stavkasi, balki milliy valyutaning qadrsizlanish darajasiga ham bevosita bog‘liq. Bu 
holat banklar uchun ikki yoqlama xavfni yuzaga keltiradi: birinchidan, xorijiy kreditor oldidagi majburiyatlarning 
so‘mdagi qiymati oshadi, ikkinchidan, kredit olgan tadbirkorning to‘lov qobiliyati pasayadi. Natijada, bankning 
muammoli kreditlari (NPL) hajmi ortishiga zamin yaratiladi.

Institutsional cheklovlar va tranzaksion xarajatlar tahlili shuni ko‘rsatadiki, xalqaro moliyaviy tashkilotlarning 
qat’iy talablari (kovenantlari) banklar uchun o‘ziga xos «filtr» vazifasini o‘taydi. Bu talablar bank tizimini 
shaffoflashtirishga xizmat qilsa-da, amaliyotda loyihalarni moliyalashtirish muddatini sezilarli darajada 
kechiktiradi. Jadvalda ko‘rsatilganidek, sug‘urta va vositachilik haqlarining yuqoriligi kreditning yakuniy 

1	  Muallif tomonidan O‘zbekiston Respublikasi Markaziy banki ma’lumotlari va tijorat banklarining yillik hisobotlari asosida tayyorlangan.
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stavkasini mahalliy bozordagi ichki resurslar narxiga yaqinlashtirib qo‘ymoqda, bu esa xorijiy liniyalarning 
jozibadorligini pasaytiradi.

Jadvaldagi ta’minot va kvalifikatsiya bilan bog‘liq muammolar tahlili esa bank va mijoz o‘rtasidagi axborot 
asimmetriyasini ochib beradi. Tadbirkorlarning xalqaro talablarga mos biznes-plan taqdim eta olmasligi va likvidli 
garovning mavjud emasligi, hatto bankda yetarlicha xorijiy resurs bo‘lgan taqdirda ham, uni iqtisodiyotning real 
sektoriga yo‘naltirishga to‘sqinlik qilmoqda.

Xulosa qilib aytganda, jadval tahlili shuni tasdiqlaydiki, xorijiy kredit liniyalaridan foydalanish samaradorligini 
oshirish uchun faqatgina bank ichki siyosatini o‘zgartirish kifoya emas. Buning uchun mahalliy tadbirkorlarning 
moliyaviy savodxonligini oshirish, davlat tomonidan valyuta risklarini kamaytirishning zamonaviy instrumentlarini 
(svop va opsionlar) keng joriy etish hamda garov ta’minoti tizimini modernizatsiya qilish talab etiladi.
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