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Nazarov Aziz Avazovich
Toshkent davlat igtisodiyot universiteti
mustaqil tadqigotchisi

Annotatsiya. Ushbu maqolada tijorat banklarida investitsion kreditlash amaliyotining zamonaviy holati, uning igtisodiyotni
rivojlantirishdagi ahamiyati hamda rivojlanish tendensiyalari tahlil gilingan. Shuningdek, investitsiya loyihalarini
moliyalashtirishda banklarning roli, kreditlash mexanizmlarini takomillashtirish yo‘nalishlari va xalgaro tajriba asosida
mavjud muammolar hamda ularni bartaraf etish imkoniyatlari ko'rib chigilgan. Tadgigot natijalariga ko‘ra, asosiy kapitalga
investitsiyalarda bank kreditlari va garz mablag‘lari ulushiga ta’sir etuvchi Turonbank ko‘rsatkichlari bo‘yicha ARDL-ECM
modeli keltirilgan.

Kalit so‘zlar: tijorat banklari, investitsiya loyihalari, kreditlash, samaradorlik, kredit riski, moliyalashtirish, sindikatlashgan
kreditlar.

Abstract. This article analyzes the current state of investment lending practices in commercial banks, their importance in
economic development, and the main development trends. In addition, the role of banks in financing investment projects,
directions for improving lending mechanisms, as well as existing challenges and opportunities for overcoming them
based on international experience are examined. According to the research results, an ARDL-ECM model based on the
indicators of Turonbank is presented, reflecting the impact of bank loans and borrowed funds on the share of investments
in fixed capital.

Keywords: commercial banks, investment projects, lending, efficiency, credit risk, financing, syndicated loans.

AHHOTauusA. B paHHOM cTaTbe MpoaHanu3nMpoBaHbl COBPEMEHHOE COCTOSIHME WHBECTULIMOHHOTO KpedWUTOBaHWS B
KOMMepyecknx OaHKax, ero 3HavyeHue Ans pasBUTUS IKOHOMWKWM, a TakkKe OCHOBHble TeHAeHuun pas3BuTus. Kpome
TOro, pacCMOTpeHbI Posb 6aHkoB B d)I/IHaHCI/IpOBaHI/IVI MHBECTULUMOHHBLIX MPOEKTOB, HanpaslieHNnA coBepLleHCTBOBAHUA
MeXaHU3MOB KpeaNUToBaHUA, a TakKe CyLllecTByoLlne I'Ip061'leMbI N BO3MOXXHOCTU NX peLleHNA Ha OCHOBe MeXXayHapoaHoro
onbiTa. o pesynsratam nccnegoBaHusa npeacrasneHa mogerns ARDL-ECM no nokasatenam Turonbank, oTpaxatoLlas
BNNsiHMEe 6aHKOBCKMX KPEAUTOB U 3aeMHbIX CPEACTB Ha A0S0 MHBECTULIMI B OCHOBHOW KanuTarn.

KntoyeBble cnoga: KOMMep4yecKkue 6aHKK1, NHBECTULIMOHHbIE NpPoeKThl, KpeanToBaHue, Gq)d)eKTVIBHOCTb, erﬂI/ITHbIVI PUCK,
q)VIHaHCVIpOBaHVIe, CMHOMUMPOBAHHbIE KpeauThbl.

KIRISH

Tijorat banklari faoliyatida investitsion kreditlash va uning o'‘ziga xos xususiyatlari iqtisodiyotdagi
investitsiyalarning rivojlanishiga ta’siri bilan ajralib turadi. Igtisodiyotda asosiy kapitalga Kkiritiladigan
investitsiyalarda bank kreditlari va boshga garz mablag‘lari ham sezilarli ahamiyatga ega ekanligini gayd etish
lozim. Igtisodiy o'sishni ta’minlashda banklar igtisodiyot tarmogqlarining “qon tomirlari” vazifasini bajarishi bilan
muhim orin egallaydi.

Tijorat banklarida investitsion loyihalarni kreditlash amaliyoti aktivlarni diversifikatsiya qilish nuqtai
nazaridan ham muhim hisoblanadi. Banklar aktivlarning yuqori riskka tortilishining oldini olish va aktivlarni
samarali joylashtirishda investitsion faoliyatga alohida e’tibor qaratadi. Shu bois banklar investitsion kreditlash
jarayonida faqgat igtisodiyotni kreditlovchi institut sifatida emas, balki biznes jarayonlarining moliyaviy jihatdan
manfaatdor ishtirokchisi sifatida faoliyat yuritishi maqsadga muvofiqdir.

Banklar tomonidan investitsion kreditlash jarayonlarini rivojlantirish orgali aktivlarning risklilik darajasini
muvozanatlashtirish imkoniyati yuzaga keladi. Bizning fikrimizcha, investitsion loyihalarni kreditlashda ularni
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moliyalashtirish bosqichiga o‘tkazishda baholashning standartlashtiriigan va nostandart shakllarini ishlab
chigish hamda amaliyotga joriy etish muhim ahamiyat kasb etadi.

MAVZUGA OID ADABIYOTLAR SHARHI

Igtisodiyotda asosiy kapital va uning samarali faoliyat yuritishida investitsiyalarning roli muhim ahamiyat
kasb etadi. Bu esa banklarning investitsion loyihalarni kreditlash va moliyalashtirishdagi roliga bo‘lgan
ehtiyojni yanada oshiradi. Shu nuqgtai nazardan, banklarning moliyaviy faoliyati davomida igtisodiyotni pul
mablaglari bilan ta’'minlash tendensiyalarini tahlil qilish va undan kelib chiqadigan xulosalarni shakllantirish
muhim hisoblanadi. Bu borada ayrim xorijiy olimlarning ilmiy tadqiqotlari asosida ishlab chigilgan xulosalarni
tizimlashtirish maqgsadga muvofiqdir.

James Durham ofzining ilmiy magqolasida to‘g‘ridan-to‘g‘ri xorijiy investitsiyalar iqtisodiy o'sishni
rag‘batlantiradimi yoki yo‘qmi, degan savolga javob izlagan. U investitsiyalarni ikki yo‘nalishda tahlil qiladi:
birinchidan, xalgaro moliya bozorlaridan gimmatli gog‘ozlar orgali jalb gilinadigan mablag’lar, ikkinchidan esa
xorijiy banklar tomonidan taqdim etiladigan garz mablag‘lari. Uning xulosasiga ko‘ra, nafagat xorijiy kapital
hajmi, balki moliyaviy tizimning rivojlanganlik darajasi ham muhim ahamiyatga ega. Shuningdek, portfel va
xorijiy investitsiyalar har doim ham iqtisodiy o‘sishni ta’minlamasligi qayd etilgan. Bu esa banklar faoliyatida
aktivlar hajmining ortishi emas, balki ularni samarali joylashtirish orgali investitsion daromadlarni oshirish
muhimligini ko‘rsatadi.

Khash-Erdene Ganbat va boshga mualliflar tomonidan olib borilgan tadqigotlarda banklarning “yashil
kreditlar” ajratishi hamda ularning igtisodiyotni transformatsiya gilishdagi roli yoritilgan. Tadqigotchilar banklar
loyiha moliyalashtirish (project finance) orgali barqgaror va ekologik igtisodiyotni qo‘llab-quvvatlash bilan bir
gatorda foyda olish imkoniyatiga ega ekanligini asoslab berganlar. Mualliflarning fikricha, banklar loyiha
kreditlash asosida “yashil igtisodiyot”ni moliyalashtirish jarayonida an’anaviy kreditlash modelidan investitsion-
hamkorlik modeliga o'tishi mumkin. Bu esa bank daromadlarini foiz daromadlari bilan cheklanib qolmasdan,
investitsion va komission daromadlar hisobiga diversifikatsiya gilish hamda uzoq muddatli bargaror foyda olish
imkonini beradi.

Shunday qilib, banklarning kreditlash siyosati igtisodiyotdagi loyihalarning tizimli rivojlanishi uchun zarur
shart-sharoitlarni yaratadi. Bu borada kreditlash hajmidan ko‘ra, mablag‘larning ganday joylashtirilishi va qaysi
ustuvor yo‘nalishlarga yo‘naltirilishi muhim ahamiyat kasb etadi.

TADQIQOT METODOLOGIYASI

Mazkur tadqgigotda investitsiya loyihalari, ularni moliyalashtirish usullari va banklarda ushbu jarayonlarning
ahamiyati hamda ularga ta’sir etuvchi omillarning joriy holati tahlil gilindi. Shuningdek, bugungi kunda
investitsiya loyihalarini rivojlantirish tendensiyalarini aniglashga alohida e’tibor qaratildi.

Tahlil jarayonida ekonometrik modellashtirish, hujjatli tahlil, taqqoslash, ekspert baholash, induksiya
va deduksiya, shuningdek tizimli tahlil usullaridan foydalanildi. Mazkur metodlar investitsion kreditlash
amaliyotining samaradorligini baholash, banklar faoliyatidagi ustuvor yo‘nalishlarni aniglash va mavjud
muammolarni o‘rganish imkonini berdi.

TAHLIL VA NATIJALAR

Turonbankning 2015-2025-yillardagi moliyaviy ko‘rsatkichlarining igtisodiyotda asosiy kapitalga
kiritilgan investitsiyalarga ta’sirini tahlil gilishga harakat gilamiz. Shu orgali bankning investitsion loyihalarni
moliyalashtirishdagi rolini aniglash va baholashga qaratilgan tahlillarni amalga oshirishga e’tibor garatamiz. Bu
esa banklarning igtisodiyotni kreditlashdagi rolini yanada kengroq tushuntirish va undan kelib chigadigan ilmiy
xulosalarni shakllantirish uchun zarur sharoit yaratadi.

1-jadval. Turonbankning 2015-2025-yillar kesimidagi ko‘rsatkichlari bo‘yicha stasionarlik Dickey-Fuller testi

Ko‘rsatkich Belgisi t-stat p-value | Xulosa
Riskka tortilgan aktivlar |_rwa -2.848 0.0518 1(0)*
Yugqori likvidli aktivlar I_hla -4.861 0.000 1(0)
Daromad keltiruvchi aktivlar |_iea -4.974 0.000 1(0)
Investitsiyalar I_inv 0.539 0.986 I(1)
Uzoq muddatli kreditlar |_Itc -6.028 0.000 1(0)
Qisga muddatli kreditlar |_stc -0.632 0.864 I(1)




¥/

MUHANDISLIK VA IQTISODIYOT 2026-yil, aprel. Ne 4-son

Chakana kreditlar |_ret -1.839 0.361 1(1)
Muammoli kreditlar (NPL) I_npl -0.737 0.837 1(1)
C\lic;shlly kapitalga investitsiyalarda bank kreditlari va garz mablag‘lari | bank ~0.259 0.931 I(1)
ﬁ\lic;sr,:s/ kapitalga investitsiyalarda chet el investitsiyalari va kreditlari | foreign ~0.583 0875 I(1)

1-jadvalda keltiriigan ma’lumotlarda bank ko‘rsatkichlari bilan bir gatorda igtisodiyotda asosiy kapitalga
kiritilgan investitsiyalarda banklarning ulushi omillarining stasionarlik test natijalari ko‘rib chiqildi. Mazkur
ko‘rsatkichlardan foydalanib, keyingi bosgichda ARDL-ECM modelini shakllantirishga alohida e’tibor qaratiladi.

Dastlab, asosiy kapitalga investitsiyalarda bank kreditlari va garz mablag'lari ulushiga ta’sir etuvchi bank
ko‘rsatkichlari tendensiyalari tahlil qilinadi. Bu borada bank aktivlari, investitsiyalar hajmi, uzoq va gisqa
muddatli kreditlar, shuningdek, muammoli kreditlar dinamikasi asosiy omillar sifatida baholanadi.

2-jadvalda bank aktivlari va investitsiyalar tarkibining asosiy kapitalni kreditlash amaliyotiga ta’siri aks
ettirilgan bo'lib, u banklarning investitsion kreditlashdagi roli va kredit portfeli tuzilmasining igtisodiyotdagi
investitsion jarayonlarga qanday ta’sir ko‘rsatishini ko‘rsatib beradi (2-jadval).

2-jadval. Asosiy kapitalga investitsiyalarda bank kreditlari va qarz mablag‘lari ulushiga Turonbank ko‘rsatkichlari

ta’sir etuvchi omillar ARDL-ECM modeli

D.l_bank Coefficient Std. err. t P>t 95% ishonch oralig‘i

ADJ

|_bank L1 -0.106319 0.045393 -2.34 0.022 -0.1969238 ; -0.0157143

Uzoq muddatli omillar

|_rwa -0.0278173 0.1934655 -0.14 0.895 -0.6435109 ; 0.5878763

I_hla 0.3370907 0.3097429 1.09 0.356 -0.6486494 ; 1.322831

I_inv -0.5895142 0.0549132 -10.74 0.002 -0.7642726 ; -0.4147558

Qisga muddatli omillar

D1.l_rwa 1.081932 0.2997817 3.61 0.037 0.1278929 ; 2.035971

D1.I_inv 0.3841703 0.1382813 2.78 0.069 -0.0559025 ; 0.8242431

_cons 2.904271 1.103835 2.63 0.078 -0.6086262 ; 6.417168
Qo'shimcha ko'rsatkichlar:

Ko‘rsatkich Qiymat

Model ARDL(1,1,0,1)

Kuzatuvlar soni 10

R-squared 0.9460

Adjusted R-squared 0.8381

Log likelihood 11.774162

Root MSE 0.1361

2-jadvalda asosiy kapitalga investitsiyalarda bank kreditlari va qarz mablag'lari ulushiga Turonbank
ko‘rsatkichlari ta’sir etuvchi omillar bo'yicha ARDL-ECM modeli keltirilgan. Unga ko‘ra, tanlangan ko‘rsatkichlar
va bog'liq o‘’zgaruvchi o‘rtasida uzoq muddatli muvozanat mavjudligini ko‘rish mumkin.

Uzoq muddatli davrda bank ko‘rsatkichlarining asosiy kapitalga kiritilgan investitsiyalarga ta’siri investitsion
faoliyat nuqtai nazaridan o‘zaro bog'ligligini namoyon etadi. Bunda bankning aktivlari statistik jihatdan
ahamiyatli ta’sirga ega emasligi aniglangan. Shu bilan birga, bank investitsiyalari hajmi milliy igtisodiyotdagi
asosiy kapitalga kiritilayotgan investitsiyalar bilan teskari proporsional ravishda rivojlanayotgani kuzatiladi.
Bu esa bank tomonidan igtisodiyotning ustuvor yo‘nalishlarini moliyalashtirishda yanada faolroq ishtirok etish
zarurligini ko‘rsatadi.

Qisqa muddatli davrda esa riskka tortilgan aktivlarning ortishi asosiy kapitalga yo‘naltiriladigan investitsiyalar
hajmini oshirishga xizmat gilmogda. Bu bankning milliy igtisodiyotga kredit ajratishda riskka moyillik darajasi
yugoriligini ifodalaydi. Shuningdek, bank investitsiyalarining ham asosiy kapitalga investitsiyalar kiritishda ijobiy
ta’sir ko‘rsatayotganini gayd etish lozim.
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Fikrimizcha, gisqa muddatli davrda bank tomonidan asosiy kapitalga yo‘naltiriladigan investitsiyalar hajmini
oshirish uchun qulay shart-sharoitlar yaratiimoqgda. Biroq uzoq muddatli davrda ushbu ta’sirning qisqarib borishi
kuzatiladi. Shu nuqtai nazardan, banklarning gisqa muddatli davrda riskka moyilligi ortib borayotgan bo‘lsa-da,
uzoq muddatli istigbolda uning ta’siri unchalik sezilarli emasligini ta’kidlash mumkin.

Mazkur tadgiqotni davom ettirgan holda, bank kreditlarining ta’sirini ko‘rib chigishga e’tibor qaratiladi.
3-jadvalda keltiriigan model natijalari statistik jihatdan ahamiyatli emasligini ko‘rsatmoqda. Bu esa bank
kreditlari va investitsiyalar o‘rtasida uzoq muddatli muvozanat aniglanmaganligini anglatadi. Shu bilan birga,
banklarning igtisodiyotdagi investitsiyalar hajmida kreditlash amaliyoti gisqa muddatli davrda ijobiy munosabatni
ifodalayotgani kuzatiladi. Bu esa banklar korxonalarning asosiy kapitalini rivojlantirishda investitsion mablag‘lar
bilan emas, ko‘prog aylanma kapitalni moliyalashtirish orqali ishtirok etayotganligini ko‘rsatadi.

Shuningdek, banklar iqtisodiyot tarmoglarida qisqa muddatli davrda investitsiyalash manbai bo‘lish
bilan birga, korxonalar likvidligini ta’'minlashga qaratilgan kreditlash siyosatini amalga oshirayotganligini ham
namoyon etadi (3-jadval).

3-jadval. Asosiy kapitalga investitsiyalarda bank kreditlari va qarz mablag‘lari ulushiga Turonbank kredit portfeli
ko‘rsatkichlari ta’sir etuvchi omillar bo‘yicha ARDL-ECM modeli

Ko'rsatkichlar Koeffitsiyent Std. err. t P>t 95% ishonch oralig‘i
ADJ |_bank L1 -0.3947445 0.2607903 -1.51 0.205 -1.118814 ; 0.3293254
Uzoq muddatli |_Itc 0.3543008 0.6754721 0.52 0.628 -1.52111 ; 2.229712
Uzoqg muddatli |_stc -1.142124 0.6984484 -1.64 0177 -3.081328 ; 0.7970794
Uzoqg muddatli |_npl -0.0321288 0.4293027 -0.07 0.944 -1.224064 ; 1.159807
Qisga muddatli D1.1_stc 0.3692688 0.1868707 1.98 0.119 -0.1495674 ; 0.8881051
_cons 1.95957 1.225128 1.60 0.185 -1.441929 ; 5.361069
Model ko‘rsatkichlari: R-squared = 0.7140; Adjusted R-squared = 0.3565; Root MSE = 0.2714; kuzatuvlar son

=10.

Shunday qilib, bank tomonidan asosiy kapitalga investitsiyalarni moliyalashtirishda gisqa muddatli davrda
sezilarli ta’sir mavjudligi kuzatiladi. Ushbu davrda banklar riskli aktivlarni joylashtirish va investitsiyalarni
moliyalashtirishda riskka moyillik darajasini namoyon etmoqda.

Shuningdek, bankning korxonalar aylanma kapitalini moliyalashtirish orgali ularning likvidligini
ta’'minlashdagi roli ham ortib borayotganini qayd etish lozim. Bu esa kelgusida banklarda uzoq muddatli
investitsion faoliyatni yanada rivojlantirish, investitsiya loyihalarini moliyalashtirish hajmini kengaytirish hamda
igtisodiyotning ustuvor tarmoglarini qo‘llab-quvvatlash imkoniyatlarini oshirishga xizmat giladi.

XULOSA VA TAKLIFLAR

Banklar uzoq muddatli kreditlar portfelini shakllantirishda investitsiya siyosatini yanada kengroq va
chuqurrog mazmunda tahlil qgilishlari zarur. Shu bois, banklarning investitsion loyihalarni moliyalashtirishda
fagat kredit beruvchi sifatida emas, balki loyiha moliyalashtiruvchisi va boshqgaruvchisi sifatida ham
strategiyasini shakllantirishi muhim ahamiyat kasb etadi. Boshqacha aytganda, bankning investitsion faoliyati
uchun shakllantirilgan aktivlari uzoqg muddatli kreditlarga muqobil instrument sifatida namoyon bo‘Imoqda.

Umumiy xulosa sifatida aytish mumkinki, banklarning investitsion faoliyati bevosita ularning kredit portfeli
tarkibi va sifati bilan bog‘ligdir. Bu esa banklarning igtisodiyotda portfelni boshgaruvchi institut sifatida shakllanib
borayotganini ko‘rsatadi. Investitsiyalarni moliyalashtirishda banklardan tashgari boshga manbalar ham
rivojlanib borayotganini gayd etish mumkin. Shu bilan birga, banklar korxonalarning investitsiya loyihalarida
sherik sifatida emas, balki ularning likvidligini ta’minlash va aylanma mablag‘larini kreditlash amaliyotini keng
rivojlantiruvchi institut sifatida faol ishtirok etmoqda.

Amaliy taklif sifatida banklarda investitsion loyihalarni baholashning zamonaviy va standartlashtirilgan
mexanizmlarini joriy etish, loyiha risklarini boshqarish tizimini takomillashtirish hamda sindikatlashgan
kreditlar va loyihaviy moliyalashtirish amaliyotini kengaytirish magsadga muvofiq hisoblanadi. Bundan
tashqari, banklarning uzoq muddatli resurs bazasini mustahkamlash, investitsion aktivlar ulushini oshirish va
igtisodiyotning ustuvor tarmoglariga yo‘naltiriladigan moliyaviy resurslar hajmini kengaytirish zarur.
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