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Annotatsiya. Ushbu maqolada mamlakatda iqtisodiy o'sish omillarini faollashtirish va ularni rivojlantirish jarayonida
yuzaga keladigan moliyaviy xavf-xatarlar (kredit, valyuta, likvidlik va foiz stavkasi xavflari)ning salbiy ta’siri tahlil gilingan.
Tadgigotda iqgtisodiy bargarorlikni ta’minlashda ushbu xavflarni miqdoriy va sifat jihatidan baholash hamda ularni minimal-
lashtirishning samarali usullari va strategik yo‘nalishlari ko‘rib chigilgan. Tahlillar va xalgaro tajriba asosida igtisodiy o'sish
omillarini moliyaviy xavflardan himoyalash bo‘yicha amaliy taklif va tavsiyalar ishlab chigilgan. Shuningdek, sun’iy intellekt
asosidagi analitik modellar moliyaviy xavflarni aniglash va prognozlashda samarali vosita bo‘lishi mumkinligi asoslab
berilgan.

Kalit so‘zlar: igtisodiy o'sish omillari, moliyaviy xavflar, risk-menedjment, xedjlash, diversifikatsiya, makroigtisodiy barqga-
rorlik, investitsiya faolligi.

AHHoTauus. B gaHHOI cTaTbe NpoaHanuavpoBaHO HeraTMBHOE BISIHUE (OMHAHCOBBLIX PUCKOB (KPeAMTHOrO, BamtoTHOrO,
pvicKa JIMKBUOHOCTU M MPOLIEHTHOTO pUCKa), BO3HUKAKOLLMX B MPOLIECCE aKTUBU3aLIMK 1 Pa3BUTHS (DaKTOPOB 9KOHOMUYECKOTO
pocTa cTpaHbl. B ccnegoBaHum paccMoTpeHbl BONPOCHI KONIMYECTBEHHOW U KAYECTBEHHOM OLIEHKM YKa3aHHbIX PUCKOB, a
Takke 3hPEKTNBHbIE METOABI M CTPATEIMYECKUE HANPaBNEHUS X MUHUMMU3aLIMK B LIENSIX 06ecrneyeHnst 9KOHOMUYECKOM
cTabunbHOCTU. Ha ocHOoBe NMPOBEAEHHOro aHanmsa M U3yYeHus MexayHapoAHOro onbiTa paspaboTaHbl NpakTUYeckue
NpeasioKeHnss U pekoMeHZaumy no 3almTe (hakTopoB 3KOHOMUYECKOTO POCTa OT (MHAHCOBbLIX puUckoB. Kpome Toro,
060CHOBaHa BO3MOXXHOCTb MCMOJIb30BaHMS aHaNMTUYeCKUX MOAENEN Ha OCHOBE UCKYCCTBEHHOTO MHTENSIEKTa B Ka4ecTBe
3(hhEKTUBHOTO NHCTPYMEHTA BbISIBIIEHNS U MPOrHO3MPOBAHNUSA (OMHAHCOBBLIX PUCKOB.

KnioueBble crnoBa: (hakTopbl 3KOHOMMUYECKOro poCTa, (PUHAHCOBLIE PUCKW, PUCK-MEHEKMEHT, XeKMpoBaHue,
AnBepcUdUKaLns, MakpOIKOHOMUYECKAS CTabUIIbHOCTb, MHBECTULIMOHHAS aKTUBHOCTb.

Abstract. This article analyzes the adverse impact of financial risks (credit, currency, liquidity, and interest rate risks)
arising in the process of stimulating and developing the factors of economic growth in a country. The study examines
quantitative and qualitative approaches to assessing these risks, as well as effective methods and strategic directions for
their mitigation in ensuring economic stability. Based on the analysis and international experience, practical recommen-
dations and proposals are developed to protect the drivers of economic growth from financial risks. In addition, the study
substantiates that artificial intelligence-based analytical models can serve as effective tools for identifying and forecasting
financial risks.

Keywords: economic growth factors, financial risks, risk management, hedging, diversification, macroeconomic stability,
investment activity.

KIRISH

Bugungi kunda jahon igtisodiyotida ro‘y berayotgan tarkibiy o‘zgarishlar, geoigtisodiy beqgarorlik va moliya
bozorlaridagi volatil (tebranuvchan) holatlar har bir mamlakat oldiga barqgaror igtisodiy o'sishni ta’minlash va
uning omillarini faollashtirish vazifasini go‘ymoqda. Igtisodiyotning real sektorini moliyalashtirish, investitsiya
mubhitining jozibadorligini oshirish hamda eksport salohiyatini kengaytirish igtisodiy o‘sishning asosiy drayverlari
va omillari hisoblanadi. Birog ushbu omillarni rivojlantirish jarayoni bevosita turli ko‘rinishdagi moliyaviy xavf-
xatarlar (kredit, valyuta, foiz stavkasi hamda likvidlik risklari) bilan uzviy bog'liqdir.

Moliyaviy xavflarning to‘g'ri baholanmasligi va oz vaqtida minimallashtiriimasligi kapital harakatining
sekinlashishiga, investitsiya loyihalarining samaradorligi pasayishiga va ogibatda makroiqgtisodiy beqarorlikka
olib kelishi mumkin. Shu bois iqtisodiy o'sish omillariga moliyaviy risklarning ta’sir kanallarini aniglash hamda
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ularni kamaytirish bo‘yicha ta’sirchan risk-menedjment mexanizmlarini ishlab chigish o‘ta dolzarb ilmiy-amaliy
ahamiyat kasb etadi.

Moliyaviy xavflar investitsiya jarayonlarining samaradorligiga salbiy ta’sir ko‘rsatishi, iqtisodiy bargarorlikni
pasaytirishi hamda iqtisodiy rivojlanish sur’atlarini sekinlashtirishi mumkin. Shu sababli moliyaviy xavflarni oz
vagtida aniglash, baholash va boshqgarish muhim ilmiy hamda amaliy vazifalardan biri hisoblanadi. Zamonaviy
igtisodiyot sharoitida ushbu muammoni hal etishda sun’iy intellekt texnologiyalaridan foydalanish muhim
ahamiyat kasb etadi.

MAVZUGA OID ADABIYOTLAR SHARHI

Igtisodiy o'sish va moliyaviy xavflar o‘rtasidagi o‘zaro bog'liglik masalasi igtisodiyot nazariyasi hamda
amaliyotida yetakchi o‘rinlardan birini egallaydi. Klassik va neoklassik iqtisodiy nazariya vakillari (A. Smith,
J.M. Keynes, R. Solow) igtisodiy o'sishning asosiy omillari sifatida kapital to‘planishi, mehnat resurslari va
texnologik taraqgiyotni e’tirof etgan bo‘lsalar-da, zamonaviy tadgiqotlarda ushbu omillarning harakati moliyaviy
muhit va undagi risklar darajasiga bevosita bog‘liq ekani ko‘rsatiimoqda.

Xalqaro iqtisodchi olimlardan J. Schumpeter va keyinchalik R. Levine o'z tadqgigotlarida moliya tizimining
rivojlanishi va xavflarni to‘g‘ri tagsimlash igtisodiy o'sishning asosiy katalizatori ekanligini ta’kidlaydilar. Ularning
garashlariga ko‘ra, samarali risk-menedjment mexanizmlari kapitalni unumdor loyihalarga yo‘naltirish imkonini
beradi.

M. Obstfeld va G. Kaminsky kabi tadqgiqotchilar esa global moliyaviy beqgarorlik va valyuta hamda kredit
xavflarining ortishi real sektorga investitsiyalar kirib kelishini cheklashi hamda igtisodiy pasayishga olib kelishini
ilmiy jihatdan asoslab berganlar.

O‘zbekistonlik va MDH mamlakatlari olimlarining tadqiqotlarida esa o‘tish igtisodiyoti sharoitida igtisodiy
o'sish omillarini moliyalashtirishda yuzaga keladigan tizimli va tizimsiz xavflarni baholash hamda ularni davlat
tomonidan tartibga solish masalalariga alohida e’tibor garatilgan. Biroq bugungi makroiqtisodiy begarorlik va
yangi geoiqtisodiy sharoitda iqtisodiy o‘sish omillariga moliyaviy risklarning ta’sir kanallarini kompleks tahlil
gilish hamda ularni kamaytirish bo‘yicha ta’sirchan amaliy mexanizmlarni takomillashtirish zarurati saglanib
golmoqda.

TADQIQOT METODOLOGIYASI

Ushbu tadqgiqotda iqgtisodiy o‘sish omillariga moliyaviy xavflarning ta’sirini baholash va ularni kamaytirish
imkoniyatlarini aniglash magsadida quyidagi ilmiy tadqgigot usullari va metodologik yondashuvlardan foydalanildi:

Tizimli va mantiqiy tahlil usuli: iqtisodiy o‘sish omillari (investitsiyalar, eksport, innovatsiyalar) hamda
moliyaviy xavf turlari (kredit, valyuta, foiz va likvidlik risklari) o‘rtasidagi sabab-oqibat bog‘ligliklarini nazariy
jihatdan asoslashda qo‘llanildi.

Qiyosiy va statistik tahlil (Comparative & Statistical Analysis): makroigtisodiy ko‘rsatkichlar hamda
moliya-bank sektoridagi risk indikatorlarining dinamikasini o‘rganish va ularning o‘zaro ta’sir darajasini baholash
uchun ishlatildi.

Induksiya va deduksiya usullari: xalgaro tajriba va ilg‘or risk-menedjment amaliyotlarini o‘rganish
asosida umumiy gonuniyatlarni chigarish va ularni milliy igtisodiyot sharoitiga moslashtirishda foydalanildi.

TAHLIL VA NATIJALAR

Igtisodiy o‘sish omillarini barqaror rivojlantirish va uning sur’atlarini ta’minlash bevosita moliyaviy resurslar
ogimi hamda ulardan foydalanish samaradorligiga bog‘liq. Birog, makroigtisodiy muvozanatni saglash
jarayonida yuzaga keladigan moliyaviy xavf-xatarlar igtisodiyotning real sektoridagi faollikka turli kanallar orgali
salbiy ta’sir ko‘rsatadi.

O‘tkazilgan ilmiy tadgiqot va amaliy tahlillar shuni ko‘rsatadiki, mamlakatda igtisodiy o'sish omillarini
bargaror rivojlantirish va uning sur’atlarini ta’minlash bevosita moliyaviy resurslar ogimi hamda ulardan
foydalanish samaradorligiga bog‘lig. Birog, makroigtisodiy muvozanatni saglash jarayonida yuzaga keladigan
moliyaviy xavf-xatarlar igtisodiyotning real sektoridagi faollikka turli tizimli kanallar orqali salbiy ta’sir ko‘rsatadi.

Eng avvalo, kredit xavfining zanjirli ta’siri tijorat banklari portfelida muammoli kreditlar (NPL — Non-
Performing Loans) ulushining ortishida namoyon bo‘ladi. Bu holat banklarning kapital resurslarini band qilib
go‘yadi va risklarni jilovlash magsadida kreditlash shartlarini gattiglashtirishga majbur etadi. Oqgibatda real
sektor korxonalariga, aynigsa, yangi ishlab chigarish quvvatlarini barpo etayotgan subyektlarga va kichik hamda
o'rta biznesga kredit ogimi sekinlashadi, bu esa kapital to‘planishi hamda investitsion faollikning susayishiga
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olib keladi.

Ikkinchidan, valyuta xavfining ortishi va milliy valyuta kursining keskin tebranishi (devalvatsiya) tashqi
garz majburiyatlari mavjud bo‘lgan korxonalar va moliya-bank muassasalari uchun moliyaviy yukni keskin
oshiradi. Import gilinadigan zamonaviy texnologiyalar, uskunalar va xomashyo narxining gimmatlashishi ishlab
chiqarilayotgan mahsulot tannarxini oshirib, uning ichki va tashqi bozordagi ragobatbardoshligini pasaytiradi.
Shu bilan birga, xorijiy investorlar uchun kutilayotgan daromadning valyuta risklari sababli qadrsizlanish xavfi
ortadi va to‘g‘ridan to‘g'ri xorijiy investitsiyalar (FDI) kirib kelishi cheklanadi.

Uchinchidan, foiz stavkasi va likvidlik risklari makroiqtisodiy barqarorlikka bevosita tahdid soladi.
Inflyatsiyani jilovlash magsadida Markaziy bank qayta moliyalash stavkasining oshirilishi garz kapitali narxining
gimmatlashishiga olib keladi. Bu holat investitsiya loyihalarining sof joriy giymati hamda ichki daromadlilik
normasi ko‘rsatkichlarini pasaytirib, ko‘plab istigbolli loyihalarni rentabelsiz qilib qo‘yadi. Likvidlik riski esa
moliya-bank tizimida va korxonalar o‘rtasida to‘lovlar intizomini izdan chiqarib, zanjirli garzdorlikni keltirib
chigaradi.

Ushbu salbiy ta’sir kanallarini neytrallashtirish va igtisodiy o‘sish omillarini moliyaviy tebranishlardan himoya
gilish uchun qator amaliy va strategik yechimlarni joriy etish talab etiladi. Valyuta riskini kamaytirishda hosilaviy
moliyaviy qurollar (derivativlar), ya’'ni valyuta fyucherslari, forvard shartnomalari va svoplar (Currency Swaps)
amaliyotini kengaytirish lozim. Bu eksportchi va importchi korxonalarga valyuta kursini oldindan fiksatsiya gilish
hamda moliyaviy ogimlarni aniq rejalashtirish imkonini beradi.

Kredit xavfini kamaytirish va resurslar samaradorligini oshirish uchun yirik infratuzilma hamda investitsiya
loyihalarini bir nechta banklar konsorsiumi orqgali sinditsiyalangan kreditlash hamda Kreditlarni kafolatlash
jamg‘armalari faoliyatini rivojlantirish zarur. Bu bitta bankka tushadigan risk konsentratsiyasini qgisqartiradi.
Bank tizimi likvidligini ta’minlash va foiz tebranishlaridan ko'riladigan zararlarni kamaytirishda esa Markaziy
bankning makroprudensial nazorati, stress-test sinovlari va foizli svoplar (Interest Rate Swaps) mexanizmini
ommalashtirish kutilgan ilmiy-amaliy samarani beradi.

Umuman olganda, igtisodiy o‘sish omillarini jadal va barqgaror rivojlantirish uchun shunchaki moliyaviy
resurslarni ajratish yetarli emas. Mamlakatda zamonaviy risk-menedjment va xedjlash infratuzilmasi
shakllantiriigandagina kiritilgan investitsiyalar kutilgan makroiqgtisodiy samaradorlikni ta’minlay oladi.

XULOSA VA TAKLIFLAR

Ushbu tadgiqotda iqtisodiy o‘sish omillarini rivojlantirish va ularni moliyalashtirish jarayonida yuzaga
keladigan moliyaviy xavf-xatarlarning ta’sir mexanizmlari, ta’sir kanallari hamda ularni minimallashtirish
imkoniyatlari kompleks ravishda o‘rganildi. O‘tkazilgan tahlillar va nazariy-amaliy umumlashmalar asosida
quyidagi xulosalarga kelindi:

Moliyaviy xavflarning tizimlashtirilishi: Igtisodiy o'sish omillari (investitsion faollik, eksport va ishlab chigarish
quvvatlari) hamda moliyaviy xavflar o‘rtasida uzviy bog'liglik mavjud. Kredit, valyuta, foiz hamda likvidlik risklari
real sektor korxonalarining kapital to‘plash va resurslardan samarali foydalanish imkoniyatlarini cheklaydi.

Ta’sir kanallarining namoyon bo'lishi; Valyuta kursi tebranishlari import texnologiyalari va xomashyo
tannarxini oshirib, raqobatbardoshlikka salbiy ta'sir ko‘rsatsa, foiz stavkalarining yuqoriligi investitsiya
loyihalarining sof joriy giymati va rentabelligini pasaytiradi. Bank tizimidagi muammoli kreditlar esa real sektorga
uzoq muddatli resurslar ajratilishini sekinlashtiradi.

Infratuzilmaviy ehtiyoj: Iqtisodiy o'sish omillarini faollashtirish uchun nafagat moliyaviy resurslar hajmini
oshirish, balki ushbu resurslarni xavf-xatarlardan himoya qiluvchi zamonaviy risk-menedjment va xedjlash
mexanizmlarini joriy etish talab etiladi.

Bu esa investitsiya loyihalarining samaradorligini oshirish, moliyaviy resurslardan oqilona foydalanish
hamda hududiy iqtisodiy bargarorlikni ta’'minlashga xizmat qiladi.
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