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Annotatsiya. Mazkur maqolada tijorat banklarida investitsion loyihalarni moliyalashtirish samaradorligini oshirishning
zamonaviy mexanizmlari ilmiy-amaliy jihatdan tahlil gilindi. Keng ko‘lamli investitsiya dasturlari, sanoatni modernizatsiya
qgilish, infratuzilma va energetikani rivojlantirish bank tizimi oldiga fagat an’anaviy garovga asoslangan kreditlash orgali hal
etib bo‘Imaydigan vazifalarni go‘'ymoqda. Tadgigotning maqgsadi — investitsion loyihalarni moliyalashtirishning zamonaviy
mexanizmlarini aniglash va ularni O‘zbekiston Respublikasi tijorat banklarida qo‘llash yo‘nalishlarini asoslash. Magolada
tahlil va sintez, giyosiy va tarkibiy tahlil, tizimli yondashuv hamda ilmiy manbalar va O‘zbekiston Respublikasi Markaziy
banki statistik ma’lumotlarini umumlashtirish usullari go‘llanildi.

Tadgiqot natijalari kredit portfelining barqaror o'sishiga garamay, investitsion kreditlash samaradorligi uzoq muddatli
resurslar tanqisligi, xorijiy valyutadagi kreditlar ulushining yuqoriligi va garovga asoslangan yondashuvning ustunligi
bilan cheklanayotganini ko‘rsatdi. Loyihaviy moliyalashtirish, sindikatlashgan va xalgaro moliya institutlari bilan birgalikda
kreditlash, davlat-xususiy sheriklik, «yashil» moliyaviy vositalar hamda loyihalarni baholash va monitoring qilishning raga-
mli texnologiyalarini uyg‘un qo‘llash eng yuqori samara berishi asoslab berildi.

Kalit so‘zlar: investitsion loyiha, tijorat banki, loyihaviy moliyalashtirish, sindikatlashgan kredit, davlat-xususiy sheriklik,
«yashil» moliyalashtirish, ragamli skoring, moliyalashtirish samaradorligi.

AHHOTaumA. B gaHHON cTaTbe C Hay4YHO-NPaKTUHECKOW TOYKM 3PEHWS NMpOaHanmn3vMpoBaHbl COBPEMEHHbIE MEXaHU3MbI
MOBbILWEHNS 3(PPEKTUBHOCTU (DUHAHCUPOBAHNS WMHBECTULIMOHHBLIX MPOEKTOB B KOMMep4Yeckux OaHkax. Peanusauums
MaclWTabHbIX WMHBECTULMOHHBLIX MNPOrpaMM, MOLEPHU3aLUs MPOMBILLMEHHOCTW, pas3BUTME UWHMPACTPYKTYpbl W
QHEepreTukn cTaBaT neper 6aHKOBCKOM CUCTEMOW 3a4ayu, KOTOPblE HEBO3MOXHO PELUMTb UCKITHYUTENBHO MOCPEACTBOM
TPaAVLMOHHOIO KpPeaMTOBaHUSA, OCHOBAHHOrO Ha 3anoroBom obecneveHuun. Llenb uccrnegoBaHus 3akmioyvaeTcd B
onpegeneHMn COBPEMEHHbIX MEXaHU3MOB (PUHAHCUPOBaHNS MHBECTULMOHHbBIX MPOEKTOB N 060CHOBaHWMM HanpaBneHui
UX NPUMEHEHUS B KOMMepYecknx 6aHkax Pecnybnuvkm YabekucTaH. B ctatbe ncnonb3oBaHbl METOAb! aHanmM3a v cuHTesa,
CPaBHUTENBHOIO M CTPYKTYPHOrO aHanmsa, CUCTEMHbIN NOAX0A, a Takke MeToAdbl 0606LIEeHNss HayYHbIX MCTOYHMKOB U
CTaTUCTNYeCKnX AaHHbiX LieHTpaneHoro 6aHka Pecnybnukn Y3bekucTaH.

P63yﬂbTaTbI nccnenoBaHUAa nokasaru, 4YTo, HECMOTPA Ha yCTOVIHMBbIﬁ POCT KpeauTHoro noptdens, 3deEKTUBHOCTb
WHBECTULMOHHOIO KPEAUTOBAHUSA OrpaHnYMBaeTca AeUUUTOM AO0NrOCPOYHbIX pecypcos, BbICOKOW [0Mfen KpeauToB
B MHOCTPaHHOW BanwoTe U npeo6na,u,aHmeM noaxoda, OCHOBaHHOrO Ha 3arnoroBoM obecneveHun. OBGoOCHOBaHO, YTO
HanbonbLUNiA 3PP EKT MOXKET ObITb OOCTUTHYT NOoCpeACTBOM KOMMJIEKCHOIo NpMMeHeHnA NpoOeKTHOro (PMHaAHCMpPOBaHNS,
CUHOMUMPOBAHHOIO KpeauTtoBaHUA U COBMECTHOrNo KpeAUToBaHUA C MeXayHapoOHbIMU (MHaHCOBbLIMM WHCTUTYTaMu,
rocyaapCTtBeHHO-4aCTHOro NapTHEPCTBA, «3€NEHbIX» (PUHAHCOBbLIX MHCTPYMEHTOB, a TaKXxe LMAPOBbLIX TEXHONOMMM
OLEHKM N MOHUTOPUHIa NPOEKTOB.

KniouyeBble CrioBa: VHBECTULIMOHHbIN MPOEKT, KOMMepYeckuii 6aHK, MPOEKTHOE (PMHAHCUPOBaHWE, CUHAMLMPOBAHHbIN
KPeauT, rocydapCTBEHHO-4aCTHOe MapTHEPCTBO, «3eMéHoe» (PUHAHCUPOBAaHWE, LMMPOBON CKOPUHT, 3dEKTUBHOCTb
pmHaHCUpOoBaHUS.

Abstract. This article provides a scientific and practical analysis of modern mechanisms for improving the efficiency of
investment project financing in commercial banks. Large-scale investment programs, industrial modernization, and the
development of infrastructure and the energy sector pose challenges to the banking system that cannot be addressed
solely through traditional collateral-based lending. The purpose of the study is to identify modern mechanisms for financ-
ing investment projects and to substantiate the directions for their application in commercial banks of the Republic of
Uzbekistan. The study employs methods of analysis and synthesis, comparative and structural analysis, a systematic
approach, as well as methods for generalizing scientific sources and statistical data from the Central Bank of the Republic
of Uzbekistan.

The results indicate that, despite the steady growth of the loan portfolio, the efficiency of investment lending is constrained
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by a shortage of long-term resources, a high share of foreign-currency loans, and the predominance of a collateral-based
approach. It is substantiated that the greatest effect can be achieved through the integrated application of project finance,
syndicated and co-financing with international financial institutions, public-private partnerships, green financial instru-
ments, and digital technologies for project assessment and monitoring.

Keywords: investment project, commercial bank, project finance, syndicated loan, public-private partnership, green
finance, digital scoring, financing efficiency.

KIRISH

Igtisodiyot rivojlanishining hozirgi bosqichida investitsiyalar tarkibiy o‘zgarishlar, ishlab chigarishni
modernizatsiya qilish va barqgaror igtisodiy o‘sishni ta’minlashning asosiy omili hisoblanadi. O‘zbekiston
Respublikasida 2022—-2026-yillarga mo‘ljallangan Yangi O‘zbekistonning taraqgiyot strategiyasi va bank tizimini
isloh qilish strategiyasida mustahkamlangan keng ko‘lamli investitsiya siyosati amalga oshiriimoqda. Ushbu
hujjatlarga muvofiq tijorat banklariga jamg'armalarni uzoq muddatli investitsiyalarga aylantirishning asosiy
kanali roli yuklatilgan [15; 16]. Shu bilan birga, yirik sanoat, energetika va infratuzilma loyihalarini amalga
oshirish katta hajmdagi uzoq muddatli kapitalni hamda risklarni baholash va tagsimlashda tubdan yangi
yondashuvlarni talab etadi.

Asosan qarz oluvchining moliyaviy holati va garov ta’minotining yetarliligini baholashga asoslangan
an’anaviy bank investitsion kreditlash modeli zamonaviy investitsion loyihalarning xususiyatlarini to‘liq
hisobga olishni talab etadi. Mazkur yondashuv kredit tarixi va likvid garovga ega bo‘lmagan yangi loyihalarni
moliyalashtirish imkoniyatlarini cheklashi, risklarning alohida banklar balansida jamlanishiga olib kelishi hamda
loyihaning o'z pul ogimlarini chuqur ekspertiza gilish imkoniyatlarini qgisqgartirishi mumkin. Natijada banklar
uchun muammoli qarzdorlikni boshqarish, korxonalar uchun esa qarz mablag‘larining giymati va muddatlarini
magbullashtirish masalalari dolzarb bo‘lib golmoqda.

Investitsion loyihalarni moliyalashtirish samaradorligini oshirish imkonini beruvchi zamonaviy mexanizmlar
— loyihaviy moliyalashtirish, sindikatlashgan va xalgaro moliya institutlari bilan birgalikda kreditlash, davlat-
xususiy sheriklik, «yashil» va barqaror moliyaviy vositalar hamda loyihalarni tahlil qilish va monitoring
gilishning ragamli texnologiyalarini o‘rganish alohida dolzarblik kasb etmoqgda. Jahon tajribasi aynan ushbu
mexanizmlarning uyg‘unligi investitsion kreditlash hajmini kengaytirish bilan birga kredit portfeli sifatini saglab
golishni ta’minlashini ko‘rsatmoqda.

Shu munosabat bilan mazkur tadgiqot tijorat banklarida investitsion loyihalarni moliyalashtirishning
zamonaviy mexanizmlarini ilmiy-nazariy jihatdan tahlil gilishga qaratilgan bo‘lib, O‘zbekiston Respublikasi
banklarining investitsion faoliyati samaradorligini oshirishga xizmat giluvchi xulosa va amaliy takliflarni ishlab
chigishni magsad qiladi.

MAVZUGA OID ADABIYOTLAR SHARHI

Tijorat banklari tomonidan investitsion loyihalarni moliyalashtirish muammosi korporativ moliya nazariyasi,
bank menejmenti va moliyaviy vositachilik nazariyasi doirasida keng o‘rganilmoqgda. Moliyaviy vositachilik
nazariyasiga ko‘ra, banklar jamg‘armalarni investitsiyalarga aylantirishda axborot va tranzaksion xarajatlarni
kamaytiruvchi institutlar sifatida qaraladi [9]. Kapital tuzilmasi va investitsiyalarni moliyalashtirish giymatini tahlil
gilishning fundamental asoslari F. Modilyani va M. Miller tomonidan yaratilgan bo'lib, ular mukammal bozor
sharoitida loyiha giymati moliyalashtirish usuli bilan emas, balki uning pul ogimlari bilan belgilanishiniisbotlaganlar
[7]. Birog keyingi tadgiqotlar real igtisodiyotda soliglar, bankrotlik xarajatlari va axborot asimmetriyasi sababli
moliyalashtirish manbasini tanlash investitsiyalar samaradorligiga sezilarli ta’sir ko‘rsatishini ko‘rsatdi.

Bank kreditlashining cheklovlarini tushunishga J. Stiglits va E. Vays katta hissa qo‘shganlar. Ular axborot
asimmetriyasi sharoitida banklar kreditni ratsionlashtirishga murojaat qilishini, foiz stavkasining oshishi esa
garz oluvchilar tarkibi sifatini yomonlashtirishini asoslab berganlar [10]. S. Mayers va N. Majluf moliyalashtirish
manbalari iyerarxiyasi nazariyasida menejerlar va investorlar o'rtasidagi axborot uzilishi tufayli tashqi kapital
firmalar uchun ichki kapitalga nisbatan gimmatroq ekanini ko‘rsatganlar [8]. Ushbu xulosalar investitsion
loyihalarda axborot shaffofligini oshirish va risklarni ishtirokchilar o‘rtasida samarali tagsimlashga xizmat
giluvchi mexanizmlarning muhim ahamiyatini ko‘rsatadi.

Loyihaviy moliyalashtirish nazariyasi va amaliyoti B. Esti, E. Yeskomb, S. Gatti va J. Finnerti asarlarida eng
to'liq yoritilgan [3; 4; 5; 12]. Mualliflar loyihaviy moliyalashtirishni yuridik jihatdan alohida loyiha kompaniyasini
tashkil etish sifatida ta’riflaydilar. Bunda uning garz majburiyatlari asosan loyiha pul ogimlari hisobidan
goplanadi, risklar esa shartnomalar tizimi asosida homiylar, kreditorlar, pudratchilar, mahsulot xaridorlari va
davlat o‘rtasida tagsimlanadi. B. Esti bunday tuzilma agentlik xarajatlarini kamaytirishini va alohida homiy
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balansi ko‘tara olmaydigan yirik aktivlarni moliyalashtirish imkonini berishini ta’kidlaydi [3].

Investitsion loyihalar samaradorligini baholashning metodologik asoslari R. Breyli, S. Mayers, F. Allen va
A. Damodaran ishlarida bayon etilgan bo'lib, ular investitsion garorlar gabul qilishda sof joriy giymat (NPV),
ichki daromadlilik me’yori (IRR) va sezgirlik tahlili ko‘rsatkichlarining ustuvorligini asoslaganlar [1; 2]. Bank
amaliyotida ushbu ko‘rsatkichlar garzga xizmat ko‘rsatishni qoplash koeffitsiyentlari (DSCR, LLCR) va riskka
moslashtirilgan daromadlilik ko‘rsatkichlari (RAROC) bilan tofldiriladi. Investitsion kreditlash risklarini tartibga
solishda Bank nazorati bo‘yicha Bazel qo‘mitasi standartlari muhim o‘rin tutadi. Ular ixtisoslashgan kreditlashni,
jumladan, loyihaviy moliyalashtirishni baholash yondashuvlarini belgilaydi [11].

So‘nggi yillarda ilmiy adabiyotlarda va xalqaro tashkilotlar hujjatlarida bargaror («yashil») moliyalashtirish
va bank faoliyatini raqamli transformatsiya qilish masalalariga katta e’tibor gqaratiimoqgda. Tadqigotlar ekologik,
ijtimoiy va boshgaruv (ESG) omillarini hisobga olish banklarning xalgaro investorlarning uzoq muddatli
resurslaridan foydalanish imkoniyatini kengaytirishini, katta ma’lumotlar tahlili va sun’iy intellekt texnologiyalari
esa kredit skoringi anigligini va loyihalar monitoringining tezkorligini oshirishini ta’kidlaydi [6; 13].

O‘zbekiston Respublikasida investitsion kreditlash masalalari «Investitsiyalar va investitsiya faoliyati
to'g‘risida»gi Qonun, «Davlat-xususiy sheriklik to‘g‘risida»gi Qonun hamda bank tizimini isloh qilishga
oid dasturiy hujjatlar bilan tartibga solinadi [15-18]. O‘zbekiston Respublikasi Markaziy bankining tahliliy
materiallari, xususan, moliyaviy barqarorlik sharhlarida kredit portfelining dinamikasi va sifati, korporativ
kreditlarning valyuta tarkibi va konsentratsiya risklari baholangan [14].

Shu tariga, ilmiy adabiyotlar tahlili investitsion loyihalarni moliyalashtirish samaradorligini oshirish
institutsional, uslubiy va texnologik jihatlarni gamrab olgan kompleks tadqigotni talab etishini ko‘rsatadi. Xorijiy
va mahalliy tadqiqotlar natijalari mazkur maqolada qo‘llanilgan tahliliy va metodologik yondashuvning ilmiy
asosini tashkil etadi.

TADQIQOT METODOLOGIYASI

Tadqiqot tijorat banklarida investitsion loyihalarni moliyalashtirishning zamonaviy mexanizmlarini ilmiy-
nazariy jihatdan tahlil gilishga qaratilgan. Unda tahlil va sintez, giyosiy va tarkibiy tahlil, tizimli yondashuv hamda
ilmiy adabiyotlar, normativ-huquqiy hujjatlar va O‘zbekiston Respublikasi Markaziy bankining 2025-2026-yillarga
oid statistik ma’lumotlarini umumlashtirish usullari qo‘llanildi. Ushbu metodologik yondashuv bank kreditlashi
holatini o'’zaro bog‘liq holda o‘rganish, investitsion moliyalashtirish samaradorligini cheklovchi omillarni aniglash
va uni takomillashtirish bo‘yicha taklif etilgan yo‘nalishlarning ilmiy asosliligini ta’'minlashga xizmat qildi.

TAHLIL VA NATIJALAR

Tahlillar O‘zbekiston bank tizimi so‘nggi yillarda kredit faolligining bargaror o'sishini namoyish etayotganini
ko‘rsatmoqgda. Markaziy bank ma’lumotlariga ko‘ra, tijorat banklarining umumiy kredit portfeli 2022-yildagi
taxminan 389,9 trln so‘mdan 2026-yil boshida 604 trin so‘mgacha o‘sgan, biroq o'sish sur’atlari 2023-yildagi
21% dan 2024-2025-yillarda 13—-13,3% gacha izchil sekinlashgan. 2026-yil 1-avgust holatiga ko‘ra, portfel
644,6 trin so‘mga yetgan bo‘lib, shundan 404,8 trin so‘mi yuridik shaxslarga berilgan kreditlarga to‘g'ri keladi.
Kredit portfelining dinamikasi va sifatini tavsiflovchi asosiy ko‘rsatkichlar 1-jadvalda keltirilgan (1-jadval).

1-jadval
O‘zbekiston Respublikasi tijorat banklari kredit portfelining asosiy ko‘rsatkichlari dinamikasi (O‘zbekiston
Respublikasi Markaziy banki ma’lumotlari asosida)

Ne Ko‘rsatkich 01.02.2025 01.01.2026 01.08.2026
1 Umumiy kredit portfeli, trln so‘m 540,0 604,0 644,6
2 Yuridik shaxslarga kreditlar, trin so‘'m 357,3 =~383,7 404,8
3 Yuridik shaxslarga kreditlar ulushi, % ~66 ~64 ~63
4 Muammoli kreditlar (NPL), trin so‘m =243 18,1 23,9
5 Muammoli kreditlar (NPL) ulushi, % 4,5 3,0-3,5* 3,71

* |zoh: Markaziy bank va axborot agentliklarining turli nashrlariga ko‘ra, 01.01.2026 holatidagi ko‘rsatkich 3,0—
3,5% oralig‘ida baholanadi. «=» belgisi qo‘yilgan giymatlar muallif tomonidan hisoblangan.
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1-jadval ma’lumotlari kredit portfelining o‘sishi korporativ segment ulushining asta-sekin pasayishi bilan
kechayotganidan dalolat beradi: yuridik shaxslarga berilgan kreditlar ulushi taxminan uchdan ikki gismdan 63%
gacha qisgargan, chakana kreditlash esa jadal sur’atlarda o‘'smoqda. E’tiborli jihati shundaki, kredit portfeli
tarkibida sanoatning ulushi bir yil ichida (2025-yil iyun — 2026-yil iyun) 28% dan 22% gacha kamaygan.
Muammoli kreditlar darajasi umuman xalgaro miqyosda e’tirof etilgan 5% chegaradan past bo'lib qolmoqda,
biroq 2025-yil yakunlaridagi yaxshilanishdan so‘ng 2026-yil avgustiga kelib yana 3,71% gacha oshgan. Bunda
davlat ulushi mavjud banklarda bu ko‘rsatkich (3,98%) boshqa banklarga (3,2%) nisbatan yuqoriroq.

Fikrimizcha, ushbu tendensiyalar investitsion kreditlash samaradorligini yanada oshirish uchun mavjud
imkoniyatlar va istigbolli yo‘nalishlarni belgilab beradi. Birinchidan, korporativ portfelning valyuta tarkibini
yanada muvozanatlashtirish imkoniyatlari mavjud: Markaziy bankning Moliyaviy barqgarorlik sharhiga
ko'ra, xorijiy valyutadagi korporativ kreditlar ulushi taxminan 63% ni tashkil etadi. Bu holat tushumi milliy
valyutada shakllanadigan qarz oluvchilar uchun valyuta risklarini samarali boshgarish mexanizmlarini yanada
takomillashtirish imkoniyatlarini belgilaydi [14].

Ikkinchidan, korporativ kredit portfelining YalMga nisbati (taxminan 24%) real sektorni bank tomonidan
moliyalashtirish hajmini yanada kengaytirish uchun sezilarli salohiyat mavjudligini ko‘rsatadi. Uchinchidan,
banklarning resurs bazasida uzoq muddatli moliyalashtirish manbalarining ulushini oshirish hamda garovga
asoslangan yondashuvni zamonaviy moliyalashtirish mexanizmlari bilan uyg‘unlashtirish uzoq investitsiya
davriga ega loyihalarni moliyalashtirish imkoniyatlarini yanada rivojlantirishga xizmat qgiladi.

Bunday sharoitda investitsion loyihalarni moliyalashtirish samaradorligini oshirish garz oluvchini
kreditlashdan loyihani moliyalashtirishga, risklarni bitta bank balansida to‘plashdan ularni ishtirokchilar o‘rtasida
tagsimlashga, davriy nazoratdan esa uzluksiz ragamli monitoringga o‘tish bilan bog‘liq. Bunday o‘tishning asosiy
mexanizmi loyihaviy moliyalashtirish hisoblanadi. Unda garzga xizmat ko‘rsatish loyiha pul ogimlari hisobidan
ta’'minlanadi, kredit qarori esa moliyaviy model, DSCR va LLCR ko‘rsatkichlari hamda shartnomalar tizimiga
(EPC-shartnomalar, uzoq muddatli sotish va xomashyo yetkazib berish sharthomalari) tayanadi. E. Yeskomb
va S. Gatti ta’kidlaganidek, loyihaviy kreditning bargarorligini garovning mavjudligi emas, balki risklarning puxta
tuzilmalashtirilishi belgilaydi [4; 12].

Ikkinchi muhim mexanizm sindikatlashgan kreditlash va xalgaro moliya institutlari bilan birgalikda
moliyalashtirish hisoblanadi. Bir nechta bank resurslarini birlashtirish risklar konsentratsiyasi normativlaridan
oshmagan holda yirik loyihalarni moliyalashtirish imkonini beradi. Xalgaro moliya institutlarining ishtiroki
esa uzoq muddatli resurslardan foydalanish, loyihalar ekspertizasi hamda ekologik va ijtimoiy boshqgaruv
standartlarini transfer qilishni ta’minlaydi. Mahalliy banklar uchun bu bir vaqtning o'zida loyihaviy tahlil
sohasidagi kompetensiyalarni oshirish vositasi hamdir.

Uchinchi mexanizm davlat-xususiy sheriklik bo‘lib, uning O‘zbekistondagi huqugiy asosini «Davlat-
xususiy sheriklik to‘g‘risida»gi Qonun tashkil etadi [17]. DXSh mexanizmlari talab, tarif va tartibga solish
risklarini davlat va xususiy sherik o‘rtasida tagsimlash hisobiga infratuzilma, energetika, sog‘ligni saglash va
kommunal xo‘jalikka bank moliyalashtirishini jalb gilish imkonini beradi. Banklar uchun DXSh loyihalari uzoq
muddatli kelishuvlar va davlat kafolatlari bilan ta’minlangan pul ogimlarining oldindan bashorat qilinishi tufayli
jozibadordir.

To'rtinchi yo'nalish «yashil» va bargaror moliyaviy vositalar: «yashil» kreditlar va obligatsiyalar, bargaror
rivojlanish ko‘rsatkichlariga bog‘langan kreditlar (sustainability-linked loans), aralash moliyalashtirish (blended
finance) hisoblanadi. Ulardan foydalanish O‘zbekistonda faol rivojlanayotgan qayta tiklanuvchi energetika,
energiya samaradorligi va suvni tejash loyihalari uchun aynigsa dolzarb. Bunday vositalar fondlash giymatini
pasaytirish va investorlar doirasini kengaytirish imkonini beradi, biroq banklardan ESG-risklarni baholash
tizimlarini va shaffof hisobotni joriy etishni talab giladi.

Beshinchi, kop jihatdan tizim hosil giluvchi mexanizm investitsion kreditlash jarayonlarini ragamlashtirish
hisoblanadi. Skoringda katta ma’lumotlar tahlili va mashinali o‘gitish modellaridan foydalanish, moliyaviy
modellarni avtomatlashtirilgan tekshirish, qurilishni geofazoviy va masofaviy monitoring qilish, davlat axborot
tizimlari bilan integratsiya arizalarni ko‘rib chigish muddatlarini gisqartiradi, operatsion xarajatlarni kamaytiradi
va loyiha holati yomonlashuvi belgilarini muddati o‘tgan qarzdorlik yuzaga kelgunga qadar erta bosgichda
aniglash imkonini beradi. Ko‘rib chigilgan mexanizmlarning qiyosiy tavsifi 2-jadvalda keltirilgan (2-jadval).
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2-jadval
Tijorat banklarida investitsion loyihalarni moliyalashtirishning zamonaviy mexanizmlari qiyosiy tavsifi
Ne Mexanizm Mohiyati Samaradorlikka ta’siri O'zbekistonda _qo llash
shartlari
Loy.lha kompgmyagm (SI_:’V) Garovga bog'liglikning Pul OC]Im|aI'.InI ba.hplash
I loyiha pul ogimlari hisobiga L . e metodikalarini
Loyihaviy NP . kamayishi, ekspertiza sifatining T
1 . T shartnomalar tizimi orqali o : . rivojlantirish, kadrlar
moliyalashtirish : . . oshishi, homiyga regressning .
risklarni tagsimlagan holda LS tayyorlash, SPV huquqiy
. cheklanishi - . -
kreditlash bazasini takomillashtirish
Banklar quruhi tomonidan aaent- Risklarni diversifikatsiya qilish, Kredit hujjatlarini
Sindikatlashgan gurt 9 konsentratsiya normativlariga standartlashtirish,
2 . bank orqali yagona shartnoma . . - . : o
kreditlash . . . rioya etish, yirik loyihalarni banklararo hamkorlikni
asosida kredit berish . 2 L
moliyalashtirish rivojlantirish
. . . . Uzoq muddatli resurslardan XMining ekologik va
X.Ml pllan 'Loylhala'rnll xalqaro mo!lya foydalanish, standartlar ijtimoiy standartlariga
3 birgalikda institutlari bilan hamkorlikda . . . O
. o - o o . transferi, fondlash giymatining muvofiglik, hisobot
moliyalashtirish | moliyalashtirish, kredit liniyalari o P
pasayishi shaffofligi
«DXSh to‘g'risida»gi
. Risklarni tagsimlagan holda Pul ogimlarining bashorat Qonun, kafolat
Davlat-xususiy o . I, . . . .
4 - davlat va xususiy investorning | qilinishi, talab va tartibga solish mexanizmlari va
sheriklik . S . . L A
uzoq muddatli sherikligi risklarining kamayishi shartnomalar amaliyotini
rivojlantirish
Kapital giymatining pasayishi «Yashil» loyihalar
«Yashil» «Yashil» kreditlar va pinvei’?orlar baSaZininy ’ taksonomiyasi va
5 va barqaror obligatsiyalar, sustainability- - nng banklarda ESG-risklarni
. o . . kengayishi, ESG-loyihalarni . S
moliyalashtirish linked loans, blended finance . baholash tizimlarini joriy
qo‘llab-quvvatlash atish
. S Qaror gabul qilish Banklar IT-infratuzilmasini
. . Big data, mashinali o‘qitish, L . - L. -
Ragamli skoring . o muddatlarining qisqarishi, rivojlantirish,
6 o masofaviy monitoring, davlat S . )
va monitoring tizimlari bilan intearatsiva muammoli loyihalarni erta ma’lumotlardan
graisly aniglash, NPLning kamayishi | foydalanish, kiberxavfsizlik
Kafolat va Davlat va xususiy kafolatlar, Kredit riskining va garovga . .
. L - . . . 2 Kafolat fondlari va sug‘urta
7 sug‘urta siyosiy va tijorat risklarini talablarning kamayishi, KBga P
. . . : . . e bozorini rivojlantirish
mexanizmlari sug‘urtalash imkoniyatlarning kengayishi

2-jadval tahlili har bir mexanizm samaradorlikning alohida elementiga ta’sir ko‘rsatishini ko‘rsatadi: loyihaviy

moliyalashtirish — baholash sifati va risklar tuzilmasiga, sindikatlash va DXSh — risklarning tagsimlanishiga,
XMI bilan hamkorlik va «yashil» vositalar — resurslar giymati va muddatiga, ragamli texnologiyalar esa
boshqgaruv qarorlarining tezligi va sifatiga. Demak, eng yuqgori samaraga alohida vositalardan ajratilgan holda
foydalanish orgali emas, balki ularni bankning yagona investitsion kreditlash tizimiga integratsiya qilish orqali
erishiladi.

Bizning fikrimizcha, bunday tizim o‘zaro bog'liq uchta darajani o'z ichiga olishi lozim. Baholash darajasida
— NPV, IRR, DSCR va LLCR hisob-kitoblari bilan moliyaviy modellashtirishning yagona standartlari,
sezgirlik va ssenariy tahlili. Tuzilmalashtirish darajasida — loyihaning ko‘lami, tarmog‘i va risk profiliga qarab
mexanizmlarning optimal kombinatsiyasini (loyihaviy moliyalashtirish, sindikatlash, XMI ishtiroki, kafolatlar)
tanlash. Kuzatib borish darajasida — kovenantlar ijrosi, mablag‘larning o‘zlashtirilishi va loyiha quvvatiga
chigishining ragamli monitoringi. Samaradorlikning integral mezoni sifatida investitsion portfelning riskka
moslashtirilgan daromadliligi (RAROC) investitsion loyihalar bo‘yicha muammoli kreditlar ulushi bilan birgalikda
Xizmat qiladi.

Shu bilan birga, zamonaviy mexanizmlarni mahalliy banklar amaliyotiga joriy etish loyihaviy tahlil bo‘yicha
mutaxassislar salohiyatini rivojlantirish, uzoq muddatli kapital bozori imkoniyatlarini kengaytirish, valyuta riskini
xedjlash vositalarini takomillashtirish hamda garz oluvchilar to‘g‘risidagi axborot bazasini rivojlantirishni tagozo
etadi. Shu nugtayi nazardan, ularni O‘zbekiston sharoitida qo‘llash institutsional muhitni rivojlantirish, jumladan,
normativ bazani takomillashtirish, korporativ obligatsiyalar bozorini rivojlantirish va davlat kafolatlari amaliyotini
kengaytirish bilan uyg‘un holda amalga oshirilishi magsadga muvofiq.

Shunday qilib, tadqiqot natijalari tijorat banklarida investitsion loyihalarni moliyalashtirish samaradorligini
oshirish kreditlash hajmini ko‘paytirish bilan bir gatorda, loyihalarni baholash, tuzilmalashtirish va kuzatib borish
yondashuvlarini sifat jihatidan takomillashtirish bilan chambarchas bog'ligligini ko‘rsatadi.
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XULOSA VA TAKLIFLAR

O‘tkazilgan tadqgiqot natijalari O‘zbekiston Respublikasi bank tizimi investitsion loyihalarni moliyalashtirish
bo‘yicha katta salohiyatga ega ekanini ko'rsatdi. Bunga kredit portfelining bargaror o‘sishi va muammoli
garzdorlikning magbul darajasi dalolat beradi. Shu bilan birga, korporativ va sanoat kreditlashi ulushining
o‘zgarishi, korporativ kreditlarning dollarlashuv darajasi hamda uzoq muddatli resurslardan foydalanish
imkoniyatlari banklarning igtisodiyotni modernizatsiya gilishni moliyalashtirish salohiyatini yanada rivojlantirish
masalasini dolzarb etmoqda. Bunday sharoitda an’anaviy garovli kreditlash modelini zamonaviy moliyalashtirish
mexanizmlari bilan uyg‘unlashtirish investitsion loyihalarni moliyalashtirish samaradorligini oshirishga xizmat
gilishi mumkin.

Loyihaviy moliyalashtirish, sindikatlashgan va xalgaro moliya institutlari bilan birgalikda kreditlash, davlat-
xususiy sheriklik, «yashil» vositalar, kafolat mexanizmlari hamda loyihalarni baholash va monitoring qilishning
ragamli texnologiyalarini bankning yagona investitsion kreditlash tizimiga integratsiya qilish eng yuqori
natijadorlikni ta’minlashi aniglandi.

Tadqigot xulosalari asosida tijorat banklari uchun quyidagi amaliy takliflar ishlab chiqildi:

banklarning kredit siyosatiga loyihani moliyaviy model hamda DSCR, LLCR, NPV va IRR ko‘rsatkichlari
asosida baholashni nazarda tutuvchi loyihaviy moliyalashtirish standartlarini joriy etish, shuningdek, loyihaviy
moliyalashtirish bo‘yicha ixtisoslashgan bo‘linmalarni tashkil etish;

namunaviy kredit hujjatlarini ishlab chigish va yirik loyihalarni moliyalashtirishda banklararo hamkorlikni
rivojlantirish orqali sindikatlashgan kreditlash amaliyotini kengaytirish;

milliy valyutadagi uzog muddatli resurslarni jalb qilish va garz oluvchilarning valyuta risklarini kamaytirish
magsadida investitsion loyihalarni xalgaro moliya institutlari bilan birgalikda moliyalashtirishni faollashtirish;

ekologik, ijtimoiy va boshqgaruv (ESG) risklarini baholash tizimlarini joriy etish hamda qayta tiklanuvchi
energetika va energiya samaradorligi sohasidagi loyihalarni moliyalashtirish uchun «yashil» kreditlar va
obligatsiyalar turlarini kengaytirish;

katta ma’lumotlar tahlili, mashinali o‘qgitish va davlat axborot tizimlari bilan integratsiyadan foydalangan
holda investitsion loyihalarni skoring va monitoring gilishning ragamli platformalarini joriy etish;

riskka moslashtiriigan daromadlilik ko‘rsatkichi (RAROC) va investitsion loyihalar bo‘yicha muammoli
kreditlar ulushidan investitsion portfel samaradorligini va xodimlarni rag‘batlantirish tizimini baholashning
asosiy mezonlari sifatida foydalanish.

Ushbu chora-tadbirlarni amalga oshirish investitsion loyihalarni tanlash va kuzatib borish sifatini oshirish,
risklarning yanada muvozanatli tagsimlanishini ta’minlash, korxonalar uchun moliyalashtirish giymatini va
banklarning muammoli garzdorligi darajasini pasaytirish hamda umuman tijorat banklari investitsion faoliyatining
samaradorligini oshirish imkonini beradi.

Umuman olganda, mazkur tadqgigot investitsion loyihalarni moliyalashtirishning zamonaviy mexanizmlarini
umumlashtirish va ularni qo‘llash shartlarini baholash orgali O‘zbekiston Respublikasi tijorat banklarining
investitsiya siyosatini takomillashtirish uchun ilmiy asos bo'lib xizmat gilishi mumkin.
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