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Jo‘rayev O‘ktam Panji o‘g’li
Toshkent Kimyo xalgaro universiteti mustaqil izlanuvchisi

Annotatsiya: Ushbu maqolada tijorat banklarining investitsion faoliyatida yuzaga keladigan asosiy risklar, ularning tasnifi,
bank faoliyatiga ta’siri hamda zamonaviy boshqaruv yondashuvlari yoritilgan. Xususan, investitsiya faoliyatida vujudga
keladigan risklarning bankning moliyaviy barqarorligi va rentabelligiga ta’siri tahlil etilgan.

Kalit so'zlar: tijorat banklari, investitsiyalar, kredit, investitsiya portfeli, risk, investitsiya faoliyati, diversifikatsiyalash.

Abstract: This article examines the main risks arising in the investment activities of commercial banks, their classification,
impact on banking operations, and modern approaches to risk management. In particular, the study analyzes how invest-
ment risks affect the financial stability and profitability of banks.

Keywords: commercial banks, investments, credit, investment portfolio, risk, investment activity, diversification.

AHHOTaLVs: B gaHHO cTaTbe packpbiTbl OCHOBHbIE PUCKW, BO3HMKAIOLLME B UHBECTULIMOHHON AeATENbHOCTU KOMMEpYe-
CKux BaHKOB, UX Knaccudukaums, BIMSIHUE Ha OEATENbHOCTb BaHKOB, a Takke COBPEMEHHbIE NOAXOAb! K YNpaBneHUo
3TUMK puckamun. B yacTHOCTM, MpoaHann3nMpoBaHO BO3LENCTBME MHBECTULMOHHBIX PUCKOB HA (DUHAHCOBYIO YCTOMYM-
BOCTb U peHTabenbHOCTb OaHKOB.

KntoueBble crioBa: Kommepyeckne 6aHKku, MHBECTULIMWU, KPEAUT, MHBECTULIMOHHBIA MOpTdEnb, PUCK, MHBECTULIMOHHAS
AesATeNnbHOCTb, AMBepcuukaums.

KIRISH

Mamlakat igtisodiy taraqqiyotini ta’minlashda tijorat banklarining investitsion faoliyati muhim ahamiyat
kasb etadi. Hozirgi davrda tijorat banklari mamlakat investitsiya muhitidagi eng muhim va ajralmas bo‘g‘in sifa-
tida faoliyat yuritmoqda. Tijorat banklarining asosiy strategik maqsadi — yuqori darajada rentabellikka erishish,
ya’ni faoliyatdan maksimal daromad olish hisoblanadi.

Tijorat banklari o'z faoliyatini, asosan, aholining va xo‘jalik yurituvchi subyektlarning vaqgtincha bo‘sh turgan
mablag‘larini jalb gilish hamda ularni moliyaviy resurslarga ehtiyoji mavjud bo‘lgan boshga subyektlarga vaqtin-
cha foydalanish uchun taqdim etish orgali amalga oshiradi. Bu jarayon tijorat banklarini investitsiya jarayoni-
ning faol ishtirokchisi va moliyaviy vositachisi sifatida namoyon etadi.

Tijorat banklari nafagat milliy moliyaviy tizim doirasida o‘zaro, balki xorijiy banklar hamda boshga moli-
yaviy vositachilar bilan ham ragobatlashmoqda. Bunday sharoitda tijorat banklarining investitsion faoliyati bank
siyosatining asosiy yo'nalishlaridan biri hisoblanadi. Mazkur faoliyat, asosan, gimmatli qog‘ozlar bozoridagi
operatsiyalar orqali amalga oshiriladi.

MAVZUGA OID ADABIYOTLAR SHARHI

O. Lavrushin tijorat banklari investitsion faoliyatida yuzaga keladigan risklarni bank operatsiyalarining ajral-
mas tarkibiy qismi sifatida baholaydi. Uning ta’kidlashicha, investitsiyaviy faoliyatda asosiy xavf turlari sirasiga
kredit, likvidlik hamda bozor risklari kiradi [1]. Lavrushin bu risklarni butunlay yo‘qotish emas, balki ularni puxta
tahlil gilish va samarali boshqarish orqali bank investitsiyalarining bargaror daromadliligini ta’minlash zarurligini
ta’kidlaydi.

G. Beloglazova investitsiya portfeli tarkibidagi gimmatli gog‘ozlarning turlicha risk darajalariga ega ekan-
ligini ta’kidlaydi [2]. Aynigsa, uzoq muddatli davlat va korporativ obligatsiyalar orasida bozor narxi o‘zgarishiga

bo‘lgan sezuvchanlik yuqoriligi ko‘rsatiladi.
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S. Ermakov investitsiyaviy faoliyatda eng muhim risklardan biri sifatida valyuta riskini ko‘rsatadi [3]. Xusu-
san, banklar xorijiy valyutada chigarilgan gimmatli qog‘ozlarga sarmoya kiritganida, valyuta kursidagi o‘zgar-
ishlar yo‘qotishlarga olib kelishi mumkin.

E. Semenkovaning fikriga ko‘ra, foiz stavkalari oshganida, avvalgi foizda sotib olingan gimmatli gog‘ozlar-
ning narxi keskin pasayadi. Bu esa bank portfelining umumiy giymatiga salbiy ta’sir ko‘rsatadi [4]. Shuningdek,
u chigarilgan gimmatli gog‘ozlarni qaytarib olish riskiga ham e’tibor qaratadi va bu investorlar uchun kutiimagan
yo‘qotishlarga olib kelishi mumkinligini ta’kidlaydi.

A. Balabanov investitsion risklarni tijorat banklari faoliyatidagi ichki xavf-xatarlar tizimining tarkibiy ele-
menti sifatida baholaydi [5]. Uning fikricha, risklarni aniglash va ularni minimallashtirishda zamonaviy baholash
vositalari, jumladan, Value at Risk (VaR), stress-testlash va Monte-Karlo modellashtirish usullari muhim ahami-
yat kasb etadi.

V. Sklyarenko investitsion riskni bank menejmentining muhim boshgaruv funksiyasi sifatida ko‘radi [6]. U
risklarni identifikatsiyalash, baholash va monitoring qilishni doimiy jarayon sifatida tashkil etishni taklif giladi.

TADQIQOT METODOLOGIYASI

Ushbu tadgiqotda tijorat banklarining investitsiya faoliyatida yuzaga keluvchi risklar hagida ma’lumotlar
yig‘ish uchun banklarning yillik hisobotlari, Markaziy bank statistikasi hamda soha mutaxassislari bilan suhbat-
lar asos qilib olindi. Olingan ma’lumotlar kontent tahlili, solishtirma va foizli tagsimot usullari yordamida tahlil
qilindi.

TAHLIL VA NATIJALAR

Bank faoliyati nuqgtayi nazaridan investitsiya — bu korxona va davlat muassasalarining emissiya qilgan
gimmatli qog‘ozlariga uzoq muddatli kapital qo‘yilmalarini anglatadi. Investitsiyalarni boshqarish jarayonidagi
asosiy magsad — belgilangan risk darajasida maksimal daromadga erishish yoki kutilayotgan daromad dara-
jasida investitsion riskni minimallashtirishdan iborat.

Investitsion portfel daromadi quyidagi komponentlardan iborat:

foiz to‘lovlari ko'rinishidagi tushumlar;

bank portfelida saglanayotgan gimmatli qog‘ozlar giymatining oshishidan olinadigan daromad;

investitsion xizmatlar ko‘rsatishdan olinadigan komissiya — ya’ni dilerlik operatsiyalaridagi sotib olish va
sotish kurslari o‘rtasidagi farq (spred).

1-jadvalda tijorat banklari faoliyatida yuzaga keladigan risklar, ularning tavsifi va bank faoliyatiga ta’siri
yoritilgan (1-jadval).

1-jadval:Tijorat banklari investitsiya faoliyatida yuzaga keluvchi risklar

Risk turi Tavsifi Bank faoliyatiga ta’siri

Qimmatli gog‘ozlar bo‘yicha emitent tomonidan
Kredit riski garz va foiz to‘lovlarining o'z vagtida amalga
oshirilmasligi.

Foyda kamayishi, aktivlar sifati pasayishi,
zaxira ajratish zaruriyati oshadi.

Foiz stavkalari, valyuta kurslari yoki fond bozori Investitsion portfel giymatining pasayishi,

Bozor riski kon yupktgra3| o‘zgarishidan aktivlar giymatining zararlar va likvidiik yetishmovchiligi.
kamayishi.
Investitsiyalangan aktivlarni gisqa muddatda

Likvidlik riski qulay sharoitda naqd pulga aylantirishdagi To'lovga layoqatlilikning kamayishi.
qgiyinchiliklar.

Investitsion portfelning turli aktivlar RTINS CETElE SR e gl s

el kombinatsiyasidan kelib chigadigan umumiy risk. t:ﬁngﬁ?d” peteisiiiegloaniEElcieaEl
A Bank strategiyasida noto‘g'ri investitsion garorlar  Investitsiya samaradorligining pasayishi, bank
Dasturiy risk P e . o
qgabul qilinishi. daromadliligiga salbiy ta’sir.
. Moliyaviy bozor ishtirokchilari o‘rtasidagi kuchayib Bozor ulushining kamayishi, daromad
Ragobat riski y s o ; e
borayotgan raqobat ta’siri. manbalarining gisqarishi.
Biznes riski M?kI‘OIthSO(.jIy b_eqarorlll k.’ el ieer .yOk' Bank foydasi kamayadi.
mijozlar moliyaviy holatining yomonlashuvi.
L Valyuta kurslarining o‘zgarishi natijasida Transchegaraviy sarmoyalar bo'yicha zararlar,
Valyuta riski . o . - L oo .
investitsiyalar giymatining pasayishi. balans nomutanosibligi yuzaga keladi.
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Tijorat banklarining investitsiya faoliyatida duch kelinadigan asosiy moliyaviy xatarlar orasida kredit riski
yetakchi o'rinni egallaydi. Kredit riski — bu gimmatli qog‘ozlar bo'yicha asosiy qarz va foiz to‘lovlarining bel-
gilangan muddatda to‘lanmaslik ehtimoli bilan bog'liq bo‘lgan tavakkalchilikdir. Turli turdagi gimmatli qog‘ozlar
va ularning alohida emissiyalari bo‘yicha kredit risk darajasi reyting agentliklari tomonidan baholanadi. Bunday
reytinglar emissiyalarning o'z vaqgtida va to‘liq bajarilish ehtimolini aks ettiradi. Amaliyotda tijorat banklari,
odatda, faqgat investitsion reytingga ega bo‘lgan gimmatli gog‘ozlarni sotib olishga moyil bo‘lib, aynigsa davlat
va munitsipal gimmatli qog‘ozlarga sarmoya kiritish kredit riski darajasining nihoyatda pastligi bilan ajralib
turadi.

Qimmatli gog‘ozlar kursining o‘zgarish xavfi gimmatli gog‘ozlar narxi bilan foiz stavkalari o‘rtasidagi teskari
bog'liglik natijasida yuzaga keladi. Xususan, foiz stavkalarining oshishi ilgari chigarilgan gat’iy foizli gimmatli
gog‘ozlarning bozor giymatini kamaytiradi. Bu holat banklarning investitsion portfellarini boshgarishda likvidlik
zarurati bilan bog'lig murakkab vaziyatlarga olib kelishi mumkin. Aynigsa uzoq muddatli gimmatli gog‘ozlar foiz
stavkalaridagi o‘zgarishlarga nisbatan yuqori sezuvchanlikka ega bo‘ladi, bu esa ularning giymatining keskin
pasayishiga olib keladi.

Banklar past foiz stavkalari davrida yuqori kursda sotib olingan gimmatli gog‘ozlarni foiz stavkalari oshgan
davrda sotishga majbur bo‘lsalar, ular balanslarida salbiy kurs farglari shakllanadi. Bu esa bankning sof foy-
dasining kamayishiga hamda kapital yo‘qotishlariga olib keladi. Mazkur yo‘qotishlar, odatda, yuqgori daromadli
kreditlar hisobiga qoplashga harakat qgilinadi.

Shuningdek, gimmatli gog‘ozlarning bozor giymati va ulardan olinadigan daromad o‘rtasida teskari propor-
sional bog'liglik mavjud: narxlar past bo‘lsa, daromad yuqori bo‘ladi va aksincha. Natijada, past foiz stavkalari
davrida sotib olingan gimmatli gog‘ozlarning keyingi bosqichlarda narxi pasayishi investitsiya portfeli giymati-
ning kamayishiga olib keladi. Aksincha, foiz stavkalari tushgan tagdirda gimmatli gog‘ozlarning bozor bahosi
ortadi.

Likvidlik nomutanosibligi riski esa gimmatli gog‘ozlarni tez va sezilarli yo‘qotishlarsiz pulga aylantira olmas-
lik ehtimoli bilan bog'liqdir. Tijorat banklari bunday risklarni minimallashtirish uchun ichki (tezkor realizatsiya
gilinadigan aktivlar) va tashqi (moliya bozoridan jalb etiladigan resurslar) manbalardan foydalanadi. Likvid gim-
matli gog‘ozlar deb bozori faol, narxi nisbatan barqgaror va investitsiyalangan kapitalning gaytish ehtimoli yuqori
bo‘lgan vositalar tushuniladi. Bunga misol sifatida gisqga muddatli davlat obligatsiyalarini keltirish mumkin.

Qimmatli gog‘ozlarning muddatidan oldin chagqirib olinishi riski ham muhim tavakkal omil hisoblanadi.
Aksariyat korporatsiyalar va ayrim davlat muassasalari o'’z emissiyalarida chagirib olish (buy-back) huqugini
saqglab qoladi. Bu huquq faqgat belgilangan minimal muddatdan keyin va bozor narxi dastlabki narxdan past
bo‘lmagan taqgdirda amalga oshiriladi. Mazkur holat investorga kutilmagan likvidlik muammolarini va daromad
yo‘qotishlarini keltirib chigarishi mumkin.

Biznes riski banklar faoliyatida yuzaga keluvchi muhim tizimli xatarlar gqatoriga kiradi. Ushbu risk bozor iqti-
sodiyotida sodir bo‘ladigan salbiy hodisalar — mahsulot va xizmatlar sotuvining qgisqarishi, bankrotlik holatlari
hamda ishsizlik darajasining oshishi bilan bevosita bog‘liqdir. Bunday holatlar banklarning kredit portfellariga
tezkor ta’sir ko‘rsatadi, chunki mijozlar moliyaviy muammolarga duch kelgan sayin, gaytariimagan kreditlar
hajmi ortib boradi. llmiy adabiyotlarda ta’kidlanishicha, biznes riski ko‘pincha tashqgi makroigtisodiy omillar
ta’sirida yuzaga keladi va banklar tomonidan nazorat qgilish giyin bo‘lgan xavf hisoblanadi.

Mazkur riskning oldini olish yoki uni yumshatish magsadida ko‘plab tijorat banklari gimmatli gog‘ozlar port-
feli diversifikatsiyasiga tayanadilar. Ya’'ni, ular fagat oz xizmat hududlarida emas, balki boshga mintaqalarda
joylashgan emitentlar tomonidan chigarilgan ishonchli va yuqori likvidli gimmatli qog‘ozlarga sarmoya kiritadi-
lar. Bu yondashuv bankka kredit bozorida yuzaga kelgan xavflarni investitsion daromadlar evaziga muvozanat-
lash imkonini beradi.

Shunday qilib, biznes riski banklar uchun nazorat gilinmaydigan, lekin salbiy ogibatlarga olib keluvchi xav-
flardan biri bo'lib, u kredit portfeli sifati va daromadliligiga bevosita ta’sir ko‘rsatadi. Uning salbiy ogibatlar-
ini yumshatish uchun gimmatli qog‘ozlar portfelining hududiy va tarmoglar bo‘yicha diversifikatsiyasi strategik
muhim vosita sifatida qaraladi.

Bozor riski esa igtisodiy kon’yunktura yoki moliya bozoridagi kutilmagan o‘zgarishlar natijasida ayrim qim-
matli gog‘ozlarning investitsiyaviy jozibadorligi pasayishi ehtimoli bilan tavsiflanadi. Bunday sharoitda mazkur
aktivlarni fagat jiddiy narx chegirmalari bilan realizatsiya qilish imkoniyati mavjud bo‘ladi. 2-jadvalda yuqgorida
sanab o'tilgan risklarning bank faoliyatiga ta’sir darajasini baholaymiz (2-jadval).
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2-jadval:Tijorat banklari investitsion faoliyatida uchraydigan asosiy risklar va ularning bank faoliyatiga ta’sir
darajasi (foizda)

Risk turi Bank faoliyatiga ta’sir darajasi (%)
Kredit riski 25%
Bozor riski 20%
Likvidlik riski 15%
Portfel riski 10%
Dasturiy risk 10%
Valyuta riski 8%
Biznes riski 7%
Raqobat riski 5%

Ushbu jadvalda tijorat banklari tomonidan amalga oshiriladigan investitsion faoliyatda uchrashi mumkin
bo‘lgan asosiy moliyaviy risk turlari, ularning gisqacha tavsifi va bank faoliyatiga ko‘rsatadigan taxminiy ta’sir
darajasi foiz ko'rinishida keltirilgan. Fikrimizcha, kredit riski eng yuqori ta’sirga ega bo‘lib, u banklar uchun
asosiy yo‘gotish manbai hisoblanadi. Bozor riski esa gimmatli gog‘ozlar narxining pasayishi yoki foiz stavkala-
ridagi o‘zgarishlarga bog‘liq bo‘lgan noanigliklarni ifodalaydi. Likvidlik riski bankning o'z vaqgtida majburiyatlarini
bajara olmaslik xavfini bildiradi. Qolgan risklar esa bilvosita, ammo bargarorlik uchun muhim ta’sir ko‘rsatadi.

Foizlar nisbiy baholashga asoslangan bo‘lib, real bank amaliyotida ular mamlakat igtisodiy holati, bank
strategiyasi, bozor sharoitlari va investitsiya portfelining tuzilishiga garab o‘zgarishi mumkin. Jadval banklar
uchun risklarni ustuvorlik darajasiga qarab tahlil gilish va ularni boshqarish strategiyasini shakllantirishda
amaliy yordam beradi.

XULOSA VA TAKLIFLAR

Tijorat banklarining investitsion faoliyati moliyaviy bargarorlik va daromadlilikni ta’minlashda muhim o‘rin
egallaydi. Ushbu faoliyat doirasida yuzaga keladigan risklar kredit, bozor, likvidlik, portfel, dasturiy va boshga
xatarlar bankning moliyaviy holati, likvidlik darajasi hamda umumiy investitsion strategiyasiga bevosita ta’sir
ko‘rsatadi. Shu bois, investitsion risklarni chuqur tahlil gilish va ularga qarshi samarali boshgaruv mexanizmla-
rini joriy etish bank faoliyatida ustuvor yo‘nalishlardan biridir.

Tijorat banklari zamonaviy risklarni Value at Risk (VaR), stress-testlar va Monte-Karlo kabi vositalardan
foydalanish orqgali investitsion xavflarni kamaytirish bilan birga, daromad olish imkoniyatlarini ham kengaytir-
moqda. Aynigsa, riskni diversifikatsiya qilish, yuqori likvidli va ishonchli emitentlarning gimmatli qog‘ozlariga
ustuvorlik berish orgali xavf darajasi pasaytiriladi.

Shu sababli, banklar uchun investitsion risklarni boshqarish strategiyasini takomillashtirish, ichki risk-mo-
nitoring tizimlarini kuchaytirish va yuqori xavfli investitsiyalardan saqlanish orqgali bargaror va uzoq muddatli
daromadlilikka erishish muhim hisoblanadi. Risklarni nafagat kamaytirish, balki ular bilan ongli ravishda ishlash
banklarning ragobatbardoshligini oshirishda muhim omil sifatida namoyon bo‘lmoqgda.
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