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O‘ZBEKISTON BANK TIZIMIDA UZOQ MUDDATLI MOLIYALASHTIRISHNING 

TARKIBIY NOMUTANOSIBLIGI VA SSENARIYLI ERTA OGOHLANTIRISH 

CHEGARALARI 

 

Sulaymanov Akrom Isamiddinovich 

 

G.V. Plexanov nomidagi  

Rossiya iqtisodiyot universitetining  

Toshkent filiali mustaqil izlanuvchisi  

«Mikrokreditbank» ATB Toshkent shahar  

bosh boshqarmasi boshlig‘i 

E-mail:Info@reu.uz  

ORCID:0009-0000-5397-2506 

Annotatsiya. Maqolada O‘zbekiston bank tizimida uzoq muddatli kreditlar hajmi bilan 

ularni barqaror moliyalashtiruvchi manbalar o‘rtasidagi tarkibiy nomutanosiblik baholanib, 

2027–2030-yillar uchun bazaviy, optimistik va stress ssenariylari asosida erta ogohlantirish 

chegaralari ishlab chiqilgan. Tadqiqotning boshlang‘ich bazasi sifatida 2026-yil 1-yanvar 

holatidagi rasmiy bank ko‘rsatkichlari hamda 2018–2025-yillardagi dinamik qatorlardan 

foydalanildi. Rekursiv ssenariy hisob-kitoblari majburiyatlar, uzoq muddatli moliyalashtirish, 

kredit portfeli va uzoq muddatli kreditlar trayektoriyalarini, shuningdek sof foiz marjasi, aktivlar 

rentabelligi, kapital yetarliligi, sof barqaror moliyalashtirish koeffitsiyenti, muammoli kreditlar 

va qayta moliyalashtirish xavfini o‘zaro bog‘liq holda baholash imkonini berdi. Hisob-kitoblarga 

ko‘ra, 2030-yilda uzoq muddatli moliyalashtirish hajmi bazaviy ssenariyda 445,3 trln so‘mga, 

optimistik ssenariyda 605,5 trln so‘mga yetishi mumkin. Stress ssenariysida 2029-yilda NSFR 98 

foizgacha pasayishi, muammoli kreditlar 7 foizga ko‘tarilishi va resurslarning to‘liq qiymati 20 

foizgacha oshishi mumkin. Maqolaning ilmiy yangiligi bank tayyorligi indeksi yoki 

moliyalashtirish tarkibini optimallashtirishdan farqli ravishda tizim darajasidagi “yashil–sariq–

qizil” erta ogohlantirish konturini taklif etishdan iborat. Ushbu kontur Markaziy bank, tijorat 

banklari va bozor infratuzilmasi institutlari uchun choraklik monitoring va tiklanish rejasini ishga 

tushirish mezonlarini belgilaydi. 

Kalit so‘zlar: uzoq muddatli moliyalashtirish, tarkibiy nomutanosiblik, ssenariy prognozi, 

stress-test, NSFR, qayta moliyalashtirish xavfi, valyuta xavfi, muammoli kreditlar, erta 

ogohlantirish chegaralari. 
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Аннотация. В статье оценивается структурный дисбаланс между объемом 

долгосрочных кредитов и их устойчивыми источниками финансирования в банковской 

системе Узбекистана, а также разрабатываются пороговые значения раннего 
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предупреждения на основе базового, оптимистического и стрессового сценариев на 2027–

2030 годы. В качестве исходной базы исследования использованы официальные банковские 

показатели по состоянию на 1 января 2026 года и динамические ряды за 2018–2025 годы. 

Рекурсивные сценарные расчеты позволили оценить траектории обязательств, 

долгосрочного финансирования, кредитного портфеля и долгосрочных кредитов, а также 

чистой процентной маржи, рентабельности активов, достаточности капитала, 

коэффициента чистого стабильного фондирования, проблемных кредитов и риска 

рефинансирования. По расчетам, в 2030 году объем долгосрочного финансирования может 

достичь 445,3 трлн сумов в базовом сценарии и 605,5 трлн сумов в оптимистическом 

сценарии. В стрессовом сценарии показатель NSFR может снизиться до 98 процентов в 

2029 году, проблемные кредиты могут увеличиться на 7 процентов, а полная стоимость 

ресурсов может возрасти до 20 процентов. Научная новизна статьи заключается в 

предложении системной «зелено-желто-красной» шкалы раннего предупреждения, в 

отличие от индекса готовности банков или оптимизации структуры финансирования. 

Эта шкала определяет критерии для запуска ежеквартального плана мониторинга и 

восстановления для Центрального банка, коммерческих банков и институтов рыночной 

инфраструктуры.  

Ключевые слова: долгосрочное финансирование, структурный дисбаланс, 

сценарный прогноз, стресс-тест, NSFR, риск рефинансирования, валютный риск, 

проблемные кредиты, пороговые значения раннего предупреждения. 
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Abstract. The article evaluates the structural imbalance between long-term loans and 

stable funding sources in Uzbekistan’s banking system and develops scenario-based early-

warning thresholds for 2027–2030. The empirical baseline combines official banking indicators 

as of 1 January 2026 with dynamic evidence for 2018–2025. A recursive scenario framework is 

used to project liabilities, long-term funding, total loans and long-term loans, while jointly tracing 

net interest margin, return on assets, capital adequacy, the net stable funding ratio, non-

performing loans and refinancing risk. The results indicate that long-term funding may reach UZS 

445.3 trillion under the baseline scenario and UZS 605.5 trillion under the optimistic scenario by 

2030. Under the stress scenario, the NSFR may fall to 98 percent in 2029, the NPL ratio may rise 

to 7 percent and the full hedged cost of funding may approach 20 percent. The contribution of the 

article differs from bank-readiness indices, institutional funding frameworks and funding-

structure optimization. It proposes a system-level green–amber–red early-warning contour linking 

funding share, average maturity, full cost, foreign-currency exposure, NSFR, NPLs and 

refinancing risk to predefined management responses. The proposed framework can support 

quarterly supervisory monitoring, bank asset-liability committees and recovery planning. 

Keywords: long-term funding, structural imbalance, scenario forecasting, stress testing, 

NSFR, refinancing risk, foreign-exchange risk, non-performing loans, early-warning thresholds. 
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Kirish 

Jahon moliya bozorlarida yuqori foiz stavkalari, rivojlanayotgan davlatlar risk 

mukofotining o‘zgaruvchanligi va kapital oqimlarining beqarorligi uzoq muddatli bank 

resurslarini shakllantirishni murakkablashtirmoqda. Birlashgan Millatlar Tashkilotining Savdo va 

taraqqiyot konferensiyasi rivojlanayotgan mamlakatlarda barqaror rivojlanish maqsadlarini 

moliyalashtirish bo‘shlig‘i trillionlab dollar bilan o‘lchanishini qayd etadi [18]. Bankning 

investitsion, infratuzilmaviy, ipoteka va korporativ kreditlarni moliyalashtirish salohiyati nafaqat 

jalb qilingan mablag‘lar miqdoriga, balki ularning muddati, valyutasi, narxi, kreditorlar tarkibi va 

qayta moliyalashtirilish imkoniyatiga ham bog‘liq. Xalqaro hisob-kitoblar banki tadqiqoti ulgurji 

depozitlar chiqib ketish xavfi kuchayganda banklar kredit stavkalarini oshirishi va kredit 

muddatlarini qisqartirishini ko‘rsatadi [8]. Bu holat uzoq muddatli aktivlarning qisqa muddatli va 

o‘zgaruvchan manbalar hisobidan moliyalashtirilishi iqtisodiy o‘sishni qo‘llab-quvvatlash bilan 

moliyaviy barqarorlik o‘rtasidagi muvozanatni izdan chiqarishi mumkinligini anglatadi. 

O‘zbekistonda investitsiya talabining jadallashuvi bank kreditlari muddatining uzayishini 

talab qilmoqda. 2026-yil 1-yanvar holatiga bank tizimi aktivlari 924,8 trln so‘mni, kreditlar 604,0 

trln so‘mni, depozitlar 417,3 trln so‘mni va kapital 135,3 trln so‘mni tashkil etdi [1].  

Uzoq muddatli kreditlar 531,8 trln so‘mga yoki kredit portfelining 88 foiziga yetgan 

bo‘lsa-da, kapital va bevosita aniqlanadigan barqaror uzoq muddatli manbalar ularning atigi 64,2 

foizini qoplagan. Natijada hisoblangan tarkibiy nomutanosiblik 190,5 trln so‘mni tashkil etgan. 

Mazkur nomutanosiblik bank tizimida likvidlik me’yorlari hozircha bajarilayotgan bo‘lsa ham, 

majburiyatlar muddatining aktivlar muddatiga nisbatan qisqaligi va yirik qaytarishlar bir davrda 

jamlanishi kelgusida qayta moliyalashtirish xavfini kuchaytirishi mumkinligini ko‘rsatadi. 

Toshkent xalqaro moliya markazini tashkil etish banklar uchun xalqaro va mahalliy kapital 

bozorlariga kirish, milliy valyutadagi obligatsiyalar, yashil moliyalashtirish va islomiy vositalarni 

rivojlantirish imkoniyatlarini kengaytiradi. Rasmiy baholashlarga ko‘ra, markaz 2030-yilgacha 

iqtisodiyotga qo‘shimcha 20–25 mlrd AQSh dollari jalb etilishiga ko‘maklashishi mumkin [3]. 

2026-yil 30-martdagi PF–48-son Farmon markazning huquqiy va institutsional asoslarini belgiladi 

[4], 2026-yil 27-martdagi O‘RQ–1126-son Qonun esa islom bank faoliyatini joriy etishga 

qaratilgan normalarni kuchga kiritdi [5].  

Biroq yangi moliyaviy kanallarning mavjudligi ularning avtomatik ravishda arzon, uzoq 

muddatli va xavfsiz resursga aylanishini anglatmaydi. Valyuta kursi, xedjlash xarajati, reyting va 

bozor “oynasi” yomonlashganda nominal jihatdan jozibador tashqi qarz bank marjasi va kapitaliga 

salbiy ta’sir ko‘rsatishi mumkin. 

Shu sababli uzoq muddatli moliyalashtirishni baholashda bitta nuqtaviy prognoz yetarli 

emas. Bank tizimi bir vaqtning o‘zida foiz, valyuta, kredit, likvidlik va qayta moliyalashtirish 

zarbalariga duch kelishi mumkin. Xalqaro Valyuta Jamg‘armasining O‘zbekiston bo‘yicha 

moliyaviy sektor barqarorligi baholashi stress-testlash, muammoli aktivlarni aniqlash va inqirozga 

tayyorgarlik mexanizmlarini yanada rivojlantirish zarurligini qayd etadi [6]. Makro stress-testlash 

bo‘yicha texnik hisobot ham kredit xavfi, foyda va zarar komponentlari hamda ko‘p davrli 

ssenariylarni birlashtirishni tavsiya qiladi [7]. Demak, uzoq muddatli resurslarni kengaytirish 

jarayoni monitoring, ogohlantirish chegaralari va oldindan belgilangan tiklanish choralariga 

tayanishi kerak. 

Mazkur maqolaning maqsadi O‘zbekiston bank tizimida uzoq muddatli kreditlar bilan 

barqaror moliyalashtirish manbalari o‘rtasidagi tarkibiy nomutanosiblikni aniqlash, 2027–2030-

yillar uchun uchta ssenariyda uning moliyaviy barqarorlikka ta’sirini baholash hamda ssenariyli 

erta ogohlantirish chegaralarini taklif etishdan iborat. Maqola avvalgi tadqiqotlardan banklarning 

moliyalashtirishga tayyorlik indeksini hisoblamasligi, Toshkent xalqaro moliya markazi orqali 

resurs jalb etishning tashkiliy mexanizmini takrorlamasligi va instrumentlar ulushini 

optimallashtirmasligi bilan farq qiladi. Tadqiqotning mustaqil natijasi tizim darajasida yettita 

ko‘rsatkichni birlashtiruvchi ogohlantirish konturi va ular bo‘yicha boshqaruv choralarini ishlab 

chiqishdir. 
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 Adabiyotlar sharhi 

Bank moliyalashtirishining iqtisodiy mazmuni moliyaviy vositachilik va muddatlar 

transformatsiyasi nazariyasiga asoslanadi. Banklar nisbatan likvid majburiyatlarni jalb qilib, ularni 

uzoq muddatli va kamroq likvid aktivlarga joylashtiradi. Ushbu jarayon investitsiyalarni 

moliyalashtiradi, lekin aktivlar va majburiyatlar muddatlari o‘rtasidagi haddan tashqari tafovut 

likvidlik va qayta moliyalashtirish xavfini yuzaga keltiradi. Kladakis, Chen va Bellos 84 

mamlakatdagi 825 bank ma’lumotlari asosida ulgurji moliyalashtirishning bank likvidligini 

yaratishdagi ta’siri resurs muddatiga qarab farqlanishini aniqlagan [9]. Ularning xulosasi uzoq 

muddatli manbani faqat hajm bilan emas, balki barqarorlik xususiyati bilan baholash zarurligini 

ko‘rsatadi. 

Fudulache va Goetz uzoq muddatli depozitlar banklarning markaziy bank mablag‘lariga 

talabini pasaytirishini ko‘rsatadi [10]. Cappelletti va hammualliflar foiz stavkalari oshgan 

sharoitda tez chiqib ketuvchi depozitlarning kredit taklifiga salbiy ta’sirini aniqlagan [11].  

Müller va hammualliflar esa nobank moliya institutlarining ulgurji depozitlari bo‘yicha 

“yugurish” xavfi banklarning kredit muddati va likvidlik zaxirasiga ta’sir qilishini asoslagan [8].  

Ushbu tadqiqotlar moliyalashtirish manbalarining shartnomaviy muddati bilan ularning 

amaldagi xulq-atvor barqarorligi bir xil tushuncha emasligini ko‘rsatadi. 

Moliyalashtirish barqarorligini tizimli baholashda sof barqaror moliyalashtirish 

koeffitsiyenti (Net Stable Funding Ratio - NSFR) alohida ahamiyatga ega. Khalifeh, Benhmad, El 

Moussawi va Tarazi Yevropa banklari misolida NSFR bilan bank barqarorligi o‘rtasida ijobiy 

bog‘liqlik mavjudligini ko‘rsatgan [12].  

Bazel qo‘mitasining 2023-yilgi bank inqirozlari bo‘yicha hisobotida raqamli kanallar va 

yuqori konsentratsiyalangan sug‘urtalanmagan depozitlar likvidlik zarbasini keskin tezlashtirishi 

qayd etilgan [13].  

Shu bois NSFR me’yorining bajarilishi muhim bo‘lsa-da, kreditorlar konsentratsiyasi, 

valyuta tarkibi va qaytarishlar kalendari bilan to‘ldirilishi lozim. 

Rivojlanayotgan bozorlarda uzoq muddatli resurslarni jalb etish kapital bozorining 

chuqurligi va institutsional investorlarning mavjudligiga bog‘liq. Yevropa tiklanish va taraqqiyot 

bankining 2026–2030-yillarga mo‘ljallangan moliya sektori strategiyasi mahalliy valyutadagi 

kapital bozorlarini, qarz vositalarini va xususiy resurslarni safarbar etishni moliyaviy 

barqarorlikning asosiy yo‘nalishlari sifatida belgilaydi [14]. Biroq bozor moliyalashtirishi oshgani 

sari kredit reytingi, axborot oshkoraligi, xedjlash va investorlar bazasini diversifikatsiya qilish 

talablari ham kuchayadi. Jahon banki obligatsiyalar va kredit portfellarini sek’yuritizatsiya qilish 

kichik va o‘rta biznesni moliyalashtirish imkoniyatini kengaytirishini ta’kidlaydi [17]. Shuning 

uchun uzoq muddatli tashqi mablag‘lar milliy valyutadagi daromad oqimlari bilan 

moslashtirilmasa, ularning muddati uzun bo‘lsa ham, bankning umumiy riskini kamaytirmasligi 

mumkin. 

O‘zbekiston bo‘yicha empirik tadqiqotlarda kreditlar va depozitlar nisbatining bank 

natijalariga ta’siri, likvidlik muammolari va moliyaviy resurslarni ko‘paytirish masalalari 

o‘rganilgan. Isakov 32 bankning 2017–2021-yillardagi ma’lumotlari asosida kreditlar/depozitlar 

nisbatining rentabellik ko‘rsatkichlariga ta’sirini baholagan [15]. Ruziyev qisqa muddatli 

majburiyatlar ulushi va depozitlarning beqarorligini likvidlik xavfining muhim omillari sifatida 

ko‘rsatgan [16]. Ushbu natijalar bankning kredit portfeli o‘sishi depozit bazasi va boshqa barqaror 

manbalar o‘sishidan tezlashganda, qo‘shimcha resursning qiymati oshishi va kreditlash salohiyati 

cheklanishini tasdiqlaydi. 

Mavjud adabiyotlarda moliyalashtirish manbalarining alohida turlari, NSFR yoki stress-

test natijalari keng o‘rganilgan bo‘lsa-da, O‘zbekiston sharoitida uzoq muddatli kreditlar va 

aniqlanadigan barqaror manbalar o‘rtasidagi miqdoriy tafovutni 2027–2030-yillar ssenariylari 

bilan bog‘lab, boshqaruv qarorini avtomatik ravishda faollashtiradigan chegaralar tizimi yetarli 

darajada ishlab chiqilmagan. Maqola aynan shu ilmiy bo‘shliqni to‘ldiradi: ssenariy natijalari 
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oddiy prognoz sifatida emas, balki “yashil–sariq–qizil” monitoring konturiga aylantiriladi. 

 

Tadqiqot metodologiyasi 

Tadqiqotning axborot bazasini O‘zbekiston Respublikasi Markaziy bankining 2018–2025-

yillardagi bank tizimi ko‘rsatkichlari, 2026-yil 1-yanvar holatidagi aktivlar, kreditlar, depozitlar 

va kapital ma’lumotlari, pul-kredit siyosatining 2026-yil va 2027–2028-yillarga mo‘ljallangan 

asosiy yo‘nalishlari [1; 2], shuningdek Xalqaro Valyuta Jamg‘armasi, Xalqaro hisob-kitoblar 

banki va Yevropa tiklanish va taraqqiyot banki materiallari tashkil etadi. Prognoz gorizonti 2027–

2030-yillarni qamrab oladi. 2026-yil ichidagi tezkor ko‘rsatkichlar yakunlangan yillik kuzatuv 

bo‘lmagani sababli model bazasiga kiritilmagan. 

Tarkibiy nomutanosiblik uzoq muddatli kreditlar bilan ularni qoplashga qodir kapital va 

bevosita aniqlanadigan uzoq muddatli manbalar o‘rtasidagi farq sifatida aniqlanadi: SGₜ = LTCRₜ 

− (Kₜ + LTFₜ). Bu yerda SG - tarkibiy nomutanosiblik, LTCR - uzoq muddatli kreditlar, K - bank 

tizimi kapitali, LTF - bir yildan ortiq muddatli depozitlar, banklar va xalqaro moliya institutlari 

qarzlari, chiqarilgan qarz qimmatli qog‘ozlari hamda kapitalda takror hisobga olinmagan uzoq 

muddatli majburiyatlar. Qoplash koeffitsiyenti COVₜ = (Kₜ + LTFₜ) / LTCRₜ × 100 formula orqali 

hisoblanadi. Ushbu ko‘rsatkich NSFR o‘rnini bosmaydi; u ochiq statistikada kuzatiladigan uzoq 

muddatli manbalar bilan kreditlar o‘rtasidagi tafovutni diagnostika qiladi. 

Ssenariy prognozi rekursiv usulda tuzildi. Majburiyatlar Lᵢₐᵦ(t,s) = Lᵢₐᵦ(t−1,s) × [1 + gᴸ(t,s)] 

formula bo‘yicha, uzoq muddatli moliyalashtirish esa LTF(t,s) = Lᵢₐᵦ(t,s) × qᴸᵀᶠ(t,s) formula 

bo‘yicha hisoblandi. Kredit portfeli CR(t,s) = CR(t−1,s) × [1 + gᶜʳ(t,s)] ko‘rinishida, uzoq muddatli 

kreditlar LTCR(t,s) = CR(t,s) × qᴸᵀᶜʳ(t,s) formula orqali aniqlandi. Bu yerda t - yil, s - ssenariy, g 

- tegishli o‘sish sur’ati va q - ulush ko‘rsatkichidir. 

Bazaviy ssenariy amaldagi moliyalashtirish modelining bosqichma-bosqich davom etishini 

nazarda tutadi: xalqaro kredit liniyalari muhim o‘rinda qoladi, ichki obligatsiyalar bozori sekin 

kengayadi, inflyatsiya mukofoti va xedjlash xarajatlari asta-sekin kamayadi. Optimistik ssenariy 

moliya markazi infratuzilmasining samarali ishga tushishi, mahalliy institutsional investorlar 

talabining oshishi, milliy valyutadagi obligatsiyalar, yashil vositalar va sukukning rivojlanishi 

hamda valyuta-foiz svoplari bozorining chuqurlashishini nazarda tutadi. Stress ssenariy xalqaro 

stavkalar va risk mukofotining oshishi, milliy valyutaning qadrsizlanishi, xedjlash xarajatlarining 

ko‘tarilishi, reytingning bir-ikki pog‘ona pasayishi va tashqi bozorning 6–12 oyga cheklanishini 

birlashtiradi. 

NIM, ROA, CAR, NSFR, NPL va qayta moliyalashtirish xavfi indeksi ssenariylar bilan 

uyg‘unlashtirilgan kalibrlangan trayektoriyalar sifatida baholandi. Ular Markaziy bankning rasmiy 

prognozi yoki prudensial normativi emas. Qayta moliyalashtirish xavfi indeksi 0 dan 100 gacha 

bo‘lib, ko‘rsatkich oshgani sari xavf kuchayadi. Indeksga o‘rtacha muddatning qisqarishi, yirik 

qaytarishlarning jamlanishi, bozor kirishining cheklanishi, resurs qiymati va valyuta ulushi ta’sir 

qiladi. 

Maqolada ssenariy natijalarini boshqaruv qaroriga aylantirish uchun mualliflik erta 

ogohlantirish konturi taklif qilinadi. Yashil zona bank tizimi barqaror moliyalashtirishni kredit 

o‘sishiga mos ravishda kengaytirayotganini, sariq zona ayrim ko‘rsatkichlar bo‘yicha zaxira 

qisqarayotganini, qizil zona esa tiklanish rejasini darhol ishga tushirish zarurligini anglatadi. 

Chegaralar NSFRning xalqaro minimal darajasi, resurslar qiymati bo‘yicha hisoblangan 

diapazonlar, 2026-yil bazasi va stress ssenariysidagi burilish nuqtalari asosida kalibrlangan. Ular 

banklarning biznes-modeliga moslashtirilishi kerak va Markaziy bank normativlarini 

almashtirmaydi. 

 

Tahlil va natijalar 

Boshlang‘ich tarkibiy nomutanosiblik 

2026-yil boshidagi holat uzoq muddatli kreditlash hajmi bilan uni qoplovchi barqaror 

manbalar o‘rtasida sezilarli tafovut mavjudligini ko‘rsatadi. Bank tizimi majburiyatlari 789,4 trln 
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so‘mni tashkil etgan, bevosita aniqlanadigan uzoq muddatli moliyalashtirish esa 206,0 trln so‘m 

yoki majburiyatlarning 26,1 foiziga teng bo‘lgan. Kapital bilan birgalikda bu manbalar 531,8 trln 

so‘mlik uzoq muddatli kreditlarning 64,2 foizini qoplaydi. Qolgan 190,5 trln so‘mlik qism 

qisqaroq muddatli, xulq-atvor jihatidan barqarorligi turlicha bo‘lgan majburiyatlar va ularni 

muntazam yangilash imkoniyatiga tayanadi. 

Mazkur holat bank tizimi joriy likvidlik inqirozida ekanini anglatmaydi. NSFR 119,9 foiz, 

kapital yetarliligi 18,34 foiz va NPL 2,93 foiz darajasida bo‘lgan. Muammo ko‘rsatkichlarning 

bugungi darajasida emas, balki kredit portfeli tez o‘sishda davom etgan taqdirda barqaror manbalar 

ulushi yetarlicha oshmasligidadir. Kreditlar/depozitlar nisbati 144,8 foiz bo‘lib, depozitlardan 

tashqari moliyalashtirish kanallariga sezilarli ehtiyojni ko‘rsatadi. Shuning uchun uzoq muddatli 

resurslarning hajmi, muddati va qiymati birgalikda boshqarilishi lozim. 

1-jadval. 

 Ssenariy prognozining 2026-yil boshidagi tayanch ko‘rsatkichlari* 

Ko‘rsatkich Qiymat Izoh 

Bank tizimi aktivlari 924,8 trln so‘m rasmiy ma’lumot 

Majburiyatlar 789,4 trln so‘m aktivlar minus kapital 

Kredit portfeli 604,0 trln so‘m rasmiy ma’lumot 

Uzoq muddatli kreditlar 531,8 trln so‘m kreditlarning 88,0 foizi 

Depozitlar 417,3 trln so‘m rasmiy ma’lumot 

Uzoq muddatli 

moliyalashtirish 
206,0 trln so‘m muallif hisob-kitobi 

Uzoq muddatli manbalar ulushi 26,1% majburiyatlarga nisbatan 

Qoplash koeffitsiyenti 64,2% 
kapital va barqaror manbalar / uzoq 

kreditlar 

Tarkibiy nomutanosiblik 190,5 trln so‘m uzoq kreditlar minus kapital va LTF 

NSFR 119,9% rasmiy tizim ko‘rsatkichi 

CAR 18,34% regulyativ kapital yetarliligi 

NPL 2,93% muammoli kreditlar ulushi 

*Manba: O‘zbekiston Respublikasi Markaziy banki ma’lumotlari [1] va muallif hisob-kitoblari. 

Moliyalashtirish trayektoriyalari 

Bazaviy ssenariyda bank majburiyatlari 2030-yilga kelib 1 309,8 trln so‘mga, uzoq 

muddatli moliyalashtirish 445,3 trln so‘mga yetadi. Uning majburiyatlardagi ulushi 34 foizga va 

o‘rtacha muddati 3,9 yilga ko‘tariladi. To‘liq xedjlangan qiymat 13,2 foizgacha pasayadi, biroq 

valyuta ulushi 50 foiz darajasida qoladi. Bunday trayektoriya joriy modelni barqarorlashtiradi, 

lekin uzoq muddatli aktivlar va manbalar o‘rtasidagi tafovutni tez bartaraf etmaydi. 

Optimistik ssenariyda ichki va xalqaro kapital bozorlari bir-birini to‘ldiradi. 2030-yilda 

uzoq muddatli moliyalashtirish 605,5 trln so‘mga yoki majburiyatlarning 42 foiziga yetadi, 

o‘rtacha muddat 5,1 yilga uzayadi va valyuta ulushi 44 foizgacha kamayadi. To‘liq qiymatning 

10,5 foizgacha tushishi milliy valyutadagi obligatsiyalar, xedjlash bozori, mahalliy institutsional 

investorlar va takroriy emissiyalar hisobiga moliyalashtirish mukofotining kamayishini anglatadi. 

Stress ssenariysida uzoq muddatli moliyalashtirish 2028-yilda 193,3 trln so‘mgacha 

qisqaradi, uning ulushi 22 foizga tushadi va o‘rtacha muddat 2,5 yilgacha kamayadi. Resurslarning 

to‘liq qiymati 21 foizga, valyuta ulushi 66 foizga ko‘tariladi. 2030-yilda hajm 251,4 trln 

so‘mgacha tiklansa-da, bu bazaviy trayektoriyadan 193,9 trln so‘m kamdir. Demak, tashqi 
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bozorning vaqtincha yopilishi banklarni qisqa muddatli ichki depozitlar bilan almashtirishga 

majbur qiladi va qaytarishlar konsentratsiyasini kuchaytiradi. 

2-jadval. 

 2030-yilda uzoq muddatli moliyalashtirishning ssenariy parametrlari* 

Ko‘rsatkich Bazaviy Optimistik Stress 

Majburiyatlar, trln so‘m 1 309,8 1 441,6 1 005,7 

Uzoq muddatli moliyalashtirish, trln 

so‘m 
445,3 605,5 251,4 

Uzoq muddatli manbalar ulushi, % 34,0 42,0 25,0 

O‘rtacha muddat, yil 3,9 5,1 2,8 

Xalqaro resurs nominal qiymati, % 7,5 6,3 10,0 

Xedjdan keyingi to‘liq qiymat, % 13,2 10,5 18,0 

Valyuta ulushi, % 50,0 44,0 65,0 

Bozorga kirish 
alohida 

oynalar 

barqaror va 

diversifikatsiyalan

gan 

6–12 oy cheklanishi 

*Manba: muallifning rekursiv ssenariy hisob-kitoblari. Prognoz Markaziy bankning 

rasmiy prognozi emas. 

1-rasm. 

 Uzoq muddatli moliyalashtirish hajmining 2027–2030-yillardagi trayektoriyalari* 

 
*Manba: muallif hisob-kitoblari. 

 

Moliyaviy barqarorlik natijalari 

Moliyalashtirish hajmining o‘sishi faqat kredit portfeli sifatini va barqarorlik 

ko‘rsatkichlarini yomonlashtirmagan taqdirdagina ijobiy natija hisoblanadi. Bazaviy ssenariyda 

2030-yilga kelib kredit portfeli 967,3 trln so‘mga, uzoq muddatli kreditlar 870,6 trln so‘mga 

yetadi. NIM 4,7 foiz, ROA 2,35 foiz va kapital yetarliligi 18 foiz atrofida saqlanadi. NSFR 124 

foizga ko‘tariladi, NPL 2,8 foizgacha pasayadi va qayta moliyalashtirish xavfi indeksi 33 punktga 

tushadi. 

Optimistik ssenariy moliyalashtirishning ko‘proq hajmi bilan birga sifatliroq tarkibini ham 

nazarda tutadi. 2030-yilda uzoq muddatli kreditlar 1 032,2 trln so‘mni tashkil etib, bazaviy 

ssenariydan 161,6 trln so‘m yuqori bo‘ladi. NIM 5,1 foizga, ROA 2,75 foizga, CAR 19 foizga va 



 “Moliyaviy texnologiyalar” ilmiy elektron jurnali                     
 

 “Moliyaviy texnologiyalar” ilmiy elektron jurnali           3-son     2026-yil    514 

ISSN: 2181-3965 

VOLUME 5 

NSFR 136 foizga yetadi. NPL 2,4 foizgacha, qayta moliyalashtirish xavfi indeksi 20 punktgacha 

pasayadi. Bu natija kredit standartlarini yumshatish emas, balki riskka mos narxlash, tarmoq 

limitlari va resurs muddatining aktiv pul oqimlari bilan mosligini taqozo etadi. 

Stress ssenariysining eng xavfli davri 2028–2029-yillarga to‘g‘ri keladi. 2029-yilda NSFR 

98 foizgacha tushib, 100 foizlik minimal darajadan pastlaydi; CAR 12,8 foizgacha, ROA 0,4 

foizgacha kamayadi, NPL 7 foizga va qayta moliyalashtirish xavfi indeksi 78 punktga ko‘tariladi. 

2030-yilda ayrim tiklanish yuz bersa-da, uzoq muddatli kreditlar bazaviy ssenariydan 248,2 trln 

so‘m kam bo‘ladi. Mazkur natija tashqi foiz, valyuta va bozor kirishi zarbalari bir vaqtda yuz 

berganda likvidlik xavfi kredit xavfi va kapital bosimiga aylanishini ko‘rsatadi. 

Ssenariylarning iqtisodiy ta’siri ham keskin farqlanadi. Optimistik ssenariyda 2030-yildagi 

yillik sof foiz daromadining shartli bahosi bazaviy trayektoriyadan qariyb 14,0 trln so‘m yuqori, 

ROA bo‘yicha moliyaviy natija esa 10,4 trln so‘mga ko‘p bo‘lishi mumkin. Stress ssenariyda sof 

foiz daromadi bazaviy darajadan 33,2 trln so‘mga, ROA bo‘yicha natija 26,6 trln so‘mga past 

bo‘ladi. Ushbu baholar buxgalteriya foydasi prognozi emas, balki ssenariylar o‘rtasidagi farqni 

ko‘rsatuvchi qiyosiy hisobdir. 

3-jadval.  

2030-yilda kredit faolligi va moliyaviy barqarorlikning ssenariy natijalari* 

Ko‘rsatkich Bazaviy Optimistik Stress 

Kreditlar, trln so‘m 967,3 1 122,0 740,9 

Uzoq muddatli kreditlar, trln 

so‘m 
870,6 1 032,2 622,4 

NIM, % 4,70 5,10 3,30 

ROA, % 2,35 2,75 0,80 

CAR, % 18,0 19,0 13,8 

NSFR, % 124 136 103 

NPL, % 2,8 2,4 6,5 

Qayta moliyalashtirish xavfi 

indeksi 
33 20 68 

*Manba: muallif hisob-kitoblari. Indeks 0–100 oralig‘ida; yuqori qiymat yuqori xavfni bildiradi. 

 

2-rasm.  

NSFRning ssenariylar bo‘yicha dinamikasi* 

 
*Manba: muallif hisob-kitoblari; 100 foizlik chiziq xalqaro minimal darajani ifodalaydi. 
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Ssenariyli erta ogohlantirish chegaralari 

Ssenariy natijalari asosida uzoq muddatli moliyalashtirish barqarorligini kuzatish uchun 

yettita indikatorli kontur taklif etiladi. Kontur bir ko‘rsatkichni mutlaq mezon sifatida qabul 

qilmaydi. Masalan, uzoq muddatli manbalar ulushi oshib, lekin to‘liq qiymat va xedjlanmagan 

valyuta pozitsiyasi keskin ko‘tarilsa, resurs hajmining o‘sishi barqarorlikni kuchaytirmaydi. Xuddi 

shuningdek, NSFR 100 foizdan yuqori bo‘lsa ham, qaytarishlarning bir chorakda jamlanishi va 

bozor kirishining yopilishi qayta moliyalashtirish xavfini oshiradi. 

Yashil zona uzoq muddatli manbalar ulushi kamida 30 foiz, o‘rtacha muddat kamida 3,5 

yil, xedjdan keyingi to‘liq qiymat 17 foizdan past, NSFR 110 foiz va undan yuqori, NPL 4,5 

foizdan past hamda qayta moliyalashtirish indeksi 50 punktdan past bo‘lishini nazarda tutadi. Sariq 

zona zaxira qisqarayotganini ko‘rsatadi va aktivlar hamda majburiyatlar qo‘mitasining choraklik 

emas, oylik monitoringiga o‘tishni talab qiladi. Qizil zona NSFRning 100 foizdan pastlashi, 

NPLning 6 foizdan oshishi, to‘liq qiymatning 19 foizdan yuqorilashi yoki qayta moliyalashtirish 

indeksining 70 punktdan oshishi bilan tavsiflanadi. 

Chegaralar bir-birini to‘ldiruvchi triggerlar sifatida ishlashi kerak. Ikki yoki undan ortiq 

indikator sariq zonaga kirsa, bank yangi uzoq muddatli aktivlar o‘sishini qayta ko‘rib chiqadi, yirik 

qaytarishlar kalendarini tekislaydi, xedjlash ulushini oshiradi va rezerv kredit liniyalarini 

tayyorlaydi. Bitta indikator qizil zonaga kirsa yoki uchta sariq signal bir vaqtda yuzaga kelsa, 

tiklanish rejasi faollashtiriladi. Bunda dividendlarni cheklash, foydani kapitallashtirish, 

subordinatsiyalangan resurs jalb qilish, aktivlarni sotish yoki sek’yuritizatsiya qilish, valyuta 

pozitsiyasini qisqartirish va kredit o‘sishini vaqtincha sekinlashtirish choralaridan foydalaniladi. 

4-jadval.  

Uzoq muddatli moliyalashtirish bo‘yicha ssenariyli erta ogohlantirish konturi* 

Indikator Yashil zona Sariq zona Qizil zona Asosiy boshqaruv javobi 

Uzoq muddatli 

manbalar ulushi 
≥30% 25–30% <25% 

manbalarni uzaytirish va 

diversifikatsiya 

O‘rtacha muddat ≥3,5 yil 2,8–3,5 yil <2,8 yil 
qaytarishlar kalendarini 

tekislash 

To‘liq qiymat <17% 17–19% >19% 
yangi bitim narxini qayta 

ko‘rib chiqish 

Valyuta ulushi* ≤50% 50–60% >60% tabiiy yoki derivativ xedj 

NSFR ≥110% 100–110% <100% 
likvidlik va barqaror 

manbalar tiklanish rejasi 

NPL <4,5% 4,5–6,0% >6,0% 
aktivlar sifati va 

proviziyalarni kuchaytirish 

Qayta 

moliyalashtirish 

indeksi 

<50 50–70 >70 
rezerv liniya va muqobil 

bozor kanali 

 

*Izoh: * valyuta ulushi xedjlash va valyuta daromadlari bilan birgalikda baholanadi. Chegaralar 

muallifning tahliliy orientirlari bo‘lib, prudensial normativ emas. 

Amaliy joriy etish yo‘nalishlari 

Birinchi yo‘nalish Markaziy bank darajasida yagona choraklik moliyalashtirish 

ma’lumotlar bazasini shakllantirishdir. Unda har bir bank bo‘yicha majburiyatning dastlabki va 

qoldiq muddati, valyutasi, kreditor turi, foiz stavkasining qat’iy yoki o‘zgaruvchanligi, garov va 

kovenantlar, muddatidan oldin qaytarish shartlari, yirik to‘lovlar konsentratsiyasi va xedjlash 

darajasi aks ettirilishi lozim. Ochiq hisobotlarda ushbu ko‘rsatkichlarning to‘liq qatori mavjud 
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bo‘lmagani sababli ssenariy baholari hozircha qisman ekspert kalibrlashiga tayanadi. Yagona baza 

panel ekonometrik model va likvidlik stress-testini ancha aniqlashtiradi. 

Ikkinchi yo‘nalish tijorat banklarida erta ogohlantirish konturini aktivlar va majburiyatlar 

qo‘mitasi faoliyatiga kiritishdir. Har chorakda bazaviy, bozor yomonlashuvi va tashqi bozor 

yopilishi ssenariylari qayta hisoblanadi. Bank kamida 18–24 oy oldin yirik to‘lov bo‘yicha asosiy 

va muqobil qayta moliyalashtirish manbasini belgilashi kerak. Reja faqat xalqaro obligatsiyani 

qayta chiqarishga tayanmasligi, balki sindikatsiyalangan kredit, ta’minlangan moliyalashtirish, 

milliy valyutadagi obligatsiya, aktivlarni sotish yoki sek’yuritizatsiya qilish va kapitalni oshirish 

variantlarini o‘z ichiga olishi lozim. 

Uchinchi yo‘nalish 2027-yildan boshlab turli biznes-modellarga ega banklarda pilot 

monitoringni joriy etishdir. Davlat ulushi mavjud va kreditlar/depozitlar nisbati yuqori banklarda 

resurs muddatini uzaytirish va to‘lovlar konsentratsiyasini kamaytirish ustuvor bo‘ladi. Kuchli 

depozit bazasiga ega xususiy banklarda esa depozitlarning xulq-atvor barqarorligi, yirik 

omonatchilar konsentratsiyasi va bozor narxlashiga e’tibor qaratiladi. Xorijiy strategik investor 

ishtirokidagi banklarda guruh ichki moliyalashtirishga qaramlik va favqulodda holatda 

mablag‘larni qaytarib olish ehtimoli baholanadi. 

To‘rtinchi yo‘nalish nazorat va bank ichki monitoringi o‘rtasidagi triggerlarni 

uyg‘unlashtirishdir. Sariq zona bankning ichki boshqaruv choralarini faollashtiradi, qizil zona esa 

Markaziy bankka yangilangan likvidlik va kapital tiklanish rejasini taqdim etishni talab qilishi 

mumkin. Bunday yondashuv nazoratning jazolovchi xususiyatini emas, oldindan ogohlantiruvchi 

xususiyatini kuchaytiradi. Natijada resurs narxi oshib ketganidan yoki bozor yopilganidan keyin 

emas, balki xavf belgilari paydo bo‘lgan davrda choralar ko‘riladi. 

Beshinchi yo‘nalish yashil va islomiy vositalarni umumiy risk konturidan ajratmaslikdir. 

Yashil obligatsiya yoki sukukning maqsadli xususiyati moliyalashtirish xavfini avtomatik 

kamaytirmaydi. Ularning to‘liq qiymati, valyuta tarkibi, asosiy aktivlarning pul oqimi, investorlar 

konsentratsiyasi va qaytarish muddati ham umumiy mezonlar bo‘yicha baholanishi kerak. Shu 

bilan birga, maqsadli vositalar ekologik natija, energiya va suv tejamkorligi, moliyalashtirilgan 

korxonalar hamda yaratilgan ish o‘rinlari bo‘yicha qo‘shimcha hisobot bilan to‘ldiriladi. 

Natijalarni muhokama qilish 

Olingan natijalar xalqaro adabiyotdagi moliyalashtirish barqarorligi kredit taklifiga va 

muddatlar transformatsiyasiga ta’sir qilishi haqidagi xulosalarni O‘zbekiston sharoitida 

tasdiqlaydi. Bazaviy va optimistik ssenariylarda uzoq muddatli manbalar ulushi va o‘rtacha 

muddatning oshishi kredit portfelining kengayishi, NSFRning yaxshilanishi va qayta 

moliyalashtirish xavfining pasayishi bilan birga kechadi. Bu Kladakis va hammualliflar [9], 

Fudulache va Goetz [10] hamda Müller va hammualliflar [8] natijalariga mos keladi. 

Shu bilan birga maqola hajmni ko‘paytirishning o‘zi yetarli emasligini ko‘rsatadi. Stress 

ssenariysida tashqi resurslarning nominal qiymati va xedjlash xarajati ko‘tarilganda, uzoq 

muddatli moliyalashtirishning valyuta ulushi ortib, o‘rtacha muddati qisqaradi. Bunday vaziyatda 

bank kreditlarni kengaytirishni davom ettirsa, NIM va ROA qisqaradi, NPL oshadi va kapital 

zaxirasi kamayadi. Demak, moliyalashtirishning maqsadi maksimal hajm emas, riskka mos to‘liq 

qiymat va aktivlar pul oqimiga mos muddatdir. 

Maqolaning cheklovi shundan iboratki, ochiq ma’lumotlarda barcha banklar kesimida 

majburiyatlarning qoldiq muddati, xedjlangan qiymati, kreditorlar konsentratsiyasi va qaytarishlar 

kalendari bo‘yicha to‘liq choraklik panel mavjud emas. Shu sababli ayrim parametrlar ekspert-

ssenariy usulida kalibrlangan. Kelgusida yagona nazorat bazasi shakllantirilgach, ssenariylar 

banklar kesimidagi mikro ma’lumotlar, Monte-Karlo simulyatsiyasi, likvidlik “survival horizon”i 

va tarmoqlar bo‘yicha kredit xavfi modullari bilan kengaytirilishi mumkin. 

 

Xulosa  

Tadqiqot O‘zbekiston bank tizimida uzoq muddatli kreditlashning barqaror manbalar 

o‘sishidan tezlashgani sababli tarkibiy nomutanosiblik mavjudligini ko‘rsatdi. 2026-yil boshida 
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kapital va aniqlanadigan uzoq muddatli manbalar 531,8 trln so‘mlik uzoq muddatli kreditlarning 

64,2 foizini qoplagan, hisoblangan tafovut 190,5 trln so‘mni tashkil etgan. Mazkur ko‘rsatkich 

joriy likvidlik yetishmovchiligini emas, balki kredit o‘sishi davom etsa, qayta moliyalashtirishga 

qaramlik kuchayishi ehtimolini bildiradi. 

Bazaviy ssenariy bo‘yicha 2030-yilda uzoq muddatli moliyalashtirish 445,3 trln so‘mga, 

uning majburiyatlardagi ulushi 34 foizga, NSFR 124 foizga yetadi. Optimistik ssenariyda hajm 

605,5 trln so‘m, ulush 42 foiz va NSFR 136 foizni tashkil etadi. Ushbu trayektoriya milliy 

valyutadagi bozor vositalari, institutsional investorlar, yashil va islomiy instrumentlar hamda 

xedjlash bozorining birgalikda rivojlanishini talab qiladi. 

Stress ssenariy 2028–2029-yillarda eng katta xavfni aniqladi. 2029-yilda NSFR 98 

foizgacha, ROA 0,4 foizgacha va CAR 12,8 foizgacha pasayishi, NPL 7 foiz va qayta 

moliyalashtirish xavfi 78 punktgacha oshishi mumkin. Bu banklar tashqi bozordagi qulay davrda 

ham tiklanish rejasi, rezerv likvidlik liniyasi va muqobil moliyalashtirish kanalini oldindan 

tayyorlashi kerakligini ko‘rsatadi. 

Muallif tomonidan taklif etilgan ssenariyli erta ogohlantirish konturi uzoq muddatli 

manbalar ulushi, o‘rtacha muddat, to‘liq qiymat, valyuta ulushi, NSFR, NPL va qayta 

moliyalashtirish indeksini yagona boshqaruv mantiqiga birlashtiradi. Ikki sariq signal paydo bo‘lsa 

kuchaytirilgan monitoring, bitta qizil yoki uchta sariq signal paydo bo‘lsa tiklanish rejasini ishga 

tushirish tavsiya etiladi. Ushbu yondashuv alohida banklarning tayyorlik indeksidan farqli 

ravishda tizim dinamikasi va ssenariy burilish nuqtalarini kuzatishga xizmat qiladi. 

Markaziy bankka majburiyatlarning qoldiq muddati, valyutasi, qiymati, kreditor turi, 

qaytarishlar konsentratsiyasi va xedjlash bo‘yicha yagona choraklik ma’lumotlar bazasini yaratish 

tavsiya etiladi. Baza asosida tizim va individual banklar bo‘yicha uzoq muddatli moliyalashtirish 

stress-paneli shakllantirilishi, natijalar nazorat baholashi va banklarning tiklanish rejalariga 

integratsiya qilinishi lozim. 

Tijorat banklariga uzoq muddatli moliyalashtirish strategiyasini aktivlar va majburiyatlarni 

boshqarish tizimining majburiy qismi sifatida tasdiqlash tavsiya etiladi. Strategiyada uch yillik 

ehtiyoj, to‘liq riskka mos qiymat, valyuta va konsentratsiya limitlari, 18–24 oylik qayta 

moliyalashtirish kalendari hamda tashqi bozor yopilgandagi muqobil harakatlar aks etishi zarur. 

Taklif etilgan yondashuvni 2027-yilda turli biznes-modellarga ega banklarda pilot tarzda 

sinash, 2028-yilda choraklik hisobot formatini standartlashtirish, 2029-yilda stress-triggerlarni 

nazorat jarayoniga integratsiya qilish va 2030-yilda ularning kredit faolligi, moliyalashtirish 

qiymati hamda moliyaviy barqarorlikka ta’sirini baholash maqsadga muvofiq. 
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