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IPOTEKA BOZORINI KREDITLASHNI TAKOMILLASHTIRISH YO’NALISHLARI:
MUAMMOLAR, MIQDORIY BAHOLASH VA TAKLIFLAR

Abdullayeva Aziza Murat qizi
bank hisobi va auditi kafedrasi o qituvchisi
Toshkent davlat igtisodiyot universiteti
E-mail: aabdullaevaz@mail . ru
Annotatsiya. Maqgolada O ’zbekistonda ipoteka bozorini kreditlashning mavjud holati,
uning rivojlanishiga to’sqinlik qilayotgan omillar va takomillashtirish yo nalishlari tahlil
qgilingan. Tadgiqot IMRAD (Kirish, Metodlar, Natijalar, Muhokama) tuzilmasi asosida bajarilgan.
Tahlilda qiyosiy-tahliliy usul, tizimli yondashuv, stsenariy asosida annuitet to ’lovlarini hisoblash
hamda ipoteka kreditlarining arzonligi va mavjudligiga ta’sir etuvchi omillarni guruhlash
usullaridan foydalanilgan. Natijalar shuni ko rsatadiki, ipoteka kreditining mavjudligini
cheklovchi asosiy omillar: foiz stavkalarining yuqoriligi, uzoq muddatli resurs bazasining
vetishmasligi, daromadni rasmiy tasdiglash muammolari, ikkilamchi ipoteka bozori va gimmatli
qog’ozlashtirish mexanizmlarining yetarlicha rivojlanmaganligi hamda davlat subsidiyasiga
bog’liglik. Maqolada kreditlashni takomillashtirish bo’yicha besh yo’nalishdagi taklif ishlab
chigilgan: resurs bazasini uzoq muddatli qilish, ipoteka qimmatli qog’ozlarini rivojlantirish,
skoring va daromadni baholash tizimini takomillashtirish, subsidiyalashni magsadli qayta ko ’rib
chigish va xavflarni boshqarish tizimini kuchaytirish.

Kalit so’zlar: ipoteka krediti, uy-joy bozori, foiz stavkasi, qayta moliyalashtirish, gimmatli

qog’ozlashtirish, kredit riski, subsidiya, annuitet to lovi.

HAIIPABJIEHU S COBEPIIEHCTBOBAHUSA UTIOTEYHOI'O KPEJAUTOBAHUS:
IMPOBJIEMbBI, KOJIMYECTBEHHAS OIIEHKA U ITPEVIOKEHU A

A0nyutaeBa A3uza Mypart ku3u

npenooasameinb Kageopol
banKo6cko20 yuema u ayouma
Tawkenmckutl 20cy0apcmeeHHblil
9KOHOMUYECKULL YHUBEpCUmem
E-mail: aabdullaevazi@mail.ru
Aunomayua. B cmamve ananuzupyemcs cospemenHoe COCMOsHUE UNOMEUHO20
Kpeoumoeanusi 6 Y30ekucmawe, paccmampuearomcs QGaxkmopul, npensmcmeyioujue e20
pazeumuio, U Onpeoensitomcs OCHOBHble HANpAasieHUus cosepuiencmeosanus. HMccaedosanue
nposedeno 6 coomeemcmeuu co cmpykmypou IMRAD (8gedenue, memoovwl, pe3yibmamel,
obcyscoenue). B npoyecce amanuza ucnonib308aHvl CPAGHUMENbHO-AHANUMUYECKUT Memoo,
cucmemusblii N00X00, CYeHapHoe MOOeIUPOBaHUe AHHYUMEMHbIX Niamedxcel, d MmaxKice Memoo
SPYRNUPOBKU  (haKmMopos, GIUAIOWUX HA OOCMYNHOCMb U 00eCcnedenHOCMb UNOMEYHO20
Kpeoumosanus. Pesynbmamul uccneoosanus noxkaszwiearom, umo OCHOBHbIMU (hakmopamu,
02PAHUYMUBAIOWUMU OOCMYNHOCMb UNOMEYHbIX KPeoumos, AGIAIMCA GblCOKUe NPOYEeHMHble
cmasku, HeooCMamo4HOCMb 00J20CPOYHOU pecypCHOU 0a3vl, npodiembl ODUYUATLHO2O
noOmeepHcoeHUsi 00X0008 3AeMUJUKO8, HeOOCAMOYHOe pPa3eumue 6MopUiHO20 UNOMEYHO20
DbIHKA U MEXAHUZMOB CEKbIOPUMUZAYUU, A MAKHCE 3ABUCUMOCTb UNOMEYHO20 KPeOUMOoB8aHUs om
20Cy0apcmeennblx cyocuouti. B cmamve paspabomarvl npedniodceHuss no co8epuieHCmeo8anuio
UNOMEYHO20 KPeOUmosanus. no nsAmu OCHOBHbIM HANPAGIEHUAM: OpMUposanue 00120CPOYHOU
pecypcHoll  6asvl, pazeumue PbIHKA UNOMEYHLIX UYEHHLIX OyMae, CO8epuLeHCmE808aHUe
CKOPUH2O0BBIX CUCEM U MEMOO008 OYEHKU 00X0008 3AeMUUKO8, NePecMomp Mexauusmos yeneeo20

CyoCcuUOUposanus 1 yKpenieHue cucmemvl YnpasieHus pUCKamu.
Knrouesvie cnosa: unomeumviti Kpeoum, pbIHOK JHCUNbS, NPOYEHMHAS CMABKA,
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DIRECTIONS FOR IMPROVING MORTGAGE LENDING: PROBLEMS,
QUANTITATIVE ASSESSMENT AND PROPOSALS
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Abstract. The article examines the current state of mortgage lending in Uzbekistan, the
factors constraining its development and directions for improvement. Using comparative analysis,
a systemic approach and scenario-based annuity calculations, the study shows that high interest
rates, a shortage of long-term funding, difficulties in verifying income, an underdeveloped
secondary mortgage market and dependence on state subsidies are the main barriers. Five groups
of proposals are developed: lengthening the funding base, developing mortgage-backed securities,
improving scoring and income assessment, refocusing subsidies and strengthening risk
management.

Keywords: mortgage lending, housing market, interest rate, refinancing, securitization,

credit risk, subsidy, annuity payment.

Kirish

Uy-joy har bir oila uchun eng muhim va eng qimmat aktivlardan biri hisoblanadi.
Ko’pchilik aholi uchun uy-joyni jamg’arma hisobiga to’liq sotib olish ko’p yillik, ba’zan esa real
bo’lmagan magsad bo’lib qoladi. Shu sababli ipoteka krediti uy-joyga bo’lgan ehtiyoj bilan
aholining to’lov qobiliyati o’rtasidagi tafovutni bartaraf etuvchi asosiy moliyaviy vosita sifatida
qaraladi. Rivojlangan mamlakatlarda ipoteka kreditlari banklar aktivlarining sezilarli qismini,
ba’zan esa eng yirik qismini tashkil etadi va ular iqtisodiy o’sish, qurilish sohasi hamda ichki talab
bilan bevosita bog’liq.

O’zbekistonda so’nggi yillarda aholi sonining o’sishi, urbanizatsiya jarayonlari, yoshlar
oilalar sonining ko’payishi hamda keng ko’lamli uy-joy qurilishi ipoteka kreditiga bo’lgan talabni
oshirdi. Bank tizimini isloh qilish, davlat ishtirokidagi banklarni xususiylashtirish va ipoteka
kreditlarini qayta moliyalashtirish mexanizmlarini joriy etish bo’yicha amalga oshirilayotgan
chora-tadbirlar bozorning kengayishiga zamin yaratdi. Biroq ipoteka kreditlarining foiz stavkalari
yuqoriligicha qolayotgani, muddati nisbatan qisqaligi, dastlabki badal talabining yuqoriligi va
ko’plab oilalar uchun daromadni rasman tasdiqlash qiyinligi kreditdan foydalanish imkoniyatini
cheklamoqda.

Ipoteka bozori bir vaqtning o’zida uchta vazifani bajaradi: ijtimoiy (aholini uy-joy bilan
ta’minlash), igtisodiy (qurilish va unga bog’liq tarmoqlarni rag’batlantirish) va moliyaviy (banklar
uchun uzoq muddatli, nisbatan ta’minlangan aktivlarni shakllantirish). Ipoteka kreditlashning
samarasiz tashkil etilishi esa ham aholi uchun yuklama, ham bank tizimi uchun xavf, ham davlat
budjeti uchun subsidiya yuki sifatida namoyon bo’ladi. Shu bois kreditlash mexanizmini
takomillashtirish masalasi ham nazariy, ham amaliy jihatdan dolzarbdir.

Adabiyotlar sharhi

Kredit bozorlarining o’ziga xos xususiyatlari borasidagi nazariy asos Akerlof (1970) va
Stiglitz hamda Weiss (1981) ishlarida qo’yilgan: axborot assimmetriyasi sharoitida banklar foiz
stavkasini oshirish o’rniga kredit miqdorini cheklashga (kreditni ratsionlashga) o’tishi mumkin,
chunki yuqori stavka nisbatan xavfli qarzdorlarni jalb giladi. Bu xulosa ipoteka bozori uchun
ayniqsa muhim, chunki norasmiy daromadga ega qarzdorlar to’g’risida axborot cheklangan.
Warnock va Warnock (2008) uy-joy moliyalashtirishning rivojlanishi mamlakatdagi institutsional
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sifat, huquqiy himoya va kredit axboroti tizimiga kuchli bog’ligligini ko’rsatgan. Badev va
boshqalar (2014) turli mamlakatlarda uy-joy moliyalashtirish ko’rsatkichlarini qiyosiy tahlil qilib,
ipoteka kreditlarining YalMga nisbati iqtisodiy rivojlanish darajasi, uzoq muddatli resurslar
mavjudligi va ma’lumot infratuzilmasi bilan bog’ligligini qayd etgan. Basel qo’mitasi hujjatlarida
esa ipoteka portfelining kapital talablari va xavflarni baholash tamoyillari belgilab berilgan.

Mabhalliy tadqiqotlarda asosan ipoteka kreditlashning huquqiy asoslari, banklarning
faoliyati va davlat dasturlari yoritilgan, biroq kreditlash shartlarining qarzdorning to’lov
gobiliyatiga ta’sirini miqdoriy baholash va kompleks takomillashtirish modelini ishlab chiqish
masalalari yetarlicha o’rganilmagan. Mazkur maqola shu bo’shligni to’ldirishga garatilgan.

Tadqiqot magsadi — O’zbekistonda ipoteka kreditlash tizimidagi asosiy cheklovlarni
aniqlash, kredit shartlarining qarzdor uchun mavjudligiga ta’sirini miqdoriy baholash va
kreditlashni takomillashtirish bo’yicha asoslangan takliflar ishlab chiqish.

Tadqiqot vazifalari:

1. ipoteka kreditlash bozorining mavjud holati va unga ta’sir etuvchi omillarni
tizimlashtirish;

2. foiz stavkasi va kredit muddatining oylik to’lov va umumiy xarajatga ta’sirini hisoblash;

3. to’lov yuklamasi asosida kreditga talab qiladigan minimal daromad darajasini baholash;

4. kreditlashni takomillashtirish bo’yicha amaliy takliflar ishlab chiqish.

Tadqiqot gipotezasi: ipoteka kreditlarining mavjudligiga eng katta ta’sirni narx (foiz
stavkasi) va muddat omillari ko’rsatadi, ularni yaxshilash esa faqat budjet subsidiyasi bilan emas,
balki resurs bazasi va risklarni boshqgarish institutlarini rivojlantirish orqali barqaror tarzda
ta’minlanishi mumkin.

Tadqiqot metodologiyasi

Tadqiqot mixed (aralash) yondashuv asosida olib borildi. Quyidagi usullardan
foydalanildi:

Tizimli tahlil va sintez — ipoteka kreditlash jarayoni ishtirokchilari (qarzdor, tijorat banki,
gayta moliyalashtirish tashkiloti, davlat, qurilish kompaniyalari, baholovchi va sug’urta
tashkilotlari) o’rtasidagi munosabatlarni o’rganish;

giyosiy tahlil — O’zbekiston ipoteka modelini rivojlangan va rivojlanayotgan
mamlakatlarda qo’llaniladigan modellar (ikki bosqichli bank modeli, ixtisoslashgan ipoteka
banklari, gimmatli qog’ozlashtirishga asoslangan model) bilan taqqoslash;

stsenariy asosida moliyaviy hisob-kitob — annuitet sxemasi bo’yicha oylik to’lovlar,
umumiy to’lov va ortigcha to’lov miqdorini turli foiz stavkalari va muddatlar uchun hisoblash;

omillarni guruhlash — cheklovchi omillarni talab tomoni, taklif tomoni va institutsional
mubhit bo’yicha tasniflash.

Annuitet to’lovi quyidagi formula bo’yicha hisoblandi:

P=Lxr/(1—-1+r)"(n)

bunda: P — oylik to’lov; L — kredit summasi; r — oylik foiz stavkasi (yillik stavka / 12); n —
to’lovlar soni (oylarda).

Stsenariy uchun shartli ko’rsatkichlar tanlandi: kredit summasi 400 mln so’m, asosiy
muddat 15 yil (180 oy), yillik foiz stavkasi uch variantda: 20%, 14% va 10%; qo’shimcha variant
sifatida 25 yillik (300 oy) muddat 14% stavkada baholandi. To’lov yuklamasi (oylik to’lovning
oilaviy daromadga nisbati) bo’yicha ehtiyotkorlik mezonlariga mos ravishda 40% chegara qabul
qilindi. Bu qiymatlar illyustrativ bo’lib, aniq bank mahsulotlariga emas, balki stavka va muddat
omillarining ta’sirini ko’rsatishga mo’ljallangan; amaldagi stavkalar va narxlar Markaziy bank
hamda tijorat banklarining joriy ma’lumotlari asosida yangilanishi lozim.

Ma’lumot manbalari: me’yoriy-huquqiy hujjatlar (Fuqarolik kodeksi, «Ipoteka
to’g’risida»gi qonun, Prezident va Vazirlar Mahkamasining uy-joy va ipoteka kreditlashga oid
qarorlari), O’zbekiston Respublikasi Markaziy banki hamda Statistika agentligining rasmiy
nashrlari, tijorat banklarining ochiq mahsulot shartlari, xalgaro tashkilotlar (Jahon banki, Xalgaro
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valyuta jamg’armasi) hisobotlari va ilmiy adabiyotlar.

Tadqiqot cheklovlari: tahlil rasmiy ochiq manbalar va ssenariy hisob-kitoblariga
asoslangan; banklarning ichki portfel ma’lumotlari (muddati o’tgan qarzlar ulushi, defolt darajasi,
qarzdorlar daromadi) ko’rib chigilmagan. Kelgusi tadqiqotlarda bu ma’lumotlar asosida
ekonometrik baholash o’tkazilishi mumkin.

ISSN: 2181-3965 JEpzs
VOLUME 5 ;

Tahlil va natijalar

Ipoteka kreditlash tizimining tuzilmasi va asosiy muammolar

O’zbekistonda ipoteka kreditlash asosan ikki bosqichli model asosida shakllanmoqda:
birinchi bosqichda tijorat banklari aholiga kredit beradi, ikkinchi bosqichda qayta moliyalashtirish
tashkiloti va davlat dasturlari orqali banklarga uzoqroq muddatli resurs va foiz stavkasini
pasaytirish uchun subsidiya tagdim etiladi. Bunday model bozorni tez shakllantirish imkonini
berdi, biroq tahlil quyidagi tizimli muammolarni aniqladi.

1-jadval.
Ipoteka kreditlashni cheklovchi asosiy omillar®
Omillar guruhi Aniglangan muammo QOqibati
Narx omili Bozor foiz stavkalarining yuqoriligi, inflyatsiya | Oylik to’lov yuqori, kreditga talab

va pul-kredit siyosatiga bog’liglik

cheklangan

Resurs omili

Banklar resurslarining ko’p qismi gisqa va o’rta
muddatli; uzoq muddatli (15-25 yil) manbalar
yetishmaydi

Kredit muddati qisqa, to’lov yuklamasi
yugqori

Daromad omili | Norasmiy bandlik, daromadni tasdiqlash | Potensial qarzdorlarning bir  qismi
qiyinligi kreditdan chetda qoladi

Dastlabki badal | Uy-joy narxlari fonida dastlabki badal | Yosh oilalar uchun kirish to’sig’i
summasining yugqoriligi

Institutsional Ikkilamchi ipoteka bozori va qimmatli | Banklar balansi cheklangan, kredit portfeli

omil qog’ozlashtirish ~ mexanizmlarining  yetarli | o’sishi sekin
rivojlanmaganligi

Davlat Subsidiyalangan kreditlarning katta ulushi, | Bozor  barqarorligi  dastur  shartlari

dasturlariga subsidiya hajmining budjet imkoniyatlariga | o’zgarishiga sezgir

bog’liglik bog’ligligi

Axborot Baholash, kadastr  va  kredit tarixi | Kredit riskini baholash qimmat va sekin

infratuzilmasi ma’lumotlarining integratsiyasi to’liq emas

*Muallif ishlanmasi.

Tahlil shuni ko’rsatdiki, muammolar o’zaro bog’liq: resurs bazasining qisqa muddatliligi
foiz stavkasi va muddatga bosim o’tkazadi, bu esa to’lov yuklamasini oshirib, kreditga ehtiyoj
sezuvchi ko’p oilalarni bozordan chiqarib tashlaydi. Axborot assimmetriyasi (Stiglitz va Weiss,
1981) banklarni konservativ siyosat yuritishga undaydi: garov va dastlabki badalga qo’yiladigan
talablar kuchayadi.

Stsenariy asosida hisoblangan natijalar 2-jadvalda keltirilgan (kredit summasi 400 mln
so’m, annuitet to’lovlari).

2-jadval.
Foiz stavkasi va muddatning kredit to’lovlariga ta’siri
(400 mln so’m uchun, taxminiy hisob)*
Ssenari | Muddat Yillik Oylik to’lov Jami to’lov Ortiqcha 40% yuklamada
y stavka (mln so’m) (mln so’m) to’lov minimal oylik
(mln so’m) daromad (mln
so’m)
A 15 yil 20% 7,03 1264 864 17,6
B 15 yil 14% 5,33 959 559 13,3
C 15 yil 10% 4,30 774 374 10,7
D 25 yil 14% 4,82 1444 1 044 12,0
*Muallif ishlanmasi.

Hisob-kitoblardan quyidagi xulosalar kelib chigadi:
1. Stavkaning ta’siri katta. Stavka 20% dan 14% gacha pasaytirilganda (A — B) oylik
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to’lov taxminan 24% ga, 10% gacha pasaytirilganda (A — C) esa taxminan 39% ga kamayadi.

Bunga mos ravishda kreditga muhtoj oila uchun zarur minimal daromad 17,6 mln so’mdan 13,3

va 10,7 mln so’mgacha pasayadi, ya’ni kredit kengroq aholi gatlami uchun mavjud bo’ladi.

2. Muddatning ta’siri ikki tomonlama. 14% stavkada muddatni 15 yildan 25 yilgacha
uzaytirish (B — D) oylik to’lovni taxminan 5,33 dan 4,82 mln so’mgacha, ya’ni taxminan 10% ga
kamaytiradi va minimal daromad talabini pasaytiradi. Biroq umumiy ortiqcha to’lov deyarli ikki
baravarga (559 dan 1 044 mln so’mgacha) oshadi. Demak, muddatni uzaytirish stavkani
pasaytirishga nisbatan kamroq samarali va qarzdor uchun qimmatroq vosita hisoblanadi.

3. Stavka va muddat omillari bir-birini to’ldiradi. Uzoq muddatli kreditlarning real
mavjudligi faqat past va barqaror stavka bilan ta’minlanganda foydali bo’ladi; aks holda uzoq
muddat qarzdor yukini gisqartirmaydi, balki umumiy xarajatni oshiradi.

Shunday qilib, tadqiqot gipotezasining birinchi qismi tasdiglanadi: narx (stavka) omili
kreditning mavjudligiga eng kuchli ta’sir ko’rsatadi, muddat omili esa ikkinchi darajali, biroq
muhim ahamiyatga ega.

Subsidiyalash mexanizmining baholanishi

Davlat tomonidan foiz stavkasining bir qismini qoplash yo’li bilan kreditlarni
arzonlashtirish ijtimoiy jihatdan muhim vosita hisoblanadi, shu bilan birga ushbu mexanizm bir
qator chegaralarga ega:

 subsidiya hajmi budjet imkoniyatlari va dastur limitlariga bog’liq bo’lgani sababli bozor
uchun uzoq muddatli prognoz noaniqligi saqlanadi;

» subsidiyaning qarzdor daromadiga qarab tabaqalashtirilmasligi mablag’lar maqsadli
tagsimlanishi samaradorligini pasaytiradi (daromadi yuqoriroq oilalar ham imtiyozdan
foydalanishi mumkin);

» kreditga talab subsidiya shartlari o’zgarishiga juda sezgir bo’lib, uy-joy narxlariga
qo’shimcha talab bosimi tug’dirishi ehtimoli bor: talab oshganda kredit imtiyozining bir qismi
narxlar o’sishi orqali sotuvchi (quruvchi) foydasiga o’tishi mumkin;

* subsidiya mexanizmi bank resurslarining narxini emas, asosan qarzdor to’lovini
arzonlashtiradi, shu sababli institutsional muammolar (resurs muddati, ikkilamchi bozor) hal
bo’lmay qoladi.

Qiyosiy tahlil asosida tanlangan xalgaro tajriba elementlari

Xalqgaro amaliyot tahlili ipoteka bozorini barqaror rivojlantirishda quyidagi elementlar
muhimligini ko’rsatadi:

+ ipoteka qimmatli qog’ozlari (qimmatli qog’ozlashtirish va qoplangan obligatsiyalar)
banklarga kredit portfelini kapital bozoriga chiqarish va uzoq muddatli resurs jalb qilish imkonini
beradi;

+ standartlashtirilgan kredit shartlari (daromadni baholash, garov qiymatiga nisbat —
LTV, to’lov yuklamasi — PTI chegaralari) portfel sifatini oshiradi va uni investorlar uchun
tushunarli qiladi;

* Kkredit tarixi byurolari va yagona kadastr ma’lumotlari axborot assimmetriyasini
kamaytiradi;

* qarzdorlarni himoya qilish mexanizmlari (kredit sug’urtasi, qayta tuzish, to’lovlarni
vaqtincha kechiktirish) ijtimoiy xavflarni kamaytiradi;

* magsadli va vaqtinchalik subsidiyalar — yosh oilalar va past daromadli qatlamlarga
qaratilgan, aniq muddat va mezonlarga ega bo’lgan dasturlar.

Natijalarning muhokamasi va takliflar

Olingan natijalar ipoteka kreditlashni takomillashtirish faqat bitta vosita — subsidiya bilan
emas, balki bir-biriga bog’liq chora-tadbirlar majmuasi orqali amalga oshirilishi lozimligini
ko’rsatadi. Natijalar Warnock va Warnock (2008) hamda Badev va boshqalar (2014) xulosalariga
mos keladi: uy-joy moliyalashtirishning chuqurligi institutsional muhit, axborot infratuzilmasi va
uzoq muddatli resurslar mavjudligi bilan belgilanadi. Quyida besh yo’nalishdagi takliflar bayon
etiladi.
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1. Uzoq muddatli resurs bazasini shakllantirish. Qayta moliyalashtirish tashkilotining
kapitalizatsiyasini  oshirish, uning obligatsiyalarini institutsional investorlar (pensiya
jamg’armalari, sug’urta kompaniyalari) uchun jozibador qilish va xalgaro moliya institutlaridan
uzoq muddatli garz mablag’larini jalb qilish zarur. Bu banklarga 15-20 yillik kredit berishda foiz
xavfi va likvidlik xavfini kamaytiradi. Hisob-kitoblar ko’rsatganidek, resurs narxining pasayishi
qarzdor stavkasiga ko’chsa, oylik to’lov 24-39% gacha kamayishi mumkin.

2. Ikkilamchi ipoteka bozori va qimmatli qog’ozlashtirishni rivojlantirish. Ipoteka
kreditlarini standart shartlar asosida pul oqimini ta’minlovchi aktiv sifatida qimmatli qog’ozlarga
aylantirish mexanizmi uchun huquqiy va soliq asoslarini takomillashtirish, maxsus magqsadli
tashkilotlar faoliyatini yo’lga qo’yish, ipoteka qoplamali obligatsiyalarni bosqichma-bosqich joriy
etish lozim. Birinchi bosqichda sinov (pilot) tariqasida yuqori sifatli portfel bilan cheklanib, keyin
bozor kengaytirilishi magsadga muvofig. Bu banklar kapitalini bo’shatib, kredit portfelining
tezroq o’sishiga imkon beradi.

3. Skoring va daromadni baholash tizimini takomillashtirish. Qarzdorning daromadini
rasmiy hujjatlardan tashqari, bank hisobvarag’i aylanmasi, soliq to’lovlari, kommunal to’lovlar
tarixi, mobil to’lovlar kabi muqobil ma’lumotlar asosida baholash imkonini beruvchi skoring
modellarini joriy etish kerak. Bu norasmiy bandlikda bo’lgan, lekin barqaror daromadga ega
gatlam uchun kredit mavjudligini oshiradi. Shu bilan birga kredit tarixi byurolari, kadastr, soliq va
baholash ma’lumotlarini yagona raqamli platformada integratsiyalash ko’rib chiqish muddatini va
tranzaksiya xarajatlarini kamaytiradi. Mashinali o’rganishga asoslangan modellar qo’llanilganda
ularning shaffofligi va adolatliligi (kamsitishga yo’l qo’ymaslik) nazorat qilinishi lozim.

4. Subsidiyalash tizimini maqsadli va shaffof qilish. Subsidiyani barcha qarzdorlarga bir
xil emas, balki oilaviy daromad, bolalar soni, uy-joy sharoiti kabi mezonlar bo’yicha
tabaqalashtirish; subsidiya muddatini cheklash (masalan, kredit muddatining dastlabki yillari
uchun) va uni bosqichma-bosqich kamaytirish jadvalini oldindan e’lon qilish tavsiya etiladi.
Shuningdek, bevosita foiz subsidiyasi bilan bir qatorda dastlabki badal uchun kafolat yoki
qo’shimcha to’lov (down payment assistance) vositalaridan foydalanish talabni narxlar o’sishiga
kamroq ta’sir qiladigan shaklda rag’batlantirishi mumkin. Subsidiya natijalari bo’yicha muntazam
ochiq hisobot (qancha oila, qaysi daromad guruhi, qanday xarajat) e’lon qilinishi shaffoflikni
oshiradi.

S5.Kredit riskini boshqarish va qarzdorlarni himoya qilish tizimini kuchaytirish.
Portfel sifatini saqlash uchun LTV va PTI bo’yicha ehtiyotkorlik me’yorlarini aniq belgilash,
ipoteka kreditlari bo’yicha stress-testlarni muntazam o’tkazish (stavka, daromad va uy-joy narxi
o’zgarishi stsenariylari bo’yicha), ipoteka kreditini sug’urtalash va kredit kafolati mexanizmlarini
rivojlantirish zarur. Qarzdorlar uchun daromad yo’qotilgan taqdirda to’lovlarni vaqtincha
kechiktirish yoki shartlarni qayta tuzish (restrukturizatsiya) mexanizmlari ijtimoiy xavfni va bank
uchun muammoli kreditlar yo’qotishlarini kamaytiradi. Garovni baholash va undirish jarayonlarini
tezlashtirish uchun huquqiy tartib-taomillarni soddalashtirish ham muhim.

3-jadval.
Takliflarning kutilayotgan ta’siri*
Taklif Asosiy ta’sir kanali Kutilayotgan natija
Uzoq muddatli resurslar Resurs narxi va muddati Stavka pasayishi, muddat uzayishi

Qimmatli qog’ozlashtirish | Kapital bo’shatilishi, investorlar bazasi | Portfel o’sishi, likvidlik oshishi
Skoring va axborot | Axborot assimmetriyasining kamayishi | Kredit mavjudligi oshishi, xarajat

integratsiyasi kamayishi

Magsadli subsidiya Budjet mablag’larining samaradorligi Ijtimoiy ta’sir oshishi, budjet yuki
kamayishi

Risklarni boshqarish Portfel sifati, qarzdor himoyasi Muammoli kreditlar ulushining
kamayishi

*Muallif ishlanmasi.
Takliflarni joriy etish bosqichlari. Takliflarni amalga oshirish uchun uch bosqichli
yondashuv tavsiya etiladi:
* qisqa muddatli bosqich (1 yilgacha): subsidiya mezonlarini aniqlashtirish, ma’lumotlar
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integratsiyasi bo’yicha texnik loyihani tayyorlash, stress-test uslubiyotini joriy etish;

* o’rta muddatli bosqich (1-3 yil): muqobil ma’lumotlarga asoslangan skoring
modellarini ishga tushirish, gayta moliyalashtirish tashkiloti kapitalini oshirish, gimmatli
qog’ozlashtirish uchun huquqiy asoslarni tayyorlash;

* uzoq muddatli bosqich (3-7 yil): ipoteka qimmatli qog’ozlari bozorini kengaytirish,
subsidiyani bosqichma-bosqich kamaytirish va bozor mexanizmlariga o’tish.

Takliflarni amalga oshirishda inflyatsiya va pul-kredit siyosatidagi o’zgarishlar, uy-joy
narxlarining o’sishi, investorlar bazasining kichikligi va institutsional salohiyat cheklovlari to’siq
bo’lishi mumkin. Shuningdek, ipoteka kreditlash hajmining haddan tashqari tez o’sishi moliyaviy
barqarorlikka xavf tug’dirishi mumkinligini hisobga olib, makroprudensial nazorat vositalaridan
(LTV, PTI chegaralari, kapital talablari) oqilona foydalanish zarur. Tadqiqotning stsenariy
xarakteri sababli miqdoriy ko’rsatkichlar aniq bozor sharoitida qayta baholanishi kerak.

Xulosa

Tadqiqot natijalari quyidagi xulosalarni berishga imkon beradi:

1. O’zbekistonda ipoteka kreditlash so’nggi yillarda shakllanish bosqichidan o’sish
bosqichiga o’tmoqda, biroq uning kengayishi yuqori foiz stavkalari, uzoq muddatli resurslar
tanqisligi, daromadni tasdigqlash qiyinligi, ikkilamchi bozor va qimmatli qog’ozlashtirish
mexanizmlarining yetarli rivojlanmaganligi hamda subsidiyaga bog’liglik bilan cheklanmoqda.

2. Stsenariy hisob-kitoblari 400 mln so’mlik kredit uchun stavkaning 20% dan 14% va
10% gacha pasayishi oylik to’lovni mos ravishda taxminan 24% va 39% ga kamaytirishini, bu esa
kredit olish uchun zarur minimal daromadni 17,6 mln so’mdan 13,3 va 10,7 mln so’mgacha
tushirishini ko’rsatdi. Muddatni 15 yildan 25 yilgacha uzaytirish oylik to’lovni taxminan 10% ga
kamaytiradi, ammo ortiqcha to’lovni deyarli ikki baravar oshiradi.

3. Kreditlashni takomillashtirish uchun resurs bazasini uzoq muddatli qilish, ipoteka
gimmatli qog’ozlarini rivojlantirish, skoring va axborot infratuzilmasini takomillashtirish,
subsidiyani maqgsadli qilish va risklarni boshqarish tizimini kuchaytirishdan iborat kompleks
yondashuv tavsiya etiladi.

4. Taklif etilgan chora-tadbirlar bosqichma-bosqich joriy etilganda ipoteka kreditlarining
aholi uchun mavjudligi oshadi, bank tizimining barqarorligi mustahkamlanadi va davlat
budjetining subsidiya yuki kamayadi.
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