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RAQAMLI TRANSFORMATSIYA SHAROITIDA TIJORAT BANKLARINING AKTIV
VA PASSIVLARINI MUDDATLAR BO‘YICHA MUVOFIQLASHTIRISH YO‘LLARI

Eshmurodov Sulton Suvonqulovich
Toshkent Kimyo xalgaro universiteti
mustagqil izlanuvchisi
eshmurodovsulton@gmail.com
Annotatsiya. Ushbu tadgiqotda ragamli transformatsiya sharoitida tijorat banklarining
aktiv va passivlarini muddatlar bo ‘yicha muvofiqlashtirishning nazariy-metodologik asoslari va
amaliy yo ‘nalishlari tadqiq etilgan. Mobil va onlayn xizmatlar, tezkor to ‘loviar hamda ragamli
depozit va kreditlash banklar resurslarining xulg-atvoriy muddatini gisgartirib, depozitlarning
foiz stavkasiga sezgirligini va ularning chiqib ketish («raqamli runy) tezligini oshirmogqda.
O zbekiston Respublikasi Markaziy bankining 2023—-2025-yillardagi hisobotlari asosida kredit va
depozitlar nisbati, LCR va NSFR koeffitsientlari, talab qgilib olinguncha depozitlar ulushi hamda
valyuta kesimidagi moliyalashtirish fargi tahlil gilingan, depozitlar chigib ketishi ssenariylarida
tizim likvidligining chidamliligi baholangan. Natijalar muddat nomuvofigligining asosiy manbai
uzoq muddatli kreditlar bilan bargaror moliyalashtirish o ‘rtasidagi, aynigsa xorijiy valyutadagi
tarkibiy farq ekanini ko ‘rsatdi. Tadqigot yakunida xulg-atvoriy muddat modellari, real vaqtdagi
likvidlik monitoringi, uzog muddatli resurslarni jalb etish va valyuta pozitsiyasini

muvofiglashtirishni o ‘z ichiga olgan ALM mexanizmi taklif etilgan.
Kalit so‘zlar: aktiv va passivlarni boshqarish (ALM), muddatlar bo ‘yicha muvofiglashtirish,
muddat nomuvofiqgligi, likvidlik riski, ragamli transformatsiya, LCR, NSFR, xulg-atvoriy muddat,

ragamli run, tijorat banklari.

WAYS TO ALIGN THE MATURITIES OF COMMERCIAL BANKS’ ASSETS AND
LIABILITIES UNDER DIGITAL TRANSFORMATION

Eshmurodov Sulton Suvonqulovich
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Abstract. This study examines the theoretical, methodological and practical directions of
matching the maturities of assets and liabilities of commercial banks under digital transformation.
Mobile and online services, instant payments, and digital deposit and lending products shorten
the behavioral maturity of bank funding and increase the interest-rate sensitivity of deposits and
the speed of their outflows (“digital runs”). Using the Central Bank of Uzbekistan’s reports for
2023-2025, the paper analyzes the loan-to-deposit ratio, the liquidity coverage (LCR) and net
stable funding (NSFR) ratios, the share of demand deposits, and the funding gap by currency, and
assesses the resilience of system liquidity under deposit-outflow scenarios. The results show that
the main source of maturity mismatch is the structural gap between long-term loans and stable
funding, concentrated in foreign currency. The paper proposes an asset-liability management
(ALM) mechanism that includes behavioral maturity models, real-time liquidity monitoring,

extension of funding maturities, and alignment of currency positions.
Key words: asset-liability management (ALM), maturity matching, maturity mismatch,
liquidity risk, digital transformation, LCR, NSFR, behavioral maturity, digital run, commercial

banks.

IIYTH COIVIACOBAHHSA CPOKOB AKTUBOB U TACCUBOB KOMMEPYECKHX
BAHKOB B YCJIOBUAX HU®POBOU TPAHCOPOPMALIUU
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Medwcoynapoonuviii
yuusepcumem Kumé 6 Tawkenme
eshmurodovsulton@gmail.com
Annomayun. B cmamve uccnedyromca meopemuko-memoooniocuyeckue OCHO8bl U
npakmuyecKue HAnpasieHus CO2NACO8AHUS AKMUBO8 U NACCUBO8 KOMMEPUECKUX OaHKO8 Nno
CpoKam 6 ycuosuax yugposoi mpancgopmayuu. MobunbHble U OHAAUH-CEPBUCHI, MCHOBEHHbIE
niamesicu, yughposvie 0eno3ummubvie U KpeoumHole nPOOYKmsl COKpAuaom no8eoeHu4ecKull Cpox
OAHKOBCKUX pecypcos, NOSbIuAom 4y8CMEUMeENbHOCIb 0eno3umos K NpOYeHmHbIM CImaskam u
ckopocmwb ux ommoka (digital run). Ha ocnose omuémuocmu Llenmpanvroeo 6anka Pecnyonauku
V36exucman 3a 2023-2025 200bl npoaunanu3upoeansvi cOOMHoOuleHue Kpeoumos u 0enos3umos,
ko3 puyuenmor LCR u NSFR, 005 0enosumos 0o 60cmpebosanusi u paspulé 8 (PUHAHCUPOSAHUU
8 paspese 6aNOM, A MAKdHce OYEeHeHdad YCMOUYUBOCMb TUKGUOHOCMU CUCEMbl 8 CYEHAPUsX
ommoka Oenozumos. Illokazano, 4mo OCHOBHHIM UCMOYHUKOM HECOOMBEemcmeus CpoKos
A6NAEMCSL  CMPYKMYPHBIL  pa3pbl8  MeHc0y 00120CPOYHbIMU KPeoumamu u CcmaduibHbiM
@unancuposanuem, COCpeOOMOUEHHbIL  NPEeUMYWECMBEHHO 8  UHOCMPAHHOU  8dJiome.
Ilpeonoocen mexanusm ynpaenenus akmueamu u naccusamu (ALM), exnouarowuii mooenu
N0BE0eHUeCKUX CPOKO8, MOHUMOPUHE TUKBUOHOCMU 8 DedlbHOM 6peMeHU, YOIUHeHUe CPOKO8
PpecypcHotl 6a3vl U cO2NACO8AHUE BATIOMHBIX NOZUYUL.
Knrouesvie cnosa: ynpasienue axmugamu u naccusamu (ALM), coenacosanue cpokos,
Hecoomeemcmeue CpoKos, puck Jaukeuonocmu, yugposas mpancgopmayus, LCR, NSFR,
nosedenyeckull Cpox, yughposoii ommok exnados (digital run), kommepueckue 6auKu.

Kirish.

Tijorat banklarining asosiy iqtisodiy vazifalaridan biri gisqga muddatli va talab qilib
olinguncha depozitlar shaklida jalb etilgan resurslarni uzoq muddatli kredit va investitsiyalarga
aylantirish, ya’ni muddatlar transformatsiyasini amalga oshirishdir. Mazkur funksiya bank
vositachiligining igtisodiy mohiyatini belgilaydi, birog aynan aktiv va passivlar muddatlari
o‘rtasidagi nomuvofiglik (maturity mismatch) likvidlik riski, foiz stavkasi riski va valyuta
riskining asosiy manbaiga aylanadi. Shu bois aktiv va passivlarni boshqgarish (Asset-Liability
Management — ALM) tizimi bank risk-menejmentining markaziy bo‘g‘ini sifatida e’tirof etiladi,
uning samaradorligi esa nafagat alohida bankning, balki butun moliya tizimining barqarorligini
belgilaydi.

So‘nggi villarda ragamli transformatsiya bank biznes-modelini tubdan o‘zgartirmoqda.
O‘zbekistonda Prezidentning PF-6079-son Farmoni bilan tasdiglangan «Ragamli O‘zbekiston —
2030» strategiyasi hamda PF-5992-son Farmoni bilan gabul gilingan 2020-2025-yillarga
mo‘ljallangan bank tizimini isloh qilish strategiyasi doirasida masofaviy xizmat ko‘rsatish, onlayn
hisobragam va depozit ochish, masofaviy kreditlash keng joriy etildi. S. Begimqulova (2026)
keltirgan ma’lumotlarga ko‘ra, masofaviy bank xizmatlaridan foydalanuvchilar soni 2020-yil iyun
oyidagi 10,94 million nafardan 2025-yil boshiga kelib 52,92 million nafargacha, ya’ni 4,8 baravar
oshdi. Bu jarayon mijozlarga depozit stavkalarini bir necha daqiqada solishtirish va mablag‘ni bir
bankdan boshqgasiga zudlik bilan o‘tkazish imkonini berib, depozit bozoridagi raqobatni
kuchaytirdi; Markaziy bank ham ragamli banking rivoji depozit bozorida yuqori ragobat muhitini
shakllantirayotganini gqayd etgan.

Natijada passivlar tomonida «yadro» depozitlarning barqarorligi haqidagi an’anaviy
tasavvurlar o‘zgarmoqda: shartnomaviy muddati uzoq depozit xulg-atvoriy jihatdan qisga
muddatli bo‘lib qolishi, talab qilib olinguncha depozit esa raqamli kanallar orqali avvalgidan
tezroq chigib ketishi mumkin. Aktivlar tomonida onlayn mikrogarz, bo‘lib to‘lash («nasiya») va
iste’mol kreditlari ulushining oshishi portfel tarkibi va aylanuvchanligini o‘zgartirmoqda: 2025-
yil oxirida aholiga berilgan kreditlar qoldig‘i 220,3 trln so‘mga yetib, ularning jami kreditlardagi
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ulushi 33 foizdan 36 foizga ko‘tarildi. Shu bilan birga tizimda kreditlarning depozitlarga nisbati
145 foizni, kredit va depozitlar o‘rtasidagi farq esa 186,7 trln so‘mni tashkil etmoqda, ya’'ni
kreditlarning muhim qismi depozitlardan tashgari manbalar — qarz mablag‘lari va kapital
hisobidan moliyalashtirilmoqda.
Xalgaro amaliyot ham masalaning dolzarbligini ko‘rsatmoqda: 2023-yilda AQShdagi bir
gator banklar ingirozi foiz stavkalari oshishi natijasida aktivlar bozor giymatining pasayishi
sug‘urtalanmagan depozitchilarning ommaviy chiqib ketishi bilan birikkanda bank bargarorligi
ganchalik tez yo‘qolishi mumkinligini namoyon etdi. O‘zbekistonda Markaziy bankning 2025—
2028-yillarga mo‘ljallangan bank tartibga solish va nazorat tizimini takomillashtirish bo‘yicha
«Yo‘l xaritasinda likvidlik me’yorlariga rioya etilishi monitoringini 2026-yil 1-yanvardan
boshlash, likvidlik stress-testini depozitchilar konsentratsiyasi tahlili bilan to‘ldirish hamda bank
kitobidagi foiz riski bo‘yicha Bazel asosining 2-ustunini joriy etish ko‘zda tutilgan. Bu banklar
oldiga ALM tizimini raqamli muhitga moslashtirish vazifasini qo‘ymoqda.
Mazkur tadgigotning asosiy magsadi — ragamli transformatsiya sharoitida tijorat
banklarining aktiv va passivlarini muddatlar bo‘yicha muvofiglashtirish yo‘llarini ilmiy asoslash
va amaliy mexanizmlarini ishlab chigishdan iborat. Ushbu magsadga erishish doirasida bank
tizimidagi muddat nomuvofigligining hozirgi darajasi va tarkibi baholanadi, ragamli kanallarning
depozit va kredit portfellari muddatiga ta’siri tahlil qilinadi, «ragamli run» ssenariylarida tizim
likvidligining chidamliligi hisoblanadi hamda ALM tizimini takomillashtirishga gqaratilgan
takliflar shakllantiriladi.

Mavzuga oid adabiyotlar sharhi

Tijorat banklarida aktiv va passivlarni muddatlar bo‘yicha muvofiglashtirish bank likvidligi
va moliyaviy barqarorligini ta’minlashning muhim sharti hisoblanadi. Basel qo‘mitasi likvidlik
riskini boshqarishda pul ogimlarini muddatlar bo‘yicha muvofiglashtirish va yetarli likvidlik
zaxirasini shakllantirishni tavsiya etadi [1]. Basel III doirasida LCR ko‘rsatkichi qisqa muddatli
likvidlikni, NSFR esa barqaror moliyalashtirishni ta’minlashga qaratilgan [2; 3]. Foiz stavkasi
riskini boshqarishda aktiv va passivlarning gayta baholanish muddatlarini hisobga olish zarurligi
ta’kidlangan [4]. Fintex texnologiyalarining rivojlanishi esa banklarda risklarni boshgarish va
moliyaviy operatsiyalarni tashkil etish mexanizmlarini o‘zgartirmoqda [5].

O‘zbekiston banklarida raqamli xizmatlarning rivojlanishi bank operatsiyalarining tezkorligi
va samaradorligini oshirmoqda [6]. Berger va Bouwman banklarning likvidlik yaratish faoliyatini
bank vositachiligining muhim funksiyasi sifatida baholaydi [7]. Boot va hammualliflar fintex
rivojlanishi banklarning an’anaviy biznes modellariga ta’sir ko‘rsatayotganini qayd etadi [8].
Brunnermeier va Pedersen bozor va moliyalashtirish likvidligi o‘rtasidagi bog‘liglikni asoslaydi
[9]. Choudhry aktiv va passivlarni boshgarishda ularning muddati, foiz stavkasi va pul ogimlarini
kompleks hisobga olishni taklif etadi [10].

Diamond va Dybvig banklarning gisga muddatli majburiyatlari va uzoq muddatli aktivlari
o‘rtasidagi nomuvofiqlik likvidlik riskini oshirishini ko‘rsatadi [11]. Diamond va Rajan bank
likvidligi va moliyaviy zaiflik o‘rtasidagi bog‘liglikni asoslaydi [12]. Drechsler, Savov va Schnabl
depozitlar banklar uchun muhim moliyalashtirish manbai ekanligini ko‘rsatadi [13]. Euromoney
ma’lumotlarida O‘zbekistonda ragamli bank xizmatlari, xususan, TBC Uzbekistan faoliyatining
rivojlanishi qayd etilgan [14]. Gatev va Strahan banklarning likvidlik riskini xedjirlash
imkoniyatlarini tahlil giladi [15]. Hanson va hammualliflar banklarning uzoq muddatli aktivlarga
investitsiya qilish xususiyatlarini o‘rganadi [16].

Jiang va hammualliflar foiz stavkalarining o‘zgarishi hamda depozitlarning chiqib ketishi
banklarning moliyaviy zaifligini kuchaytirishi mumkinligini ko‘rsatadi [17]. Kashyap, Rajan va
Stein banklarning kreditlash va depozit jalb qgilish orgali likvidlik yaratish mexanizmini asoslaydi
[18]. Kodirov Oc‘zbekiston bank sektorida likvidlikni qo‘llab-quvvatlash instrumentlarini
takomillashtirish masalasini tadqiq etadi [19]. Markaziy bankning moliyaviy bargarorlik
hisobotlarida bank tizimining likvidligi va moliyaviy bargarorligi tahlil gilingan [20; 21]. 2025-
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2028-yillarga mo‘ljallangan yo‘l xaritasida bank nazorati va tartibga solish tizimini
takomillashtirish yo‘nalishlari belgilangan [22]. Markaziy bankning 2025-yilgi hisobotida bank
tizimining asosiy moliyaviy ko‘rsatkichlari yoritilgan [23; 24].
O‘zbekistonda bank tizimini isloh qilish strategiyasi banklarning moliyaviy bargarorligi va
samaradorligini oshirishga qaratilgan [25]. «Ragamli O‘zbekiston — 2030» strategiyasi bank va
moliya xizmatlarini ragamlashtirish uchun muhim institutsional asos yaratadi [26]. Thakor fintex
texnologiyalarining bank faoliyati va moliyaviy vositachilikka ta’sirini o‘rgangan [27]. Uzum
kompaniyasining fintech va elektron tijorat yo‘nalishidagi rivojlanishi raqamli moliyaviy
xizmatlarning kengayib borayotganini ko‘rsatadi [28]. Vives ragamli transformatsiya banklarning
biznes modellari va raqobat muhitini o‘zgartirayotganini ta’kidlaydi [29]. Yangiboyev aktiv va
passivlarni boshqarish orqali bank likvidligini ta’minlash mexanizmlarini tadqiq etadi [30].
Ziyodullayev esa tijorat banklari likvidligini boshgarishning amaliy asoslarini yoritadi [31].

Tadqiqot metodologiyasi

Tadgigotning metodologik asosini bank vositachiligi va likvidlik nazariyalari, Bazel
qo‘mitasining likvidlik va foiz riskini boshqarish standartlari hamda ALM konsepsiyasi tashkil
etadi. Tadgigotda tizimli yondashuv, giyosiy va dinamik tahlil, koeffitsientlar tahlili, ssenariyli
tahlil hamda konseptual modellashtirish usullaridan kompleks foydalanildi. Axborot bazasini
O‘zbekiston Respublikasi Markaziy bankining 2023, 2024 va 2025-yillar uchun Moliyaviy
barqarorlik to‘g‘risidagi hisobotlari, 2025-yilgi yillik hisoboti, me’yoriy-huqugiy hujjatlar hamda
mahalliy va xorijiy ilmiy nashrlar tashkil etdi.

Muddatlar bo‘yicha muvofiglik darajasini baholash uchun tizim darajasidagi to‘rt guruh
ko‘rsatkich qo‘llanildi. Birinchisi — moliyalashtirish tuzilmasi: kreditlarning depozitlarga nisbati
(KDN = K/D), kredit-depozit fargi (K — D) va depozitlarning majburiyatlardagi ulushi. Ikkinchisi
— muddat tuzilmasi: talab qilib olinguncha depozitlar ulushi hamda muddati bir yildan ortiq
depozitlarning kreditlarni qoplash darajasi (MQD = D1/K). Uchinchisi — Bazel Il
ko‘rsatkichlari: LCR = HQLA/NCO (30 kunlik sof pul chigimlari), NSFR = ASF/RSF (mavjud va
talab etiladigan bargaror moliyalashtirish) hamda HQLA ning aktivlardagi ulushi. To‘rtinchisi —
valyuta kesimidagi KDN va moliyalashtirish farqi.

Ragamli kanallar orgali depozitlar chiqib ketishining tezlashishi xavfini baholash magsadida
tizim darajasida ssenariyli tahlil o‘tkazildi. Unda HQLA hajmi jami aktivlarning 21 foizi (194,2
trln so‘m) deb qabul qilindi, 30 kunlik sof pul chigimlari esa LCR ning 208 foizlik qiymatidan
teskari hisoblanib, 93,4 trln so‘mni tashkil etdi. Aholi depozitlarining (169,1 trln so‘m) Bazel III
parametrlaridan tashgari qo‘shimcha chiqib ketishi uchun LCR(s) = HQLA / (NCO + k-A)
formulasi bo‘yicha gayta hisoblandi, bunda k — qo‘shimcha chiqib ketish ulushi, A — aholi
depozitlari hajmi. Ssenariy parametrlari bashorat emas, balki tizimning chidamlilik chegarasini
aniglashga xizmat giluvchi shartli giymatlardir.

Tadqiqotning cheklovlari quyidagilardan iborat: tahlil jamlangan tizim ma’lumotlariga
tayanadi va alohida banklar o‘rtasidagi tafovutlarni aks ettirmaydi; Markaziy bank hisobotlarida
aktiv va passivlarning muddat oraliglari bo‘yicha to‘liq tagsimoti e’lon gilinmaydi, shu sababli
muddat nomuvofiqligi gap jadvali orqali emas, tarkibiy ko‘rsatkichlar yordamida baholandi;
valyuta ulushlari hisobotlarda butun foizgacha yaxlitlangani uchun tegishli hisob-kitoblar
taxminiy xarakterga ega. Hisoblangan ko‘rsatkichlar muallif tomonidan rasmiy ma’lumotlar
asosida olingan va jadvallarda alohida gayd etilgan.

Tahlil va natijalar

O‘zbekiston bank tizimida aktiv va passivlar tuzilmasi so‘nggi yillarda sezilarli o‘zgardi.
2025-yil oxirida bank tizimi aktivlari 924,8 trln so‘mga yetib, yil davomida 20 foizga oshdi;
kreditlar qoldig‘i 604,0 trln so‘mni (aholiga — 220,3 trin, yuridik shaxslarga — 383,7 trln so‘m),
depozitlar esa 417,3 trln so‘mni tashkil etdi. Depozitlar yil davomida 35 foizga, kreditlar esa 13
foizga o‘sdi. Quyidagi jadvalda Markaziy bank hisobotlari asosida muddatlar bo‘yicha muvofiglik

“Moliyaviy texnologiyalar” ilmiy elektron jurnali 5-son  2026-yil Sy




== e
(74 ISSN: 2181-3965 JEFis

MOLIVAUIY VOLUME 5 A
TEXNOLOGIVALAR “Moliyaviy texnologiyalar” ilmiy elektron jurnali

e
darajasini tavsiflovchi asosiy ko‘rsatkichlar dinamikasi umumlashtirilgan.

1-jadval.
Tijorat banklarining aktiv va passivlari muddatlar bo‘yicha muvofiqligini tavsiflovchi
asosiy ko‘rsatkichlar dinamikasi (yil oxiriga)

Ko‘rsatkichlar 2023 | 2024 | 2025 Tahliliy xulosa

Kreditlarning 195 173 145 Kreditlarning depozitlardan tashqari
depozitlarga nisbati (%) manbalarga bog‘ligligi kamaymoqda

Kredit va depozitlar
o‘rtasidagi farq (trln 230 224 | 186,7
so‘m)

Qo‘shimcha moliyalashtirish ehtiyoji
gisqarmoqgda

Depozitlarning
majburiyatlardagi ulushi 44 47 53
(%)

Talab qilib olinguncha Depozitlarning sharthomaviy muddat
) . 36 34 31 : .
depozitlar ulushi (%) tuzilmasi uzaymoqda

Resurs bazasi depozitlar tomon
siljimoqda

Likvidlikni goplash Qisga muddatli likvidlik zaxirasi
Koeffitsienti, LCR (%) | 0° | 194 | 208 oshmoqda

Sof bargaror
moliyalashtirish 112 115 120
koeffitsienti, NSFR (%)

HQLA ning jami Yuqori likvidli aktivlar ulushi
aktivlardagi ulushi (%) 149 | 173 21 0‘smoqda
Manba: Markaziy bankning Moliyaviy barqarorlik to ‘g ‘risidagi hisobotlari (2023, 2024, 2025)
asosida muallif tomonidan tuzilgan; 2023-yil uchun kredit/depozit nisbati hisobotda keltirilgan
villik o ‘zgarish asosida hisoblangan.

Birinchi jadval ma’lumotlari moliyalashtirish tuzilmasi yaxshilanayotganini ko‘rsatadi.
2023-2025-yillarda kreditlarning depozitlarga nisbati 195 foizdan 145 foizgacha, ya’ni 50 foiz
bandga pasaydi, kredit va depozitlar o‘rtasidagi farq 230 trln so‘mdan 186,7 trln so‘mgacha
gisqardi. Depozitlarning majburiyatlardagi ulushi 44 foizdan 53 foizgacha oshdi, talab qilib
olinguncha depozitlar ulushi esa 36 foizdan 31 foizgacha kamaydi. Bazel III ko‘rsatkichlari ham
yaxshilandi: LCR 165 foizdan 208 foizgacha, NSFR 112 foizdan 120 foizgacha oshdi, yuqori
likvidli aktivlar ulushi 14,9 foizdan 21 foizgacha ko‘tarildi. Demak, tizim darajasida likvidlik
me’yorlari 100 foizlik minimal talabdan sezilarli yuqori.

Biroq tarkibiy yaxshilanish muddat nomuvofigligi muammosi hal bo‘lganini anglatmaydi.
2025-yil oxirida muddati bir yildan ortiq depozitlar 156,7 trln so‘mni (jami depozitlarning
taxminan 38 foizini) tashkil etib, yil davomida 31 foizga oshdi. Ammo bu depozitlar kreditlar
qoldig‘ining atigi 25,9 foizini qoplaydi (MQD = 156,7/604,0); 2024-yilda bu ko‘rsatkich hisob-
kitoblarimizga ko‘ra 22,4 foiz edi. Boshgacha aytganda, har bir so‘m kreditga uzoq muddatli
depozitlardan atigi 26 tiyin to‘g‘ri keladi, qolgan qismi qisqa muddatli depozitlar, qarz mablag‘lari
va kapital hisobidan moliyalashtiriladi: 2025-yil oxirida moliyalashtirish manbalarining 45 foizi
depozitlar, 27 foizi qarz mablag‘lari va 15 foizi o‘z kapitali hisobiga to‘g‘ri kelgan. Ziyodullayev
kreditlarning o‘rtacha muddati 3-5 yil ekanini, Yangiboyev esa uzoq muddatli kreditlarning
bargaror manbalar bilan qoplanishi 79,7 foiz ekanini gayd etgan; bu baholar turli metodik
yondashuvlarda muddat nomuvofigligi mavjudligini tasdiglaydi.

Muddat nomuvofiqligining muhim ko‘rinishi valyuta kesimida namoyon bo‘ladi. Ikkinchi
jadvalda 2026-yil 1-yanvar holatiga kredit va depozitlarning milliy va xorijiy valyutalar bo‘yicha

Bargaror moliyalashtirish minimal
talabdan yuqori
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tuzilmasi keltirilgan.

2-jadval.
Kredit va depozitlarning valyuta kesimidagi tuzilmasi va moliyalashtirish farqi (2026-yil 1-
yanvar holatiga)

Ko‘rsatkichlar Jami Milliy Xorijly Tahliliy xulosa
valyuta valyuta
Kreditlar (trln so‘m) | 6040 | 3684 2356 | Kreditlaming 39 foizi xorijiy
valyutada
. . Depozitlarning atigi 21 foizi
Depozitlar (trln so‘m) | 417,3 329,7 87,6 xorijiy valyutada
Kreditlarning -
depozitlarga nisbati | 1447 | 111,8 268,8 NO”‘IUV"féq"thO”J'y
(%) valyutada chuqur
Kredit va depozitlar . .
o‘rtasidagi farq (trln 186,7 38,8 147,9 Fargning 79 TOI‘Z.I xorijly
so‘m) valyutaga to‘g‘ri keladi

Manba: Markaziy bankning 2025-yil uchun Moliyaviy barqarorlik to ‘g ‘risidagi hisoboti asosida
muallif hisob-kitoblari; valyuta ulushlari (39 va 21 foiz) butun foizgacha yaxlitlangani sababli
ko ‘rsatkichlar taxminiy.

Ikkinchi jadvaldan ko‘rinib turibdiki, milliy valyutada kreditlarning depozitlarga nisbati
111,8 foizni tashkil etib, nisbatan muvozanatli, xorijiy valyutada esa 268,8 foizga yetadi. 186,7
trln so‘mlik farqning qariyb 79 foizi (147.9 trln so‘m) xorijiy valyutaga to‘g‘ri keladi, ya’ni xorijiy
valyutadagi kreditlarning katta qismi ichki depozitlar emas, tashqi va boshga garz mablag‘lari
hisobidan moliyalashtirilmoqgda. Yangiboyev ham xorijiy valyutada kredit-depozit nisbatini 271,1
foiz, moliyalashtirish farqini 149,4 trln so‘m deb hisoblagan, bu bizning baholarimizga yaqin.
Markaziy bankning ma’lumotiga ko‘ra, sof ochiq valyuta pozitsiyasi me’yoriy chegaradan past
(kapitalning 2,7 foizi) bo‘lsa-da, xorijiy valyutadagi depozitlarning (AQSh dollarida hisoblaganda
21 foizga) o‘sishi likvidlik riskini oshiradi, chunki rezidentlar mablag‘larini xorijda investitsiya
gilish imkoniga ega.

Raqgamli transformatsiyaning bu tuzilmaga ta’sirida uchta jihat muhim. Birinchidan, ragamli
to‘lov infratuzilmasi kengaydi: 2025-yilda mobil ilovalar orgali operatsiyalar hajmi 646 trin
so‘mga yetib, 1,6 baravar oshdi, bank kartalari soni 68 millionga, elektron hamyonlar soni 25
millionga yetdi, kartalar bo‘yicha naqd pul yechish ko‘rsatkichi esa 21,8 foizdan 18,7 foizgacha
pasaydi. Bu ragamli muhitda mablag‘lar bank tizimi ichida tezroq aylanishini bildiradi.
Ikkinchidan, ragamli banklar depozit bozoridagi ragobatni kuchaytirmoqda: Uzum ekotizimi
onlayn depozitlar ishga tushirilgach uch oy ichida 50 million dollardan ortiq mablag‘ jalb qilgan,
TBC Uzbekistan ro‘yxatdan o‘tgan foydalanuvchilari soni 2025-yil oxirida 23 millionga, oylik
faol foydalanuvchilar soni taxminan 6 millionga yetgan. Uchinchidan, 2023-yil oxirida xususiy
banklarda depozitlarning majburiyatlardagi ulushi o‘rtacha 66 foizni (davlat banklarida 33 foizni)
tashkil etgan; Uzum ekotizimidagi Kapitalbankda 2025-yil yakunlariga ko‘ra kreditlar 3,1 mlrd,
depozitlar 3,7 mlrd dollarga teng bo‘lib (nisbat taxminan 84 foiz), tizim o‘rtachasidan ancha past.
Demak, ragamli kanallar depozit bazasini kengaytirishga xizmat gilmoqda, biroq bu bazaning
xulg-atvoriy bargarorligi alohida baholashni talab giladi.

Aktivlar tomonida ham muddat tuzilmasi bir tekis emas. 2025-yilda pul bozorida REPO
operatsiyalari deyarli ikki baravar oshib, aylanmaning 68 foizini tashkil etdi, Markaziy bankning
kunlik o‘rtacha likvidlikni yutishi yanvardagi 16,2 trln so‘mdan dekabrdagi 39,3 trln so‘mgacha
oshdi, overnayt depozit operatsiyalari esa pul bozori bitimlarining 86,8 foizini egalladi. Bu
ortigcha likvidlikning katta qismi o°ta qisqa muddatli vositalarda joylashtirilayotganini ko rsatadi.
Davlat obligatsiyalari hajmining banklar aktivlarida 81 foizga oshishi o‘rta muddatli likvid
aktivlarga o‘tish boshlanganidan dalolat bersa-da, aktivlar tuzilmasi hamon bir tomonda 3-5 yillik
kreditlar, ikkinchi tomonda bir kunlik joylashtirishlar bilan ifodalanadi.
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model ishlab chigildi. Quyidagi rasm ragamli omillardan muddat nomuvofigligi xatarlariga va
ALM tizimining boshqaruv choralariga o‘tuvchi mantiqiy zanjirni tasvirlaydi.
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1-rasm. Ragamli transformatsiya sharoitida aktiv va passivlar muddatlarini
muvofiglashtirishning konseptual modeli
Modelga ko‘ra, ragamli omillar ikki kanal orqali muddat tuzilmasiga ta’sir ko‘rsatadi.
Passivlar kanalida onlayn depozit va stavkalarni solishtirish xizmatlari depozitlarning foiz
stavkasiga sezgirligini oshiradi, tezkor to‘lovlar esa chiqib ketish tezligini (ragamli run)
kuchaytiradi; natijada xulg-atvoriy muddat shartnomaviy muddatdan qisqa bo‘lib qolishi mumkin.
Aktivlar kanalida raqamli skoring va «nasiya» xizmatlari qisqa muddatli onlayn kreditlar ulushini
oshirib, pul ogimlarining prognoz anigligini yaxshilaydi, birog uzogq muddatli kreditlar portfeli va
uning valyuta tarkibi tarkibiy nomuvofiqlikning asosiy manbai bo‘lib qolaveradi. Ikki kanalning
natijasi muddat gapi, likvidlik riski (LCR), bargaror moliyalash (NSFR) hamda foiz va valyuta
riski ko‘rinishida namoyon bo‘ladi. Uni boshgarish uchun xulg-atvoriy muddat modellari, real
vaqtdagi likvidlik monitoringi va stress-test, uzog muddatli resurslarni jalb etish hamda valyuta va
foiz pozitsiyasini muvofiglashtirishni oz ichiga olgan ALM mexanizmi zarur.
3-jadval.
Aholi depozitlarining qo‘shimcha chiqib ketishi ssenariylarida tizim LCR ko‘rsatkichining
taxminiy giymatlari

Q.O S hlmc_ha Qo‘shimcha
. chigib ketish, | o ioip ketish | LCR .
Ssenariy aholi L Tahliliy xulosa
S hajmi (trin (%)
depozitlariga so‘m)
nisbatan (%)
Bazaviy
(2025-yil 0 0,0 208 Me’yordan 2,1 baravar yuqori
oxiri)
1-ssenariy 10 16,9 176 Zaxira sezilarli saglanadi
2-ssenariy 25 42,3 13 | CR taxm")gzgy‘ﬂ;da” biriga
. Zaxira minimal darajaga

3-ssenariy 40 67,6 121 yaginlashadi
4-ssenariy 50 84,6 109 Me’yordan ozgina yuqori

Manba: muallif hisob-kitoblari (HQLA — aktiviarning 21 foizi, ya’'ni 194,2 trin so ‘m, sof pul
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chigimlari — 93,4 trin so ‘m; aholi depozitlari — 169,1 trin so ‘m).

Ragamli kanallar orgali depozitlar chiqib ketish tezligi oshgan sharoitda tizim likvidligining
chidamliligini baholash uchun ssenariyli tahlil o‘tkazildi. Uchinchi jadvalda aholi depozitlarining
Bazel 11l parametrlaridan tashqari qo‘shimcha chiqib ketishi turli darajada bo‘lgan taqdirda tizim
LCR ko‘rsatkichining taxminiy qiymatlari keltirilgan. Uchinchi jadval natijalariga ko‘ra, tizim
darajasida likvidlik zaxirasi yetarli: LCR 100 foizlik minimal talabga tushishi uchun Bazel I1I
parametrlaridan tashgari aholi depozitlarining taxminan 60 foizi (100,8 trln so‘m) 30 kun ichida
chiqib ketishi lozim. Biroq bu xulosa jamlangan ko‘rsatkichga tayanadi va ikki jihatdan
ehtiyotkorlikni talab giladi. Birinchidan, tizimli muhim banklarda LCR 182 foizni tashkil etib,
tizim o‘rtachasidan past; aholi depozitlari ulushi yugori va HQLA kam banklar uchun kritik
chegara ancha pastroq bo‘ladi. Ikkinchidan, raqamli muhitda chiqib ketish bir necha hafta emas,
bir necha kun yoki soat ichida ro‘y berishi mumkin, shu sababli oylik LCR kun ichidagi likvidlik
uzilishlarini ushlab golmaydi. Demak, tizim darajasidagi yetarli likvidlik ragamli sharoitda alohida
banklar ALM tizimining samaradorligini kafolatlamaydi.

Umuman olganda, tahlil natijalari muddatlarni muvofiqlashtirish uchta o‘zaro bog‘liq
yo‘nalishga tayanishi kerakligini ko‘rsatadi. Birinchidan, passivlar tomonida depozitlarning xulq-
atvoriy muddatini baholash va uzog muddatli resurslar ulushini oshirish zarur, chunki
shartnomaviy muddat endi bargarorlikning ishonchli o‘lchovi emas. Ikkinchidan, tarkibiy
nomuvofiqlik asosan xorijiy valyutadagi va uzoq muddatli kreditlar bilan bog‘liq bo‘lgani uchun
aktivlarning muddati va valyutasini moliyalashtirish manbalariga moslashtirish lozim.
Uchinchidan, ALM tizimining o‘zi raqamlashtirilishi, ya’ni real vaqtdagi ma’lumotlar,
avtomatlashtirilgan LCR/NSFR monitoringi va kun ichidagi likvidlik nazorati joriy etilishi kerak.

Xulosa va takliflar

Tijorat banklarida aktiv va passivlar muddatlarini muvofiglashtirish bank vositachiligining
asosiy shartlaridan bo‘lib, ragamli transformatsiya sharoitida uning mazmuni va vositalari
o‘zgarmoqda. Tadqiqot shuni ko‘rsatdiki, ragamli kanallar bank xizmatlari gamrovini kengaytirish
bilan birga depozitlarning foiz stavkasiga sezgirligi va chiqib ketish tezligini oshiradi,
shartnomaviy muddat esa xulg-atvoriy barqarorlikning ishonchli o‘lchovi bo‘lmay qoladi.

O‘zbekiston bank tizimida 2023-2025-yillarda moliyalashtirish tuzilmasi yaxshilandi:
kreditlarning depozitlarga nisbati 195 foizdan 145 foizgacha pasaydi, depozitlarning
majburiyatlardagi ulushi 44 foizdan 53 foizgacha oshdi, LCR 208 foizga, NSFR 120 foizga yetdi.
Shu bilan birga muddati bir yildan ortiq depozitlar kreditlarning atigi 25,9 foizini qoplaydi, 186,7
trln so‘mlik kredit-depozit fargining gariyb 79 foizi xorijiy valyutaga to‘g‘ri keladi, ssenariyli
tahlil esa tizim darajasidagi likvidlik zaxirasi yetarli bo‘lsa-da, alohida banklar va kun ichidagi
likvidlik uchun qo‘shimcha nazorat zarurligini ko‘rsatdi.

Tadqgigot xulosalari asosida tijorat banklarida aktiv va passivlarni muddatlar bo‘yicha
muvofiqlashtirishni takomillashtirish bo‘yicha quyidagi ustuvor takliflar ilgari suriladi:

Avvalo, banklarda depozitlarning xulg-atvoriy muddat modellarini joriy etish zarur. Bunda
talab gilib olinguncha va onlayn depozitlar mijoz segmenti, kanal turi va stavka sezgirligi bo‘yicha
barqaror yadro va o‘zgaruvchan qismga ajratilib, yadro qismining o‘rtacha muddati tarixiy
ma’lumotlar va ilovadagi mijoz xatti-harakatlari asosida baholanishi, modellar esa har chorakda
gayta tekshirilishi lozim. Bu aktiv va passivlar muddatlarini shartnomaviy emas, haqigiy xulg-
atvorga muvofiq taqqoslash hamda bank kitobidagi foiz riski bo‘yicha Bazel talablarini joriy
etishga tayyorlanish imkonini beradi.

Ikkinchidan, real vaqt rejimidagi likvidlik monitoringi va «ragamli run»ga qarshi erta
ogohlantirish tizimini yaratish tavsiya etiladi. Bunda LCR va NSFR hisob-kitobini
avtomatlashtirish, kun ichidagi likvidlik pozitsiyasini kuzatish, yirik depozitchilar konsentratsiyasi
va ilovadagi g‘ayrioddiy operatsiyalar bo‘yicha signal ko‘rsatkichlarini belgilash, favqulodda
moliyalashtirish rejalarini esa ragamli ssenariylar bilan yangilash kerak.

Uchinchidan, passivlar tuzilmasini uzaytirish uchun uzogq muddatli milliy valyutadagi
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resurslar ulushini oshirish lozim. Buning uchun muddati bir yildan ortiq depozitlar bo‘yicha
ragamli muddatli depozit sertifikatlari, magsadli jamg‘arma mahsulotlari va muddat oshgani sari
ortadigan progressiv stavkalar joriy etilishi, muddatidan oldin yechishda foiz yo‘qotish mexanizmi
mustahkamlanishi, shuningdek ipoteka va iste’mol kreditlari portfelini sekyuritizatsiya qilish
hamda uzoq muddatli obligatsiyalar chigarish yo‘li bilan qo‘shimcha resurs jalb etilishi magsadga
muvofiq.

To‘rtinchidan, aktivlar tomonida kreditlarning muddati va valyutasini moliyalashtirish
manbalariga moslashtirish kerak. Uzoq muddatli kreditlar bo‘yicha foiz stavkasini qayta ko‘rib
chiqgish imkonini beruvchi o‘zgaruvchan stavkali mahsulotlarni kengaytirish, kreditlarning
depozitlarga nisbati bo‘yicha pog‘onali ichki limitlar (o‘rta muddatda 130 foizdan oshmaslik
hagidagi Yangiboyev taklifini inobatga olgan holda) belgilash hamda xorijiy valyutadagi
kreditlarni asosan valyuta tushumiga ega qarzdorlarga yo‘naltirish tamoyiliga o‘tish lozim.

Beshinchidan, ALM boshgaruvini institutsional jihatdan kuchaytirish zarur: aktiv-passivilar
qo‘mitasi (ALCO) qarorlarini real vaqtdagi ma’lumotlar va risk-modellarga asoslash, fond
transfert narxlash (FTP) tizimini joriy etib, uzoq muddatli va bargaror depozitlarni
rag‘batlantiruvchi, qisqa muddatli va o‘zgaruvchan manbalarga likvidlik ustamasi qo‘shuvchi
ichki narxlash mexanizmini yaratish, shuningdek ragamli kanallarning uzluksizligi va
kiberxavfsizligini (banklarning 24 foizi kiberhujumlarni tizimli risklarning dastlabki beshtasiga
kiritgan) ALM va favqulodda rejalarning ajralmas gismi deb hisoblash talab etiladi.

Oltinchidan, tartibga solish darajasida Markaziy bank likvidlik me’yorlarini raqamli
depozitlarning xulg-atvoriy xususiyatlariga moslashtirgan holda sinovdan o‘tkazishi (jumladan,
onlayn depozitlar uchun chiqib ketish koeffitsientlarini bank ma’lumotlari asosida tekshirishi),
yirik depozitlar konsentratsiyasi kuzatuvini kuchaytirishi hamda uzog muddatli milliy valyutadagi
moliyalashtirish uchun ikkilamchi obligatsiya bozori, muddatli REPO va svop vositalarini
rivojlantirishi magsadga muvofiq. Bu banklarga ortiqcha likvidlikni faqat o‘ta qisqa muddatli
vositalarda joylashtirish o‘rniga muddatlarni samarali boshqarish imkonini beradi.
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