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DAVLAT QARZINI BOSHQARISH AMALIYOTINI 
TAKOMILLASHTIRISH

Djurayev Paxlavonjon Usarovich
Toshkent davlat iqtisodiyot universiteti

mustaqil izlanuvchisi
ORCID: 0009-0007-1870-4275

Annotatsiya: Mazkur maqolada davlat qarzining milliy iqtisodiyot va ijtimoiy infratuzilma rivojlanishidagi o‘rni IMRAD 
uslubida tahlil qilingan. Kirish qismida davlat qarzining zarurati va xalqaro tajriba bilan bog‘liq asoslar yoritiladi. Tadqiqot 
metodologiyasida statistik tahlil, taqqoslash va hujjatli manbalarni o‘rganish usullaridan foydalanilgan. Tahlil qismida 
O‘zbekiston Respublikasining tashqi va ichki qarzlari bo‘yicha mavjud holat va asosiy ko‘rsatkichlar (YAIMga nisbatan, 
eksportga nisbatan ulushi va boshqalar) batafsil ko‘rib chiqilgan. Xulosa sifatida davlat qarzini samarali boshqarish 
yo‘nalishida institutsional islohotlar, strategik rejalashtirish va qarz barqarorligini ta’minlovchi mexanizmlar bo‘yicha 
takliflar berilgan.

Kalit soʻzlar: davlat qarzi, tashqi qarz, ichki qarz, xalqaro moliyaviy institutlar, fiskal barqarorlik, YAIM, qimmatli qog‘ozlar, 
qarz yuki, eksport daromadi.

Abstract: This article analyzes the role of public debt in the development of the national economy and social infrastructure, 
following the IMRAD structure. The introduction explains the rationale for public debt, supported by international practice. 
The methodology involves statistical analysis, comparative evaluation, and examination of regulatory frameworks. 
The results section provides detailed insights into Uzbekistan’s external and domestic debt levels, including indicators 
such as debt-to-GDP and debt-to-export ratios. In the conclusion, the paper outlines recommendations for institutional 
improvements in debt management and mechanisms for ensuring long-term debt sustainability.

Key words: public debt, external debt, domestic debt, international financial institutions, fiscal sustainability, GDP, 
securities, debt burden, export earnings.

Аннотация: В статье проанализирована роль государственного долга в развитии национальной экономики 
и социальной инфраструктуры в соответствии со структурой IMRAD. В разделе «Введение» обоснована 
необходимость государственного долга на основе международного опыта. В качестве методологии использованы 
статистический анализ, сравнительный подход и изучение нормативно-правовых актов. В аналитической 
части представлены основные показатели внешнего и внутреннего долга Республики Узбекистан, включая 
его отношение к ВВП и экспортной выручке. В разделе «Выводы» даны предложения по институциональному 
совершенствованию управления долгом и укреплению долговой устойчивости.

Ключевые слова: государственный долг, внешний долг, внутренний долг, международные финансовые институты, 
фискальная устойчивость, ВВП, ценные бумаги, долговая нагрузка, экспортная выручка.

K I R I S H 
Davlat qarzini boshqarish milliy makroiqtisodiy siyosatning muhim tarkibiy elementi hisoblanadi. Qarzdorlik 

vositalaridan oqilona va samarali foydalanish iqtisodiy o‘sishni rag‘batlantiruvchi kuchli omillardan biri bo‘lishi 
mumkin. Mamlakatning xalqaro kapital bozoridagi barqaror mavqei, qarz majburiyatlarining o‘z vaqtida 
bajarilishi xalqaro moliyaviy institutlar va investorlar ishonchini oshiradi, bu esa qulay shartlarda qo‘shimcha 
investitsiyalar oqimini ta’minlaydi. Bundan tashqari, davlat qarzining samarali boshqarilishi milliy valyutaga 
bo‘lgan ishonchni mustahkamlab, tashqi savdo aloqalarini rivojlantirishga zamin yaratadi.

Shu bilan birga, davlat tashqi qarzlarining ortishi va u bilan bog‘liq xavf-xatarlar iqtisodiy barqarorlikka salbiy 
ta’sir ko‘rsatishi mumkin, ba’zi hollarda esa siyosiy oqibatlarga ham olib keladi. Har qanday mamlakat iqtisodiy 
rivojlanish jarayonida, ayniqsa, strategik ahamiyatga ega loyihalarni amalga oshirish, ijtimoiy infratuzilmani 
yaxshilash, aholi bandligini ta’minlash, kambag‘allikni qisqartirish, hamda kichik va o‘rta biznesni qo‘llab-
quvvatlash kabi dolzarb vazifalarni hal etishda tashqi va ichki moliyaviy resurslarga muhtoj bo‘ladi.

O‘zbekiston Respublikasi iqtisodiyotida ham davlat qarzlarining oqilona jalb qilinishi va ularning samarali 
boshqarilishi muhim masala bo‘lib qolmoqda. O‘zbekiston Respublikasi Prezidentining 2022-yil 28-yanvardagi 
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“2022 – 2026-yillarga mo‘ljallangan Yangi O‘zbekistonning taraqqiyot strategiyasi to‘g‘risida”gi PF–60-sonli1 
Farmonida [1] milliy iqtisodiyotni jadal rivojlantirish va yuqori o‘sish sur’atlarini ta’minlash yo‘nalishida davlat 
qarzlarini boshqarish samaradorligini oshirishga alohida e’tibor qaratilgan.

So‘nggi yillarda davlat qarzining ortib borayotgan hajmi jamoatchilikda turli munozaralarga sabab 
bo‘lmoqda. Shuning uchun ham qarz yuki chegaralarini belgilash, uning makroiqtisodiy ko‘rsatkichlarga ta’sirini 
baholash hamda davlat qarzini boshqarish bo‘yicha ilg‘or ilmiy yondashuvlarni ishlab chiqish bugungi kunning 
dolzarb masalalaridandir.

 	
M A V Z U G A  O I D  A D A B I Y O T L A R  S H A R H I 

Davlat qarzining yuqori darajalari qarz barqarorligiga doir xavotirlarni yuzaga keltiradi. Foiz stavkalari 
oshganida, qarzga xizmat ko‘rsatish xarajatlari davlat moliyasiga bosimni kuchaytiradi. Iqtisodiy adabiyotlarda 
qayd etilishicha, davlat qarzdorligiga nisbatan boshqa xavotirli jihatlar ham mavjud. Garchi qarz hisobiga 
amalga oshirilgan davlat xarajatlari qisqa muddatda iqtisodiy faollikni rag‘batlantirishi mumkin bo‘lsa-da, qarz 
darajasining doimiy ravishda yuqori va o‘suvchan bo‘lishi uzoq muddatli iqtisodiy o‘sishga salbiy ta’sir ko‘rsatishi 
mumkin [2].

Davlat qarzi hajmi ortgan sari, hukumatning kapital bozorlaridan moliyaviy resurs jalb qilishi kuchayadi 
va bu holat xususiy sektor bilan raqobatga sabab bo‘ladi. Natijada davlat qarzi xususiy investitsiyalarni siqib 
chiqarish effektiga olib keladi. Bu ikki yo‘l bilan ro‘y beradi: birinchisi, davlat qarzi investitsion portfellar tarkibida 
real kapitalni almashtirishi; ikkinchisi esa xususiy investitsiyalar uchun moliyaviy resurslar narxining – ya’ni 
qarz olish xarajatlarining – ortishiga olib keladi. Agar davlat qarzi yuqori darajaga yetib borsa, investorlar 
tavakkalchilik evaziga yuqoriroq daromad talab qiladilar, bu esa suveren obligatsiyalar daromadliligini oshiradi 
[3].

Iqtisodiy nuqtayi nazardan, davlat qarzi fiskal siyosat vositalaridan biri bo‘lib, u quyidagi yo‘nalishlarda 
qo‘llaniladi: byudjet taqchilligini qoplash, iqtisodiy faollikni rag‘batlantirish, pul-kredit siyosatini qo‘llab-quvvatlash, 
muayyan strategik loyihalarni moliyalashtirish. Davlat qarzi orqali hukumat investitsiya salohiyatini oshiradi va 
iqtisodiyotda muhim tarmoqlarni rivojlantirishga yo‘naltirilgan mablag‘larni tezda jalb etadi. Shu tariqa u kapital 
jamg‘arilishini tezlashtiruvchi vosita sifatida namoyon bo‘ladi [4].

Davlat qarzi bozor iqtisodiyotining ajralmas hodisasi bo‘lib, u to‘g‘ridan to‘g‘ri yoki bilvosita ravishda davlat 
byudjeti holatiga, inflyatsiya darajasiga, xorijiy investitsiyalar hajmiga, valyuta kursiga va boshqa ko‘rsatkichlarga 
ta’sir qiladi. Davlat qarzini boshqarish mexanizmlari pul muomalasini tartibga solish, ishbilarmonlik faolligi 
darajasini belgilash, davlat daromadlari va xarajatlari o‘rtasida muvozanatni ta’minlash hamda byudjet 
taqchilligini qoplashda muhim ahamiyat kasb etadi [5].

Moliyaviy resurslarning transchegaraviy harakatlanishi ko‘lamining kengayishi qarz kapitali bozorining 
jadallik bilan rivojlanishiga hamda davlatlar o‘rtasida barqaror kredit-qarz munosabatlarining shakllanishiga 
xizmat qilmoqda. Tashqi davlat qarzining ortib borishi ko‘p jihatdan globallashuv jarayonlari bilan bog‘liq bo‘lib, 
u xalqaro kredit tizimining rivojlanishini tezlashtirmoqda. Globallashuv investitsiya jarayonini yengillashtirishga 
xizmat qiladi va yangi moliyaviy oqimlarni yuzaga keltiradi. Ushbu oqimlar qisqa vaqt ichida davlatlar o‘rtasida 
harakatlanib, kredit-qarz munosabatlari tuzilmasini tubdan o‘zgartirmoqda [6].

Ta’kidlash joizki, so‘nggi-yillarda mamlakatimiz iqtisodchi olimlari tomonidan davlat qarzlarini boshqarishga 
doir ko‘plab tadqiqotlar amalga oshirilmoqda. Bu esa o‘z navbatida mazkur sohaning ilmiy va amaliy rivojlanishiga 
ijobiy ta’sir ko‘rsatmoqda.

Davlat qarzlarining iqtisodiyotga ta’siri bir vaqtning o‘zida ham ijobiy, ham salbiy bo‘lishi mumkin. Davlat 
qarzining past darajada bo‘lishi yoki byudjetning profitsit holatida yuritilishi natijasida moliya bozorida davlat 
qimmatli qog‘ozlariga ehtiyoj kamayadi. Bu esa, o‘z navbatida, moliya bozorida eng likvid vositalarning 
shakllanmasligiga olib keladi va tadbirkorlik subyektlarining moliyaviy resurslarga ega bo‘lishda faqat bank 
tizimiga bog‘liqligini kuchaytiradi. Shu bilan birga, davlat xarajatlarining ortishi tashqi savdo balansida defitsitni 
yuzaga keltiradi [7].

Xalqaro moliya-iqtisodiy munosabatlarni amalga oshirish va integratsiya jarayonlarini tashkil etish sharoitida 
davlat qarzi iqtisodiyotni rivojlantirishdagi muhim vosita sifatida namoyon bo‘ladi. Rivojlanish darajasidan qat’i 
nazar, aksariyat xorijiy davlatlarda ichki va tashqi davlat qarzi mavjud. Davlat qarzi dinamik ko‘rsatkich bo‘lib, 
u-yillar davomida o‘sishi yoki kamayishi mumkin. Qarz hajmining kamayishi bilan davlatga tushadigan qarz yuki 
ham kamayadi, shuningdek, qarzga xizmat ko‘rsatishga yo‘naltirilgan mablag‘lar tejab qoladi [8].

Davlat qarzlarini boshqarishda uning turlarini hisobga olish va belgilangan iqtisodiy mezonlar doirasida 
harakat qilish dolzarb ahamiyatga ega. Shu boisdan, qarzni boshqarishda ma’muriy vakolatlarni aniq belgilash 
hamda iqtisodiy mezonlarni huquqiy jihatdan mustahkamlash zarurdir [9].

1	 O‘zbekiston Respublikasi Prezidentining 2022-yil 28-yanvardagi “2022 – 2026-yillarga mo‘ljallangan Yangi O‘zbekistonning taraqqiyot 
strategiyasi to‘g‘risida”gi PF–60-sonli Farmonida: https://lex.uz/ru/docs/-5841063 
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Yuqorida keltirilgan iqtisodchi olimlarning ilmiy qarashlari shuni ko‘rsatadiki, davlat qarzi nafaqat milliy 
iqtisodiyotning muhim moliyaviy manbasi sifatida, balki qisqa va o‘rta muddatli moliyaviy ehtiyojlarni qoplashda 
ham muhim ahamiyat kasb etadi. Davlat qarzini boshqarishda xalqaro moliyaviy tashkilotlarning tavsiyalariga 
amal qilish nihoyatda muhimdir, chunki belgilangan me’yorlardan oshib ketgan qarz darajalari kelgusida 
iqtisodiy muammolarga sabab bo‘lishi mumkin.

 
T A D Q I Q O T  M E T O D O L O G I YA S I 

Ilmiy tadqiqot jarayonida umumlashtirish, guruhlashtirish, abstrakt-mantiqiy tahlil, istiqbolli prognozlash, 
mantiqiy va tarkibiy tahlil, shuningdek, o‘zaro va qiyosiy taqqoslash usullaridan samarali foydalanildi.

T A H L I L  V A  N A T I J A L A R
Davlat qarzlarini boshqarishdagi muhim jihatlardan biri – ularni baholash metodologiyasini ishlab chiqish va 

milliy amaliyotda to‘g‘ri qo‘llay olish hisoblanadi. Garchi davlatning ichki va tashqi qarzlariga xalqaro me’yorlar 
asosida chegaraviy miqdorlar belgilangan bo‘lsa-da, har bir mamlakat o‘zining iqtisodiy rivojlanish darajasi 
hamda boshqa omillarni inobatga olgan holda bu ko‘rsatkichlar bo‘yicha mustaqil qaror qabul qilishi lozim 
bo‘ladi. Shu bilan birga, ko‘plab xalqaro moliyaviy tashkilotlar mamlakatning iqtisodiy rivojlanganlik darajasiga, 
ya’ni rivojlangan yoki rivojlanayotgan bo‘lishiga qarab, mavjud bozor iqtisodiyoti holatidan kelib chiqib, tavsiya 
etiladigan chegaraviy miqdorlar va ularga mos metodologiyalarni ishlab chiqib taklif etadi.

Xalqaro tadqiqotlar shuni ko‘rsatadiki, hozirgi kunda iqtisodiyoti rivojlangan va rivojlanayotgan mamlakatlar 
uchun tashqi davlat qarzining minimal miqdori yoki uni YAIMga nisbati bo‘yicha yagona yondashuv mavjud 
emas. Aksariyat xalqaro moliyaviy institutlar va yirik reyting agentliklari davlat tashqi qarzining xavfsiz darajasiga 
oid mezonlarni har xil talqin qiladilar. Fikrimizcha, ushbu mezonlar ichida ISSAI 5411 standarti (Oliy audit 
organlarining xalqaro standartlari – International Standards of Supreme Audit Institutions) bo‘yicha berilgan 
tavsiyalar nisbatan keng qamrovli hisoblanadi. Xususan, iqtisodiyoti rivojlanayotgan davlatlar uchun oxirgi 
10–15 yil davomida tavsiya etilgan qarz ko‘rsatkichlari boshqa indikatorlar bilan birga aniqlik bilan keltirilgan 
(1-jadval).

Mazkur indikatorlarning har biri davlatning moliyaviy imkoniyatlarini baholash imkonini berish bilan bir 
qatorda, agar ular belgilangan me’yorlardan oshib ketsa, davlat qarzini boshqarish strategiyasiga tegishli 
o‘zgartirishlar yoki qo‘shimchalar kiritishni ham nazarda tutadi.

1-jadval. ISSAI 5411 xalqaro standarti bo‘yicha tavsiya etiladigan davlat qarzlari indikatorlari bo‘yicha minimal 
darajalari2 .

№ Indikatorlar Qarzlarni xalqaro xisobdan 
chiqarish, % Xalqaro valyuta fondi, %

1 Qarz qoldig‘i/daromad 28-63 25-35
2 Qarzning joriy qiymati/daromad 88-127 200-300
3 Foizlar/daromad 4,6-6,8 7-10
4 Qarz/YaIM 20-25 25-30
5 Qarz/daromad 92-167 90-150

	
Ta’kidlash lozimki, ayrim mamlakatlar davlat va hududiy miqyosda qarz barqarorligini ta’minlash 

hamda ularning chegaraviy miqdorlarini belgilashda turli metodologiyalardan foydalanadilar. Ba’zi hollarda 
qo‘llaniladigan uslubiyatlar davlatning maxsus megaregulyatori tomonidan tartibga solinadi va institutsional 
tuzilmalar tomonidan tavsiya etiladi. Yuqorida biz Xalqaro valyuta jamg‘armasi (XVJ) tomonidan taklif etilgan 
metodologik yondashuvlarni ko‘rib chiqqan bo‘lsak, shuni alohida ta’kidlash kerakki, Jahon banki tomonidan 
ham davlat qarzlarini boshqarish bo‘yicha o‘ziga xos tavsiyalar ishlab chiqilgan.

Ushbu metodologiyaning o‘ziga xosligi shundaki, u nafaqat qarz barqarorligini ta’minlash, balki istiqbolda 
qarzlarning optimal darajasi va tarkibini prognoz qilish imkonini ham beradi. Mazkur yondashuvga ko‘ra, qarz 
darajasi va barqarorlik mezonlari (Debt Sustainability Framework – DSF) tegishli davlat organlari tomonidan 
muntazam monitoring qilinishi va yangilanib borilishi lozim. Bu esa ko‘rsatkichlarning doimiy o‘zgaruvchanligini 
va ularni yagona qat’iy mezon bilan chegaralash murakkabligini ko‘rsatadi.

XVJning O‘zbekiston Respublikasi iqtisodiyotiga bag‘ishlangan hisobotiga ko‘ra, mamlakatimizning davlat 
qarzi hozirda “mo‘tadil” darajada baholanmoqda. Masalan, 2017-yilda O‘zbekiston Respublikasining tashqi 

2	 https://www.issai.org/issai-in-action/ - Oliy audit organlarining xalqaro standartlari bo‘yicha veb sayt ma’lumotlari asosida muallif 
tomonidan tuzildi



IQ
T

IS
O

D
IY

O
T

Э
К
О
Н
О
М
И
К
А

E
C

O
N

O
M

Y
YA S H I L  I Q T I S O D I Y O T  VA  TA R A Q Q I Y O T 2025-yil, aprel.  № 4-son.

https://yashil-iqtisodiyot-taraqqiyot.uz1812

qarzi 7,5 mlrd. AQSh dollarini tashkil etib, YAIMga nisbatan 18,7 foizni tashkil qilgan. Keyingi besh-yil davomida 
bu ko‘rsatkich uch barobardan ziyod o‘sib, 2021-yil yakunida 23,6 mlrd. AQSh dollariga yetgan va YAIMga 
nisbatan 38 foizga teng bo‘lgan (1-rasm).

Xususan, davlat qarzining YAIMga nisbati 2022-yil boshida 38,0 foizdan 2023-yil 1 yanvar holatiga ko‘ra 
36,4 foizgacha pasaygan. 2022-yilda davlat qarzi 2,9 mlrd. AQSh dollariga oshgan bo‘lsa-da, ayni vaqtda yalpi 
ichki mahsulot hajmi ham 11,1 mlrd. AQSh dollariga o‘sgani sababli, qarzning YAIMga nisbati kamaygan. Bu 
holat davlat qarzini mo‘tadil darajada saqlash va samarali boshqarish borasida amalga oshirilayotgan chora-
tadbirlarning ijobiy natija berayotganini ko‘rsatadi.

2020-yildan boshlab, O‘zbekistonda yangi jalb qilinadigan tashqi davlat qarzining hajmini qonuniy 
chegaralash amaliyoti joriy etildi. Jumladan, O‘zbekiston Respublikasining 2020-yil 23-dekabrdagi “2020-
yil uchun O‘zbekiston Respublikasining Davlat budjeti to‘g‘risida”gi O‘RQ-655-sonli3 Qonuni asosida, 2020-
yil davomida O‘zbekiston nomidan yoki davlat kafolati ostida jalb etilishi mumkin bo‘lgan yangi tashqi qarz 
shartnomalarining maksimal hajmi 5,5 mlrd. AQSh dollari miqdorida belgilangan.

1-rasm. Davlat tashqi qarzi va davlat qimmatli qog‘ozlari hajmi to‘g‘risida ma’lumot4.

2020-yil yakuniga ko‘ra imzolangan yangi davlat tashqi qarz bitimlarining umumiy hajmi 5,35 mlrd. AQSh 
dollarini tashkil etdi. 2021-yildan boshlab esa davlat qarzining xavfsiz darajasini belgilash bilan birga, yangi jalb 
qilinadigan davlat ichki va tashqi qarz bitimlariga nisbatan ham qonun darajasida chegaralar o‘rnatish amaliyoti 
joriy etildi.

Jahon banki tomonidan taklif etilgan Debt Sustainability Framework (DSF) – ya’ni qarzlar barqarorligini 
baholash metodologiyasida – davlat qarzining yalpi ichki mahsulotga (YAIM) nisbatan minimal va maksimal 
chegaralari belgilangan bo‘lib, ular quyidagi jadvalda (2-jadval) keltirilgan.

Mazkur yondashuvning yana bir muhim afzalligi – har bir mamlakatning iqtisodiy rivojlanish darajasiga 
qarab qarz chegaralarining farqlanishidir. Shu bilan birga, bu metodologiya doimiy ravishda mamlakatlarning 
makroiqtisodiy ko‘rsatkichlari va rivojlanish tendensiyalaridan kelib chiqqan holda qayta ko‘rib chiqiladi.

Biroq davlat qarzining iqtisodiy rivojlanish sur’atlaridan yuqori tezlikda o‘sib borishi mamlakatni inqiroz 
holatiga yaqinlashtirishi mumkin. Bunday vaziyatda davlat organlari tomonidan qarz yuki bilan bog‘liq 
muammolarni bartaraf etish imkoniyatlari sezilarli darajada kamayadi. Shu boisdan, qarzlarni boshqarishda 
real iqtisodiy imkoniyatlarni hisobga olish va tavakkalchiliklarni baholash zaruriyati ortib bormoqda.

3	 O‘zbekiston Respublikasining 2020-yil 23-dekabrdagi “2020-yil uchun O‘zbekiston Respublikasining Davlat budjeti to‘g‘risida”gi 
O‘RQ-655-sonli Qonuni: https://lex.uz/docs/-5179892 

4	 https://api.mf.uz/media/menu_attachments/IB_2023_uz.pdf 
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Jahon banki tomonidan 2011-yildan boshlab amaliyotga joriy etilgan metodologiyaga ko‘ra, davlat qarzining 
barqarorligini baholashda quyidagi omillar inobatga olinadi:

byudjet tavakkalchiligi (riski);
davlat qarzining tarkibi (ichki va tashqi, muddatli tuzilma, valyuta xatarlariga bog‘liqlik);
davlatning iqtisodiy rivojlanish darajasi va fiskal imkoniyatlari;
tashqi moliyaviy sharoitlar, global risklar va boshqa tegishli ko‘rsatkichlar.

2-jadval. Davlat qarzining chegaraviy miqdorlari5.

Ko‘rsatkichlar
ning chegarasi

Davlat tashqi qarzining joriy 
qiymati, foizda

Qarzga xizmat ko‘rsatish 
xarajatlari, foizda

Davlat umumiy qarzining 
joriy qiymati, foizda

YaIM Eksport YaIM Eksport YaIM

Quyi 30 140 10 14 35

O‘rta 40 180 15 18 55

Yuqori 50 240 21 23 70
 

2013-yildan boshlab Jahon banki (JB) va Xalqaro valyuta jamg‘armasi (XVJ) tomonidan alohida guruh 
davlatlar uchun davlat qarzini baholash mezonlarining tarkibi qayta ko‘rib chiqildi. Bu yondashuvda ko‘plab 
vaziyatlarda davlat qarzining YAIMga bog‘liqligini nazarda tutuvchi yangi modifikatsiyalar kiritildi. Xususan:

iqtisodiyoti rivojlanayotgan davlatlar uchun – davlat qarzining yuqori chegarasi YAIMga nisbatan 50 foiz 
miqdorida;

iqtisodiyoti rivojlangan davlatlar uchun – YAIMga nisbatan 60 foiz miqdorida.
Davlat qarzlariga xizmat ko‘rsatish xarajatlari esa rivojlanayotgan va rivojlangan mamlakatlar uchun mos 

ravishda YAIMga nisbatan 10 va 15 foiz darajasida bo‘lishi belgilangan.
2018-yilga kelib, JB va XVJ tomonidan ishlab chiqilgan qarz barqarorligiga oid tavsiyaviy metodologiyalarga 

qator o‘zgartirishlar kiritildi. Jumladan, quyidagi jihatlarga urg‘u berildi:
qarz yukining o‘zgarishiga bevosita ta’sir etuvchi omillar asosida shakllantirilgan birlashtirilgan 

(umumlashtirilgan) ko‘rsatkichlardan foydalanish;
davlatlarning ijtimoiy-iqtisodiy rivojlanish tendensiyalari va davlat qarzining asosiy bazaviy prognozlarini 

chuqur tahlil qilish.
Mazkur yondashuvlar qarz barqarorligini aniqlashda faqat YAIM bilan bog‘liq nisbiy ko‘rsatkichlargagina 

emas, balki iqtisodiy faollik, fiskal imkoniyatlar, investitsion muhit va demografik omillarni ham hisobga olish 
zarurligini ko‘rsatmoqda.

X U L O S A  V A  T A K L I F L A R
Mamlakat iqtisodiyotini rivojlantirishda ichki qarz manbalari yoki davlat daromadlari hisobidan moliyaviy 

resurslarni shakllantirish va ulardan samarali foydalanish muhim ahamiyatga ega. Biroq qo‘shimcha kapitalga 
bo‘lgan talabning ortib borishi xalqaro kapital bozorlaridan moliyaviy resurslarni jalb qilish zaruratini yuzaga 
keltiradi. Shunday sharoitda jalb etilgan mablag‘lardan foydalanish bo‘yicha samarali nazorat mexanizmlarini 
yo‘lga qo‘yish va har bir jalb qilingan kapital birligining qaytariqlilik darajasini aniqlash dolzarb vazifa hisoblanadi.

So‘nggi-yillarda davlat rahbari tomonidan tashqi qarz mablag‘laridan oqilona foydalanish, ayniqsa ularni 
ijtimoiy infratuzilmani rivojlantirishga yo‘naltirish masalalariga alohida e’tibor qaratilmoqda. 2024-yilda Xalqaro 
valyuta jamg‘armasi (XVJ) ma’lumotlariga ko‘ra, O‘zbekiston iqtisodiyoti 6,4 % ga o‘sgan bo‘lib, bu natija 
asosan ichki talabning ortishi, real daromadlarning o‘sishi va infratuzilma loyihalariga yo‘naltirilgan sarmoyalar 
bilan izohlanadi. XVJ 2025-yil uchun O‘zbekiston YAIM o‘sishini 5,9 % deb prognoz qilgan, bu o‘sish ichki talab 
va investitsiyalar bilan qo‘llab-quvvatlanishini ko‘rsatadi.

Davlat qarzi va tashqi qarz miqdori oshishda davom etmoqda, ammo bu o‘sish nazorat ostida bo‘lib, xalqaro 
reyting agentliklari tomonidan ijobiy baholanmoqda. Tashqi qarz va davlat qimmatli qog‘ozlari hajmining ortishi, 
davlat tomonidan infratuzilma, ijtimoiy va iqtisodiy yo‘nalishlardagi yirik loyihalarga investitsiya kiritilayotganidan 
dalolat beradi.

O‘tkazilgan tahlillar natijasida aniqlanishicha, so‘nggi yetti-yil ichida davlat tomonidan jalb qilingan qarz 
hajmi ikki barobarga oshgan. Shu bilan birga, bu davr mobaynida iqtisodiyotda takror ishlab chiqarish jarayonlari 
faollashgan va YAIM hajmi ham sezilarli darajada o‘sgan. Masalan, 2017-yilda YAIM hajmi 317,4 trln. so‘mni 
tashkil etgan bo‘lsa, 2024-yil yakunlariga ko‘ra bu ko‘rsatkich 3,8 barobar oshib, 1204,1 trln. so‘mga yetgan.

5	 https://openknowledge.worldbank.org/handle/10986/37224 - Jahon bankining-yillik xisobot ma’lumotlari asosida muallif tomonidan 
tayyorlandi.
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Agar XVJ va Jahon banki tomonidan taklif etilgan qarzlar barqarorligi chegaralari bo‘yicha baholov o‘tkazilsa, 
tashqi qarzning o‘sish sur’ati ushbu chegaralardan 0,7 foiz punktga kam bo‘lgani aniqlanadi. Risk darajasi 
nuqtayi nazaridan esa, O‘zbekiston davlat qarzi xavfsiz (past) zonadan o‘rta xavf chegarasiga yaqinlashib 
borayotganini ta’kidlash lozim.
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