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Annotatsiya. Maqolada tijorat banklarining moliyaviy barqarorligini boshqarish bilan bog‘liq dolzarb masalalar yoritilgan. 
Muallif tomonidan risk-menejment va moliyaviy barqarorlik o‘rtasidagi o‘zaro bog‘liqlikning konseptual modelini 
shakllantirish tamoyillari bayon etilgan hamda mazkur model doirasida axborot oqimlari nazariy jihatdan talqin qilingan. 
Tadqiqot natijalari risklarni samarali boshqarish mexanizmlarini takomillashtirish orqali banklarning barqaror rivojlanishini 
ta’minlash imkoniyatlarini asoslab beradi.

Kalit soʻzlar: tijorat banklari, moliyaviy barqarorlik, kapitallashuv, likvidlik darajasini oshirish, kreditlash mexanizmi, risk 
darajasini kamaytirish.

Abstract. The article addresses current issues related to managing the financial stability of commercial banks. The author 
outlines the principles for developing a conceptual model of the relationship between risk management and financial 
stability and provides a theoretical interpretation of information flows within this model. The findings substantiate the 
importance of improving risk management mechanisms to ensure the sustainable development of banks.

Key words: commercial banks, financial stability, capitalization, liquidity enhancement, lending mechanism, risk reduction.

Аннотация. В статье рассматриваются актуальные вопросы управления финансовой устойчивостью коммерческих 
банков. Автором представлены принципы формирования концептуальной модели взаимосвязи между 
управлением рисками и финансовой устойчивостью, а также теоретически интерпретированы информационные 
потоки в рамках данной модели. Результаты исследования обосновывают возможности укрепления устойчивого 
развития банков посредством совершенствования механизмов управления рисками.

Ключевые слова: коммерческие банки, финансовая устойчивость, капитализация, повышение уровня ликвидности, 
механизм кредитования, снижение уровня риска.

K I R I S H
Mustaqillik yillarida mamlakatimizda bank tizimini rivojlantirish, unda moliyaviy barqarorlikni mustahkamlash, 

kapitallashuv va likvidlik darajasini oshirish borasida amalga oshirilgan izchil islohotlar natijasida muhim ijobiy 
yutuqlarga erishildi. Xususan, ko‘plab rivojlangan mamlakatlar iqtisodiyoti va moliya bozorlariga sezilarli bosim 
ko‘rsatgan jahon moliyaviy-iqtisodiy inqirozi sharoitida respublika bank-moliya tizimining barqaror faoliyat 
yuritishi, jumladan, tijorat banklari kapitallashuvi va likvidligining barqaror saqlanishi olib borilgan tizimli 
islohotlarning amaliy samarasi sifatida namoyon bo‘ldi.

O‘zbekistonda jadal islohotlar sharoitida moliya tizimining muhim bo‘g‘ini hisoblangan tijorat banklarining 
samarali va barqaror faoliyat yuritishi mamlakat iqtisodiyotini yanada rivojlantirish hamda pul-kredit siyosatini 
izchil va samarali amalga oshirishda alohida ahamiyat kasb etadi. O‘zbekiston Respublikasi Prezidentining 
2017-yil 16-iyundagi “Tijorat banklarining moliyaviy barqarorligi va kapitallashuvi darajasini oshirishga oid 
qo‘shimcha chora-tadbirlar to‘g‘risida”gi PQ–3066-sonli qarori1da iqtisodiyotning barcha sohalarida bo‘lgani 

1	  https://lex.uz/uz/docs/-3246038
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kabi tijorat banklarini boshqarish tizimini zamon talablariga mos ravishda takomillashtirish hamda ularning 
faoliyati barqarorligini xalqaro standartlar darajasida ta’minlash zarurligi alohida ta’kidlangan.

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
Bugungi kunga qadar bank risk-menejmenti hamda uni takomillashtirish masalalari mahalliy va MDH 

mamlakatlari iqtisodchi olimlari tomonidan keng o‘rganib kelinmoqda. Jumladan, tijorat banklari faoliyatida 
menejment tamoyillari va ularni takomillashtirish yo‘nalishlari xorijiy yetakchi iqtisodchi olimlar V.M. Usoskin 
[1], D.J. Siynki [2], Y.F. Jukova [3], U. Kox Timoti [4], I.V. Larionova [5] va boshqalarning ilmiy tadqiqotlarida 
atroflicha yoritilgan.

O‘zbekiston Respublikasida tijorat banklarining faoliyati, ularning vazifalari hamda bank tizimi rivojlanishini 
boshqarishning ayrim nazariy va amaliy jihatlari, shuningdek, ushbu tizimda yuzaga keladigan dolzarb 
masalalar iqtisodchi olimlar B.T. Berdiyarov [6], V.A. Kotov [7], I.L. Butikov, N.X. Jumaev [8], O.B. Sattarov [9], 
O.Q. Abduraxmanov, R.T. Tursunov, R.R. Tojievlarning [10] ilmiy ishlarida tadqiq etilgan. Milliy bank tizimida 
bank marketingi hamda boshqaruv jarayonlarida moliyaviy menejmentni qo‘llashning nazariy va metodologik 
asoslari A.Sh. Bekmurodov, B.Z. Mustafayev, B.K. Mirzamaydinov, M. Nasritdinova, M.M. Abduraxmanova va 
boshqa olimlarning ilmiy izlanishlarida o‘z aksini topgan.

Shu bilan birga, mamlakatimiz tijorat banklarida risk-menejment tizimini takomillashtirish orqali moliyaviy 
barqarorlikni ta’minlashning kompleks nazariy va amaliy yo‘nalishlari yetarli darajada chuqur tadqiq etilmagan. 
Mazkur ilmiy izlanishda aynan ushbu masalalarni tizimli ravishda o‘rganish, nazariy yondashuvlarni 
takomillashtirish hamda amaliy tavsiyalar ishlab chiqishga alohida e’tibor qaratildi.

Xalqaro ilmiy adabiyotlarda esa bank risk-menejmenti tizimini takomillashtirishda korporativ boshqaruv, 
kapital yetarliligi, likvidlikni boshqarish hamda prudensial nazorat mexanizmlarining o‘rni alohida ta’kidlanadi. 
Xususan, Basel qo‘mitasi tavsiyalari asosida ishlab chiqilgan risklarni baholash va monitoring qilish tizimlari bank 
barqarorligini ta’minlashning muhim institutsional vositasi sifatida qaraladi. So‘nggi yillarda ilmiy tadqiqotlarda 
stress-testlash, kredit portfelini diversifikatsiyalash va raqamli risk-monitoring platformalarini joriy etishning 
samaradorligi keng muhokama qilinmoqda.

Shuningdek, zamonaviy tadqiqotlarda sun’iy intellekt, mashinaviy o‘qitish va “big data” texnologiyalarini 
bank risk-menejmenti tizimiga integratsiyalash masalalariga alohida e’tibor qaratilmoqda. Ilmiy manbalarda 
qayd etilishicha, raqamli tahlil vositalari kredit xatarlarini aniqlash aniqligini oshiradi, operatsion risklarni 
erta bosqichda prognozlash imkonini beradi hamda qaror qabul qilish jarayonini tezlashtiradi. Shu jihatdan, 
innovatsion yondashuvlar banklarning moliyaviy barqarorligini mustahkamlash va raqobatbardoshligini 
oshirishda muhim strategik omil sifatida e’tirof etilmoqda.

T A D Q I Q O T  M E T O D O L O G I YA S I
Mazkur tadqiqotda risk-menejment va moliyaviy barqarorlik o‘rtasidagi o‘zaro bog‘liqlikni chuqur anglash 

hamda ularning konseptual modelini shakllantirish maqsadida tizimli nazariy tahlil usulidan foydalanildi. Ushbu 
yondashuv tadqiqot obyektini alohida elementlar yig‘indisi sifatida emas, balki o‘zaro bog‘langan va bir-birini 
to‘ldiruvchi yaxlit iqtisodiy tizim sifatida ko‘rib chiqish imkonini beradi. Shu nuqtayi nazardan risk-menejment 
mexanizmlari, moliyaviy resurslar harakati, xavflarni baholash instrumentlari va barqarorlik ko‘rsatkichlari o‘zaro 
integratsiyalashgan elementlar sifatida tahlil qilindi. Bunda har bir elementning funksiyasi, o‘zaro aloqadorligi 
hamda umumiy tizim natijasiga ta’siri mantiqiy-tahliliy usullar orqali asoslab berildi.

Shuningdek, ilmiy adabiyotlarni komparativ tahlil qilish, abstraksiya va sintez usullari yordamida risk-
menejment hamda moliyaviy barqarorlik tushunchalarining nazariy asoslari umumlashtirildi va ular o‘rtasidagi 
sabab-oqibat munosabatlari konseptual jihatdan modellashtirildi. Natijada mazkur yondashuv risklarni 
boshqarish tizimining moliyaviy barqarorlikni ta’minlashdagi strategik rolini aniqlash, tizim samaradorligini 
oshirishga qaratilgan ilmiy xulosalar va amaliy tavsiyalar ishlab chiqish imkonini berdi. Shu tariqa tizimli nazariy 
tahlil tadqiqot metodologiyasining asosiy ilmiy-instrumental poydevori sifatida xizmat qildi.

T A H L I L  V A  N A T I J A L A R
Komplekslik va ko‘p darajalilik tamoyili miqdoriy ko‘rsatkichlar (moliyaviy metrikalar, kapital yetarliligi va 

likvidlik koeffitsiyentlari) bilan bir qatorda sifat omillarini (risklarni boshqarish jarayonlarining sifati, xodimlar 
kompetensiyasi, boshqaruv samaradorligi) ham uyg‘un holda ko‘rib chiqishni talab etadi. Moliyaviy barqarorlik 
faqat ijobiy raqamli ko‘rsatkichlar bilan emas, balki ularni qo‘llab-quvvatlovchi samarali boshqaruv jarayonlari 
va institutsional mexanizmlar orqali ta’minlanadi. Shu bois risk-menejment tizimining mukammalligi bankning 
uzoq muddatli barqaror rivojlanishida hal qiluvchi omil hisoblanadi.
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Preventivlik va adaptivlik tamoyili mavjud risklarga faqat reaktiv javob berish bilan cheklanmay, balki 
potensial tahdidlarni oldindan aniqlash va ularning ta’sirini minimallashtirish zaruratini aks ettiradi [11]. 
Zamonaviy bank tizimida bu yondashuv stress-testlash, ssenariy modellashtirish va prognozlash vositalari 
orqali amalga oshiriladi. Natijada banklar tashqi iqtisodiy muhitdagi o‘zgarishlarga tezkor moslashish, likvidlik 
va kapital pozitsiyalarini optimal darajada saqlash imkoniyatiga ega bo‘ladi.

Axborot yetarliligi va qayta aloqa tamoyili risklarni boshqarish hamda moliyaviy barqarorlikni ta’minlashda 
sifatli axborotning hal qiluvchi ahamiyatini ta’kidlaydi [12]. Model bankning axborot-analitik infratuzilmasiga 
integratsiyalashgan bo‘lishi, aniq va o‘z vaqtida ma’lumotlar oqimini ta’minlashi hamda real vaqt rejimida 
strategiyani moslashtirish imkonini beruvchi yopiq qayta aloqa konturlarini shakllantirishi zarur. Bu esa qaror 
qabul qilish jarayonining tezkorligi va asoslanganligini oshirib, umumiy moliyaviy barqarorlikni mustahkamlaydi 
(1-jadval).

1-jadval. Risk-menejment va moliyaviy barqarorlik o‘zaro bog‘liqligining konseptual modelini shakllantirish 
tamoyillari

Tamoyil Mazmuni Amaliy qo‘llanishi

Tizimlilik va 
ierarxiyaviylik

Bankni ko‘p darajali risklarni boshqarish 
tuzilmasiga ega yaxlit tizim sifatida 
ko‘rib chiqish

Risk-appetit va limitlarni bank darajasidan 
bo‘linmalargacha kaskadlash; ierarxiyaning turli 
darajalarida risklarni integratsiyalash

Komplekslik va 
ko‘p darajalilik

Miqdoriy va sifat yondashuvlaridan 
birgalikda foydalanish

Moliyaviy koeffitsiyentlarni risklarni boshqarish jarayonlari 
sifati baholari bilan uyg‘unlashtirish; CAMELS tahlili va 
yetuklik matritsalaridan foydalanish

Preventivlik va 
adaptivlik

Risklarni proaktiv aniqlash va tezkor 
moslashish imkoniyati

Muntazam stress-testlar, ssenariy tahlili, asosiy risk 
indikatorlari (KRI) tizimi

Axborot yetarliligi Aniq va o‘z vaqtida axborotga kirishni 
ta’minlash

Integratsiyalashgan ma’lumotlar tizimi, yagona risk-tahlil 
platformasi, standartlashtirilgan hisobot

Qayta aloqa Boshqaruv qarorlarini tuzatish uchun 
yopiq konturlar

Rejadan og‘ishlarni monitoring qilish, muammolarni 
eskalatsiya qilish tizimi, boshqaruv strategiyasini davriy 
qayta ko‘rib chiqish

Risk-menejment va moliyaviy barqarorlik o‘rtasidagi o‘zaro bog‘liqlikni ifodalovchi konseptual model uchta 
asosiy konturdan iborat: kirish parametrlari, tizimning faoliyat mexanizmlarini o‘z ichiga olgan ichki kontur 
hamda erishilgan moliyaviy barqarorlik darajasini tavsiflovchi chiqish parametrlari.

Modelning kirish parametrlari bank faoliyat yuritayotgan tashqi muhitni aks ettiradi va uning risk profilini 
belgilaydi. Birinchi element — tashqi makroiqtisodiy muhit bo‘lib, unga YAIM o‘sish sur’atlari, inflyatsiya 
darajasi, foiz stavkalari, valyuta kurslari, ishsizlik darajasi va boshqa makroiqtisodiy indikatorlar kiradi. Ikkinchi 
element — regulyator talablari bo‘lib, ular kapitalga qo‘yiladigan talablarni (Basel III, jumladan CRR3 va 
CRD komponentlari), likvidlik ko‘rsatkichlarini (LCR, NSFR), operatsion risklarni boshqarish talablari, axborot 
oshkoraligi (Pillar 3) hamda markaziy banklar tomonidan belgilanadigan milliy talablarni, har bir yurisdiksiya 
xususiyatlarini inobatga olgan holda qamrab oladi. Uchinchi element — raqobat muhiti bo‘lib, u bankning 
rivojlanish imkoniyatlari, mahsulot va xizmatlar narxlash modellari hamda bozor pozitsiyasining umumiy 
dinamikasini belgilaydi.

Kredit riskini boshqarish ko‘pgina tijorat banklari uchun ustuvor funksiyadir, chunki kredit portfeli odatda 
bank aktivlarining asosiy qismini tashkil etadi va daromadlarning bosh manbai hisoblanadi. Kredit riski — 
bu qarz oluvchining o‘z majburiyatlarini bajarmaslik ehtimoli. Ushbu riskni samarali boshqarish aniq kredit 
siyosatini ishlab chiqish, qarz oluvchilarning kreditga layoqatliligini baholash (probability of default modellari 
asosida), portfelni tarmoqlar va kredit turlari bo‘yicha diversifikatsiya qilish, yirik kreditlar bo‘yicha konsentratsiya 
limitlarini belgilash, portfel sifatini doimiy monitoring qilish va ehtimoliy yo‘qotishlar uchun o‘z vaqtida rezervlar 
shakllantirishni o‘z ichiga oladi. Kredit riskini adekvat boshqarish kapital yetarliligiga (Basel III talablariga 
muvofiq kapital rezervlash orqali) va aktivlar sifatiga bevosita ijobiy ta’sir ko‘rsatadi.

Bozor riskini boshqarish foiz stavkalari, valyuta kurslari, qimmatli qog‘ozlar va tovarlar narxlaridagi 
o‘zgarishlarning bank aktivlari va passivlari qiymatiga ta’siri bilan bog‘liq [15]. Zamonaviy pul-kredit siyosati 
sharoitida foiz va valyuta bozorlaridagi o‘zgaruvchanlikning oshishi ushbu riskning ahamiyatini yanada 
kuchaytiradi. Samarali boshqaruv VaR va boshqa miqdoriy baholash usullaridan foydalanish, aktiv va passivlarni 
muddatlar hamda valyutalar bo‘yicha muvofiqlashtirish (ALM), portfel dyuratsiyasini boshqarish, xedjirlash 
instrumentlaridan foydalanish va ekstremal bozor o‘zgarishlari bo‘yicha stress-testlashni qamrab oladi.

Risk-menejmentning bank kapitalizatsiyasi va likvidligiga ta’siri shundan iboratki, sifatli risk boshqaruvi 
kapital tuzilmasini optimallashtirish va moliyalashtirishda risk uchun talab etiladigan mukofotni kamaytirishga 
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xizmat qiladi. Risklarni samarali boshqaruvchi banklar reyting agentliklari tomonidan yuqori baholanadi, 
depozitlar va qarz mablag‘larini yanada qulay shartlarda jalb etadi hamda moliyaviy barqarorlikni mustahkam 
saqlash imkoniyatiga ega bo‘ladi. Ushbu bog‘liqlik quyidagi iqtisodiy formula orqali ifodalanadi:

C = rf + β·(rm − rf) + rrisk,

Bu yerda rf — risksiz stavka, β — tizimli risk (beta) koeffitsiyenti, (rm − rf) — bozor risk mukofoti, rrisk 
esa bankka xos risk mukofotini anglatadi. Risk-menejmentni takomillashtirish rrisk ko‘rsatkichini kamaytirishga 
xizmat qiladi va natijada kapital qiymatining pasayishiga, moliyalashtirish shartlarining yaxshilanishiga olib keladi. 
Likvidlik nuqtayi nazaridan esa, samarali risk-menejment depozit bazasining barqarorligini mustahkamlaydi 
hamda stress davrlarida banklararo moliyalashtirish manbalariga kirish imkoniyatini kengaytiradi.

Ilmiy adabiyotlarda proaktiv va reaktiv risk-menejment o‘rtasidagi yondashuvlar keng muhokama 
qilinadi. Reaktiv yondashuv yuzaga kelgan yo‘qotishlarga javob choralarini ko‘rishga asoslangan bo‘lsa, 
proaktiv yondashuv risklarni oldindan aniqlash, profilaktik choralarni ko‘rish va stress-testlash mexanizmlarini 
qo‘llashga tayanadi. Zamonaviy regulyator amaliyoti va ilg‘or boshqaruv tajribalari aynan proaktiv yondashuvni 
qo‘llab-quvvatlaydi, bu ICAAP va stress-testlash talablari doirasida yaqqol namoyon bo‘lmoqda [16]. Proaktiv 
risk-menejment dastlab muayyan investitsiyalarni talab etsa-da, uzoq muddatda moliyaviy barqarorlikni 
mustahkamlash va kutilmagan tebranishlarga tayyorgarlik darajasini oshirishda yuqori samaradorlikni 
ta’minlaydi.

Risk-menejment va moliyaviy barqarorlik o‘rtasidagi bog‘liqlik ikki tomonlama xususiyatga ega. Ya’ni, 
samarali risklarni boshqarish bankning moliyaviy barqarorligini mustahkamlasa, yetarli darajadagi moliyaviy 
barqarorlik ham risk-menejment tizimini yanada rivojlantirish uchun qulay sharoit yaratadi.

Moliyaviy barqarorlik risklarni boshqarish sifatini oshirish uchun muhim resurs sifatida namoyon bo‘ladi. 
Kapital va likvidlik bo‘yicha mustahkam pozitsiyaga ega bank o‘z moliyaviy barqarorligiga zarar yetkazmagan 
holda risk-menejmentning tahliliy va texnologik imkoniyatlarini rivojlantirishga investitsiya kiritish imkoniyatiga 
ega bo‘ladi. Yetarli foyda darajasiga ega bank risk-menejment sohasida yuqori malakali mutaxassislarni jalb 
etishi, risklarni prognozlashda mashinaviy o‘rganishning ilg‘or texnologiyalaridan foydalanishi, shuningdek, 
murakkab ssenariy tahlillari va stress-testlarni amalga oshirishi mumkin. Bundan tashqari, moliyaviy jihatdan 
barqaror bank daromadlarni haddan tashqari risklar hisobiga tezkor oshirish zaruratida bo‘lmaganligi sababli, 
muvozanatli va ehtiyotkor risk-appetitni tanlash imkoniyatiga ega bo‘ladi.

Moliyaviy barqarorlikning risk-menejment uchun mo‘ljallangan tahliliy va raqamli vositalarga investitsiyalarga 
ta’siri risklarni boshqarish tizimlarini joriy etish, risk-ma’lumotlarini yig‘ish va tahlil qilish platformalarini 
rivojlantirish, erta ogohlantirish tizimlarini shakllantirish hamda modellashtirish instrumentlariga ajratiladigan 
byudjetning kengayishi orqali namoyon bo‘ladi. Xalqaro amaliyot shuni ko‘rsatadiki, moliyaviy barqarorlik va 
foyda o‘sishi davrlarida banklar risklarni boshqarish funksiyalarini raqamli transformatsiya qilish bo‘yicha keng 
ko‘lamli dasturlarni amalga oshirgan. Natijada, keyingi stress davrlarida ushbu banklar zamonaviy tahliliy 
infratuzilma tufayli yanada yuqori tayyorgarlik darajasiga ega bo‘lgan [17].

Mazkur konseptual modelning o‘zini-o‘zi qo‘llab-quvvatlovchi xususiyati unda tavsiflangan jarayonlarning 
o‘zaro kuchaytiruvchi tabiati bilan izohlanadi. Agar tizim to‘g‘ri loyihalangan va doimiy monitoring asosida 
boshqarilsa, moliyaviy barqarorlik risk-menejmentga investitsiyalarni rag‘batlantiradi, risk-menejmentning 
takomillashuvi esa barqarorlikni mustahkamlashga xizmat qiladi. Shu bilan birga, ushbu mexanizm doimiy 
e’tibor va faol boshqaruvni talab etadi. Tizimli monitoring va boshqaruvning sustlashuvi ijobiy dinamikani 
sekinlashtirishi mumkin. Shuning uchun risk-menejment va moliyaviy barqarorlik o‘rtasidagi muvozanatni 
uzluksiz qo‘llab-quvvatlash strategik ahamiyat kasb etadi.

X U L O S A  V A  T A K L I F L A R
Konseptual modelni tijorat banklari xususiyatlariga moslashtirish moslashuvchan va differensial yondashuvni 

talab qiladi. Bunda risk-menejment tizimining murakkablik darajasi bankning hajmi, faoliyat ko‘lami, operatsion 
murakkabligi hamda risk profiliga muvofiq shakllantirilishi lozim. Kichik banklar soddalashtirilgan modellarni 
qo‘llashi mumkin, biroq risklarni aniqlash, baholash va monitoring qilishning asosiy funksiyalari to‘liq saqlanishi 
zarur. Maxsus faoliyat yo‘nalishiga ega banklar (masalan, islom banklari) xalqaro ishonchlilik standartlariga rioya 
qilgan holda o‘z biznes modeliga moslashtirilgan risk-boshqaruv mexanizmlarini ishlab chiqishlari maqsadga 
muvofiqdir. Rivojlanayotgan mamlakatlar banklari ma’lumotlar bazasi va texnologik infratuzilma cheklangan 
sharoitda muqobil baholash va monitoring usullarini bosqichma-bosqich joriy etishlari lozim. Risk-menejmentni 
takomillashtirish jarayoni avvalo bankning mavjud institutsional yetuklik darajasini baholashdan boshlanib, 
keyinchalik ustuvor rivojlanish yo‘nalishlarini belgilash asosida amalga oshirilishi zarur.
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Tijorat banklarida risk-menejment va moliyaviy barqarorlik o‘rtasidagi o‘zaro bog‘liqlikning nazariy-
metodologik tahlili bir qator muhim xulosalarni shakllantirish imkonini beradi. Avvalo, samarali risk-menejment 
bank barqarorligining fundamental omili hisoblanadi. Ayrim davrlarda kapital yetarliligi, likvidlik yoki foyda 
ko‘rsatkichlari ijobiy bo‘lishi mumkin, biroq risklarni boshqarish tizimi yetarli darajada rivojlanmagan bo‘lsa, 
ushbu natijalarning barqarorligi uzoq muddatli istiqbolda ta’minlanmasligi mumkin. Xalqaro moliyaviy tajriba 
shuni ko‘rsatadiki, mustahkam risk-menejment tizimiga ega banklar turli iqtisodiy tebranishlarga nisbatan yuqori 
moslashuvchanlik va chidamlilikni namoyon etadi. Shu sababli risklarni boshqarish funksiyasini rivojlantirish, 
zamonaviy tahliliy vositalarni joriy etish va tashkilot miqyosida risk madaniyatini shakllantirish xarajat sifatida 
emas, balki uzoq muddatli moliyaviy barqarorlikka yo‘naltirilgan strategik investitsiya sifatida baholanishi lozim.
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