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TIJORAT BANKLARI INVESTITSIYA
FAOLIYATINI RIVOJLANTIRISHNING ILMIY-
NAZARIY JIHATLARI

Yangiboyev F.B.
Toshkent davlat igtisodiyot universiteti mustaqil tadgiqotchisi

Annotatsiya. Ushbu magolada tijorat banklarining investitsiya faoliyatini rivojlantirishning nazariy asoslari, uning mazmun-
mohiyati hamda iqtisodiy tizimdagi funksional ahamiyati yoritilgan. Investitsiya jarayonlarida banklarning ishtirokini
belgilovchi fundamental igtisodiy tamoyillar, gimmatli gog‘ozlar portfelini shakllantirishning nazariy modellari, risklarni
baholash va boshgarishning ilmiy yondashuvlari tahlil gilingan. Shuningdek, investitsion faollikni oshirishga xizmat
giluvchi ragamli texnologiyalar, innovatsion moliyaviy instrumentlar, kapitalning samarali tagsimlanishi hamda korporativ
boshqaruvning nazariy jihatlari chuqur o‘rganilgan. Maqolada zamonaviy iqtisodiy paradigmalarga asoslangan holda
tijorat banklarining investitsion salohiyatini oshirish va investitsiya siyosatini takomillashtirishga doir nazariy xulosalar
ishlab chigilgan.

Kalit so‘zlar: tijorat banklari, investitsiya faoliyatining nazariy asoslari, investitsion portfel modeli, risklarni boshqarish
konsepsiyasi, innovatsion moliyaviy vositalar, ragamli transformatsiya, kapital bozori nazariyasi, investitsiya siyosati,
igtisodiy o'sish omillari, bank tizimi islohotlari.

Abstract. This article examines the theoretical foundations of developing the investment activities of commercial banks,
their essence, and their functional significance within the economic system. It analyzes the fundamental economic
principles determining banks’ participation in investment processes, theoretical models of securities portfolio formation, and
scientific approaches to risk assessment and management. Particular attention is paid to the role of digital technologies,
innovative financial instruments, efficient capital allocation, and corporate governance in enhancing banks’ investment
activity. Based on modern economic paradigms, theoretical conclusions are developed to improve investment policy and
strengthen the investment potential of commercial banks.

Key words: commercial banks, theoretical foundations of investment activity, investment portfolio model, risk management
concept, innovative financial instruments, digital transformation, capital market theory, investment policy, economic growth
factors, banking system reforms.

AHHOTauus. B cTaTbe packpbiBalOTCA TEOPETUYECKME OCHOBBI Pa3BUTUS MHBECTULIMOHHOWN AEATENbHOCTU KOMMEPYECKMX
6aHKOoB, €€ CyLHOCTb U PyHKLMOHaNbHOE 3Ha4YeHNe B SKOHOMMYECKOW cucteme. MNpoaHanvanpoBaHbl yHOaMeHTasnbHbIe
3KOHOMMYECKME MPUHLMMBI y4acTus 6aHKOB B MHBECTMLMOHHBIX NpoLieccax, TeopeTnyeckme mMopenu opMmpoBaHns
noptdpens LeHHbIX Bymar, a Takke Hay4YHble NOAXOAbI K OLEHKe U ynpaBneHuio puckamu. Ocoboe BHUMaHWe yaeneHo
ponv LMMPOBbIX TEXHOMOMMIN, MHHOBALMOHHbIX (DMHAHCOBLIX MHCTPYMEHTOB, 3MEKTVBHOIO pacnpegeneHuns Kkanvrtana
N KOPMOPaTMBHOIO YMpaBfeHWs B MOBbILEHNN WHBECTULIMOHHON aKTMBHOCTM 6aHkoB. Ha oCHOBe COBpPeMEHHbIX
9KOHOMMYECKMX NMapagurm paspaboTaHbl TEOPEeTUYECKNEe BbIBOAbI MO COBEPLLUEHCTBOBAHUIO MHBECTULIMOHHOW MOMUTUKA
1 NOBBILLEHNIO NHBECTULIMOHHOTO MOTEHLMana kKoMMepyeckmx 6aHKoB.

KnoyeBble crioBa: KomMmepuyeckne GaHKM, TEOPETUYECKME OCHOBbl WHBECTULMOHHOM [OesATeNIbHOCT, MOAENb
MHBECTULMOHHOTO TMOPT(ENs, KOHLUENUUs YMNpaBrneHUs pucKamu, WHHOBALMOHHbIE (OUHAHCOBbIE WHCTPYMEHTHI,
undpoBas TpaHchopMmaLus, Teopus pbiHKa Kanutana, UHBECTULMOHHAS MONMTUKA, hakTopbl SKOHOMUYECKOTO pOCTa,
pedopMbl GaHKOBCKOWN CUCTEMBI.

KIRISH

Zamonaviy bozor igtisodiyoti sharoitida tijorat banklari nafagat moliyaviy vositachi, balki igtisodiyotning
investitsion jarayonlarida faol ishtirok etuvchi asosiy institut sifatida alohida o'rin tutadi. Banklar tomonidan
amalga oshiriladigan investitsiya faoliyati igtisodiyotning barqaror o'sishi, kapitalning samarali tagsimlanishi,
ishlab chigarish quvvatlarining kengayishi hamda innovatsion loyihalarning go‘llab-quvvatlanishida muhim rol
o‘ynaydi. Shu bois tijorat banklarining investitsiya faoliyatini ilmiy asosda o‘rganish va uni takomillashtirish
yo'llarini belgilash igtisodiy nazariyaning dolzarb yo‘nalishlaridan biri hisoblanadi.

IQTISODIYOT 9OKOHOMHUKA ECONOMY
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Tijorat banklarining investitsiya jarayonlarida tutgan o‘rnini aniglash, ularning investitsion faolligini
belgilovchi asosiy omillar, risklarni boshgarish mexanizmlari, investitsion portfelni shakllantirish tamoyillari
hamda moliyaviy instrumentlardan foydalanishning nazariy asoslari ko‘plab xorijiy va mahalliy tadqigotchilar
tomonidan turlicha talgin etilgan. Shu nuqgtayi nazardan, investitsiya faoliyatining nazariy konsepsiyalarini tahlil
gilish, mavjud yondashuvlarni umumlashtirish hamda zamonaviy iqtisodiy sharoitlarga mos ilmiy xulosalarni
ishlab chigish zarurati mavjud.

Bugungi kunda global moliya bozorlarining o‘zgaruvchanligi, investitsiya risklarining ortishi, ragamli
texnologiyalarning jadal rivojlanishi va kapital bozorlarining liberallashuvi tijorat banklaridan investitsion
siyosatda zamonaviy nazariy yondashuvlar asosida faoliyat yuritishni talab etmogda. Banklar investitsiya
jarayonida nafagat daromadlilik va xavfsizlik mezonlarini uyg‘unlashtirishi, balki igtisodiy tizimdagi uzluksiz
o‘zgarishlarga moslashuvchan boshqgaruv strategiyalarini qo‘llashi lozim.

MAVZUGA DOIR ADABIYOTLAR SHARHI

Investitsiyalar tadqiqotchilar digqatini eng ko'p jalb etuvchi hamda igtisodiy rivojlanishning ustuvor
omillaridan biri hisoblanadi. Ularning tahlili igtisodiy o‘sish nazariyasining asosiy yo‘nalishlaridan biri bo'lib,
investitsiyalarning igtisodiy o‘sishga ta’siri turli igtisodiy tizimlar uchun xos bo‘lgan umumiy gonuniyatlar hamda
ishlab chiqarishni investitsiyalashning invariant mexanizmlari hagidagi xulosalarga tayanadi. Investitsiyalarning
mamlakatimiz iqtisodiyoti rivojlanishidagi rolini aniglash magsadida igtisodiy o‘sish nazariyasining investitsion
jihatlari bilan bog'liq asosiy tamoyillarni ko‘rib chigish muhimdir.

I.A. Shumpeterning o'sish nazariyasiga ko‘ra [1], jamiyat ishlab chigarish darajasi igtisodiy agentlarning
investitsion faolligi bilan bevosita bog'liq bo‘lib, aynan shu faollik texnik taraqqiyotning asosiy sharti hisoblanadi.

Igtisodiy o'sish nazariyasiga salmoqli hissa qo‘shgan J.M. Keyns [2] iqtisodiy tizim rivojlanishidagi
o‘zgarishlar investitsiyalar bilan bog'liq ichki regulyatorlar orgali yuzaga kelishini ta’kidlaydi. Ularning ta’sir
darajasi davlat boshgaruvi vositalari orgali muvofiglashtirilishi mumkin. Shunday qilib, Keyns nazariyasi
investitsiyalar yordamida igtisodiyotning samarali rivojlanishida davlat siyosatining muhim o‘rin tutishini asoslab
beradi.

J.R. Xiksning ilmiy ishlanmalarida [3] investitsiyalar bilan shartlangan iqtisodiy sikllar yanada chuqurroq
tahlil qgilingan. Uning multiplikator, akselerator va avtonom investitsiyalar modellari igtisodiyotdagi notekis
o'sish jarayonlarini, ularning o‘zaro ta’sirini va vaqgt bo'yicha kechikish funksiyalari orgali namoyon bo'lishini
tushuntiradi.

M.l. Tugan-Baranovskiy [4] iqtisodiy sikllarning investitsion nazariyasini asoslab bergan olimlardan biri
hisoblanadi. Uning 1894-yilda chop etilgan “Angliyadagi ishlab chigarish inqirozlari” asarida yangi asosiy
kapitalni davriy shakllantirish va ishlab chigarish tebranishlari o‘rtasidagi bog'liglik g‘oyasi ilgari surilgan. Bunda
nafagat bank-kredit tizimining roli, balki ishlab chigarish jarayonlarining turli yo‘nalishlaridagi investitsion faollik
omillari ham hisobga olinadi.

Xorijiy igtisodchilar Yu. Morozkin va Ye. Svistunova ta’kidlashicha [5], fond bozori kon’yunkturasining
dinamik o‘zgarishi sharoitida optimal gimmatli gog‘ozlar portfelini shakllantirish doimo ham banklar uchun
yetarli bo‘lavermaydi. Bozor tebranishlariga boy muhitda tijorat banklari investitsion portfelni boshgarishda
takomillashgan strategiyalarni qo‘llashi zarur. Bunday strategiya fond bozori tendensiyalarini doimiy monitoring
qgilish, portfel tarkibiga o'z vaqgtida tuzatishlar kiritish hamda investitsion garorlarning anigligi va zamonaviyligini
ta’'minlashga xizmat qiladi.

Tijorat banklari investor sifatida gimmatli qog‘ozlar bilan bog‘lig keng ko‘lamli operatsiyalarni amalga
oshiradi. Ular gimmatli gog‘ozlarni sotib olish va sotish, ularni garov sifatida gabul qilib kreditlar joylashtirish,
dividend va foiz to‘lovlarini gabul qilish, emitent xo‘jalik subyektlarining boshqaruvida ishtirok etish, kreditor
sifatida gatnashish, shuningdek moliyaviy aktivlar va aksiyalarga investitsiya kiritish kabi faoliyatlarni bajaradi.
Bu jarayonlar banklarning investitsion faoliyatini bozor mexanizmi, infratuzilma va institutsional omillar bilan
chambarchas bog‘laydi [6].

E.V. Yakutina banklarning investitsiya munosabatlaridagi o‘rnini alohida ta’kidlab, ular aholining bo‘sh
mablaglarini jalb qilib, real sektorni moliyalashtirish orqali ishlab chigarish jarayonlarining yangilanishi va
igtisodiy osishga xizmat qilishini qayd etadi [7]. Demak, banklar milliy igtisodiyotda investitsion resurslar
harakatining asosiy uzatuvchi bo‘g‘ini vazifasini bajaradi.

A.V. Zverev, V.V. Mandron va M.Yu. Mishinalar [8] moliyaviy institutlar investitsiya siyosatini ishlab chigishda
asosiy magsadlarni aniq belgilash va ularga erishishning magbul usullarini tanlash muhimligini ta’kidlaydi.
Ularning fikricha, investitsiya faoliyatini boshqgarish xavf va rentabellik o‘rtasidagi optimal nisbatni ta’minlashga
garatilgan chora-tadbirlar majmuasidan iborat bo'lib, bunda strategik va taktik boshqgaruv elementlari muhim
ahamiyatga ega.

B.A. Rayzberg [9] tijorat banklari investitsiyalarini uzoq muddatli samaradorlikka ega gimmatli gog‘ozlarni
xarid qilish va ulardan qo‘shimcha foyda olish bilan bog'liq igtisodiy jarayon sifatida talgin etadi. Bu yondashuv
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banklarning investitsiya portfelini shakllantirishda barqgarorlik va uzog muddatli daromadlilik mezonlarini ustuvor
go'‘yishini anglatadi.

L.L. Igonina [10] banklarning investitsiya faoliyatini igtisodiy subyekt sifatidagi roli nuqgtayi nazaridan
baholab, banklar moliyaviy aktivlarni yaratish va sotib olish orgali bozor segmentlariga resurslarini vaqgtincha
joylashtiruvchi investor sifatida faoliyat yuritishini ta’kidlaydi. Bu jarayonda banklar kapital va jamg‘armalarni
jalb qilish orqali kelgusida ulardan yuqori samarali foydalanish imkoniyatlarini shakllantiradi.

Tahlil etilgan ilmiy yondashuvlar tijorat banklarining investitsiya faoliyati nazariy jihatdan murakkab va ko‘p
girrali tuzilishga ega ekanini ko‘rsatadi. Banklarning gimmatli gog‘ozlar bozoridagi ishtiroki ularning investitsion
strategiyasi, riskka munosabati va kapitalni joylashtirish tamoyillariga bevosita bog‘liqdir. Nazariy jihatdan
banklar aksiyalar, obligatsiyalar, derivativlar hamda boshqa moliyaviy instrumentlarga investitsiya kiritish orgali
nafagat daromad olish, balki portfelni diversifikatsiya qilish, xavflarni kamaytirish va bozor kon’yunkturasiga
moslashuvchan boshgaruvni amalga oshirish imkoniyatiga ega bo‘ladi.

Investitsiya faoliyatining nazariy asoslari shuni anglatadiki, tijorat banklari investitsiya jarayonida nafagat
o'z kapitalini joylashtiruvchi subyekt, balki moliyaviy vositachi sifatida ham faoliyat yuritadi. Ular mijozlarning
investitsion portfellarini boshqarish, investitsiya bo‘yicha konsalting xizmatlari ko‘rsatish, fond bozoridagi
operatsiyalarda ishtirok etish orqali iqtisodiyotning investitsion infratuzilmasini shakllantiradi. Shu tariga,
banklarning investitsion faoliyati umumiy igtisodiy muhit bargarorligi, kapitalning samarali tagsimlanishi hamda
moliya bozorlarining rivojlanishida muhim nazariy va amaliy ahamiyat kasb etadi.

TADQIQOT METODOLOGIYASI

Tadqiqot jarayonida ilmiy abstraksiyalash, guruhlash, qiyosiy tahlil, retrospektiv va istigbolli tahlil,
shuningdek empirik metodlardan keng foydalanildi. Ushbu uslublar tijorat banklarining investitsiya faoliyati
bilan bog‘liq nazariy yondashuvlarni aniglash, ularning mazmun-mohiyatini umumlashtirish hamda investitsion
jarayonlarning ilmiy asoslarini chuqur o‘rganish imkonini berdi.

Magqolada qgiyosiy tahlil usuli asosida rivojlangan mamlakatlar bank tizimida investitsiya faoliyatining nazariy
va tashkiliy-huqugiy tamoyillari milliy bank amaliyotidagi mavjud yondashuvlar bilan solishtirildi hamda tijorat
banklarining investitsion faoliyatini nazariy jihatdan takomillashtirishga doir xulosalar ishlab chiqildi.

TAHLIL VA NATIJALAR

Tahlillar shuni ko‘rsatadiki, investitsion aktivlarning hech biri barcha iqgtisodiy xususiyatlarni — yugqori
daromadlilik, yuqori ishonchlilik, yetarli likvidlik va past risk darajasini — bir vaqtning o‘zida to‘liq mujassam
eta olmaydi. Shu sababli investitsiya jarayonida banklar optimal nisbatni topish magsadida ushbu xususiyatlar
o‘rtasida muvozanatni shakllantirishga intiladi.

Masalan, gimmatli gog‘ozlar yuqori ishonchlilikka ega bo‘lgan holatlarda ularning daromadliligi, odatda,
pastroq bo‘ladi. Bu holat xavfsizlikni ustuvor deb biluvchi investorlarning yuqori talabi natijasida shakllanadi va
natijada rentabellik darajasining pasayishiga olib keladi.

1-jadval. Tijorat banklarining investitsiya faoliyatini tashkil etish tamoyillari*

Tamoyil nomi Mazmuni

Bankning investitsion strategiyasi igtisodiy sharoit, bozor kon’yunkturasi,
aktivlarning rentabelligi va risk darajasi o‘rtasidagi optimal muvozanatga
asoslangan holda shakllantirilishi zarur.

Investitsiya strategiyasini tanlashda
mutanosiblik tamoyili

Investitsion portfel tarkibini turli moliyaviy instrumentlar bo‘yicha
kengaytirish orqali risklarni kamaytirish va daromadlilikni barqarorlashtirish
nazariy jihatdan asoslanadi.

Investitsiya faoliyatini
diversifikatsiyalash tamoyili

3
4

IQTISO

Bankning investitsiya portfeliga kiritiladigan aktiviar gisqa muddatda nagdga
aylantirilish imkoniyatiga ega bo'lishi, ya’'ni yuqori likvidlikka ega bo'lishi
lozim.

Sotib olinadigan gimmatli gog‘ozlarning
yetarli darajadagi likvidligi tamoyili

Bozor tebranishlari, foiz stavkalari o‘zgarishi va boshga moliyaviy risklarni
kamaytirish uchun derivativlar va boshga himoya instrumentlaridan
foydalanish nazariy jihatdan muhim tamoyil hisoblanadi.

Investitsiya operatsiyalari risklarini
xedjirlash tamoyili

Investitsiya garorlarining ishonchliligi emitent korxonalarining moliyaviy
hisobotlari ochiqgligi, korporativ boshqaruv sifati va kreditga layogatlilik
darajasiga bog'lig.

Qimmatli gog‘ozlar emitentlarining
shaffofligini ta’minlash tamoyili

1 Muallif ishlanmasi
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Tijorat banklarining investitsiya portfelini shakllantirish jarayonida asosiy nazariy magsad — risk va daromad
o‘rtasidagi eng magbul nisbatni ta’minlashdan iborat. Mazkur yondashuv portfel nazariyasining fundamental
tamoyillaridan biri bo'lib, bankning investitsion strategiyasi aktivlar kombinatsiyasi orqali riskni minimallashtirish
va shu bilan birga umumiy daromadlilikni maksimallashtirishga garatilgan bo'lishi zarurligini tagozo etadi.

Shunday qilib, investitsiya vositalarining ilmiy asoslangan to‘plami tijorat banklari uchun bargaror investitsion
siyosatni shakllantirish, bozor o‘zgarishlariga moslashish hamda uzoq muddatli investitsion samaradorlikka
erishishda muhim ahamiyat kasb etadi.

Tijorat banklarining investitsiya faoliyatini tashkil etish bank tizimining asosiy funksional yo‘nalishlaridan
biri bo‘lib, uning nazariy asoslari moliya bozorlari mexanizmi, risklarni boshgarish konsepsiyalari, portfel
nazariyasi hamda investitsion strategiyalar bilan chambarchas bog‘liqdir. Ushbu jarayonning nazariy mohiyati
bank resurslarining optimal tagsimlanishi, ularning daromadliligini oshirish hamda investitsion risklarni
minimallashtirishga garatilgan ilmiy tamoyillarni o'z ichiga oladi.

2-jadval. Tijorat banklarining investitsiya faoliyatini tashkil etishning nazariy jihatlari?

Nazariy jihat Mazmuni Bank investitsiyasidagi ahamiyati
. L Investitsiyalarni rejalashtirish, bozor Bankning uzoq muddatli investitsion
1. Investitsiya strategiyasi " S o o . .
o holatini tahlil gilish, kapitalni optimal yo‘nalishini belgilaydi, resurslar
tamoyili e o o -
yo‘naltirish nazariyasi samaradorligini oshiradi
Aktivlar kombinatsiyasi orqali risk va Bank investitsiya portfelini diversifikatsiya
2. Portfel nazariyasi daromad o‘rtasida optimal nisbatga qilishga, riskni minimallashtirishga imkon
erishish (Markovits modeli) yaratadi
3. Diversifikatsiyalash tamoyili InvgstltS|ya aktlvlarl‘nl' turli yo Qallshlar Risklarni kam.aytl'radl, daromadlilikni
va instrumentlar bo‘yicha tagsimlash barqarorlashtiradi
Investitsiya aktivlarining tez va qiymat . . T .
4. Likvidlik tamoyili yo‘gotmasdan nagdga aylantirilish Bankrpn_g 0 Ipvga gqblllyatlnl ta rnln!aydl va
; L investitsiya siyosatini barqaror giladi
imkoniyati
5. Investitsiya risklarini Xedjirlash, sug‘urtalash, kredit riskini Bank portfellplng x_avf3|zI|g|n| OShlradl’. .
R L D . bozor tebranishlariga moslashuvchanlikni
boshqarish nazariyasi baholash, derivativlardan foydalanish o
kuchaytiradi
L Aksiyalar, obligatsiyalar, derivativlar, Bankning investitsion imkoniyatlarini
6. Moliyaviy instrumentlar . s . P S . Lo N
I boshqa investitsion aktivlarning igtisodiy | kengaytiradi, kapital ogimini boshgarishni
nazariyasi O ; .
mobhiyati yaxshilaydi
7. Emitent shaffofligi tamoyili Kor?<o-nalllarr1-|ng mollygyly hisobotlari Inves.tlt.sya- qa,rorlnlng .|shonchI|I|g|n| va
ochigligi va ishonchliligi xavfsizligini ta’minlaydi

Investitsiya jarayonini tezlashtiradi, tahlil
sifatini oshiradi, tranzaksiyalar xavfsizligini
kuchaytiradi

Bank investitsiyalarining igtisodiyotga
ta’sirini kuchaytiradi va investitsion
samaradorlikni oshiradi

8. Ragqamli texnologiyalar Fintex, big data, sun’iy intellekt, elektron
nazariyasi investitsiya platformalari

Kapitalning iqtisodiy sektorlar o‘rtasida

9. Kapital tagsimoti nazariyasi optimal joylashtirilishi

Tijorat banklarining investitsiya faoliyatini samarali tashkil etishda investitsiya qo‘yilmalarini joylashtirish
jarayonida gimmatli qog‘ozlar portfelini kompleks tahlil gilish muhim nazariy talab hisoblanadi. Portfel
investitsiyalarini boshqarishda, odatda, ikki asosiy yo‘nalish — daromad portfeli va o'sish portfeli — ajratib
ko‘rsatiladi. Har ikkala portfelni shakllantirishda fundamental igtisodiy tamoyillar, xususan minimal risklilik,
yetarli likvidlilik va optimal daromadlilik mezonlari asosiy nazariy mezon sifatida qo‘llaniladi. Mazkur yondashuv
Markovitsning zamonaviy portfel nazariyasi tamoyillariga tayanadi.

Tahlillar shuni ko‘rsatadiki, tijorat banklarining investitsiya faoliyatini o‘rganishda ikki asosiy nazariy yo‘'nalish
mavjud: an’anaviy yondashuv va zamonaviy portfel yondashuvi. Fond bozorlarining dinamik va yuqori volatillik
sharoitida zamonaviy portfel yondashuvi bank investitsiyalarini optimallashtirishda ustuvor nazariy asos sifatida
garaladi.

O'zbekiston gimmatli gog‘ozlar bozorida tijorat banklari investitsion faoliyatining shakllanishi bir gator nazariy
va amaliy omillarga bog‘lig. Jumladan, mijozlarning moliyaviy holati to‘g‘risida yetarli axborotga ega bo'lish,
bank kapitalining yetarlilik darajasi, emitentlar faoliyatini muntazam monitoring gilish hamda korporativ gimmatli
qgog‘ozlar portfelini samarali boshqarish imkoniyatlari banklarning investitsion manfaatdorligini oshiruvchi
omillar sifatida namoyon bo'‘ladi. Investitsiya faoliyati sifati esa uning barqgarorligi va samaradorligining muhim
omili hisoblanadi.

2 Muallif ishlanmasi
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Mazkur jarayonni takomillashtirish uchun banklar tomonidan gimmatli qog‘ozlarga oid axborotlarning
ochigligini ta’minlash, bozor ishtirokchilari faoliyatining standartlarini ishlab chigish, elektron savdo tizimlarini
rivojlantirish, hisob-kitob mexanizmlarini modernizatsiya qilish hamda ikkilamchi bozorda market-meykerlar
faoliyatini kuchaytirish kabi nazariy va tashkiliy chora-tadbirlarni amalga oshirish muhimdir.

Qimmatli gog‘ozlar bozori ishtirokchilari faoliyatini standartlashtirish banklarning yugori malakali investitsion
operatsiyalarni amalga oshirishida mustahkam nazariy asos bo‘lib xizmat giladi. Bunda banklar gimmatli
gog‘ozlar bozoridagi operatsiyalarni tartibga soluvchi me’yoriy talablarni to‘liq bajarishi hamda bozorning
barcha segmentlarida professional munosabatlarni rivojlantirishi zarur.

Investitsiya faoliyatining nazariy asoslari shuni ko‘rsatadiki, gimmatli qog‘ozlar bozori rivoji emissiya
jarayonining samarali mexanizmini yaratish, davlat va korporativ gimmatli qog‘ozlar ko‘lamini kengaytirish,
investitsiya institutlari tarmog‘ini rivojlantirish, konvertatsiyalanuvchi gimmatli qog‘ozlar bo‘yicha me’yoriy-
huquqiy bazani takomillashtirish hamda ushbu jarayonda tijorat banklari faolligini oshirishni talab etadi.

Shu bilan birga, banklar gimmatli gog‘ozlar bozorida faoliyat yuritishda turli investitsion risklarga duch
keladi. Risklarni minimallashtirishning nazariy mexanizmlari sifatida sug‘urtalash, davlat va nodavlat investitsiya
fondlari bilan hamkorlik qilish, xorij tajribasiga asoslangan qo‘shma investitsiya loyihalarini joriy etish hamda
reyestr egalari va portfel ishtirokchilarining o‘zini o‘zi boshgaruvchi tuzilmalarini rivojlantirish muhim ahamiyat
kasb etadi.

3-jadval. ATB “Agrobank”ning qimmatli qog‘ozlar hamda investitsiya faoliyati tahlili?

IQTISODIYOT 9OKOHOMHUKA ECONOMY

Ko‘rsatkichlar 2019 2020 2021 2022 2023
O|dI—SOtdII gimmatli gog‘ozlari 935,2 14321 19915 901.4 2532
(mlrd. so‘'m)

Jami aktivlardagi ulushi (%) 3,10 4,59 4,98 1,70 0,38
Investitsiyalar 235,1 2440 440,7 997,1 793,8
(mird. so‘'m)

Jami aktivlardagi ulushi (%) 0,78 0,78 1,10 1,88 1,19
Oldi-sotdi gimmatli gog‘ozlar

bo‘yicha foiz daromadi (mird. 36,3 19,0 125,1 2691 90,4
so‘m)

Jami foLzll daromadlar tarkibidagi 0,91 044 2.00 3.43 0,80
ulushi (%)

Investitsiyalar bo‘yicha foiz

daromadi 80,0 82,0 39,3 39,3 39,3
(mird. so‘'m)

Jami f0|zI| daromadiar tarkibidagi 2.01 1,91 0,63 0.50 0,35
ulushi (%)

Jami aktiviar 30 125,1 31211,0 39 971,1 53 068, 1 66 699,7
(mird. so‘'m)

:if‘%')fo'z“ daromadiar (mird. 3986,3 4286,3 6 263,1 7 8471 11 309,6

Tahlillar shuni ko‘rsatadiki, ATB “Agrobank’ning investitsiya faoliyati 2019—2023-yillar davomida sezilarli
dinamikaga ega bo‘lgan. Xususan, bankning investitsiya qo‘yilmalari 2019-yildagi 235,1 mird so‘mdan boshlab
yillar kesimida izchil o'sib borgan va 2022-yilda 997,1 mird so‘m bilan eng yuqori darajaga yetgan. 2023-yilda
investitsiya hajmi 793,8 mird so‘mni tashkil etib, 2019-yilga nisbatan 558,7 mird so‘mga oshgan. Bu bankning
real sektorni moliyalashtirishdagi faolligi kuchayganini anglatadi.

Bundan tashgari, investitsiyalarning bank aktivlari tarkibidagi ulushi ham yillar davomida ortib borib, 2023-
yilda 1,19 foiz darajaga yetgan. Mazkur ko‘rsatkich gimmatli qog‘ozlar bo‘yicha oldi-sotdi operatsiyalariga
nisbatan investitsion yo‘nalishning bargaror mustahkamlanayotganini bildiradi.

Oldi-sotdi gimmatli qog‘ozlariga investitsiyalar yillar davomida o‘zgaruvchanlikka ega bo'lib, 2021-yilda
1,99 trin so‘m bilan eng yuqori darajaga chiqgan, 2022—2023-yillarda esa ma’lum gisqarish kuzatilgan. Bu holat
bozor kon’yunkturasidagi tebranishlar hamda bankning portfel tarkibini qayta optimallashtirish strategiyasi bilan
izohlanadi.

Bankning jami foizli daromadlari 2019-2023-yillarda bargaror o‘sish tendensiyasiga ega bo'lib, 2019-yildagi
3,99 trln so‘'mdan 2023-yilda 11,31 trln so‘mga yetgan. Ushbu o‘sish aktivlar portfelining kengayishi, kreditlash
hajmining ortishi va aktivlar rentabelligining yaxshilanishi bilan bog'liq.

3 Muallif hisob-kitoblari (www.agrobank.uz ATB “Agrobank” sayti ma’lumotlari asosida).
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Shu tariga, ATB “Agrobank’ning gimmatli qog‘ozlar va investitsiya faoliyati tarkibida so‘nggi yillarda sifat
jihatdan sezilarli o‘zgarishlar kuzatilgan. Investitsiya portfelining diversifikatsiyasi, foizli daromadlarning o‘sishi
hamda investitsion loyihalarga yo‘naltiriigan mablag‘lar hajmining ortishi bank investitsion strategiyasining
bosgichma-bosgich takomillashib borayotganini ko‘rsatadi.

XULOSA VA TAKLIFLAR

Tadgiqot natijalari tijorat banklarining investitsiya faoliyati zamonaviy moliyaviy tizimning muhim tarkibiy
gismi ekanini, uning samaradorligi esa iqtisodiy o'sish, kapitalning qayta tagsimlanishi hamda investitsion
jarayonlarning bargarorligini ta’'minlashda muhim ahamiyat kasb etishini ko‘rsatdi.

Investitsiya jarayonining nazariy asoslari — portfel nazariyasi, risklarni boshqarish konsepsiyalari,
diversifikatsiya tamoyili, likvidlik va daromadlilik mezonlari — tijorat banklari uchun investitsion strategiyani
shakllantirishda fundamental yo‘nalish bo‘lib xizmat giladi. Xorijiy va mahalliy igtisodchi olimlarning garashlari
ham fond bozori kon’yunkturasining o‘’zgaruvchan sharoitida banklar investitsion yondashuvlarni modernizatsiya
qgilishi, bozor signallariga moslashuvchan strategiyalarni qo‘llashi va risklarni ilmiy asosda boshqarishi zarurligini
tasdiglaydi.

Zamonaviy investitsiya strategiyasi nafaqat daromadlilikni oshirish, balki risklarni muvozanatlashtirish,
aktivlarni diversifikatsiya gilish va moliyaviy barqarorlikni mustahkamlashni ham nazarda tutadi.

Amaliy tahlillar shuni ko‘rsatdiki, ATB “Agrobank’ning gimmatli qog‘ozlar portfeli va investitsiya faoliyati
2019-2023-yillarda sezilarli transformatsiyaga ega bo‘lgan. Investitsiya qo‘yilmalari 2019-yildagi 235,1
mird so‘mdan 2023-yilda 793,8 mird so‘mga yetgani bankning real sektorga yo‘naltiriigan resurslari hajmi
oshganini ko‘rsatadi. Oldi-sotdi gimmatli gog‘ozlariga yo‘naltiriigan mablag‘larning gisqarishi esa portfelni gayta
optimallashtirish va risklarni muvozanatlashtirishga garatilgan strategik yondashuv bilan izohlanadi.

Bankning jami foizli daromadlari 2019-yildagi 3,98 trin so‘mdan 2023-yilda 11,31 trin so‘mga yetgani
investitsiya va kredit operatsiyalari samaradorligi oshganini tasdiglaydi. Bu bank tomonidan kapital bazasini
mustahkamlash, daromad keltiruvchi aktivlar ulushini ko‘paytirish va investitsiya portfeli tarkibini takomillashtirish
bo‘yicha amalga oshirilgan strategik choralar samaradorligini ko‘rsatadi.

Tadgiqot natijalariga ko‘ra, O‘zbekiston gimmatli qog‘ozlar bozorida tijorat banklarining investitsion faolligini
oshirish uchun quyidagi yo‘nalishlar dolzarb hisoblanadi:

1. Investitsiya portfelini diversifikatsiya qilish — bozor risklarini kamaytirish va daromadlilikni
barqarorlashtirish.
2. Ragamli texnologiyalarni keng joriy etish — investitsion qarorlar sifatini oshirish, tranzaksiyalar

xavfsizligini ta’minlash va operatsion samaradorlikni kuchaytirish.

3. Qimmatli gog‘ozlar bozori infratuzilmasini rivojlantirish — elektron savdo tizimlari, market-meykerlar
instituti va hisob-kitob mexanizmlarini takomillashtirish.

4. Emitentlar faoliyatining shaffofligini kuchaytirish — investitsiya risklarini kamaytirish va garor qabul
qgilish jarayonini soddalashtirish.

5. Nazariy yondashuvlar asosida investitsion siyosatni takomillashtirish — zamonaviy portfel nazariyasi,
riskni xedjirlash instrumentlari va strategik boshqaruv tamoyillaridan keng foydalanish.

Umuman olganda, tijorat banklarining investitsiya faoliyatini rivojlantirishning nazariy asoslari igtisodiy
barqarorlikni mustahkamlash, moliyaviy bozorlardagi raqobatbardoshlikni oshirish hamda investitsiya
salohiyatini kengaytirishda muhim omil bo‘lib xizmat giladi. limiy asoslangan portfel boshgaruvi va zamonaviy
moliyaviy mexanizmlardan foydalanish banklarning investitsion faoliyat samaradorligini yanada oshirishga
hamda iqtisodiy taraqqgiyotga ijobiy hissa qo‘shishga xizmat qiladi.
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