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I. ISHCHI DASTUR
Kirish

Mazkur  ishchi  dastur  O’zbekiston  Respublikasining 2020 il
23 sentyabrda tasdiglangan “Ta’lim to’g’risida”gi Qonuni, O’zbekiston Respublikasi
Prezidentining 2022 yil 28 yanvardagi ‘“2022- 2026 yillarga mo’ljallangan Yangi
O’zbekistonning taraqqiyot strategiyasi to’g’risida”gi PF-60-son, 2019 il
27 avgustdagi “Oliy ta’lim muassasalari rahbar va pedagog kadrlarining uzluksiz
malakasini oshirish tizimini joriy etish to’g’risida”gi PF-5789-son, 2019 vyil
8 oktyabrdagi “O’zbekiston Respublikasi oliy ta’lim tizimini 2030 yilgacha
rivojlantirish kontseptsiyasini tasdiglash to’g’risida”gi PF-5847-son, O’zbekiston
Respublikasi Prezidentining 2018 yil 21 sentyabrdagi “2019-2021 yillarda O’zbekiston
Respublikasini innovatsion rivojlantirish strategiyasini tasdiglash to’g’risida”gi PF-
5544-son, O’zbekiston Respublikasi Prezidentining 2020 yil
12 maydagi ‘“2020-2025 yillarga mo’ljallangan O’zbekiston Respublikasining bank
tizimini isloh qilish strategiyasi to’g’risida”gi PF-5992-son va 2020 il
29 oktyabrdagi “lim-fanni 2030 yilgacha rivojlantirish kontseptsiyasini tasdiglash
to’g’risida”gi PF-6097-sonli Farmonlari, O’zbekiston Respublikasi Prezidentining
2018 yil 21 noyabrdagi “Ragamli iqtisodiyotni rivojlantirish magsadida ragamli
infratuzilmani yanada modernizatsiya qilish chora-tadbirlari to’g’risida’gi PQ-4022-
son, O’zbekiston Respublikasi Prezidentining 2019 yil 4 oktyabrdagi “2019-2030
yillar davrida O’zbekiston Respublikasining «yashil» igtisodiyotga o’tish
strategiyasini tasdiglash to’g’risida”gi PQ-4477-son hamda O’zbekiston Respublikasi
Vazirlar Mahkamasining 2019 yil 23 sentyabrdagi “Oliy ta’lim muassasalari rahbar va
pedagog kadrlarining malakasini oshirish tizimini yanada takomillashtirish bo’yicha
qo’shimcha chora-tadbirlar to’g’risida”gi 797-sonli Qarorlarida belgilangan ustuvor
vazifalar mazmunidan kelib chiggan holda tuzilgan bo’lib, u oliy ta’lim muassasalari
pedagog kadrlarining kasb mahorati hamda innovatsion kompetentligini rivojlantirish,
sohaga oid ilg’or xorijiy tajribalar, yangi bilim va malakalarni o’zlashtirish,
shuningdek amaliyotga joriy etish ko’nikmalarini takomillashtirishni magsad giladi.

Dastur doirasida berilayotgan mavzular ta’lim sohasi bo’yicha pedagog kadrlarni
gayta tayyorlash va malakasini oshirish mazmuni, sifati va ularning tayyorgarligiga
qo’yiladigan umumiy malaka talablari va o’quv rejalari asosida shakllantirilgan bo’lib,
mutaxassislik fanlar negizida ilmiy va amaliy tadgiqotlar, o’quv jarayonini tashkil
etishning zamonaviy uslublari bo’yicha so’nggi yutuqglar, pedagogning kreativ
kompetentligini rivojlantirish, ta’lim jarayonlarini ragamli texnologiyalar asosida
individuallashtirish, masofaviy ta’lim xizmatlarini rivojlantirish, vebinar, onlayn,
«blended learningy, «flipped classroom» texnologiyalarini amaliyotga keng qo’llash
bo’yicha tegishli bilim, ko’nikma, malaka va kompetentsiyalarni rivojlantirishga
yo’naltirilgan.

Qayta tayyorlash va malaka oshirish yo’nalishining o’ziga x0s Xxususiyatlari
hamda dolzarb masalalaridan kelib chiggan holda dasturda tinglovchilarning
mutaxassislik fanlar  doirasidagi  bilim, ko’nikma, malaka hamda
kompetentsiyalariga qo’yiladigan talablar takomillashtirilishi mumkin.

Modulning magsadi va vazifalari
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“Xalgaro moliya bozori va institutlari” fanining maqgsadi — tinglovchilarda
xalgaro moliya bozori va xalgaro moliya institutlarining global igtisodiyotda tutgan
o’rni, ularning mazmun-mohiyati, rivojlanish bosgichlari, tendentsiyalari va
istigbollari bo’yicha mavjud bo’lgan nazariy-amaliy bilimlarni mustahkamlash va
ko’nikmalarni shakllantirishdan va shuningdek, moliyaviy globallashuv jarayoni
muammolari, moliya bozorini tartibga solishdagi nazariy qarashlarni o’rgatishdan
iborat.

Shu bilan birga, mazkur modul O’zbekiston moliya bozori segmentlarida faoliyat
olib borayotgan mutaxassislarga xalgaro moliya bozorlarida faoliyat yuritish hamda
xalgaro moliya institutlari bilan manfaatli munosabatlar o’rnatishning asosiy sir-
asrorlarini tushuntirishga muhim maqsad sifatida garaydi.

Mazkur fanning vazifalari tinglovchilarga quyidagi yo’nalishlarda nazariy bilim
berish va amaliy ko’nikmalar hosil gilishdan iborat:

- igtisodiy va moliyaviy globalizatsiya jarayonlari to’g’risidagi ma’lumotlarni
talgin qilish, kapitalning global migratsiyasi, to’lov balansi, tashqi garz, xalgaro moliya
bozori segmentlari xususiyatlari va gonuniyatlarini ochib berish;

- xalgaro moliya bozori segmentlari shakllanishi va rivojlanishi tarixi va shart-
sharoitlarini singdirish, jumladan, xalgaro valyuta bozori, xalgaro kredit bozori,
xalgaro gimmatli qog’ozlar bozori, xalgaro investitsiyalar bozoridagi operatsiyalar va
moliyaviy instrumentlar hamda xalgaro hosilaviy moliyaviy instrumentlar
mexanizmini o’rgatish, shu bilan birga O’zbekiston moliya bozori segmentlari holati
va rivojlanishini tatqiq etish;

- xalgaro moliya tashkilotlari, ularning shakllanishi tarixi va faoliyat ko’rsatish
mexanizmi, xalgaro moliya bozorini tartibga solishda va rivojlantirishda xalgaro
moliya tashkilotlarining ahamiyati, xalgaro moliya bozorida risklar va xalgaro reyting
agentliklari faoliyati, O’zbekistonning Xalgaro moliya tashkilotlari bilan o’zaro
manfaatli alogalarini sababiy bog’liglikda izohlash;

- transmilliy korporatsiyalar, ularning paydo bo’lishi va rivojlanishi,
TMKIarning xalgaro moliya bozorida hamda O’zbekistondagi faoliyati xususiyatlari
va tartibga solishning igtisodiy-huqugiy mexanizmilarini tushuntirib berish;

- xalqaro iqtisodiy, moliyaviy, bank, garz va boshga tur ingirozlar, ularning
mobhiyati va kelib chigish sabablari, turli mamlakatlarda moliyaviy va boshqa turdagi
ingirozlarga garshi choralar va dasturlar, O’zbekistonda jahon moliyaviy-igtisodiy
ingirozini oldini olish va oqibatlarini bartaraf etish choralari mazmun-mohiyatini,
kutilayotgan natijalarni mantigiy ketma-ketlikda etkazishdan iborat.

Modul be’yicha tinglovchilarning bilimi, ko’nikma, malakasi va
kompetentsiyalariga qo’yiladigan talablar
“Xalgaro moliya bozori va institutlari” modulini o’zlashtirish jarayonida amalga
oshiriladigan masalalar doirasida:
Tinglovchi
- xalgaro moliya bozorini;
- xalgaro moliya bozori segmentlarini;
- harakat gilish xususiyatlari va gonuniyatlarini;
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- xalgaro moliya bozori segmentlari shakllanishi va rivojlanishi tarixini;

- xalgaro moliya tashkilotlarini;

- xalgaro valyuta bozorini;

- valyuta paritetini;

- O’zbekistonda valyuta kursiga ta’sir etuvchi muhim omillarni;

- Parij, Genuya va Bretton—\Vuds valyuta tizimlarini;

- xalgaro kredit bozori tarkibiy tuzilishini;

- xalgaro kredit bozorida foiz stavkalarini;

- xalgaro fond bozorini;

- gimmatli qog’ozlar bozori turlarini;

- gimmatli qog’ozlar bozorining modellarini;

- Amerika va Evropa (G’arbiy) modellarini;

- gimmatli qog’ozlar fundamental xususiyatlarini;

- O’zbekistonda korporativ sektorning rivojlanishini;

- hosilaviy gimmatli qog’ozlarni;

- fyuchers va forvard bozorlarining magsadini;

- fyuchers bozorlarining asosiy risklarini;

- moliyaviy fyucherslar va ularning turlarini;

- optsion turlari savdosining o’ziga x0s xususiyatlarini;

- indossamentga doir asosiy qoidalarni;

- tijorat banklari tomonidan veksellarning buxgalteriya hisobini;

- xalgaro moliya institutlarini;

- xalgaro valyuta fondini;

- jahon banki guruhini;

- mintagaviy moliya tashkilotlarini bilishi kerak.

Tinglovchi

- xalgaro moliya bozori tizimini tahlil gilish;

- xalgaro moliya bozori segmentlari rivojlanish tendentsiyalari dinamikasini tahlil
qilish;

- Yamayka valyuta tizimi va uni isloh etish;

- xalgaro valyuta bozoridagi asosiy operatsiyalarni tasniflash;

- xalgaro kredit bozorida kreditlarning asosiy shakllarining klassifikatsiyalash;

- faktoring, forfeyting, lizing, sindikatlashgan va loyihaviy kreditlash;

- O’zbekistonda xalqaro fond bozorini davlat tomonidan tartibga solish;

- gimmatli qog’ozlarni fundamental xususiyatlarini giyoslash;

- qimmatli qog’ozlar bo’yicha sertifikatlashtirish;

- O’zbekistonda fond bozorini rivojlantirish;

- O’zbekiston fond bozorida igtisodiy agentlar faolligini jadallashtirish;

- Fyuchers va forvard bozorlarini tagqoslash;

- Fyuchers va optsion bozorlarini tartibga solish;

- hosilaviy gimmatli qog’ozlar yordamida narxni oshirish;

- investorning rentabelligini shakllantirish;

- veksellarning domitsilyatsiya qilish;

- chegirma bilan sotilgan sertifikatlarning rentabelligini hisoblash;
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- xalgaro moliya institutlarini farglash;

- xalgaro valyuta fondi tuzilmasini tahlil gilish;

- xalgaro valyuta fondi kapitaliga qarz resurslarini jalb qilish;

-xalgaro moliya tashkilotlari Internet saytlaridan ma’lumot izlash, tegishli
ma’lumotlarni yig’ish va tahlil gilish ke’nikma va malakalariga ega bo’lishi kerak.

Tinglovchi

-xalgaro moliya bozori segmentlarida milliy kompaniyalar va moliyaviy
agentlarning samarali harakat gilish dasturlarini baholash, mazkur bozor segmentlarida
hamda xalgaro moliya tashkilotlari bilan hamkorlik borasida O’zbekistonning samarali
ishtiroki yuzasidan tegishli ma’lumot bazasini yaratish va qarorlar gabul qilish
kompetentsiyalariga ega bo’lishi kerak.

Modulni tashkil etish va o’tkazish bo’yicha tavsiyalar

“Xalgaro moliya bozori va institutlari” moduli ma’ruza va amaliy mashg’ulotlar
shaklida olib boriladi.

O’quv jarayonida ta’limning interfaol o’qitish metod, shakl va vositalari,
pedagogik va axborot-kommunkatsiya texnologiyalarini qo’llash nazarda tutilgan:

- ma’ruza mashg’ulotlarida “Agliy hujum”, “Kutish yo’ldoshi”, “Kontseptual
jadval”, “O’ylang-juftlikda ishlang-fikr almashing” kabi interfaol o’qitish metod, shakl
va vositalaridan;

- amaliy mashg’ulotlarda bahs-munozara, tushunchalar tahlili, agliy hujum, keys,
guruhlarda ishlash, SWOT-tahlil jadval, T-jadval kabi interfaol o’qitish metod, shakl
va vositalarni gqo’llash nazarda tutiladi.

Modulni tashkil etish va o’tkazish bo’yicha tavsiyalar

“Xalgaro moliya bozori va institutlari” modulini o’qitish jarayonida quyidagi
innovatsion ta’lim shakllari va axborot-kommunikatsiya texnologiyalari qo’llanilishi
nazarda tutilgan:

- zamonaviy axborot texnologiyalari yordamida interfaol ma’ruzalarni tashkil
etish;

- virtual amaliy mashg’ulotlar jarayonida keys, loyiha va assisment
texnologiyalarini go’llash nazarda tutiladi.

Modulning o’quv rejadagi boshga modullar bilan bog’ligligi va uzviyligi

“Xalgaro moliya bozori va institutlari” moduli bo’yicha mashg’ulotlar o’quv
rejasidagi  “Xalgaro iqgtisodiy munosabatlar” hamda “Jahon igtisodiyotining
globallashuvi” o’quv modullari bilan uzviy alogadorlikda olib boriladi.

Modulning oliy ta’limdagi o’rni
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Modulni o’zlashtirish orgali tinglovchilar zamonaviy va innovatsion horijiy
ta’lim texnologiyalarini o’zlashtirish, joriy etish va amaliyotda qo’llashga doir
proektiv, kreativ va texnologik kasbiy kompetentlikka ega bo’ladilar.

Modul bo’yicha soatlar tagsimoti

Tinglovchining o’quv
yuklamasi, soat
Auditoriya o’quv yuklamasi
Ne jumladan
Modul mavzulari = > :g - :g g :g
(o] —_ —_
= T oyl B oo 5
S 2 E %G| o G
Z < < <
g 0 E| M E
1 | Xalgaro valyuta va kredit bozori 4 2 2
2 | Xalgaro fond (gimmatli qog’ozlar) bozori 8 2 4 2
3 | Xalgaro hosilaviy moliyaviy instrumentlar
. : 4 2 2
(derivativlar) bozori
4 | Xalgaro moliya institutlari 6 4 2
Jami: 22 6 12 4

NAZARIY MASHG’ULOTLAR MAZMUNI
1-mavzu: Xalgaro valyuta va kredit bozori

Xalgaro valyuta bozori: mohiyati, elementlari va funktsiyalari. Xalgaro moliya
bozori tizimida xalgaro valyuta bozorining o’rni. Xalgaro valyuta bozorining
ishtirokchilari va tarkibi.

Xalgaro valyuta tizimlari evolyutsiyasi va ingirozlari. Oltin tanga va oltin deviz
standartlari. Parij, Genuya va Bretton—\Vuds valyuta tizimlari. Yamayka valyuta tizimi
va uni isloh etish masalalari. Valyuta kursi va unga ta’sir etuvchi asosiy omillar.
Valyuta pariteti. Valyuta xarid qobiliyati va foiz stavkasi pariteti. Xalgaro valyuta
bozoridagi asosiy operatsiyalar va ularning tasnifi. Spot bozori. Muddatli valyuta
bozori: tavsifi va operatsiyalari (forvard, fyuchers, optsion va svop). Foreks
operatsiyalari bozori. O’zbekistonning valyuta bozori va uning xalgaro valyuta
bozoriga integratsiyasi. O’zbekistonda valyuta kursiga ta’sir etuvchi muhim omillar.

Xalgaro kredit bozori tarkibiy tuzilishi va ishtirokchilari. Xalgaro kredit bozorida
kreditlarning asosiy shakllarining klassifikatsiyasi. Xalgaro kreditlashning zamonaviy
shakllari: faktoring, forfeyting, lizing, sindikatlashgan va loyihaviy kreditlash. Xalgaro
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kredit bozorida foiz stavkalari (LIBOR, EURIBOR, EONIA, MIBOR). Xalgaro kredit
bozorining shakllanishi tendentsiyalari. Xalgaro moliya institutlari tomonidan xalgaro
kreditlash mexanizmlari. Xalgaro kredit bozoridagi raqobat. O’zbekiston ijtimoiy-
iqtisodiy rivojlanishiga xalgaro kredit resurslari jalb etish amaliyoti.

2-mavzu: Xalgaro fond (gimmatli qog’ozlar) bozori

Xalqaro fond (qimmatli qog’ozlar) bozori tushunchasi. Xalgaro fond bozorining
funktsiyasi va roli. Xalgaro fond bozorining tarkibiy tuzilishi, fond indekslari, asosiy
rivojlanish tendentsiyalari. Qimmatli qog’ozlar bozorlarining turlari. Birlamchi va
ikkilamchi bozor: qimmatli qog’ozlarning birlamchi bozori va ularning xususiyatlari,
ikkilamchi fond bozori.

Qimmatli qog’ozlar bozorining modellari. Amerika va Evropa (G’arbiy)
modellari. Uzbekistonda XFBni davlat tomonidan tartibga solish. XBF reglamenti
tushunchasi va magsadlari. Birlamchi bozorni tartibga solish. Ikkilamchi bozorda
davlat nazorati. Xalgaro fond bozorining asosiy instrumentlari. Federal, munitsipial va
korporativ obligatsiyalar. Evroobligatsiyalar. Xorijiy obligatsiyalar. Global aktsiyalar.
Depozitar tilxatlari.

Kimmatli kogoz tushunchasi. Qimmatli qog’ozlarning paydo bo’lish tarixi.
Qimmatli qog’ozlarning tasnifi. Qimmatli qog’ozlarning klassik turlari va ularning
xususiyatlari. Qimmatli qog’ozlar fundamental xususiyatlari. Qimmatli qog’ozlar va
moliyaviy vositalarning turlari. Emission kimmatli qog’ozlar va emission bulmagan
qimmatli qog’ozlar. Qimmatli qog’ozlar bo’yicha sertifikatlashtirish va huquqlarni
o’tkazish usullari. Tsessiya va indossament.

O’zbekistonda korporativ sektorning rivojlanishi va mamlakatning xalgaro fond
bozoriga integratsiyasi. O’zbekistonda fond bozorini rivojlantirishning asosiy
yo’nalishlari va muammolari. O’zbekiston fond bozorida iqtisodiy agentlar faolligini
jadallashtirish dasturlari.

3-mavzu: Xalgaro xosilaviy (derivativ) bozori

Hosilaviy gimmatli qog’ozlar tushunchasi, ularning investitsion sifatlari va
turlari. Fyuchers va forvard bozorlarining magsadi. Forvard xosilaviy bozori. Elektron
tijorat va global fond birjalari o’rtasidagi raqobat. Fyuchers bozori. Fyuchers va
forvard bozorlari o’rtasidagi asosiy farglar. Moliyaviy fyuchers shartnomalarining
asosiy farklari. Fyuchers almashinuvi. Fyuchers bozorlari ishtirokchilari. Fyuchers va
optsion bozorlarini tartibga solish. Xedjing va spekulyatsiya o’rtasidagi farq. Fyuchers
bozorlarining asosiy risklari.

Moliyaviy fyucherslar va ularning turlari. Optsionlar turlari savdosining o’ziga
X0s xususiyatlari, investorlarning daromadining shakllanishi. Svoplar: investor
daromadining tushunchasi, turlari va shakllanishi. Banklarning depozit va jamg’arma
sertifikatlari: aylanmaga chikishning maqgsadi va xususiyatlari. Investorning
rentabelligini shakllantirish - bank sertifikati egasi.  Yuk tashish hujjatlari.
Konosament va konosamentning tasnifi.  Optsionning ichki, vaqgtincha giymati va
mukofotini aniglash. Xosilaviy gimmatli qog’ozlar erdamida narxni oshirish va
pasaytirish spekulyativ o’yin asoslari. Repo operatsiyalari: asosiy tushunchalar.
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Svoplar: valyuta va foiz stavkalari, narxlash tamoyillari. Hosilaviy moliyaviy bozorni
tashkil etishning giyosiy xususiyatlari. Uzbekistonda derivativlar bozorining
rivojlanish muammolari va tendentsiyalari. Indossamentga doir asosiy goidalar va
indossantni javobgarligi. Birjaviy veksel protesti keltirishda zararni qoplash. Tijorat
banklari tomonidan veksellarning buxgalteriya hisobi. Veksellarning domitsilyatsiya
kilish. Forfeyting. Chegirma bilan sotilgan sertifikatlarning rentabelligini hisoblash.

4-mavzu: Xalgaro moliya institutlari

Xalgaro moliya institutlari: asosiy maqgsadlari, funktsiyalari va vazifalari. Xalgaro
moliya institutlari globalizatsiya lokomaotivlari sifatida.

Xalgaro valyuta fondi: magsadi va funktsiyalari, moliyalashtirish manbalari va
faoliyati turlari. Xalgaro valyuta fondi strukturasi: Boshgaruv Kengashi, JB va XVF
rivojlantirish bo’yicha qo’mita va Ijro kengashi tarkibi. XVVFga a’zo davlatlar kvotasini
ko’rib chigish va hisoblash tartibi. XVF kapitaliga qarz resurslarini jalb qilish. XVF
kreditlari: rezerv ulushi, “Stendbay” rezerv kreditlari, kreditlashning kengaytirilgan
mexanizmi, egiluvchan kredit va preventiv qo’llab-quvvatlash va likvidlik liniyalari.
XVF tomonidan ko’rsatiladigan texnik ko’mak yo’nalishlari. XVFning
O’zbekistondagi texnik ko’maklashish missiyasi.

Jahon banki guruhi: Taraggiyot va tiklanish butunjahon banki, Xalgaro
taraqgiyot assotsiatsiyasi, Butunjahon moliya korporatsiyasi, Investitsiyalarni
kafolatlash bo’yicha ko’p tomonlama agentlik, Investitsion bahslarni tartibga
solishning xalgaro markazi. Xalgaro hisob-kitoblar bankining tashkiliy strukturasi va
funktsiyalari. To’lov va hisob-kitob kartalari bo’yicha go’mita. Mintagaviy moliya
tashkilotlari: Evropa tiklanish va taraggiyot banki, Osiyo taraqgiyot banki, Islom
taragqgiyot banki. Mintagaviy xalgaro tashkilotlarning (MDH, ShHT, EOII) moliya-
kredit tuzilmalari va ularda O’zbekistonning ishtiroki tamoyillari.

AMALIY MASHG’ULOTLAR MAZMUNI
1-amaliy mashg’ulot.
Xalqgaro valyuta va kredit bozori
Xalgaro valyuta bozori: mohiyati, elementlari va funktsiyalari. Xalgaro valyuta

tizimlari: shakllanishi va rivojlanishi. Xalgaro moliya bozori tizimida xalgaro valyuta
bozorining o’rni. XVVBning ishtirokchilari va tarkibi. Valyuta kursi. Valyuta pariteti.
Xalgaro valyuta bozoridagi asosiy operatsiyalar. Xalgaro valyuta bozori
rivojlanishining zamonaviy tendentsiyalari. Dollar, Evro va lena o’rtasidagi global
muvozanat tendentsiyalari. Xalgaro valyuta bozori va unga ta’sir etuvchi omillar
tahlili. O’zbekistonning xalgaro valyuta bozoridagi ishtiroki. Xalgaro kredit:
tushunchasi, funktsiyalari va roli. Xalgaro kredit bozorining tarkibiy tuzilishi,
ishtirokchilari. Xalgaro kredit bozorida kreditlarning asosiy shakllari tasnifi. Xalgaro
kreditlarning zamonaviy shakllari. O’zbekiston ijtimoiy-igtisodiy rivojlanishiga
xalgaro kredit resurslari jalb etish amaliyoti.

2-amaliy mashg’ulot.
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Xalgaro fond (gimmatli qog’ozlar) bozori (2 soat)

Xalgaro fond bozori tushunchasi, uning funktsiyasi va tutgan o’rni. Xalgaro fond
bozori tuzilmasi va ishtirokchilari. Xalgaro fond bozorining asosiy instrumentlari.
Evroobligatsiya va depozitar tilxatlar. Xalgaro fond bozoridagi asosiy operatsiyalar.

Qo’llaniladigan pedagogik texnologiyalar: “Interaktiv”, “Bumerang” usullari.

3-amaliy mashg’ulot.
Xalgaro hosilaviy moliyaviy instrumentlar
(derivativlar) bozori
Xalgaro derivativlar bozorining umumiy Xarakteristikasi. Derivativlar
tushunchasi, funktsiyalari va ularning klassifikatsiyasi. Xalgaro derivativlar bozorining
zamonaviy xususiyatlari. Xalgaro moliya bozori segmentlarida derivativlarning
harakat xususiyatlari.
Qo’llaniladigan pedagogik texnologiyalar: “Klaster”, “Insert” texnikalari.

4-amaliy mashg’ulot.
Xalgaro moliya institutlari
Xalgaro moliya institutlari: asosiy magsadlari, funktsiyalari va vazifalari. XMl
globalizatsiya lokomotivlari sifatida. Xalgaro valyuta fondi: tashkiliy strukturasi,
funktsiyalari,kreditlash ~ mexanizmlari. O’zbekistonning XVF bilan o’zaro
munosabatlari. Jahon banki guruhi: Xalgaro tiklanish va taraqgiyot banki. Xalgaro
taragqgiyot assotsiatsiyasi, Xalgaro moliya korporatsiyasi. Investitsiyalarni kafolatlash
bo’yicha ko’p tomonlama agentlik va Investitsion bahslarni tartibga solishning xalqaro
markazi. Xalgaro hisob-kitoblar bankining tashkiliy strukturasi va funktsiyalari.
Mintagaviy moliya tashkilotlari: Evropa tiklanish va taraqgiyot banki, Osiyo taragqiyot
banki, Islom taragqiyot banki. Mintagaviy xalgaro tashkilotlarning (MDH, ShHT,
EOII) moliya-kredit tuzilmalari va ularda O’zbekistonning ishtiroki tamoyillari.
KO’CHMA MASHG’ULOT
Mazkur modul bo’yicha o’quv rejada “Xalgaro fond (qimmatli qog’ozlar) bozori”
hamda “Xalgaro moliya institutlari” mavzularida 4 soat ko’chma mashg’ulot
rejalashtirilgan.
O’QITISH SHAKLLARI
Mazkur modulning nazariy materialini o’zlashtirishda quyidagi o’qitish
shakllaridan foydalaniladi:

-davra suhbatlari (ko’rilayotgan loyiha echimlari bo’yicha taklif berish
qgobiliyatini oshirish, eshitish, idrok gilish va mantiqiy xulosalar chigarish);

-bahs va munozaralar (loyihalar echimi bo’yicha dalillar va asosli
argumentlarni taqdim qilish, eshitish va muammolar echimini topish qobiliyatini
rivojlantirish).

- Keng ko’lamli suhbat. Hamma uchun umumiy bo’lgan tavsiya etilayotgan
majburiy va qo’shimcha adabiyotlar bilan mashg’ulotning har bir reja savollariga
tinglovchilarni tayyorgarligini nazarda tutadi. Faollashtirishni barcha vositalarini
qo’llash bilan: so’zga chiquvchiga va barcha guruhga yaxshi o’ylab tuzilgan aniq
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ifodalangan savollar; so’zga chiquvchi tinglovchilarni kuchli va kuchsiz tomonlariga
diqqatlarini qarata olishi; ish jarayonida ochib berilayotgan, yangi qirralarni o’sha
vaqtning o’zida ajratib ko’rsatish va boshqalar asosida ko’pchilik tinglovchilarning
savollarini muhokama qilishga jalb qilish imkonini beradi.

- Press-konferentsiya. Qisqa so’zga chiqishdan so’ng, birinchi savol bo’yicha
ma’ruzachiga (agarda ma’ruzalar bir qator tinglovchilarga berilgan bo’lsa,
o’qituvchining 0’zi ulardan biriga so’z beradi) so’z beriladi. Shundan so’ng, har bir
tinglovchi ma’ruza mavzusi bo’yicha unga savol berishi lozim.

- Keyslarni (muammoli vaziyatlarni) echish. Muammoli vaziyatlarni hal etish
natijasida hosil bo’lgan, mustaqil izlab topilgan dalillar, kasbiy ahamiyatli
yo’nalishlarni izlashga va tasdiqlashga, kelgusidagi kasbiy faoliyati bilan bog’ligligini
anglab etishga yordam beradi.
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1. MODULNI O’QITIShDA FOYDALANILADIGAN
INTERFAOL TA’LIM METODLARI.

Muammoni jamoali tarzda hal etishning usullari va vositalari

Muzokaralar

Muzokaralar — aniq tashkil etilgan ikki tomon fikrlarining almashinuvi.

Muzokaralarni o’tkazish jarayonining tuzilishi

Oin6 0OpyBUMHUHT KMPHII CY3H, KypHUIAETraH Macaia OMiIaH ayANTOPUSHA TaHUIITHPHILL,
PETJIaMEHTHHU TaCAUKIIAII, HIITHPOKYMIAPHHA TAHUII THPHLI
4 )

Macana 6yiinya QuKpIapHu

\, 7
'd ‘ * ~\
1-ToMoH nuaepura cy3 oepuii ] [ 2-TOMOH JIUIepuUra cy3 Oepui

MabKyJUIa0 cy3ra YHKUIIN Kaplly CY3ra YUKULIU

( )
1-TOMOH JIH/ICPHHIHT MaCalaHH J [ 2-TOMOH JIMICPUHUHT Macajara

VY ékn Oy (DMKpHU MabKyJUIAIIHN XOXJIOBYMIApra HaBOaTMa-HaBOaT cy3 Gepui ]

e N
1-TOMOH JHJIepH TOMOHHUIaH 2-TOMOH JTHIEPH TOMOHHIAH
,HaJII/IJIJIapHI/I sKaMJIaln JATWIIIIAPHA KaMJialn
\. y,
4 )
Macana ro3acuia xaMoa GUKPHHU aHUKJIAIl YIyH OYMK EKU €MUK IIaKIa 0BO3ra
KyHUII
\, 7
4 ‘ )
OBo03 Oepullra SIKyH sical.
\ v
[ OBo03 0epuIll HATHKACH ACOCUIA Kapop Ka0yJ KHJIUII J
Bahs

Bahs — o’z fikrini ifoda etishni xohlovchilar orasida biron bir munozarali masalani
muhokama qilish, haqiqatni aniqlash va to’g’ri qarorni qabul qilish.

Anjuman-bahsining roli
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Olib boruvchi — o’rgatuvchi barcha vakolatlariga ega — bahs borishini
boshqaradi, isbotlar va rad etishlarning daliligini, tushuncha va atamalarning aniqligiga
e’tibor garatadi, muloqotning barcha qoidalarga munosib tarzda o’tishini kuzatadi.

Opponent — tadqiqotchilar muhitida qabul qilingan opponentlik jarayonini
amalga oshiradi. U nafaqat nutq so’zlovchining asosiy nuqtai nazarini ifodalashi, balki
uni tushinishi orqali uning xatolarini topishi va hal etishning o’z variantini taqdim
etishi zarur.

Mantiqchi — nutq so’zlovchi va opponent fiklaridagi qarama-qarshiliklarni va
mantiqiy xatolarni aniqlaydi, tushunchalar tavsifini aniqlaydi, dalillar va rad etishlarni
va farazni oldinga surish haqqoniyligini tahlil giladi.

Psixolog — mahsulli muloqotni tashkil etish uchun javob beradi, birgalikda
harakatlarni amalga oshirib, kelishuvga erishadi, bahsning mojaroga aylanishiga yo’l
qo’ymaydi.

Ekspert — bahs usulining natijaviyligini baholaydi, oldinga surilgan farazlar va
takliflar, hulosalar hagqoniyligini baholaydi, aniq bir ishtirokchining qo’shgan hissasi
to’g’risida fikrlarni bildiradi va boshqalar.

«Aqliy hujum»

Aqliy hujum (breynstorming — miyalar bo’roni) — amaliy yoki ilmiy
muammolarni hal etish fikrlarni jamoali generatsiya qilish usuli.

Aqliy hujum vagqtida ishtirokchilar murakkab muammoni birgalikda hal etishga
intilishadi: ularni hal etish bo’yicha o’z fikrlarini bildiradi (generatsiya qiladi) va bu
fikrlar tanqid qilinmasdan ular orasidan eng muvofiqi, samaralisi, magbuli va shu kabi
fikrlar tanlab olinib, muhokama qilinadi, rivojlantiriladi va ushbu fikrlarni asoslash va
rad etish imkoniyatlari baholanadi.

Aqliy hujumning asosiy vazifasi — o’qib-o’rganish faoliyatini faollashtirish,
muammoni mustaqil tushunish va hal etishga motivlashtirishni rivojlantirish, mulogot
madaniyati, kommunikativ ko’nikmalarni shakllantirish, fikrlash inertsiyasidan
qutilish va 1jodiy masalani hal etishda fikrlashning oddiy borishini engish.

o To’g’ridan-to’g’ri jamoali aqliy hujum - iloji boricha ko’proq fikrlar
yig’ilishini ta’minlaydi. Butun o’quv guruhi (20 kishidan ortig bo’lmagan) bitta
muammoni hal etadi.

e Ommaviy aqliy hujum — mikro guruhlarga bo’lingan va katta auditoriyada
fikrlar generatsiyasi samaradorligini keskin oshirish imkonini beradi.

e Har bir guruh ichida umumiy muammoning bir jihati hal etiladi.
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Ko’rgazmali taqdim etish: grafik tashkil etuvchilar

I'paduk TamIKKI ITYBYH TYPH, aXaMus
Ba XyCYCHSATIApH

TH

.

HHCEPT KAJIBAJIX

[ N

- MyCTakWi YKUII, Mabpy3a THHIJIALI
xKapaéHuja OJMHAIUTaH MAabIyMOTIapHH

OMp THM3UMra KENTHPUINTra HMKOHHAT
sIpaTay.
- OnmuHAaH  OJIMHTaH  MablIyMOTHH

SIHTUCH OWJIaH y3apo OOFJIal KOOWIHATHHA

MIAKUIAHTHPUILITA UMKOH Oepajn.

(U

-~

Kaacrep

(Knactep — TyTam, 00¥1ai)

MabayMOT XapuTacHHH Ty3HII Ba BOCUTACH

— Oapua pUKp KOHCTUTYLMSCUHH (POKYCIIaml

Ba aHUKJIAII YYyH KaHAAWUIAP aCOCUA OMUIT

aTpodua FOsUTApHA HUFUILL.

~

4

~
YKyB (pa0IUSITUHH TAIIKHAJ ITHIL
JKapaéHNHMHT TADKHOUH TV3NJIMAaCH

' N
WHcepT *aaBaiy TapKUOH Ba YHU TYJIIHPHILL
Kouzacy 6unan tanumany. [axcan yuu
pacMuiIaIITUpaLy.

J/

ﬁ’ KHIII BAaKTH/a OJIMHTaH MabIyMOT SIKKa Tapm6na\

Qymnﬂa;[n.
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TaKCUMJIAHAJIM: MaTHAa OCJTH KyHHIraH MOC
paBHILIA jKa(Ball YCTYHJIApHTa
“KOMmamITUpUIa
V — “...” XaKu/a OJIMHTaH OWINM (MabIyMOT)ra
MOC Keaau;

_“...” XaKuaru OminmMmra Kapama-KapIim;
+ — SIHTU MabJIyMOT CaHAJIA[H;
? — TylryHapcus, KyIIuMYa MabIyMOT Tanad

Knactepnu Ty3um konaanapu Ounan
TaHUIIAIU. AyJUTOPUS TOCKACH EKU

KaTTa KOFO3 Bapard MapKa3uja KajuT
cy3nap 1-2 cyzgan nbopat Tap3una

) 4

4

ﬁ(aﬂm cy3map OniaH acconuanys Oyimaa éH\

TOMOH/IaH KMYKHHA X@)KM/Iary aiilaHara
“Uynmonutap” é3mwnaay — ymoy MaB3y OmiIaH
aJIOKaIop cy3 Eku cy3 Oupukmacu. Yiap
YH3MK OmtaH “0om” cy3ra OOFJIaHMIIaIN.
Ymby “Hynnonuiap”’aa “Knauk wynmonmiap”
xaM 6Ynumm MymkuH. EsyBra axparunran
BAaKT TyraryHra €K Fost HyKOTyJIMaryH4a

JTaBOM 3TTUPHUIIAIN.
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Toudanu :xagBan Towuanu mapxHu Ty3uI Kouganapu OuIaH
TaHUIIIIAAA. AKIHH Xy>KyMJaH CYHT (KjIactepra
QKPATHII) MUHU TYpyXJiap/a SHrd YKYB MaTepUau
OWiIaH TaHMIIMIAAK Ba OJIMHIaH MabIyMOTIIAp
Touda — maBxkyn xonar Ba (parMeHTIapUHN GUPIAIITHPUILNTA UMKOH Gepaaurad
MyHOCa0aTJIapHy aKC STTHPaUraH ToU(aTapHA M3TAII HIITAPU OJTHG GOpHITaIH.

oenru (yMyMuid).

- akpaTWIrag oejrwiapra kypa N
P pra kyp Toudanap >xanBan KyprUHAIIAAA
OJIMHTaH MabJIyMOTIAPHH .
pacMuiinamtaputaay. Fost MabaymoTiap

OMPIAIITUPUIIIHY TABMUHIIANIN. o
XKaJBanua TETUIUH Toudanap 6yitnua
Takcumiianaau. W sxapaéauia Mabirym Oup

Tou(anap HoMIapH Y3rapTUPHUIUIIN MyMKHH.

VmuauAr HaTHXKaBUM TaKIUMOTH

Venn diagrammasi
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SWOT-tahlil jadvali
SWOT - tahlil nomlanishi inglizcha bosh harflardan olingan:
Strengths — kuchli tomoni, korxonada ichki resurslar mavjudligi nazarda tutiladi;
Weakness — kuchsiz tomoni yoki ichki muammolar mavjudligi;
Opportunities — imkoniyatlar; korxona rivojlanishi uchun mavjud imkoniyatlar;

Threats — xavflar; tashqi muhitdagi mavjud xavf-xatarlar

Qoidaga ko’ra, SWOT - tahlilining muvaffaqiyati tashkilotga bog’liq bo’lmay,
balki kelgusidagi strategik maqgsad va loyihalarni ishlab chigishda uning natijasi
hisobga olinishiga bog’liq bo’ladi. Uni qo’llashda elementlarini quyidagicha talqin
qilish mumkin:

“Kuchlar tahlili” grafigi

TycukJjap EHruné yrui Bocurajaapu
4—-
1.
—»
2 -
—_—
_—
_—
3 ——

«Kuchlar tahlili» grafigini tuzish qoidasi

Koordinat 0’qi chiziladi, chapga strelka (kuchlar) bilan korxona rivojlanishi yoki
muayyan biznes loyihasini amalga oshirishga xalaqit beruvchi to’siglar joylashtiriladi.
Ushbu strelkalar kattaligi jithatdan u yoki bu muammoga ta’siri hamda jiddiyligiga mos
kelishi lozim bo’ladi.

So’ngra garama-qarshi tomonga ushbu kuchlarni engib o’tish vositalari strelka
ko’rinishida eks ettiriladi. Ularning soni grafikning o’ng tomonidan natija chigara
oladigan darajada bo’lishi lozim.

Umuman olganda, bu kelgusida aniqlashtirishni va bo’laklarga ajratishni talab
etadigan kuchlarni nisbiy baholash usuli hisoblanadi.

“Keys-stadi” metodi

«Keys-stadi» - inglizcha so’z bo’lib, («case» — aniq vaziyat, hodisa, «stadi» —
o’rganmoq, tahlil gqilmoq) aniq vaziyatlarni o’rganish, tahlil gilish asosida o’qitishni
amalga oshirishga qaratilgan metod hisoblanadi. Mazkur metod dastlab 1921 vyil
Garvard universitetida amaliy vaziyatlardan igtisodiy boshgaruv fanlarini o’rganishda
foydalanish tartibida qo’llanilgan. Keysda ochiq axborotlardan yoki anig vogea-
hodisadan vaziyat sifatida tahlil uchun foydalanish mumkin. Keys harakatlari o’z
ichiga quyidagilarni gamrab oladi: Kim (Who), Qachon (When), Qaerda (Where),
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Nima uchun (Why), Qanday/ Qanaga (How), Nima-natija (What).
“Keys metodi” ni amalga oshirish bosqichlari

Ish Faoliyat shakli
bosgichlari va mazmuni

1-bosqich: Keys va uning| v yakka tartibdagi audio-vizual ish;
axborot ta’minoti bilan | v* keys bilan tanishish (matnli, audio yoki
tanishtirish media shaklda);

v' axborotni umumlashtirish;

v' axborot tahlili;

v muammolarni aniglash
2-bosqich: Keysni | v* individual va guruhda ishlash;
aniglashtirish va o’quv | v muammolarni  dolzarblik ierarxiyasini
topshirig’ni belgilash aniglash;

asosiy muammoli vaziyatni belgilash
individual va guruhda ishlash;

3-bosqich: Keysdagi asosiy
muammoni tahlil etish orgali mugobil echim yo’llarini ishlab chiqish;
o’quv topshirig’ining echimini har bir echimning imkoniyatlari va
izlash, hal etish yo’llarini ishlab to’siglarni tahlil gilish;

chigish mugqobil echimlarni tanlash

4-bosqich:  Keys echimini yakka va guruhda ishlash;

echimini  shakllantirish  va muqobil variantlarni amalda qo’llash
asoslash, tagdimot. imkoniyatlarini asoslash;

ijodiy-loyiha tagdimotini tayyorlash;
yakuniy xulosa va vaziyat echimining
amaliy aspektlarini yoritish

Keys.

Amaliy vaziyat. Innovatsion tadgigotlar bo’yicha e¢’lon gilingan tanlovda
Sizning grantingiz g’olib bo’ldi. Grant ijrochilari belgilangan bo’lsada, tashkilot
rahbari ijrochi sifatida Siz tanimaydigan bir yosh mutaxassisni grantga qo’shishga
ko’rsatma berdi. Siz andisha qgilib uni grantga ijrochi sifatida kiritdingiz va u bajarishi
lozim bo’lgan vazifalarni belgilab berdingiz. 6 oy o’tdi. ljrochi hech bir vazifani
bajarmadi, lekin ish haqgi olib yurdi. Grand ishtirokchilari o’rtasida e’tirozlar yuzaga
keldi.

Bunday holatda Siz grand rahbari yoki ijrochi sifatida ganday yo’l tutasiz?

1. Rahbaringizga arz qilib, vaziyatni to’g’rilash uchun yordam so’raysiz.

2. Yosh mutaxassis vazifalarini o’zingiz bajarib borishingiz boshqa ijrochilarga
aytib, vaziyatni to’g’rilaysiz.

3. Yosh mutaxassis vazifalarini boshga ijrochilar bajarishi uchun tagsimlab
berasiz.

4. Maslaxatsiz uni granddan chiqarib tashlaysiz.
5. Yoki boshgacha yo’llarini topasiz.

AN N

ANANEN

AN
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III. MA’RUZA MATNLARI

1-mavzu: Xalgaro valyuta va kredit bozorlari

1. Xalgaro moliya va uning jahon bozori globallashuvidagi o’rni va ahamiyati.
O’zbekiston xalgaro moliyaviy munosabatlar tizimida.

2. Xalgaro moliya bozori: mohiyati, funktsiyalari va o’ziga xos xususiyatlari.
O’zbekiston xalgaro moliya bozorining faol ishtirokchisi sifatida.

3. Xalgaro moliya bozorining shakllanish va rivojlanish etaplari. O’zbekistonning
xalgaro moliya bozoriga integratsiyasi.

4. Moliyaviy globallashuv sharoitida xalgaro moliya bozori globallashuvining
zamonaviy tendentsiyalari. O’zbekiston zamonaviy moliyaviy globallashuv
jarayonlarida.

1. Xaikapo Mo/Hfl Ba YHHHI KAX0H 0030pH riodajliauryBHIara
VPHH Ba  aXaMHATH. Y30eKHCTOH  XaJKapo  MOJIHABHH
. MyHOCabAT/Iap TH3HMH/A

[ /KaxoH MOJTHACHHHHT CTPYKTYPACH J
[ Haxon "
MOJTHACH
| . ! | |
Mommaeimit Haxon aomma ” OnNTHH BATIOTA
) Epoam Goaopn pc3cpBRapi
JlarnaTnapapo BamoTa-cnot ) XY CVCHIT QMTHH
RpedHT B TPaHTIap DosopH . BATOTa PCICPBH
|’ XATEAPO TAINKILIOT Jepunatunnap | Facumnit onTiH
_}:‘PC.‘.‘LEII. Ba I'PanTIap EDSDF{H J L BAMKTA PC3CPEH

MVIIK BA BAPS KHM. |
xoroanap Gosopu |

TvrvpTa XUSMATNAPH]
Golopu B

[ Kpenur DosopH }
Bank I.'PE.D;I!TI.IEP]I_
Do30OpR
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XaJKapo MOJHSHHHT QyHKIMSIaApH

XalKapo Ccaedo Ba TOBapjap, XM3MaTilap Ba KalluTall Eﬁl’lp'EULI.IJ]HMHHHl'
OKHIOHA XapaKaTHHH TabMHHIIAI

MHJUTHH HKTHCOIHETHHHT ATOHA Xalkapo TH3HMMTa HETHCOIHH
HHTErpallHACHHH TabMHHIIAI

~

-

MUJUTHI UKTHCOAHETIAPHH XalKapo HKTHCOAHIH Ba MOIHABHH
X0IaT/Iapra MOCTIalITHPHILL

o

'

JaBaar YTKa3aJurad MoOIHS CHECATHHH MYBO(HKIAIITHPHIL

XaJaKapo MoOJIHABHH MYyHocadaTiap HYHAJIHIIH

TYPJIH MaMmJaKaTIapHHHT XYKanuK cyOBeKTIapu ypracuaard ysapo
MyHocabaTnap

aaBnar OuaaH OollIKa MaMmJlakaT HOPHIMK Ba JKHCMOHHH 1IaxciaapH
ypTacHIaru ysapo MyHocadariap

nasnar douaaH OollIKa MaMiakKaTiaap XyKyMmaT/lapH Ba XaJKapo MOJIHS
TalIKHIOTIapH YpTacHIarH ysapo MyHocabaTiap

J A i B i i

AaBnaT Ba XYiKaJIHK CyObEKTVIADHHHHT XalKapo MOJIHS HHCTHTYTJIapH
OunaH yzapo MyHocabaTnapu

20




XaJIKapo MoJIHSl TH3HMHHHHT acoCHil (PYHKUHSJIapH

* BaJIIOTA AJIMAIIHHYBH Ba XHCOD—KHTOONAp TH3HMHHH
1 YHH(pHKaLMATALL

* BATHOTA KYpCIapH peEHMHHHHLD PETTIaMCcHTALIHACH Ba BAIKOTA
2 HEK/TOBIApHHHA TEPTHEFB COITHII

* Xalkapo BalwoTa JHEKEHIJIHTIHHH 'TEIPTHE]"H COJTHIN

2 )
* KpeAHTIALL, CYFYpPTAlall, HHBECTHIHAIAI Ba (POHI
4 onepauHsnapu Oyiinua xankKapo KoMJanapHH YHH(HKaIIHsIALI

A

| 7

Pecnydiinka TallKH HKTHCOIHH cHEécATHIA XAJKapo MOJIHABHH
MyHocadamiap KyHHIarH TAMOHH/LJIAPTa acoc/IaHaIH

MadEypagi
KApAmIapIaH KaThHi
Ha3ap TALIKA
MyHocabaTnapaa
OIIKOPATHE

TEHT XYKYKIH Ba i3apo
MAHAATIH XAMEOPIHE,
QoKD MaMIaKATIap
HYKH HILTApHTa
apanamMaciMK

VMYM IBTHpOR
ITHITAH XATKApo
XYEYE MehEépraapura
PHOR 3THIN

TV HINOHY, XaTKapo HETHCOTHA
B MOUIHABHI TAKHIOTIAP
JOHPACHIATH XAMEOPIHEHH

YYEYPIAIITHPHIN 2COCHAA HEKH

Ba KYTI TOMOHIAMa TallkH

ANOKATAPHH VPHATHII Ea YIAPHH

HEQHIAHTHDPH

3 MHLIHI-1aBmaT
MaHpaaTIapH YeTYBOPIHIHIA
Y3apo mandasTnapHl Xap
TOMOHIEAMAE XHCOOTa OMHII

oupoH-OHp
JNABMETHHHT TABCHP
JNOHPACHTE KHPMAacHE
TAMOHKUIHCa THna aman
KHJTHII
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2. XaJIKapo Mo.THS 5030pH: MOXHATH, PYHKIHAIAPH Ba ¥3Hra Xoc
XYCYCHATIAPH. ¥30eKHCTOH XAIKapo Mo/IHdA 6030pHHHHT (ao
HIITHPOKYHCH CHpaTHAA

XaJKapo
BATIOTA
dozopH

XaJKapo XanKapo

KpeauT thong
boszopu Xaaxapo bozopu
MOJTHA
0030pHHHHT
cerMeHT/IapH

XaJKapo

Cyrypra
oo3opH

XaJIKapo
HHBECTHIIHSA
do3opH

[oba/utamys wapaéHIapHHHHAT XaJKapo Moaus Oo3opHra
TAbCHPH

« AWM na pean akTHBnap ceKTOpH YIVIIHIa HHCOATaH MOJINA CEKTOPHHUHT
VITYILH CE3HIAPIH Japakala OKOPHIHTH

* HOMOJIHA CEKTOPH/IATH ONEPAIHAIap XaKMHUIa HichaTaH MoIug D030pHIar |
onepanHanap XaKMHHHHT opTHO OopHIIH

* PHBOAIIAHTAH MamilaKaraap MoHs 0030pHIary onepauHaIapiad OlHHTaH
JapoMajl CaIMO¥F/IH YPHHIA 3ra OVIIHILIH

&.<w< N

* Xallkapo KpcauTiamia 6[»1].'! HETa MaMJIakaTIap HINTHPOKHAArH
CHHIHKATIATaH KPpEaHTIall MAakITHHHHT PHBOMITAHHIITH

* XaJKapo apaajia HHBeCTOpapHUHT yenb Gopaétrad Tanabnapura #asob |
OepaJHraH SHI'H MOIHSBHIT HHCTYPMEHTJIADHHHT naiiao 0Viumm

* XOpH#E Emopnapl{na H{GFII[E:'II.LITHPH:IH,JHTHH EHMMAT/IH KOFO31ap 3MHCCHA
XA MHHHHT OPTHIIH

* XaJKapo MO/IHA TAIKHIOTIAPH (YHKUHATAPHHHUHT Y3rapHILH

X
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Xaagapo MoJIHA DO30PHHHHT PYHKUHAIAPH

* MHUIHIH HKTHCOAMETIAp, MaMIakaTaap, XyIyaaap, Kopnopauusiap
VpTacHIard KanHTaJIHUHT MOOHIM3aIMACH Ba KalTa TAKCHMIIAHHIIH

* Tasjad Ba TAKIH( TabCHPH/A AJOXHAArH MOIHABHI HHCTYPMEHTIAp
DO30pHAary HapXJIapHH MAK/UTAHTHPHIN

* MONHABHI onepauuanap 0yiiH4a xapaxariapHi KaMaiTHPHII

* KallHTAJIHHHI KOHHSHTPAIMACH Ba MAPKAZIAUTYBHHH TE3IallITHPHII
(kopRopayuAtapHuHe KVIINW 64 IOMIILWIN ¥eapacuiapu)

XaJnKapo Mo/iusi 6030pHHHHT XyCYCHATIapH

MAKOH,
reorpabHk Ba
BAKT
HerapanapH-
HHHI MaB&KY]I

KeMHILIYBIAD
MaciTabH-

ETAKMH
BallKOTanap1aH

- HHHI KEHT
thoitnananum . .
Xaakapo ¥ HIH
MOJIHH
D030pHHHHT
XVCYCHATIAPH

Kenumyenap-
HHHT XalKapo
thouz cTaBkanapH
GyiiMua amanra
OUTHPHITHILH

MMb napn-
HuHr XMbE
THTHMH,1A KeHT
HIUTPOKH
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V36eKHCTOHHHHAT XAJTKAPO MOJIHS COXACHIATH ACOCHI CTPATerHK
MaKCaIJapH KyHHIariiap

* HAXOH HETHCOOHIT TH3IMMH HHTEIrpalHMacHra Kf:"ll'_'[I'L'II'{ﬁ EOPHJ'[[»IIJ_'IHHEI
TABMHHITALLT

* BJHCMOPT MOTCHIHHAITHHHA pHBOAIIAHTHPHIL

* HMIIOPT BA HMIIOPT ¥PHHHH DOCYBYHM MAaXCVIIOTIAP HILIad YHKapHIITHH
PHBOUIAHTHPHIL

* MHBECTHIIMA CHECATHHH TAKOMHAINAINTHPHILI

- KOPH}KHﬁ HHBCCTHIHAIAPpHH AT KHITHIL

* BKCMOPT MaxCYIOTIAPHHH HILTA0 YHKapHII 30HalapH Ba IPKHH HKTHCOIHIA
XVIVIUTAPHE DHBOMCITAHTHHITI )

* TAlIKH HKTHCOOIHH (haonuaTr HHDPaTy3IHIMACHHH PHBOMITAHTHYHIL

3. Xaakapo MoJHA GO30PHHHHT IMAK/LUIAHHII BA PHBOKIAHHIN
DocKHYWIApH. YV30eKHCTOHHHHT XAJAKap0 MOJIHA 0030pHIa
HHTErpalHacH

Tanad sa Takmud
HHCOITHHH 0OLEKTHE

XANEapo coxana

S — wipoganaiiauran XAPHI0P BA COTYEYH
XANKApo BAMKOTAnap ¥pracHoa mKopH
AHANA CaMapaTH - i
HHATHINNHH i S— L
) IIAKLTAHHITH BOCHTAYHITHE

AHHEIIAI

Do -
P MOMTHABHI PHCEITAPHH
HIITHPOKYHIaPH
MHHHMATANITHPHIN
¥pracnmarn
S YUYH IHAPOHTIaPHHHT
P LIAKITaHHIIH
TAKCHMOT

Xaaxkapo Mo THA

xaapo Go30pHHMHT XANKApOo BATHOTA

xal o pecypciaph
napamana ofm haoanaT 00OPOTHHIHT
pecypolapHHHD HNREOpHIarniapiaH TeMALIYERN
MOOHIHIAUHACH Hdopar
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YKaxon mosust GO30PHHHHI PHBOAIAHHINNIA KAX0OH MOJIHSBHII—
HKTHCOIHIi HHKHPO3HIa KaJap TeHIeHIHAIapH

™
+ 1995-2005 iinnnap naBpH JaBOMH/IA aKLIHA Ba 00MHralusa 0030pIapHHHHT
#ajall cypbariap/ia pHBOKIAHHIIHN, DaHK JCNO3HTIAPH YIYLIHHHHT 3¢a
1 KHCKapHO DopHiH
A
=
* XaJkapo Mous Do30pHIa MOMHABHI YYKYPIALTYBHHHI Ky4aHHIIH
2
A
T
* XOpHKHII HHBECTHLHS JapaKacHHHHT YCHILIH, MOJIHA 0030pIapHHHHT
3 OHp—OHpHra OOFITMKIHIHHHHT KyJaHHIIH
-
Y
* XOPHHI Kap3 Ba KpeJuT OEpHIHILIMHHHT KECKHH YCHILH
4
-
r -
HYEKH BATHOTA ATH3HHE
= XHIMaTnapH
o30pH DO30pHHH
thaonHATHHH P
AXIIHTIAL PHBOAHITAH-
. THPHI
' ™ ™
HYKH CYFYpTa S ~ dyIHT Ba
XHIMaTIapH Macnaxar
XH3MAaTIapH
COXACHHH EGEHJPHHH
PHBORITAH- PHBOHCTAN-
THPHIN THPHII
L " A
™ TORAPJIAPHHI
GanK Pecnybiinkana XaIKapo
MO.THH-BATIOTA — N Gozopna
S HH(ppaTY3HIMACHHH mmp;; ’
TAKOMHILIANI- (pparysm —I/
THpHI TAINKH YTHIN XapaKaTHHH
) ﬁj“l‘lﬂ.‘ll‘lmﬂﬂpﬂ TAIIKWIT 3THIL Ba
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-

Xauakapo Moius D030pHHHHT
riioda/uialy B Ky HHAArHIap oaud Kean

4. Mo/HaBHH I7100A/L1AIIYE IHAPOHTHIA XAJIKAPO MO/IHA 0030pH
r1odaIalyBHHHHT 3aMOHABHH TeHIeHUHAIapH. Y30eKHCTOH
3aMOHABHH MOJIHABHH ITToda/u1alIyBs KapaéHaapuaa

rmodaI MOJTHA MapKasIapHHHHT Nai1o Oyaumura

TPaHCMHJUTHH KopriopalHsanap Ba TpaHCMHJUTHIT OaHKIapHHHT
PHBOMTAHHILHIA

3IEKTPOH OHp:KaTap Ba XalKapo MOJHS TAIUKHIOTIAPH TApMOFHHHHT
KeHraiHIImIra
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3amonaeuii rmodan Mous 0o3opH Kyinaarnaap 0Maan

TapcHdaanaaIn
MY OKMMIAPHHHHT Y30K MY/UIATIH JaBp/aa YCHIN TCHACHIMACH CakiaHnG |
KOMMHHLIH, 11y OMnaH Oupra OMp BaKTHHHT V3H/1a KHCKA MY/LIATIH AaBpard
KAIHTAl OKHMH JJHHAMHKACH O030pIapHHHT HOJTHKBHUTHIINK PHCKHHH
OPTHIINTA OINO KeIHIIH y
~N
MOJIHABHH pecypciap MOOHIH3aLHACHHHHT Te3/1alllyBH apOHTpaK
OnepanHanap HMKOHHATIAPHHH NacaiTHPHO, Xyayauii bosopnapaa Typiau
(hon3 cTaBKanapH ypracuaard (papkIapHHHT KaMaiHIIHTa 0IHO KETHILIH
v
IOKOPHIArH OMIUTAPHUHT OHpP BaKTIarH TACHPH XanKapo MonHs bozopuaaru h
AKTHBIIAP XapaKaTHHHHT CHHXPOHW3ALMACHTA Ba OYHHHT HATHKACHIA, MHIUTHIT
monus Go3opnapu Yprackaa TVFPHIAH-TYFPH HHBECTHIHSAIAPHHHT XAIKapo
AHBepCH(HKALMACHHH 3aHIalIHIINATA 0THO Kenaau y

Xajagapo Mos1H#A 6030pH PHBOKTAHHINHHHHT 3aMOHABHH
TeHIeHUHAIapH

¢ XAnEapo MOTHA 503CIIJHHHHF mDﬁaJ'L.'IEI.II.I}"BII

* XAJIEApO MOJIHA ﬁDE'DlJ'IIHHHF HHTEIpalHACH BA KOHBEPIE¢HIHACH

* NAJKAPO MOIHA D030PH HINTHPOKYHIApH (AHHMKCA [TIODAT MOIHA CYOREKTIAPH) VpTacHda
XANKAPD PAKODATHHHT OPTHIIH

* XAJKAPO MOTHA GO30PHIA KVIIHIHII Ba FOTHITHII ONepalHATapHHHAT OPTHIIH

* BOCHTAYMIHKHHHT YMYMHILTAIIYEH Ea XaJKapo MoIHA 0030pHAarH HINTHPOKIHIIap
HXTHCOCTAIIYEHHHHT KeHT NI

* XaIKapo MOJTHABHH MHHTAKaTallyBH, MOMHABHI aKkTHEIAPHHHT
HHCTHTYLHOHATHIALMHATALIYEY (TPacTiap, NeHCHA Ba CYFypPTa TH3HMIIapH Ba 0.)

* XAJKAPo MOITHA DOZ0PHHH TAPTHOA COMMILAA, AlHHKCA 2aMOHABHEH [TI00AN HHKHpO21ap
[APOUTHA aMa/ida caMapani HHCTPYMEHTIAPHH eTapiH MAcIHIH

* MONHABHI HHCTYPMEHTIAP (IepHBATHEIAP ) OHIaH TPAHCAKUHANAPHHHT YCHIIH, PHCEIAPHHHT
KaiiTa TAKCHMIAHHIIH Ba MacaiHim

* XAJKAPO MOJIHA G030pH ax00pOTIAPHHHN OTHII EA KOMIBHTEPIAMITHPHIIHUET KEHT aiHIIH Bl
SYKYPIAUIYEH MVAMMOIAPH

CEECECE
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Xalqaro valyuta bozori tushunchasi

Iqtisodiy, siyosiy va madaniy tusdagi xalgaro munosabatlar turli mamlakatlar
fugarolari bo’Imish yuridik hamda jismoniy shaxslarning pul shaklidagi talablari va
majburiyatlarini Kkeltirib chigaradi. Xalgaro hisob-kitoblarning xususiyatli tomoni
shundaki ushbu hisob-kitoblarda baho va to’lov valyutasi sifatida odatda xorijiy
valyutalar ishlatiladi, chunki hozircha umum tan olingan hamda barcha davlatlarda
gabul gilinishi lozim bo’lgan jahon kredit pullari mavjud emas. Shu bilan birgalikda
har ganday mustagil mamlakatda gonuniy to’lov vositasi sifatida uning milliy valyutasi
ishlatiladi. Shu sababli tashqi savdo, xizmatlar, kreditlar, investitsiyalar bo’yicha
hisob-kitoblar hamda davlatlararo to’lovlardagi muhim shartlardan biri bo’lib to’lovchi
yoki benefetsiar shaxs tomonidan xorijiy valyutani sotib olish yoxud sotish shaklidagi
bir valyutani boshga bir valyutaga ayirboshlanishi hisoblanadi.

Jahon valyuta, kredit, moliya va sug’urta bozorlari sharthomaning ob’ekti pul
kapitali hisoblangan bozor munosabatlarining o’ziga xos jarayoni bo’lib hisoblanadi.
Ular xalgaro igtisodiy munosabatlarning rivojlanishi asosida shakllangan. Amal gilish
nugtai nazaridan ushbu bozorlar takror ishlab chigarishning uzluksizligi va
rentabelligini ta’minlash magsadida jahon miqyosidagi moliyaviy ogimlarning
to’planuvi hamda ularning gayta tagsimotini ta’minlovchi bozor munosabatlarining
tizimi bo’lib xizmat giladi. Institutsional nugtai-nazardan esa jahon moliyaviy ogimlari
ular orgali amalga oshadigan banklar, ixtisoslashgan moliya-kredit tashkilotlari hamda
fond birjalari yig’indisidan iboratdir.

Jahon valyuta, kredit hamda moliyaviy bozorlari rivojlanishining ob’ektiv asosi
bo’lib amaldagi kapitalning doiraviy aylanish gonuniyatlari hisoblanadi. Jahon
bozorining ayrim uchastkalarida vaqgtincha bo’sh bo’lgan kapitallar paydo bo’lsa,
uning boshqga bir joylarida mazkur kapitallarga doimiy talab paydo bo’ladi. Kapitalning
harakatsizligi uning tabiati va bozor gonuniyatlariga ziddir. Jahon valyuta, kredit
hamda moliyaviy bozorlari ushbu garama-garshilikni umumjahon xo’jaligi miqyosida
hal etadilar. Vagtincha bo’sh bo’lgan pul kapitallari bozor mexanizmi yordamida
takror ishlab chiqgarishning uzluksizligi va tadbirkorlarga foydani ta’minlagan holda
kapital doiraviy aylanishi jarayoniga yana jalb etiladi.

Jahon valyuta, kredit hamda moliyaviy bozorlari taallugli milliy bozorlar
negizida paydo bo’lgan va milliy bozorlar ular bilan yagindan munosabatdadir. Jahon
valyuta, kredit hamda moliyaviy bozorlarga quyidagilar xosdir:

-nihoyatda Kkatta ko’lamlar. Ayrim baholarga garaganda jahonning valyuta va
moliyaviy bozorlaridagi kunlik operatsiyalarning hajmi tovarlar bilan jahon savdosi
hajmidan 50 marotaba ko’pdir;

-geografik chegaralarning yo’qligi;

-operatsiyalarning uzluksiz, sutka davomida olib borilishi;

-etakchi davlatlarning valyutalari hamda xalgaro hisob-valyuta birliklaridan
foydalanishi;

-ishtirokchilari bo’lib asosan nufuzli banklar, korporatsiyalar hamda yuqori
reytingga ega moliya-kredit institutlari hisoblanadi;

-ushbu bozorlarga nihoyatda ishonchli yoki salmoqli kafolatga ega mijozlar
chigish huqugiga ega;
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-moliyaviy xizmatlar jarayonidagi ingilobiy sharoitlarda bozor segmentlari va
shartnoma instrumentlarining diversifikatsiyasi;

-0’ziga X0s, Xalgaro tusdagi foiz stavkalari;

-kompyuter va boshga elektron texnikaning eng yangilaridan foydalanish
zaminida  qog’ozsiz  operatsiyalarni  standartlashtirish ~ hamda  axborot
texnologiyalarining yugori darajasi.

Jahon valyuta, kredit hamda moliyaviy bozorlari rivojlanishining ob’ektiv asosi
bo’lib xo’jalik munosabatlari globallashuvining chuqurlashishi hamda tegishli milliy
bozorlarning cheklangan imkoniyatlari o’rtasidagi  ziddiyatning kuchayishi
hisoblanadi. Jahonning valyuta, kredit, gimmatli qog’ozlar hamda oltin bozorlari
rivojlanishini harakatlantiruvchi kuch bo’lib jahon moliyaviy oqimlari, bozor
ishtirokchilariga taklif etilayotgan kreditlar giymatining hajmi va tagsimotini
muvofiglashtiruvchi ragobat hisoblanadi. Biroq ragobat kurashi xamma vaqt ham
samarali va nugsonsiz emas. Shu sababli ushbu jarayonlarni bozor hamda davlat
tomonidan muvofiglashtirilishi birgalikda olib boriladi. Davlat jahon bozorlari
faoliyatiga ingirozli jarayonlarning oldini olish yoki ularni bartaraf etish magsadida
aralashadi.

Xalgaro igtisodiy munosabatlarning rivojlanishi xom ashyo manbalari va
iste’molchilar bozorlari uchun ragobat kurashining kuchayishi bilan samarali
investitsiyalar hamda moliyaviy ogimlar milliy xarakterini yo’qotgan va o’zining
kosmopolitik tabiatini ko’rsatgan holda bir mamlakatdan boshga bir mamlakatga
stixiyali asosda oqib o’tadi. Milliy valyuta, kredit va moliyaviy bozorlar o’zlarining
mustagqilligini nisbatan saglab golgan holda faoliyatlarini to’ldiruvchi hamda milliy
iqtisodiyot va pul-kredit tizimlari bilan bog’liq bo’lgan boshga shu kabi jahon bozorlari
bilan chambarchas bog’lanib ketmoqdalar. Jahon valyuta, kredit va moliya bozorlari
o’zlarining katta imkoniyatlari hamda ko’p maqgsadliligining tez o’sishi natijasida
xalgaro valyuta-kredit va moliyaviy munosabatlar hamda jahon igtisodiyotining
muhim zvenolaridan biriga aylandi.

Milliy valyuta, kredit va moliya bozorlarining jahon valyuta bozori
operatsiyalaridagi ishtiroki quyidagi bir gator omillar bilan belgilanadi:

-mamlakatning jahon xo’jaligi tizimidagi tegishli o’rni hamda valyuta-igtisodiy
holati;

-rivojlangan kredit tizimi va yaxshi tashkil etilgan fond birjasining mavjudligi;

-soligga tortishning o’rta me’yorligi;

-xorijlik garz oluvchilarga milliy bozorga chigish va xorijiy gimmatli
qog’ozlarga Dbirja kotirovkasiga kirish imkonini beruvchi imtiyozli valyuta
gonunchiligining mavjudligi;

-qulay geografik joylashishi;

-siyosiy tuzumning nisbatan bargarorligi va boshga shu kabilar.

Yugorida zikr etilgan omillar xalgaro operatsiyalarni amalga oshiruvchi milliy
bozorlar doirasini cheklaydi. Ragobat kurashi natijasida Nyu-York, London,
Lyuksemburg, Frankfurt-Mayna, Singapur va boshga shu kabi jahon moliyaviy
markazlari shakllandi.
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Jahon moliyaviy markazlari — xalgaro valyuta, kredit, moliya operatsiyalari,
gimmatli qog’ozlar hamda oltin bilan bitimlarni amalga oshiruvchi banklar va
ixtisoslashgan kredit-moliya institutlari to’planuvining markazlaridir. Tarixan ular
milliy bozorlar negizida, so’ng esa jahon valyuta, kredit, moliya hamda oltin bozorlari
zaminida paydo bo’lgan.

Birinchi jahon urushigacha hukmron moliyaviy markaz bo’lib London
hisoblangan. Ushbu Buyuk Britaniyadagi kapitalizmning nihoyatda yuqori darajada
taragqiy etganligi boshga mamlakatlar bilan keng savdo alogalari, funt sterlingning
nishbiy barqgarorligi, mamlakatning rivojlangan kredit tizimi bilan asoslanadi. Turli
mamlakatlardan kelgan kapitallar xalgaro savdoning katta ulushini kreditlagan London
bozorida to’planar edi. Tashqgi savdoni kreditlashning gisga muddatli vositasi bo’lib
Londonda aktseptlangan “sterlingli veksel” xizmat qilgan edi. Xalgaro hisob-
kitoblarning 80 foizi funt sterlinglarda amalga oshirilar edi.t

Birinchi jahon urushidan so’ng mamlakatlar rivojlanishining notekisligi
gonunining harakati tufayli etakchi jahon moliyaviy markazi AQShga ko’chib o’tdi
hamda ushbu mamlakat Londonning xalgaro valyuta, kredit va moliya operatsiyalarida
muhim rol o’ynab borayotganligiga garamasdan XX asrning 60-yillarigacha monopol
pozitsiyalarga ega bo’ldi. XX asrning 60-yillaridan boshlab AQShning jahon
moliyaviy markazi sifatidagi monopol holatiga zil ketdi, chunki G’arbiy Evropa va
Yaponiyada yangi moliyaviy markazlar paydo bo’ldi. Sanoat jihatidan rivojlangan
davlatlar asta sekin cheklovlarni, aynigsa valyuta cheklovlarini bekor gilgani holda
xalgaro operatsiyalarni amalga oshiruvchi milliy banklarning raqobat-bardoshligi va
reytingini oshirish maqgsadida ularning faoliyatlarini nomuvofiglashtirish jarayonini
amalga oshirdilar.

AQSh XX asrning 70-yillarini o’rtalaridan boshlab birinchilar gatorida o’z
milliy valyuta, kredit va moliya bozorlarini erkinlashtirish jarayonini boshladi. 1978-
1986 y.y. depozit-ssuda operatsiyalari bo’yicha foiz to’lovlariga bo’lgan cheklovlar
asta sekin bekor gilindi, talab gilib olinguncha omonat turlari bo’yicha foizlar joriy
etildi. 1984 yilda AQShda chigarilgan va norezidentlarga tegishli obligatsiyalar
daromadlariga bo’lgan 30 foizlik soliq bekor gilindi. 1981 yilning oxiridan boshlab
AQShda erkin bank hududi tashkil etildi va ushbu hududda xorijiy banklar AQSh
soliglari hamda bank cheklovlaridan ozod etildi. AQSh banklari faoliyatining
erkinlashuvi, ularning bankrotlikka uchrashi va to’planuvi moliyaviy innovatsiyalar va
sek’yuritizatsiya rivojiga turtki berdi. Shu sababli tijorat va investitsiya banklari
faoliyatining amaliyotda o’zaro ajratilishiga hamda banklarga bir nechta shtatlarda
faoliyatni amalga oshirishga (Glas-Stigoll gonuni) bo’lgan tagiglanishga amal
gilinmaydi.

Evropa Ittifogi mamlakatlari o’z moliyaviy markazlarini barpo etishga azaldan
intilayotgan edilar. Biroq valyuta, kredit va moliya bozorlarining integratsiyalashuvi
sanoat, gishlog xo’jaligi hamda tashqi savdo jarayonidagi integratsiyalashuvdan uzoq
vaqt davomida orgada qolayotgan edi. Ushbu esa Evropa Ittifogidagi
kelishmovechiliklar, a’zo-mamlakatlarning byudjet, kredit va investitsiya siyosatlarini

1 J1.H. KpacaBuHa «MexayHapoaHble BantoTHO-KpeauTHbIe N (oUHaHCOBLIE OTHOLEHUsI» MockBa «PuCy»
2001r.
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amalga oshirishdagi o’z mustaqilligidan millatusti garorlar foydasiga voz kecha
olmayotganligi bilan izohlanadi. Evropa Ittifogi mamlakatlari igtisodiy va valyuta
ittifogini barpo etishning “Delor rejasi”’ga muvofiq XX asrning 90-yillarida barcha
valyuta cheklovlarini bekor qilgan holda yagona moliyaviy makonni faol
shakllantirdilar. 1993 yilning noyabr oyidan kuchga kirgan Maastrixt shartnomasiga
muvofiq paydo bo’lgan kapitallar va moliyaviy xizmatlarning yagona G’arbiy Evropa
bozori integratsiyaning yuksak yutug’iga aylandi. 1999 yilda evroning muomalaga
Kiritilishi munosabati bilan Evropa Ittifoqgi kattaligi bo’yicha AQShdan so’ng ikkinchi
o’rinda turuvchi fond bozoriga ega bo’lib qoldi. Barcha gimmatli qog’ozlar va
derivativ (hosilaviy qgimmatli qog’oz)lar nominallari yagona valyuta, evroda
ifodalanganligi sababli investorlar tanlovining birinchi o’rnida mamlakat emas, fond
operatsiyalarining sektori turadi. Ushbu sharoitlarda valyuta xavf-xatari yo’q bo’ladi.
Agarda Buyuk Britaniya “evro hududi’ga qo’shilmasa u jahon moliyaviy markazi
sifatidagi o’z mavqeini yo’qotish xatariga uchraydi.

Jahon moliyaviy markazlari bo’lib Tsyurix va Lyuksemburg hisoblanadi. Ular
oltin bilan operatsiyalarni amalga oshirish borasida London bilan bellashib
kelmoqdalar. Evrovalyutadagi barcha kreditlarning %4 gqismi Lyuksemburg zimmasiga
to’g’ri keladi.

Yaponiyaning jahon xo’jaligida mavgeining mustahkamlanishi, xorijda yapon
banklarining salobatli tizimining barpo etilishi, milliy pul birligi “yena’ning xalgaro
iqtisodiy muomalaga kirib borishi hamda valyuta cheklovlarining bekor gilinishi
sababli Tokio jahon moliyaviy markaziga aylandi. 1985 yilda netto-garzdorga
aylangan AQShdan fargli o’laroq Yaponiya — netto-kreditor mamlakatidir. Yaponiya
banklari jahonda, shu jumladan xalgaro operatsiyalar jarayonida ham (XX asrning 90-
yillarining boshida deyarli 40%) AQSh va G’arbiy Evropa banklaridan (15%) ushbu
sohada o’zib o’tgan holda etakchilik giladi. XX asrning 90-yillarini oxirlarida iqtisodiy
ingiroz va ko’proq jihatdan Janubiy-Shargiy Osiyo hududidagi so’nggi 30 yil ichida
misli ko’rilmagan moliyaviy hamda valyuta ingirozlarining bo’lib o’tishi sababli
Yaponiya egallab turgan xalgaro mavgeining vagtinchalik pasayishi ro’y berdi.

Jahon xo’jaligining chekka hududlarida Bagam orollari, Singapur, Syangan
(Gonkong), Panama, Bahrayn va boshga shu singari moliyaviy markazlarning paydo
bo’lishi nisbatan past soliglar hamda operatsion xarajatlar, nomiga bo’lgan davlat
aralashuvi, valyuta gonunchiligining erkinlashtirilishi bilan ma’lum bir darajada
asoslanadi.

Kredit tashkilotlari norezidentlar bilan ushbu mamlakat uchun xorijiy
hisoblangan valyutada operatsiyalarni amalga oshiruvchi jahon moliyaviy markazlari
“offshor” moliyaviy markazlari nomini oldi. Ushbu atama mazmun jihatidan
evrobozor tushunchasiga taxminan mosdir. Mazkur moliyaviy markazlar shuningdek
soliq panohxonasi rolini bajaradi, chunki amalga oshirilayotgan operatsiyalar mahalliy
soliglarga tortilmaydi hamda valyuta cheklovlaridan xolisdir.

Zamonaviy sharoitda 13ta jahon moliyaviy markazida xorijiy banklarning 1000
ziyod filial va bo’limlari to’plangandir.

Bank offshor hududlari ko’rinishlaridan biri bo’lib xalgaro bank hududi
hisoblanadi. Ularning o’ziga xosligi amalga oshirilayotgan bank operatsiyalarining
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milliy kredit bozoridan fargli xususiyatlari, qattiq ixtisoslashuvi, soliglardan gisman
ozod etilishidadir. Xalgaro bank hududlariga bir gator bank me’yorlari, shu jumladan
majburiy zahiralar tizimi, bank omonatlarini sug’urta qilish fondidagi ishtiroki
alogasizdir.

AQShda xalgaro bank hududlari bank qonunchiligining erkinlashtirilishi
munosabati bilan shakllangan. 24 shtatdagi ularning soni 500dan ziyoddir. Ular AQSh
banklari, bank assotsiatsiyalari, shu jumladan xorijiy va Edj (fagat xalgaro
operatsiyalarni amalga oshirish litsenziyasiga ega) korporatsiyalari, xorijiy
banklarning ayrim filiallarini birlashtiradi. Xalgaro bank hududi yuridik shaxs
bo’lmagan holda xalgaro operatsiyalarning hisobi alohida yuritiluvchi bank tuzilmalari
yig’indisidan iboratdir. Xalgaro bank hududining faoliyati operatsiyalarning ma’lum
bir turlari bilan cheklangandir. Masalan, ushbularga xorijiy valyutadagi depozitlarni, 2
yilgacha muddatga 100 ming AQSh dollaridan kam bo’lmagan summaga muddatli
omonatlarni ochish operatsiyalari kiradi. Qimmatli qog’ozlar bilan operatsiyalar
o’tkazish va depozit sertifikatlar emissiyasiga ruxsat etilmagan. Bitimlarni fagat
nobank norezidentlari bilan amalga oshirishga ruxsat etiladi. AQShdagi xalgaro bank
hududlaridan AQSh kapitallarining evrobozordan gisman repatriatsiyasi uchun
foydalaniladi.

Xalgaro bank hududlari “gochog” kapitallar uchun panoh xizmatini bajaradi.

AQShdan fargli o’laroq Yaponiyadagi xalgaro bank hududi kapitallarni o’zining
ichki hisob ragamlaridan ichki bank hisobvaraglariga oyning oxirida mablag’larning
garama-garshi ogimi sharti bilan o’tkazish huquqgiga ega.

Shunday qilib sutka davomida uzluksiz faoliyat ko’rsatadigan, jahon moliya
ogimlari boshgaruvining vositasi bo’lib xizmat giluvchi xalgaro bozor mexanizmi
shakllandi. Iqtisodiy fanning maxsus bo’limi valyuta, kredit va moliya bozorlarining
samaradorligi, ularning ishtirokchilari kutayotgan samaraning shakllanishini hamda
yangi ko’rinishdagi axborotlarga moslasha olish muammolarini o’rganadi. Maxsus
axborot agentliklarining monitorlarida bozor baholari, kotirovkalar, valyuta kurslari,
foiz stavkalari va xalgaro operatsiyalarning, amalga oshirilish joyidan gat’iy nazar,
boshqga valyuta-moliyaviy shartlari real vaqt rejimida aks etadi. Samarali bozor (shu
jumladan valyuta, kredit, moliya) kontseptsiyasining mohiyati axborotning joriy
baholarga bo’lgan ta’siridadir. Shu sababli jahon bozorining sub’ektlari ushbu bilan
bog’liq o’z tashqi iqtisodiy faoliyatlari strategiyasini muvofiglashtirishlari lozim.

XX asrning 80-yillaridan boshlab jahon valyuta, kredit va moliya bozorlarining
gayta qurilishi faol amalga oshirilmogda. Ular faoliyatining tavsifi ham o’zgarmoqda.
Yangi moliyaviy instrumentlar va bozor infratuzilmasi kiritilmoqda. Ishtirokchilar soni
kengaymoqda (1 jadval).

1 jadval
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Jahon valyuta, kredit va moliya bozorlari: ishtirokchilari va tarkibiy tuzilishi

Milliy ishtirokchilar Bozorlarning tarkibiy Xalqaro ishtirokchilar
tuzilishi
Korporatsiyalar Valyuta bozorlari, shu Xalgaro korporatsiyalar, Trans
jumladan evrovalyutalar Milliy Korporatsiyalar
bozori
Banklar va ixtisoslashgan Ssuda kapitallari bozorlari: Xalgaro banklar, Trans Milliy
kredit-moliya institutlari, shu ) Banklar
jumladan sug’urta a)pul bozori Ixtisoslashaan kredit-moli
kompanivalari ) ) xtisoslashgan kredit-moliya
banty b)kapitallar bozori institutlari, shu jumladan
v)evrobozor sug’urta kompaniyalari
Fond va tovar birjalari Moliyaviy bozorlar Eng yirik fond va tovar
birjalari
Davlat
Sug’urta bozorlari Xalgaro valyuta-kredit va
] ) moliya tashkilotlari
Oltin bozorlari

Igtisodiy, siyosiy va madaniy tusdagi xalgaro munosabatlar turli mamlakatlar
yuridik shaxslari hamda fugarolarining pul talabnomalari va majburiyatlarini keltirib
chigaradi. Xalgaro hisob-kitoblarning o’ziga xosligi shundaki, baho va to’lov valyutasi
sifatida odatda xorijiy valyutalar ishlatiladi, chunki hozirgi kunda barcha davlatlarda
gabul gilinishi majburiy bo’Igan umum tan olingan jahon kredit pullari yo’q. Shu bilan
birgalikda qonuniy to’lov vositasi sifatida har bir suveren davlatda uning milliy
valyutasi ishlatiladi. Shu sababli tashqgi savdo, xizmatlar, kreditlar, investitsiyalar,
davlatlararo to’lovlar bo’yicha hisob-kitoblarning zaruriy sharti bo’lib to’lovchi yoki
oluvchi tomonidan bir valyutani boshga bir valyutaga sotib olish yoxud sotish
shaklidagi almashinishi hisoblanadi.

Valyuta bozorlari — bu, talab va taklif asosida shakllanadigan kurs bo’yicha
xorijiy valyutalarning milliy valyutaga oldi-sotdisi amalga oshadigan rasmiy
markazlaridir.?

Turli mamlakatlar yuridik va jismoniy shaxslarining pullik garz majburiyatlarini
to’lovi bilan bog’liq xalgaro to’lov aylanmasiga valyuta bozori tomonidan xizmat
ko’rsatiladi.

Keng ma’nodagi valyuta bozori — bu, xorijiy valyuta oldi-sotdisini amalga
oshirish hamda xorijiy investorlar kapitallari harakati bilan bog’liq operatsiyalarda
paydo bo’ladigan iqgtisodiy munosabatlar jarayonidir. Valyuta bozorida valyuta
gimmatliklarining investorlari, sotuvchilari va sotib oluvchilari manfaatlarining

2 KpacasuHa J1.H MexayHapoaHble BantoTHO-KPeEANUTHbIE U hMHAHCOBbIE OTHOWeHMs. Mocksa, 2001r.
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kelishuvi amalga oshadi. G’arb igtisodchilari valyuta bozorini tashkiliy-texnik nugtai
nazardan milliy va xorijiy banklar hamda broker firmalarini o’zaro birlashtiruvchi
zamonaviy aloga vositalari tarmog’ining yig’indisi sifatida tavsiflaydi.

Zamonaviy valyuta bozori, yalpi jahon xo’jaligi miqyosida amal giluvchi,
murakkab va muntazam igtisodiy tizim sifatida maydonga chigadi.

Valyuta bozori yangi sharoitlarga moslashgan holda tinmay rivojlanib kelgan. U
xorijiy valyutadagi veksellar bilan savdoning lokal markazlaridan tortib to birdan-bir
haqiqiy xalgaro bozor shakligacha bo’lgan yo’Ini bosib o’tdi.

Xorijiy valyutalar bilan operatsiyalar gadimdan pullarni o’zaro almashtirish
operatsiyalari shaklida amalga oshgan. Birog zamonaviy tushuncha sifatidagi valyuta
bozorlari X1X asrga kelib shakllandi. Bunga quyidagi omillar ko’maklashdi:

-xalgaro iqtisodiy munosabatlarning rivojlanishi;

-milliy valyuta tizimlari yuzasidan a’zo-mamlakatlar zimmalariga ma’lum bir
majburiyatlarni yuklovchi jahon valyuta tizimining barpo etilishi;

-xalgaro hisob-kitoblar kredit vositalarining kengayishi;

-bank kapitali to’planuvi va markazlashuvining kuchayishi, turli mamlakatlar
banklari o’rtasida vakillik munosabatlarining rivojlanishi, joriy  vakillik
hisobvaraglarini xorijiy valyutalarda yuritilish amaliyotini kengayishi;

-valyuta bozorlari o’zaro alogalarini soddalashtirish hamda kredit va valyuta
xatarlari darajasini kamaytirish imkonini beruvchi telegraf, telefon, teleks singari aloga
vositalarining takomillashishi;

-axborot texnologiyalarining rivojlanishi, valyuta kurslari, banklar, ularning
vakillik hisob ragamlarining holatlari, igtisodiyot va siyosat borasidagi tendentsiyalar
hagidagi ma’lumotlarni Katta tezlikda uzatilishi.

Milliy bozorlar va ularning o’zaro alogalari rivojlanib borishi bilan jahon
moliyaviy markazlarida jahonning etakchi valyutalari uchun yaxlit jahon valyuta
bozori shakllandi. Zamonaviy jahon valyuta bozorlari quyidagi asosiy xususiyatlar
bilan tavsiflanadi:

1)xo0’jalik alogalarining baynalmilallashuvi, elektron aloga vositalaridan keng
foydalanish va ular orgali operatsiyalar hamda hisob-kitoblarni amalga oshirish
zaminida valyuta bozorlarining baynalmilallashuvi;

2)operatsiyalar navbati bilan jahonning barcha joylarida uzluksiz, sutka
davomida amalga oshadi. Kalendar sutkalar hisobi soat poyaslarining Grinvich —
Greenwich Meridian Time (GMT) orgali o’tadigan “0” ragamli meridianiga muvofiq
valyuta bozoridagi faoliyat Yangi Zelandiya (Vellington)da boshlanadi va Sidney,
Tokio, Gonkong, Singapur, Moskva, Frankfurt-Maynada, London, Nyu-York hamda
Los-Anjeles ketma-ketligidagi soat poyaslarini bosib o’tadi;

3)valyuta operatsiyalarining texnikasi soddalashtirilgan, hisob-kitoblar
banklarning vakillik hisobvaraglari orgali amalga oshadi;
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4)valyuta va kredit xavf-xatarlarini sug’urtalash magsadida valyuta
operatsiyalarining keng rivojlanishi. Bunda avval amalda bo’lgan va bank balansida
aks ettirilgan valyuta operatsiyalari balansdan tashqgari hisobvaraglarida hisobi
yuritiladigan muddatli hamda boshga turdagi valyuta bitimlari bilan almashtiriladi;

5)chayqov va arbitraj operatsiyalari tijorat bitimlari bilan bog’liq valyuta
operatsiyalaridan ko’p jihatdan ortigdir, ular ishtirokchilarining soni keskin ko’payadi
va o’z tarkibiga nafagat bank hamda Trans Milliy Korporatsiyalarni, balki boshga
yuridik va jismoniy shaxslarni oladi;

6)kursi, xususiyatli birja tovariga o’xshab fundamental iqtisodiy omillarga
bog’liq bo’lmagan, o’zining tendentsiyalariga ega bo’lgan valyutalarning
barqarorsizligi. Jahon valyuta bozori eng kuchli va likvidli, ammo siyosiy hamda
iqtisodiy yangiliklarga nihoyatda sezgir bozordir.

Funktsional nugtai nazardan valyuta bozorlari quyidagilarni ta’minlaydi:

-xalgaro hisob-kitoblarning o’z vaqtida amalga oshishini;

-valyuta va kredit xavf-xatarlar sug urtalanishini;

-jahon valyuta, kredit va moliya bozorlarining o’zaro aloqalarini;

-banklar, korxonalar, davlat valyuta zahiralarining diversifikatsiyasini;

-valyuta kurslari muvofiglashtirilishini (bozor va davlat tomonidan);

-ishtirokchilari tomonidan valyuta kurslarining farqi sifatidagi chayqov foydasi
olinishini;

-igtisodiyotni davlat tomonidan muvofiglashtirilishiga garatilgan valyuta
siyosatini amalga oshirilishi, so’nggi paytlarda esa mamlakatlar (“ettilik™, Iqgtisodiy
Hamkorlik va Rivojlanish Tashkiloti, Evropa Ittifogi) guruhi doirasida o’zaro
kelishilgan makroigtisodiy siyosatning tarkibiy qismi sifatida. Valyuta bozori
moliyaviy bozorning boshga segmentlariga garaganda o’z operatsiyalarining ko’lami
bo’yicha nihoyatda kattadir. Masalan 1997 vyildagi aktsiyalar bozoridagi kunlik
operatsiyalarning hajmi 100 — 150 mlrd., obligatsiyalar bozorida 500 — 700 mird.,
valyuta bozorida esa 1,4 trin. AQSh dollari hajmida baholangan (1986 yilda ushbu
operatsiyalar hajmi 205 mlrd. AQSh dollarini tashkil etgan).

Valyuta bozoridagi shartnoma instrumentlari ichida katta o’zgarish sodir bo’1di.
Erkin ragobat kapitalizmi davrining monometalizmi sharoitida yaxshigina rivoj topgan
xalgaro hisob-kitoblarning kredit vositalaridan foydalangan holdagi xalgaro naqdsiz
to’lovlar ko’lami katta edi. Valyuta kursi “oltin nugtalari’ga etgan va garzdorga
devizlar bilan emas, balki oltin bilan hisob-kitob gilish samarali bo’lgan paytda oltin
xalgaro hisob-kitoblar bo’yicha majburiyatlarning yakuniy to’lov vositasi sifatida
ishlatilar edi. Valyuta operatsiyalarining instrumentlari bo’lib azaldan o’tkaziladigan
tijorat veksellari (trattalar) hisoblanar edi. Tratta eksportyor yoki kreditor tomonidan
importyor yoxud garzdorga garata yozib chigarilgan talabnomadir. Banklar rivojlanib
borgani sari ushbu trattalar bank veksellari va cheklari, XIX asrning ikkinchi yarmidan
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boshlab esa bank pul o’tkazmalari tomonidan siqib chigarila boshlandi. Bank vekseli
— bu, ushbu mamlakat banki tomonidan o’zining xorijiy vakili (korrespondenti)ga
garata chigarilgan vekseldir. Qarzdor (importyor)lar mazkur veksellarni milliy
(markaziy) bankdan sotib olganidan so’ng ularni o’z garz majburiyatlarini so’ndirish
magsadida kreditorlar (eksportyorlar)ga jo’natadilar. Bank vekseli asta-sekin bank
cheki bilan sigib chiqgariladi. Bank cheki — bu, avuarlar egasi bo’Imish xorijdagi
bankning o’z vakil-bankiga o’zining joriy hisobvarag’idan chekni tagdim etuvchiga
ma’lum bir summani o’tkazib berish to’g’risida yozma tarzdagi buyrug’idir.
Eksportyorlar mazkur cheklarni qo’llariga olganlaridan so’ng ularni o’z banklariga
sotadilar.

Xalgaro to’lov aylanmasida oltinning o’rnini egallagan kredit muomala qurollari
muomala xarajatlarining kamayishi hamda banklar va davlatlar o’rtasida naqdsiz
o’zaro hisob-kitoblarning rivojlanishiga ko’maklashadi.

Zamonaviy xalgaro to’lov aylanmasida bank pul o’tkazmalari, ya’ni pochta va
aynigsa telegraf pul o’tkazmalaridan keng migyosda foydalaniladi. Pul o’tkazmasi —
bu, bankning vakil-bankka o’z mijozining ko’rsatmasiga binoan xorijiy valyutadagi
ma’lum bir summani boshga mamlakatda o’z hisobvarag’idan to’lash to’g’risidagi
buyrug’idir. Pul o’tkazmasini amalga oshirishda bank mijozga xorijiy valyutani milliy
valyutaga sotadi. Telegraf pul o’tkazmalari hisob-kitoblarni tezlashtirishga, kreditdan
foydalanish muddatini gisgartishga hamda veksel, chek, pochta pul o’tkazmasini
jo’natish va ularni manzilga etib kelishi davri mobaynida vujudga keladigan valyuta
yo’qotishlardan saglashga ko’maklashadi. Telegraf orqgali pul o’tkazmalarida maxsus
kod (“kalit”)ning qo’llanilishi suiste’molliklar (galbaki pul o’tkazmalari)ni istisno
etadi hamda xato gilmaslikni kafolatlaydi. SVIFT tizimining rivojlanishi bilan pul
o’tkazmalarini amalga oshirishning elektron tizimi rivojlana boshladi. Valyuta
operatsiyalari o’z moddiy asoslarini tobora yo’qotib bormoqda va vakillik
hisobvaraglari bo’yicha yozuvlar sifatida mavjuddir.

Valyuta bozorlari institutsional nuqgtai nazardan banklar, brokerlik firmalari,
korporatsiyalar va aynigsa Trans Milliy Korporatsiyalar yig’indisidan iboratdir.
Banklar, banklararo bozordagi o’zaro hamda savdo-sanoat sohalariga alogador
mijozlar bilan valyuta bitimlarining 85-95 foizini amalga oshiradilar. Bank yoki
valyuta milliy gonunchiligiga muvofiq ingirozlar davrida banklarning xalgaro
operatsiyalar va valyuta bitimlarini amalga oshirishga bo’lgan huquglari cheklanadi
yoki mazkur operatsiyalarni amalga oshirish uchun maxsus ruxsatnoma (litsenziya)
talab etiladi. Ushbu cheklovlar amalga oshiriladigan barcha valyuta operatsiyalariga
yoki ularning ayrim turlariga, masalan “offshor” hududlaridagi banklarning rezidentlar
bilan valyuta bitimlariga alogador bo’lishi mumkin.

Valyuta operatsiyalarini amalga oshirish huquqgi taqdim etilgan banklar
vakolatli, devizli yoki valyutali banklar deb ataladi. Barcha devizli banklar valyuta
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bozorining operatsiyalarida teng asosda ishtirok eta olmaydilar. Bankning kattaligi,
uning mavaqei, xorijiy bo’lim va filiallari tarmog’ining rivojlanganligi, bank orgali
amalga oshayotgan xalgaro hisob-kitoblarning hajmi kabi omillar bankning valyuta
bozorlaridagi rolini ko’p jihatdan belgilaydi. Bankning joylashgan joyida valyuta
cheklovlarini muntazam ravishda Kkiritilishi, teleks va telefon alogalarining holati
hamda ushbu bank o’tkazayotgan siyosat yuqoridagi omillar bilan bir gatorda uning
valyuta bozorida ishtirok etishiga ma’lum bir ta’sir o’tkazadi. Shu sababli valyuta
operatsiyalarining eng katta gismi Trans Milliy Banklar (TMB) zimmasiga to’g’ri
keladi. Ularga Citibank, Chase Manhattan Bank, Deutsche Bank, Dresdner Bank,
Barclays Bank, Union Bank Swizerland, Sumitomo Bank, Mitsubishi Bank, ABN
Amro va boshgalar kiradi. Mazkur banklar nihoyatda katta summalar (100 — 500 min.
AQSh dollari)ga bitimlarni amalga oshiradilar. Shu bilan birgalikda 1 — 10 min.
dollargacha bo’lgan standart bitim valyuta bozori holatiga sezilarli ta’sir ko’rsatadi
hamda ushbu bitimning egasi manfaatli bitimlar uchun kurashda ragobatli imtiyozga
ega bo’ladi. TMBIlar xorijiy bo’limlar tarmog’iga ega bo’lgan holda valyuta
operatsiyalarini sutka davomida uzluksiz amalga oshirish imkoniyatiga ega.

Valyuta bozorining yangi ishtirokchisi bo’lib valyutalarni turli mamlakatlar
hukumatlari va korporatsiyalarining yugori likvidli hamda ishonchli gimmatli
qog’ozlariga joylashtirgan holda aktivlar portfelining diversifikatsiyali boshgaruvini
amalga oshiruvchi investitsiya fondlari maydonga chiqdi. Ulardan eng tanilganlari
gatoriga Jorj Sorosning “Quantum” va “Dean Witter” fondlari, “Lohg-Term Capital
Management” xalgaro xedj-fondi kabi fondlar kiradi. Investitsiya fondlarini valyuta
bozorlarini  erkinlashtirish sharoitida paydo bo’lishi o’sgan valyuta va kredit
tavakkalchiliklarini sug’urtalash zarurati bilan bog’liqdir. Ularni vujudga keltirishda
odatda TMBIlar hamda investitsiya fondlari ishtirok etadi. Shu sababli xedj-fondlarda
nafagat xatarlarni sug’urtalash, balki kichik mamlakatlarning valyuta kurslarini
pasaytirib yuborishga godir bo’lgan yirik chayqov bitimlarini tuzish imkonini beruvchi
katta hajmdagi pul mablag’lari to’planadi. Ushbu holat 1998 yilning yozida Malayziya,
Indoneziya va Gonkongning valyutalari bilan sodir bo’1di hamda mazkur davlatlarning
keskin noroziligini keltirib chigardi. Mazkur davlatlar yugorida zikr etilgan yirik
chaygovchilarning o’z hududlaridagi faoliyatiga tagiglovchi choralarni kiritdilar.

Valyuta bozorlari ishtirokchilarining gatoriga ushbu bozorlar orgali valyuta
zahiralarini boshgaradigan, milliy valyuta kursini go’llab-quvvatlab turadigan, valyuta
interventsiyasi hamda milliy valyutadagi qo’yilmalar bo’yicha foiz stavkalari
muvofiglashtirilishini amalga oshiradigan mamlakatlar markaziy banklari kiradi.
Jahon valyuta bozorlariga eng katta ta’sirni AQSh (Federal Zahira Tizimi), Germaniya
va Buyuk Britaniya markaziy banklari o’tkazadi.

Valyuta bozorida nobank toifasidagi institutlar (sug’urta va pensiya fondlari,
investitsiya kompaniyalari) ham ishtirok etadi. Biroq ushbu institutlar bozorda
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valyutani sotuvchilari va sotib oluvchilari o’rtasida vositachilik funktsiyalarini
bajaruvchi bozorning yana bir muhim ishtirokchilari bo’lmish brokerlik firmalaridan
vositachilar sifatida foydalanadilar. Broker orgali ishlashning imtiyozli taraflari
gatoriga  bitimlar amalga oshirilishining maxfiyligi, kotirovka jarayonining
uzluksizligi, o’z baholarini berish imkoniyati kabilar kiradi. Brokerlar valyuta
operatsiyalarining hajmlari, valyuta operatsiyalarining 30 foiziga yaginini (London
bozorida 35%, dollar bo’yicha operatsiyalarda esa birmuncha ko’proq) gamrab olgan
holda doim o’sib bormoqda. XX asrning 90-yillarining o’rtalarida, masalan 1997 yilda
Tokioda dollar-yena operatsiyalarining 50 foiziga yaginini amalga oshiruvchi elektron
brokerlar paydo bo’ldi. Brokerlik-dilerlik firmalari ichida etakchi o’rinni “Merrill
Linch” (Merrill Lynch Pierce Fenner & Smith), I.F.Xatton (E.F. Hutton), “Goldman
Saks” (Goldman Sachs), “Morgan Stenli” (Morgan Stanley) kabi kompaniyalar
egallaydi.

Ayrim mamlakatlar (Germaniya, Frantsiya, Yaponiya, Benilyuks mamlakatlari,
Skandinaviya)da valyuta birjalari saglanib golgan bo’lsada, ularning roli unchalik katta
emas va bajaradigan funktsiyalari valyuta savdolarini tashkil etish, bo’sh resurslarni
safarbar etish, ma’lumot-kurslarini gayd etish kabilardan iboratdir.

Yirik banklar, birinchi navbatda TMBIlar boshga banklar, vositachilik broker
firmalari hamda jahon moliya markazlari bilan elektron hisoblash mashinalari, telefon
hamda teleks aloga tizimlari orgali ulangan valyuta bo’limlariga egadirlar. Ushbu
bo’limlar esa o’z navbatida videoaloga tizimlari bilan telegraf agentlik (Reyter va
boshga) tarmog’iga ulangan. Mazkur agentliklar eng muhim siyosiy va iqgtisodiy
yangiliklar hamda valyutalar kurslari hagida xabar berib turadilar.

XX asrning 70-yillaridan boshlab valyutalar bilan ayrim operatsiyalar tovar
birjalarida amalga oshiriladi (masalan, fyuchers va optsion valyuta operatsiyalari
Chikago hamda Nyu-York tovar birjalarida).

O’zbekistonda ham valyuta birjasi tashkil etilgan va u Respublika Valyuta
Birjasi deb ataladi. Mazkur birjaning xususiyatli tarafi shundaki ushbu birjada nafagat
valyuta operatsiyalari, balki fond (davlat qisqa muddatli obligatsiyalari) operatsiyalari
ham amalga oshiriladi.

Valyuta, kredit, moliya va oltin bozorlari o’rtasidagi kuchayib borayotgan
bog’liglik munosabati bilan eng yirik banklarda “valyuta zali” kontseptsiyasi joriy
etilgan. Bankning turli bo’limlarida amalga oshiriladigan ushbu bozorlardagi
operatsiyalar “valyuta zalida” birlashtirilgan. Bu bilan to’lig ma’lumotga, turli bozor
segmentlarining o’zaro manfaatli operatsiyalarida dilerlar o’rtasidagi yagindan
alogaga, zikr etilgan bozorlarda harakatning kelishilgan strategiya va taktikasiga
erishiladi. Xorijiy valyutalardagi pozitsiyalar, oltin va gimmatli qog’ozlarga
investitsiyalar bank mablag’larining likvidli asosda joylashtirilishining mugobil
shakllari sifatida ko’riladi. Shu bilan birgalikda xorijiy gimmatli qog’ozlarga
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qo’yilmalar va valyuta-foizli arbitraj bozorning bir nechta sektorlarida aralash
operatsiyalarni vujudga keltirgan holda valyutali xedjing bilan qo’llab-quvvatlanishi
mumkin.

Kompyuter va boshga elektron moslamalarning qo’llanilishi har dagigada turli
valyutalardagi banklar pozitsiyalarini hamda alohida banklar bilan operatsiyalarni
nazorat gilish imkonini beradi. Operatsiyalarning avtomatlashtirilgan gayta ishlovi
aylanmalar imkonini oshiradi, pul o’tkazmasining anigligi va o’z vaqgtidaligini hamda
valyuta kelib tushishini kafolatlaydi. Telekommunikatsiya tizimlarining SVIFT
asosida rivojlanishi tez va kam xarajatli asosda bitimlarni amalga oshirish, xususan
valyuta kelib tushganligi hagidagi tasdignomani bitim amalga oshganidan so’ng ertasi
kun nahorida, ya’ni banklar hisobvaraglariga pullar olinishining real vagtidan avvalroq
olish imkonini beradi. Reyter-diling elektron tizimi banklarga ushbu tizimga ulangan
manfaatdor banklar bilan bir zumda alogalarni o’rnatish hamda bitimlarni amalga
oshirish imkonini beradi. Birog gimmat turadigan elektron va kompyuter jihozlarini
sotib olishga valyuta bozorida hukmron bo’lgan yirik banklarninggina qurbi etadi.
Valyuta zali jihozlari hamda Reyter va Telereyt tizimlariga a’zolik, kompyuterlar
hamda bitimlarning dastur ta’minotlari giymati millionlab dollarlar, yirik zallar uchun
esa o’n millionlab dollarlar turadi. Jahonning eng yirik banklari mijozlariga uydan
chigmagan holda bankdan uzoqgda joylashgan terminal orgali o’z hisobvaraglarini
boshqgarish yuzasidan operatsiyalarning ma’lum bir to’plamini, jahon valyuta
bozorlarida valyutani sotib olish va sotish operatsiyalarini amalga oshirish imkonini
beruvchi “virtual banklar” (virtual banking) kontseptsiyasini joriy etishga kirishdi.

XX asrning 90-yillarini ikkinchi yarmida mavjud (“REUTERS dealing 2000,
“Telereuter”, “TENFORE” va boshga shu kabi) diling tizimlari juft valyutalarning
elektron savdolarida jadal ishlatiladigan elektron broker tizimlari bilan to’1dirilgan edi.
Konversiya bilan bog’liq jami operatsiyalar ichida 1996 yilda USD/DEM
operatsiyalari zimmasiga 22%, USD/JPYga — 17%, GBP/USDga — 11% va boshqga
valyuta juftliklariga 50% to’g’ri kelar edi. 1996 yilda Tokio brokerlik bozoridagi
dollar-yena bo’yicha operatsiyalarning 50%dan ziyodiga elektron broker tarmoqlari
tomonidan xizmat ko’rsatilgan. Savdolar “parket”da “ovoz” orgali amalga oshadigan
an’anaviy valyuta birjasidan fargli o’laroq Chikago, Frankfurt-Mayna, Tokio, Singapur
va boshga jahon bozorlarida elektron birjalari paydo bo’ldi. Ushbu birjalarning
jihozlanishi nafagat jahon bozorlaridagi valyuta kurslari va foiz stavkalari hagidagi har
taraflama ma’lumotlarni olish hamda ushbu bozorlarda operatsiyalarni amalga
oshirish, balki tahliliy ishlarni olib borish va valyuta kurslari dinamikasini prognozlash
imkonini berdi.

Valyuta bo’limlarining dilerlik xizmati bir necha o’n, ayrim holatlarda esa
yuzdan ortig xodimlarni o’z ichiga oladi. Ularning ichida dilerlar, iqgtisodchi-
tahlilchilar, menejerlar mavjud. Dilerlar (Frantsiyada ularni odatda kambistlar deb
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atashadi) — valyuta oldi-sotdisi bo’yicha mutaxassislardir. Ularning o’rtasida ishning
tagsimoti valyutalar va operatsiyalar (savdo-sanoat toifasidagi mijozlar, banklararo,
naqdli, muddatli va boshga shu kabilar)ning turiga garab amalga oshadi. Nisbatan
tajribali dilerlar — bosh, katta dilerlar — arbitraj operatsiyalarini amalga oshirish hamda
valyutalarda chaygov pozitsiyalarini vujudga keltirish huqugiga ega. Iqtisodchi-
tahlilchilar iqtisodiyot, siyosat, xalgaro hisob-kitoblarning rivojlanish tendentsiyalarini
o’rganish asosida valyuta kurslari va foiz stavkalari harakatini prognoz giladi. Ular
mijozlar bilan o’zaro munosabatlarda tavsiyalar sifatida ishlatiladigan valyuta
tavakkalchiliklarini baholash hamda sug’urtalashning eng samarali usullarining
ekonometrik modellarini ishlab chigadi. Prognozlashning asosiy gismi kompyuter
yordamida ekonometrik modellar negizida amalga oshadi. Statistik grafik (chart)lar
asosida valyuta kurslarining harakat tendentsiyalari, muayyan kurs nuqgtalaridagi
ularning tebranishini aniglash “garshilik nuqgtalari’ni hisobga oluvchi dilerlar
harakatida katta rol o’ynaydi. Ushbu “garshilik nugtalari’dan oshib o’tilishi kurslarda
katta o’zgarish ro’y berishi ehtimolini anglatadi. Valyuta operatsiyalariga umumiy
rahbarlik, bankning ishchi organi bo’lmish valyuta qo’mitasi tomonidan
tasdiglanadigan valyuta siyosatiga amal giluvchi menejerlar zimmasiga yuklatiladi.
Nisbatan kichik banklarda diler bir vagtning o’zida ham ekspert, ham operator sifatida
maydonga chigadi.

Valyuta kurslarining gisqa va o’rta muddatli dinamikasi tendentsiyalarini
prognozlash hamda aniglashda valyuta bozori kon’yunkturasiga ta’sir etuvchi omillar
(yalpi ichki mahsulotning hajmi, sanoat ishlab chigarishining o’sishi, ishsizlik darajasi,
ulgurji va chakana baholar indekslari, to’lov balansi asosiy moddalarining ahvoli, foiz
stavkalarining dinamikasi) tahlil etiladi. Olingan ma’lumotlar asosida valyuta
operatsiyalarini amalga oshirishning strategiya va taktikasi ishlab chigiladi. Biroq
prognozlarning ishonchlilik darajasi unchalik katta emas, chunki valyuta bitimlari
ob’ektiv va sub’ektiv tavsifidagi xavf-xatarlar ta’siridadir. Xavf-xatarning ob’ektivligi,
valyuta kurslarining uzoq muddatli davr ichida turli mamlakatlarning iqtisodiy
ko’rsatkichlariga, gisqa muddatli davr ichida esa siyosiy vogealar, igtisodiy masalalar
bo’yicha davlat organlarining garorlariga, mish-mishlar va payt poylashlarga
bog’ligligi bilan asoslanadi. Xatarning sub’ektivligi esa diler tomonidan o’z vakolatlari
doirasida valyuta kursidan kelib chiggan holda amalga oshirayotgan oldi-sotdi
operatsiyasining hajmi yuzasidan gabul gilayotgan garori bilan asoslanadi. Dagiqgalar
ichida o’nlab million dollarlarga bitimlar tuzilishini hisobga olgan holda dilerlarning
noto’g’ri gabul gilgan garorlari ob’ektiv omillar bilan birgalikda, aynigsa yirik
bitimlarda, katta yo’qotishlarga olib kelishi mumkin.

1974 yilda De Bryussel banki katta zarar ko’rdi va bankrotlikdan Lamber Bank
hamda Bryussel-Lamber komapaniyasi bilan qo’shilishi va ushbu asosda Bryussel-
Lamber moliyaviy guruhi barpo etilishi evaziga qutildi. Ba’zi banklar valyuta chayqovi
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bilan haddan tashgari ko’p shug’ullanishi ogibatida masalan 1974 yilda Franklin
neshnl benk (AQSh), 1973 yilda Bankxaus Xershtatt (GFR) bankrotlikka uchradi.
Chayqgov valyuta operatsiyalari ogibatida Yaponiyaning Fudzi banki 1984 yilda 11,5
mlrd. yena zarar ko’rdi va ushbu zarar uning portfelidagi bir gism gimmatli
qog’ozlarning sotilishi hisobiga qoplandi. 1997-1998 vyillarda Janubi-Shargiy Osiyo
hududi va boshga mamlakatlarda ro’y bergan chuqur moliyaviy hamda valyuta ingirozi
jahon bo’ylab banklar va firmalarning valyutadagi katta talofatlariga olib keldi.

Banklarning bankrotligi valyuta operatsiyalari ustidan bank rahbariyati va
tegishli davlat organlari nazoratining kuchayishiga olib keldi. Banklar ustidan
nazoratning milliy organlari kapital harakati va banklar xavf-xatarlari hajmlarini
nazorat gilish magsadida ularning valyuta pozitsiyalarini kuzatadi. Jahon valyuta va
kredit bozorlaridagi operatsiyalar milliy hamda xalgaro organlarning muntazam
o’rganish ob’ekti bo’lib xizmat giladi. Mazkur choraning zarurligi valyuta va gimmatli
qog’ozlar kurslari hamda foiz stavkalarini eksport va import hamda kapitallar harakati
orgali ishlab chigarishning rivojlanish istigbollari, kon’yunktura, inflyatsiya
sur’atlariga sezilarli ta’sir qgilishidadir.

Banklararo bozor to’g’ridan-to’g’ri va brokerlik bozorlariga bo’linadi. Shu
sababli brokerlik firmalari valyuta bozorining institutsional tarkibiy tuzilishining
gismlaridan biri bo’lib hisoblanadi. Jami valyuta operatsiyalarining 30 foizi ushbu
firmalar orgali o’tadi. Brokerlik firmalari xizmatlari uchun vositachilik hagi (sotilgan
yoki sotib olingan har bir million dollar uchun 20 AQSh dollarigacha yoki uning
ekvivalentini) oladilar. Banklararo alogalarning elektron vositalari hamda valyuta
bitimlari (Reyter-diling, Telereyt) amalga oshirilishining rivojlanishi bilan brokerlik
firmalarining banklararo bozordagi roli pasaydi. Ammo xususiy shaxslar hamda
nisbatan kichik firmalar operatsiyalarida ular hamon katta rol o’ynab kelmoqda.

Xalgaro amaliyotda broker xizmatlarining vositachilik hagini hisoblash tizimi
gabul gilingan. Ushbu hagning to’lanishi valyutaning sotuvchisi va sotib oluvchisi
o’rtalarida barobar tagsimlanadi hamda kotirovkaga qo’shilmaydi. Vositachilik haqi
kontragentlar tomonidan odatda oyma-oy bevosita brokerga to’lanadi. Fagat
AQShning valyuta bozorlarida brokerning vositachilik hagi ko’p vagt mobaynida
sotuvchilar kursiga qo’shib kelingan va valyuta sotilganidan so’ng brokerga to’langan.
1978 yilning sentyabridan boshlab Nyu-York valyuta brokerlari Assotsiatsiyasining
garoriga asosan broker xizmatlarining vositachilik hagi hisoblashning amalda bo’lgan
xalgaro amaliyoti AQSh valyuta bozorlariga kiritilgan.

Valyuta operatsiyalarining hajmi va tavsifi, ishlatilayotgan valyutalarning soni
hamda erkinlashtirishning darajasiga ko’ra valyuta bozorlari jahon, hududiy va milliy
(mahalliy) bozorlarga bo’linadi.

Jahon valyuta bozorlari jahon moliyaviy markazlarida to’plangandir. Ularning
ichida London, Nyu-York, Frankfurt-Mayna, Parij, Tsyurix, Tokio, Syangan,
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Singapur, Bahrayndagi valyuta bozorlari ko’zga tashlanadi. Jahon valyuta bozorlarida
banklar jahon to’lov aylanmasida keng ishlatiladigan valyutalar bilan operatsiyalarni
amalga oshiradilar. Hududiy va mahalliy ahamiyatga ega bo’lgan valyutalar bilan esa,
ularning magomi hamda ishonchliligidan qat’iy nazar, banklar bitimlarni deyarli
amalga oshirmaydilar. London valyuta bozori (400-460 mird. dollar yoki jahondagi
kunlik valyuta bitimlarining 30%dan ziyodi) etakchilikni qo’lda saglab kelmoqda.
Ushbu ko’rsatkich Parijdagi valyuta operatsiyalari hajmidan 9 marta, Frankfurt-
Maynadagidan 5 marta, Nyu-Yorkdagidan 2 marta ko’pdir. Jahon valyuta
aylanmasining 40 foizi Evropa bozoriga, 40 foizi AQSh bozoriga va 20 foizi Osiyo
bozoriga to’g’ri keladi.

London o’zining ushbu jarayondagi katta tajribasi, valyuta operatsiyalarining
likvidliligi, xorijiy banklarning ko’pligi (76 mamlakatdan 524 bank) tufayli xorijiy
valyutalar bilan savdoda azaldan etakchi edi. G’arbiy Evropadagi integratsiya jarayoni
natijasida xalgaro (hududiy) Evropa valyuta bozori shaklandi va 1979-1998 vyillar
mobaynida ushbu bozordagi hisob-kitoblar EKYuda amalga oshirildi. 1999 yilning
yanvaridan boshlab Evropa valyuta bozori rivojlanishining yangi bosgichi boshlandi
va undagi hisob-kitoblar Evropaning yangi kollektiv valyutasi “evro”da amalga
oshadigan bo’ldi. Evro kursining dollarga va evro hududiga kirmaydigan mamlakatlar
valyutalariga nisbatan kotirovkasini Frankfurt-Maynadagi Evropa Markaziy banki
amalga oshiradi.

Osiyo hududida Singapur valyuta bozori katta odimlar bilan rivojlanmoqda.
Ushbu bozor o’zining kunlik operatsiyalari hajmi (139 mlrd. dollar) bo’yicha Tokiodan
(149 mird. dollar) keyin 2-o’rinni egalladi. Osiyoning boshga mamlakatlari bozorlariga
garaganda erkinrog bo’lgan Singapur bozorida amalga oshirilayotgan operatsiyalar
hajmining 1995 yildan 1998 yilgacha bo’lgan davr ichida 32 foizli o’simiga erishildi.
Xuddi shu davr ichida esa Tokioda ushbu operatsiyalarning xajmi 8 foizga, Gokongda
— 13 foizga gisgardi.

Hududiy va mahalliy valyuta bozorlarida konvertatsiya gilinadigan muayyan bir
valyutalar bilan operatsiyalar amalga oshiriladi. Ushbu valyutalar gatoriga Singapur
dollari, Saudiya riyali, Quvayt dinori va boshga shu kabi valyutalar kiradi. Muayyan
bir hududda valyuta operatsiyalari uchun ishlatiladigan valyutalarning kotirovkasi
ushbu hudud banklari tomonidan nisbatan muntazam bo’lgan asosda amalga oshiriladi.
Mahalliy ahamiyatdagi valyutalarning kotirovkasi esa ushbu valyutalar mahalliy deb
hisoblanmish banklar tomonidan amalga oshiriladi.

Valyuta bozorlari igtisodiyot va siyosatdagi o’zgarishlarga sezgir bo’lib, ularga
0’z aks ta’sirini o’tkazgan holda jahon xo’jaligining muhim bo’g’inlaridan biri bo’lib
hisoblanadi. Xo’jalik hayotining baynalmilallashuvi  valyuta bozorlarining
rivojlanishiga ko’maklashadi. Jahon valyuta bozorlaridagi bir sutkalik bitimlarning
hajmi zamonaviy sharoitda 2 trin. AQSh dollaridan ziyodni tashkil giladi. Kurs
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nisbatlarining keskin tebranishi valyuta bozorlari faoliyatini giyinlashtiradi. Valyuta
bozorlarining mexanizmi valyuta chayqovi uchun sharoit yaratib beradi, chunki ushbu
mexanizm valyutaga hagigatda ega bo’lmagan holda bitimlarni amalga oshirish
imkonini beradi. Valyuta operatsiyalari natijasida “gaynoq pullar’ning stixiyali
harakati, kapitalning “qochib ketishi”, valyuta kurslarining tebranishi kuchayadi.
“Valyuta talvasasi” kuchsiz valyutalarga salbiy ta’sir etadi, ayrim mamlakatlarning
valyuta-igtisodiy holati, jahon iqtisodiyoti va valyuta tizimining bargarorsizligini
oshiradi. Valyuta bozorlarining stixiyali faoliyati ogibatida og’irlashayotgan valyuta
giyinchiliklari mamlakatlar iqgtisodiy siyosatiga ma’lum bir ta’sir ko’rsatadi va
igtisodiyotni  muvofiglashtirish yuzasidan ularning o’zaro kelishilgan xatti-
harakatlarining muhim muammosi bo’lib hisoblanadi.

Xalgaro kredit bozori
1. Xalqaro kredit: tushunchasi, funktsiyalari va roli.

2. Xalgaro kredit bozorining tarkibiy tuzilishi, ishtirokchilari3. Xalgaro kredit
bozorida kreditlarning asosiy shakllari tasnifi.

4. Xalgaro kreditlarning zamonaviy shakllari.

5. O’zbekiston ijtimoiy-iqtisodiy rivojlanishiga xalgaro kredit resurslari jalb
etish amaliyoti.
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KanmuTamnHHHD TVIDIaHHIIH Ba MapKa3JlalllVBEHMHH
Te31alllTHPHILI

Z

XanKapo KpegruT OyTyH Ii1odall MOJIHS 0030pHHHA
TapTHOra coJlyBYH MHCTPYMEHTHH ¥3ama akc
3TTHpPaIH

XaJKapo KpeIHTHHHI HA00HH po/iH KyHHIarujiapaa

HAMOEH OV1aau

Munnuii nimnad YHKapHil Kapa€HHHH Te3NallTHPaaH Ba KeHralTHpaau

~
MamnakaTHHHT TAlIKH HKTHCOAMI (paoTHATHHH parOaTnaHTHpaIH
v,
-
KpeauTop 1aBnaTr KOpXoOHaJIapHHHHT pakobaTbapIoNIIHIHHE OIIHPYBYH
BOCHTA cHpaTHaa XHU3IMAT KHIIaIH
.y

XopuxHH XycycHil HHBECTHIIHAIAPTa KyVIail HIapOHT SpaTaiu

XEU'I]CEI[}D MOITHA 6DBDPI1HHH[' Domika CETMCEHTIAPHHHHT PHBOMRITAHHIIIHTA

Ky7ail mapouT sipaTajiu Ba X.K.
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Xa/JIKapo KpeIHTHHHI caJ0Hi poJiH KyiHH1arnjiapaa
HaMoEéH OViaaaH

= MkTHCcOOHETIA HOMYTAHOCHOIHMKHHE KydalTHpaIH

* TabMHHOT Ba KanHTajJ 0030pH YUYH JaBlaTiap ¥pracHia KypallHH
KeCKHHIaTHPaIH

2
= Ilyn myomanacH, BalioTa TH3HMMH Ba TY10B DalaHCHHHHT
3 DapKapOp/JIMTIHHH H3JaH YHKapaaH
» TamkH Kap3 HHKHPO3HHH KeJITHpHO YHKapall
4

2. XaJKapo KpeaHT 0030pHHHUHI TAPKHOHH TY3HJIHIIH,

R

HINTHPOKYIH.JIAPH
[ XaJKapo KpeIuT 0030pHHHHT acocHi TaBcHduiapu ]
Bozop TaBcHpH Xankapo KpeauT 0O30PHHHHT TABCH(H

l. Corye yuyH HULTad SHMEAPHITraH 1. Kpenour

MEAXCYIOTHHHT MABAYILTHIH

2. BozopHHEHT acoCHH (YHKIIHACH 2. Xankapo KpeIuT O0030pHOIA KpeaHTIapHHHD
ONIH-COTIMCH

3. bozop HINTHPOKYHIAPH 3. Kpenouropnap.kapznopiaap (aeduTopnap) Ba
BOCHTa4HNap (0aHKIap, XanKapo MOMTHA
MyaccacanapH ea Gomkanap)

4. Kpenur Hapxu 4. Xankapo KpeaHT HapxH-Tanad ea Taxmadg
HOHVHIAPH acocH1a Delrnnasagurad Qo

5.bozopHH TapTHOra COMHHMIIN 5. Xankapo KpeauT DOZ0pHHHHT ¥3HHH-Y3IH
TapTHOra conuun ea XBO ToMoHHIaH TapTHOra
COMHHHIIH
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ITyn Gozopu
(KHCEA MyZdaTiIH
CCYIa KAIHTAIH)

Xankapo
KpeIHuT
bo30pH

CTPYKTYpacH

Kanuran Gozopu
(¥pTa Ba yI0K
MYLOATIH Ccoya
KAMHTATH)

KpEIHTOp > KPEeIuT > Kap3 0JIyBYH

KpeauT Do30pu

Kpenurop Ba gaps onysussn kpequt mysocabamape. | — ceyna Gepumnun, 2 — ceynany KaiTaprmHm.

XaJlEapo MOJIHA TAallKHIIOTIApH

IOPHINK axcrap (OaHkIap,KoMIIaHusA, MapKa3Hii
Danknap, MHBeCcTHIIHOH (hoH/UTap Ba OomKamnap) Ba
XycycHii maxcnap

JdaBliaTtiap

Xaakapo KpeauT 0030pH HINTHPOKYHIAPH
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[ XKbaa kpeauT1apHUHT TACHH(IAHHIITH

Tacuuduiam dearniaps XaaKapo KpeauT HaK/LIapH
1. ManOanap 0yitnua Hukn, Xopmauii (TamkH), Apanan
2. AxamuaTura Kypa Twxopar , Momussuii, Opanuk
3. Kypunnum oyitn4a Tosap (3xcnopr), Bamtora (DaHk)
4. Bamora Typu Oyiinua Kap3nop-nasnatHuHr BanroTacu/a

Kpenurop-nasnaraunr Bamorackia
YuuHuN JaBNaTHHHT BATIOTACHIA
Xankapo BamoTazapia

5. Myanaru Oyiinua Kucka mynaaru (1 finn raga)

Vpra mymmaru (1 fiungan 5 fiunraua)
Y30k Myzatm (5 HHIIaH OPTHK)

6. Tapmunor Typu OVitnua | TabMuHIaHraH

TanMuHIaHMarau

7. Takaum stHIn TexuukacH | Monuseuii

OViiHua AKuenTnaHraH
Henosur ceprudmrarnap
Obnuraumsnn

Koncopumymnu (amoasHii)

3. Xaakapo KpeauT 0030pHIa KpeIHTIaPHHHT acOCHH
IAK/JIapH TacCHH(DH

L8
[ Xaakapo Kpeaur 6o3opH |
[ XyecycHii KpeanTaap I Jaeaar kpeanTaapu ]
[ Tumopar [ —— ] Bpowepmng ] Hexn _.—".pnnam
KpeqHTIapH KPeIHTIapH TOMOHTAME KpeIHTIEp

KpeaHTiap

Ep1am, Ein
CYOCHIHA, TOMOHIIAMA
XA, EpeaHTia
Moanzenii
KpeauT

Oung

xmcod
Gyitsrea
KPeaNT

Bekcens
KpemHT

mCmopT
KpeanTap

W
[ HMnopr sHAYEHHEAT ABAHC J

TYAORAIPH

Comud oaveanra
EPEIHT
w

AEICITIN BA BELIEOT-
pastfiypc KpeIHTIap
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Tuxopar KpeauTH

BEKCEJIJIH KpeauT/aall

QDHHR xuco0 OViimua kpeauT

ABaHC TYIOBIapH

l Bercertu xpedumiaaii I

1. ToBapem s HaTHIL

2. Humoprep HOMHra Tparta

FEcnopTep

(kpeauTop) 3.0k xysctatiapi | xam)

4. TparranuHr aKUenTIaHHIIH

Hunoprep
(Kap3mop)

M

48




4. XaJIKapo KpeIHTJIaPpHHHT 3aMOHABHIi IIAK/JIApH

JloiiMxapuH KpeauTiall J
r |
— JInzuur J
%,
4 ™)
— daKTOpHHT
L A
r ™
— @opeitTUHr
. A

JloHHXaBHil KpeIHTIAMHHHT 6 00CKHY/IH HHBeCTHIHOH LHK/IH

= ; KpeauTiam oO0beKTHHH W3IAall

[@_w l ITOMHXAa JapOoMATIHIATIE Ba pPHCKHHHA ﬁﬂ?{,ﬂﬂﬂﬂl

- KPEIHT CXEMAcHHH M0 YHKHII

XynocacH

KPEIHTHH TYJIHK KOIJall JacTYPHHHHT OasKapHInIIH

| KpeIWTHHHI Oapya HINTHPOKYMIApH OMIIaH KEIHIIYE ]
MOJIHABHH HATHAKAIAPHH Daxosall ]
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JIn3uHr JOoHpacHIa XHU3MaT/iap NakeTHHHHT
KEHITINTH

OO0BLeKTHH Taiép X0J/1a OJIHIIT HMKOHUATH

MMKOZHHHT KpeauTOp (JITM3MHT KOMIIAHHUACH )
OuaH KpeaUTIalIH| Oapua mapTaapHra po3u
OV IHIIH

JIU3UHIMuur ad3anankiapu

JKaxon amanuérura Kypa JTu3uHT OYitnua
MakOypHAT MaMIIaKaT TAalIKH Kap3H Xa)XMHura
Ky IIHaMaiau

KpeauTHHHT My1aTH TVIMK Ba VpTaya Oyiaam.

KpeauTHHHT TVIHK MYIATH - KpeAUTHH (oiijanaHHin BaKTHiaH Oowmnad yHHHT
T2 KalHTapuaMIHrada OVIrad MyJUIaTHH V3 HYHra oI,
VY KyliHaaruua aHHKIaHaIH:

CFI' =Hﬂ' +JTH +HH

lf%

by epna, C,— kpenuraunr tyna myaaaru, I1, — doiinananmun Mynaaru,
J, — nvmtresnn mynaar, JI, — kpeauTHH KaHTapHILI MYIaTH.
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Typnu Xun maptiaapaard KpequTIapHHHT caMapaaopiIMrHHH
TaKKOCJAIl YUyH KPeTMTHHHT YpTaua Myaatuian oiinaraHumaim.

C,,=0,511,+/1,+0,5II,

l& by epna, €, — KpeIUTHHHT ¥pTadya My/UIaTH;
0,511, — doiinananuil MynIaTHHHHT APHMH;
J, — UIMTHE3NH My/1aT;
0,511, — kpeMTHH KalTapHIll MYIJIaTHHHHT APHMH.

KpeauTHHHT ypTaua MyIaTH VHHHT Tyla MyLdaTHIaH KaM. Arap KpeauT
CYMMACH TyJ1a MHKZopaa Oepunnd, keiinH4anuk OMpaaHura KalTapuiaaurald Oyica,
YHHHI TYJIa MY/UIaTH Ba YpTaua MYUIaTH TEHT OVIIHIIH MYMKHH. Arapaa KpeauTiaH
(poiianaHuIl €KH YHHHI KalTapwiiiyi OHp mapomaa Oynmaca, YHAA KpeAHTHHHT
ypraua My[U1aTH KyiiJarnya aHHKJIaHa lH:

HK +HK+HK +...

i Cor= :

Lim

by epna, C_, — KpeAMTHHHT ypTaua My/L1aTH;
HK — (oiinananuim MyIaTHHHHT SPHMH;
Lim — kpenur (JIMMHT) CYMMACH.

51




Kpenur kuiiMaTHHMHI acocHil 3IeMeHT/IapHra Kap3lop TOMOHH/aH
TyI1aHaaurad Mabnarmap KUpaau:

C =K+ 11

i

by epna, C,-KpeauT KpeIHTHHHT YMYMHH KHiIMaTH;
K/I-xpe1MTHHHT TaH HapXH;
> IT-xpenut 6Viinua Tinanran Gapua dousnap HHFUHIHCH.
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5. ¥Y30eKHCTOH HATHMOMH-HKTHCOAHI PHBOAIAHHIINATA

| XAJKapo KpeIuT pecypciapH KaJad dSTHII aMaIHETH
X

DKCIIOPT-HMITOPT

oneparHanapH
OyitHua
Oepunaaurad I'yFpu Ba
Xankapo kacponarnap nopTdenTm
KpeanTIap HHBECTHIIHATIAP
OViinua O¥yiinua
OepunaaMran Oepunaaurax
Kaconarnap Xanxapo kadonatnap
KacponaTaap
XalKapo
OnepalHsIapHHHT
Dapua acocHit

TypiapHaa

Xankapo kadoaataap - MapkazHil DaHKIap, THROPAT DaHKIAPH, KOPIOpalHAnap, XyKyMar
Ba XalKapo TAIIKHIOTIap TOMOHHIaH OepHIaIH.

T¥rpu wkadoaaraap — Oyuga kadonar Gepysdd ToMOH OEBOCHTA IKCIIOPTH
MMIIOPT  onepauuanapura  kagonar Oepamgn. Bynana wmaskyvp tinoe  O¥inual
mazbypuaTiapun Mg ¥3 spMsacura onagu. bByunnail wadonatnap  tnos
ranabnomanapn  O¥inga  xXucob-kuTobnap, Xy#EATTAIITHPHITAH AKKPEIHTHHE
Eita xHcob-KHTo0NnapIa KeHr KYIIaHnmaTn

ATIAPHAHT KYIHHIArH acocHii Typaapu

BocuTanamran xagoaaraap—oyana kadonar Oepyeun Vsura xoc Tapsog
{EocuTavmnnk  Basmacnun  §raion.  Bynpain  kadonatnap  scenopr-mMnoopr
OTIEPAIHATAPHIE KeHT HILTATHILIN

MABIY]L

TacInKIanran Kagoaaraap—oyuaaail gadonatnap Gepunran  kadonaTnapHy
ITacaMEmam wakauaa vamoés 6¥nann. Macanan, Gank ¥3 mumosn 6¥nran umno

—E:n}rﬂuuﬂnﬂr Tinoe mamOypuaTiapn OViinua xadonar Gepran 6¥nca, 3xcno

CHIYBUHHHHT DaHkM XaM ymdy kadonarnap oVitmaa MasbypHaTHE §3 3uMMacHT
M.

Xaakapo kadoa

XALQARO KREDIT MUNOSABATLARI
Xalgaro kredit xalgaro igtisodiy munosabatlar jarayonida valyuta va tovar

resurslarini qgaytarishlik, muddatlilik hamda foiz to’lash shartlari asosida taqdim
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etilishi bilan bog’liq ssuda kapitalining harakatidir. Kreditorlar va garz oluvchilar
sifatida xususiy korxona (bank, firma)lar, davlat tashkilotlari, hukumatlar, xalgaro
hamda hududiy valyuta-kredit va moliyaviy tashkilotlar maydonga chigadi.

Xalgaro kredit kapitalistik ishlab chigarish usulining dastlabki bosgichlarida
vujudga kelgan va kapitalni dastlabki jamg’arishning richaglaridan biri edi. Ishlab
chigarishning milliy chegaralardan tashqgariga chiqgishi, xo’jalik aloqalari
baynalmilallashuvining kuchayishi, kapitalning xalgaro jihatdan ijtimoiylashuvi,
ishlab chigarishning ixtisoslashuvi va kooperatsiyalashuvi hamda ilmiy-texnik ingilob
uning rivojlanishini ob’ektiv asosi bo’ldi.

Xalgaro kreditning manbalari bo’lib: korxonalardagi mablag’larning davriy
aylanishi jarayonida vagtincha bo’sh bo’lib qoladigan pul shaklidagi kapitalning bir
gismi; banklar tomonidan yig’ib, jamlanadigan davlat va xususiy sektorning pul
jamg’armalari hisoblanadi.

Takror ishlab chigarish jarayonining ayrim joylarida xalgaro kreditga ob’cktiv
zarurat tug’iladi. Ushbu zarurat: 1) mablag’larning xo’jalikdagi doiraviy aylanishi
bilan bog’liq; 2) mahsulot ishlab chigarish va uni sotishning xususiyatlari bilan bog’liq;
3) tashqi igtisodiy bitimlarning hajmi va muddatlaridagi farglar bilan bog’liq; 4) ishlab
chiqgarishni kengaytirishga mo’ljallangan yirik kapital qo’yilmalarini amalga oshirilish
zarurati bilan bog’liq.

Xalgaro kreditning tamoyillari. Xalgaro kreditning takror ishlab chigarish
bilan alogasi uning tamoyillarida aks etadi:

1) qaytarishliligi; agarda olingan mablag’lar gaytarilmayotgan bo’lsa, unda
ushbu holat kapitalni gaytarmaslik sharti bilan berilishiga, ya’ni moliyalashtirishga
alogadordir;

2) muddatlilik; kredit kelishuvida belgilangan muddatlarda kredit gaytarilishini
ta’minlaydi;

3) to’lovlilik; qiymat qonuni harakatini aks ettirgan holda kreditning har bir
holatidagi alohida shartlarni amalga oshirish usulidir;

4) moddiy ta’minlanganligi; kredit so’ndirilishining kafolatida o’z aksini topadi;

5) magsadli yo’nalishi; ssudaning aniq bir ob’ektlarini belgilanishi.

Xalgaro kreditning tamoyillari uning bozor igtisodiy qonunlari bilan alogalarini
ifodalaydi va bozor sub’ektlari hamda davlatning joriy hamda strategik vazifalariga
erishish maqgsadida ishlatiladi.

Xalgaro kreditning funktsiyalari. Xalgaro kredit ssuda kapitalining tashqi
igtisodiy alogalar jarayonidagi harakat xususiyatini aks ettiruvchi quyidagi
funktsiyalarni bajaradi:

1)kengaytirilgan takror ishlab chigarish ehtiyojlarini gondirish uchun ssuda
kapitallarining mamlakatlararo gayta tagsimoti. Ssuda kapitali xalgaro kredit
mexanizmi orqali foydalarni ta’minlash maqgsadida iqtisodiy agentlar afzal ko’rgan
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jarayonlarga yo’naltiriladi. Ushbu bilan kredit milliy foydani o’rtacha foyda darajasida
birxillashtirilishiga hamda uning massasini oshishiga ko’maklashadji;

2)xalgaro hisob-kitoblar jarayonida haqiqiy pullarni (oltin va kumush) kredit
pullarga almashtirilishi hamda naqdsiz to’lovlarning rivojlanishi va tezlashtirilishi,
naqdli valyuta muomalasini xalgaro kredit operatsiyalari bilan almashtirilishi orgali
muomala xarajatlarining tejalishi. Xalgaro kredit zaminida xalgaro hisob-kitoblarning
veksellar, cheklar hamda bank pul o’tkazmalari, depozit sertifikatlari va boshga shu
singari kredit vositalari paydo bo’ldi. Xalqaro iqtisodiy munosabatlar jarayonida ssuda
kapitali muomala davrining tejalishi ishlab chiqarishning kengayishi va foyda o’simini
ta’minlagan holda kapitalning unumli muomala davrini oshiradi;

3)kapital to’planuvi va markazlashuvining tezlashishi. Xorijiy kreditlar jalb
etilishi evaziga qo’shimcha qiymatning kapitalizatsiya jarayoni tezlashadi, individual
jamg’arish chegaralari kengayadi, bir mamlakat tadbirkorlarining kapitallari ularga
boshga mamlakatlar mablag’larining qo’shilishi hisobiga ko’payadi. Xalqaro kredit
azaldan individual korxonalarni aktsiyadorlik jamiyatlariga aylanishi, yangi firmalar,
monopoliyalar barpo etilishining omili sifatida maydonga chigadi. Kredit boshga
mamlakatlarning kapitali, mulki va mehnatidan ma’lum bir chegaralarda foydalanish
imkoniyatini beradi. Yirik kompaniyalarga tagdim etiladigan imtiyozli xalgaro
kreditlar va mayda hamda o’rta hajmdagi firmalarni jahon ssuda kapitallari bozoriga
chigishining qiyinligi kapital to’planuvi va markazlashuvining kuchayishiga
ko’maklashadi.

Milliy va jahon xo’jaligining rivojlanishi bilan xalqaro kredit funktsiyalarining
ahamiyati bir xilda bo’lmay, o’zgaruvchanlik xususiyatiga egadir. Zamonaviy
sharoitlarda xalgaro kredit iqgtisodiyotni muvofiglashtirish funktsiyasini bajaradi
hamda bir vaqtning o’zida o’zi ham muvofiqglashtirilish ob’ekti bo’lib hisoblanadi.

Xalqgaro kreditning ishlab chigarishni rivojlantirishdagi roli. Xalgaro kredit
o’zaro bog’liq funktsiyalarni bajarish orqgali ikki yoqlama, ya’ni 1jobiy va salbiy rol
o’ynaydi.

Xalgaro kreditning ijobiy roli takror ishlab chigarish jarayonining uzluksizligini
ta’minlanishi hamda uning kengayishi orqali ishlab chiqarish kuchlari rivojlanishining
tezlashishida o’z aksini topadi. Ushbuda ularning o’zaro alogasi aks etadi. Xalgaro
kredit tashqi iqtisodiy aloqalarga va pirovard oqibatda takror ishlab chiqarishga ta’sir
etuvchi bog’lovchi bo’g’in hamda uzatkich mexanizmi rolini o’ynaydi. Ishlab
chiqarish o’sishining mahsuli bo’lgani holda xalqaro kredit bir vaqtning o’°zida uning
zarurly sharti va katalizatori bo’lib ham hisoblanadi. U ishlab chigarish va muomala
jarayonlarining  baynalmilallashuvi, jahon bozorining shakllanishi hamda
rivojlanishiga ko’maklashadi va xalgaro mehnat tagsimotini chuqurlashtiradi. Xalgaro
kredit takror ishlab chiqarish jarayonini quyidagi yo’nalishlar bo’yicha tezlashishiga
ko’maklashadi:
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birinchidan, kredit mamlakat tashqi iqtisodiy faoliyatini rag’batlantiradi. Ushbu
bilan bozordagi kon’yunkturani ushlab turish uchun qo’shimcha talab vujudga keladi.
Kredit hisobiga amalga oshadigan tashqi savdo aynigsa ishlab chigarish va
iste’molning uzun tsikliga hamda yuqori qiymatga ega tovarlar uchun xalgaro
me’yorga aylandi. Importyor va eksportyorlar mahsulotning gimmatlashishi hamda
jahon savdosida mashina va jihozlar ulushining oshishi sharoitida tashqi savdo
kreditlarini ishlatishdan manfaatdordir. Xorijdagi korxonalar qurilishi ham import
qgilinayotgan, aynigsa texnologik va energetik jihozlar uchun to’lanayotgan kredit
hisobiga amalga oshiriladi. Zamonaviy sharoitlarda kreditlarning kreditor
mamlakatdan tovarlarni eksport qilinishi bilan “bog’langanligi” o’sdi. Mazkur kredit
kreditor mamlakatda tovarlar sotib olishga ishlatilishi garz munosabatlarining sharti
qilib qo’yiladi. Ushbu bilan xalqaro kredit kreditor mamlakat firmalarining
raqobatdoshligini oshirish vositasi bo’lib xizmat qiladi;

ikkinchidan, xalgaro kredit xorijiy Xxususiy investitsiyalar uchun imtiyozli
sharoitlarni yaratadi, chunki ushbu imtiyozlar kreditor mamlakat investorlariga tagqdim
etiladigan imtiyozlar bilan bog’liqdir. Shu bilan birgalikda korxonalar, shu jumladan
xorijly va qo’shma korxonalar faoliyat ko’rsatishi uchun zarur bo’lgan infratuzilmani
yaratish uchun ishlatiladi, xalgaro kapital bilan bog’liq milliy korxonalar, banklar
mavqeini mustahkamlashga ko’maklashadi;

uchinchidan, kredit mamlakat tashqi iqtisodiy aloqalariga xizmat ko’rsatuvchi
xalgaro hisob-kitoblar va valyuta operatsiyalarining uzluksizligini ta’minlaydji;

to’rtinchidan, kredit tashgi savdo va mamlakatning boshga tashqi iqtisodiy
faoliyat turlari igtisodiy samaradorligini oshiradi.

Xalgaro kreditning bozor igtisodiyoti rivojlanishidagi salbiy roli uning garama-
qarshiliklarini kuchayishida o’z ifodasini topadi. Birinchi navbatda iqtisodiyotdagi
nomutanosib bo’lgan nisbatlar kuchayadi. Xalqaro kredit ssuda kapitalining
mamlakatlar o’rtasidagi qayta tagsimotini amalga oshirgan hamda ishlab chiqarishni
uning ko’tarilishi va tushib ketishi davrlarida notekis o’sishiga ko’maklashgan holda
tovarlarni keragidan ko’p bo’lgan hajmlarda ishlab chiqarilishiga ta’sir etadi. Xalgaro
kredit nisbatan foydaliroq bo’lgan tarmogqlar rivojlanishini osonlashtirgan hamda
xorijiy kapital jalb etilmagan tarmogqlar rivojiga to’sqinlik gilgan holda ijtimoiy takror
ishlab chigarishning nomutanosib nisbatlarini  kuchaytiradi. Xalgaro kredit
mamlakatlarning tovar iste’moli bozorlari, kapital investitsiyalari jarayonlari, xom
ashyo manbalari, ilmiy-texnik taragqiyotning hal qiluvchi sohalaridagi etakchilik
uchun ragobat kurashlarining qurolidir. Korxonalar ushbu kreditdan xom ashyo
manbalarini sotib olish, mahsulot sotish bozorlarini kengaytirish, kapital investitsiya
jarayonlarini kengaytirish magsadlarida faol foydalanadilar. Ssuda kapitallari jahon
bozorining kanallari bo’yicha pul muomalasi va kredit, valyuta tizimi, to’lov balanslari
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hamda milliy va jahon iqtisodiyotlarining yalpi barqgarorsizligini kuchaytiradigan
“qaynoq” pullar harakati amalga oshadi.

Mamlakatlarning kredit siyosati jahon bozorlarida kreditor mamlakat
mavgelarini mustahkamlash vositasi bo’lib xizmat qiladi.

Birinchidan, xalqaro kredit kreditor mamlakatlar mavqelarini o’stirgan holda
olingan foydalarni qarzdor mamlakatlardan o’tkazish uchun ishlatiladi. Shu bilan
birgalikda ssudalarni foizlar bilan gaytimining jamiyat sof daromadining ma’lum bir
hajmidan oshgan yillik to’lovlari garzdor mamlakatlarda mazkur jamg’armalarning
shakllanish manbalariga salbiy ta’sir etadi.

Ikkinchidan, xalgaro kredit garzdor mamlakatlarda kreditor mamlakatlar uchun
qulay bo’lgan iqtisodiy va siyosiy rejimlarning yaratilishi hamda mustahkamlanishiga
ko’maklashadi.

Ishlab chigarish va almashuvning baynalmilallashuvi, jahon xo’jalik aloqalari
yangi shakllarining paydo bo’lishi xalgaro kreditning turli shakllari rivojlanishiga
ob’ektiv asos bo’lib xizmat qiladi.

Xalgaro kreditning shakllari

Xalgaro kreditning turli shakllarini kredit munosabatlarining ayrim tomonlarini
xarakterlovchi bir nechta muhim omillariga ko’ra umumiy asosda quyidagicha
tasniflash mumkin:

-manbalarga ko’ra tashqi savdoni kreditlash hamda moliyalashtirishning ichki,
xorijiy va aralash turlari farglanadi. Ular o’zaro yaqindan bog’liqdir hamda
eksportyordan importyorgacha bo’lgan tovar harakatining barcha bosqichlariga xizmat
ko’rsatadi. Tovar sotuv jarayoniga ganchalik yaqin bo’lsa, odatda xalgaro kreditning
shartlari qarz oluvchiga shunchalik yoqimli bo’ladi;

-belgilanishiga ko’ra tashqi iqtisodiy bitimning qaysi biri qarz mablag’lari
hisobiga qoplanishiga bog’liq holda quyidagilar farqlanadi:

I)tashqi savdo va xizmatlar bilan bevosita bog’liq tijorat kreditlari;

2)har gqanday boshqa magsadlarga, shu jumladan to’g’ridan-to’g’ri amalga
oshiriladigan kapital qo’yilmalarga, investitsion ob’ektlar qurilishiga, qimmatli
qog’ozlar sotib olishga, tashqi qarzni so’ndirishga, valyuta interventsiyasiga
ishlatiladigan moliyaviy kreditlar;

3)kapital, tovarlar va xizmatlarni chetga olib chigilishining aralash shakllariga
xizmat ko’rsatishga mo’ljallangan “oraliq” kreditlar. Masalan, pudrat ishlari
(injiniring)ni amalga oshirish shaklida;

- turlariga ko’ra kreditlar eksportyorlar tomonidan o’z sotib oluvchilariga tovar
shaklida va banklar tomonidan pul shaklida tagdim etiladigan valyuta turlariga
bo’linadi. Ayrim holatlarda valyuta krediti jihozlar etkazib berish bo’yicha tijorat
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bitimi shartlaridan biri bo’lib hisoblanadi va import jihozlar zaminida ob’ekt qurilishi
yuzasidan mahalliy xarajatlarni kreditlash uchun ishlatiladi;

-garz valyutasiga ko’ra qarzdor mamlakat yoki kreditor-mamlakat valyutasida,
uchinchi mamlakat valyutasida hamda SDR valyuta savatiga asoslangan xalgaro hisob
valyutasida taqdim etiladigan xalqgaro kreditlarga farglanadi;

-mudatlariga ko’ra xalqaro kreditlar: gisqa muddatli — 1 yilgacha, ayrim
holatlarda 18 oygacha (o’ta qisqa muddatli — 3 oygacha, bir sutkalik va bir haftalik),
o’rta muddatli — 1 yildan 5 yilgacha, uzog muddatli — 5 yildan ziyod muddatlarga
beriladigan kredit turlariga bo’linadi. Ba’zi mamlakatlarda 7 yilgacha muddatga
berilgan kreditlar o’rta muddatli, 7 yildan ortiq muddatga berilgan kreditlar esa uzoq
muddatli bo’lib hisoblanadi. Qisqa muddatli kredit odatda tadbirkorlarni aylanma
kapital bilan ta’minlaydi va nosavdo, sug’urta hamda chayqov bitimlariga xizmat
ko’rsatgan holda tashqi savdo va xalgaro to’lovlar muomalasida qo’llaniladi. Uzoq
muddatli xalgaro kredit odatda asosiy ishlab chigarish vositalariga investitsiya gilish
uchun mo’ljallangan bo’lib, mashinalar va butlovchi jihozlar eksportining 85 foizi
hajmiga hamda tashqi iqtisodiy munosabatlarning yangi shakllari (yirik ko’lamdagi
loyihalar, ilmiy tekshirish ishlari, yangi texnika joriy etilishi)ga xizmat ko’rsatadi.
Agarda qisqa muddatli kreditning muddati uzaytirilsa, unda u o’rta muddatli, ayrim
holatlarda esa uzoq muddatli kreditga aylanadi. Qisga muddatli kreditlarning o’rta va
uzog muddatli kreditlarga aylanishi jarayonlarida davlat kafil sifatida faol ishtirok
etadi;

-ta’minlanganlik tamoyiliga ko’ra ta’minlangan va blankali kreditlarga
farqlanadi. Kreditning ta’minoti bo’lib odatda tovarlar, tovarga egalik huqugini
beruvchi va boshqa tijorat hujjatlari, qimmatli qog’ozlar, veksellar, ko’chmas mulk
hamda qimmatliklar xizmat giladi. Kredit olish uchun tovar garovi 3 shaklda amalga
oshiriladi: qat’ity garov (tovarlarning ma’lum bir massasi bank foydasiga garov
qilinadi); muomaladagi tovar garovi (ma’lum bir summadagi, tegishli assortimentdagi
tovarning qoldig’i hisobga olinadi); qayta ishlovdagi tovar garovi (mazkur
mahsulotlarni bankka garovga bergan holda garovga olingan tovardan mahsulotlar
ishlab chigarish mumkin).

Kreditor sotilishning yuqori imkoniyatlariga ega bo’lgan tovarlarni garovga
olishni afzal ko’radi va ta’minot hajmini belgilashda tovar bozori kon’yunkturasini
hisobga oladi. Ba’zi holatlarda kreditning ta’minoti sifatida o’rtacha bozor baholarida
hisobga olingan davlat rasmiy oltin zahiralarining bir gismi ishlatiladi (1963 yilda
Finlyandiyada, 1970 yillarning o’rtalarida Italiya, Urugvay, Portugaliyada).

Rivojlanib borayotgan davlatlar (aynigsa 1980 yillarning boshlarida) o’zlarining
tashgi garzlarini so’ndirish maqgsadida olingan xorijiy kreditlarning garovi sifatida
oltinni deponentga olishni keng qo’llay boshladilar. Biroq oltinning garovi ustidan
ssudalar shakli ko’pchilik xalqaro kreditlar uchun xos bo’lgan ‘“salbiy garov
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shartlashuvi” tufayli keng targalmadi. Ushbu shartlashuvning mohiyati
quyidagichadir: agar qarz oluvchi boshga kreditlar bo’yicha qo’shimcha ta’minotni
taqdim etsa, unda kreditor mazkur ssuda yuzasidan ham qo’shimcha ta’minotni talab
qgilishi mumkin. Bundan chiqdi, agar mamlakat oltin garovi ustidan kredit olgan bo’lsa,
unda avval olingan kreditlarni ham oltin bilan ta’minlashni ushbu mamlakatdan talab
etishlari mumkin. Shu sababli ayrim mamlakatlar oltinni sotishni afzal ko’radilar.
Garov kredit kelishuvi bo’yicha majburiyatning ta’minot usuli bo’lganligi sababli
garzdor tomonidan majburiyatlarning bajarilmasligi  holatida kreditor garov
giymatidan kompensatsiya olish huqugiga ega.

Blankali kredit qarzdorning ushbu garzni ma’lum bir muddatda so’ndirish
majburiyati ustidan beriladi. Ushbu kredit bo’yicha hujjat bo’lib odatda qarz
oluvchining yagona imzosiga ega bo’lgan solo-veksel xizmat qiladi. Blankali
kreditning turlari bo’lib kontokorrent va overdraft hisoblanadi.

Taqdim etilishi nuqtai nazaridan qarz oluvchi hisobvarag’iga, uning ixtiyoriga
olinadigan moliyaviy (naqdli) kreditlar; importyor yoki bank tomonidan trattaning
aktsepti shaklidagi aktseptli kreditlar; depozit sertifikatlari; obligatsiya zayomlari,
konsortsial kreditlar va boshga shu kabilar farglanadi. Kreditor sifatida maydonga kim
chigishiga garab, kreditlar: 1)firmalar, banklar, ayrim holatlarda vositachilar
(brokerlar) tomonidan tagdim etiladigan xususiy kreditlarga; 2)hukumat kreditlariga;
3)xususiy korxonalar va davlat ishtirok etadigan aralash kreditlarga; 4)xalgaro va
hududiy valyuta-kredit hamda moliyaviy tashkilotlarning davlatlar aro kreditlariga
bo’linadi.

Firma (tijorat) krediti bu, odatda bir mamlakat firmasi yoki eksportyori
tomonidan boshqa mamlakat importyoriga to’lovni kechiktirish shaklida taqdim
etiladigan ssudadir. Tashqi savdodagi tijorat krediti tovar operatsiyalari bo’yicha
hisob-kitoblar bilan hamrohlikda amalga oshiriladi. Firma kreditlarining muddatlari
turlichadir (odatda 2-7 yilgacha) va jahon bozorlaridagi kon’yunktura shartlari, tovarlar
turlari va boshga omillar bilan belgilanadi. Mashina va murakkab jihozlar eksportining
kengayishi bilan mazkur kreditlar muddatlarining uzayishi yangilik bo’ldi. Firma
krediti odatda veksel bilan rasmiylashtiriladi yoki ochiq hisobvaraq bo’yicha tagdim
etiladi.

Vekselli kredit, eksportyor tovarlarni sotish to’g’risidagi shartnomani
tuzganidan so’ng o’tkaziladigan veksel (tratta)ni importyorga qarata chiqarilishini
ko’zda tutadi. O’z navbatida importyor tijorat qog’ozlarini olganidan so’ng mazkur
vekselni aktseptlaydi, ya'ni ushbu vekselda ko’rsatilgan muddatlarda to’lovni amalga
oshirishga rozilik beradi.

Ochiq hisobvaraq bo’yicha kredit eksportyor va importyor o’rtasidagi kelishuv
yo’li orqali taqdim etiladi. Mazkur kelishuvga asosan tovarlarni etkazib beruvchi
sotilgan va etkazib berilgan tovarlar qiymatini ularni sotib olgan shaxs hisobvarag’ida
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garzdorlik sifatidagi yozuvi shaklida amalga oshiradi, importyor esa olingan kreditni
muddatida so’ndirish to’g’risidagi majburiyatni o0’z zimmasiga oladi. Ochiq
hisobvaraq bo’yicha kredit tovarlarning muntazam asosda etkazib berilishi,
majburiyatlarning esa oyning o’rtasi yoki oxirida davriy ravishda so’ndirilib borilishi
sharoitlarida qo’llaniladi.

Firma kreditlarining ko’rinishlaridan biri bo’lib importyorning bo’nak to’lovi
(sotib olish bo’naki) hisoblanadi. Bo’nak to’lovi kontrakt imzolanganidan so’ng
importyor tomonidan odatda buyurtma berilgan mashina, jihoz va kemalar giymatining
10-15 foizi (ba’zida bundan ortiq) miqdorida xorijlik tovar etkazib beruvchi foydasiga
amalga oshiriladi. Sotib olish bo’nagi xalqaro hisob-kitoblar hamda eksportni
kreditlashning va bir vaqtning o’zida xorijlik sotib oluvchi majburiyatlarini
kafolatlashning shakllaridan biri bo’lib xizmat qiladi, chunki importyor buyurtma
berilgan tovarlarni gaytarmasdan gabul gilishi lozim. Rivojlangan mamlakatlarning
importyor firmalari rivojlanib borayotgan mamlakatlar bilan munosabatlarda sotib
olish bo’naklaridan ushbu mamlakatlardan qishloq xo’jalik mahsulotlarini olib chiqish
uchun foydalanadilar.

Bo’nakni tagdim etgan shaxs tomonidan shartnomaning bajarilmasligi sharoitida
mazkur bo’nak, undan zararlar chegirib olinganidan so’ng, qaytariladi. Agarda
shartnoma bo’nakni olgan shaxs tomonidan bajarilmasa, unda u mazkur bo’nakni,
zararlarni qoplagan holda, sotib oluvchiga qaytarishi lozim. Bo’nak, shartnomadagi
ikkinchi tarafga zararlarni qoplamagan holda shartnoma bo’yicha majburiyatlardan
0zod bo’lish imkonini beruvchi tovon to’lovidan fargli o’laroq, kontrakt bajarilishini
rag’batlantiradi. Sotib olish bo’nagi ayrim holatlarda to’lovni kechiktirish shakli bilan
birgalikda teng ulushlarda va ma’lum bir intervallarda (yarim yil, yil) qo’llaniladi.

Firma krediti sotuvchi va sotib oluvchi o’rtasidagi munosabatlarni ifodalasada,
u odatda bank krediti bilan birgalikda harakatlanadi. Mashinalar va jixozlar sotuvida
firma krediti uzoq muddatlarga tagdim etiladi (5 yil va undan ziyod muddatlarga), bu
esa eksportyorning katta hajmdagi mablag’larini ichki muomalasidan tashqariga chiqib
ketishiga olib keladi. Shu sababli eksportyor odatda bank kreditlariga murojaat etadi
yoki o’z kreditini banklarda qayta moliyalashtiradi. Firma kreditlari mashina va
jihozlar eksportini kreditlash shartlari hamda hajmi bo’yicha kreditlash muammosini
hal eta olmasligi sababli bank kreditining xalgaro iqtisodiy munosabatlardagi roli
o’sadi.

Bank kreditlari. Eksport va importni bank tomonidan kreditlash tovarlar, tovar
hujjatlari, veksellar hamda trattalar hisobining garovi ustidan ssudalar berish shaklida
amalga oshiriladi. Ayrim holatlarda banklar o’zlari bilan yaqindan munosabatda
bo’lgan yirik eksportyor firmalarga rasmiy ta’minotga ega bo’lmagan blankali kreditni
tagdim etadilar.
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Xalqgaro savdodagi bank kreditlari firma kreditlari oldida imtiyozga egadir. Ular
oluvchiga tovarlar sotib olishda mablag’lardan keng foydalanish va sotuvchi
firmalarga kredit olish uchun murojaat etmaslik imkonini beradi hamda sotuvchilar
bilan sotib olingan tovarlar uchun bank krediti hisobidan naqd puldagi hisob-kitoblarni
amalga oshirish zaruratidan holis etadi. Davlat mablag’larini jalb etish va bank
kafolatlaridan foydalanish evaziga xususiy banklar ko’p holatlarda eksport kreditlarini
10 — 15 yillik muddatlarga bozor foiz stavkalaridan past bo’lgan stavkalarda taqdim
etadilar. Biroq banklar, odatda, kreditdan foydalanishni 0’z mamlakatlari chegaralari
hamda o’zlari manfaatdor bo’lgan firmalar tovarlarini sotib olish zarurati bilan
chegaralab qo’yadilar. Bunda bank krediti bog’langan, maqsadli kredit xususiyatlariga
ega bo’lib qoladi. Bank krediti banklar, bankirlar uyi, boshga kredit tashkilotlari
tomonidan taqdim etiladi. Tashqi iqtisodiy faoliyat bo’yicha operatsiyalarni
kreditlashning muvofiglashtirilishi, yirik hajmdagi kredit resurslarini jalb etilishi
hamda tavakkalchilikni tenglik asosda tagsimlanishi magsadida banklar
konsortsiumlar, sindikatlar, bank “pul”larini tashkil etadilar. Banklar eksport va
moliyaviy kreditlarni tagdim etadilar. Eksport krediti bu, eksportyor banki tomonidan
importyor bankiga mashinalar, jihozlar va boshga shu kabilarni etkazib berilishini
kreditlashtirish magsadida taqgdim etiladigan kreditdir. Bank kreditlari pul shaklida
beriladi va “bog’langanlik™ xarakteriga ega, chunki qarz oluvchi ssudadan faqat
kreditor-mamlakatida tovarlar sotib olishda foydalanishga majbur. Banklar tomonidan
60-yillardan boshlab eksportni kreditlashning shakllaridan biri bo’lib sotib oluvchiga
(5 — 8 yil va bundan ziyod muddatlarga) taqdim etiladigan kredit bo’1di.

Sotib oluvchiga tagdim etiladigan kreditning xususiyatli tomonlari shundaki,
eksportyor banki milliy eksportyorning o’rniga xorijlik sotib oluvchini, ya’ni
importyor mamlakat firmalari va uning banklarini bevosita kreditlaydi. Bu bilan
importyor sotuvchi tomonidan taqdim etilgan to’lov talabnomalariga kreditor
mablag’lari hisobiga, haq to’lagan hamda qarzdorlikni sotib oluvchi yoki uning banki
zimmasiga olib borgan holda zarur bo’lgan tovarlarni sotib oladi. Odatda bunday
kreditlar ma’lum bir firmadan tovar va xizmatlar sotib olish bilan bog’lanadi. Bunda
eksportyor bitimni kreditlashda ishtirok etmaydi, bu esa 0’z navbatida eksportyor
tomonidan kredit bahosini ko’tarish imkoniyatini istisno etadi. Sotib oluvchiga taqgdim
etiladigan bank kreditlarining giymati, odatda, bir necha yilga, ssuda kapitallari
bozoridagi garz mablag’lari qiymatidan past darajada qayd etiladi. Mazkur kreditning
muddati sotuvchiga tagdim etiladigan kredit muddatidan katta va ushbu kreditlar
odatda o’rta hamda qisqa muddatli kreditlardir. Bunday holatlarda banklar sotib
olingan tovarlarga haq to’lash uchun xorijlik qarz oluvchilarga kredit yo’nalishlarini
ochishlari mumkin. Eksportni kreditlashning taraqqiy etishi ushbu yo’nalishda
bormoqda. Sotib oluvchiga taqgdim etiladigan bank kreditlari sotuvchi (eksportyor)ga
tagdim etiladi va firma kreditlarini sigib chigarmoqda.
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Moliyaviy kredit har ganday bozorlarda va imtiyozli shart-sharoitlar asosida
tovarlarni sotib olish imkoniyatini beradi. Moliyaviy kredit ko’p holatlarda tovar
etkazib berilishi bilan to’g’ridan-to’g’ri bog’liq emas va asosan tashqi qarzni
so’ndirish, valyuta kursini qo’llab-quvvatlash, avuarlar (hisobvaraglar)ni xorijiy
valyutada to’latish uchun mo’ljallangandir.

Yirik banklar trattaning aktsepti shaklidagi aktseptli kreditni tagdim etadilar.
Eksportyorning importyor bilan kelishuviga asosan eksportyor tomonidan chigarilgan
trattalar bank tomonidan aktseptlanishi orqali tovar uchun to’lov mazkur bank
tomonidan amalga oshirilishi to’g’risida kelishadi. Jeneva veksel konventsiyasi
tomonidan 1930 yilda gabul gilingan Birxillashtirilgan veksel qonunchiligiga muvofiq
aktsept oddiy, hech qanday shartlarsiz bo’lishi lozim. Biroq vekselning qisman
summasi bilan (qisman aktsept) cheklab qo’yilishi mumkin. Angliyaning veksel
huquqi umumiy va cheklangan (bir nechta to’lovchidan biri tomonidan imzolangan
shartli, gisman, mahalliy) aktseptga yo’l qo’yadi. Aktseptant asosiy qarzdor bo’lib
hisoblanadi, ya’ni vekselga belgilangan muddatda haq to’lanishiga javob beradi.
To’lovning amalga oshirilmasligi holatida vekselni ushlab turuvchi shaxs da’voni
to’g’ridan-to’g’ri aktseptantga taqdim etish huquqiga ega. Banklar tomonidan
aktseptlangan veksellar banklararo kreditlarni taqdim etishning instrumenti bo’lib
xizmat qiladi, bu esa o’z navbatida tashqi savdoni kreditlash imkoniyatlarini
kengaytiradi. Bank aktseptlarining bozori mavjud. Birinchi darajali, nufuzli bank
tomonidan aktseptlangan trattalar ssuda kapitallari bozorida oson sotiladi. Kreditlar
ko’p holatlarda aktseptlarning yangilanishi orqali qisqa muddatli kreditlardan uzoq
muddatli kreditlarga aylanadi.

Eksportni kreditlashning shakllaridan biri bo’lib aktseptli-rambursli kredit
hisoblanadi. Ushbu kredit eksportyor veksellarining uchinchi davlat banki tomonidan
aktseptlanishi hamda importyor tomonidan veksel summasini aktseptant-bankga
o’tkazilishi (ramburslanishi)ning bog’liglikda amalga oshishiga asoslangan.

Agarda eksportyor importyorning to’lov qobiliyatiga ishonmasa yoki sotilgan
tovarlar uchun tushum sifatidagi valyutani veksel muddati etib kelgunga gadar tezroq
olishga manfaatdor bo’lsa, unda u importyor bilan tovar uchun to’lovni bank orqali,
eksportyor chigargan trattani ushbu bank tomonidan aktseptlash shaklida amalga
oshirilishi to’g’risida kelishib oladi. Mazkur kelishuv amalga oshgan taqdirda
importyor o’z bankiga aktsept to’g’risidagi kelishuvni tuzish to’g’risida topshiriq
beradi. Aktseptant-bank o’z navbatida, vekselga to’lovni 0’z vaqtida amalga oshirilishi
yuzasidan kafolatni talab etadi hamda eksportyor bankiga garata tratta aktseptini
ko’zda tutuvchi, chagqirib olinmaydigan aktseptli akkreditivni chigaradi. Ushbu
haqdagi ma’lumotnomani olganidan so’ng eksportyor tovarni jo’natadi va tratta hamda
tijorat hujjatlarini yozib, ularni odatda veksel hisobini yurituvchi o’z bankiga yo’llaydi.
Eksportyor banki olingan tratta va hujjatlarni aktseptant-bankka yuboradi. O’z
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navbatida aktseptant-bank ushbu trattani aktseptlaganidan so’ng uni eksportyor
bankiga yoki mazkur bankning vakil bankiga yoki filialiga, tovar hujjatlarini esa
importyor bankiga jo’natadi. Importyor banki tegishli ta’minot, odatda importyorning
tovarga bo’lgan mulk huquqini saqlovchi saglash haqidagi tilxat ustidan importyorga
tovar hujjatlarini tagdim etadi. Eksportyor banki aktseptlangan trattani gaytadan
hisobga oladi. So’ng mazkur tratta, yuqorida zikr etilgan operatsiyada yalpi Kreditor
sifatida maydonga chiquvchi, jahon ssuda kapitallari bozorida muomalada bo’ladi.
Aktseptli-rambursli kreditning xususiyatlari va imtiyozli taraflari ham ushbulardadir.
Tratta muddati etib kelgunga qadar importyor avval olingan ta’minot evaziga valyutani
0’z bankiga ramburslaydi. Importyor banki tratta summasini, unga haq to’lanishidan
bir necha kun avval aktseptant-bankka jo’natadi. Muddati etib kelganda trattaning
so’nggi egasi uni aktseptant-bankka haq to’lanishi uchun taqdim etadi. O’z navbatida
aktseptant-bank mazkur vekselni haqiqiy hamda so’nggi egasining qonuniy ekanligiga
ishonch hosil gilish uchun indosamentning ketma-ketligini tekshiradi.

Aktseptli-rambursli kredit tashqi savdo operatsiyalari bilan bog’liq bo’lganda
eng ta’minlangan bo’lib hisoblanadi va eksportyor hamda importyor o’rtasidagi hisob-
kitoblarda qo’llaniladi. Bunda akkreditiv va o’tkaziladigan veksel vosita sifatida
ishlatiladi. Aktseptli -rambursli kreditning limit, kreditning muddati, foiz stavkasi,
rasmiylashtirilish, ishlatilish va so’ndirilish tartibi kabi shartlari oldindan tuzilgan
banklararo kelishuvi asosida belgilanadi. Ta’minlanganligi esa tovarlar sotilishi bilan
asoslangandir. Agarda mazkur kredit tovar etkazib berilishi bilan bog’liq bo’lmasa,
unda u sof moliyaviy xarakterga ega bo’ladi.

Broker krediti ayrim mamlakatlarda (masalan, Buyuk Britaniya, Germaniya,
Niderlandiya, Belgiya) firma va bank kreditlarining oraliq shakli sifatida harakat
giladi. Ushbu kredit tijorat tusidagi bitimlarga tijorat krediti singari hamda bir vagtning
o’zida bank kreditiga ham aloqadordir. Chunki brokerlar odatda banklardan qarz olib
turadilar. Brokerlik vositachilik hagi shartnoma summasining 1/50-1/32 gismini tashkil
giladi. Broker firmalari Buyuk Britaniyada assotsiatsiyaga birlashgan. Brokerlar jahon
bozoridagi holat to’g’risidagi ma’lumotga egadirlar. Kredit operatsiyalarini amalga
oshirishdan tashqari ular sotib oluvchilarni to’lov qobiliyatlari yuzasidan kafolatlarni
ham taqdim etadilar. Zamonaviy bosqgichda broker kreditlarining tashqi savdodagi roli
pasayib ketdi.

Tashqi savdo aylanmasining o’sishi hamda yirik hajmdagi summalarni katta
tavakkalchilik asosida uzoq muddatlarga jalb etishning muammolari o’rta va uzoq
muddatli xalgaro kreditlarning rivojlanishiga olib keldi. Bankirlik va aktsept faoliyati
bilan shug’ullanuvchi uylar hamda tijorat banklari tomonidan ishlab chiqilgan
eksportni veksellar vositachiligida kreditlash tizimi tashqi savdoning 0’sib borayotgan
talablarini gondira olmay qoldi. Bir gator (Buyuk Britaniya, Frantsiya, Yaponiya va
boshqga shu kabi) mamlakatlarda mashinalar va jixozlar eksportini o’rta hamda uzoq
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muddatli kreditlashning maxsus tizimi yaratilgan. Ushbu kreditlash turlarining
shakllari gisqa muddatli (firma, bank, davlatlararo kredit va shu kabi) kreditlashning
shakllariga o’xshash bo’lishi bilan 0’ziga xos xususiyatlarga ega. Iste’mol bozorlari
uchun kurash borasida eksportyorlar muddati 1-5 yildan to 7-10 yilgacha bo’lgan o’rta
muddatli kreditlarni veksellar orgali rasmiylashtirgan holda tagdim etadilar.

Yirik kredit muassasalari uzoq muddatli xalgaro kreditlarni nazariy asosda 40
yilgacha, amalda esa 10-15 yil muddatga tagdim etadilar. Mazkur kreditlash turi bilan
kapitalni 0’z qimmatli qog’ozlarini chigarish orqali jalb etuvchi davlat va yarim davlat
mulkiy maqomiga ega, maxsus kredit tashkilotlari shug’ullanadi.

Banklar giymati bo’yicha teng bo’lgan tovarlarni o’zaro etkazib berishga
asoslangan kompensatsion bitimlar yuzasidan uzog mudatli kreditlarni taqdim etadilar.
Ushbu turdagi kreditlar hamma vaqt magsadli xarakterga ega bo’ladi. Korxonani barpo
etish va qayta tiklash, tabiiy resurslarni o’zlashtirish uchun mashina hamda jihozlarni
8-15 yil muddatga kreditga olgani holda garz oluvchi mazkur kreditni qurilgan va
qurilayotgan korxonalar mahsulotlari hisobiga so’ndirilishini amalga oshiradi.
Kompensatsion bitimlarning farqli tomoni, ularning keng qo’lamli va uzoq muddatli
xarakteri hamda eksport va import bitimlarining o’zaro bog’ligligidadir.

Amaliyotda “uzoq muddatli kredit” atamasi kredit muassasalarining ssudalariga
aloqador bo’lib qoldi. Uzoq muddatli kreditning bir qismi bo’lib zayomlar, ya’ni davlat
va xususiy korxonalar, banklar tomonidan o’z qarz majburiyatlarini chigarish orqali
milliy hamda jahon ssuda kapitallari bozorlaridan garz mablag’larini jalb etilishi
hisoblanadi. Uzog muddatli kredit va zayomlar asosan asosiy kapitalni kengaytirilgan
takror ishlab chigarish, mashinalar, jihozlar eksporti, sanoat loyihalarini sotilishiga
xizmat ko’rsatadi.

Byudjet mablag’lari hisobdan ajratiladigan uzoq muddatli (muddatlari 10-15 vyil
va bundan ziyod) xalqgaro kreditlarning quyidagi shakllari farglanadi:

1)  hukumatning ikki taraflama kreditlari. Davlatlararo uzog muddatli kredit
keng ko’lamlarda birinchi jahon urushi paytida vujudga keldi va o’z rivojiga urushdan
so’nggi yillarda ega bo’ldi. Bunda asosiy kreditor bo’lib AQSh maydonga chiqdi.
Natijada davlatlararo ziddiyatlarni kuchaytirib yuborgan hukumatlararo garzdorlik (11
mlrd. oltin dollarlari, foizlarni hisobga olmaganda) paydo bo’ldi. Frantsiya kreditni
nemis reparatsiyalari hisobiga, Germaniya esa AQShdan yangi kreditlarni olish
hisobiga so’ndirayotgan edi. 1929-1933 vyillar iqtisodiy ingirozi davri mobaynida
Germaniya va 25 tadan iborat boshqa davlatlar qarz bo’yicha to’lovlarni to’xtatib
qo’ydilar. Ikkinchi jahon urushi davri mobaynida hukumatlararo garzlar sezilarli rol
o’ynamagan edi. Harbiy va boshqa turdagi materiallarning etkazib berilishi asosan
“lend-liz” (ijara) shartlari asosida, kredit majburiyatlarisiz amalga oshirilayotgan edi;

2) xalgaro va xududiy valyuta-kredit hamda moliyaviy tashkilotlarning
kreditlari;
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3) yordam ko’rsatish yo’nalishi bo’yicha, ushbu yordam shakli texnik
yordam, peysabillo hadyalar, subsidiyalar bilan birgalikda imtiyozli shartlar asosidagi
zayomlarni ham o’z ichiga oladi.

Ayrim holatlarda xalqaro kreditning aralash turi qo’llaniladi. Masalan, eksportni

kreditlashning odatdagi shakllari yordam ko’rsatish bilan birgalikda amalga oshiriladi.
Xalgaro kreditning yangi shakllaridan biri bo’lib bir nechta kredit muassasalari
tomonidan yirik loyihalarni qo’shma moliyalashtirish hisoblanadi. Xalgaro moliya
institutlari go’shma moliyalashtirishning tashabbuskorlari bo’lib maydonga chiqadi va
ular ushbu operatsiyalarga odatda loyihaning eng ko’p foyda keltiradigan qismini
imtiyozli asosda (foiz stavkasi bozor stavkasidan past) moliyalashtiruvchi, xususiy
tijorat banklarini jalb etadilar.
Qo’shma moliyalashtirishning quyidagi 2 shakli qo’llaniladi:

- parallel moliyalashtirish, bunda loyiha turli kreditorlar tomonidan ular uchun
o’rnatilgan kvotalar me’yorida kreditlanadigan tarkibiy tashkil etuvchilarga bo’linadi;

-0’z o’zini moliyalashtirish, bunda barcha kreditorlar loyihaning ijro etilishi
mobaynida ssudalarni taqdim etadilar. Kreditorlardan biri (menejer-bank) loyihaning

tayyorlanishi va amalga oshirilishini muvofiglashtiradi hamda nazorat giladi.
Qo’shma moliyalashtirish qarz oluvchiga imtiyozli kreditlarni olishga yo’l

ochgani holda ma’lum bir imtiyozlarni beradi. Biroq asosiy imtiyozlarni kreditorlar
oladi, chunki bunday kreditlash ssudani qarzdor tomonidan o0’z vaqtida
so’ndirilishining qo’shimcha kafolatini beradi.

Xususiy banklarning sindikatlari 0’z kreditlarini qarz oluvchi mamlakatlarga
ular tomonidan XVF yoki TTXB (Taraqgiyot va Tiklanish Xalgaro Banki)ning
kreditlarini olgan taqdirdagina tagdim etadilar. Davlat va xususiy banklar o’rtasidagi
ushbu tagsimotning asosiy maqgsadi igtisodiy hamda siyosiy omillardan kelib chiggan
holda ssuda kapitallarining jahon bozoriga qgarz oluvchilar chigishini
muvofiglashtirishdir. Shu sababli xalgaro valyuta-kredit va moliya tashkilotlarining
kreditlari ikki taraflama xukumat kreditlari hamda aynigsa xususiy banklar kreditlari,
evrokreditlarga nisbatan summalari bo’yicha kamtarona o’rin egallasada, katta rol
o’ynaydi.

Xalgaro uzoq muddatli kreditning shakllaridan biri bo’lib qimmatli qog’ozlar
emissiyasi hisoblanadi.

Loyihalarni moliyalashtirish  xalgaro uzoq muddatli kreditning zamonaviy
shaklidir.

Ushbu shakllardan biriga lizing ham kiradi. Lizing (inglizcha leasing, lease-
ijaraga berish so’zidan olingan) lizing beruvchi tomonidan lizing oluvchiga moddiy
gimmatliklarni turli muddatlarga ijaraga tagdim etilishidir.

Faktoring (iglizcha factoring, factor-vositachi) — ixtisoslashgan moliyaviy
kompaniya tomonidan eksportyorning importyorga bo’lgan pul talablarini sotib
olinishi hamda inkassatsiya qgilinishi shaklidagi xalgaro kreditdir.
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Forfetlash (frantsuzcha “a forfait” — yalpi, umumiy summasi bilan) naqdli to’lov
evaziga ma’lum bir huquglar tagdim etilishini bildiradi. Ushbu bank amaliyotida
veksellarni hamda boshga garz majburiyatlarini tuliqg muddatga, oldindan belgilangan
shartlar asosida sotib olinishidan iboratdir.

Xalgaro kreditning valyuta-moliyaviy va to’lov shartlari

Xalqaro kreditning shartlari kredit va to’lov valyutasi, summasi, muddati,
foydalanish hamda so’ndirilish shartlari, qiymati, ta’minot turi, xavf-xatarlarni
sug’urtalash usullari kabi tushunchalarni 0’z ichiga oladi.

Kredit va to’lov valyutasi. Xalgaro kredit uchun u ganday valyutada taqdim
etilganligi muhimdir, chunki uning barqarorsizligi kreditorning zarar ko’rishiga olib
boradi. Qarz valyutasining tanlanishiga bir qator omillar ta’sir etadi, shu jumladan
uning barqarorligi va foiz stavkasining darajasi, xalgaro hisob-kitoblar amaliyoti
(masalan neft etkazib berish bo’yicha kontraktlar odatda AQSh dollarlarida tuziladi),
inflyatsiya sur’ati hamda valyuta kursining dinamikasi va boshqa shu kabilar. Xalgaro
kreditlarning valyutasi bo’lib milliy pul birliklari, evrovalyutalar (50-yillarning
oxirlaridan boshlab), xalgaro hisob-kitob valyuta birliklari hisoblanadi. To’lov
valyutasi kredit valyutasi bilan bir turda bo’lmasligi mumkin. Masalan, kreditor
valyutasida taqdim etilgan “yumshoq zayomlar” garz oluvchining milliy valyutasida
yoki ushbu mamlakatning an’anaviy eksporti bo’Imish tovarlar bilan so’ndiriladi.

Kreditning summasi (limiti) garz oluvchiga tovar yoxud pul shaklida tagdim
etilgan ssuda kapitalining bir gismidir. Firma kreditining summasi tijorat kontraktida
qat’iy belgilanadi. Bank kreditining summasi (kredit yo’nalishi) kredit bitimi bilan
yoxud telekslar bilan almashinish orgali (gisqa muddatli kredit holatida) belgilanadi.
Kredit bir yoki shartlari bo’yicha o’zaro farqlanuvchi bir nechta transh (ulush)lar
ko’rinishida ham taqdim etilishi mumkin. Shakllangan amaliyotga muvofiq eksport
gilinayotgan mashina va jihozlar giymatining odatda 85%gacha xajmini kredit
qoplaydi. Qolgan qismi esa importyorning eksportyorga bergan kafilliklari, bo’nak
hamda naqdli to’lovlar bilan ta’minlanadi.

Xalqgaro kreditning muddati quyidagi bir gator omillarga bog’liq:

-kreditning maqsadli yo’nalishiga;-o’xshash kreditlarga bo’lgan talab va
taklifning o’zaro nisbatiga;-kontrakt hajmiga;-milliy qonunchilikka;-kreditlashning
an’anaviy amaliyotiga;-davlatlararo kelishuvlarga.

Kreditning muddati jahon bozorlarida ragobat kurashining muxim vositasidir.
Kreditning samaradorligini aniqlash maqgsadida to’liq va o’rta muddatlar farqlanadi.

Kreditning to’lig mudati undan foydalanish paytidan boshlab to u so’ndirilgunga
gadar hisoblanadi. Ushbu muddat tagdim etilgan kreditdan foydalanish va imtiyozli
(foydalanilgan kreditning so’ndirilish muddatini kechiktirish) hamda asosiy qarz va
foizlar to’lanadigan davrlarni 0’z ichiga oladi.
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Firma kreditidan foydalanish davri bank kreditidan farqli o’laroq tovarlarni
kontrakt bo’yicha etkazib berish muddati bilan mos keladi. Bunda to’liq muddatning
boshlanishi bo’lib eksportyor tomonidan tovarlarning so’nggi partiyasi etkazib
berilgani, ya’ni kontrakt majburiyatlari bajarilganidan so’ng chigargan trattalarini sotib
oluvchi tomonidan aktseptlash sanasi hisoblanadi.

Firma kreditidan foydalanish davri bank kreditidan farqli o’laroq tovarlarni
kontrakt bo’yicha etkazib berish muddati bilan mos keladi. Bunda to’liqg muddatning
boshlanishi bo’lib eksportyor tomonidan tovarlarning so’nggi partiyasi etkazib
berilgani, ya’ni kontrakt majburiyatlari bajarilganidan so’ng chigargan trattalarini sotib
oluvchi tomonidan aktseptlash sanasi hisoblanadi. Kreditning imtiyozli davri tijorat
bitimlari, butlovchi gismlardan tashkil topgan jihozlar etkazib berilishida muhim
ahamiyat kasb etadi. Chunki ushbu holatda uning so’ndirilish davri sotib olingan
jihozlarni ishga tushirish sanasiga imkoni boricha yakinlashtiriladi. Bu bilan importyor
investitsiyalarining 0’zini-o’zi qoplash muddati gisqaradi, chunki kredit hisobiga barpo
etilgan korxonada ishlab chigarilgan bir gism mahsulot eksportining tushumi hisobiga
ushbu kreditning so’ndirilishi amalga oshiriladi. Hamda mazkur davr mobaynida
kreditlashning boshga davrlariga nisbatan kichikrok bo’lgan miqdorda foizlar
undiriladi. Imtiyozli davr davlat tomonidan kafolatlanadigan uzog muddatli xalgaro
banklararo kreditlarda, konsortsial xarakterdagi evrokreditlarda, mashinalar, jihozlar,
sanoat komplekslarini yirik partiyalar bilan sotishda, investitsiya loyihalarini xorijda
amalga oshirilishida uchraydi. Bunda imtiyozli davr mahsulot etkazib berilishi yoki
qurilish amalga oshirilib bo’linganidan so’nggi bir gator yillarni gamrab oladi.

Biroq to’lig muddat kreditning yalpi summasi qarz oluvchining ixtiyorida
qanday muddat davomida bo’lganligini ko’rsatmaydi. Shu sababli turli shartlarga ega
kreditlar samaradorligini taqqoslash uchun kreditning o’rtacha yalpi summasi gaysi
davrga to’g’ri kelishini ko’rsatadigan o’rtacha muddat ishlatiladi. O’rtacha muddat 0’z
ichiga to’liq imtiyozli davr hamda kreditdan foydalanish va uni so’ndirish davrlarining
yarmini oladi.

Derivativalar

Bugungi kunda xalgaro migyosda xosilaviy valyuta bitimlari bilan amalga
oshiriladigan operatsiyalar global moliyaviy bozorlarning muhim tarkibiy gismini
tashkil etmogda. Shu o’rinda jahon valyuta bozorlarida xosilaviy valyuta operatsiyalari
hajmining so’nggi 25 yil ichida keskin o’sish tendentsiyasiga ega bo’lganini e’tirof
etish lozim. Buning natijasi o’laroq bugungi kunda moliya sohasiga umuman alogasi
yo’q bo’lgan insonlar ham valyutaviy derivativlar hagida ma’lumotga ega bo’lib
bormoqdalar. Buning asosiy sababi sifatida 2007 yilning so’nggi choragida boshlangan
jahon moliyaviy-igtisodiy ingirozini ko’rsatish mumkin. Chunki, ingirozning yuzaga
kelishiga gaysidir ma’noda aynan xosilaviy valyuta vositalari bozori keskin sur’atlarda
o’sib borgani va bundan tashqgari valyuta operatsiyalarining nazorati va monitoringi
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etarli darajada bo’lmaganini sabab qilib aytish mumkin. Shu o’rinda bir savol
tug’iladi. Xo’sh moliyaviy dunyoni o’zgartirib Yyuborgan xosilaviy valyuta
operatsiyalarining o’zi nima? Ularni amalga oshirish tartibi gay tarzda kechadi? Bu
esa, o’z navbatida mazkur operatsiyalarni ilmiy-metodologik jihatdan tadqiq qilish
zaruratini oshiradi.

Banklar ochiqg valyuta pozitsiyasi limiti doirasida bir-biri bilan o’zaro, mijozlari
bilan, shunindek, xalgaro bozorlarda xorijiy valyutani sotib olish va sotish,
Shuningdek, hosila moliya vositalari bo’yicha operatsiyalarni amalga oshirishlari
mumkin.

Istalgan bir xorijiy valyuta bo’yicha ochiq valyuta pozitsiyasi operatsion kun
yakunida bank regulyativ kapitalining 10 foizidan, barcha valyutalar bo’yicha ochiq
valyuta pozitsiyasi esa regulyativ kapitalning 20 foizidan oshib ketmasligi lozim.

Birjadan tashqari valyuta bozorida operatsiyalar o’tkazish uchun banklar o’z
mijozlariga maxsus valyuta hisob ragamlarini ochadilar. Mazkur hisob ragamlariga
valyuta bozorida xarid gilingan xorijiy valyuta o’tkaziladi. Maxsus valyuta hisob
ragami ochmasdan bank mijozi tomonidan xorijiy valyutaning xarid gilinishiga yo’l
qo’yilmaydi.

Maxsus valyuta hisob ragamidan naqd valyutani olish (xizmat safari xarajatlari
to’lash uchun olish bundan mustasno), maxsus valyuta hisob ragamidagi xorijiy
valyutani xo’jalik yurituvchi sub’ektlarning boshga valyuta hisob ragamlariga
o’tkazish, Shuningdek mablag’larni depozitga joylashtirish va hisob ragamlari
qoldig’iga foizlar hisoblash mumkin emas.

Xo’jalik yurituvchi sub’ektlar tomonidan xorijiy valyutani xarid gilish bo’yicha
operatsiyalarni o’tkazishning majburiy sharti bo’lib banklarda xorijiy valyutani sotib
olish uchun milliy valyutada etarli hajmda zaxira gilingan pul mablag’larining
mavjudligi hisoblanadi.

Savdoda ishtirok etish uchun banklar banklararo savdo sessiyasi boshlanishidan
bir kun oldin xorijiy valyutani xarid gilish yoki sotishga oldindan buyurtmanomalar
(dastlabki buyurtmanoma) berishlari shart.

Bank ekspert guruhining ijobiy garori gabul gilingan kundan keyingi kundan
kechikmay xorijiy valyuta xarid qilish uchun valyuta birjasiga dastlabki
buyurtmanoma berishi lozim. Banklarning ekspert xulosalarini berish to’g’risidagi
garorlar bank ekspert guruhining bank boshgaruvi tomonidan belgilangan
muddatlarda, lekin kamida haftasiga ikki marta o’tkaziladigan yig’ilishlarida gabul
gilinadi.

Banklarning ekspert guruhi tomonidan buyurtmanomalarni ko’rib chigish uch
ish kuni davomida amalga oshiriladi.

Dastlabki buyurtmanomalar banklar tomonidan savdo sessiyasi o’tkaziladigan
kundan bir bank ishi kuni oldin soat 9.00dan 13.30ga gadar O’zbekiston Respublikasi
valyuta birjasiga imzolangan holatda qog’oz shaklida va elektron shakllarda
yuborilishi  lozim. Valyuta birjasi, o’z navbatida, barcha banklarning
buyurtmanomalarini umumlashtirgan holda ma’lumotnoma tayyorlaydi va o’sha
kunning o’zida soat 15.00ga gadar Markaziy bankning Birlashgan barqgarorlashtirish
jamg’armasi boshgaruv kengashi ishchi organiga taqdim etadi.
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O’zbekiston Respublikasi valyuta birjasidagi xorijiy valyutalar bo’yicha
savdolarda kurs o’rnatishning “oddiy fiksing” uslubidan foydalaniladi.

Xorijiy valyuta savdolari o’tkaziladigan kuni savdolar boshlanishidan 45 minut
oldin birja makleri® savdo tizimiga kiritilgan zarur parametrlar (savdolar boshlanish va
tugash vaqti, instrument turi, shu instrument bo’yicha bundan oldingi savdolarda
o’rnatilgan kurs giymati) nazoratini amalga oshirishni boshlaydi va savdo tizimiga pul
mablag’larining kelib tushishini tekshiradi.

Shuningdek, savdolar boshlanishidan 30 minut oldin treyderlar
autentifikatsiyasi* o’tkaziladi. Bu jarayonda valyuta birjasining savdo tizimiga
treyderlarning shaxsiy kodi va paroli Kiritiladi. Ayni paytda, treyderning paroli
bevosita uning ish joyidan Kiritilishini ham ta’kidlash lozim. Hozirgi kunda
banklarning treyderlari banklararo savdo sessiyalarida ishtirok etish uchun valyuta
birjasiga tashrif buyurishlari va savdo zalida unga biriktirilgan maxsus
avtomatlashtirilgan ish joyidan foydalangan holda savdo tizimiga buyurmanomalarni
Kiritishi talab etiladi. Shunga garamay, bankning o’zidan turib savdo tizimiga ulanish
va buyurtmanomalarni Kkiritish imkoniyati hanuzgacha istigboldagi vazifa bo’lib
golmoqda.

Autentifikatsiya jarayonidan so’ng treyderlar tomonidan savdo tizimiga xorijiy
valyutaning xaridi va sotuvi uchun boshlang’ich buyurtmalar Kkiritiladi.®

Savdolarni o’tkazishda xorijiy valyutaning so’mga nisbatan boshlang’ich kursi
sifatida bundan oldingi savdoda o’rnatilgan kursdan foydalaniladi.

Savdo boshlangach valyuta birjasining savdo tizimida xorijiy valyutaning xaridi
va sotuvi uchun tagdim etilgan boshlang’ich buyurtmalarning umumiy hajmlari
orasidagi farg miqdori, Shuningdek, ishorasi hagidagi ma’lumot aks ettiriladi. Agar
xorijiy valyutaning sotuvi uchun taqdim etilgan boshlang’ich buyurtmalarning
hajmlari xarid uchun taqdim etilgan boshlang’ich buyurtmalarning hajmlaridan ko’p
(kam) bo’lsa, ularning orasidagi farq ishorasi musbat (manfiy) hisoblanadi.

Savdolar boshlanganda savdo tizimidagi xorijiy valyutaning sotuvi va xaridi
uchun kiritilgan boshlang’ich buyurtmalarning hajmlari orasidagi farq ishorasi musbat
(“+”) bo’lsa, birja makleri xorijiy valyutaning so’mga nisbatan kursini bir birlikka
tushiradi. Aksincha, savdo tizimidagi boshlang’ich buyurtmalarning hajmlari orasidagi
farq ishorasi manfiy (“-””) bo’lsa, birja makleri xorijiy valyutaning so’mga nisbatan
kursini bir birlikka oshiradi.

Xorijiy valyutaning so’mga nisbatan kursini o’zgartirishning minimal birligi
0,01 so’mni tashkil etadi. Savdolar boshlanishida chet el valyutasining xaridi va sotuvi
uchun taqdim etilgan boshlang’ich buyurtmalarning umumiy hajmlari orasidagi farq
miqdoridan kelib chiggan holda, birja makleri treyderlarning roziligi bilan minimal
kurs o’zgarish birligini oshirishi mumkin. Biroq kurs o’zgarishi birligi 0,1 so’mdan
oshmasligi kerak.

% Bupxka Makiepu — XOPWKHMIl BamioTanap OyiHua CaBIONAPHH TAIIKMIUIANITHPUIN Ba YTKA3HII OYHHua amoxuua
BaKoJIaTJIapra 3ra OyiraH XOIuM.

# Ayrentudukarus — GaHKIApapo caBao ceccusnapuia Juiiep Ba TpeHIepPHUHT XOPHMAKMH BAIIOTAHH COTHUII BA COTHO
onuiI Oyiuya onepanysUIapHy aMalira OIUPHII XYKYKHHU TaCIUKJIall skapaéHu.

> Bouwtanruu OylopT™Ma — XOpHKHI BamroTanap Oyiuua OaHKIapapo CaBJ0 CECCHSJIApH OOILIAHWNIMIA TAKIUM
STHIaaUraH OyropT™Ma.
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Banklararo savdo sessiyalarida kurs o’rnatishning o’ziga xos jihatlaridan biri
shundaki, savdo tizimida xorijiy valyutaning so’mga nisbatan boshlang’ich kursining
birinchi o’zgarishidan keyin kurs harakati yo’nalishi o’zgarishiga yo’l qo’yilmaydi.

Savdolar davomida treyderlar kurs o’zgarishidan kelib chigib boshlang’ich
buyurtmalarda aks ettirilgan xorijiy valyutaning xaridi va sotuvi migdorini o’zgartirish
uchun savdo tizimiga qo’shimcha buyurtmalarni kiritishlari mumkin,

Savdolar o’tkazishdagi kurslarni o’zgartirish jarayoni savdo tizimidagi xorijiy
valyutalarning xaridi va sotuvi uchun Kkiritilgan barcha buyurtmalarning hajmlari
orasidagi farq miqdori nolga teng bo’Igunga gadar davom etadi.

Savdo tizimidagi xorijiy valyutaning xaridi va sotuvi uchun tagdim etilgan
barcha buyurtmalarning hajmlari orasidagi farq migdori nolga teng bo’lganda, Ya’ni
chet el valyutasiga bo’lgan talab va taklif hajmi tenglashganda, fiksing holati yuz
beradi va birja makleri savdolarni yopig, deb ¢’lon qiladi. Banklararo savdo
sessiyalarida tuzilgan barcha bitimlar uchun joriy savdolarda o’rnatilgan xorijiy
valyutaning so’mga nisbatan yagona kursi qo’llaniladi.

Treyderlar tomonidan savdo tizimiga qo’shimcha buyurtma Kiritilganida xorijiy
valyutaning xaridi va sotuvi uchun tagdim etilgan barcha buyurtmalarning umumiy
hajmlari orasidagi farq ishorasi o’zgarsa, oxirgi berilgan buyurtma fiksing usulida kurs
o’rnatish uchun zarur bo’lgan hajmda gondiriladi.

Kurs o’rnatish jarayonida savdo tizimiga turli dilerlar tomonidan go’shimcha
buyurtmalar bir vagtda Kiritilganda, maksimal summaga ega bo’lgan buyurtma
gondiriladi. Agarda, qo’shimcha buyurtmalarning summalari ham teng bo’lsa, bu
buyurtmalar proportsional teng ravishda gondiriladi.

Bank mijozi tomonidan xarid gilinib, mijozning maxsus valyuta ragamiga
o’tkazilgan vaqtdan e’tiboran 7 ish kuni mobaynida foydalanilmagan xorijiy valyuta,
mugarrar ravishda bankka gayta sotilishi hamda navbatdagi banklararo savdo
sessiyasida sotuvga qo’yilishi lozim.

Shuni ta’kidlash lozimki, jahon valyuta bozorlarida savdo gilinadigan jami
operatsiyalarni 100 foiz deb olsak, ularning 70 foizdan ziyodi spot (spot)
operatsiyalariga to’g’ri keladi.

Kassa shartnomasi spot shartlari asosida amalga oshiriladi va asosan xalgaro
hisob-kitoblar bo’yicha, kurslar o’zgarishi ogibatida ehtimolli valyuta yuqotishlarining
oldini olish, shuningdek kapitallarning (gqaynoq pullarni o’z ichiga olgan holda) bir
joydan boshga joyga tez oqgib o’tishi magsadida, xorijiy valyutani zudlik bilan olish
uchun qo’llaniladi.

XX asrning so’nggi yigirma yilligida valyuta kurslarining erkin suzish rejimiga
o’tilishi bilan valyutalar bilan chayqov kassa savdosi kuchaydi. Ushbu operatsiyalar
valyuta bozorlarida keng targalgan bo’lib, hozirgi kunda banklararo bozor umumiy
muomalasining ko’p gismini tashkil etadi.

O’zbekistonda hosilaviy valyuta operatsiyalarining rivojlanganlik darajasiga
baho beriladigan bo’lsa, respublikamizning ayrim yirik tijorat banklarida valyutaviy
svop va forvard operatsiyalari mavjudligini e’tirof etish mumkin bo’ladi. Biroq,
mazkur operatsiyalarning sezilarli darajada yuqori gismi TIF “Milliy banki’ning
hissasiga to’g’ri kelmoqda. Shu bois, ushbu paragrafda asosiy e’tiborni ushbu

70



bankning muddatli valyuta operatsiyalarini tahlil gilishga garatamiz.

TIF Milliy banki yugorida ta’kidlangan huquqiy asoslarga tayanib o’zining
“Ichki bozorda svop operatsiyalarini o’tkazish Tartibi”ni ishlab chiggan va o’zining
mijozlari bilan svop operatsiyalarini joriy gilgan. TIF Milliy bankida amalga oshirilgan
svop operatsiyalarining eng yugori muddati bir yil etib belgilangani holda, vositachilik
haqi sifatida svop foizlari belgilab qo’yilgan. Mijoz ixtiyoridagi xorijiy valyutani spot
shartlarida sotib olishni ko’zda tutuvchi svop bitimlarida svop foizlari Markaziy
bankning gayta moliyalash stavkasi va bankning foiz marjasi yig’indisidan tashkil
topishi ko’zda tutilgan. Bundan ko’rinadiki, TIF Milliy banki hagigatda o’z mijozlarini
xorijiy valyuta garovi asosida kreditlagan. Shu sababdan, svop bitimining bahosini
belgilashda Markaziy bank gayta moliyalash stavkasidan foydalangan. TIF Milliy
bankida amalga oshirilgan svop operatsiyalarining o’ziga xos xususiyati shundaki,
mijoz svop bitimining ikkinchi qismi (forvard shartlari) bo’yicha majburiyatlarini
bajara olmasa, valyuta mablag’larining gayta almashinuvi bekor gilinadi. Boshgacha,
aytganda, svop bitimining forvard gismi bekor gilingach, u oddiy spot bitimiga aylanib
goladi.

Shuningdek, TIF Milliy bankida mijozga uning ixtiyoridagi so’m mablag’lari
evaziga xorijiy valyutani spot shartlarida etkazib berishni ko’zda tutuvchi svop bitimi
shakli ham belgilangan bo’lib, unda svop foizlari sifatida TIF Milliy bankining tegishli
xorijiy valyutadagi kreditlari uchun belgilangan foiz stavkalari olinadi. Bunday svop
bitimi bir oygacha tuzilishi va tomonlar kelishuvi bilan bu muddatning uzaytirilishi
mumkinligi belgilangan. Bu holatda ham, TIF Milliy banki mijozini xorijiy valyutada
kreditlagani holda, bitim muddatiga gadar mijozning so’mdagi mablag’laridan erkin
foydalanish imkoniyatiga ega bo’lmoqda.

Valyuta bozorining barcha sohalarida bo’lgani kabi, hosilaviy valyuta
operatsiyalarini tartibga solish va nazorat gilishning ham asosi bo’lib hisoblanuvchi
huqugiy me’yoriy baza mavjuddir. Hosilaviy valyuta bozori to’g’risidagi gonun
hujjatlari ham xalgaro migyosda, ham milliy iqgtisodiyotlar miqyosida qubul
gilingandir. Aksariyat mamlakatlarda hosilaviy valyuta valyua bozorining asosi
to’g’risidagi me’yoriy talablar asosan moliya bozorlari yoki gimmatli qog’ozlar
to’g’risidagi tegishli qonunlarda aks ettiriladi. Xalgaro miqyosda esa hosilaviy valyuta
bozorining huquqiy asosi sifatida Xalgaro svop va derivativlar assotsiatsiyasi (XSDA)
tomonidan imzolangan kelishuv va hujjatlarni ko’rsatish mumkin. Bugungi kunda
hosilaviy valyuta bozori hajmi jahon YalMning 10 barobaridan ortib ketgani hech
kimga sir emas. Albatta, bu deyarli hech narsa bilan ta’minlanmagan pul ogimlari jahon
igtisodiyotiga salbiy ta’sir ko’rsatishi mumkin. Demak hosilaviy valyuta bozori
nazoratini yanada kuchaytirish va uning doimiy monitoringini olib borish talab etiladi.
Quyida xalgaro migyosda mavjud hosilaviy valyuta operatsiyalarining me’yoriy-
huquqiy asoslari bilan tanishib chigamiz.

Ma’lumki, hosilaviy valyuta valyua operatsiyalarining o’zi ikki turga ya’ni
birjadagi va birjadan tashqgari joriy hamda hosila-moliyaviy vositlarga ajratiladi.
Birjadagi derivativlarning nazorati bir muncha kuchlidir. Chunki birjada
kontragentlarga ma’lum darajada talab qo’yiladi. Bu esa, ularning risklilik darajasini
kamaytiradi. Misol uchun Chikago tovar birjasi (SME) , Chikago muddatli tovar
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birjalarini (SVOT), London xalgaro moliyaviy fyucherslar birjasi va Nyu-York
birjalarida qat’iy belgilab qo’yilgan talablar asosida operatsiyalar amalga oshiriladi.

1974 yilda AQShda fyuchers bitimlari bozorini tartibga solish va nazorat qgilish
magsadida Tovar fyucherslari bilan savdo kengashi tashkil etiladi. Bu kengashning
asosiy vazifasi — bu fyuchers bitimlarini amalga oshiruvchi birjalarni litsenziyalash va
bitimlarni tasdiglashdir. Birjadagi har ganday bitim amalga oshirilganida, unga
o’zgartirish Kiritilganida, kengash tomonidan tasdiglanishi kerak bo’lgan. Bitimlarni
tasdiglashda kengash bitimning iqtisodiyotga ta’siriga, ya’ni bitimni tuzishdan
ko’zlangan maqgsadga Katta e’tibor gqaratgan. Bundan tashqgari Tovar fyucherslari bilan
savdo kengashi fyuchers bitimlari savdosi bilan shug’ullanishga talabgor shaxslarga
litsenziya berish bilan shug’ullangan.

1982 vyilda Milliy fyuchers assotsiatsiyasi tashkil etilishi bilan Tovar
fyucherslari bilan savdo kengashining ba’zi vakolatlari unga o’tgan. Milliy fyuchers
assotsiatsiyasi asosan fyuchers bitimlari bilan bog’liq nizoli va vaziyatlarni hal qilish,
firibgarlik va tovlamachilikka qarshi kurashish bilan shug’ullanadi. Bunda
assotsiatsiyasi havfsizlik nuqgtai nazaridan har ganday bitimni tekshirib chigishi
mumkin.

So’nngi Yillarda fyucherslar bilan savdo operatsiyasining ba’zi aspektlari
Qimmatli qog’ozlar va birjalar bo’yicha kengash, Federal Rezerv Tizimi va AQShning
Moliya Vazirligi tomonidan boshgariladi. Misol uchun Qimmatli qog’ozlar va birjalar
bo’yicha kengash moliya bozorlarida yangi fyuchers bitimi tuzilishiga veto qo’yish
huqugiga egadir. Shunday bo’lsa ham, fyuchers va optsionlar bilan savdo bozori
nazorati uchun asosiy javobgar — bu Tovar fyucherslari bilan savdo kengashidir.

Birjadan tashgari hosila-moliyaviy vositalarni boshgarish va nazorat qilish bir
muncha giyin vazifadir. Chunki ularni tartibga solish uchun kuchli tizim talab etiladi.
Aynan shu magsadda 1985 yilda Xalgaro svop-dilerlari assotsiatsiyasi tashkil etiladi.
Keyinchalik hosila-moliyaviy vositalarning turlari ortib borishi bilan bu tashkilotning
nomi Xalgaro svop va derivativlar assotsiatsiyasiga (XSDA) almashtiriladi. Bu
tashkioltga 57 ta mamlakat a’zodir. Uning shtab-kvartirasi Nyu-York shahrida
joylashgan. Tashkilotning asosiy hujjati — bu XSDA Bosh Kelishuvidir. Bu kelishuv
1992 yilda nashr gilingan. Uning ikkinchi nashri 2002 yilda, ya’ni 90 yillar oxiridagi
moliya bozoridagi ingirozga javoban nashr etilgan.

Bundan tashgari, XSDA Xalgaro Islom Moliya Bozori bilan hamkorlikda
Tahavvut (Tahawwut) Bosh Kelishuvini ishlab chiggan. Ma’lumki, Islom bank tizimi
0’zining noan’anaviyligi bilan ajralib turadi. Bu tizimda hosila-moliyaviy vositalardan
qo’llanilmaydi. Aynan shu muammoni oldini olish magsadida XSDA Tahavvut Bosh
Kelishuvini, ya’ni Islom bank tizimida hosila-moliyaviy operatsiyalarni joriy
gilishning huquqiy asosini imzolagan.

2009 yilda XSDA o’zining “Katta Protokol” nomli hujjatini nashr gildi. Bu
jahon moliyaviy ingiroziga javoban amalga oshirilgan tashabbus edi. Unda asosiy
¢’tibor Kkredit derivativlari, xususan kredit defolt svopi opertsiyalarining tubdan
islohotiga garatilgan. Bunda kredit defolt svopi operatsilyaarida ham kliring va netting
kabi vositalardan foydalanish tavsiyalari ishlab chigilgan. Kredit derivativlariga kliring
va nettingni qo’llanishi ularning risklilik darajasini kamaytirishi anigdir. Bundan
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tashgari XSDA a’zo mamlakatlarning gonunchiliklaridagi hosila-moliyaviy
vositalarga bog’liq hujjatlarni nazorat giladi va uni optimallashtirish bo’yicha
tavsiyalar ishlab chigadi.

Xalgaro migyosda XSDA tashkiloti hujjatlaridan tashqgari, 1993 yilda Global
derivativlarni o’rganish bo’yicha guruhi (Global Derivatives Study Grup) tomonidan
“Derivativlar:Amaliyot va Tamoyillar” (Derivatives: Practices and Principles)
mavzusida tagdigqoqni ishlab chigilgan. Bu hujjatda asosan hosila-moliyaviy vositalar
bozoridagi risklar to’g’risida fikr yuritilgan. Ma’lumki hosila-moliyaviy vositalar
bozoridagi mavjud eng katta risk — bu bozor riskidir. Aynan shu bozor riskini aniglash
va uni boshgarish bo’yicha bu hujjatda Value at Risk (VaR) usuli yoritib berilgan va
undan foydalanish tavsiya gilingan. Keyinchalik 1995 yilga kelib Bazel qo’mitasi bank
kapitaliga qo’yiladigan talablarni aniglashda VVaR usulidan foydalanishni tavsiya etadi.

Dunyodagi eng katta hosila-moliyaviy vositalar bozori — bu albatta AQShga
to’g’ri keladi. Shundan kelib chiggan holda shuni ta’kidlash mumkinki, AQShda
xosila-moliyaviy vositalar to’g’risida qonun hujjatlari soni eng ko’pdir. Misol uchun
1933 yilda gabul gilingan “Glass-Stigel” qonuni banklarning qimmatli qog’ozlar bilan
operatsiyalarini deyarli cheklab qo’ygan edi. Bunga ko’ra banklar investitsion faoliyat
bilan to’g’ridan-to’g’ri shug’ullana olmas edilar. Lekin 1999 yilda bu gqonun bekor
gilinadi. Uning o’rniga esa yangi qonun “Gremme-Lich-Blayl” qgonuni gabul gilanadi.
Buning natijasida AQSh banklariga o’zlarining operatsiyalarini amalga oshirishda
katta erkinlik taqdim etiladi. Banklar xoldinglari kengaygan holda Moliyaviy xolding
kompaniyasiga aylanish imkoniyatiga ega bo’ldilar, ya’ni investitsion banklar, tijorat
banklari va sug’urta kompaniyalari bitta tizim ichida bo’lishlari mumkin edi. Bu esa
tizim riski degan tushunchani yuzaga keltirdi. Ko’p igtisodchi olimlarning fikricha,
aynan shu gonunning gabul qilinishi jahon moliyaviy ingirozi yuzaga kelishining
dastlabki sabablaridandir.

Ingirozdan keying davrda, ya’ni 2010 yilning iyul oyida AQSh hugumati
tomonidan 2300 betdan iborat “Dodd-Frenk” gonuni gabul gilinadi. Bu gonun hujjatida
asosiy e’tibor ingirozni keltirib chigargan omillar ustidan nazoratni kuchaytirishga
garatilgan edi. Bu qgonunga muvofiq barcha hosila-moliyaviy vositalar bilan
operatsiyalar birja orgali amalga oshirilishi ta’minlash uchun takliflar ishlab chigilgan.
Ya’ni bunday operatsiyalar ikki bank orgali “telefon orgali’” amalga oshirilishi mumkin
emas. Derivativlar bilan operatsiyalar fagatgina birjada yoki kliring palatasi ishtiroki
bilan amalga oshirilishi talab etilgan. Bundan tashgari bu gonunda moliya
tashkilotlarining hosila-moliyaviy vositalar bilan operatsiyalarini amalga oshirishdagi
“richag”ning maksimal darajalari qat’iy belgilab qo’yilgan. Hosila-moliyaviy vositalar
bilan operatsiyalar muddatiga ham ba’zi talablar ishlab chigilgan. Bu gonun gabul
gilishida moliya bozorining etakchi ishtirokchilari, xususan, Uorren Baffet garshilik
bildirgan edilar. Chunki derivativlar bilan opertsiyalarga limitlarning o’rnatilshi
ularning faoliyatiga salbiy ta’sir ko’rsatishi mumkin.

“Dodd-Frenk” gonunining to’liq ishlab ketishi uchun yana 240 dan ortiq gonun
osti hujjatlarini gabul gilinishi talab etiladi. Qonun darhagigat AQSh igtisodiyoti uchun
qat’iy cheklovlar gqo’yishi bilan izohlanadi. Chunki aynan shuni vaziyat talab etmoqda,
ya’'ni nazoratni kuchaytirish lozim. AQSh igtisodiyotiga 66 yil amal gilgan “Glass-
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Stigel” gqonuni ham aynan shunday giyin vaziyatda va qat’iy cheklovlar bilan gabul
gilingan edi.

O’zbekiston Respublikasi gonunchiligida muddatli valyuta vositalariga ham
ba’zi talablar qo’yilgan. Bu talablar quyidagilardan iborat:

“Bank tomonidan forvard kelishuvlari, svoplar, optsionlar va shunga o’xshash
hosilaviy shartnomalar amalga oshirilganda, u bitimlar to’liq nominal giymatida kredit
tavakkalchiligiga uchramaydi. Bank uchun agar shartnoma majburiyatlari
kontragentlar tomonidan bajarilmagan bo’lsa, naqd pul mablag’lari ogimini
almashtirishning potentsial gqiymati tavakkalchilik hisoblanadi.

Banklar ichki va tashqi bozorlarda Bazel kelishuvi talablariga muvofiq bozor
asosida bitimlar giymatini belgilash uchun etarli darajada rivojlanmas ekan va banklar
bunday operatsiyalarni o’tkazishga tayyorligini ko’rsata olmas ekan, aktsiyadorlik
kapitali, oltindan tashgari boshga gimmatbaho metallar va boshga tovarlarga
asoslangan forvard va svop kelishuvlari, optsionlar va boshga shunga o’xshash
hosilaviy bitimlar tuzishga hagli emaslar. Hosilaviy vositalarni o’z ichiga oluvchi
operatsiyalarni amalga oshirish uchun ruxsatnoma Markaziy bank tomonidan beriladi.

Hozirgi kunda foiz stavkasi va valyuta bilan bog’liq barcha shartnomalar uchun
banklar “dastlabki tavakkalchilikka moyillik usuli”’ni (DTMU) qo’llashlari mumkin.
Bu usulga muvofig qo’shimcha ravishda kapital bilan ta’minlash migdori shartnoma
turi, uni to’lash sanasi va nominal giymatidan kelib chiggan holda gayta hisoblash
omili yordamida aniglanadi.

Bu usul asosiy omili to’lash muddati, foiz stavkalari hamda narxlar tavsifi va
ularning o’zgaruvchanligi bo’lgan bitim narxlarini tashkil etishga bozor qonuniyatlari
asosida yondoshishni tan olmaydi. Bozor asosida yondoshish shart—nomani anigroq
baholash imkonini beradi. Birog, DTMU usuli barcha banklar tomonidan bozor
usulidan foydalanish uchun sharoitlar yaratilguncha qo’llanishi shart.

Hosilaviy valyuta derivativlarining balans ekvivalenti hisoblash omilini har bir
vositaning asosiy nominal giymatiga ko’paytirish orgali aniglanadi (1-jadval).
Hisoblash omili migdori vosita tavsifi va barcha vositalar bo’yicha golgan qoplash
muddatiga bog’liq, boshlang’ich qoplash muddati qo’llaniladigan valyutaviy
shartnomalar va oltin bundan mustasno tavakkalli aktivlar umumiy summasidan
chegirmalar kredit va lizingga doir yuzaga kelishi mumkin bo’lgan zararlarni qoplash
uchun tashkil etilgan maxsus zaxiralarni o’z ichiga oladi®.

Yugorida ko’rib chigganimizdek, milliy igtisodiyot va xalgaro migyosda hosila-
moliyaviy vositalar bozorini huqugiy bazasi yaratilgandir. Hosila-moliyaviy vositalar
bozori o’ziga Xos innovatsion instrumentlar bozoridir. Bu bozorni boshgarish va
tartibga solish uchun esa amaldagi gonun bazasini doimiy tarzda yangilab turish talab
etiladi.

1-jadval
Hosilaviy valyuta derivativlarini hisoblash omili’
| To’lov muddatlari | Hosilaviy valyuta derivativlari |

® V3P Mb “Tukopar 6aHKIapy KaMTAIMHUHT 3TapJIMIITUra Ky Hulaaurad Tanabnap TyFpucuaa’ Hu3oM, 7-Xxareonm
7V3P MbB “Tuxopar 6aHKIapy KaMTAIMHUHT 3TApJIMIMTUNa Ky Hulaurad Tanabnap TYFpucuia” HU30M.
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Shartnomaning foiz Shartnoma va oltin
stavkasiga asoslangan almashuv kurslariga
asoslangan
Bir yilgacha 0,5% 2,0%
Bir yildan ikki yilgacha 1.0% 5,0%
’ (masalan 2%+3%)

Qo’shimcha har bir yil 1.0% 3.0%
uchun

Bu paragrafga xulosa qilib shuni ta’kidlash mumkinki, har bir faoliyat turida
bo’lgani kabi muddatli valyuta derivativlari bilan operatsiyalarda ham huqugiy baza
mavjuddir. Milliy igtisodiyotlar darajasida har bir mamlakat tomonidan o’ziga x0s, 0’z
imkoniyatlaridan kelib chiggan holda, muddatli valyuta derivativlari bilan
operatsiyalarni tartibga solish bo’yicha me’yoriy xujjatlar ishlab chigilgan. Xalgaro
migyosda esa Xalgaro svop va derivativlar assotsiatsiyasi muddatli valyuta
derivativlari bilan operatsiyalarni tartibga solish bilan shug’ullanadi. Aynan shu
tashkilotning har bir kelishuvi xalgaro muddatli valyuta derivativlari bilan
operatsiyalarning huquqiy asosini tashkil etib kelmoqda desak mubolag’a bo’Imaydi.
Bundan tashgari birjada amalga oshiriladigan muddatli valyuta derivativlari bilan
bog’liq operatsiyalar yirik birjalar tomonidan (Chikago, Londan kabilar) belgilangan
tartib asosida amalga oshiriladi.

Bundan tashgari moliyaviy ingirozdan keyingi davrda AQSh hukumati tomonidan
Dodd-Frenk gonunining gabul gilinishi, zamonaviy muddatli valyuta derivativlari
bozoridagi operatsiyalarni isloh qgilish uchun qo’yilgan ilk gadam bo’ldi. Chunki
bugungi kunda muddatli valyuta derivativlari bozori hajmi bo’yicha eng yirik bozor
bo’lib hisoblanadi. Bu bozorni nazorat gilish va tartibga solish, bugungi kunda eng
dolzarb muammolardan biriga aylangan. Muddatli valyuta derivativlari bozori ganday
gilib shu darajada kengayib ketgani, ularning bugungi kunda moliya bozorlaridagi
umuman jahon iqgtisodiyotida tutgan o’rnini tahlil etish tadgiqotimizning eng asosiy
magsadlaridan biridir.

Birja so’zi tarixan savdo giladigan joy deb tushiniladi, birinchi birjaga 15- asrda
asos solingan deb hisoblanadi, dunyodagi birinchi birja 1602 yilda Amsterdam
shahrida ochilgan. Fond birjasi - maxsus tashkil etilgan gimmatli qog’ozlar bozori .

Fond birjasi - bu gimmatli qog’ozlar (asosan aktsiyalar) muomalasini
ta’minlaydigan tashkilot. Birjada sotiladigan gimmatli qog’ozlar listing tartibidan
o’tishi kerak. Fagat eng yaxshi gimmatli qog’ozlar birjada sotiladi va sotib olinadi®.

Fond birjasi — ochiqg va oshkora birja savdolarini oldindan belgilangan vaqtda va
belgilangan joyda o’rnatilgan qoidalar asosida tashkil etish hamda o’tkazish orqali
fagat gimmatli qog’ozlar savdosi uchun sharoitlar yaratuvchi yuridik shaxs®°.

Derivativlar asosan iqtisodiyoti taraqqiy etgan davlatlar amaliyotida rivojlangan
va shakllangan bo’lib, mamlakatimiz olimlari tomonidan derivativlar to’g’risida etarli

8 “Bupykanap Ba Oupska Gpaonusat Tyrpucuaa’ru Y3oekucton PecnyGiaukacu Konynu
% “Kummatim Korosnap 6030pu Tyrpucuga” Yzoexucton Pecny6nukacu Konysn
10 KuMmatiiu Korosnap 6030pHuaa MHBECTHIUS BOCHTAYMCHHUHT (aonusaTu Tyrpucuaa’” Huzomu
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keltirilgan tushuntirishlar, ta’riflarni uchratishimiz mushkul. Shuningdek me’yoriy
xujjatlarimizda ham derivativlar to’g’risida etarli ma’lumotlar shakllantirilmagan. Bu
holatni yurtimizda derivativlar bilan bog’liq operatsiyalarning deyarli amalga
oshirilmasligi bilan izohlashimiz mumkin.

Muddatli bozorlarning hagigatda rivojlanishi XX asrga to’g’ri keladi.
Birinchilardan bo’lib iqtisodiy-teoriya sifatida ushbu bozorga jiddiy e’tibor bergan
Dj.M.Keyns hisoblanadi. Uning etakchi izdoshlari bo’lib Dj. Xiks va N.Kaldorlar
hisoblanadi. Ular muddatli bozorni tahlil gilish uchun poydevor qo’yishdi.

Derivativlar moliya bozorining eng tez rivojlanayotgan segmentlaridan biridir.
Moliyaviy globallashuv sharoitida derivativlar bozor iqtisodiyotiga sezilarli darajada
keng targaldi. Keng imkoniyatlardan kelib chiqgib, derivativlar bozori
ishtirokchilarning keng doirasini jalb gilmoqgda: xususiy spekulyantlardan tortib to
yirik tashkilotarning risk-menejerlarigacha.

Toronto universitetining professori Xoll derivativlar tushunchasiga quyidagicha
ta’rif beradi: "Derivativlar bu moliyaviy instrumentlar bo’lib, moliya bozorida
igtisodiy agentlar tomonidan investitsiyalash, spekulyatsiyalash va xedjerlash
magsadida foydalaniladi.'* Shuningdek uning quyidagi ta’rifini ham ko’rishimiz
mumkin: “Hosilaviy moliyaviy vositalar, derivativlar shunday moliyaviy xujjatki,
uning narxi boshga bazaviy o’zgaruvchilarga bog’liq bo’ladi. ** Shu o’rinda u
derivativlarning bahosi ham bazaviy o’zgaruvchilarning narxiga bevosita bog’liq
ekanlini, ham boshga xilma-xil unga ta’sir gilishi mumkin bo’lgan faktorlarga, misol
uchun (cho’chqaning narxiga yoki ma’lum tog’ chang’isi kurortlariga yog’gan qorning
miqdoriga) ta’kidlab o’tadi.

Derivativlar to’g’risida Jon Viley va Sonsning ta’rifi Xollning ta’rifiga o hshash:
“Derivativ bu ikki va undan ortiq tomonlarning kelishuvi bo’lib, gaysiki bazaviy
aktivning kelajakdagi bahosiga asoslangan bo’ladi”.*®

Yugqoridagi keltirilgan ta’riflardan kelib chiggan holda shuni ta’kidlab o’tishimiz
mumkinki, derivativlar o’zlari hosil bo’lgan bazaviy aktivlarga bog’liq bo’ladilar,
ya’ni ularsiz xech gqanday qiymatga ega emaslar.

Shunday qilib, hosilaviy moliya vositalari qimmatli qog’ozlar, foiz stavkalari,
valyutalar, statistika va boshqalar bo’lishi mumkin bo’lgan ma’lum bir asosiy bazaviy
aktivga ega bo’ladi.

Xau va Lo derivativlarni investitsiya vositasi sifatida garab, ularga qo’yidagicha
tariflaydi: “Hosilaviy moliyaviy vositalar bahosi nisbatan kam bo’lgan kompleks
investitsiya strategiyalari uchun juda yaxshi almashtiruvchi bo’lib, investorlar uchun
bozorlarni to’ldirish imkonini beradi”*

Derivativlardan foydalanish o’lchamli to’siglar mavjud bo’lishi lozimligi Xogan
va Malmkistlar tomonidan ta’kidlab o’tilgan bo’lib, shu bilan bir qatorda
daromadlarning maksimallashtirilishiga ko’mak berishiga qo’shiladilar. Ya’ni

T HULL, J. (2002) OnuuoHsl, GproYepchl U APYTye IPOM3BO/IHbIE (PUHAHCOBBIE MHCTPYMEHTHI, 5-¢ u3jaHue. : Ilep. ¢
a1 — M.: OO0 “N.[1.Bunbsamc”

12 HULL, J. (2007) Onuuonsl, Gpplouepcsl U APYrye IpoUu3BOAHbIE (PMHAHCOBBIE HHCTPYMEHTSI, 6-¢ usnanue. : Ilep. ¢
a1 — M.: OO0 “N.J.Bunbsmc” — 1056 c.

13 John Wiley and Sons (2002) Jlepusatussl. Kypc mis Hauunarouux. Iep. ¢ anri.- M: Anbnuna ITa6aumep

4 HAUGH, M.B. - LO, A.W. (2001), “Asset allocation and derivatives”, Quantitative Finance, Vol. 1, No. 1,
pp. 45-72.
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derivativlardan xaddan ziyod ko’p foydalanish ma’lum risklarni vujudga keltirishi
mumkinligini va shuning uchun ulardan foydalanishda ma’lum chegaralar o’rnatilishi
lozimligi kelib chigadi. Shu bilan bir gatorda ular orgali daromadlarni oshirish imkoni
borligi Xogan va Malmkistlar tomonidan aytib o’tilgan.™®

Derivativlar asosan 4 turga bo’linadi: svop, forvard, fyuchers, optsion.

Derivativlardan asosan banklar o’z faoliyati bilan bog’liq turli xil moliyaviy
xatarlarni himoya qilish uchun foydalanadilar. Banklar uzoq muddatli ssudalarni (ya’ni
ipoteka kreditlarini) berish uchun qisqa muddatli mablag’larni (asosan, depozitlarni)
yig’ib olishadi va bu ularning balanslaridagi vaqt oralig’ini aniqlaydi; Bo’shliq
qanchalik keng bo’lsa, banklar balanslari foiz stavkalarining kutilmagan o’zgarishiga
duchor bo’lish darajasi shunchalik yuqori bo’ladi. 1° Derivativlardan foydalanish ushbu
nomutanosiblikdan kelib chigadigan xavflarni himoya gilish strategiyasini anglatadi®’.

Ba’zan derivativlar "bozor" orqali risklarni tagsimlashga imkon beradi. Shunga
garamay, xalgaro hisob-kitoblar banki (BIS) kabi xalgaro tashkilotlar tomonidan ¢’lon
gilingan statistik ma’lumotlarda va 2007-2008 yilda boshlangan moliyaviy ingirozda,
avvalambor derivativ va banklar bilan bog’ligligi ta’kidlanadi.

So’nggi 40 yil davomida derivativlar faoliyati ko’lami keskin o’sib bordi va
gaytagayta moliyaviy derivativlarni sotib olgan va sotayotgan banklar ushbu
kengayishning markazida turibdi. 90-yillarning boshlariga qadar "derivativ" so’zi
Buyuk Britaniya va AQShda normativ hujjatlarda uchramagan, birja (ET) va birjadan
tashgari (OTC) dervativlar bozorining statistikasi fagat 80-yillarning oxirlarida
to’plana boshlagan.1®

Derivativlar bilan ishlash ko’p ko’nikmalarni va katta migdordagi moliyaviy
investitsiyalarni talab qiladi, bu ko’p holatlarda faqat katta miqdordagi yirik banklar
ta’minlay oladi. '° Bu avvalgi tadgigotlar bilan tasdiglangan bo’lib, u banklar hajmi va
derivativlardan foydalanish o’rtasida ijobiy alogani topdi va bu 0’z navbatida etarlicha
katta faoliyat ko’lamiga ega bo’lgan banklar derivativlarni boshqarish uchun zarur
bo’lgan moliyaviy manbalarga ega bo’lishini anglatadi. Ushbu cheklash guruh a’zosi
bo’lgan kichik banklar uchun qulaydir. 2° Banklarning kreditlash gobiliyati va ularning
derivativlar bozorida ishtirok etish to’g’risidagi qarorlari o’rtasidagi ijobiy bog’liglik
Smit va Shulz modeliga ko’ra, xedjerlash faoliyati pul ogimi tafovutini kamaytirish
orgali bankrotlik ehtimolini pasaytiradi.?

Banklar turli sabablarga ko’ra derivativlar bozorida ishtirok etishga qaror

15 HOGAN, A.M.B. - MALMQUIST, D.H. (1999), “Barriers to depository uses of derivatives: an empirical analysis”,
Journal of Multinational Financial Management, Vol. 9, No. 3-4, pp. 419-440.

16 Flannery, M., & James, C. (1984) The Effect of Interest Rate Changes on the Common Stock Returns of Financial
Institutions. The Journal of Finance, 39(4), 1141-1153.

17 Sinkey, J.F. and D.A. Carter. (2000). “Evidence on the financial characteristics of banks that do and do not use
derivatives.” The Quarterly Review of Economics and Finance 40: 431-449.

18 ISDA. (2010). 20th Anniversary Special Report (http://www.isda.org/anniversary/pdf/isda.pdf)

19 Hunter W. and Timme S. (1986), “Technical change, organization form, and the structure of bank production”, Journal
of Money, Credit and Banking, 18, 2, 152-166.

2 Sinkey, J.F. and D.A. Carter. (2000). “Evidence on the financial characteristics of banks that do and do not use
derivatives.” The Quarterly Review of Economics and Finance 40: 431-449.

21 Smith, C.W., Jr., and R.M. Stulz. 1985. “The determinants of firms’ hedging policies.” Journal of Financial and
quantitative Analysis 20: 391-405.
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gilishadi.?? Ular igtisodiy o’zgaruvchilarning kutilmagan harakatlaridan himoya qilish,
savdo yoki brokerlik-dilerlik xizmatlari ko’rsatish uchun derivativlardan
foydalanishlari mumkin. Banklarning derivativ bozorda ishtirok etish darajasiga
ularning o’ziga xos moliyaviy xususiyatlari ham ta’sir qiladi. Birinchidan, bank hajmi
derivativlardan foydalanish darajasini aniqlashda muhim o’zgaruvchi ekanligini
kutishimiz mumkin. Ushbu bozorlarda miqyosli iqtisodiyot rol o’ynashi kerakligi
sababli, katta banklar boshqgarish uchun zarur bo’lgan resurslarga ega bo’lish ehtimoli
ko’proq.

Aktivlar bo’yicha, banklarning daromadliligi, muddati yoki likvidliligi bilan
ajralib turadigan moliyaviy vositalar o’rtasida resurslarni taqsimlash tanlovi ularni har
xil xatarlarga duchor giladi. Banklar, umuman olganda, xavfli balans tuzilmalarini
himoya qilish uchun derivativlardan foydalanishlari mumkin.

Oddiy faoliyati davomida banklar gisga muddatli majburiyatlarni, odatda
depozitlarni uzoq muddatli aktivlarga aylantiradilar Aktivlar va passivlar o’rtasidagi
har xil muddat foiz stavkalari o’zgarganda xavf manbai bo’lishi mumkin. Muddatdagi
nomuvofiglik balansda ham, aktivlar va majburiyatlarning muddati o’rtasidagi
bog’liglikni yaxshilash orqali va derivativlar yordamida boshgarilishi mumkin.

Banklar vositachilik rentabelligini, ya’ni foiz daromadlari va foiz xarajatlari
o’rtasidagi farqni boshqarish uchun ham derivativlardan foydalanishlari mumkin. Bir
tomondan, derivativlar shunchaki foizlarning rentabelligini himoya qilish uchun
ishlatilishi mumkin edi.?®> Boshga tomondan, ular derivativlarda uzoq yoki gisga
pozitsiyalarni egallab, foiz stavkalarini oshirish uchun ishlatilishi mumkin. Ushbu
ikkita effektni ajratish uchun ikkita turli o’zgaruvchidan foydalanamiz. Xedjerlash
magqsadlarida foydalanish foiz marjasi bilan boshqariladi, ya’ni ssudalar bo’yicha
daromadlar va moliyalashtirishga to’langan foizlar o’rtasidagi farq. Savdo va
brokerlik-dilerlik magsadlarida foydalanish derivativlar faoliyatidan olingan sof foyda
bilan boshqariladi. Ikkala holatda ham biz ushbu o’zgaruvchilar va derivativlardan
foydalanish darajasi o’rtasidagi ijobiy munosabatni kutamiz.

Derivativlarning bank faoliyatiga ta’siri to’g’risidagi aralash natijalar, ehtimol,
spekulyatsiya qilish va xedjerlangan derivativ faoliyatni amalda ajratib ko’rsatish
qiyinligi va yuqoridagi tadgiqotlar keng bozor va spekulyatsiyaga ega bo’lgan yirik
banklar namunasi asosida olib borilishi bilan izohlanadi. Shu sababli, yuqoridagi
tadqgigotlar natijalari, ehtimol, xedjerlashtirilmagan faoliyat, aynigsa spekulyatsiya
faoliyati natijasida buzilishi mumkin.

O’zbekiston Respublikasida qimmatli qog’ozlar bozori etarli darajada
rivojlanmaganligi uchun portfel investitsiyalar asosan banklar tomonidan amalga
oshirilmogda. Banklar investitsion faoliyatining eng muhim xususiyati shundaki, ular
bunda qarzga olingan mablag’lardan foydalanib ish ko’radilar. Bankning daromadi
investitsiyalardan olingan daromad bilan kreditorlar oldidagi majburiyatlarini
bajarishdagi xarajatlar o’rtasidagi tafovut sifatida hosil bo’ladi. Shuning uchun
investitsiyadan daromad kelib tushishi vaqti bankning garz mablag’lari bo’yicha

22 Sinkey, J.F. and D.A. Carter. (2000). “Evidence on the financial characteristics of banks that do and do not use
derivatives.” The Quarterly Review of Economics and Finance 40: 431-449.
2 Sinkey, J.F. and D.A. Carter. (2000). “Evidence on the financial characteristics of banks that do and do not use
derivatives.” The Quarterly Review of Economics and Finance 40: 431-449.
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xarajatlari to’lab berilishi vaqtiga muvofiq kelishi lozim. Qimmatli qog’ozlar portfelini
eng kam xatar bilan shakllantirish uchun quyidagilar asos qilib olinadi:

- likvidli gimmatli qog’ozni uning nominalidan past bo’lmagan bahoda sotish
yo’li bilan zarur paytda portfeldan chigarib tashlash mumkinligi;

- daromadlilik

- har bir daqiqada portfel eng yuqori qiymatiga ega bo’lishi lozimligi; -
muddatlilik

- gimmatli qog’ozlar daromad olinishi muddatlari bo’yicha taqsimlanganligi;

- giymati qaytarilishi — qimmatli qog’ozni xarid bahosidan past bo’lmagan bahoda
sotish mumkinligi;

- portfelda qimmatli qog’oz har bir toifasi muayyan salmog’iga rioya qilinishi.

Bankning investitsion siyosati xatarning eng past darajasida eng yugori daromad
olishga garatilgan.

Quyidagi 4-jadvalda derivativlar turlari to’g’risida ma’lumot keltirilgan.

4-jadval
Derivativ shartnomalar turlari?*

24 https://tadgicot.uz/wp-content/uploads/2020/06/economic-2020-07.pdf
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Kutilayotgan daromadni ololmaslik xatarini ikki gqismga ajratish mumkin:

- bozor xatari, bunda daromadning o’zgarishlari barcha qimmatli qog’ozlarning
daromadliligiga bir paytning o’zida ta’sir etuvchi iqtisodiy va siyosiy vaziyatdan kelib
chigadi;

- 0’ziga xos xatar, bunda daromadning o’zgarishi, muayyan kompaniyagagina
taallugli bo’lgan hodisalardan kelib chigadi.

Qayd etilganidek, qimmatli qog’ozlarning xarakterli xususiyati shundaki,
daromad ganchalik yuqori bo’lsa, xatar shunchalik yuqori bo’ladi, eng yuqori
daromadga erishish uchun bank o0’z investitsion portfeliga qimmatli qog’ozlarni har xil
turlarini kiritadi;

- xatar darajasi past va barqgaror daromadli davlat obligatsiyalari;

- aktsiyalar;

- depozit sertifikatlari, veksellar;

- hosilaviy qimmatli qog’ozlar (fyucherslar, optsionlar).

Ma’lumki derivativlar bozori birja (Exchange trade) va birjadan tashqgari (Over
The Counter) bozorlarga bo’linadi.

Bank faoliyatidagi xatar darajasini minimallashtirishda pul mablag’lari kelib
tushishi va mablag’lar sarflanishini vaqt bo’yicha muvofiglashtirish juda muhim
vazifadir. Davriy ravishda, kreditorlarga to’lovlarni bajarishi muddatlari etib kelganda
tijorat banklari pul mablag’larining bir qismini investitsion portfeldan bo’shatib
oladilar. Bu magsadda bank investitsiyalarni ham, jalb etilgan mablag’larni ham vaqti
va hajmi bo’yicha diversifikatsiyalaydi. Masalan, bank resurslarni 3,6,9 oy
muddatlariga jalb etgan bo’lsa, portfelni ham mablag’larni shu muddatlarda
daromadlarini boy bermasdan portfeldan bo’shatib olishni rejalashtirib shakllantirishi
lozim.

Jahon derivativ bozorining hajmi juda katta hisoblanadi. Xalgaro hisob-kitoblar
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bankining (BIS) ma’lumotlariga ko’ra birjadan tashqari (OTC) derivativlar bozorida
mavjud shartnomalarning umumiy miqdori 2018 yil yakunlari bo’yicha 544 trln. AQSh
dollaridan 2019 vyil yakunlari bo’yicha 559 trln.AQSh dollarini tashkil gildi.
Shuningdek OTC derivativlar bozorining yalpi bozor giymati ijobiy va salbiy
qiymatlarini qo’shib hisoblaganda evro foiz stavkasi derivativlarining o’sishi hisobiga
9.7 trIn.AQSh dollaridan 11.6 trin.AQSh dollariga etdi. Solishtirish uchun jahon YalM
hajmi 2019 yilda Xalgaro valyuta jamg’armasi ma’lumotlariga ko’ra jami 88,1
trin.AQSh dollarini tashkil gildi va ishlab chigarilgan tovar va xizmatlardan 6,3
barobardan ko’proq qiymatga bo’lgan birjadan tashqari derivativlar bozorida
shartnomalar tuzildi.

2-jadval ma’lumotlari bo’yicha tahlil giladigan bo’lsak muddatli shartnomalar
ichida Foiz stavkasi bo’yicha shartnomalar 80.4 foiz ulush bilan eng katta salmoqga
ega ekanligi ko’rishimiz mumkin. Bu holat o’tgan yillarda ham takrorlanganligini
ko’rishimiz mumkin. Keyingi eng katta ulush valyuta derivativlariga to’g’ri kelib,
ularning ulushi 16.5 foizni tashkil gilgan. Agar ikki valyuta va foiz stavkasi bo’yicha
shartnomalarni qo’shib hisoblaganda butun birjadan tashgari derivativlar bozoriining
96.9 foizi tegishli ekanligini ko’rishimiz mumkin, bozorda asosan valyuta va foiz
stavkasi derivativlari bo’yicha operatsiyalar amalga oshiriladi.

Jahon moliyaviy ingirozining yuzaga kelishida kredit derivativlaridan foydalanish
sababli yuzaga kelganligi ko’pchilikka ma’lum. 2-jadvalda kredit derivativlari,
xususan CDS (Credit default swaps, kredit-defolt svoplari) hajmi 2019 yil 2 yarim
yilligida holatiga birjadan tashqgari derivativlar bozorining 1.45 foizini tashkil gilgan
va boshga derivativlarga, misol uchun foiz stavkasi bo’yicha shartnomalari nisbatan
juda kichikdir

5-jadval
Global birjadan tashgari (OTC) derivativlar bozori to’g’risida ma’lumot mird.
AQSh dollari?®

25 Bank for International Settlements (https:/stats.bis.org/statx/srs/table/d5.1,2)
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Ammo shuni yodda tutish kerakki, ushbu jadval bizga fagat ma’lumot beradi,
ya'ni ushbu derivativlarning risklilik darajasi to’g’risida hech narsa aytmaydigan
shartli migdorlar hisoblanadi. Foiz stavkasi bo’yicha shartnomalari hajmi kattaroq
bo’lishi mumkin, ammo kredit derivativlari yanada xavfliroqdir.

Shuningdek bozor yalpi giymati (Gross market values) 2019 yil yakuni bo’yicha
11 598 mlrd.AQSh dollarini tashkil gildi va o’tgan yilning shu davriga nisbatan 1 936
mlrd.AQSh dollarga oshgan.

Birja derivativlar bozori hajmi birjadan tashqgari derivativlar bozoriga nisbatan
kichik hisoblanadi. Xalgaro hisob-kitoblar bankining (BIS) ma’lumotlariga ko’ra 2019
yil dekabr oyida birja fyuchers va optsionlarining ochiq pozitsiyasi jami 96,45
trin.AQSh dollarini tashkil gildi.?® Birja derivativlar bozorining hajmi birjadan tashqari
derivativlar bozoriga nisbatan kichikligining asosiy sabablari bo’lib, standartlashgan
shartnomalardan foydalanilishi, nazoratning birja tomonidan kuchli olib borilishi va
xarajatlarning yugoriligi hisoblanadi.

Global derivativlar bozorida AQSh tijorat banklari etakchi o’rinlarda turadi.

Yirik moliyaviy institutlarning kichik guruhi AQSh tijorat bank tizimida
derivativlar faoliyatida ustunlik gilishda davom etmoqda. 2019 yilning to’rtinchi
choragida to’rtta yirik tijorat banklari bank sohasining umumiy migdorining 85,7
foizini va sof kreditlar bo’yicha sof garzdorlikning 83,2 foizini (NCCE- net current
credit exposure) tashkil etdi.?’

AQSh tijorat banklari va jamg’arma uyushmalarining derivativ shartnomalarining
tarkibini 2005 yildan 2019 yilga gadar ko’radigan bo’lsak 1-rasmda keltirilganidek

26 https://stats.bis.org/statx/srs/table/d1

27 0CC, Office of the Comptroller of the Currency: Quarterly Derivatives: Fourth Quarter 2019, Washington, D.C., March
2020, 49. (https  Report://occ.gov/publications-and-resources/publications/quarterly-report-on-bank-tradingand-
derivatives-activities/index-quarterly-report-on-bank-trading-and-derivatives-activities.html)
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asosiy ulush svoplarga to’g’ri keladi va bu umumiy jahon derivativlar bozori
tendentsiyasiga mosdir. Bu muddat orlag’ida svoplarning ulushi 53-68 foiz oralig’ida
bo’lib, eng yugori migdori 2010 yilda 149 331 mlrd.AQSh dollarini tashkil gilgan.
2019 yil 2-choragida jami derivativ shartnomalar miqdori 204 874 mird.AQSh
dollarini tashkil gilgan va bu butun derivativlar bozorining 28 foizini tashkil giladi.
Bundan ham ko’rishimiz mumkinki AQSh tijorat banklari va jamg’arma
uyushmalarining derivativlar bozorining eng yirik ishtirokchilari hisoblanadi va ularda
sodir bo’ladigan o’zgarishlar butun bozorga ta’sir etadi.
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1-rasm. Derivativ shartnomalar turlari bo’yicha ma’lumot. AQSh tijorat
banklari va jamg’arma uyushmalari, mlrd. AQSh doll. %

Bu narsani 2008 yilda yuzaga kelgan jahon moliyaviy ingirozida ham kuzatilgan,
ya’ni o’sha davrda AQSh tijorat banklari kredit derivativlari o’zinining tarixdagi eng
yugori ko’rsatkichi 16 441 mlrd. AQSh dollarini tashkil gilgan va bu butun bozorga
ta’sir qilgan. Solishtirish uchun 2019 yil 4- choragida kredit derivativlari migdori 3 945
mlird. AQSh dollarini tashkil gildi va bu derivativlar bozorining 2.3 foizini tashkil
giladi.

Quyidagi 2-rasmdan ko’rishimiz mumkinki AQSh tijorat banklari va jamg’arma
uyushmalarining derivativ shartnomalarining asosiy gismi foiz stavkasi derivativlariga
to’g’ri keladi. 2006 yildan 2019 yilga gadar bo’lgan davrni ko’radigan bo’lsak foiz
stavkasi derivativlarining ulushi 73-84 foiz oralig’ida bo’lgan.

28 0CC, Office of the Comptroller of the Currency: Quarterly Derivatives: Fourth Quarter 2019, Washington, D.C., March
2020, 49. (https  Report://occ.gov/publications-and-resources/publications/quarterly-report-on-bank-tradingand-
derivatives-activities/index-quarterly-report-on-bank-trading-and-derivatives-activities.html)
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2-rasm. Derivativ shartnomalar bazis aktivlari bo’yicha ma’lumot. AQSh
tijorat banklari va jamg’arma uyushmalari, mird.AQSh doll. ?°

2019 yil 4-chorak holatiga foiz stavkasi derivativlari migdori 125 056 mlrd. AQSh
dollarini tashkil gilgan va jami derivativlardagi ulushi 73 foizni tashkil gilgan. Keyingi
eng katta ulush valyuta derivativlari to’g’ri kelmoqgda. 2019 yil 4-choragida valyuta
derivativlari migdori 37 170 milrd.AQSh dollarini va umumiy shartnomalarning 22
foizi to’g’ri kelgan. Bundan xulosa gilishimiz mumkinki AQSh tijorat banklari va
jamg’arma uyushmalarining derivativ operatsiyalarining asosini foiz stavka va valyuta
derivativlari tashkil giladi va bu global derivativlar bozori tendentsiyasiga to’g’ri
keladi.

AQSh derivativlar bozorida 4 ta yirik tijorat banklari ustunlik giladi. Bular: JP
Morgan Chase Bank, Bank of America, Citibank hamda Goldman Sachs banklari
hisoblanadi va ushbu banklar global derivativiar bozorining eng yirik 10 ta
ishtirokchisi bo’lib ham hisoblanadi.

6-jadval
AQSh derivativlar bozori va undagi 4 ta ustun tijorat banklari to’g’risida
ma’lumot*

mird.AQSh doll.

2 OCC, Office of the Comptroller of the Currency: Quarterly Derivatives: Fourth Quarter 2019, Washington, D.C., March
2020, 49. (https  Report://occ.gov/publications-and-resources/publications/quarterly-report-on-bank-tradingand-
derivatives-activities/index-quarterly-report-on-bank-trading-and-derivatives-activities.html)

30 Office of the Comptroller of the Currency (https Report://occ.gov/publications-andresources/publications/quarterly-
report-on-bank-trading-and-derivatives-activities/index-quarterlyreport-on-bank-trading-and-derivatives-activities.html)
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Ton 4 Bomka HKamn Ton 4 bBowmka
bankaap viaymun % dankaap
viayiu %o
Futures & 25625 9162 34 787 14,9 3.3
Forwards
Total Swaps 84 315 12 299 96 615 492 7.2
Total Options 33297 2 R20 6 117 19.4 1.6
Credit 3733 212 3945 2,2 0.1
Derivatives
HKamu 146 970 24 493 171 463 83,7 143

2019 yil holatiga yuqoridagi 4 ta yirik bankning ulushi butun tijorat banklari va
jamg’arma uyushmalari derivativlar bozorining 146 970 mlrd. AQSh dollari bilan 85.7
foiz ulushni tashkil gildi. Aynan ushba 4 ta bank bozorning holatini belgilab beradi.
Agarda (Bis 2019) taqdim gilgan ma’lumotlar bilan tagqoslaganimizda butun birja va
birjadan tashqari derivativlar bozorini qo’shib hisoblaganda 4 ta bankning ulushi 20
foizdan ortiig’ini tashkil giladi. Bundan ham ko’rinib turibdiki ushbu banklar global
derivativlar bozoriga ham katta ta’sir ko’rsatadi.

3-rasm ma’lumotlaridan ko’rishimiz mumkinki top 4 bankning yalpi daromadlari
tarkibida savdo daromadlari (naqd va derivativlar bozori bo’yicha) salmogli o’rinni
egallaydi. 2019 yil 4 chorak holatiga JPMorgan Chase Bankning savdo daromadi 12.62
foizni tashkil gildi va Goldman Sachs bankning savdo daromadi 20.02 foizni tashkil
qgildi. Bu esa o’z navbatida derivativlardan nafagat risklarni xedjerlash va aktivlar
likvidligini ta’minlash, katta migdorda daromad olish mumkinligini ham ko’rsatadi.
Butun AQSh tijorat banklarining savdo daromadi 2019 yil 4-choragida yalpi
daromadning 8.77 foizini tashkil gildi.
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daromadi (Cash and Derivative Positions), foizda®

Xulosa gilib aytganda AQSh tijorat banklari nafagat AQSh, balki butun global
derivativlar bozorining eng yirik ishtirokchilari hisoblanadi va ular bozorning holatini
belgilab berishadi.

O’zbekiston Respublikasida derivativ boshgaruvning birlamchi huquqiy bazasi
yaratilgan bo’Isada, hamon o’z echimini topmagan bir gator muammolar mavjud:

- tijorat banklarida derivativ vositalar bilan bog’liq bo’lgan operatsiyalarni
tartibga soluvchi alohida me’ériy xujjat mavjud emas va amalga oshirish tartibi aniq
ifodasini topmagan;

- derivativlar vositasidagi operatsiyalarni rivojlantirishda spot operatsiyalari
bozorini etarli darajada likvidli emasligi;

- so’mdagi depozit va kreditlarning bozor stavkalarining nobargarorligi natijasida
forvard kurslarining barqarorligiga salbiy ta’sir etmoqda;

- milliy valyuta kursining chet el valyutalariga nisbatan tebranishi yuqoriligi;

- tijorat banklari tomonidan kreditlar asosan qat’iy belgilangan stavkada berilishi
foiz stavka derivativlarini amalga oshirish imkoniyatini cheklaydi.

O’zbekiston Respublikasida derivativlar bilan amalga oshiriladigan operatsiyalar
Markaziy bank tomonidan tartibga solinadi. Ammo derivativlar bozori xozirgacha
shakllanmagan. Derivativlar bozorini shakllanmaganligining asosiy sabablaridan biri
joriy valyuta bozori likvidlik darajasini ta’minlash masalasi 0’z echimimni topmagan.
Bundan tashgari Markaziy bankning valyuta bozoridagi ishtiroki xaddan ziyod faolligi
hisoblanadi. Derivativlar vositasida operatsiyalarni amalga oshirish tartibini
belgilaydigan me’yoriy xujjatlarni ishlab chiqish tijorat banklarida derivativ
instrumentlar shakllanishida muhim rol o’ynaydi. Shulardan biri Markaziy bank
tomonidan “Hosilaviy moliyaviy vositalar turlari to’g’risida”gi yo’rignoma ishlab
chiqish va unda hosilaviy moliyaviy vositalar (derivativlar) turlari to’liq yoritib
berilishi kerak. Shuningdek, halgaro derivativlar bozori ishtirokchilariga xizmat
ko’rsatuvchi va nazoratini amalga oshiruvchi tashkilotlar bilan hamkorlik alogalarini
yo’lga qo’yish lozim. Kapital bozorida ma’lum bir ijobiy natijalarga erishilgach,
hosilaviy qimmatli qog’ozlar turlari hisoblangan fyuchers va optsionlarni ham
muayyan mezonlar asosida muomalaga kiritish magsadga muvofiq. Xo’jalik yurituvchi
sub’ektlarning extiyojlari va ular bilan operatsiyalarni amalga oshirish uchun zarur
hosilaviy moliyaviy vositalar va texnologiyalarni yaratish va boshqalar.

Xalgaro moliya-kredit institutlarining magsadi.

Xalgaro valyuta-kredit va moliya munosabatlarining institutsional tuzilishi
ko’plab xalgaro tashkilotlarni o’z ichiga oladi. Ularning ba’zi birlari katta vakolatlar
va resurslarga ega bo’lgan holda xalgaro valyuta-kredit va moliya munosabatlarini bir
maromga solib turadi. Boshqgalari esa valyuta va moliya-kredit siyosati masalalari
yuzasidan hukumatlararo muhokama etishning forumi shaklida, konsensus hamda

31 OCC, Office of the Comptroller of the Currency: Quarterly Derivatives: Fourth Quarter 2019, Washington, D.C., March
2020, 49. (https  Report://occ.gov/publications-and-resources/publications/quarterly-report-on-bank-tradingand-
derivatives-activities/index-quarterly-report-on-bank-trading-and-derivatives-activities.html)

86



tavsiyalarni ishlab chigishdan iboratdir. Yana boshgalari esa valyuta-kredit va moliya
hamda yalpi igtisodda mavjud dolzarb muammolarga alogador axborotlar, statistik va
ilmiy-tadgiqot  nashrlarini  yig’ishni  ta’minlaydi. Yuqorida qayd etilgan
tashkilotlarning ayrimlari zikr etilgan barcha funktsiyalarni bajaradilar.

Xalgaro valyuta-kredit va moliya tashkilotlarini xalgaro moliya institutlari deb

shartli ravishda atash mumkin. Ushbu tashkilotlarni hamkorlikni rivojlantirish hamda
murakkab va ziddiyatli jahon xo0’jaligining yaxlitligi hamda bargarorligini ta’minlash
kabi yagona magsad birlashtiradi. Umumjahon ahamiyatiga ega bo’lgan tashkilotlarga
avvalo, BMTning ixtisoslashgan institutlari, ya’ni XVF va Jahon banki guruhi hamda
Jahon savdo tashkiloti kiradi. BMTning ayrim ixtisoslashgan organlari xalgaro
valyuta-kredit va moliya munosabatlarining muammolari bilan shug’ullanadilar.
Chunki BMTning savdo va rivojlanish bo’yicha (YuNKTAD) konferentsiyalarida
valyuta-kredit masalalari jahon savdosi hamda rivojlanayotgan mamlakatlar taraqqiy
etishining muammolari bilan bir gatorda muhokama etiladi. Konferentsiyaning
sessiyalari orasidagi davrda YuNKTAD funktsiyalarini Savdo va rivojlanish bo’yicha
kengash bajaradi (bir yilda ikkita sessiya). Jahon valyuta tizimining muammolari
"ko’zga ko’rinmaydigan" moddalar bo’yicha hamda “rivojlanishga rasmiy ko’mak”
bilan bog’liq jahon savdosini moliyalashtirish bilan bog’liq Qo’mitada muxokama
etiladi. Ushbu qo’mita shuningdek rivojlanayotgan mamlakatlarni kapitallarning jahon
bozoriga chigishi muammolari, eksport kreditlari bo’yicha kafolatlar, XX asrning 70-
yillarini o’rtalaridan boshlab esa rivojlanayotgan mamlakatlarning tashqi qarzlari
muammolari bilan shug’ullanadi.

BMTning ixtisoslashtirilgan muassasasi bo’lmish Iqtisodiy kengash 4
mintagaviy komissiyani Evropa, Afrika, Osiyo va Lotin Amerikasi uchun tuzgan.
Osiyo va Lotin Amerikasi komissiyalari Osiyo taraggiyot banki hamda Amerikaaro
taraqqgiyot bankini tashkil etilishiga ko’maklashgan. Maxsus jamg’armalar esa ushbu
tashkilotlarni to’ldiradilar.

“Marshall rejasi’ni amalga oshirilishi munosabati bilan 1948 vyilda tashkil
etilgan Evropa iqtisodiy hamkorlik tashkiloti keyinchalik Evropa to’lov ittifogini
(1950-1958 vyillar) tashkil etishga yo’naltirildi, 1961 yilda esa u Iqgtisodiy Hamkorlik
va Rivojlanish Tashkilotiga (IHRT, Parij) almashtirilgan. Hozirda ushbu tashkilot
o’zida 30 mamlakatni birlashtirgan bo’lib, bu mamlakatlar hissasiga dunyo aholisining
16 foizi va G’arb dunyosi ishlab chigarishining 2/3 gismi to’g’ri keladi. IHRT
doirasida 30 qo’mita faoliyat ko’rsatadi, shu jumladan eksport kreditlari shartlarini
kelishtirish (konsensus), to’lov balansi muammolari bo’yicha ham. IHRTning asosiy
magsadi — bu, a’zo-mamlakatlarning iqtisodiy rivojlanishi hamda moliyaviy
barqgarorlashishiga, erkin savdoga, Yyosh davlatlarning taraqgiy etishiga
ko’maklashishdir. IHRT — rivojlanayotgan mamlakatlarning fikr almashish hamda
iqtisodiy siyosatni, xususan valyuta-kredit va moliyaviy siyosatni muvofiglashtirish
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bo’yicha o’ziga x0s Kklubi bo’lib, ilmiy-tekshirish ishini olib boradi, jahon
igtisodiyotining ekonometrik modellari asosida prognozlash hamda xalgaro
tagqoslashlarning markazi bo’lib hisoblanadi (yilda 2 marta).

Kreditor mamlakatlarning Parij klubi — bu, rivojlangan mamlakatlarning davlat
garzlari muammolarini o’zaro muvofiglashtirish, to’lov muddatlarini uzaytirish
masalalari muhokama qilinadigan norasmiy tashkilotidir. Birtomonlama moratoriy
(to’lov muddatini uzaytirish)dan qochish maqgsadida kreditorlar garzdorlar bilan tashqi
zayomlar shartlarini gayta ko’rib chiqish hagida “yuzma-yuz” muzokaralar olib boradi.
Ushbu klub faoliyatini boshlanishi Argentina kreditorlari Parijga o’z garzdorlar bilan
muzokaralar o’tkazishga taklif gilingan paytga, ya’ni 1956 yilga to’g’ri keladi. Parij
Klubini XX asrning 70-yillaridagi davriy yig’ilishlari XX asrning 80-90 yillarida
dastlab rivojlanayotgan mamlakatlar, so’ng Sharqiy Evropa va Rossiya davlat garzini
so’ndirish muammosining kuchayishi munosabati bilan aktivlashgan faoliyati bilan
almashinildi. Parij Klubining vyig’ilishlarida XVF, XTRB, YuNKTAD kabi
tashkilotlardan kuzatuvchilar ishtirok etadi va odatda tashqi garzning joriy yilda
to’lanishi lozim bo’lgan gismiga alogador masala ko’rib chigiladi. London klubi
garzdor mamlakatlarning tashqi  xususiy qarzdorligini  muvofiglashtirish
muammolarini muhokama giladi.

Davlatlararo muvofiglashtirishning muammolarini ishlab chigish XX asrning
70-yillarini o’rtalaridan boshlab “ettilik”ning davlatlar rahbarlari va hukumatlari
darajasiga o’tkazilgan. Ushbu “ettilik” Rossiiya qo’shilganidan so’ng “o’nlik
guruhi’ga aylandi, u esa “ettilik” davlatlaridan tashgari Belgiya, Niderlandlar,
Shveytsariya, Shvetsiyani ham o’z ichiga oladi. Ushbu yig’ilishlarda valyuta-kredit
muammolariga katta e’tibor garatiladi hamda har safar liberalizm va xalgaro
hamkorlikning tamoyili markazga intilish tendentsiyalari (“har kim o’zi uchun’)ga zid
ravishda tasdiglanadi.

Xalgaro moliya institutlari Xalgaro Hisob-Kitob Bankidan (XHKB, 1930 vyil)
tashqari ikkinchi jahon urushidan keyin paydo bo’lgan. Bu davlatlararo institutlar
mamlakatlarga kreditlar beradi, jahon valyuta tizimining amal qgilish tamoyillarini
ishlab chigadi, xalgaro valyuta-kredit va moliya munosabatlarini davlatlararo tartibga
solish bilan shug’ullanadi. Xalgaro moliya institutlarining yuzaga kelishi quyidagi
sabablar bilan bog’liq:

-x0’jalik hayotining baynalmilallashuvining kuchayishi, milliy chegaralardan
tashgariga chiquvchi TMK va TMBning tashkil topishi;

-jahon xo’jaligi alogalarini, shu jumladan valyuta-kredit va moliya
munosabatlarini davlatlararo tartibga solishning rivojlanganligi;

-jahon valyuta tizimi, valyuta, kredit, gimmatli qog’ozlar hamda oltin jahon
bozorlaridan tashkil topgan jahon igtisodiyotining begarorlik muammolarini
hamkorlikda hal gilishning zarurligi.
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Rivojlanayotgan mamlakatlarning mintagaviy rivojlanish banklarini yuzaga
kelishining o’ziga xos sabablari bo’lib quyidagilar hisoblanadi:

-ushbu mamlakatlar tarafidan siyosiy mustaqillikka erishishi;

-Jahon taragiyotidagi ularning rolini oshib borishi;

-milliy igtisodiyot muammolarini hal etish magsadida mintagaviy hamkorlik
va iqtisodiy integratsiyaga intilish tendentsiyalari. Mintagaviy valyuta va moliya-
kredit tashkilotlariga G’arbiy Evropa integratsiyasini rag’batlantirish maqgsadida
tashkil gilingan Elning institutlari kiradi.

Xalgaro moliya institutlari quyidagi magsadlarni ko’zlaydi:

-jahon hamjamiyatining Xxatti-harakatlarini xalgaro moliya hamda jahon
iqtisodiyotini bargarorlashtirish magsadida birlashtirish;

-valyuta va moliya-kreditning muvofiglashtirilishini davlatlararo migyosda
amalga oshirish;

-jahon valyuta va moliya-kredit siyosatining taktikasi hamda strategiyasini
hamkorlikda ishlab chigish va muvofiglashtirish.

Ayrim mamlakatlarning xalgaro moliya institutlaridagi gatnashish darajasi
hamda ularga bo’lgan ta’sir darajasi ularning ushbu institutlar kapitalidagi badalining
kata kichikligi bilan belgilanadi, chunki odatda “ovozlarning tortilgan vazni” tizimi
qo’llaniladi. Jahon xo’jaligidagi kuchlar nisbatining o’zgarishi, xususan XX asrning
60-yillarida urushdan keyingi amerikatsentrizmiga garama-garshi 3 (AQSh, G’arbiy
Evropa, Yaponiya) jahon moliyaviy markazining vujudga kelishi xalgaro moliya
institutlarining faoliyatida o’z aksini topdi. Masalan Evropa ittifogi (EI) mamlakatlari
XVFda o’z ta’sirlarini kuchaytirib, printsipial masalalar bo’yicha veto huqugiga ega
bo’lishdi. Ushbu institutlar faoliyatida 3 markaz o’zaro munosabatlarining 2
tendentsiyasi o’zini namoyon etmoqda. Mazkur tendentsiyalar rivojlangan va
rivojlanayotgan hamda MDH davlatlari, Shargiy Evropa mamlakatlari xalgaro
moliyalarini global muammolari bo’yicha kelishmovchiligi va hamkorligi
masalalaridan iboratdir.

2. Xalqgaro valyuta fondi: magsadi, nizomi, kredit operatsiyalari

XVF (International Monetary Fund, IMF) — bu, a’zo-davlatlar o’rtasida valyuta-
kredit munosabatlarini muvofiglashtirish hamda ularga to’lov balansining kamomadi
ogibatida yuzaga keladigan valyuta giyinchiliklari paytida gisqa va o’rta muddatli
kreditlarni chet el valyutasida taqdim etish orqali moliyaviy yordam ko’rsatish uchun
mo’ljallangan xalgaro moliyaviy tashkilotdir.

XVF BMTning ixtisoslashtirilgan muassasi maqomiga ega bo’lgan tashkilot
hisoblanadi. U jahon valyuta tizimining institutsional asosi bo’lib xizmat giladi.

XVF BMTning Bretton-Vudsda bo’lib o’tgan (AQSh, Nyu-Gempshir, 1944 yil
22 iyul) xalgaro valyuta-kredit konferentsiyasida tashkil ta’sis etilgan. Mazkur
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Konferentsiya XVFning Ustavi vazifasini bajaruvchi uning haqgidagi Kelishuv
Moddalarini gabul gildi. Ushbu hujjat 1945 yilning 27 dekabrida kuchga kirdi. XVF
o’z faoliyatini tarkibida 39 a’zo-mamalakatlarga ega bo’lgan holda 1947 yilning 1
martidan boshladi. Valyuta operatsiyalariga esa 1947 yilning 1-martidan boshlab qo’l
urdi.

O’sha paytda SSRI Brettonvuds konferentsiyasida ishtirok etgan bo’lsada, biroq
Sharg hamda G’arb o’rtasidagi “sovuq urush” ogibatida XVF haqgidagi Kelishuv
moddalarini ratifikatsiya gilmadi. XX asrning 50-60 yillari mobaynida xuddi shu
sabablarga ko’ra XVF dan Polsha, Chexoslovakiya va Kuba davlatlari chigib ketdi.
Magsadi markazlashtirilgan holda rejalashga asoslangan igtisodiyotdan bozor
igtisodiyotiga o’tish hamda milliy igtisodiyotlarni jahon xo’jaligiga integratsiya qgilish
bo’lgan islohotlar natijasida sotsialistik hamda ilgari SSRI tarkibiga kirgan davlatlar
XX asrning 90-yillarini boshlarida XVFiga a’zo bo’lishdi. (Koreya Xalg Demokratik
Respublikasi va Kuba bulardan mustasno). Rossiya Federatsiyasi 1992 vyilning 1-
iyunidan boshlab, MDH va Boltiq bo’yi davlatlari 1992 vyilning aprel-sentyabr
davrlarida (Tojikiston 1993 yilning aprel oyida) XVFga a’zo bo’ldilar.

1999 yilda (yanvar) XVFning a’zolari — 182 mamlakatni tashkil etdi. XVF
rahbar organlarining muntazam manzili — Vashington (AQSh). Bundan tashgari uning
bo’limlari Parij (Frantsiya)da, Jeneva (Shveytsariya)da, Tokio (Yaponiya)da hamda
BMT qoshida Nyu-Yorkda joylashgan.

XVFning rasmiy maqsadlari: doimiy faoliyat yurituvchi muassasa doirasida
valyuta-moliyaviy jarayondagi xalgaro hamkorlikka imkon to’g’dirish; xalgaro
savdoning kengayishi hamda balanslashgan o’sishiga ko’maklashish; valyutalar
bargarorligini ta’minlash, valyuta borasidagi tartibga solingan munosabatlarni a’zo-
mamlakatlar o’rtasida qullab-quvvatlab turish hamda ragabatbardosh afzalliklarga ega
bo’lish magsadida valyutalarning gadrsizlanishiga yo’l qo’ymaslik; to’lov balansining
a’zo-mamlakatlar o’rtasidagi joriy operatsiyalari bo’yicha hisob-kitoblarining ko’p
taraflama tizimini yaratishda hamda valyuta cheklovlarini bekor gilishda yordam
ko’rsatish; a’zo-mamlakatlarga ularga to’lov balanslaridagi buzilgan muvozanatni
to’g’irlash imkoniyatini beruvchi xorijiy valyutadagi mablag’larni vaqgtincha tagdim
etish.

Jahon wvalyuta tizimining evolyutsiyasi hamda XVF faoliyatining
transformatsiyasi borasida Kelishuv moddalari uch marotaba gayta ko’rib chigilgan
edi. Tuzatishlarning birinchi seriyasi (1968-1969 y.y.) SDR mexanizmi tashkil bo’lishi
bilan bog’liq, ikkinchisi (1976-1978 y.y.) Yamayka valyuta tizimining asosiy
tamoyillarini belgilab berdi, uchinchi tuzatish (1990-1992 y.y.) o’z moliyaviy
majburiyatlarini XVVF oldida bajarmagan a’zo-mamlakatlarga alogador ovoz berishda
ishtirok etish huquqini to’htatish sifatidagi jazo choralari qo’llanilishini ko’zda tutgan
edi. Bundan tashgari Ustavga SDRni maxsus asosda, bir marotaba muomalaga
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chigarish masalasiga alogador bo’lgan boshqaruvchilar Kengashi tomonidan gabul
gilingan o’zgartirish a’zo-mamlakatlar tarafidan ratifikatsiya gilindi. Shuningdek a’zo-
mamlakatlar zimmalariga kapitallarning xalgaro harakatini erkinlashtirish yuzasidan
majburiyatlar yuklaydigan o’zgartirishlar tayyorlandi.

Boshgaruv organlarining tarkibiy tuzilishi. XVVFning oliy rahbar organi — bu,
har bir a’zo-mamlakatdan olingan boshgaruvchi va uning o’rinbosaridan iborat bo’lgan
Boshgaruvchilar Kengashidir (Board of Governors). Bular odatda moliya vazirlari yoki
markaziy banklarning rahbarlaridir. Kengash tasarrufiga Bitim moddalariga
o’zgartirishlar Kiritish, a’zo-mamlakatlarni gabul qilish va chigarish, kapitaldagi
ularning ulushlarini aniglash va gayta ko’rib chiqish, ijrochi direktorlarni saylash kabi
Fond faoliyatiga oid tanch masalalarni xal etish kiradi. Boshgaruvchilar o’z
sessiyalariga odatda yilda 1 marta yig’ilishadi, biroq ular yig’ilishlarni har ganday
vaqtda pochta orgali o’tkazish hamda ovoz berish imkoniyatiga ega.

XVFda ovozlarning “tortilgan” miqdori tamoyili amal giladi, bu esa a’zo-
mamlakatlarning ovoz berish orqgali Fond faoliyatiga o’z ta’sirini o’tkazish imkoniyati
ularning Fond kapitalidagi ulushi bilan belgilanishini ko’zda tutadi. Har bir davlat Fond
kapitalidagi badalining hajmidan gatiy nazar 250 “bazis” ovozga hamda ushbu
badalning har 100 ming SDR uchun qo’shimcha bir donadan ovozga egadir. Bunday
tartib nisbatan yuqgori darajada rivojlangan davlatlarga ovozlarning xal giluvchi
ko’pchiligini ta’minlash imkonini beradi.

XVFdagi eng ko’p ovozlarga AQSh-17,78% (1998 vyilning 30 apreliga),
Germaniya-5,53%, Yaponiya-5,5%, Buyuk Britaniya-4,98%, Frantsiya-4,98%,
Saudiya Arabistoni-3,45%, Italiya-3,09%, Rossiya-2,9% ega. Elning 15 a’zo-
mamlakatini ulushi-28,8%, Iqtisodiy Hamkorlik va Rivojlanish Tashkiloti (IHRT)ga
a’zo bo’Imish 29 rivojlangan mamlakatning XVFgi ulushi-63,4% tashkil giladi. XVF
a’zolarining 84%ni tashkil etgan qolgan mamlakatlarning zimmasiga jami ovozlarning
fagat 36,6% to’g’ri keladi.

Boshgaruvchilar Kengashida garorlar odatda ovozlarning oddiy ko’pchiligi
bilan, operatsion yoki strategik ahamiyatga ega bo’lgan o’ta muhim masalalar bo’yicha
esa “maxsus ko’pchilik” ovoz bilan (a’zo-mamlakatlarning tegishli 70% yoki 85%
ovozi) ya’ni gabul gilinadi. AQSh va El ovozlari ulushini XX asrning 70 va 80-
yillaridagi birmuncha qisgartirilishiga garamasdan ular hamon Fondning muhim
(tayanch) garorlariga (gabul gilinishi ovozlarning 85% talab giluvchi) veto qo’yishlari
mumkin. Bu esa AQShni G’arbning boshqga etakchi davlatlari bilan birgalikda XVFda
garorlarni gabul qilish jarayoni ustidan nazoratni amalga oshirish hamda o’z
manfaatlarida Fond faoliyatini kerakli yo’nalishga burish imkoniyatlariga ega
ekanligini bildiradi. Rivojlanayotgan mamlakatlarga kelsak ular ham bunday
imkoniyatlarga nazariy jihatdan ega, negaki ko’p sonli turli-tuman mamlakatlarning
o’zaro kelishishi nihoyatda murakkab masaladir.
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XVFning 1978 vyildan amalda bo’lgan hozirgi Nizomiga muvofiq
boshgaruvchilar Kengashi boshgaruvning doimiy faoliyat ko’rsatuvchi yangi organini
ta’sis etishi mumkin. Ushbu yangi organ a’zo-mamlakatlarning vazirlari darajasidagi
Kengashdan iborat bo’lib, jahon valyuta tizmini yangi sharoitlarga muvofiglashishi
hamda moslashishini kuzatadi. Birog bunday organ hali tashkil bo’lmagan bo’lib,
hozirda uning vazifasini jahon valyuta tizimi masalalari bo’yicha Boshgaruvchilar
Kengashining Muvaqgat Qo’mitasi bajarmoqgda. Ushbu Muvaggat Qo’mita XVFning
24 boshgaruvchisidan iborat bo’lib, u 1974 yilda ta’sis etilgan, yilda ikki marotaba
yig’ilish o’tkazadi. Biroq yuqgorida ko’zda tutilgan Kengashdan fargli ularog u direktiv
garorlar gabul gilish vakolatiga ega emas. Birog bunga garmasdan u quyidagi muhim
funktsiyalarni bajaradi: Ijro kengashiga rahbarlik giladi; jahon valyuta tizimi hamda
XVF faoliyati bilan bog’liq strategik qarorlarni ishlab chigadi; boshgaruvchilar
Kengashiga XVFning Kelishuv Moddalariga tuzatishlar kiritish yuzasidan takliflarni
tagdim qiladi. Shunga o’xshash rolni shuningdek Xalgaro Tiklanish va Taraqqiyot
Banki (XTTB) hamda rivojlanayotgan mamlakatlarga real resurslarni etkazish Fondi
boshgaruvchilari Kengashining Birlashgan vazirlar qo’mitasi bajaradi.

Boshqaruvchilar Kengashi o’zining ko’p vakolatlarini Ijro kengashiga
(Executive Board), ya’ni XVVFda ishlar yuritilishi uchun javobgar bo’lgan direktoratga
tagdim etdi. Ushbu ish yuritishlar siyosiy, tezkor va ma’muriy jarayonlarning keng
doirasini, xususan a’zo-mamlakatlarga kreditlarni tagdim etish hamda ularning valyuta
kurslari borasidagi siyosati ustidan nazoratni amalga oshirish kabilarni o’z ichiga oladi.
1992 vyildan beri ijrochi direktorlarning soni 24 taga etgan. ljro Kegashi Fondning
Vashington shahrida joylashgan shtab-kvartirasida doimiy asosda faoliyat ko’rsatadi
hamda o’z yig’ilishlarini odatda haftada uch marta o’tkazadi. 1992 yildan boshlab ijro
direktorlarining soni 24ga etkazildi, ulardan 5tasi Fond kapitalida eng ko’p kvotaga
ega bo’lgan Buyuk Britaniya, Germaniya, AQSh, Frantsiya va Yaponiya davlatlari
tomonidan tayinlangan; 3tasining har biri bittadan mamlakat, ya’ni Xitoy, Rossiya va
Saudiya Arabistoni manfatlarini ifodalaydi; golgan 16tasi esa geografik joylashuv
nugtai nazaridan mos guruhlarga bo’lingan holda qolgan a’zo-mamlakatlardan
saylangan. ljro direktorlarining saylovi hamda tayinlanishi ikki yilda bir marotaba
bo’ladi. Direktor uni saylagan boshgaruvchilarning umumiy ovozlari bilan teng
bo’lgan ovozlar migdoriga ega bo’ladi. Biroq ljro kengashidagi qgarorlar ko’pchilik
holatlarda rasmana ovoz berish orgali emas, balki uning a’zolari o’rtasidagi
konsensusga erishish orgali gqabul gilinadi.

XVFEning ljro kengashi Fondning boshgaruvchi-direktorni (Managing Director)
5 yil muddatga saylaydi. U Fond ma’muriy apparatini boshgaradi (1998 yilning
sentyabr holatiga 122 mamlakatdan 2660 xodim). Boshgaruvchi-direktor (1987 yildan
boshlab) Mishel Kamdessyu (1997 yilning 16 yanvaridan faoliyatning 3 davriga
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saylangan, Frantsiya), uning birinchi o’rinbosari (1994 yildan boshlab) Stenli Fisher
(AQSh).

Kapital va garzga olingan resurslar. XVF aktsiyadorlik korxona ko’rinishida
tashkil gilingan: uning kapitali a’zo-mamlakatlarning obuna ko’rinishidagi badallari
hisobiga tashkil topadi. Har bir mamlakat SDRIlarda ofodalangan kvotaga egadir.
Kvota, a’zo-mamlakatlarning XVF bilan o’zaro munosabatlaridagi tayanch bo’g’in
bo’lib, u quyidagilarni belgilab beradi: 1)kapitalga bo’lgan obuna summasini; 2)Fond
resurslaridan foydalanish imkoniyatlarini; 3)SDRIlarni navbatdagi tagsimoti paytida
a’zo-mamlakat tarafidan ularni olish summasini; 4)mamlakatning Fonddagi ovozlari
sonini. Kvotalarning kata-kichikligi mamlakatlarning jahon savdosi hamda
igtisodiyotidagi ulushi asosida quyidagi ko’rsatkichlarni hisobga olgan holda
belgilanadi: YalM; to’lov balansi joriy operatsiyalarining hajmi; rasmiy oltin-valyuta
zahiralari. Shu sababli kvotalar notekis tagsimlangandir. 1978 yilgacha kvotalarning
25 foizigachasi oltin bilan to’langan, hozirda esa zahira aktivlar bilan (SDR va erkin
ayirboshlanadigan valyuta); 75 foizi — milliy valyutada.

Kvotalarni gayta ko’rib chiqilishi har 5 yilda bir marta amalga oshiriladi. 1947
yildan beri kvotalar 9 marta ko’rib chigilgan. Kvotalarning ko’paytirilishi va a’zo-
mamlakatlar sonining o’sishi natijasida Fondning kapitali 1947 yildagi 7,7 mird.
SDRdan 1994 yildagi 146 mird. SDRga, (200 mlrd. AQSh dollaridan ko’proq) etdi.
Birog XVF resurslarining ko’payishi jahon yalpi ichki mahsuloti (YalM) jami
o’sishidan va aynigsa to’lov balansining joriy operatsiyalari bo’yicha Xxalgaro
to’lovlarining o’zgarishidan sezilarli darajada ortda golib ketmoqda.

XVFga a’zo-ayrim mamlakatlarning jahon iqgtisodiyotidagi ahamiyati va
ulushining o’zgarishi natijasida neft eksporti bilan shug’ullanuvchi, birinchi navbatda
Saudiya Arabistoni, shuningdek Germaniya, Yaponiya va boshga mamlakatlarning
kvotasini ko’payishi boshga mamlakatlarning kvotalarini o’sishidan ancha ilgarilab
ketdi. Natijada ushbu mamlakatlarning XVF kapitalidagi kvotasining ulushi oshib
ketdi. Birog XVF resurslarini o’sishi jahon YalM o’sishidan sezilarli darajada, to’lov
balansi joriy operatsiyalari to’lovlarining hajmi dinamikasidan esa katta darajada
orgada golayotgan edi. A’zo-mamlakatlarga kreditlar tagdim etish uchun XVF
kapitalining barcha hajmi ishlatilmayotganligini, balki valyutalarning kichik doirasi,
ya’ni Fond tarafidan vaqti-vaqti bilan belgilanadigan “erkin foydalaniladigan
valyutalar” (AQSh dollari, Yaponiya yenasi, Evro, funt sterling) ishlatilayotganligini
bu erda hisobga olish lozimdir.

XVFEning boshqgaruvchilar Kengashi 1998 vyilning 30 yanvarida a’zo-
mamlakatlar kvotalarining o’nbirinchi bor gayta ko’rib chiqilishi nihoyasida kvotalar
umumiy summasini 45 foizga oshirish hagida garor gabul qildi. 1999 yilning 22
yanvarida ushbu garor kuchga kirdi va natijada Fondning kapitali 212 mlrd. SDR (297
mlrd. AQSh dollari)gacha o’sdi.
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Kapitalning so’nggi oshirilishi natijasida sanoat jihatidan rivojlangan
mamlakatlarning 25tasi hissasiga umumiy kvotalar summasining 62,8 foizi to’g’ri
kelgan, shu jumladan AQSh — 17,5%, Yaponiya — 6,3%, Buyuk Britaniya — 5,1%dan,
Italiya - 3,3%, Kanada — 3,0%. Evropa ittifogi (EI) mamlakatlarining hissasi — 26,7
foizga teng. Rivojlanayotgan mamlakatlar (Bolgariya, Vengriya, Vetnam, Mongoliya,
Polsha, Ruminiya, Slovakiya, Chexiya, MDH davlatlari), shuningdek Albaniya, Xitoy
va sobiq Yugoslaviyaning hissasi 10,0 foizga, golgan barcha 127 mamlakatning xissasi
esa 27,2 foizga tengdir. Rossiya Federatsiyasi Fonddagi o’zining ulushiga (5,9 mlrd.
SDR yoki 8,3 mird. AQSh dollari) ko’ra Kanadadan keyingi to’qqizinchi o’rinni
egallaydi. MDH va Boltig bo’yi mamlakatlar kvotalarining summasi 4,46 foizni (9,5
mlrd. SDR yoki 13,3 mird. AQSh dollari) tashkil giladi.

Fond o’z kapitaliga qo’shimcha ravishda qarz vositalarini ham jalb qilish
imkoniyatiga ega. Bunga muvofiq “o’nlik guruhi”ga kiruvchi davlatlar yoki ularning
markaziy banklari (Belgiya, Italiya, Kanada, Germaniya Federal Banki, Niderlandlar,
Buyuk Britaniya, AQSh, Frantsiya, Shvetsiya Davlat Banki, Yaponiya) Fond bilan
garz olish to’g’risida Bosh bitim tuzdilar (GSZ, General Arrangements to Borrow,
GAB) hamda ushbu Bosh bitim 1962 yilning 24 oktyabridan kuchga kirgan. 1964 yilda
teng huqugli bo’lmagan a’zo sifatida Shveytsariya milliy banki ularga qo’shildi (1984
yilning aprelidan to’laqonli ishtirok etadi).

Ushbu kelishuvda a’zo-mamlakatlar yoki ularning markaziy banklari tarafidan
Fondga revolver asosda 6,5 mird. SDR (8,8 mlrd. AQSh dollari) summasida kredit
yo’nalishlari ochilishi ko’zda tutilgan edi. Ushbu mablag’lar “jahon valyuta tizimini
izdan chigishini oldini olish yoki ushbu muammoni bartaraf etish” magsadlariga
ishlatilishi holatidagina tagdim gilinar edi. XVF o’z navbatida 3-5 yil muddatga GSZ
ishtirokchisi bo’Imish mamlakatlarga zayom taqdim etishi mumkinligi ko’zda tutilgan.
Mazkur mablag’lar GSZ ishtirokchisi bo’lmagan mamlakatlarga ham moliyaviy
yordam ko’rsatish maqgsadlariga qat’iy mezonlarga rioya etgan holda ishlatilishi
mumkin edi. XVF mazkur kelishuvlar doirasida o’zi tarafidan olingan kreditlar
bo’yicha foizlarni to’laydi hamda ularni 5 yillik muddat ichida so’ndirish majburiyatini
zimmasiga oladi.

GSZ dastlab 4 yilga tuzilgan edi, keyinchalik esa u bir necha bor uzaytirilgan.
GSZni 1983 yil dekabr oyida gayta ko’rib chigish borasida GSZ gatnashchilari kredit
limitini 17 mlrd. SDRgacha (24,0 mlrd. AQSh dollariga yaqin) ko’paytirilishiga
kelishib olishdi. Mazkur kelishuv bilan Saudiya Arabistoni bilan xuddi shunday
shartlar asosidagi 1,5 mlrd. SDR (2,1 mird. AQSh dollari) hajmidagi kredit yo’nalishi
haqidagi kelishuv ham bog’ligdir.

1997 yilning 24 noyabrida XVF GSZni yana 5 yilga, ya’ni 1998 yilning 26
dekabridan 2003 yilni 25 dekabriga gadar uzaytirdi. 1998 yilning iyulida GSZ a’zolari
bo’Imish mamlakatlar Fondga kreditni mazkur mexanizm doirasida 6,3 mlrd. SDR (8,3
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mird. AQSh dollariga yagin) hajmida Rossiyaga moliyaviy yordam ko’rsatish uchun
tagdim etishga rozi bo’ldilar. Bu GSZ mablag’larini so’nggi 20 yil ichida ilk bor
ishlatilishi hamda ushbu mablag’larni GSZ a’zosi bo’lmagan mamlakat tarafidan
olinishining birinchi holati edi.

Moliyaviy ingirozlarga garshi ta’sir ko’rsatish maqsadida resurslarga bo’lgan
talablarning o’sishi munosabati bilan “ettilik” 1995 yilning iyun oyida GSZ doirasidagi
kredit limitini ikki barobarga oshirish imkonini beradigan chora-tadbirlarni amalga
oshirishni taklif gildi. XVVFning ijro Kengashi 1997 yilning 27 yanvarida ishtirokchilari
25 davlat yoki ularning markaziy banklari bo’lgan zayomlar to’g’risidagi yangi
Kelishuv (New Arrangements to Borrow, NAB)ni ma’qulladi. Mazkur Kelishuvlarga
binoan Fond ushbu davlatlarda zarur bo’lganda 34 mird. SDRgacha (47 mird. AQSh
dollariga yaqgin) bo’lgan mablag’larni olishi mumkin edi. Yangi kelishuvlar GSZni
o’rnini bosa olmaydi. Birog Fond tarafidan yugoridagi ikki mexanizm doirasida
olinishi mumkin bo’lgan mablag’larning eng katta hajmi umuman olganda 34 mird.
SDRdan oshmasligi lozim. XVFni qo’shimcha mablag’lar bilan ta’minlash zarurati
to’g’ilganda GSZ mazkur qo’shimcha resurslarning navbat bo’yicha birinchi hamda
hajm bo’yicha bosh manba bo’lib maydonga chigishi mumkin.

Kredit operatsiyalarini kengaytirish zaruriyati XVFidan uning moliyaviy
bazasini mustahkamlash magsadida shuningdek ikki taraflama asosda ham jalb
gilinadigan garz mablag’lariga XX asrning 80-yillarida murojaat etishga undadi. Fond
garz mablag’larini Belgiya, Saudiya Arabistoni, Shveytsariya, Yaponiya va bir gator
mamlakatlarning moliya vazirliklari hamda markaziy banklaridan, shuningdek
Xalgaro Hisob-kitoblar Bankidan (XHB) olgan. XVF xususiy banklardan garz olishga
hozircha harakat gilgani yo’q, uning ustavi bunga yo’l qo’ysa ham.

Kredit mexanizmlari. XVVF kreditlarni xorijiy valyutada a’zo-mamlakatlarga
quyidagi 2 magsadga taqdim etadi: birinchidan, to’lov balanslari kamomadlarini
goplash uchun, ya’ni davlat moliya organlari hamda markaziy banklarning valyuta
zahiralarini to’ldirish uchun; ikkinchidan, makro-igtisodiy bargarorlik hamda
iqtisodiyotdagi tarkibiy o’zgartirishlarni qo’llab-quvvatlash va demak hukumatning
byudjet xarajatlarini kreditlash uchun.

Fondning kredit faoliyatini tavsiflash magsadida uning nizomida quyidagi ikki
tushunchadan foydalanilgan: 1)bitim (transaction)- mamlakatlarga valyuta
mablag’larini fondning o’z resurslari hisobidan taqdim etish; 2)operatsiya (operation)
— garz mablag’lari hisobidan moliyaviy va texnikaviy vositachilik xizmatlarini
ko’rsatish. O’z va jalb gilingan mablag’larni boshqarish bir-biridan alohida ravishda
amalga oshiriladi. XVF kredit operatsiyalarini fagat kaznacheyliklar, moliya
vazirliklari, bargarorlashtirish fondlari va markaziy banklar kabi rasmiy organlar bilan
amalga oshiradi.
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Chet el valyutasiga muhtoj bo’Igan mamlakat chet el valyutasi yoki SDRIlarni
mamlakatning ushbu sotib olinayotgan yoki garzga olinayotgan valyutaga ekvivalent
bo’lgan milliy valyutasi evaziga sotib oladi (purchase) yoki ularni garzga oladi
(drawing). Bunda milliy valyutadagi ekvivalent summa XVFning ushbu mamlakat
markaziy bankidagi hisob ragamiga o’tkaziladi. Fondning mexanizmi ishlab
chigilayotganda a’zo-mamlakatlarning valyutalarga bo’lgan talabi bir tekis bo’lishi
hamda shu sababli Fondga kelib tushayotgan milliy valyutalar bir mamlakatdan boshqga
mamlakatga xech bir giyinchiliksiz o’tishi ko’zda tutilgan edi. Shunday qilib, bu
operatsiyalar tom ma’noda kredit operatsiyalari deb hisoblanmasligi kerak edi. Amalda
esa Fondga asosan valyutalari erkin ayirboshlanmaydigan yoki xalgaro hisob-
kitoblarda ishlatilmaydigan mamlakatlar kredit olish yuzasidan murojaat qiladi.
Buning natijasida XVF a’zo-mamlakatlarga valyuta kreditlarini milliy valyutalarni
tegishli summasining “garovi evaziga” taqdim etadi. Garovga olingan ushbu milliy
valyutlarga talab yo’qligi sababli ular Fondda emitent mamlakat tarafidan qaytib sotib
olingunga gadar qolib ketadi.

XVFning o’z resurslari  hisobidan  (umumiy resurslar hisobvarag’i)
kreditlashning asosiy (oddiy) mexanizmlarini ko’rib chigamiz.

Zahira ulushi. A’zo-mamlakat XVFdan xorijiy valyutani kvotaning 25%
doirasida sotib olishi mumkin bo’lgan birinchi portsiyasi Yamayka kelishuviga gadar
“oltin ulush” deb, 1978 yildan boshlab esa “zahira ulushi”” (Reserve Tranche) deb atala
boshlandi. Zahira ulushi a’zo-mamlakat kvota valyutasining mazkur mamlakat milliy
valyutasini Fond ihtiyorida bo’lgan summasidan oshgan gismi sifatida aniglanadi.
Agarda XVF ushbu a’zo-mamlakat milliy valyutasining bir qismini boshga davlatlarga
mablag’larni tagdim etishga ishlatsa, unda mazkur mamlakatning zahira ulushi tegishli
miqgdorga oshadi. A’zo-mamlakat tarafidan Fondga qo’shimcha kredit kelishuvlari
doirasida taqdim etilgan zayomlarning summasi uning “kredit pozitsiyasini” tashkil
giladi. Zahira ulushi va kredit pozitsiyasi birgalikda XVF a’zosi bo’lmish
mamlakatning “zahira pozitsiyasini” tashkil giladi.

A’zo-mamlakatlar valyuta mablag’larini XVVFdan zahira pozitsiyasi doirasida
birinchi talab asosidayoq avtomatik tarzda olishlari mumkin. Bunday garz olishning
yagona sharti bo’lib a’zo-mamlakat tarafidan to’lov balansi kamomadini goplashga
talabning mavjudligini gayd qilish hisoblanadi. Zahira pozitsiyasining ishlatilishi
kredit olish sifatida ko’rilmaydi hamda u mamlakatdan vositachilik va foiz to’lovlari
amalga oshirilishini talab gilmaydi hamda olingan mablag’larni Fondga qaytarish
yuzasidan majburiyatlarni zimmasiga yuklamaydi.

Kredit ulushlari. A’zo-mamlakat tarafidan zahira ulushidan ortiq migdorda
sotib olinishi mumkin bo’lgan chet el valyutasidagi mablag’lar (zahira ulushini to’liq
ishlatilishi holatida mamlakat valyutasidagi XVFning avuarlari kvotaning 100%
hajmiga etadi) kvotaning 25 foiziga teng bo’lgan 4ta kredit ulushiga yoki transh (Credit
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Tranches)ga bo’linadi. A’zo-mamlakatlarning XVF kredit resurlaridan kredit ulushlari
doirasida foydalanish imkoniyati ma’lum bir shartlar bilan cheklangandir. Dastlabki
ustavga muvofig ushbu shartlar quyidagilardan iborat edi: birinchidan, a’zo-mamlakat
tarafidan Fondga murojaat etishdan 12 oy avval olingan valyutaning summasi
(so’ralayotgan valyutani o’z ichiga olgani holda) mamlakat kvotasining 25 foizidan
oshmasligi lozim; ikkinchidan, mazkur mamlakat valyutasining XVF aktivlaridagi
summasi kvotasining 200 foizidan ortiq (ro’yhatga olish asosida to’langan 75%
kvotani o’z ichiga olgani holda) bo’lishi mumkin emas. Shunday qilib, mamlakat
tarafidan Fonddan zahira hamda kredit ulushlaridan foydalanilganligi natijasida
olingan kreditning eng katta migdori kvota hajmini 125 foizini tashkil gilgan edi.

XVFning 1978 yilda gayta ko’rib chigilgan ustavida birinchi cheklov bekor
gilingan edi. Bu Fonddan 5 yilga nisbatan gisgaroq muddat ichida a’zo-mamlakatlarga
valyuta olish imkonini berdi. Ikkinchi shartga kelsak, Ustav XVVFga ushbu shartning
amal qilishini to’htatish imkonini beradi. Ushbu asosda zamonaviy holatlarda
Fondning resurslari Ustavda gayd etilgan darajadan sezilarli migdorda katta bo’lgan
hajmlarda amalda ishlatiladi. Shu sababli “yuqoridagi kredit ulushlari” (Upper Credit
Tranches) tushunchasi XVFning dastlabki davridagi faoliyatidagi o’hshash kvotaning
nafagat 75 foizini, balki birinchi kredit yo’nalishidan Kkatta bo’lgan har ganday
summalarni bildiradigan bo’1d.i.

“Stend-bay” zahira kreditlari hagidagi kelishuv (Stand-by Arrangements) a’zo-
mamlakatga 1952 yildan boshlab XVFdan xorijiy valyutani kelishilgan shartlarga rioya
etilishi holatida milliy valyuta evaziga ma’lum bir summa chegarasida hamda
kelishuvning harakat muddati davomida olish kafolatini ta’minlaydi. Kreditlar tagdim
etishning bunday amaliyoti kredit yo’nalishini ochishdan iboratdir. Mamlakatning
so’rovi Fond tarafidan ma’qullangan taqdirda birinchi kredit ulushining ishlatilishi
xorijiy valyutani to’g’ridan-to’g’ri sotib olish shaklida amalga oshirilganda, Fond
tarafidan yuqoridagi kredit ulushlari hisobidan ajratilayotgan mablag’lar deyarli barcha
holatlarda a’zo-mamlakatlar bilan zahira kreditlari hagidagi kelishuvlar orgali amalga
oshiriladi.

XX asrning 50-yillarini boshidan 70-yillarning o’rtalarigacha stend-bay
kreditlari hagidagi bitimlar bir yilgacha bo’lgan muddatga, 1977 yildan boshlab esa
to’lov balanslarining kamomadi ko’lamlari ko’payib ketganligi tufayli 18 oygacha,
hatto 3 yilgacha tuziladigan bo’ldi.

Kengaytirilgan moliyalashtirishning mexanizmi (Extended Fund Facility, EFF)
1974 yildan boshlab zahira va kredit ulushlarini to’1dirdi. U valyuta mablag’larini a’zo-
mamlakatlarga oddiy kredit ulushlari doirasida ko’zda tutilganga nisbatan uzoqroq
muddatlarga hamda kvotalarga nisbatan kattaroq hajmlarda tagdim etish uchun
mo’ljallangan. Mamlakatning XVVFga kengaytirilgan moliyalashtirish doirasida kredit
tagdim etishga iltimos bilan murojaat etishi uchun asos bo’lib ishlab chigarish, savdo
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yoki baho mexanizmidagi nomutanosib tuzilmaviy o’zgarishlar natijasida kelib
chiggan to’lov balansi muvozanatining jiddiy buzilishi hizmat giladi. Kengaytirilgan
kreditlar odatda 3 yilga, zarur bo’lgan holatlarda esa 4 yilgacha muddatga tagdim
gilinadi. Fond tarafidan taqdim qilinadigan valyuta zahira kreditlari hagidagi
kelishuvlar (yuqoridagi kredit ulushlari) hamda kengaytirilgan moliyalashtirish
doirasida ma’lum bir portsiya (transh)lar bilan kelishuv muddati ichida belgilangan
vaqgt davrlarida (chorakda bir marta, 6 oyda bir marta yoki ayrim holatlarda oyma-oy)
beriladi.

“Stend-bay” hamda kengaytirilgan kreditlarning asosiy magsadi XVFiga a’zo-
mamlakatlarga makroigtisodiy bargarorlashtirish  dasturlari  yoki tuzilmaviy
islohotlarni amalga oshirishda ko’maklashishdan iboratdir. Fond kreditga murojaat
etadigan mamlakatdan ma’lum bir talablarni bajarishni talab giladi. Bunda mazkur
talablarning qat’iyligi bir kredit ulushidan boshgasiga o’tib borish bilan kuchayib
boradi. Qarzdor-mamlakatning tegishli moliyaviy-iqtisodiy chora-tadbirlari amalga
oshirilishini ko’zda tutgan majburiyatlari XVFiga yuboriladigan “istak hagidagi
(Letter of intent) xatda yoki “igtisodiy hamda moliyaviy siyosat to’g’risidagi
memorandumi”da (Memorandum of Economic and Financial Policies) gayd etiladi.
Kredit oluvchi mamlakat tarafidan kelishuv bajarilishining holati maxsus magsadli
“sotish mezonlari’ni (Performance criteria) kelishuv bilan ko’zda tutilgan baholash
yordamida muntazam kuzatuvlarini amalga oshirish orgali nazorat gilinadi. Agarda
XVF mamlakat tarafidan olingan kredit “Fond manfaatlariga zid ravishda
ishlatilmoqda”, o’z zimmasiga olgan majburiyatlarni bajarmayapti deb hisoblasa, unda
u mamlakatning keyingi kreditlanish jarayonini cheklashi hamda navbatdagi kredit
transhi tagdim etilishini rad etishi mumkin. Shunday qilib ushbu mexanizm XVFiga
igtisodiy garz oluvchi mamlakatlarga bosim o’tkazish imkonini beradi.

XVF XX asrning 70-yillarini  o’rtalaridan boshlab to’lov balanslari
muvozanatsizligini birdan kuchayib ketishi bilan bog’liq asosda yuzaga kelgan xalgaro
valyuta munosabatlarining dolzarb muammolarini bartaraf etish magsadida muvaggat
kredit mexanizmlarini (facilities — mexanizm, tuzilma, tizim, fond) davriy asosda kirita
boshladi. Ularni shakllantirish uchun garz mablag’lari turli tashgi rasmiy manbalardan
rivojlangan davlatlar hamda OPEK mamlakatlari bilan kelishuvlarning imtiyozliligi
asosida jalb gilinar edi, shu jumladan:

neft fondi (Oil Facility, OF), neft eksportyorlari bo’lmish mamlakatlarga
kreditlarni neft hamda neft mahsulotlarining gimmatlashishi ogibatida yuzaga kelgan
qo’shimcha xarajatlarni goplash magsadida taqdim etish uchun ishlatilgan (1974-
1976y.y.). 6,9 mird. SDR (8 mird. AQSh dollari) hajmida kreditlar ajratilgan edi.
Buning uchun zarur bo’lgan resurslarni asosan neft eksportyorlari bo’lmish
mamlakatlar garzga bergan edi. Kredit oluvchilar ichida rivojlanayotgan mamlakatlar
miqgdor jihatidan ko’p bo’lsada, rivojlangan davlatlarga nisbatan ularning ulushi (1/3)
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ancha kam edi. Neft fondidan kreditlarni taqdim etish shartlari gayttiq edi, ya'ni foiz
stavkalarning nisbatan yuqoriligi (yillik 7,2% foizdan kam emas), energetika va
valyuta borasidagi milliy siyosatni amalga oshirishda XVF tavsiyalarini majburiy
bajarilishi. Buning natijasida rivojlanayotgan mamlakatlarning neft fondi
mablag’larini olish imkoniyati cheklab qo’yilgan edi; uning kreditlari hisobiga ular
gimmatlashgan neft importining qo’shimcha Xarajatlarini fagat 1/3 gismini qoplar
edilar;

go’shimcha moliyalashtirishning mexanizmi  (Supplementary Financing
Facility, SFF), yoki XVF ijro direktori (1979-1982y.y.) ismiga monan “Vitteveena
Fondi” (Witteveen Facility). Mazkur mexanizmning asosiy magsadi — to’lov
balanslarining keskin va uzog vaqt chuziladigan ingirozlarini boshidan kechirayotgan
hamda XVF oddiy kreditlarining limitlarini tugatib bo’lgan mamlakatlarga qo’shimcha
kreditlarni garz mablag’lari hisobiga taqdim etishdir. Fondning resurslari (7,8 mird.
SDR, ya’ni 10 mird. AQSh dollaridan ko’p) XVF a’zolari bo’Imish 13 mamlakat
hamda Shveytsariya milliy bankidan olingan zayomlar hisobiga shakllantirilgan edi.
Mazkur fonddan ajratilgan kreditlarni 26 mamlakat olgan;

XVF resurslarini olishning kengaytirilgan imkoniyati (Policy of Enlarged Acces
to Fund's Resources, 1981-1992y.y.). Magsad — to’lov balanslari kamomadining
ko’lami ularning kvotalariga nisbatan nihoyatda katta bo’lgan a’zo-mamlakatlarga
qo’shimcha kreditlarni tagdim etishdir. Mazkur mexanizm mamlakatlarning kredit
ulushlari hamda kengaytirilgan moliyalashtirish mexanizmi doirasida olishi mumkin
bo’lgan mablag’lar hajmiga nisbatan kattaroq hajmdagi mablag’larni va uzoqroq
mudatlarga olishga muxtoj bo’lgan paytda tuzatuvchi iqtisodiy choralarni ko’rish
maqgsadida ishlatilgan. XVVFning obuna sifatida jalb gilingan o’z mablag’lari bilan
birgalikda boshga mamlakatlardan garzga olingan mablag’lar mazkur siyosatni amalga
oshirish uchun mo’ljallangan resurslarning manbasi bo’lib xizmat gilgan. XVF a’zolari
bo’lmish mamlakatlar kvotalarining oshirilishi munosabati bilan mazkur mexanizm
1992 yilning noyabr oyida bekor gilingan edi.

A’zo-mamlakatlarning XVF resurslarini kredit ulushlari hamda kengaytirilgan
moliyalashtirish mexanizmi doirasida olishga ruxsat limitlari Ijro Kegashi tarafidan
belgilanadi hamda har yili gayta ko’rib chigiladi. 1994 yilning oktyabr oyidan boshlab
3 vyillik davrga quyidagi limitlar belgilangan edi: kreditlarni a’zo-mamlakat
kvotasining 100% hajmida yil mobaynida taqdim etish; mamlakatning avval olingan
kreditlar bo’yicha garzdorligini o’z ichiga olgan kumulyativ migdori, uning chegaraviy
hajmi — kvotaning 300% (hisoblashning sof hisobida, ya’ni mamlakat tarafidan milliy
valyutani Fonddan gaytib sotib olgan summalari hamda so’ndirish uchun rejalangan
summalar yirilgani holda). Belgilangan limitlar istisno holatlarda oshirib yuborilishi
mumkin. 1977 yilning noyabr oyida Ijro Kengashi 1944 yilda belgilangan limitlarni
XVF resurslarini olishga bo’lgan ruxsat siyosatining keyingi ko’rib chigilishga gadar

99



qgoldirish to’g’risida qaror gabul gildi. XVVF zayom summasining 0,5% hajmida
vositachilik hamda kreditlar uchun SDRIardagi aktivning foiz stavkasi va bozor
stavkalari bilan o’zaro bog’langan foiz haqgini oladi. Stavkalar daromadlar, xarajatlar
hamda sof foyda bo’yicha rejalashtirilgan ko’rsatkichni baholash negizida moliyaviy
yil davomida aniglanadi. 1997/98 moliyaviy yilda (1-maydan 30-aprelga gadar) yillik
foiz stavkasining o’rtacha migdori 4,65%ni tashkil qildi (bir yil avval 4,51% edi).

Belgilangan muddatning tugashi bilan a’zo-mamlakat teskari operatsiyani
amalga oshirishga majbur, ya’ni milliy valyutani Fonddan unga SDRdagi mablag’larni
yoki xorijiy valyutani gaytargani holda gaytib sotib olishi (majburiyatni so’ndirishi)
kerak. Stend-bay kreditlarining qaytarilishi valyutaning har bir transhini olinish
kunidan boshlab 3 %4-5 yil mobaynida, kengaytirilgan moliyalashtirishda esa — 4 72-10
yil mobaynida amalga oshiriladi. Bundan tashgari garz oluvchi mamlakat to’lov
balansi holatini yahshilanib, valyuta zahirasini o’sib borishi bilan o’zining Fond uchun
ortigcha bo’lib golgan valyutasini gayta sotib olishlarni muddatidan avval amalga
oshirishi zarur. Agarda garz oluvchi mamlakatning XVFdagi milliy valyutasi boshqga
a’zo-davlat tarafidan gaytib sotib olinayotgan bo’lsa, unda ushbu milliy valyuta egasi
bo’lmish davlatning XVFdagi garzdorligi gisqaradi.

3.Jahon banki guruhi

Jahon banki guruhi (JB) — bu, tarkibiga Xalgaro Taraqqiyot va Tiklanish Banki
(XTTB), Rivojlanishning Xalgaro Assotsiatsiyasi (RXA), Xalgaro Moliyaviy
Korporatsiya (XMK) va Investitsiyalarni Kafolatlash bo’yicha Ko’ptaraflama Agentlik
(IKKA) kirgan BMTning ixtisoslashgan moliyaviy muassasasidir. JB tarikibiga kirgan
tuzilmalarning faoliyati yagona strategiyaga bo’ysungandir, biroq ushbu
tuzilmalarning har biri umumiy magsadni bajarishga intilgani holda o’ziga x0s bo’lgan
funktsiyalarni bajaradi.

Jahon banki — jahonning eng vyirik investitsiya instituti bo’lib, bugungi kunda
uning vazifalari rivojlanayotgan hamda o’tish iqgtisodiyotiga ega mamlakatlardagi
qambag’allik va qologlik bilan kurashish, igtisodiy o’sish hamda bozor
munosabatlarini rag’batlantirishga garatilgandir.

Xalgaro Taraqgiyot va Tiklanish Banki (XTTB) — guruh tarkibida bosh
institut sifatida Bretton-\Vuds kelishuvlari doirasida 1944 yilning iyul oyida XVF bilan
birgalikda ta’sis etilgan; faoliyatni 1946 yilning iyul oyidan boshlagan.

Resurslari. XTTBning ustav kapitali aktsiyalariga a’zo-mamlakatlarning obuna
bo’lishi orgali tashkil bo’ladi va 1998 yilning 30 iyun holatiga u 190,8 mird. AQSh
dollarini, obuna kapitali 186,4 mird. AQSh dollarini, to’langan kapital esa 11,8 mird.
AQSh dollarini, ya’ni obuna kapitalini 6%ni tashkil gilgan edi. Bank tarafidan o’z
majburiyatlarini so’ndirish uchun mablag’lar etmay golgan paytda obunaning golgan
gismi talab qilib olinishi mumkin. Biroq bankning faoliyati borasida banday zarurat
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paydo bo’lmagan. XTTB o’z resurslarining asosiy gismini (94%) jahon moliya
bozorida obligatsiyalarning emissiyasi orgali jalb giladi.

XTTBning tashkiliy tuzilmasi aktsiyadorlik jamiyati tamoyili asosida tuzilgan.
XTTB organlaridagi ovozlarning soni uning ustav kapitalidagi pay (ulush) bilan
belgilanadi. Ushbu ko’rsatkich ayrim mamlakatlarning jahon iqtisodiyotidagi rolini
o’zgarishiga garab ularga nisbatan davriy asosda gayta ko’rib chigiladi. XX asrning
70-yillari energetik ingirozi davrida neft gazib chigaruvchi ayrim davlatlarning kapitali
sezilarli darajada o’sdi. 1998 moliyaviy yili Daniya, Braziliya, Ispaniya, Janubiy
Koreya, Turkiyaning aktsiyalari oshirildi.

XTTB faoliyatini tashkil etishning gayd etilgan tamoyiliga muvofig eng ko’p
ovoz AQShga tegishlidir. 1998 yilning 30 iyun holatiga AQSh zimmasiga umumiy
ovozlarning 16,68% to’g’ri kelgan edi. Bu ularga gabul gilinishi uchun ovozlarning
85% zarur bo’lgan muhim qarorlar gabul gilinishidagi veto huqugini ta’minladi.
Ovozlarning soni bo’yicha ikkinchi o’rinda Yaponiya (8%), undan keyin Germaniya
(4,57%), Frantsiya va Buyuk Britaniya esa 4,38%dan.

XTTBning ishchi organlari bo’lib Boshgaruvchilar kengashi hamda Direktorat
(ijro etish organi) hisoblanadi. A’zo-mamlakatlarning moliya vazirlaridan yoki
markaziy banklarning boshgaruvchilaridan tashkil topgan Boshgaruvchilar kengashi
0’z sessiyalariga muhim garorlarni gabul gilish uchun yilda bir marta yig’iladi. Ushbu
sessiyalar XVF bilan birgalikda o’tkaziladi. XVVFga a’zo bo’lib kirgan mamlakatlar
XTTBning a’zolari bo’lishi mumkin. Ushbu talab XTTBning a’zolari o’z valyuta-
moliyaviy siyosatlarini XVF ustavi talablariga muvofig olib borishga majbur
ekanliklari bilan tushuntiriladi.

XTTBning 24 ijro direktorlaridan 5tasi eng ko’p ovozga ega bo’lgan yuqorida
zikr etilgan organlar tarafidan tayinlanadi. Ayrim direktorlar alohida davlatdan
saylanadi, agarda ushbu mamlakat ovozlarning tegishli soniga ega bo’lsa. Bunday
mamlakatlarga umumiy ovozlarning 2,83%ga ega bo’lgan Saudiya Arabistoni, Xitoy,
Rossiya Federatsiyasi kabi mamlakatlar kiradi. Qolgan direktorlar bir guruh
mamlakatlardan saylanadiganlar toifasiga kiradi.

XTTB tashkil bo’lishi paytiga uning azolari bo’lib 38ta mamlakat hisoblangan
edi. 1998 yilning 30 iyun holatiga a’zo-mamlakatlarning soni 182taga etdi. Shunday
qilib, XTTBning a’zolari bo’lib dunyoniing deyarli barcha mamlakatlari hisoblanadi.
Bu unga o’z filiallari bilan birgalikda Jahon Banki deb atalishiga to’liq asos beradi.
Bank jahon miqyosidagi kapital harakatiga katta ta’sir giladi.

XTTBning xatti-harakatlari uning organlarida etakchilik roliga ega bo’lgan
mamlakatlarning siyosatga mayilligidan xoli emasdir. XTTBga rahbar doim AQSh
fugarosi bo’ladi. Biroq shu bilan birgalikda deklaratsiya gilinayotgan gashshoglikka
garshi kurashish, igtisodiy o’sish hamda bozor munosabatlarini rag’batlantirish kabi
asosly maqgsadlar gumon ostiga qo’yilishi mumkin emas. Ushbu maqgsadlarga
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erishishning usullari barcha tarafidan qo’llab-quvvatlanmasa ham. Loyihalarning
XTTB tarafidan gilingan yuqgori darajadagi malakali ekspertizasiga garmasdan ular
samarasiz bo’lib chigmoqda, bu esa o’ziga nisbatan tangidlar kelib chigishiga sabab
bo’lmoqda.

XTTBning Kkreditlari va Kkredit siyosati. A’zo-mamlakatlar tarafidan
shakllantirilgan kapitalga tayangan holda XTTB jahon kapitallar bozori mablag’larini
to’playdi hamda ushbu bozorga chiqishi qiyin bo’lgan davlatlarga vositachi rolini
bajargani holda kreditlar beradi. Ssudalar bevosita hukumatlarga yoki ularning kafilligi
asosida taqdim etiladi. Mazkur mexanizm hamda asosiy maqgsadlar o’zgarmasdan
goladi, birog XTTBning strategiyasi va taktikasi, u tarafidan ishlatilayotgan
instrumentlar jahon xo’jaligidagi alogalar, alohida hududlardagi holat hamda to’planib
borilayotgan tajribaning tanqidiy tahlilining ta’siriga bog’liq holda o’zgarib turadi.

XX asrning 40-yillari hamda 50-yillarini birinchi yarmida XTTBning asosiy
magsadi bo’lib xususiy kapitalni safarbar etgan holda urushdan talofat ko’rgan
mamlakatlarga xo’jalik tiklanishiga ko’maklashish hisoblangan. XTTB o’z faoliyatini
Marshal dasturi bilan o’zaro muvofiglashtirgan. Birinchi ssudani Bank 1947 yilda
Frantsiya davlatiga 250 min. AQSh dollari summasiga (XX asrning 90-yillari bahosida
tahminan 2,5 mird. AQSh dollariga teng) tagdim etgan. Bundan so’ng tahminan
shunday summadagi kreditlar Niderlandlar, Daniya, Lyuksemburg davlatlariga berildi.
Yirik kreditlarni Evropa davlatlaridan tashgari Yaponiya va Avstraliya davlatlari
oldilar. Rivojlanayotgan mamlakatlar ichida kreditni birinchi bo’lib Chili davlati 1948
yilda, bundan so’ng Meksika, Braziliya va Xindiston davlatlari olgan. Ko’rib
chigilayotgan davr ichida XTTB asosan tuzilmaviy ob’cktlarni kreditlagan. Bank
manfaatlari jarayoni asosan alohida loyihalarning samaradorligi muammolari bilan
cheklanib golgan. XTTB loyihalarni moliyalashtirish doirasidan tashqgariga deyarli
chigmagan.

XX asrning 50-yillarini o’rtalariga kelib G’arbiy Evropa va Yaponiya
igtisodiyoti tiklangan edi va ular XTTBning moliyaviy vositachi sifatidagi
xizmatlariga muxtoj bo’lmay qoldilar. Biroq ichki jamg’armalar me’yorini pastligi
hamda jahon kapitallari bozoriga chigishning cheklanganligi sharoitlarida rivojlanish
dasturini bajarishga kirishgan rivojlanayotgan mamlakatlar XTTBning vositachilik
roliga ehtiyoji bir vaqtning o’zida o’sdi. XTTB bayrog’i ostida 40 mamlakat uchun
maslahat guruhlari tashkil etiladi va donor-mamlakatlar ushbu guruhlar doirasida
yordam berishning umumiy strategiyasini ishlab chigadilar. Bank yirik hajmdagi
mablag’larni donor-malakatlar singari Janubiy Koreya va Tayvanga ajratgan. Ushbu
mamlakatlar zimmasiga G’arbning ko’magi asosidagi “rivojlanish vitrina”si roli
yuklangan edi. XTTB ko’rib chigilayotgan davr ichida Lotin Amerikasi va Osiyo
mamlakatlarini negiziga iqtisodiyotni rejalashtirish hamda davlatning undagi
etakchilik roli qo’yilgan taraqqiy etishning strategik yo’nalishini bir-biridan
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farglayotgan edi. XTTB o’zning eng muhim va bevosita vazifasini kapitalga ehtiyoji
bor tuzilmaviy ob’cktlarni kreditlash orgali iqtisodiy o’sishni rag’batlantirishda
ko’rgan.

XTTB strategiyasidagi keskin burilishi ma’lum bir darajada uning rahbarligiga
1968 yilda R.Maknamarani kelishi bilan bog’liq. Bank faoliyatining asosiy maqgsadi
bo’lmish gashshoglik hamda gologlik bilan kurashish o’zgarmasdan qoldi. Birog
investitsiyalar hamda igtisodiy o’sishni o’stirgan holda yutuglarga erishish avval ijobiy
bo’lib hisoblangan bo’lsa, XX asrning 70-yillariga kelib ijtimoiy orientirlar imtiyozga
ega bo’lib qoladi. Ozig-ovqat, toza suv, turar joy, tibbiy xizmat, maorifga bo’lgan
asosiy ehtiyojlarni gondirish strategiyasi ishlab chigiladi. Qashshoglikning asosiy
o’chogqlari gishlog joylarida joylashganligi sababli asosiy urg’u ularni kreditlashga
beriladigan bo’ldi. Ushbu kreditlarning ulushi XX asrning 70-yillarida ikki barobar
o’sdi hamda kreditlarning tagdim etilgan umumiy summasining 20 foizini tashkil gildi.
Infratuzilma muhim yo’nalishlar gatorida golgan bo’lsada, birog ulushi 1960 yillardagi
65%dan 1970 yillardagi 37%gacha gisqardi. XTTB investitsiyalari tarkibiy tuzilishini
tubdan gayta ko’rib chigilishi iqgtisodiyot o’sishning nisbatan yuqori sur’atlari
sharoitida gambag’allik darajasidan pastroq darajada yashayotgan aholi sonining
gisgarmaganligi hamda aholining boylar va kambag’allar tabagalarining daromadlari
o’rtasidagi farq kengayib borayotganligi bilan asoslangan edi. Qashshoglik bilan
kurashishga garatilgan urinishlar samarasiz bo’lib chiqgdi.

Kredit siyosatining asosiy tamoyillaridan birini, xususan ssudalarni aniqg bir
ob’ektlarga taqdim etish tamoyilini gayta ko’rib chigishni talab giluvchi yangi
muammolarga XTTB 1980 vyilda tugnash keladi. 1981 vyilda Bergning Afrika
mamlakatlarini rivojlanish muammolari bo’yicha ma’ruzasi chop etildi. Ushbu
ma’ruzada siyosiy omillar ta’siri ostidagi iqgtisodiyotdagi tartibbuzarliklar jiddiy
ekanligi hagida xulosa gilingan edi. Shu sababli mazkur sharoitlardagi loyihalarni
moliyalashtirishning samaraliligiga umumigqtisodiy sharoitga ta’sir etishga harakat
gilmasdan ishonish asossiz ekanligi kelib chigadi.

So’ng 1982 yilda mazkur xulosani boshga mamlakatlarga, birinchi navbatda
Lotin Amerikasi davlatlariga nisbatan ham hagligini tasdiglovchi garz ingirozi yuzaga
keldi. XX asrning 80-yillarida XTTB tuzilmaviy moslashishga mo’ljallangan
kreditlarni taqdim etish amaliyotini kiritadi. Ushbu kreditlar investitsiyaviy loyiha
kreditlaridan fargli ularog o’zaro bog’langan bo’lib hisoblanmaydi hamda ularning
asosiy maqsadi igtisodiy islohotlarni qo’llab-quvatlashdir.

Bank tomonidan berilgan kreditlarning umumiy summasi uning 47 vyillik
faoliyatida 235 mird. AQSh dollariga etdi. Bunda ularning 1/3 gismi (80 mlrd. AQSh
dollari) 1989-1993 yillarga to’g’ri keladi.

Xalqgaro rivojlanish assotsiatsiyasi (XRA) 1960 yilda tashkil etilgan edi.
Ushbu vaqgtga kelib kreditlashning ancha-muncha engillashtirilgan bozor sharoitlari
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ham mutlago to’g’ri kelmaydigan rivojlanayotgan mamlakatlarning ko’pchiligi
XRAning faoliyat doirasidan tashqarisida golib ketayotganligi aniglandi. Shuningdek
ular iqgtisodiy jihatdan eng qolog bo’lgan davlatlar ekanligi hisobga olinsa, unda
gashshoqlik bilan kurashishning magsadi mutlago samarasiz bo’lib qoladi. XTTB
imtiyozli kreditlash fondini tashkil etgan holda rivojlanayotgan mamlakatlarga bo’lgan
o’z ta’sirini XRA orqgali sezilarli darajada kengaytirish imkoniga ega bo’ldi. Bunda
XRAga dastlab Xindiston, so’ng esa Xitoy kabi davlatlar a’zo bo’ldi. XRAning tashkil
etilishi G’arb uchun yana bir muhim ahamiyatga ega edi. Rivojlanayotgan
mamlakatlarning imtiyozli kreditlashning qo’shimcha fondlarini tashkil qilish
to’g’risidagi  ko’pchilik iltimoslari bunday fond mavjud ekanligi asosida rad
gilinayotgan edi.

XRA XTTB faoliyatini to’ldirib rivojlanayotgan mamlakatlarga 10 yillik
imtiyozli davrga ega, muddati 35-40 yil bo’lgan foizsiz kreditlarni beradi. Bunda u
ma’muriy sarf-xarajatlarga vositachilik haqgini olib qoladi. Rivojlanayotgan
mamlakatlarning barchasi XRAdan kredit olishdan manfaatdordir, lekin assotsiatsiya
barchaga ham bunday kreditlarni bera olmaydi. Shuning uchun ham imtiyozli kreditlar
1999 moliyaviy yilda yalpi ichki mahsuloti (YYalM) aholi jon boshiga 925 dollardan
oshmagan mamlakatlarga beriladi; bu guruhga XX asrning 90-yillarini ikkinchi
yarmida 70 mamlakat kirar edi. Birog XRAda ishtirok etish va uning imtiyozli
kreditlariga etishish uchun, avvalo XTTBga kirish kerak edi.

Yuqorida zikr etilgan imtiyozli kreditlash XTTB singari obligatsiyalar
emissiyasi hisobiga amalga oshirilishi mumkin emas. XRA resurslari rivojlangan
mamlakatlarning badallari hamda XTTB foydasining transferti hisobiga shakllanadi.
XRA resurslarining kamayib borishi bilan a’zo-mamlakatlar yangi badallarni beradilar.
Biroq ushbu badallar ko’p holatlarda kechikadi va XRA permanent3 asosda ingirozli
holatda bo’lib goladi.

XRA yuridik hamda moliyaviy jihatdan mustaqil institut bo’lib hisoblanadi.
Birog u XTTB bilan bir xil bo’lgan Bankning Prezidenti boshchiligidagi boshgaruv
organlariga ega. XRA va XTTB umumiy bo’lgan strategik yo’nalishni amalga
oshiradilar. Ko’pchilik loyihalar XRA va XTTB tomonidan hamkorlikda kreditlanadi.
Birog XRA XTTB faoliyatidagi bo’shligni to’ldirish uchun tashkil gilinganligi sababli,
uning kreditlash tarkibiy tuzilmasi Bankning tuzilmasidan farq giladi.

XRA  kreditlarining  tarkibiy  tuzilishi  nisbatan anigrog ijtimoiy
yo’naltirilganlikka ega, ya’ni sog’ligni saglash, maorif, gishloq xo’jalik hamda gishlog
tumanlarini rivojlantirishga ajratilayotgan kreditlarning ulushi yugori. Muhim fargli
tomoni shundaki XTTB 1998 moliyaviy yilda katta hajmdagi resurslarni moliyaviy

%2 NepmaHeHTNK (bpaHL,. permanent, N0T. permaneo — KOJIMOK/Aa, laBOM 3TMOK/a) — Y3/1yKCM3 JaBOM
3TYBYM, MyHTa3am.
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ingiroz sababli moliyaviy jarayonga yo’naltirishga majbur bo’lgan, XRAda esa bunday
zarurat yuzaga kelgani yo’q. XRAning mijozlari past daromadga ega hamda jahon
moliya bozoriga integratsiya gilinmagan mamlakatlardir. Shu sababli ular moliyaviy
ingirozdan chetda qolgan edilar. Shunday qilib kredit ogimlari tarkibiy tuzilishidagi
farglar birinchi navbatda XTTBning garz oluvchilari bo’lib o’rta daromadli, XRAning
garz oluvchilari bo’lib esa past daromadli mamalakatlar hisoblanganligi bilan
asoslangandir.

Xalgaro moliya korporatsiyasi (XMK) 1956 yilda AQSh tashabbusi bilan
yosh davlatlarning sanoatiga xususiy investitsiyalar jalb etilishini rag’batlantirish va
bu mamlakatlarda xususiy sektorni kengaytirish magsadida tuzilgandir. XMK har
holda rivojlangan, rivojlanayotgan mamlakatlarda fagat yugorirentabelli korxonalarni
kreditlaydi. Ushbu jumladan ssuda kapitalining asosiy bozorlaridagi o’rtacha yillik
stavkalardan yugori bo’lgan kreditlarni nisbatan gimmatligidan kelib chigadi. XMK
kreditlarining muddati odatda 15 yildan oshmaydi, o’rtacha muddat esa 7-8 yildir.

XMK XTTB funktsiyalaridan boshgacharoq vazifalarni bajaradi. Shuning uchun
yuridik va moliya tomonidan bu nisbatan mustagil tashkilotdir, lekin u Jahon banki
bilan bir rahbariyatga va bir gator xizmatlarga ega bo’lsada, uning xususiyatliligi
shundaki uni mablag’laridan investitsiya olish uchun korxona va tashkilotlarga kredit
berilganda XTTB va XRA talab gilganidek a’zo-mamlakatlarga hukumat kafolatlari
talab qilinmaydi. Bu xususiy kompaniyalar uchun ular faoliyati ustidan davlat
nazoratidan saglaydi va rivojlanayotgan mamlakatlar igtisodiyotiga chet el kapitalini
jalb gilish manfaatlariga xizmat giladi.

XMKning boshga bir fargi shundaki, 1961 yildan boshlab u fagat kreditlar
berishga alohida huquqdan tashqari, qurilayotgan yoki kengaytirilayotgan korxonalar
aktsiyadorlik kapitaliga keyinchalik ularning aktsiyalarini xususiy investorlarga gayta
sotish bilan investitsiyalarni amalga oshirish huquqi berildi.

Investitsiyalarni  kafolatlash bo’yicha hartaraflama agentlik (IKHA)
rivojlanayotgan mamlakatlarga qilinayoigan to’g’ridan-to’g’ri nvestitsiyalarni
rag’batlantirish uchun 1988 yilda tashkil gilingan edi.

XTTB guruhining xech bir organi notijorat xatarlari o’sib borayotgan sharoitda
xususiy investorlar uchun maksimal kafolatlar bilan ta’minlay olmadi. Bu ko’plab
a’zo-mamlakatlarga chet el kapitalining kelishini ushlab turadi. 1988 yilda tashkil
etilgan IKHA XTTBning uchinchi filiali sifatida aynan mana shu magsad uchun xizmat
giladi.

Rivojlanayotgan mamlakatlarda notijorat xatarlaridan ularni sug’urtalash
vositasi bilan aktsiyadorlik kapitaliga investitsiyalar va boshga yo’nalishlarga
to’g’ridan-to’g’ri kapital qo’yilmalarni rag’batlantirishga xizmat giladi. Bunday
xatarlar quyidagilar bilishi mumkin: milliy valyutaning erkin ayirboshlashni to’xtatish
va bu bilan bog’lik investor mamlakatiga daromadlarni o’tkazish bilan bog’liq
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muammolar; investor mulkining ekspropriatsiyasi; harbiy harakatlar; to’ntarishlar va
Ijtimoiy-siyosiy vaziyatning o’zgarishlari; hukumat qarori natijasida kontraktning
bajarilmay qolishi.

Qo’yilgan magsadga erishish uchun IKHA sanab o’tilgan notijorat xatarlaridan
faqat kafolatlarnigina emas, balki rivojlanayotgan a’zo-mamlakatlarning hukumat
organlariga maslahatlar beradi, siyosatni amalga oshirish va ishlab chigishga nisbatan
dastur va tartib orgali chet el investorlarini gqo’llab-quvvatlaydi.

4.Evropa taraqqiyot va tiklanish banki
Evropa taraqqgiyot va tiklanish banki (ETTB) 1990 yil 29 mayda bitim asosida

tuzilgan xalgaro tashkilotdir. ETTBning ta’sischilari bo’lib 40 mamlakat
hisoblanadi — Albaniyadan tashqgari barcha Evropa mamlakatlari, AQSh, Kanada,
Meksika, Marokko, Misr, Isroil, Yaponiya, Yangi Zelandiya, Avstraliya, Janubiy
Koreya, shuningdek Evropa Igtisodiy Hamjamiyati (EIH) va Evropa Investitsiya
Banki (EIB). SSRI, Chexoslovakiya va Yugoslaviya aktsiyalari ularning bo’linib
ketganidan keyin paydo bo’lgan yangi davlatlar o’rtasida tagsimlandi. ETTBning
a’zolari bo’lib Evropa mamlakatlaridan tashgari XVF a’zosi bo’lgan har ganday
mamlakat bo’lishi mumkin. 1999 yilning 1-yanvar holatiga ETTB aktsiyadorlari
bo’lib 60 mamlakat (shu jumladan Evropaning barcha mamlakatlari) hisoblanadi.
Bank shtab-kvartirasi Londonda joylashgan. ETTBning magomi, imtiyozlari va
immuniteti hamda Buyuk Britaniyadagi u bilan bog’lig shaxslar ETTB, Buyuk
Britaniya hamda Shimoliy Irlandiya o’rtalarida 1991 yilning 15-aprelida imzolangan
shtab-kvartira hagidagi Bitimda belgilab berilgan.

ETTB faoliyatining asosiy vazifalari va maqsadlari. ETTBning asosiy vazifasi —
Evropaning ilgari sotsialistik bo’lgan mamlakatlarini ochiq, bozorga yo’naltirilgan
igtisodiyotga o’tishiga ko’mak berish va shuningdek, xususiy va tadbirkorlik
tashabbuslarini rivojlantirishdir.

Bankning Markaziy hamda Shargiy Evropa mamlakatlarining bozor
iqtisodiyotiga o’tishiga ko’maklashish kabi asosiy maqgsadini amalga oshirish uchun
ETTBning ustavida quyidagilar ko’zda tutilgan:

-ragobatdosh bo’lgan Xxususiy sektor, birinchi navbatda kichik va o’rta
tadbirkorlikning rivojlanishi, shakllanishi va kengayishiga, ko’maklashish;

-yuqorida zikr etilgan faoliyat turlarini amalga oshirish uchun xorijiy va
mahalliy kapitallarni safarbar etish;

-ishlab chigarish sohasiga hamda xususiy tashabbuskorlikni qo’llab-quvvatlash
uchun zarur bo’1gan moliyaviy sektor va xizmatlar jarayoniga investitsiyalarni amalga
oshirish;

-loyihalarni tayyorlash hamda ularni amalga oshirishda texnik jihatdan
ko’maklashish;

-kapitallar milliy bozorlarining rivojlanishini rag’batlantirish;
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-igtisodiy jihatdan manfaatli hamda bir nechta benefitsiar-mamlakat ishtirok
etayotgan loyihalarni qo’llab-quvvatlash;

-ekologiya hamda barqaror rivojlanish borasidagi operatsiyalarni faol amalga
oshirish;

-yuqoridagilarni amalga oshirilishiga ko’maklashuvchi boshga funktsiyalarni
bajarish.

Bankning ustavi (1-modda) boshga xalgaro moliyaviy tashkilotlardan fargli
ularog uning operatsiyalari amalga oshiriladigan mamlakatlar ko’p partiyaviylik,
plyuralizm va bozor igtisodiyoti tamoyillariga moyil bo’lishligini ko’zda tutuvchi
siyosiy mandatga ega.

ETTB xususiy tijorat hamda sanoat korxonalari rivojlanishini faol
rag’batlantiradi va o’zining 60%dan kam bo’lmagan resurslarini nodavlat sektoriga
yo’naltirishga majbur. Bunday loyihalar bo’yicha davlat kafilliklarini tagdim etilishi
talab gilinmaydi va ular o’zini-o’zi gqoplashning hisob-kitoblari hamda tavakkalchilik
darajasini hisobga olish asosida amalga oshiriladi. Boshgacha qilib aytganda, xususiy
sektorda operatsiyalar amalga oshirilganda ETTB o’z zimmasiga katta darajadagi
tavakkalchilikni olishga tayyor bo’lgan tijorat banki sifatida harakat giladi.

Bank har ganday manbalardan kelib tushadigan loyihalarni ko’rib chigish uchun
gabul giladi. Kelib tushgan loyihalarni ko’rib chigilishida ularning keyingi taqdirini
belgilovchi muhim omil bo’lib tagdim etilayotgan materiallarning sifati hamda ularni
loyihalarni moliyalashtirish borasidagi jahon standartlariga mosligi hisoblanadi. ETTB
tarafidan  kreditlashning asosiy ob’ektlari bo’lib  xususiy firmalar yoki
xususiylashtirilayotgan davlat korxonalari hamda yangidan, shu jumladan xorijiy
sarmoya ishtirokida tashkil gilinayotgan qo’shma korxonalar hisoblanadi. Bankning
asosiy maqgsadi hududdagi investitsiyalarni rag’batlantirish hisoblanadi. ETTB
kreditlar hamda Kafilliklarni tagdim etish, mablag’larni aktsiyadorlik kapitallariga
investitsiya qgilishda boshga investorlar va kreditorlar bilan hamkorlik giladi. Ushbu
faoliyat infratuzilmani yoki davlat sektoridagi xususiy sektor tashabbuslarini qo’llab-
quvvatlashga yo’naltirilgan boshga loyihalarni kreditlash bilan to’ldirilishi lozim.
ETTB hududiy hamkorlikni rag’batlantiradi hamda o’zi tarafidan qo’llab-
quvvatlanayotgan loyihalar bir nechta mamlakatlarni gamrab olishi mumkin.

O’z faoliyati 1991 yilning aprelida boshlangan paytdan ETTB o’z oldida turgan
vazifalarni aniglashtirib oldi. Ushbu vazifalardan eng muhimi ETTB faoliyat
ko’rsatayotgan mamlakatlarda siyosiy tuzumning o’zgarishi davrida yangi igtisodiy
sharoitlarni yaratishda ko’maklashish bo’ldi; bunda ushbu mamlakatlardagi kishilik
jamiyatini to’liq parchalanishi hamda qo’shni davlatlarning xavfsizligini tahdidga
qo’yishga olib borishi mumkin bo’lgan chidab bo’lmaydigan ijtimoiy shart-
sharoitlarning yuzaga kelishini odini olish zarur bo’lib hisoblanadi. Boshqa vazifalar
biznes sohasiga (investitsiyalarni rag’batlantirish, tijorat amaliyotini takomillashtirish,
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xususiylashtirish va tuzilmaviy gayta qurish), infratuzilmaga (aloga tarmoglarini,
energetika tizimlarini, munitsipal Xizmatlarni va uy-joy xo’jaligini tiklash,
modernizatsiya gilish va kengaytirish) va ekologiyaga (siyosatni takomillashtirish va
atrof-mubhitni tiklashda to’g’ri investitsiyalar) alogadordir.

ETTB kredit faoliyatini amalga oshirgani holda:

-rivojlangan mamlakatlarda bank ishining gabul gilingan standartlari asosida
moslanuvchan kreditlash uchun turli-tuman instrumentlardan foydalanadi;

-xususiy sektor tashabbusini go’llab-quvvatlaydigan sektorlar bo’yicha ko’zda
tutilgan va tutilmagan operatsiyalar strategiyasidagi vazifalarni amalga oshirishni
0’zida mujassamlashtiradi;

-xususiy investorlar, ularning konsultantlari va tijorat banklari bilan hamkorlik
giladi;

- rivojlanishning uzoq muddatli rejalarini amalga oshirishda hukumat bilan
hamkorlik giladi;

-xalgaro valyuta-kredit va moliya tashkilotlari bilan o’zaro munosabatlarni
amalga oshiradi;

-davlatlararo va mintagaviy yondashularni monand ravishda birgalikda amalga
oshiradi;

-atrof-muhitni saglash hamda yaxshilashni ta’minlashga harakat giladi.

ETTB qarorlarni gabul gilishda direktorlar Kengashi tarafidan tasdiglangan
asosiy faoliyat borasidagi siyosat hamda mamlakatlar bo’yicha strategiyaga asoslanadi.
Mamlakatlar bo’yicha strategiyalar siyosiy hamda igtisodiy vogealarning sharhini o’z
ichiga oladi va faoliyatning imtiyozli jarayonlarini aniglab beradi. Bank tarafidan
aniglangan yordamga bo’lgan ehtiyojlar hududning ko’pchilik mamlakatlari uchun
gator holatlarda umumiy xarakterga egadir, har bir mamlakatdagi ishlab chigarish
investitsiyalarini rag’batlantirishga intilish ushbu strategiyalarni o’zaro birlashtiradi.

Ko’pchilik davlatlar ijtimoiy-iqgtisodiy barqgarorsizlik, ishlab chigilgan
gonunchilik bazasining yo’qligi hamda bozor sharoitlarining noanigligi tufayli kelib
chiqgan siyosiy, tashkiliy va iqgtisodiy sohalardagi qiyinchiliklarni boshidan
kechirmoqda. Bular ayrim holatlarda ETTB tarafidan ajratilgan mablag’larning
ishlatilishida uzilishlarga olib kelgan. Ushbu omillarni hisobga olish ETTBga loyihalar
tanlovini etarli darajada aniq bo’lgan modellarini ishlab chigish imkonini berdi.

ETTB o’z faoliyatida xususiy sektorda loyihalar moliyalashtirilishining
kengayishiga nisbatan xalgaro investorlar hamda banklarda saglanib kelayotgan
vazminlik bilan to’qnash keldi. Bu esa ETTBni investitsiyalar katalizatori sifatidagi
ahamiyatini ko’rsatib berdi. Ayrim hukumatlarning o’z mamlakatlaridagi infratuzilma
borasidagi loyihalarga kafilliklar tagdim etishni xohlamasligi ham ETTB
operatsiyalariga to’sqinlik giladi. Texnik hamkorlik yo’nalishidagi faoliyat ETTBning
investitsiyalari va kreditlarini to’g’ridan-to’g’ri yoki bilvosita qo’llab-quvvatlaydi;
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uning e’tibori asosan loyihalarni tayyorlash, sektorlar bo’yicha izlanishlarga hamda
maslahat turidagi Xxizmatlarga qaratilgandir. Shu sababli ushbu e’tiborning ETTB
faoliyatidagi ahamiyati Kkattadir. ETTB faoliyatining muhim jihatlaridan biri bo’lib
barcha mamlakatlardagi va turli darajalardagi boshgaruv kadrlarni tayyorlash hamda
mutaxassislar malakasini oshirish hisoblanadi. Shu sababli o’qitish ETTB faoliyatining
negiziga qo’yilgan bo’lib, uning barcha loyihalari ijro etilishida amalga oshiriladi.
Ushbu sayi-harakatlar doirasida ETTB hamda 5 xalgaro sponsor-tashkilotlar (XVF,
XTTB, XXB, El va IHTT) tashabbusiga muvofig 1992 yilda sobiq sotsialistik
mamlakatlarga bozor igtisodiyoti sharoitida ishlay oladigan bank va xo’jalik sohalari
kadrlarini tayyorlash ishida yordam qilish maqgsadida Birlashgan Vena instituti
ochilgan edi.

ETTBining tashkiliy tuzilmasi. ETTB faoliyatiga rahbarlikni boshgaruvchilar Kengashi,
direktorlar Kengashi va prezident amalga oshiradi. Boshgaruvchilar Kengashi
ETTBning oliy boshgaruv organi bo’lib, Bankning har bir a’zosidan 2 tadan vakilni
(boshgaruvchi va uning o’rinbosari) o’z ichiga oladi (mamlakat yoki xalgaro
tashkilotdan). ETTB a’zosining xohishiga garab uni vakili (boshgaruvchi yoki uning
o’rinbosari) istalgan paytda gaytib chagirib olinishi mumkin. Boshgaruvchi o’rinbosari
ovoz berishda fagat boshgaruvchi yo’q bo’lgan paytdagina ishtirok etishi mumkin.
Yilda bir marta bo’ladigan yig’ilishda Kengash boshqgaruvchilardan birini keyingi rais
saylangunga gadar rais vazifasini bajaruvchi sifatida saylaydi.

Boshgaruvchilar Kengashining vakolatlariga quyidagi masalalarni hal qgilish

Kiradi:

1) ETTBKa yangi a’zolarni gabul gilish, ularni gabul gilish shartlarini aniglash,
Bankka a’zoligini to’xtatish;

2) ETTB prezidenti va direktorini saylash, direktorlar va ularning o’rinbosarlari
mukofot pullari migdorini, shuningdek prezident bilan tuziladigan bitimning boshga
shartlarini belgilash;

3) ETTBning chigarishga ruxsat etilgan ustav kapitalini ko’paytrish yoki
kamaytirish;

4) boshga xalgaro tashkilotlar bilan hamkorlik to’g’risida bosh kelishuvlar
(bitimlar) tuzishga vakolatlar berish;

5) ETTBning umumiy balansini (audit hisoboti ko’rib chigilganidan so’ng)
tasdiglash hamda foyda va zararlar hisobvaraglari, zahiralar hajmini aniglash, foydani
tagsimlash, ETTB faoliyatini uzil-kesil to’xtatishi hamda uni aktivlarini tagsimlash
to’g’risida garor gabul qilish;

6) ETTBni ta’sis etish to’g’risidagi Bitimga o’zgartirishlar kiritish, Bitimning
izohi yoki uni Kengash direktorlari tarafidan qo’lash bilan bog’liq apellyatsiyalar
bo’yicha qarorlar gabul gilish.

Direktorlar Kengashi vakolatiga ETTB faoliyatining joriy masalalari va
shuningdek unga boshqgaruvchilar Kengashi tomonidan yuklatilgan alohida
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vakolatlarni amalga oshirish kiradi. Ularning ichida: 1)boshgaruvchilar Kengashi
ishiga tayyorgarlik ko’rish: 2)boshqaruvchilar Kengashi ko’rsatmalari doirasida
ETTBning kreditlar, kafolatlar, aktsiyadorlik kapitaliga investitsiyalar berish, kreditlar
jalb qilish, texnik yordam ko’rsatish va boshqa operatsiyalariga nisbatan siyosatini
aniglash va qarorlar qgabul qilish; 3)yillik majlisdagi boshgaruvchilar Kengashi
tasdig’igiga moliyaviy yil uchun auditorlar tomonidan ko’rib chigilgan hisobotni
tayyorlash; 4)ETTB byudjetini tasdiglash.

Direktorlar Kengashi 23 a’zodan iborat: 11 direktor Elga a’zo-mamlakatlar va
EIBga a’zo boshqaruvchilar tarafidan; 4 direktor — ETTBdan yordam olish huqugiga
ega bo’lgan Markaziy va Sharqiy Evropa mamlakatlaridan; 4 direktor Evropaning
golgan boshga mamlakatlaridan; 4 direktor Evropa mamlakatlari bo’lmagan
mamlakatlardan saylanadi. Direktorlar har uch yilda saylanadi. Ovoz berishda oddiy
ko’pchilik ustunlikka ega bo’ladi, lekin umumiy ovozning 2/3 gismidan kam
bo’lmasligi kerak. Har bir a’zoning ovozlari soni u obuna bo’lgan aktsiyalarning
migdoriga teng bo’ladi.

ETTB prezidenti umumiy ovozlar sonining yarmidan ko’prog’ini tashkil etuvchi
boshgaruvchilar umumiy sonidan ko’pchilik ovoz bilan 4 yilga saylanadi. ETTB
prezidenti bankning joriy faoiyatini direktorlar Kengashi rahbarligi ostida boshgaradi.
U ovoz berishlarda gatnashmaydi, lekin ovozlar teng bo’lib golgan tagdirda hal
giluvchi ovozga ega bo’ladi, boshgaruvchilar Kengashi majlislarida gatnashishi va
direktorlar Kengashiga raislik gilishi mumkin.

ETTB resurslarining shakllanishi. ETTBning chigarishga ruxsat etilgan 10
mird. EKYuga teng bo’lgan aktsiyadorlik kapitali dastavval har biri 10 000 EKYu
giymatidagi nominalga ega 1 min. dona aktsiyaga bo’lingan edi, shu jumladan puli
to’lanadigan hamda puli talab bo’yicha to’lanadigan aktsiyalarga bo’lingan.
To’lanadigan aktsiyalarning chiqgarilgan dastlabki summasi 3 mird. EKYuni tashkil
gilgan yoki chigarishga ruxsat etilgan aktsiyadorlik kapitalining 30 foizini,
aktsiyalarning 70 foizi esa to’lanmagan aktsiyalar bo’lib, ETTB majburiyatlarini
to’lash zarur bo’lib golganda gaytib talab gilib olinishi mumkin. Bundan tashqgari 125
aktsiya ETTB a’zolari o’rtasida tagsimlanishi tagiglangan edi.

1997 yilning boshida ETTB kapitalini 2 barobarga, ya’ni 20 mlrd. EKYugacha
oshirish to’g’risidagi garor kuchga kirdi. Chigarilishga ruxsat etilgan kapitalning 10
mlird. EKYuga oshirilgan gismidan 2,25 mlrd. EKYu 8 gismdan va o’zaro teng bo’lgan,
birinchi navbatda to’lanishi lozim bo’lgan yillik badallardan iborat. Qolgan 7,75 mird.
EKYu talab bo’yicha to’lanishi lozim. ETTB kapitalidagi ishtirok nisbatlarini uning
aktsiyadorlari o’rtasidagi tagsimoti sezilarli darajada o’zgarmadi.

El, EIB a’zo-mamlakatlar va Elining o’zi ETTB ustav kapitalida 51% kvotasiga
egadir, Markaziy va Sharqgiy Evropa mamlakatlari — 13%, qolgan Evropa mamlakatlari
—11%, evropa mamlakatlari bo’lmaganlar —24%. Kapitalda ko’proq hissa bilan AQSh
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— 10%, Italiya, Germaniya, Frantsiya, Buyuk Britaniya va Yaponiya — 8,5%dan. Ustav
kapitalining ko’lami har 5 yilda bir marta ko’rib chigiladi.
ETTBning kredit-investitsiya siyosati. ETTB o’z faolitiyatida xo’jalik yuritishning bozor

usullariga o’tayotgan davlat va xususiy sektor korxonalariga xizmat ko’rsatishda operatsiyalarning
quyidagi shakllaridan foydalaniladi:

1)ishlab chiqarishni rivojlantirish maqgsadlariga kreditlarni taqdim etish
(hamkorlikda moliyalashtirishni o’z ichiga logan holda);

2)kapitalni investitsiyalash;

3)gimmatli qog’ozlarni kafolatlangan asosda joylashtirish;

4)kapital bozorlariga kafilliklarni  berish hamda boshga shakllarga
ko’maklashish orqgali chigishni engillashtirish;

5)maxsus fondlar resurslarini ularning ishlatilishini belgilab beruvchi
kelishuvlarga muvofiq ravishda joylashtirish;

6)zayomlarni taqdim etish (hamkorlikda moliyalashtirishni o’z ichiga olgan
holda) hamda infratuzilmani gayta qurish va rivojlantirishga mo’ljallangan texnik
yordamni ko’rsatish (shu jumladan tabiat muhofazasi dasturlari).

ETTB eksport kreditlari bo’yicha kafolatlar bermaydi va sug’urtalash bilan
shug’ullanmaydi. ETTB tashkil topgan paytdan boshlab 1999 yilning boshigacha Bank
direktorlari Kengashi summasi 55 mird. AQSh dollaridan ziyodroq bo’lgan 800dan
ortig loyihalarni  ma’qullagan. ETTB moliya-kredit siyosatining muhim
yo’nalishlaridan moliyaviy sektor, energetika, telekommunikatsiya infratuzilmasi,
transport va agrobiznesni ajratib ko’rsatish mumkin. Xususiylashtirish kabi soha ham
muhim rol o’ynaydi.

Moliyaviy sektor. Bozor iqtisodiyotiga o’tish sharoitida sobiq sotsialistik
mamlakatlarning kredit-moliya muassasalari jiddiy muammolarni meros sifatida gabul
gilib olishdi: umidsiz kreditlar, moliya zahiralarini cheklanganligi, kapitallashtirish
jarayonining sekinligi va moliyaviy sektorning o’ta monopollashganligi. Bu o’z
navbatida davlat korxonalarini kredit muassasalarining aktsiyadorlari bo’lishi bilan bir
vaqtda, uning yirik garz oluvchilari bo’lib maydonga chigishi bilan asoslangandir.
Kredit-moliya muassasalarini kreditlar tagsimotining markazdan rejalashtiriladigan
passiv vositachilaridan bozor tamoyillari asosida erkin raqobat sharoitlarida
resruslardan foydalanishning muhim funktsiyasini bajara oladigan maxsus turdagi
korxonalarga aylantirish Bilan bog’lig muammo eng murakkab muammoga aylandi.
Moliya-kredit tizimini bozor iqgtisodiyoti darajasigacha ko’tarish hamda uni
xususiylashtirish jarayoniga tayyorlash imkonini beradigan tuzilmaviy isloh gilinishini
talab giladi.

ETTB moliyaviy sektorni taraqqiy ettirishning umumiy strategiyasi hamda
rivojlanish dasturlarini ishlab chigishga garatilgan maslahat xizmatlarini erkin bozor
iqtisodiyoti sharoitlarida banklar funktsiyalarini bajara oladigan muassasalarga

magsadli investitsiyalar bilan birgalikda olib boradi. Bir vaqtning o’zida ETTB
111



banklarni xususiylashtirish bilan bog’liq bo’lgan ishlarni olib boradi hamda xususiy
banklarning mustahkamlanishiga, yangi institutlarni investitsiyalar hamda texnik
hamkorlik yordamida barpo etilishiga ko’maklashadi. Ko’pchilik mamlakatlarda Bank
pul mablag’larini yirik xorijiy banklar yoki investorlardan ololmaydigan kichik va
o’rta korxonalarni kreditlash masalalari bilan shug’ullanadi. Markaziy va Sharqi
Evropaning ayrim mamlakatlaridagi kichik va o’rta korxonalar xalgaro hamda
mahalliy banklarning ishtirokida ETTB tarafidan qo’llab turiladigan bir gator agentlik
kredit yo’nalishlaridan foydalanishlari mumkin. agentlik yo’nalishlari banklar
tarafidan kichik va o’rta biznes korxonalariga xizmat ko’rsatishni yaxshilash, xalgaro
kredit resurslarini jalb etish, garz oluvchi korxonalarning mavjudlarini kengaytirish
yoki yangilarini yaratish hisobigan ishlab chigarish hamda ish joylarini barpo etishga
ko’maklashish magsadida ishlab chigilgan edi.

Energetika. ETTBni Evropaning sobiq sotsialistik mamlakatlarida energetika
sektorini rivojlanishiga jalb qilinish zaruriyati bu mamlakatlarda 1991 vyildagi
enegetika ingirozi bilan bog’ligdir. Ushbu inqiroz sobiq Ittifoq davlatlaridan energetika
tashuvchilarni gisgargani va ularning narxini jahon baholari darajasiga ko’tarilgani
bilan ifodalanadi. ETTB amaldagi energetik quvvatlarni modernizatsiyalash va
iste’molchilar tomonidan energiyadan foydalanishni ogilona holatga keltirish bilan
bog’liq loyihalarni faol ravishda amalga oshira boshladi. Bu loyihalarni amalga
oshirish energetika manbalariga bo’lgan ichki va jahon narxlarini yaginlashtirishga
yo’naltirilgan baholash sohasidagi islohotlar bilan birgalikda bo’lishi kerak edi.
Mavjud neft va gaz tabiiy gazilmalaridan to’ligroq hamda samaraliroq foydalanish
imkonini beradigan yangi texnologiyalarga ega xorijiy investorlarni jalb etish ushbu
jarayonlarda ijobiy rol o’ynaydi. Bunda xorijiy firmalar ishtirokidagi qo’shma
korxonalarni barpo etish hamkorlikning peshgadam shakllaridan biriga aylanadi.
ETTB bunda loyihani amalga oshirishga mo’ljallangan kreditning fagat bir gisminigina
tagdim qiladi.

Telekommunikatsiyalar. Zamonaviy telekommunikatsiya tarmogqlarining
mavjudligi sobiq sotsialistik mamlakatlarning ichki bozorlari integratsiyasini va ularni
jahon bozorlari bilan alogasini ta’minlovchi muhim omil hisoblanadi.  Ushbu
infratuzilmani rivojlantirish va modernizatsiya gilish bozor igtisodiyotini to’laqonli
rivojlanishining majburiy sharti bo’lib hisoblanadi. Telekommunikatsiyalar sohasida
ETTB aloga tarmoglarining kengayishiga, xizmatlar assortimentining ko’payishiga
hamda tashkiliy islohotlarga olib keladigan davlat va xususiy sektor tashabbusini
qo’llab-quvvatlaydi. Bu sektordagi ETTBning asosiy ustivor yo’nalishi
telekommunikatsiyalarning davlat tarmog’i tuzilmasini mustahkamlash hisoblanadi.

Transport. Shahar va gishloq joylaridagi avtomobil hamda temir yo’llarining
amaldagi tizimini tiklash va modernizatsiya qilishni ko’pchilik mamlakatlarda
ko’pincha ustivor masalalarga qo’shishadi. Ushbu masalalarga e’tiborsizlikning
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natijasi bo’lib tez-tez sodir bo’lib turadigan avariyalar, yo’l harakitini izdan chigishi
hamda yuk va yo’lovchilarni Xxavfsiz hamda samarali asosda tashishni giyinlashtiruvchi
boshga muammolar hisoblanadi. Shu sababli ETTB tarnsport borasida birinchi darajali
¢’tiborni mazkur muammolarni hal etuvchi hamda Markaziy va Sharqiy Evropaning
G’arb va Sharqda joylashga hamda atrof muhit sog’lomlanishiga Xissa qo’shayotgan
qo’shnilar bilan integratsiyasiga ko’maklashuvchi loyihalarga beradi. ETTB transport
tizimining balanslashgan rivojlanishini go’llab-quvvatlaydi, chunki transportning har
bir turi o’zi uddalay oladigan transport ogimlarini jalb giladi va shunday yuk tashish
xizmatlarini amalga oshiradi. ETTB sog’lom raqobat Sharq va G’arb mamlakatlari
tarafidan magbul garorlar gabul gilinishiga ko’maklashadi hamda transport tizimlarini
rivojlantirish birinchi navbatda iqgtisodiy ustivorliklar va texnik samara bilan
belgilanishi kerak deb hisoblaydi.

Yuqoridagilar Shargiy Evropa mamlakatlari uchun avtomobil xizmatlari
ko’lamini hamda ularga qgilinayotgan investitsiyalar hajmini o’stirish, temir yo’llarni
tuzilmaviy qayta qurilishi zarurligini bildiradi. Temir yo’llarni tuzilmaviy asosda gayta
qurish hamda ularni raqobatdosh igtisodiyotning yangi sharoitlarida boshga vazifalarni
bajarishga tayyorlash masalalari bo’yicha ayrim mamlakatlar bugungi kun holatiga
ijobiy natijalarga erishdi. Shu sababli ETTB temir yo’llarning istigboldagi roli hamda
ushbu yo’nalishdagi tegishli xatti-harakatlarni aniglash magsadida sakkiz mamlakatda
izlanishlarni boshlab yubordi. ETTB Jahon Banki bilan birgalikda shunga o’xshash
ishlarni mintaganing boshga mamlakatlarida ham olib bormoqgda. Transport
mashinasozligini rivojlantirish bilan bog’liq loyihalarga alohida e’tibor garatilmoqda.

Kreditlash — ivtisodiy rivojlanishning birgina instrumenti xolos. Bu bilan
birgalikda davlat siyosati, tashkiliy islohotlar, investitsiyalarni nisbatan takomillashgan
asosda rejalashtirish barobar darajada muhimdir; buning munosabati bilan ETTB
mazkur sohalarda yanada taraqqiy etishga urg’u bermoqda.

Agrobiznes. Bu sohada ETTB o’zining asosiy harakatlarini gishloq xo’jalik
mahsulotlarini gayta ishlovchi zamonaviy korxonalar qurilishini, o0zig-ovqgat
mahsulotlarini sotish hamda tagsimlash infratuzilmasini rivojlantirishni kreditlashga
garatgandir. Xususan, ETTB bir nechta mamlakatlarda ulgurji bozorlar barpo etish
loyihasi ustida ishlamoqgda. Xususiy agrobiznesni kreditlash odatda mahalliy yirik
banklarga ochiladigan hamda fagat agromahsulotlarni gayta ishlash va ularni ishlab
chigarishga ixtisoslashgan xususiy tadbirkorlar foydalanishi uchun mo’ljallangan
kredit yo’nalishlari orgali amalga oshiriladi. Ushbu mexanizm xususiy sektorni ham
mahalliy ham xorijiy valyutada kreditlash uchun mo’ljallangandir.

Xususiylashtirish.  Xususiylashtirishni  jadallashtirishga ko’ maklashish
ETTBning har bir anig mamalakat bo’yicha strategiyasidagi birinchi darajali
vazifalardan biri bo’lib hisoblanadi. ETTBda xususiylashtirish sifatida tushuniladigan
chora-tadbirlar gatoriga davlat korxonalarini nafagat xususiy mulkchilikka o’tkazishni,
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balki xo’jalik yuritishning bozor usullariga o’tayotgan davlat sektoridagi ishlayotgan
korxonalarni tuzilmaviy jihatdan gayta qurish va modernizatsiya gilish hamda xususiy
korxonalar tashkil gilinishini ko’zda tutadi.
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IV. AMALIY MASHG’ULOT MATERIALLARI,
TOPSHIRIQLAR VA ULARNI BAJARISH BO’YICHA
TAVSIYALAR

Amaliy mashg’ulot magqgsadi tinglovchilarning nazariy bilimlarini amaliy
jihatdan mustahkamlashga garatilgan.

AMALIY MISOLLAR VA MASALALAR

1. Mamlakatning jahon xo’jaligi tizimidagi ishtirokini tavsiflovchi asosiy
ko’rsatkichlarini yozing.

2. Moliya bozori strukturasini tuzing.

3. Xalgaro moliya bozoriga ADT chigaruvchi 10 ta etakchilar ro’yxatini tuzing?

4. UNCTAD tomonidan ganday mezonlar asosida kompaniyalar TMKIar gatoriga
Kiritiladi?

5. Birjadan tashgari amalga oshirilishi mumkin bo’lgan bitimlarga misollar
keltiring.

6. Xalgaro bozorda bitimlarni amalga oshirgan 10 ta yirik investorlar

ro’yxatini tuzing.

7. UNCTAD metodologiyasi bo’yicha transmilliy korporatsiyalarning jahon
xo’jaligidagi iqtisodiy faoliyati ganday ko’rsatkichlar orgali aniglanadi?

8. 20 ta yirik transmilliy banklarni va transmilliy korporatsiyalarni

ro’yxatini tuzing.

9. Transmilliy korporatsiyalarning umumiy moliyaviy ogimlari sxemasini
tushuntiring.

10. Evro hududdagi importyor Buyuk Britaniyadan 100 ming funt.st. qiymatdagi
tovarni 3 oydan keyin to’lash sharti bilan sotib oldi. Qaysi holatda valyuta riski paydo
bo’ladi va uni ganday yopish mumkin?

11. 25000 dollar nominal obligatsiya, 24500 dollardan narxda sotilmoqda.

Obligatsiya kursini aniglang? Davlat gisga muddatli 100000 dollar nominal
obligatsiya kursi 77,5 foiz. Obligatsiya narxini aniglang?

12. Davlat gisga muddatli muomaladagi muddati 91 kun bo’lgan 100000 nominali
dollarlik obligatsiya 87,5 foiz kurs bo’yicha sotilmoqda. 10 ta obligatsiyani sotib
olishdan olinadigan daromad va moliyaviy operatsiyaning daromadliligini aniglang.

13. Aktsiyadorlik jamiyatining dividendlar to’lashga yo’naltiriladigan foydasi
10000 shartli birlikni (sh.b.) tashkil etadi. Aktsiyalarni umumiy summasi 7600 sh.b.,
shu jumladan, imtiyozli 1200 sh.b. 20 foizli o’zgarmas dividendi bilan. Oddiy
aktsiyalar bo’yicha dividendlar migdorini hisoblang.

14. Konvertatsiya gilinadigan obligatsiya giymati 5000 sh.b. Aktsiyani bozor
narxi 1000 sh.b. Konversiya koeffitsienti 3. Konvertatsiya gilinadigan obligatsiyani
oddiy aktsiyaga almashtirish shartmi?

15. Avstraliya dollariga nisbatan yapon ienni kross-kursi hisoblang? 13 avstraliya
dollari AQSh dollariga nisbatan kursi-0,7050. Yapon ien kursi-116,780.

16. Mijoz evroga funt sterling sotib olmogchi. Mijoz uchun funtni sotish kursini
hisoblang? Valyuta kurslari: GBP / USD 1,5630 —1,5640. USD/EUR 0,9250 — 0,9270.
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17. Valyuta dileri 2 mIn. AQSh dollarini 1,7560 kurs bo’yicha evroga sotib oldi.
Kun oxiriga u dollarni 1,7540 kurs bo’yicha sotdi. Ushbu ikki bitimdan diler uchun
natija ganday bo’ladi?

18. Ayirboshlash shahobchasi AQSh dollarining quyidagi kotirovkasini berdi:
USD/RUR 31,30/32,60. Bir mijoz 2 000 dollar sotdi, boshga mijoz esa 2 000 dollar

sotib oldi. Bu ikki bitimdan bank ganday foyda oldi?
19. Firma xorijga 12 min. AQSh dollaridagi tovarni etkazib beradi. Sharthoma

bo’yicha 40 foiz to’lov nagdda etkazib berilgandan keyin to’lanadi. 60 foizi esa uyidagi
shartlardagi kredit shartnomasi asosida goplanadi.

KpelnTHH KHCMH MJIH. 10J11ap Kon.iam
MyAJaTIapH
I 2.4 | HHJIIaH CYHT
2 2.4 2 HunaaH cyHr
3 2.4 3 HunaH cyHr
Kamn 71,2

Kreditning o’rtacha muddati gancha?

20. Bugungi kunda gaysi summa gimmat turishini aniglang (dollarda hisoblang
va solishtiring):

1) 62 angliya f.st. yoki 100 avstraliya dollari?

2) 20 AQSh dollar yoki 100 yapon yenni?

3) 100 kanada dollari yoki 100 yapon yenni?

21. Ichki narxlar tashgi narxlarga nisbatan sekin o’smoqda. Agarda valyutani
sotib olish gobiliyati paritetiga amal gilinsa, valyutalarni nominal kurslariga nima
bo’ladi?

22. Valyuta pariteti shartlari talablariga nisbatan agarda valyuta nominal kursi
sekin o’zgarsa, mamlakat eksport-importi ganday bo’ladi?

23. Quyidagi tasdigni asoslang? "Agarda davlat ishsizlik darajasi va inflyatsiya
sur’atiga pul-kredit siyosati orqgali ta’sir o’tkazish uchun, davlat tomonidan qat’iy
valyuta kursi rejimini go’llamasligi lozim”.

MAVZULAR BO’YIChA TESTLAR

1-mavzu: Igtisodiy va moliyaviy globalizatsiya

1. Evolyutsion jarayonda zamonaviy jahon iqtisodiyoti bosgichlari nechta?
a. 4 ta bosqich

b. 3 ta bosgich

c. 2 tabosqgich

d. to’g’ri javob yo’q
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2. Jahon xo’jaligi ishtirokchisi bo’lgan mamlakatlar milliy igtisodiyotiga
xalgaro igtisodiy alogalar ta’siri, alohida mamlakatlar igtisodiyotining o’zaro
alogadorligi va o’zaro bog’ligligini kuchayishi bu - ... .

a. globallashuv

b. integratsiyalashuv

c. internatsionallashuv

d. to’g’ri javob yo’q

3. Milliy igtisodiyotlarni yaginlashishi va o’zaro moslashishi, ularni xalgaro
migyosda yagona ishlab chigarish jarayoniga qo’shilishi bu - ... .

a. globallashuv

b. integratsiyalashuv

c. internatsionallashuv

d. to’g’ri javob yo’q

4. Liberalizatsiyalashgan xalgaro almashinuv asosida, xo’jalik hayotini
integratsiyalashuv jarayonlarining kuchayishi, milliy rivojlangan igtisodiyotning
ochiqligi va o’zaro bog’liqligi bosgichi bu ... .

a. globallashuv

b. integratsiyalashuv

c. internatsionallashuv

d. to’g’ri javob yo’q

5. Eksport va importni yalpi gqiymatini 2 YalM giymatiga nisbati orgali
aniglanadi, bu - ?

a. import kvotasi

b. eksport kvotasi

c. tashqi savdo kvotasi

d. to’g’ri javob yo’q

6. Bank kapitali transmilliylashuvining kuchayishi nima bilan tavsiflanadi?
a. kapital xalgaro harakatining o’sishi.

b. eksport hajmining oshishi

c. import hajmining oshishi

d. to’g’ri javob yo’q

7. Igtisodiy integratsiyalashuvning bosgichlari nechta?
a. 3 ta bosqich

b. 4 ta bosgich

c. 5 ta bosqich

d. to’g’ri javob yo’q

8. Kapital harakati orgali igtisodiyotda global alogalarning kuchayishi, bu-? a.
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moliyaviy globallashuv
b. xalgaro savdoni liberalizatsiyalashuvi
c. igtisodiyotni regionalizatsiyalashuvi
d. to’g’ri javob yo’q

9. Iqtisodiy globallashuvning asosiy yo’nalishlariga qaysilar Kiradi?
a. moliyaviy globallashuv

b. xalgaro savdoni liberalizatsiyalashuvi

c. igtisodiyotni regionalizatsiyalashuvi

d. barcha javoblar to’g’ri

10. Zamonaviy jahon igtisodiyotida globallashuvning asosiy tendentsiyasi bu-?
a. moliyaviy globallashuv

b. mintagalashuvi

c. TMKning rivojlanishi

d. to’g’ri javob yo’q

2-mavzu: Xalgaro moliya va kredit bozori

1. Volker goidasining magsadi:

a. rivojlanaetgan mamlakatlarga yordamni bekor gilish

b. AQSh igtisodiy o’sishi uchun pul emissiyasini orttirish
c. banklarning derivativ opertsiyalarini cheklash

d. inflyatsiya darajasini pasaytirish

2. Tovarlarni jahon narxidan past narxda eksport gilinishi:
a. valyuta dilingi

b. valyuta skoringi

c. valyuta dempingi

d. valyuta fiksingi

3. Davlat tomondan nazorat gilinadigan, o’zgaruvchi valyuta kursining
iqtisodiyotni tartibga soluvchi qo’shimcha instrumenti to’g’risidagi nazariya:
a. suzib yuruvchi valyuta kursi nazariyasi

b. tartibga solinuvchi valyuta nazariyasi

c. valyuta kursini normativ nazariyasi

d. to’g’ri javob yo’q.

4. Oltinni rasmiy demonetizatsiyasi gabul gilingan:
a. Genuya valyuta konferentsiyasida
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b. Bretton-Vuds valyuta konferentsiyasida
c. Yamayka valyuta konferentsiyasida
d. Parij valyuta konferentsiyasida

5. BMTning ixtisoslashgan moliyaviy tashkiloti?
a. YUNESKO

b. Xalgaro Valyuta Fondi

c. Jahon banki

d. BMTTD (PROON)

6. Agar milliy va xalqgaro inflyatsiya orasidagi farg 10 foizga teng bo’lsa,
milliy valyutani devalvatsiyasi nimaga teng:

a. 5 foizga

b. 10 foizga

c. 95 foizga

d. 105 foizga

7. Xalgaro moliya bozori segmentiga kirmaydi?
a. valyuta bozori

b. derevativlar bozori

c. fond bozori

d. sug’urta bozori

8. Xalgaro moliya bozori funktsiyasi kiradi
a. kapitalni gayta tagsimlash

b. kapitalni markazlashtirish

c. kapital mobilizatsiyasi

d. barcha javoblar to’g’ri

9. Xalgaro moliya bozori -bu?

a. xalgaro kapital mobilizatsiyasi va gayta tagsimlash
b. xalgaro kapital bozori

c. xalgaro kredit munosabatlari

d. barcha javoblar to’g’ri

10. Etakchi netto-kreditor bo’lib hisoblanadi
a. AQSh

b. Yaponiya

c. Germaniya

d. Kanada
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To’lov balansi va tashqi garz

1. To’lov balansi nima?

a. mamlakat tomonidan valyuta ko’rinishida hagigatda to’langan va boshga
davlatlardan olingan tushumlarning nisbati

b. mamlakatning xorijiy davlatlarga bo’lgan talab va majburiyatlarning nisbati
c. fagatgina hagigatda amalga oshirilgan xalgaro kredit bilan bog’liq to’lovlar
va tushumlarning nisbati

d. valyuta rezervlari va oltin rezervlari bahosi o’rtasidagi nishat

2. Savdo balansi aks ettiradi?

a. eksportni jami summasini

b. importni jami summasi

c. eksport va import summasi o’rtasidagi farg
d. xorijdan tushgan summalar

3. To’lov balansi bo’limlari

a. joriy opreatsiyalar va kapital harakati

b. eksport va import operatsiyalar

c. valyuta rezervi va oltin zaxirasi

d. xalgaro kreditlar va transfertlar

4. To’lov balansinig ko’rinmas operatsiyalari tarkibiga kiradi
a. chet el mamlakatlariga kreditlar

b. tovar va xizmatlar eksporti

c. mamlakat miqyosidagi subsidiyalar

d. garindoshlarning o’z yurtlariga pul o’tkazmalari

5. To’lov balansining profitsiti...

a. inflyatsiyaga olib keladi

b. milliy valyutani revalvatsiyasiga olib keladi
c. milliy valyutani devalvatsiyasiga olib keladi
d. rezervni kamayishiga olib keladi

6. To’lov balansi defitsitining salbiy ogibatlari gaysi javobda to’g’ri
ko’rsatilgan?

a. milliy valyuta revalvatsiyaga uchraydi

b. milliy valyuta devalvatsiyaga uchraydi

c. davlat byudjeti daromadlari kamayadi

d. davlat byudjeti xarajatlari ortadi

7. To’lov balansi joriy operatsiyalariga kiradi
a. kapitalni kirib kelishi
b. kapitalni chiqib ketishi
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bu?

c. sof pul o’tkazmalari
d. to’g’ri javob yo’q

8. Davlat garzi quyidagi igtisodiy ogibatlarga olib kelishi mumkin
a. xayot darajasini pasayishiga

b. milliy boylikni gayta tagsimlanishiga

c. yalpi milliy xarajatlarni oshishiga

d. barcha javoblar to’g’ri

9. To’lov balansinig ko’rinmas operatsiyalari tarkibiga kiradi
a. chet el mamlakatlariga kreditlar

b. tovar va xizmatlar eksporti

c. mamlakat miqyosidagi subsidiyalar

d. garindoshlarning o’z yurtlariga pul o’tkazmalari

10. Davlatning moliyaviy holati nazorat gilinayotgan hisoblanadi, agarda davlat

a. YalM nisbatan 50 foizdan oshmasa
b. YalM nisbatan 30 foizdan oshmasa
c. YalM nisbatan 15 foizdan oshmasa
d. YalM nisbatan 25foizdan oshmasa
Xalgaro valyuta bozori
1. Xorijiy valyutaga talab va taklifdan kelib chigib aniglanadigan valyuta kursi-

. qat’iy belgilangan valyuta kursi
. birja valyuta kursi

. rasmiy valyuta kursi

. paritetli valyuta kursi

o 0O oo

. Mamlakatning xalgaro valyuta likvidligiga nima kiradi?
. oltin

. milliy valyuta

. valyuta rezervi

d. gimmatbaho toshlar

O T2 DN

3. Valyuta giymatiga kirmaydigan elementni ko’rsating.

a. bankot ko’rinishidagi xorijiy valyuta

b. tashqgi gimmatli qog’oz

c. bank hisob ragamidagi xorij valyutasi

d. to’g’ri javob yo’q

4. Qaysi mulohazani to’g’ri deb hisoblaysiz?

a. Xorij valyutasiga talab-ishlab chigaruvchilarni tovarlar eskport gilishga

b. moslashuvchan valyuta kursi igtisodiyotni xorij taklif shokidan himoya gilinadi
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c. qat’iy valyuta kursida valyuta kursini erkin ko’tarilishi yoki pasayishi sodir
bo’lmaydi
d. har ganday valyuta valyuta giymatliliklariga kiradi

5. Agar Rossiyada tovarlar narxi 1,5 baravarga oshsa, dollarning rublga nisbatan
kursi?

a. 1,5 baravarga oshadi

b. 0’zgarmaydi

c. 1,5 baravarga kamayadi

d. to’g’ri javob yo’q

6. Agar A mamlakatda foiz stavkasi 10 % ga teng va B mamlakatda inflyatsiya
darajasi 5 %ga teng bo’lsa, foiz stavkalarining paritetida B mamlakatda foiz stavkasi
nimaga teng bo’ladi?

a. 5 foizga

b. 15 foizga

c. 10 foizga

d. -5 foizga

7. Kassa valyuta operatsiyalari uchun gaysi belgilar xarakterli?
a. kelishuv motivi — valyuta riskini neytralizatsiyasi

b. kelishuv birjada tuziladi

c. kelishuv spot kursi bo’yicha amalga oshiriladi

d. to’g’ri javob yo’q.

8. Forvard valyuta kursi foydalaniladigan kelishuvni ko’rsating
a. valyuta arbitraji

b. valyuta spoti

c. valyuta svopi

d. to’g’ri javob yo’q

9. Valyuta fyucherslari ganday xususiyatlari bilan xarakterlanadi?

a. sharthomada bajarishni standart muddatlari nazarda tutiladi b. shartnomada
valyuta etkazilishi majburiyligi nazarda tutiladi

c. kelishuv birjada tuziladi

d. to’g’ri javob yo’q

10. Qaysi valyuta operatsiyalari shartnomasida sotib oluvchi, sotuvchiga
mukofot to’laydi?

a. valyuta spoti

b. valyuta svopi

c. valyuta optsioni

d. to’g’ri javob yo’q
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11. Valyuta svoplarini xarakterlovchi belgilarni ko’rsating.

a. shartnomada bajarishning standart muddati nazarda tutiladi
b. shartnomani bajarish majburiy hisoblanadi

c. shartnomani bajarish majburiy hisoblanmaydi

d. to’g’ri javob yo’q

12. Valyuta optsionlari qanday xususiyatlari bilan tavsiflanadi?
a. shartnoma bajarish uchun majburiy hisoblanadi

b. kelishuv joriy bozor kursi bo’yicha amalga oshiriladi

c. shartnomani sotib oluvchi sotuvchiga mukofot to’laydi

d. to’g’ri javob yo’q.

13. Oltinni rasmiy gabul gilingan?

a. Genuez valyuta konferentsiyasida

b. Bretton-Vuds valyuta konferentsiyasida

c. Yamayka valyuta konferentsiyasida

d. Parij valyuta konferentsiyasida

14. Xorijiy valyutaga talab va taklifdan kelib chigib aniglanadigan valyuta kursi-

a. qat’iy belgilangan valyuta kursi
b. birja valyuta kursi

c. rasmiy valyuta kursi

d. paritetli valyuta kursi

15. Bir mamlakat valyutasining ikkinchi bir mamlakat valyutasiga nisbatini
uchinchi valyuta orgali ifodalanishi?

a. kross kurs

b. birja kursi

C. rasmiy Kkursi

d. davlat kursi

16. Mamlakatni xalgaro valyuta likvidligiga nima kiradi?
a. oltin

b. milliy valyuta

c. valyuta rezervi

d. gimmatbaho toshlar

17. Valyuta bitimi tuzilgandan so’ng, valyutalar ikki ish kunida kelib
tushadigan operatsiyalar

a. svop

b. forvard

C. spot

d. optsion.
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18. Bir valyutani spot operatsiyasi bo’yicha sotib olish va forvard sharti bo’yicha
sotishiga yoki forvard sharti bo’yicha sotib olish va spot sharti bo’yicha sotish

a. optsion

b. spot

C. svop

d. to’g’ri javob yo’q.

19. Valyuta kursi ikki mamlakat pul birliklarining nisbiy giymati
a. xarid qobiliyati pariteti

b. foiz pariteti

c. valyuta kursi

d. to’g’ri javob yo’q.

20. Valyuta giymatiga kirmaydigan elementni ko’rsating?

a. bankot ko’rinishidagi xorij valyutasi

b. tashqgi gimmatli qog’oz

c. bank hisob ragamidagi xorij valyutasi

d. to’g’ri javob yo’q.

Xalgaro kredit bozori
1.Uzog muddatli xalgaro kreditga xos bo’lmagan xususiyatlarni ko’rsating.
a. kreditlashni keng shakli
b. asosiy fondlarga investitsiya uchun
c. aylanma vositalarni moliyalashtirish uchun
d. to’g’ri javob yo’q.

2. Qaysi holat xalgaro faktoring mazmunini ochib beradi?

a. importyor o’z eksportyorini kreditlaydi

b. moliya kompaniyasi impotyorning garz majburiyatini sotib oladi

c. moliya kompaniyasi importyorga bo’lgan qgarz talablarini sotib oladi
d. to’g’ri javob yo’q.

3. Moliyaviy lizingni tavsiflovchi belgilarini ko’rsating.
a. importyorni uzog muddatli kreditlash turi

b. eksportchini uzoq muddatli kreditlash turi

c. kelishuvni 100 foiz kreditlash ta’minlanadi

d. to’g’ri javob yo’q.

4. Forfeyting uchun xarakterli belgilarni ko’rsating.

a. hisob stavkasining kreditlash muddati va garzdorni kategoriyasiga bog’liq
b. kreditlash mijozning aylanma kapitalini ta’milaydi

c. moliya kompaniyasi regress huqugi bilan aylanma hujjatni sotib oladi

d. to’g’ri javob yo’q.
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5. Qanday korxonalar uchun eksport faktoring zarur?

a. mashina va asbob-uskunalarni eksportini amalga oshiruvchilarga
b. nagd pul muammosi bo’lgan

c. valyuta riskini kamaytirishga intiluvchilarga

d. to’g’ri javob yo’q.

6. Xalgaro bank kreditlari foiz stavkasi miqdoriga ganday omillar ta’sir etadi?

a. mamlakat riskining yo’qligi

b. inflyatsiya sur’ati

c. kreditning ta’minlanganlik darajasi (sifati)

d. to’g’ri javob yo’q.

7. Xalgaro kredit berish to’g’risidagi bank garoriga gaysi jarayonlar ijobiy ta’sir
etadi?

a. garz oluvchi o’z biznesida etarli tajribaga ega

b. garz oluvchining mamlakati bargaror hukumatga ega

C. garz to’lanadigan valyutani devalvatsiya bo’lish ehtimoligini yuqoriligi

d. to’g’ri javob yo’q.

8. Inkassa shaklidagi hisob-kitoblar kamchiliklarini ko’rsating?

a. importyor hagigatda etkazib berilgan tovar uchun to’laydi

b. importyor to’lovni amalga oshirishdan voz kechishi mumkin

c. importyor tomonidan to’lovni tezlashtirish uchun bank real dastaklarga ega
emas

d. to’g’ri javob yo’q.

9. Akkreditiv hisob-kitoblar shakli ganday xususiyatlarga ega?
a. tovarni jo’natgunga gadar to’lovning ishonchligi

b. eksportchi uchun hisob-kitob shakli murakkkabligi

c. to’lov shakli shartnomada ko’rsatilishi lozim

d. to’g’ri javob yo’q.

10. Shartnomaviy kafolat nimani ta’minlaydi?
a. to’lovni muddatida amalga oshishini

b. importyor majburiyatini bajarilishini

C. avans to’lovni qaytarishini kafolatlaydi

d. to’g’ri javob yo’q.

11. Faktoring va forfeyting orasidagi farq?

a. faktoring birja orgali amalga oshiriladi

b. forfeyting birja orgali amalga oshiriladi

c. faktoring eksport giluvchi, forfeyting import giluvchi bilan ishlaydi
d. faktoring import giluvchi, forfeyting eksport giluvchi bilan ishlaydi

12. Kreditor va garz beruvchi o’rtasida kredit summasini yoki uning bir gismini
hisobdan chigarish
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a. garzni diskontlash

b. garzni restrukturizatsiyalash
c. kredit diskriminatsiyasi

d. to’g’ri javob yo’q

13. Kreditni to’lash muddatlarini foizlarni to’lashni orgaga surish orgali cho’zish
a. kreditni diskontlash

b. kreditni restrukturizatsiyalash

c. kredit diskriminatsiyasi

d. to’g’ri javob yo’q

14. Davlat krediti quyidagilarni amalga oshirishga ishlatilishi mumkin
a. pul-kredit siyosati

b. fiskal siyosat

c. moliya siyosati

d. barcha javob to’g’ri

15. Davlat krediti .... ta’minlanadi

a. oltin-valyuta zaxirasi bilan

b. davlat mulki bilan

c. oltin-valyuta zaxirasi va davlat mulki bilan
d. davlat mulki va hudud birligi bilan

16. Davlat ichki bozorda garz oluvchi sifatida bo’lsa
a. kredit resurslar narxi oshadi

b. kredit resurslar narxi pasayadi

c. kredit resurslar narxi o’zgarmaydi

d. barcha javob to’g’ri

17. Xalgaro hisob-kitoblar samaradorligiga ta’sir etuvchi omillar
a. garz to’lanishi zarur bo’lgan valyuta

b. ishtirokchilarni to’lov qobiliyati

c. kelishuv shartlari

d. to’g’ri javob yo’q

18. Inkassa to’lovini kamchiliklari

a. importyor olingan tovarga to’laydi

b. inkassa operatsiyalar xarajatlari nisbatan katta emas

c. importyor to’lovni amalga oshirishdan voz kechishi mumkin
d. bank to’lov tezlashtirish uchun hech ganday vositaga ega emas
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19. Davlat krediti funktsiyalari

a. fiskal, gqayta tagsimlash va tartibga solish

b. nazorat, tartibga solish, rag’batlantirish

C. nazorat va tartibga solish

d. nazorat, tartibga solish va gayta tagsimlash

20. Davlatning kredit reyting ko’rsatkichini ko’tarilishiga ta’sir etadi
a. joriy tashqi garz miqdori

b. asosiy tashqi garz miqdori

c. tashqi garz muddati

d. to’g’ri javob yo’q

Xalqgaro fond (gimmatli qog’ozlar) bozori

1. Xalgaro fond bozori mavjud bo’lishining asosiy iqgtisodiy belgilari

quyidagilar hisoblanadi:

a. mamlakatlar o’rtasida kapitalning gimmatli qog’oz shaklida ko’chishi

b. mavjud milliy fond birjalari negizida gimmatli qog’ozlar bilan xalgaro savdo
markazlarining mavjudligi

c. bitta, yagona mamlakat yurisdiktsiyasi ostiga tushmaydigan xalgaro gimmatli
qog’ozlarning mavjud bo’lishi

d. barcha javoblar to’g’ri

2. Xalgaro fond bozori quyidagi asosiy funktsiyalarni bajaradi:

a. gayta tagsimlash, xedjirlash, spekulyativ, xalgaro unifikatsiya

b. qayta tagsimlash, spekulyativ, xalgaro xedjirlash, xalgaro diversifikatsiya
c. spekulyativ, gayta tagsimlash, sug’urta, xalgaro diversifikatsiya

d. gayta tagsimlash, kumulyativ, xalgaro diversifikatsiya, xalgaro xedjirlash

3. Qimmatli qog’oz quyidagi shartlar bajarilsa xalgaro bo’ladi:
a. emitentning mamlakatidan tashqarida joylashtirilsa;

b. emitentning milliy valyutasidan fargli valyutaga sotilsa;

c. chet el investori tomonidan sotib olinsa;

d. barcha javoblar to’g’ri.

4. Evroobligatsiyalar to’g’risidagi quyidagi fikrlardan gaysi biri xato?

a. evroobligatsiyalar xalgaro sindikat anderrayterlar tarkibiga kiruvchi turli
mamlakatlarning investitsion banklari (kompaniyalar)tomonidan bir vaqtning o’zida
amalga oshirilishi

b. evroobligatsiya joylashtirilgan mamlakatlarda dastlabki davlat ro’yxatiga
olinmasligi

c. xorijiy fond bozori bo’yicha etarli bilim va ko’nikmaga ega bo’lmay turib,
boshga mamlakat bozoriga chigish imkoniyatining mavjudligi

d. evroobligatsiya bir vagtning o’zida bir necha mamlakatlar yoki fond
bozorlarida joylashtirilishi
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5. Xalgaro fond bozori instrumentlari tarkibi.
a. garzdorlikka oid

b. veksellar

c. aktsiyalar

d. depozitar tilxatlar

6. Xalgaro fond bozorining garzdorlikka oid instrumentlariga Kiradi?
a. ADR

b. veksellar

c. aktsiyalar

d. depozitar tilxatlar

7. Xalgaro fond bozorining mulkka oid instrumentlari quyidagilar kiradi.
a. evroobligatsiyalar

b. veksellar

c. aktsiyalar

d. global obligatsiyalar

8. Fond bozorida erkin aylanadigan, xorijiy kompaniya aktsiyalariga
(obligatsiya) bilvosita egalik gilish shaklidagi ikkilamchi gimmatli qog’oz bu - ?

a. Depozitar tilxat

b. Evroobligatsiya

c. Xorijiy obligatsiyalar

d. Global aktsiyalar

9. Amerika depozitar tilxatlariga berilgan ta’riflarning gaysi biri noto’g’ri?

a. milliy kompaniya aktsiyalariga nisbatan daromad darajasini yugoriligi

b. xorijiy aktsiyalarni to’g’ridan-to’g’ri sotib olishga nisbatan risklarni

minimal darajadaligi

c. xorijiy fond bozori bo’yicha etarli bilim va ko’nikmaga ega bo’lmay turib,
boshga mamlakat bozoriga chigish imkoniyatini mavjudligi

d. olingan dividendni milliy valyutaga konvertatsiya qilish zaruriyatining
mavjudligi

10. Xalgaro fond bozorining birja segmentiga gaysilar kiradi?
a. Fond birjalari

b. Avtomatlashtirilgan savdo tizimi

c. Transmilliy banklar

d.avab

11. Xalgaro fond bozori ob’ektiga kiradi
a. emitent
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b. investor
c. aktsiya
d. barcha javoblar to’g’ri

12. Xalgaro fond bozorining infrastukturasiga kiradi
a. spred

b. tartibga solish organlari

c. ro’yxatga olish tarmoq|lari

d. barcha javoblar to’g’ri

13. Birlamchi gimmatli qog’ozlar birinchi emissiyasi va joylashtirishli bu-?
a. birlamchi bozor

b. fond bozori

c. ikkilamchi bozor

d. barcha javoblar to’g’ri

14. Banklar yoki nobank kompaniyalari vositachilar hisoblanadigan bozor
a. bank model

b. nobank model

c. aralash model

d. to’g’ri javob yo’q

15. Qimmatli qog’ozlarni umumbozor funktsiyasiga kiradi
a. akkumulitsiya

b. hisob

c. xususiylashtirish

d. barcha javoblar to’g’ri

16. Qimmatli qog’ozlarni xususiy funktsiyasiga kiradi
a. akkumulitsiya

b. gayta tagsimlash

c. hisob

d. barcha javoblar to’g’ri

17. Qimmatli qog’ozlarni hisobga olish va saglanishi bo’yicha huqugni kim

amalga oshiradi?

a.  registrator

b. depozitariy

c. ishonchli boshgaruvchi

d. barcha javoblar to’g’ri

18. Fond bozorida mijoz nomidan oldi-sotdi kelishuvini kimlar

amalga oshiradi?

a. diller

b. broker

129



c. depozitariy
d. barcha javoblar to’g’ri

19. Chigqarilish shakli bo’yicha gimmatli qog’ozlar
a. mulkka va garzdorlikka oid

b. emission va noemission

c. oddiy va imtiyozli

d. to’g’ri javob yo’q

20. Igtisodiy mohiyatiga ko’ra gimmatli qog’ozlar

a. aktsiya, obligatsiya, veksel, konosament, varrant va boshqgalar
b. emission va noemission

c. oddiy va imtiyozli

d. barcha javoblar to’g’ri

Xalqgaro investitsiya bozori
1. IXTTning ta’rifiga ko’ra to’g’ridan-to’g’ri investitsiyalar:
a. reinvestitsiyalanishi kerak
b. aktsiyadorlik kapitalning kamida 10 foiziga teng bo’lishi kerak
c. aktsiyadorlik kapitalning kamida 30 foiziga teng bo’lishi kerak
d. inflyatsiya darajasini ortishiga olib keladi

. YuUNKTAD tomondan ishlab chigarilgan xorijiy kapital go’yilmani
rag’batlantiruvchi vositalari tasnifiga nima kiradi?

a. fiskal imtiyozlar

b. foiz stavkalari imtiyozi

c. imtiyoz muddatlari

d. to’g’ri javob yo’q

3. Moliyaviy imtiyozlar guruhiga kiradi

a. garzlarni subdiyalash

b. eksport bojlarini pasaytirish

c. investitsiya loyihalari infratuzilmasining xarajatlarini subsidiyalash
d. solig krediti

4. Intellektual investitsiyalar bu-

a. patent, lizentsiyalar sotib olish, NIOKR ga qo’yilma
b. aktsiya, obligatsiya, boshga gimmatli qog’ozlar

c. ishlab chigarishni kengaytirish, rekonstruktsiya

d. investitsion kreditlar

5. Qimmatli qog’ozlar; magsadli pul jamg’armalari; ilmiy-texnik mahsulotlar
bu-—?
a. investitsion faoliyat ishtirokchilari
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b. investitsion faoliyat hajmi
c. investitsion faoliyat buyurtmachilari
d. to’g’ri javob yo’q

6. Investorni o’z moliyaviy resurslari:

a. byudjet kreditlari

b. obligatsiyalar

C. amortizatsiya ajratmalari

d. yuridik va jismoniy shaxslar pul mablag’lari

7. Xalgaro investitsiyalarni qo’yilma ob’ekti bo’yicha tasnifi
a. real va moliyaviy investitsiya

b. tashqi va ichki investitsiya

C. to’g’ridan-to’g’ri xorijiy va portfel investitsiyalar

d. to’g’ri javob yo’q

8. Xalgaro investitsiyalardan foydalanish xarakteri bo’yicha tasnifi
a. tadbirkorlik va ssuda investitsiyalari

b. real va moliyaviy investitsiya ob’ektlari

C. to’g’ridan-to’g’ri xorijiy va portfel investitsiyalar

d. to’g’ri javob yo’q

9. Xalgaro investitsiyalarning investitsiyalash magsadi bo’yicha tasnifi
a. real va moliyaviy investitsiya ob’cktlari

b. tashqi va ichki investitsiya

C. to’g’ridan-to’g’ri xorijiy, portfel va boshga investitsiya

d. to’g’ri javob yo’q

10. Investitsion moliyalashtirish institutlariga kiradi:
a. banklar;

b. investitsion kompaniyalar

c. investitsion i pension fondlar

d. sug’urta kompaniyalari

11. Investitsion moliyalashtirish institutlariga kiradi:
a. banklar:;

b. investitsion kompaniyalar

c. investitsion i pension fondlar

d. sug’urta kompaniyalari

12. Portfelli investitsiyaning ustunligiga ... kirmaydi.

a. valyuta kursini o’zgarishi hisobiga qo’shimcha daromad olinishi
b. milliy investitsiyaga nisbatan yugori sifat

c. riskning pastligi

d. valyuta riski
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13. Xalgaro investitsiyalarda tanlovning TOP-DOWN tamoyili quyidagi
ketma-ketlikka ega:

a. gimmatli qog’ozlar turi -> aniq qimmatli qog’oz-> mamlakatlar (valyutlar)
b. gimmatli qog’ozlar turi -> mamlakatlar (valyutlar -> aniq gimmatli qog’oz)
c. mamlakatlar (valyutlar) -> aniq gimmatli qog’oz-> qimmatli qog’ozlar turi
d. aniq gimmatli qog’0z-> mamlakatlar (valyutlar)

14. Xalgaro investitsiyalarda tanlovning Bottom-UP tamoyili quyidagi ketma-
ketlikka ega:

a. gimmatli qog’ozlar turi -> aniq gimmatli qog’oz-> mamlakatlar (valyutlar)
b. gimmatli qog’ozlar turi -> mamlakatlar (valyutlar -> aniq gimmatli qog’oz)
c. mamlakatlar (valyutlar) -> aniq gimmatli qog’oz-> qimmatli qog’ozlar turi
d. anig gimmatli qog’oz-> mamlakatlar (valyutlar)

15. Xalgaro investitsiyalashda quyidagilar hisobiga yugori daromad olinadi:
a. yugori igtisodiyotga ega mamlakatlar

b. investor valyutasiga nisbatan kursning o’sishi

c. portfel diversifikatsiyasi

d. xalgaro bozorda vositachilarga yugori komission to’lovlar

16. Qimmatli qog’ozlarning kelajakdagi sifatini prognozlashda
quyidagilarning gaysi biridan foydalanilmaydi?

a. valyuta va fond bozori bo’yicha ekspertlarni fikri;

b. o’tgan davr narxlar dinamikasi

c. transnatsional banklar

d. kapitalni jalb gilish nazariyasi

17. Investitsiya portfelini har bir segmenti strukturasi tegishli gimmatli
qog’ozlarni bozor kapitalashuviga

a. aktivlar

b. passivlar

c. unversal

d. texnik

18. Bir emitentni turli aktsiyalarni chigarishi
a. turli reytinga ega bo’lishi

b. bir xil reytinga ega bo’lishi

C. emitentni o’z reytingiga bog’ligligi

d. mamlakat reytingiga bog’liq

19. Evroobligatsiya bozoridagi garzdorlar
a. sanoat va moliya korporatsiyalari
b. hududiy va mahalliy hokimiyat organlari
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c. markaziy hukumat
d. hukumat tashkilotlari

20. Xalgaro investitsiyalar daromadligida valyuta kurslari
a. doimo uni ko’tarilgan tomonda amal giladi

b. doimo uni pasaygan tomonda amal giladi

C. ta’sir o’tkazmaydi

d. xorijiy valyuta kursi o’sganda

Xalgaro hosilaviy moliyaviy instrumentlar (derivativlar) bozori
1. Moliyaviy derevativlar berilgan gatorni toping
a. Forvard, fyuchers, optsion, spot
b. Forvard, faktoring, optsion, svop
c. Forfeyting, fyuchers, optsion, svop
d. Forvard, fyuchers, optsion, svop

2. Moliyaviy deravativlar asosida quyidagi aktivlar yotadi.
a. Qimmatli qog’ozlar, tovarlar

b. Valyuta, foiz stavkasi

c. Inflyatsiya darajasi, foiz stavkasi

d. Barcha javoblar to’g’ri

3. Moliyaviy derevativlar quyidagi magsadlarda qo’llaniladi.
a. Risk-menejment, arbitraj, boshga bozorlarga kirish

b. Risk-menejment, arbitraj, spekulyatsiya

c. Spekulyatsiya, investitsiyalar daromadliligini ta’minlash
d.AvaVv

4. Fyuchers bitimlari to’g’risidagi gaysi mulohaza noto’g’ri? Fyuchers
bitimlarining joriy etilishi natijasida quyidagi muammolarning oldi olindi...
a. Likvidlilik riski

b. Ta’minotchi/xaridorlar riski

c. Narxning tushib ketish muammosi

d. Shartnoma bo’yicha javobgarlik engillashdi

5. Derivativ leveridj ganday hisoblanadi?

a. real bozordagi foyda normasining derevativ bozoridagi foyda normasiga
nisbati

b. derivativ bitimidan tushgan foyda normasining dastlabki (bazis) aktiv bilan
amalga oshirilgan bitimdan tushgan foydaning normasiga nisbati

c. derivativ bitimidan tushgan foyda normasining kredit bozoridagi foyda
normasiga nisbati

d. xalgaro kredit bozoridagi foyda normasining derevativ bozoridagi foyda
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normasiga nisbati

6. Fyuchers bitimlarining asosiy afzalligi bu -

a. Fyuchersning likvidliligi yugori, tranzaktsion xarajatlarning kamligi va
etkazib bermaslik riskining yuqoriligi

b. Fyuchersning likvidliligi yuqori, etkazib bermaslik riskining pastligi va
standartlashtirilganligi

c. Standartlashtirilganligi, tranzaktsion xarajatlarning kamligi va
likvidliligi yuqori

d. To’g’ri javob yo’q

7. “A” va “V” investorlar o’rtasida optsion shartnomasi tuzilgan. Unga ko’ra
“V” investor, “A” investorga “MEGA-Oil” kompaniyasining 200 ta
aktsiyasini sotish majburiyatini olgan. Agar “A” investor optsionni amalga
oshirmoqchi bo’lsa, unda “V” investor ... bo’ladi.

a. Put-optsionni sotuvchi

b. Put-optsionni sotib oluvchi

c. Koll-optsionni sotib oluvchi

d. Koll-optsionni sotuvchi

8. Derivativlarga asoslangan muddatli shartnomalar turlariga kirmaydi
a. fyuchers va forvard shartnomalari

b. optsion va svop shartnomalari

c. forfeyting va spot shartnomalari

d. to’g’ri javob yo’q

9. Kredit derivativlarining jahon savdo markazi sifatida tan olingan shahar
qaysi?

a. Nyu-York

b. London

c. Tokio

d. Parij

10. ... o’ziga x0s Xxususiyati shundaki, uning egasi gimmatli qog’ozning
(moliyaviy aktivning) o’zini xarid gilmaydi, balki uni sotib olish yoki sotish
huqugiga ega bo’ladi. Bunda u o’zining xarid qilish yoki sotish huqugidan
foydalanishi yo bo’lmasa, undan voz kechishi mumkin.

a. Forvardning

b. Fyuchersning

c. Optsionning

d. Svopning
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Xalgaro moliya bozorida transmilliy kompaniyalar
1. Xorijiy aktivlarga ega bo’lgan, o’z operatsiyalarini xorijiy mamlakatlarda
olib boradigan vyirik ishlab chigaruvchi-moliyaviy, ilmiy-texnologik, savdo-
Xizmat ko’rsatish birlashmasi:
a. xalgaro banklar
b. investitsion kompaniyalar
c. transmilliy korporatsiyalar
d. xalgaro kompaniyalari

2. Transmilliy korporatsiyalarning rivojlanish bosqichlari.
a. 3 ta bosqgich
b. 5 ta bosqich
c. 2 ta bosqich
d. 6 ta bosgich

3. Transmilliy korporatsiyalarning jahon sanoat ishlab chigarishidagi ulushi..?
a. 70 foizdan ortiq
b. 40 foizdan ortiq
c. 60 foizdan ortiq
d. 50 foizdan ortiq

4. UNCTAD metodologiyasi bo’yicha transmilliy korporatsiyalar
internatsionalizatsiyalashuv indeksi aniglanadi.

a. xorijiy filiallar sonining barcha filiallar soniga nisbati

b. TMK filiallari sonining mavjud mamlakatlar soniga nisbati

c. TMK xorij aktivlarining jami aktivlarga nisbati

d. to’g’ri javob yo’q

5. Yangi texnika-texnologiya va nou-xaularga patentlar va litsenziyalar
bazasining TMK larga tegishli gismi:

a. 50 foiz

b. 80 foiz

c. 40 foiz

d. 90 foiz

6. Birlashmaga kiruvchi har bir kompaniyaning yuridik va ishlab chigarish
mustaqilligini saglab qoladigan shakl bu- ?

a. trest

b. sindikat

c. moliyaviy birlashma

d. to’g’ri javob yo’q

7. Bank kapitali transmilliylashuvining kuchayishi quyidagilar bilan
tavsiflanadi
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a. bank faoliyatining unversalashuvi
b. fond bozorini kengayishi

c. kredit bozoriga talabning oshishi
d. sug’urta faoliyatini kengayshi

8. Moliyaviy talablarning o’zaro hisob-kitobi — bu...
a. inkasso

b. netting

c. akkreditiv

d. liding

9. UNCTAD tomonidan kompaniyalarning TMK ekanligi aniglaydigan
mezonlarga quyidagilardan gaysi biri kiradi?

a. kompaniya umumiy aktivi giymatida xorijiy aktivlarning ulushi kamida 25-
30 foizni tashkil etishi

b. eksport hajmi 50 foizdan ortiq bo’lishi

c. Xorijda savdo uylariga ega bo’lishi

d. xalgaro moliya bozorida ishtirokchisi bo’lishi

10. TMK lar tomonidan moliyaviy resurslarni jalb etish yuzasidan garor gabul
gilishda zaruriy hisoblanadi

11. foiz stavkalari pariteti

12. moliya bozoridagi talab

13. moliya bozoridagi taklif

14. to’g’ri javob yo’q

Xalgaro moliyaviy risklar va xalgaro reyting agentliklari

1. Xalgaro moliya bozori strukturasi belgilariga ko’ra quyidagi risklar tasnifiga
Kiradi.

a. tijorat riski

b. valyuta riski

c. eksport riski

d. to’g’ri javob yo’q

2. Kredit riski tarkibiga kiradi
a. yuridik risk

b. texnologik risk

C. sug’urta riskKi

d. foiz riski

3. Fond va investitsiya riski tarkibiga kiradi
a. foiz riski
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b. igtisodiy risk
c. hisob-kitob riski
d. sug’urta riski

4. Valyuta riski tarkibiga kiradi
a. likvidlik riski

b. portfel riski

c. texnologik risk

d. operatsion risk

5. Valyuta risklarini boshqgarish metodiga kiradi
a. diversifikatsiya

b. riskni gabul gilish

c. riskini gabul gilmaslik

d. riskni minimallashtirish

6. Valyuta riskini xedjirlash instrumentlari tarkibiga kiradi
a. optsion

b. netting

c. rezerv valyuta fondlarini shakllantirish

d. bir necha valyutadan foydalanish

7. Valyuta riskini diversifikatsiyalash instrumentlari tarkibiga kiradi
a. optsion

b. netting

c. forvard shartnomasi

d. fyuchers shartnomasi

8. Xalgaro kredit bozorida risklarni boshgarish metodlariga kiradi
a. operatsiyalar chegaralash (limit)

b. xedjirlash

c. riskni o’tkazish

d. mugobil variantni tanlash

9. Quyidagilardan qaysi biri reyting xizmatlari ko’rsatish tamoyillariga
kirmaydi?

a. mustaqillik

b. analitik ma’lumotlarning oshkoraligi

c. interfaollik

d. majburiylik
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10. S&P shkalasi bo’yicha eng quyi investitsion reyting berilgan gatorni
toping.

a. AA

b. VV+

c. VW

d. VVV-

Xalgaro moliya institutlari
1. Fuktsional Kklassifikatsiyasi doirasidan kelib chiqib, xalgaro moliya
tashkilotlarini nechta asosiy guruhga ajratish mumkin?
a. 3 ta guruhga
b. 5 ta guruhga
c. 2 taguruhga
d. 4 ta guruhga

2. Xususiy kreditor—banklarning norasmiy tashkiloti—bu?
a. Parij klubi

b. London klubi

c. Xalgaro hisob-kitoblar banki

d. UNCTAD

3. Davlat tashqgi garzlari bo’yicha to’lovlarni kechiktirish, tartibga solish
siyosatini muvofiglashtiradigan norasmiy tashkilot gaysi?

a. Parij klubi

b. London klubi

c. Xalgaro hisob—kitoblar banki

d. UNCTAD

4. Xalgaro hisob—kitoblar bankining asosiy funktsiyasiga kiradi?

a. markaziy banklar o’rtasidagi hamkorlikni rivojlanishiga yordam berish
b. Tijorat banklariga kreditlar berish

c. Kreditor garzdoliklarni ko’rib chigish

b. garzlarni restrukturizatsiya gilish

5. Jahon Banki guruhiga kiruvchi gaysi tashkilot gambag’al mamlakatlar
hukumatlariga foizsiz garzlar (kreditlar) va grantlar beradi?

a. Xalgaro tiklanish va taraqgiyot banki (XTTB)

b. Xalgaro rivojlanish assotsiatsiyasi (XRA)

c. Xalgaro moliya korporatsiyasi (XMK),

d. Investitsiyalarni kafolatlash bo’yicha ko’p tomonlama agentlik

6. Investitsiyalarni kafolatlash bo’yicha ko’p tomonlama agentlik tomonidan
TTXI quyidagi muddatlarga kafolaydi?
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a. 3-15 yilgacha
b. 1-3 yilgacha
c. 3-5 yilgacha
d. 1-10 yilgacha

7. Investitsiyalarni kafolatlash bo’yicha ko’p tomonlama agentlik tomonidan
garzlar kafolatlanadi

a. kafolatlanmaydi

b. 1 yil muddatga

c. 3- yil muddatga

d. 5 yil muddatga

8. Xalgaro ko’lamda xususiy tadbirkorlikni rag’batlantirish va xususiy kapital
eksportini rag’batlantirish uchun tuzilgan yagona hukumatlararo muassasa

a. Xalgaro rivojlanish assotsiatsiyasi

b. Xalgaro tiklanish va taragqiyot banki

c. Xalgaro moliya korporatsiyasi

d. Xalgaro hisob—kitoblar banki

9. Evropa Tiklanish va Taraqgiyot banki (ETTB) gachon va nima maqgsadda
tashkil topgan?

a. 1982 vyilda Londonda tashkil gilingan bo’lib — Markaziy va Sharqiy
Evropaning sobiq sotsialistik tuzumda bo’lgan mamlakatlarini bozor
iqtisodiyotiga o’tishiga yordam berishdan iborat

b. 1990 yilda Londonda tashkil gilingan bo’lib — Markaziy va Sharqiy
Evropaning sobiq sotsialistik tuzumda bo’Igan mamlakatlarini bozor
iqtisodiyotiga o’tishiga yordam berishdan iborat

c. 1992 yilda Parijda tashkil gilingan bo’lib — Markaziy Evropaning sobiq
sotsialistik tuzumda bo’lgan mamlakatlarida ishlab chigarishni rivojlantirishga
kreditlar ajratishdan iborat

d. 1995 yilda Italiyada tashkil gilingan bo’lib — Markaziy va Sharqgiy Evropa
mamlakatlari igtisodiyotini rivojlantirishga yordam berishdan iborat

10. Evropa Tiklanish va Taraqqgiyot bankining funktsiyalari?

a. Evropa mamlakalari valyuta tizimining bargarorligini ta’minlash

b. Evropa mamlakalari igtisodiyoti bargarorligini ta’minlash

c. Rivojlanayotgan mamlakatlar valyuta tizimi bargarorligini ta’minlash

d. O’tish davri mamlakatlari iqtisodiyoti bargarorligini ta’minlashga
ko’maklashish

Xalqgaro hisob-kitoblar bankining mijozlari kimlar?
a. fagat tijorat banklari va sug’urta kompaniyalari
b. fagat moliya vazirliklari
c. fagat eksport tashkilotlari
d. fagat markaziy banklar
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12. ETTB moliyalashtirishning umumiy shartlari quyidagilardan iborat:
a. loyihalar qiymati 5-250 min. evrogacha

b. loyihalar giymati 50-100 min. evrogacha

c. loyihalar giymati 10-50 min. evrogacha

d. loyihalar giymati 15-300 min. evrogacha

13. ETTB ning aktsionerlik kapitalida ishtirok etishidagi shartlar
quyidagilardan iborat

a. 2 dan 100 min. evrogacha

b. 2 dan 100 mIn. evrogacha

c. 2 dan 100 min. evrogacha

d. 2 dan 100 miIn. evrogacha

14. Osiyo taragqiyot bankining tashkil etishdan magsad:

a. Osiyo-Tinch okeani mintagasi mamlakatlarini ijtimoiy va igtisodiy
rivojlantirishga yordam berish

b. Osiyo mintagasi mamlakatlarini ijtimoiy va iqtisodiy rivojlantirishga
yordam berish

c. Osiyo va Yaqgin sharq mintagasi mamlakatlarini ijtimoiy va iqtisodiy
rivojlantirishga yordam berish

d. O’rta Osiyo mamlakatlarini ijtimoiy va iqtisodiy rivojlantirishga yordam
berish

15. XVF ning to’lov balansini moliyalashtirishda gisqa muddatli
giyinchiliklarni boshidan kechirayotgan mamlakatlarga qisga va o’rta
muddatli yordam ko’rsatish magsadida beriladigan kreditlari
a. “Stend-bay” krediti
b. Kreditlashni kengaytirilgan mexanizmi
c. Egiluvchan krediti
d. Preventiv qo’llab—quvvatlash krediti

16. XVF ning to’lov balansini moliyalashtirishda to’lov balansidagi uzoq
muddatli xarakterdagi giyinchiliklarni barataraf etish magsadida beriladigan
kreditlari

a. “Stend-bay” krediti

b. Kreditlashning kengaytirilgan mexanizmi

c. Egiluvchan krediti

d. Preventiv qo’llab—quvvatlash krediti

17. Xalgaro tiklanish va taraqgiyot banki
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a. Past va o’rta daromadli mamlakatlarga kredit beradi

b. Fagat past daromadli mamlakatlarga kredit beradi

c. Fagat o’rta daromadli mamlakatlarga kredit beradi

d. Past va o’rta daromadli mamlakatlarga fagat grant ajratadi

18. Xalgaro taraqqgiyot assotsiatsiyasining asosiy resurslar bazasi
shakllanadi.

a. Berilgan kreditlar foizlari hisobidan

b. Xalgaro tiklanish va taragqiyot banki transfertlaridan

c. Ko’p tomonlama kechilgan garzlar hisobiga donorlar to’lagan
kompensatsiyalardan

d. Donorlar badallaridan

19. EOllga a’zo—davlatlar tomonidan balanslashgan va bargaror igtisodiy
rivojlanishga erishish magsadida makroiqgtisodiy ko’rsatkichlar darajasi
to’g’risidagi kelishuv asosan

a. Byudjet defitsiti YalM ning 3 % dan oshmasligi

b. Byudjet defitsiti YalM ning 5 % dan oshmasligi

c. Byudjet defitsiti YalM ning 2 % dan oshmasligi

d. Byudjet defitsiti YalM ning 1 % dan oshmasligi

20. Xalgaro hisob—kitoblar  bankining  kredit-bank operatsiyalari
kategoriyasiga kiradi

a. markaziy banklar uchun investitsion xizmatlar

b. gimmatli qog’oz operatsiyalari

c. El qarzlari bilan bog’liq operatsiyalar

d. El kreditlar bilan bog’liq operatsiyalar

Xalgaro moliya bozorini tartibga solish
1. Xalgaro moliya bozorini tatibga solishning maqgsadlari:
a. moliya bozorida moliyaviy bargarorlikni ushlab turish
b. foiz stavkasini tartibga solish
c. sug’urta risklarini tartibga solish
d. to’g’ri javob yo’q
2. Mamlakatlar va tarmoglar o’rtasida kapital harakatini ta’minlashda muhim
hisoblanadi
a. valyuta kursi va to’lov balansini tartibga solish
b. sug’urta risklari va foiz stavkasini tartibga solish
c. fiskal siyosat
d. pul-kredit siyosati

3. Noinflyatsion igtisodiy o’sishni ta’minlashda

a. valyuta kursi va to’lov balansini tartibga solish
b. sug’urta risklari va foiz stavkasini tartibga solish
c. pul massasi va valyuta kursini tartibga solish
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d. eksport-import operatsiyalarini tartibga solish

4. Moliya bozorini tartibga solish metodlari
a. davlat va bozor metodlar

b. tashqi va ichki metodlar

c. bevosita va bilvosita metodlar

d. umumiy va maxsus metodlar

5. Valyutani to’g’ridan-to’g’ri tartibga solish usullariga kiradi
a. eksport-import operatsiyalarini tartibga solish

b. valyutani devalvatsiya va revalvatsiyasi

c. valyuta kursi va to’lov balansini tartibga solish

d. to’g’ri javob yo’q

6. Valyutani bilvosita tartibga solish usuliga kiradi

a. banklar uchun majburiy valyuta rezervi

b. valyutani devalvatsiya va revalvatsiyasi

c. norezidentlarning gisga muddatli obligatsiyalarini sotib olishni tagiglash
d. portfel investitsiya uchun limit

7. Xalgaro moliya bozorini tartibga solishni amalga oshiradi
a. Parij klubi

b. London klubi

c. XVF

d. Xalgaro hisob-kitoblar banki

8. Markaziy banklarning sug’urta bozorini tartibga solish usullariga kiradi
a. REPO operatsiyalari

b. Depozit operatsiyalari

. Ochiq bozordagi operatsiyalari

. to’g’ri javob yo’q

. Markaziy banklarning valyuta bozorini tartibga solish usullariga kirmaydi
. Hisob siyosati

. Ochig bozordagi operatsiyalar

. Kredit tashkilotlarini gayta moliyalashtirish

. Repo operatsiyalari

O OO ©O O

10. Markaziy banklarning investitsiyalar bozorini tartibga solish usullariga
Kirmaydi

a. Hisob siyosati

b. Ochiqg bozordagi operatsiyalar

c. REPO operatsiyalari

d. Majburiya rezervlar normasini ko’rib chigish
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V. BITIRUV ISHLARI UCHUN MAVZULAR

1. Jahon igtisodiyoti globalashuvi sharoitida rivojlanayotgan mamlakatlar moliya
bozori.

2. Iqtisodiy globallashuv va mintagalashuv: Evropa tajribasi.

3. Moliyaviy globalashuv jarayonlari va uning salbiy oqibatlari.

4. Xalgaro gimmatli qog’ozlar bozorida moliyaviy investitsiyalar.

5. Jahon iqgtisodiyotini globalashuvi sharoitida portfelli investitsiyalar
muammolari.

6. Xalgaro aktsiyalar bozori va uni kapitallashuv strukturasi.

7. Xalgaro obligatsiyalar bozori va uning tuzilishi.

8. Fyuchers moliyaviy richagli instrument sifatida.

9. Optsion bitimlar va hisob-kitob gilinish tartibi.

10. Transmilliy korporatsiyalar va ularning xalgaro kapital harakatidagi roli.

11. Xalgaro valyuta-kredit va moliya tashkilotlari klassifikatsiyasi va ularning
roli.

12. Xalgaro moliya markazlari va ularning ahamiyati.

13. Xalgaro moliya bozorining xalgaro tashkilotlar tomonidan tartibga

solinishi.

14. Evropa ofshor hududlari va ularning o’ziga xos xususiyatlari.

15. Amerika ofshor hududlari va ularning o’ziga xo0s xususiyatlari.

16. Osiyoda ofshor hududlari va ularning o’ziga xos xususiyatlari.

17. Okeaniyadagi ofshor hududlar va ularning o’ziga xos xususiyatlari.

18. Osiyo iqtisodiy erkin hududlari.

19. Evropa iqgtisodiy erkin hududlari.

20. O’zbekistondagi igtisodiy erkin hududlar.

21. Global moliya bozorini rivojlanish xususiyatlari.

22. Rivojlanayotgan davlatlarni xalgaro kreditlash amaliyoti.

23. Zamonaviy igtisodiyotda sindikatlashgan kreditlash amaliyoti.

24. Xalgaro kapital bozori rivojlanishining zamonaviy tendentsiyalari.

25. Xalqgaro kredit bozorini tartibga solish shakllari.

26. Depozitar tilxatlar moliyaviy instrument sifatida.

27. Evroobligatsiyalar chigarish va joylashtirish mexanizmlari va indekslari.

28. Bretton-Vuds valyuta tizimi va uning ingirozi.

29. Yamayka valyuta tizimi va uning zamonaviy holati tahlili.

30. Valyuta bozori va kelishuvlarini amalga oshirishda foydalaniladigan

instrumentlar.

31. London klubi kreditorlari faoliyatini o’ziga x0s xususiyati.

32. Parij klubi xalgaro moliya instituti sifatida.

33. Xalqgaro hisob-kitoblar bankining valyuta-kredit operatsiyalarini amalga
oshirish amaliyoti.

34. Jahon bankini Markaziy Osiyo mamlakatlari bozoridagi kreditlash

amaliyoti.

35. Islom taraqqiyot banki va O’zbekiston o’rtasidagi investitsion loyihalar.
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36. Jahon banki va O’zbekiston hamkorligi.

37. Xalgaro valyuta fondi bilan O’zbekiston hamkorligi.

38. Osiyo taragiyot bankining O’zbekistonga kredit liniyalari.

39. O’zbekistonning xalgaro reyting kompaniyalari bilan alogalari.
40. Jahon banki guruhi va ularning faoliyati.

41. Xalgaro fond tsikllari va ingirozlari.

V1. KEYSLAR BANKI
1-keys: Iqtisodiy integratsiyalashuv bosgichlarining sxemasini tuzing.
[1 Siz bosgichlarni tuzishda gaysi mezonlardan foydalandingiz?
[1 Iqgtisodiy integratsiyalashuvning bosgichlari aks etgan yagona sxemasini
tuzing. Agar yo’q bo’lsa, nima sababdan?

2-keys: Xalgaro moliya bozori tuzilishi (strukturasi)ni tuzing. Grafik
ko’rinishida tasvirlang.

1 Moliya bozori tasniflari uchun gaysi mezonlardan foydalandingiz?

1 Moliya bozorining barcha segmentlarini o’zida aks ettirgan yagona sxemasini
tuza oldingizmi? Agarda yo’q bo’lsa, nima sababdan?

3-Keys: Birinchi eksportchi firma importyorga shartnoma bo’yicha 200 ming dollar
giymatdagi tovarni sotib olishni tavsiya gilgan. To’lov shartlari: shartnomadagi
summani 20 foizi bo’nak (avans) sifatida shartnoma tuzish jarayonida to’lanadi.

Qolgan gismi esa ikki yil davomida teng ulushlarda yillik 12 foiz bo’yicha to’lanishi
belgilangan. Ikkinchi eksportchi firma, shu partiyadagi tovarni importyorga shartnoma
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imzolanishi jarayonida summani 30 foizini to’lash shartligi, golgan summa esa vyil
oxirigacha, shuningdek, yillik 12 foiz bo’yicha to’lashini ko’rsatilgan.

1 Ikki yo’l bo’yicha importer tomonidan to’lanishi zarur bo’lgan summa

miqgdorini hisoblang.

[1 Qaysi variant importyor uchun qulay? Nima sababdan?

4-Keys: Tijorat bankida joriy valyuta hisob ragami bo’lgan korxona 100 ming AQSh
dollari migdorida valyuta kredit (oltin ta’minoti bilan) olmoqgchi. Bank kredit berish
to’g’risidagi garor gabul gilishda gaysi ma’lumotlarni tahlil giladi?

[1 Qaysi shartlarga rioya gilinganda, bank kredit berish to’g’risida ijobiy garor gabul
qgiladi?

1 Bu ko’rinishdagi kreditni olish uchun hujjatlarni standart paketiga nima kiradi?

5-Keys: Moliyaviy resurslar turlarining sxemasini tuzing?
1 Moliyaviy resurslar o’sishiga ta’sir etuvchi omillarni ko’rsating?
[1 Natijalarni jadvalda ifodalang?

Momussuii pecypcnap Vcui oMuIIapH
Doiiza
KKC, akius
AMOpPTH3ALHA akpaTManap
HAKTHMOHI MaKca/apra axparmanap
Tamkn HKTHCOAMH (haomuATIaH JapoMajnap
AXOIHIaH TVIIYMIap

o L L 1 —

6-Keys: Bozor foiz stavkasi yillik 14 foiz. Nominal giymat $1000. Obligatsiyani kupon
daromadi qat’iy yillik 12%. Aniglang?

[1 obligatsiya giymatini, gqoplash muddati 5 yil golgan bo’lsa va kupon to’lovlari yilda
bir marta amalga oshirilsa?

[1 obligatsiya giymatini, qoplash muddati 8 yil golgan bo’lsa va kupon to’lovlari yilda
bir marta amalga oshirilsa?

[1 obligatsiya giymatini, gqoplash muddati 5 yil golgan bo’lsa va kupon to’lovlari yilda
ikki marta amalga oshirilsa?

7-Keys: Jahon banklararo valyuta bozorining 1986-2004 yy. kunlik oborotining
dinamikasi, (mlrd. AQSh dollarida)
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1. Shu kunga gadar valyuta bozoridagi oborotlarni o’sib borishi sabablari nimada?
2.2001 yildagi valyuta bozoridagi pasayish nima bilan bog’liq?

3. 2001 yildan keyingi valyuta bozori oborotining o’sish sabablarini ko’rsating va
tushuntirib bering?

1986r. 1989r. 1992r. 1995r. 1998r. 2001, 2004r.
Cog 355 590 820 1230 1429 1173 1900
odopoT
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8-Keys: Rossiyaga kapital kiritish riski
Rossiyada ishlovchi g’arbiy top-menejerlar bir yil avval investorlar uchun bu
erdagi risklarni quyidagicha baholashgan (5-riskning eng yuqori darajasi,1-eng past):

Puck Typaapu Puck napakacu

HMumad uHKapHInAard O1poKpaTHd Ba KOpPYNLHA 4.3
Hocornom pakobar 3,8
?guma KOHYHHH acocia, V3 akTHBIapaaH axpad KoM, MYIKHH 1.7
HYKOTHIL PHCKH '

HMuBecTopaap XyKYKJIapHHH TaH OJIMaiJuraH McHERepap 2,8
laddod G¥nmaran Monus 2,5
Cuécuii puck ( KOHYHYHIIHKIArH y3rapumap, GH3Hecra sapap 18
KETHPHIITa KoaHp GyraH) '

CamapacH3 MEHSHMEHT, OHIIHM KaMIHIH, OOIIKAPYBHHHI 3CKHPraH 1.8

ycyiapH

1. Makroigtisodiy ko’rsatkichlar doimo iqtisodiyotning real holatini
ifodalaydimi? Misollar keltiring.

2. U yoki bu mamlakatga kapital kiritishda risklarni real baholashda gaysi
ko’rsatkichlar hisobga olinishi kerak? Rossiyaga kapital joylashtirishdagi
jozibadorlik va xavfli sharoitlarini mablag” Kirituvchi va oluvchi nugtai nazaridan
aniglang?
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VII. GLOSSARIY

Termin

O’zbek tilidagi sharhi

Ingliz tilidagi sharhi

Arbitrajchilar

Bir vaqgtning o’zida turli bozorlarda,
turli  narxlar asosida moliyaviy
resursni sotib olish va sotish orqali
foyda ko’radigan jahon moliya bozori
ishtirokchilari.

A person or institution engaging in
arbitrage.

Autrayt forvard
bitimi

Kelgusi sana uchun ma’lum bir
hisoblangan kurs bo’yicha
valyutalarni oldi-sotdi bitimi.

Outright forward contract - An
agreement to exchange currencies
at an agreed exchange rate at a
future date.

Bevosita kotirovka

Milliy valyuta birliklarida

US dollar equivalent - The

ifodalangan xorijiy valyuta | quotation of the price of a currency
birligining narxi. in terms of its value in US dollars.
Bretton-Vuds 1944 yilda Bretton-Vuds | Articles of Agreement (Bretton
valyuta tizimi konferentsiyasida mamlakatlar | Woods) - The principles signed at

tomonidan yangi valyuta tizimini
barpo etish to’g’risidagi  bitim
asosida tashkil topgan. Bretton-Vuds
tizimi savdo Xxisob-kitoblari va pul
munosabatlarini  tashkil  etishning
xalgaro tizimidir.

the Bretton Woods conference
which helped define the Bretton
Woods system.

Vekselli kredit

Eksportyor tovarni sotish hagida
bitim tuzib, o’tkazma veksel (tratta)ni
importyorga jo’natadi, importyor
tijorat hujjatlarini olib aktseptlaydi,
ya’ni unda ko’rsatilgan muddatda
to’lovni amalga oshirishga rozilik
beradi.

Acceptance draft Check or draft
for which documents such as the
bill of lading are delivered upon
acceptance of the draft by the
payee’s bank.

Devalvatsiya

Bu milliy valyuta kursining chet el
valyuta kursiga nisbatan rasman
gonuniy asosda pasaytirilishi.

Devaluation - a decline in the
foreign exchange value of a
currency on fixed exchange rates.
It occurs when the parity rate is set
at a lower level.

Demping

Savdo siyosatining moliyaviy metodi
bo’lib, tovarni tashqi bozorga
mamlakatda mavjud normal bahoga
garaganda past baholarda eksportga
chiqarish.

Dumping - selling goods or
services abroad at a lower price
than at home. Done to attract
customers away from local
producers.

Derivativlar

Biron-bir  moliyaviy  dastakning
hosilaviy shakli hisoblanadi.

Derivative - a financial asset such
as a futures or options contract, the
value of which is derived from the
claim it makes against some
underlying asset, such as a foreign
currency.

derivatives markets - Markets in
which assets whose values derive
from underlying securities are
traded. Examples are options and
future markets.
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Evro hududi

Evropa Ittifogiga a’zo, Yyagona
valyuta evro muomalada bo’lgan
mamlakatlar hududi.

The European Union has adopted a
common currency; the euro.

Evropacha optsion

Fagatgina belgilangan sanada ijro
etilishi mumkin bo’lgan optsion turi.

European options Options
contracts that can be exercised
only on the maturity date of the
option and not before this date.

Kross-kurs

Bir mamlakatning valyutasini
ikkinchi bir mamlakat valyutasiga
nisbatan USD orgali ifodalanadigan
nisbati. Kross-Kurs xalgaro migyosda
keng qo’llaniladi. Uni asosan yirik
kompaniyalar va Korporatsiyalar
go’llaydi. Bu valyuta  kursini
aniglashning real yo’li hisoblanadi.

Cross (exchange) rate - an
exchange rate between two
currencies, neither of which is the
US dollar.

Libor

«London  banklararo  depozitlar
bozorida  taklif  (sotuvchi)ning
stavkasi» tushunchasining
gisgartmasi (abbreviaturasi),
Londonning etakchi banklari har kuni
teng darajadagi banklar uchun o’z
valyutaviy kredit stavkalarini ma’lum
giladilar.

London Interbank Offer Rate
(LIBOR) - Interest rate charged on
interbank loans in London. The
average of rates charged by large,
London banks on a given currency
is often used as the basis for
adjusting interest rates on floating-
rate loans.

Maastrixt
shartnomasi

1992 yilda Maastrixt shahrida Evropa
Ittifogini tuzishning asosini tashkil
etuvchi shartnoma.

Maastricht ~Agreement - an
agreement  between  European
Union countries, signed in
Maastricht, Holland, to work
towards common  economic,
social, and political policies,
including achievement of a
common currency.

Ochiq
bo’yicha
beriladigan kredit

schyotlar

Eksportyor jo’natilgan har bir tovarlar
giymatini  importyorning hisobiga
garz sifatida qgayd qilib boradi.
Importyor shartnomada ko’rsatilgan
vagqtda kredit summasini to’lab
boradi. Ochiq schyotlar bo’yicha
beriladigan kreditlar fagatgina doimiy

Open account (sales) - the basis of
sales where the amount due is
added to the buyer’s account, and
the balance owed is settled
periodically. A payment method
used when the seller trusts the
buyer’s credit.

alogada bo’lgan firmalar
o’rtasidagina  amalga  oshirilishi
mumkin.

Optsion Xaridor muayyan summadagi | Currency option - a contract which
valyutani sotib olish yoki sotish | gives the buyer the opportunity,
huquqini oladi, sotuvchi xaridorning | but not the obligation, to buy or
istagiga ko’ra valyutani etkazib | sell at a pre-agreed price, the strike
berishi yoki sotib olishi shart. price or exercise price.

Portfel Kapitalni xorijiy korxonalar gimmatli | Portfolio investment - Investment

investitsiyalar

qog’ozlariga (korxona ustav
kapitalining 10% dan kam gismini)
kiritish shaklida olib chigib ketish
bo’lib, investorlarga ular faoliyatini

in bonds, and in equities where the
investor’s holding is too small to
provide effective control.
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bevosita nazorat qilish imkonini
bermaydi.

Revalvatsiya

Bu milliy valyuta kursining chet el
valyuta kursiga nisbatan oshirish.
Revalvatsiya asosan importni
rag’batlantirish va milliy bozorni
o’sha  mamlakat tovarlari bilan
to’ldirish magsadida qo’llaniladi.

Revaluation - An increase in the
foreign exchange value of a
currency on fixed exchange rates.
It occurs when the parity rate is set
at a higher level.

Svop operatsiyasi

Bir valyutani spot operatsiyasi
bo’yicha sotib olish va forvard sharti
bo’yicha sotishiga yoki forvard sharti
bo’yicha sotib olish va spot sharti
bo’yicha sotishga aytiladi.

Swap (currency) - a sale/purchase
of a currency combined with an
offsetting purchase/sale for a later
time, or borrowing and lending in
the same currency. The initial
purchase/sale might be a spot
transaction, with the offsetting
sale/purchase being a forward
transaction. This is a spot- forward
swap. However there are also
forward-forward swaps involving
offsetting purchases and sales
where all transactions occur in the
future.

SDR

Maxsus qarzdorlik huqugi. XVF
tomonidan  emissiya  qilinuvchi
xalqgaro hisob birligi.

Special Drawing Rights (SDRs) -
Reserves at, and created by, the
International  Monetary  Fund
(IMF) and allocated by making
ledger entries in  countries’
accounts at the IMF. Used for
meeting imbalances in the balance
of payments and assisting
developing nations.

Smitson bitimi

1971 vyilda Bretton —Vuds tizimiga
a’zo mamlakatlar Vashishtondagi
Smitson institutida 0’z
valyutalarining almashtirish kurslari
va tebranish chegaralarini belgilab
qo’ydilar.

Smithsonian Agreement -
Agreement  of  International
Monetary Fund members reached
in December 1971 to raise the US
dollar price of gold and to create a
wider band within which exchange
rates could float before central
bank intervention.

Spot operatsiyalari

Valyuta bitimi tuzilgandan so’ng,
valyutalar ikki ish kunida kelib
tushadigan operatsiyalar.

Spot exchange rate - The exchange
rate between two currencies where
the exchange is to occur
“‘immediately,”” meaning usually
the next business day or after 2
business days.

Spot foreign exchange market -
The market in which currencies are
traded and where delivery is
“‘immediate,”” meaning usually
the next business day or after 2
business days.
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Teskari
kotirovka

(bilvosita)

Xorijiy valyuta birliklarida
ifodalangan milliy valyuta birligining
narxi.

European terms. The quotation of
exchange rates as the amount of
foreign currency per US dollar.

Transmilliy bank

Jahon ssuda kapitali va moliya-kredit
xizmatlari bozorida faol gatnashish
imkonini beruvchi kapitalga ega yirik
banklar tushuniladi.

Transnational alliance - Separately
owned corporations from different
countries working in cooperation
for such purposes as research and
development or marketing. Same
transnational banks

To’g’ridan-to’g’ri
Xorijiy
investitsiyalar
(TTXI)

Xorijiy kapitalning uzog muddatli
kiritilishi bo’lib, investor tashkil
gilayotgan firma aktsiyalari yoki
aktsioner kapitaliga to’la ega bo’lish
yoki kamida 10 foizi xo’jalik
faoliyatining  ta’sirchan  nazorat
gilinishini ta’minlaydi.

Foreign direct investment (FDI)-
Investment in a foreign country in
which the investor has a measure
of control of the investment,
usually taken as holding 10 percent
or more of voting shares of a public
company.

Foreks

Xalgaro valyuta savdosining faol
ishtirokchilari ~ bo’lgan  banklar
tomonidan professional standartlarni
va valyuta bozoridagi muomala
me’yorlarini belgilab qo’yish
magsadida asos solingan tashkilot.

foreign exchange market (forex) -
The market in which foreign
currencies are traded.

Xalgaro
Fondi

Valyuta

A’zo davlatlar o’rtasida valyuta-
kredit munosabatlarini tartibga solish

va ularga to’lov  balansining
kamomadi bilan bog’liq valyutaviy
giyinchiliklar ~ paytida chet el

valyutasida gisqa va o’rta muddatli
kreditlar berish yo’li bilan moliyaviy

yordam ko’rsatish uchun
mo’ljallangan hukumatlararo
tashkilotdir.

International  Monetary  Fund
(IMF) - Membership organization
of over 180 countries, originally
established as part of the Bretton
Woods system in 1944. The IMF
holds foreign exchange reserves of
members, makes loans, provides
assistance and advice, and serves
as a forum for discussion of
important international financial
ISSues.

Xalgaro tiklanish va
taragqiyot banki
(XTTB)

Hukumatlararo kredit-moliya
tashkiloti  bo’lib, uning asosiy
vazifalari a’zo mamlakatlar igtisodiy
rivojlanishini rag’batlantirish, xalgaro
savdoni  rivojlantirishga  yordam
berish va to’lov balanslarini qo’llab-
quvvatlashdan iborat.

World Bank - also known as the
International Bank for
Reconstruction and Development,
the World Bank assists developing
nations by granting loans and
providing economic advice. Origin
dates back to the early 1940s.

Xalgaro rivojlanish
assotsiatsiyasi
(XRA)

Jahon banki guruhiga kiruvchi
xalgaro tashkilot bo’lib, u 1960 yilda
tashkil etilgan. Uning magsadi
igtisodiy rivojlanishni
rag’batlantirish, samaradorlikni
oshirish va shuning asosida, sust
rivojlangan a’zo mamlakatlarda aholi
turmush tarzini oshirish, shuningdek,
ana’naviy Kreditlarga nisbatan og’ir
bo’lmagan qulay shartlarda moliyaviy
ko’mak berish hisoblanadi.

International Development
Agency (IDA) - an organization
(affiliated with the World Bank)
that provides very long-term loans
at a zero interest rate to poor
countries.
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Eksport
kvotasi

(import)

Ma’lum tovarlarni ishlab chigarish va
eksportga etkazib berishning belgilab
qo’yilgan hajmi; import kvotasi esa
har yili  xorijiy  mamlakatdan
keladigan ~ mahsulotlar ~ hajmini
miqdor jihatidan cheklab qo’yish.

Import (export) quota - a limit on
the quantity of a good that can be
imported (exported).
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