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Annotatsiya. Ushbu maqolada global iqgtisodiy begarorlik va Markaziy
bankning pul-kredit siyosatidagi o'zgarishlar sharoitida tijorat banklarida foiz riskini
boshqgarishning metodologik va amaliy jihatlari tadqiq etilgan. Tahlillar shuni
ko'rsatdiki, banklararo bozordagi likvidlik tebranishlari va inflyatsiya darajasining
o'zgarishi banklarning sof foydasiga sezilarli ta'sir ko'rsatmoqda. Maqola yakunida
tijorat banklarida foiz riskini minimallashtirish uchun derivativ instrumentlardan
foydalanish, aktiv va passivlarni boshgarish (ALM) qo'mitalari faoliyatini
takomillashtirish hamda foiz stavkalari prognozlash tizimini ragamlashtirish
bo'yicha ilmiy-amaliy tavsiyalar ishlab chigilgan.

Kalit so'zlar: tijorat banki, foiz riski, GAP tahlili, muddatiylik, sof foiz
marjasi, aktiv va passivlarni boshgarish, derivativlar, moliya bozori

AHHOTauMs. B JaHHOW CTaTbe HCCIAEAYIOTCS METOHOJIOTUUECKUE U
MPAaKTHYCCKUC ACIICKThI YIIPABJICHUA IIPOLUCHTHBIM PUCKOM B KOMMCPYCCKHX
0aHKax B YCJIOBHUAX II100AJILHON YKOHOMHUYECKON HECTAOMIIBHOCTH U U3MEHEHUN B
JICHS)KHO-KpEeIUTHOU MmojuTuke LleHTpampHOro OaHka. AHaIM3 IIOKa3aj, YTO
KoJIeOaHus JIMKBUJHOCTH Ha MEKOAHKOBCKOM PBIHKEC W HU3MCHCHHA YPOBHIA
I/IH(l)JISII_II/II/I OKa3bIBAOT CYHICCTBCHHOC BJIMAHUC Ha YHCTYIO HpI/I6BIJ'IB Oaukos. B

3aBEpIICHUE CTAaThbU pa3pabOTaHbl HAYYHO-TIPAKTUYECKHE PEKOMEHIAINH TI0
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HCIIOJIB30BAHUIO IIPOU3BOAHLIX HHCTPYMCHTOB IJIA MHUHUMMH3AIHUN IIPOLCHTHOI'O
pHUCKa, COBCPHICHCTBOBAHNUIO ACATCIbHOCTH KOMUTCTOB I10 YIIPABJIICHUIO AKTHUBaMU
u naccuBamu (ALM) u nudpoBU3alid CUCTEM IPOTHO3UPOBAHUS MPOLIEHTHBIX
CTaBOK.

KiroueBble cjioBa: komMmMmepueckuil 0aHk, MpoLeHTHbIN puck, GAP-ananms,
AropanuAa, 4YucTasd IMPOLCHTHAA MapiKa, YIIPpAaBJICHHUC AaKTHBAMHM M IIaCCHBAMU,
ACPUBATHBBI

Abstract. This article examines the methodological and practical aspects of
interest rate risk management in commercial banks amidst global economic
volatility and shifts in Central Bank monetary policy. Findings indicate that liquidity
fluctuations in the interbank market and changes in inflation significantly impact
bank net profits. The article concludes with scientific and practical recommendations
for utilizing derivative instruments to minimize interest rate risk, enhancing the
activities of Asset and Liability Management (ALM) committees, and digitalizing
interest rate forecasting systems.

Keywords: commercial bank, interest rate risk, GAP analysis, duration, net
interest margin, ALM, derivatives, financial market

Kirish. Zamonaviy bank tizimining rivojlanishi va moliya bozorlarining
globallashuvi sharoitida tijorat banklari faoliyatida risklarni boshgarish, aynigsa foiz
riskini tartibga solish eng dolzarb igtisodiy masalalardan biri hisoblanadi. Foiz riski
tijorat bankining moliyaviy holatiga bozor foiz stavkalarining noqulay o'zgarishi
natijasida yuzaga keladigan salbiy ta'sir bo'lib, u bankning sof foizli daromadlari va
kapitalining igtisodiy giymatiga bevosita daxldordir.

O'zbekiston bank tizimida amalga oshirilayotgan islohotlar, xususan,
banklarni xususiylashtirish va bozor mexanizmlariga o'tish jarayonida Markaziy
bankning inflyatsion targetlash siyosati foiz stavkalari dinamikasiga yangicha
talablar go'ymoqda. Bugungi kunda banklar nafagat kredit portfelining sifatini

saglash, balki aktivlar va passivlar o'rtasidagi muddatiy nomutanosiblikni ham to'g'ri
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boshgarishi lozim. Bu esa foiz riskini boshgarishning metodologik asoslarini chuqur
o'rganishni taqozo etadi. Dunyo moliya bozoridagi so'nggi tendensiyalar, jumladan,
rivojlangan davlatlar markaziy banklarining foiz stavkalari bo'yicha garorlari milliy
moliya bozoriga ham o'z ta'sirini o'tkazmoqda.

O'zbekiston Respublikasi Prezidentining 2020-2025 yillarga mo'ljallangan
bank tizimini isloh qgilish strategiyasida ham bank risklarini boshqgarish tizimini
xalgaro standartlar asosida takomillashtirish muhim vazifa qilib belgilangan.
Mazkur jarayonda banklarning moliyaviy bargarorligini ta'minlashda foiz marjasini
optimal darajada saqlash strategik ahamiyat kasb etadi.

Mavzuga oid adabiyotlar tahlili. Foiz riskini boshgarish masalalari ko'plab
xorijiy va mabhalliy igtisodchi olimlar tomonidan tadgiq etilgan. Jumladan, F.
Mishkin o'zining 'Pul, bank va moliya bozorlari igtisodiyoti' asarida foiz stavkalari
o'zgarishining bank rentabelligiga ta'sirini aktivlar va passivlar sezgirligi
prizmasidan tahlil giladi. A. Saunders va M. Cornett kabi olimlar esa foiz riskini
boshgarishda muddatiylik (duration) va konvekslik usullarini go'llashning
matematik  modellarini  takomillashtirishgan. Ular bank kapitalini  foiz
o'zgarishlaridan himoyalashda xedjerlash instrumentlarining afzalliklarini asoslab
berishgan.

Mahalliy olimlardan Sh.Z. Abdullaeva o'z tadgiqotlarida bank risklari,
xususan, foiz riskini baholashda milliy iqtisodiyot xususiyatlarini hisobga olish
zarurligini ta'kidlaydi. N.G. Karimov esa tijorat banklarida aktiv va passivlarni
boshgarish mexanizmlarini takomillashtirish bo'yicha ilmiy takliflar ilgari surgan.

Tadgiqgotchilarning aksariyati foiz riskini boshgarishda GAP tahlili va
muddatiy tahlilning uyg'unligini eng samarali yondashuv deb hisoblashadi. Biroq,
rivojlanayotgan bozorlar sharoitida foiz stavkalarining o'zgaruvchanligi yuqori
bo'lganligi sababli, derivativ instrumentlar (svoplar, fyucherslar) amaliyotini
kengaytirish bo'yicha metodologik bo'shliglar mavjudligi ko'zga tashlanadi. Hozirgi

kunda ragamli bank faoliyati rivojlanishi bilan foiz riskini real vaqt rejimida
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monitoring qilish tizimlariga ehtiyoj ortib bormoqda, bu esa mavzu bo'yicha yangi
tadgiqotlar olib borishni dolzarblashtiradi.

Metodologiya. Tadgiqot jarayonida statistik tahlil, qiyosiy o'rganish,
igtisodiy-matematik modellashtirish va induksiya usullaridan foydalanilgan.
Magolada foiz riskini baholash uchun asosan ikki xil yondashuv: an‘anaviy GAP
tahlili (Cumulative Gap) va aktivlar hamda passivlarning muddatiylik tahlili
(Duration Gap) metodlari go'llanildi. O'zbekiston bank tizimining 2023-2024
yillardagi oylik va choraklik statistik hisobotlari asosiy ma'lumot manbai bo'lib
xizmat qildi.

Statistik ma'lumotlar Markaziy bankning rasmiy bulletenlari va tijorat
banklarining yillik moliyaviy hisobotlaridan olindi. Ma'lumotlarni gayta ishlashda
igtisodiy ko'rsatkichlar o'rtasidagi korrelyatsion bog'ligliklar tahlil gilingan.
Shuningdek, Markaziy bankning asosiy stavkasi o'zgarishining tijorat banklari sof
foiz marjasiga ta'sirini baholashda ARDL (Autoregressive Distributed Lag)
modelining elementlaridan foydalanildi.

Bu usul foiz stavkalari kanali orgali pul-kredit siyosati uzatish mexanizmining
samaradorligini o'lchash imkonini berdi. Metodologik asos sifatida Bazel Il
go'mitasining bank nazorati bo'yicha tavsiyalari va O'zbekiston Respublikasining
bank risklarini boshqgarishga doir me'yoriy-huquqiy hujjatlari inobatga olindi.
Tadgigotda banklarning risk-profilini aniglash magsadida stress-testlash ssenariylari
ishlab chiqgildi, unda foiz stavkalarining 1-3 foiz bandga o'zgarishi bank foydasiga
ganday ta'sir gilishi hisoblab chiqildi.

Tahlil va natija. O'zbekiston bank tizimining 2024-yil 1-yanvar holatiga
ko'ra jami aktivlari 652,2 trln so'mni tashkil etib, o'tgan yilga nisbatan sezilarli o'sish
gayd etilgan. Kredit portfeli esa 471,4 trn so'mga yetgan bo'lib, uning tarkibida
jismoniy shaxslarga ajratilgan kreditlar ulushi 32,1 foizni tashkil etmoqda. Bu
ko'rsatkichlar banklar balansida foizga sezgir aktivlarning ortib borayotganini

ko'rsatadi.
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Tahlillar shuni ko'rsatmoqgdaki, Markaziy bank asosiy stavkasining
bargarorlashishi ~ banklararo  pul bozorida foiz  stavkalarining ham
muvozanatlashishiga xizmat qildi. Birog, banklarning resurs bazasini
shakllantirishda muddati 1 yildan kam bo'lgan depozitlarning yuqori ulushi foiz
riskini oshiruvchi omil bo'lib qolmogda. Banklar uzog muddatli kreditlarni
(masalan, ipoteka) gisqa muddatli resurslar hisobiga moliyalashtirishi ‘'mismatch’
yoki muddatiy nomutanosiblikni keltirib chigaradi. 2023-yilda bank tizimi bo'yicha
sof foiz marjasi o'rtacha 5-6 foiz atrofida tebranib turdi. Bu ko'rsatkich xorijiy kapital
ishtirokidagi banklarda nisbatan yuqori, davlat banklarida esa pastrog ekanligi
aniglandi. Foiz stavkalarining tebranishi bevosita banklarning daromadlilik
darajasiga (ROA va ROE) ta'sir gilmogda. Quyida keltirilgan jadvalda O'zbekiston
bank tizimidagi aktiv va passivlarning foiz stavkalariga sezgirligi bo'yicha tahliliy
ma'lumotlar aks ettirilgan.

Ma'lumotlarga ko'ra, foizga sezgir aktivlar va passivlar o'rtasidagi farg, ya'ni
GAP ko'rsatkichi ijobiy bo'lib, bu banklarning foiz stavkalari oshishidan foyda
ko'rish imkoniyatini bildiradi, ammo pasayish holatida yo'qotish xavfi yugori.
Shuningdek, 2024-yilda bank tizimidagi muammoli kreditlar (NPL) ulushi 4,4 foizni
tashkil etganligi, kredit riskining foiz riski bilan hamohang ravishda ortib
borayotganidan dalolat beradi.

Tahlillarning navbatdagi bosqichi banklarning sof foiz marjasining
barqgarorligini o'rganishga qaratildi. 2023-yilda inflyatsiya darajasining 1 foiz
bandga o'zgarishi uzog muddatda kredit stavkalarining o'rtacha 0,45 foiz bandga
ko'tarilishiga olib kelishi empirik natijalar bilan tasdiglandi. Bu esa foiz kanali orgali
pul-kredit siyosati uzatish mexanizmining hali to'lig shakllanmaganligini,
banklarning o'z narxlash siyosatida bozor konyunkturasiga sekin moslashayotganini
anglatadi. Foiz riskini boshgarishda banklar asosan gisqa muddatli likvidlikka e'tibor
garatib, uzoq muddatli muddatiylikni (duration) tahlil gilishga kam e'tibor

bermoqda.
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Chizmadan ko'rinib turibdiki, Markaziy bank asosiy stavkasining tushirilishi
banklarning sof foiz marjasini gisga muddatda sigib qo'yadi, chunki aktivlar
(kreditlar) bo'yicha stavkalar passivlar (depozitlar)ga garaganda tezroq pasayadi.
Natijalar shuni ko'rsatdiki, banklarning resurslar tarkibida talab qilib olinguncha
saglanadigan depozitlarning ulushi (2024-yilda jami depozitlarning gariyb 30%i)
yugoriligi banklarni foiz stavkalari o'zgarishiga nisbatan juda sezgir gilib go'ygan.
Shu sababli, banklar aktiv va passivlarni boshgarishda nafagat bugungi kundagi
foydani, balki kapitalning igtisodiy giymatiga ta'sirni ham doimiy baholab borishlari
shart.

Muhokama. Tadgiqot natijalari shuni ko'rsatadiki, tijorat banklarida foiz
riskini boshgarish fagatgina moliyaviy hisobotlarni tahlil gilish bilan cheklanib
golmasligi kerak. Banklar duch kelayotgan asosiy muammo - bu moliya bozorida
derivativ instrumentlarning (foizli svoplar, optsionlar) yetishmasligidir. Rivojlangan
mamlakatlar tajribasida banklar foiz riskidan xedjerlash orgali himoyalanadi,
bizning sharoitimizda esa banklar asosan foiz stavkalarini o'zgartirish (re-pricing)
orgali riskni mijozlar zimmasiga yuklashadi.

Bu esa 0z navbatida kredit riskining oshishiga olib kelishi mumkin.
Muhokamalar davomida aniglandiki, banklarda ALM (Asset and Liability
Management) go'mitalarining roli hali ham yetarli emas va ular ko'proq likvidlikni
boshqgarish bilan band. Metodologik jihatdan, banklarimizda '‘Duration Gap' tahlili
kam qo'llaniladi, bu esa uzog muddatli aktivlarning giymat yo'qotishi xavfini
baholashda xatoliklarga sabab bo'ladi. Shuningdek, banklararo pul bozorining
yetarlicha chuqur emasligi banklar uchun resurslarni tezkorlik bilan va bozor
narxida jalb gilish imkoniyatini cheklaydi. Inflyatsiya darajasining kutilmalardan
yugori bo'lishi aholining omonat qo'yishga bo'lgan ishtiyoqini pasaytiradi, bu esa
banklarni gimmatroqg resurslar jalb gilishga majbur etadi va sof foiz marjasini
pasaytiradi. Mazkur muammolarni bartaraf etish uchun Markaziy bank tomonidan

foiz instrumentlarini diversifikatsiya qilish va banklararo bozorni faollashtirish
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bo'yicha tarkibiy islohotlar davom ettirilishi lozim. Banklar esa o'z navbatida,
risklarni boshqgarishda sun'iy intellekt va katta ma'lumotlar (Big Data) tahliliga
tayanuvchi zamonaviy dasturiy mahsulotlarni joriy etishlari kerak.

Xulosa. Xulosa qilib aytganda, tijorat banklarida foiz riskini boshqgarish
tizimini takomillashtirish bankning uzog muddatli moliyaviy barqgarorligini
ta'minlashning garovidir. O'tkazilgan tahlillar bank tizimida foiz sezgirligi yuqori
ekanligini va bozor stavkalaridagi kichik o'zgarishlar ham bank foydasiga sezilarli
ta'sir ko'rsatishini ko'rsatdi. Tadgiqot natijasida quyidagi takliflar ishlab chiqildi:

Birinchidan, banklarda foiz riskini baholashning metodologik bazasini
kengaytirish, ya'ni fagat GAP tahlili bilan cheklanmasdan, muddatiylik va stress-
testlash usullarini majburiy etib belgilash lozim.

Ikkinchidan, moliya bozorida foizli derivativ instrumentlarni joriy etish va
banklar tomonidan ulardan xedjerlash magsadida foydalanishni rag'batlantirish
zarur.

Uchinchidan, aktiv va passivlarni boshgarish (ALM) jarayonlarini to'liq
ragamlashtirish, foiz stavkalari prognozlarini aniq ssenariylar asosida shakllantirish
talab etiladi.

To'rtinchidan, banklar o'z resurslari tarkibida bargaror va uzog muddatli
depozitlar ulushini oshirish orgali muddatiy nomutanosiblikni kamaytirishlari kerak.

Beshinchidan, Markaziy bank tomonidan tijorat banklarining foiz stavkalarini
belgilash mexanizmiga bozor tamoyillari asosida ta'sir o'tkazish kanallarini yanada
takomillashtirish zarur.

Ushbu chora-tadbirlarning amalga oshirilishi banklarning foiz riskiga
chidamliligini oshiradi va mamlakat iqtisodiyotidagi investitsion faollikni go'llab-
quvvatlashga xizmat giladi.
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