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FINANCIAL M O DE R NIZA TIO N  IN T R A N SIT IO N  E C O N O M IE S

I. F ifteen  years have passed since C en tra l A sian co u n tries  changed  
the ir presence and governance in 1991. In the  wake o f  tran sitio n  process 
from  co m m an d  econom y  to  m arket econom y , the  Financial secto r has 
tried  to  cast o ff th e  old skin and  ou tgrow  the o ld  Financial ru les and 
practices tow ard  in te rnationally  accep ted  m odels. H ow ever, th e  transition  
was no t a  one-change-F ixes-all answ er to  th e ir  financial problem s. In a d 
d ition , the  u n p reced en ted  and  tu rb u len t eco n o m ic  developm ents around  
1992/1993 and  subsequent policy m anagem en t h am pered  sm oo th  finan
cial functions at the early  stage o f  eco n o m ic  transition . As a result, the 
confidence in  national cu rrenc ies and  financial in te rm ed ia tion  was c o n 
siderably underm ined .

II. In the  reform  process, the  banking sec to r was expected to  be 
cen tral to  the  Financial in te rm ed ia tio n  in tran sitio n  countries. T his in
te rm ed ia tio n  process is considered  to  be reflected  in th e  bank  loans to  
the  private secto r in te rm s o f  th e ir  G D P  ratio . T he ratio , how ever, re 
m ains relatively low d u e  to  th e  general an em ic  banking activities. In this 
con tex t, m any tran sitio n  coun tries in the  C IS  region still have a long way 
ahead  o f  the  well function ing  financial system . A fter all, du ring  the 
1990s, the  financial secto r fared in a zigzag course , trying to  absorb basic 
elem ents o f  m arket m echanism  afte r m any years o f  com m and  regim e.

In the m eantim e, the basic framework o f  transition econom y (econom ic 
openness and market m echanism ) has been characterized and is now ^till be
ing instilled, which will lay the ground work for the future Financial activities. 
Against this background, national currencies in many transition countries have 
gained confidence somehow from the general public, and interest rates have 
becom e reflected m ore by inflation and o ther m acroeconom ic indicators d e 
spite various constraints on deposit and lending rates.

III. T he anem ic banking activities are o ften  explained  by the  theo ry  
o f  fin a n c ia l repression: th e  real in te rest rate is negative under high infla
tionary  pressure, which d iscourages dom estic  savings and  dim in ishes fi
nancial resources available for productive activities, resulting  in failure o f 
Financial in te rm edia tion .

Som e argue th a t the  banking anem ia  in transition  coun tries is m ainly 
due to  the  financ ia l repression. T hey  also im ply a  financ ia l restraint ap 
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proach w ould be effective: th e  real interest rate is generally  m ain ta ined  
posit.ve but low, creating  ren t oppo rtu n ities  to  the financial sector. W hile 
the  financ ia l repression leads th e  governm ent only  to  reap po ten tia l rents 
from  the financial sector, the  financ ia l restraint creates rent opportun ities 
for the  financial sector, resulting in an active and  expanding netw ork o f  
the f nancial sector as well as sp ill-over benefits to  the  borrow ing firms.

n my view, however, the banking anem ia has arisen from  such com 
plicated environm ents that the level o f  real interest rates is too  simplistic a 
factor responsible for the anem ia. T he experiences o f  hyper inflation during 
the period 1992-1993 and the long-last'ng inform al dom inance o f  hard cur
rencies have ham pered access to  the  banking sector. Banking services have 
failed to  improve enough to  attract the public. D epositors are concerned 
about interfering practices and abusive use o f  the ir bank account inform a
tion by others. They also com plain about banking operations, in particular 
at the tim e o f w ithdrawing the deposit and transferring funds from one ac
count to another. Borrowing firm s have suffered from under-cultivated 
banking skills in loan production. The anem ia could be interpreted in a 
mort: extensive context o f  the  financial repression including entry  barriers to  
new banks and foreign banks and restrictive controls over external transac
tions. These circum stances tend to  produce unregulated «curb» o r «infor
mal» financial interm ediation markets.

IV. D espite the form al transition  policies during  the  1990s, m any 
transition  coun tries have been caught in the transition trap but som e have 
successfully shaken them selves from  it. M any coun tries in transition  re 
gions o th e r  than  C en tra l Eastern E urope rem ain  below  the  1989 level in 
term s o f  per cap ita  incom e. Even in those coun tries w hose econom ic 
level is above the  1989 level, th e re  is no guaran tee o f successful privatiza
tion or rnarketization. The m ost recent econom ic success, represented  by 
rapid econom ic grow th in Russia and K azakhstan, is possibly attributable 
to thriving econom ic activities supported  by the  buoyant sectors o f  e n 
ergy and  o th er m ineral resources. T h e ir  apparen t eco n o m ic  success is 
also partially a ttribu tab le to  the effect o f  sharply devalued national cu r
rencies in previous years before the  Russian financial crisis in 1998.

V. In transition countries, there is m uch room  for the financial, in par
ticular, banking sector to contribute to  better business environm ents 
through financial incentives and even-handed business handling. However, 
there rem ain three financial sub-traps which constitute a m ajor part o f the 
transition trap: the lack o f attractiveness o f  bank services to  mobilize do- 
inesuc savings as well as the lack o f  m anagerial viability on the side o f  bor- 
rowing firms and the lack o f real financial skills and risk m anagem ent on 
the banking side. In these circum stances, the banking sector is com pelled 
to  be in a fragile position. A sim ultaneous approach to  the solution o f these 
sub-traps needs to  be seriously pursued by both financial authorities and fi
nancial/business managers. In this connection, the dow n-to-earth  under-
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Д  f  ЭНТБ
Ф1ЭК

standing o f the historical context o f the  BIS rules and the application of 
C O SO  fram ework to  the financial sector itself will be m ost suggestive o f the 
forthcom ing financial course in transition countries.

И қти сод и й  и слоҳотларни  чуқурлаш ти ри ш н и н г устувор вази ф а- 
лари  и қти сод и ётн и  эр к и н лаш ти р и ш , д а в л а тн и н г  бош қарувчи ли к  
ф у н к и и яси н и  қи сқарти ри ш  ва у н и н г  иқти сод и ётга аралаш усини  
чеклаш дан  иборат.

Ш у билан  биргаликда м ам лакатда иш лаб чи қ ар и ш н и  таш кил  
этиш  ва ри вож лан ти ри ш , б ю д ж ет-со л и қ  си ёсати  яхлитлигини  
таъ м и н лаш , бю дж ет тақч и л ли ги н и  тартибга солиш  каби вази ф алаэ- 
ни ам алга ош и ри ш  учун, аввало , со л и қ л ар  орқали  и қтисод иётни  
таргибга соли ш  м ехан и зм и н и  тўгри , о қ и л о н а  иш лаб чи қи ш  ва ш а -  
лиётга та д б и қ  этиш  л о зи м  бўлади.

П резидентим из таъкидлаганидек, «С олиқ  сиёсатини  таком ил
лаш тириш  иқтисодиётни барқарорлаш тириш га ва м олиявий  аҳволни 
мустаҳкамлаш га ои д  м уам м оларни ҳал қилиш да муҳим аҳамият касб 
этади. Б озор м уносабатларига ўтиш ш ароитида солиқлар  иктисодий 
сиёсатни амалга ош ириш да эн г  муҳим ом ил бўлиб қолади».

С о л и қ  ти зи м и н и н г  бар қ ар о р  иш лаш и учун Ҳ укум ат том он и дан  
ю ритиладиган  со л и қ  си ёсати  м ақсадлари  ва в ази ф ал ар и н и н г тўғри 
белгилан и ш и  муҳим аҳам иятга эга.

П рези д ен ти м и зн и н г ж орий  й и л н и н г  10 ф евралида Вазирл.зр 
М аҳкам аси н и н г 2005 йилда м ам лакати м и зн и  и ж ти м о и й -и қти со д и й  
ри вож лантириш  якунлари  ва 2006 йилда и қти сод и й  ислоҳотларни  
чуқурлаш ти ри ш н и н г муҳим устувор йўнали ш лари га бағиш ланган  
м аж лисида сўзлаган  нутқида иш лаб  ч и қ ар и ш н и  ж адал ри вож лан ти 
риш  учун м устаҳкам  пой дсвор  ярати ш да э н г  асоси й  вази ф а бю дж ет 
ва со л и қ  ислоҳотларини  чуқурлаш тириш , со л и қ  ти зи м и н и  ссдда- 
л аш ти ри ш  ва у н и ф и к ац и я  қилиш  ҳамда с о л и қ  ю кини  ян ада кам ай 
ти ри ш  муҳим вазиф а эк ан л и ги  белгиланди .

У ш бу в ази ф ан и н г  б аж ари ли ш и  қуйидагиларни  ам алга о ш и 
риш да н ам оён  бўлади:

— со л и қ  ю кини  иш лаб  чи қарувчилардан  и стеь м о л ч ш  арга 
ўдказиш , тўғридан-тўғри  соли кдар  салм оғи н и  кам ай ти ри ш  ҳисобига

Э .Ф . Гадоев — и .ф .н , д о и ен т , Д авлат 
со л и қ  қўм итаси  р аи си н и н г  б и р ғн ч и  
ўринбосари

С О Л И Қ Л А РН И Н Г И1СГИСОДИЁТДАГИ Ў РН И

— со л и қ қа  то р ти ш н и н г  ўхш аш  б а за с и га |э га  бўлгаь 
бирхиллаш тириш , со л и қ  м ехан и зм и н и  с о д д а л а гтго ш ы



-  ресурсларни тгж овчи  иш лаб  ч и қ ари ш ларн и  рағбатлантирувчи  
ресурс соли қлари  ставкалари н и  м ақбуллаш тириш ;

— солииушрии й и ғи лу вч ан л и к  дараж аси н и  ош ириш  ва бош қа 
аахиралар \и со б и га  с о л и қ  солиш  базасини  кен гай ти ри ш га қаратиш .

Ҳар қандай давлатда бўлгани сиигари Ўзбекистоида ҳам бюджет- 
нинг даромадлар қисми асосан бевосита i$a билвосита сол и кд ар, бож - 
хона туловлари ва бош қа шунга ўхшаш тўловлар ҳисобига ш аклланади.

Бю дж ет ва со л и қ  си ёсати н и  тако м и л л аш ти р и ш н и н г устувор 
йўналиш ларидан  бири бу ресурсларни  теж овч и  иш лаб 
чи қариш ларн и  рағбатлантирувчи  ресурс соли қдари  ставкаларини  
м ақбуллаш тириш  орқали  иш лаб  чиқариш  ресурсларидан сам арали 
ва оқи лон а ф о й д ал ан и ш н и  таш к и л  этиш  ҳисобланади . Ш у сабабли, 
давлат бю дж ети дар о м ад л ар и н и н г 2004-2006 йиллардаги  туш ум лар 
д и н ам и к аси н и  таҳлил қи лган и м и зд а, бю дж ет даром адлари да тўғри 
ва эгри cojin iv iap  улуш и н и н г к ам ай и ш и  ва ресурс сол и қл ар  и сал- 
м оғи н и н г ош астганлигини  к ў р и ш и м и з м умкин.

Ж ум ладан, давлат бю дж ети даром адларида тўғри со л и қ л ар н и ш  
салмоғи 2003 йилда 26 ,3% ни , 2004 йилда 26 ,1% ни, 2005 йилда эса 
27% ни, эгри солику1ар н и н г  салм оғи  2003 йилда 57,8 % ни, 2004 й и л 
да 56,0% ни ва 2005 йилда 46,7% ни таш ки л  этган  би р  пайтда ресурс 
со л и к у тр и н и н г  салм оги 2003 йилда ж ам и  бю дж ет даром адлари н и н г 
9 ,5% ни, 2004 йилда 11,5% ни, 2005 йилда эса 2.0,2%ни таш ки л  этди. 
Келг>'си йили  ресу|)с солиқлари  ставк алар и н и  ян а  1,5 баробарга 
ин дексац и я қилиш  бе .и и лан м окда ;

2006 йил 11 август куни Вазирлар М аҳкамасида 2007 йилга 
мўлжалланган солик-бю дж ет сиёсати  лойиҳаси  муҳокама қилиниб, 
унда ҳам со л и қ  ю кини енгиллаш тириш , соли қ  тўлаш м еханизмини 
соддалаш тириш  ҳамда со л и қ  им тиёзларини  оптим аллаш тириш  ва 
униф икация қилиш  йўли билан  та/1биркорлик  субъектларининг ай 
ланм а маблағларини кўпайтириш  ва улар том онидан  товар маҳсулоти 
иш лаб чиқариш  ҳамда сотиш  ҳаж мларини ош ириш  ҳисобига со л и қ  
солиш  базасини кенгайтириш , со л и қ  ва тўловларнинг йиғувчанлик 
дараж аси ош ириш  м ааш алари  кўзда тутилди.

С олиққа тортиш  ам алиёти йилдан йилга со л и қ  ю кини кам айти
риш, соли қ  солиш ни соддалаш тириш , униф икация қилиш  тадбирлари 
соли қ  солиш  базасининг кенгайтирилиш ига, ш унингдек, бюджет ва 
бюджетдан таш қари мақсадпи ж амғармалар олдидаги қарздорликнинг 
қисқартирилиш ига, солиқ ва тўловларни йиғувчанлик дараж асининг 
ош ирилиш ига им кон яратилаётганлигини кўрсатмоқда.

Х усусан, 2006 йил 1-ярим  й и лли к  натиж аларидан  келиб чиққан  
ҳолда ам алга ош и ри лган  тезко р  ҳи соб -ки тоб ларга кўра, 2007 йилда 
ҳам назарда тутилган ўзгартириш лар  ю ридик  ш ахсларнинг даром ад  
(ф ойда) солиғи ставк аси н и  12 ф оизд ан  10 ф оизгача п асай ти ри ли ш и  
ҳамда айрим  турдаги хараж атларини  со л и қ қа  тортиладиган  д ар о м ад
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(ф ойда)дан  ч еги ри ли ш и  ва 2007 йилда б ек о р  қ и ли н и ш и  кўзда ту
тилган  со л и қ  им ти езлари  ҳисобидан  корхон алар  даром ади  (ф о й д а- 
си )даги  ял пи со л и қ  ю к и н и н г 2,3 ф о и зга  к ам ай ти р и л и ш и  ва со- 
л и қ л а р н и н г  й иғилувчанлик  д а р аж ас и н и н г  1,3 (фоизга ош и ри ли ш и  
назарда тутилм окда.

С авдо таш ки лотлари  учун 2007 йилда соддалаш тирилган  со л и қ  
тўлаш  тар ти б и , яън и  ягон а с о л и қ  тўлови  тў л а ш н и н г  ж орий  эти  л и 
ш и кўзда тутилган.

Келгуси йилда ҳам аҳолини  и ж ти м ои й  ҳим оя қилиш  бо  рас и да 
ам алга ош ираётган  тадб и рлар  давом  эгти р и л и б , ж и см он и й  ш ахс- 
лардан  олинадиган  даром ад  со л и ги н и н г  ўртача ва эн г  ю қори  став 
ка л ари 20 ф ои зд ан  18 ф о и зга  ва 29 ф ои зд ан  25 ф о и зга  ҳамда бю д- 
ж етга ўтказиладиган  қисм и  б ўй и ч а 19 ф оизд ан  17 ф о и зга  ва 28 ф о 
издан  24 ф ои зга п асай ти ри ш  м ўлж алланм оқда.

С о л и қ қ а  тортиш  тарти б и  ни  соддалаш тириш  ва со л и қ  ставк ала
рини  п асай ти ри ш  н атиж асида йўқотиладиган  даром адлар  туш  ум и 
ўрни со л и қ  тўловч и ларн и н г  қ о н у н и й  ҳуқуқларини  ҳим оялаш , улар 
га со л и қ  ва тўловларни  ҳисоблаш  ҳам да тўлаш ни соддалаш тириш , 
қулай ш ароитлар  ярати ш га қаратилган  со л и қ  м аъ м урчи ли ги ни  т а 
ком иллаш тириш  асосида со л и қ қа  торти ш  б азаси н и  кенгайтириш  
ҳисобидан тўлдирилади.

У ш бу со л и қ  и слоҳолари н и н г ам алиётга ж о р и й  этилиш и 
2007 йилда и қти сод и ётни  я над  а эр к и н лаш ти р и ш  да ва аҳолининг 
даром адли ли к  дараж аси н и  о ш и р и ш д а м уҳим  аҳам ият касб  этади.

Ф .Х. Бокиев — Зам ести тель  П редсе
дателя Ц ен тральн ого  б ан к а  РУз

РЕ Ф О РМ И РО В А Н И Е  И ДА Л Ь Н ЕЙ Ш А Я  Л И БЕ РА Л И ЗА Ц И Я
БАНКОВСКО Й С И С ТЕ М Ы  РЕС П У БЛ И К И  УЗБЕКИСТАН

П оступательное разви ти е эк о н о м и к и  лю бого  государства н е
разры вно  связан о  с и зм ен ен и ям и  в б а н к о в ск о -ф и н ан со в о й  систем е. 
Б ан ковски й  сектор , п озволяю щ и й  ф и н ан си р о вать  реальную  э к о н о 
м ику, играет важ ную  роль  в процессе реф орм . В теч ен и е  последних 
н ескольких  л ет  соверш ен ствовался  п роц есс р еф о р м и р о ван и я  и л и 
берали зац и и  бан ковской  систем ы  У збекистана.

П роведенны е реф орм ы  позволили  усоверш енствовать  методы и 
подходы в управлен и и  ком м ерческих  б ан ков , что зн ачи тельн о  п о 
вы сило эф ф ек ти в н о сть  их работы . Т акж е, для  уси лен и я  роли а к 
ц и он еров  и С овета в управлении  бан ком  внедрена си стем а к о р п о 
ративного  управления.

О бразован н ы е в ран н и й  п ери од  н езави си м ости  республики 
сп ец и ал и зи р о в ан н ы е ком м ерч ески е б ан к и , таки е , как  «П ахтабанк»,
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«Галлабанк», бан к  «Асака» и «А локабанк» бы ли переведены  в к ате
горию  универсальны х, что предоставило  д оп олн и тельн ы е во зм о ж 
ности для эф ф екти вн о го  обслуж и ван и я кли ен то в  во всех 'секторах 
эк о н о м и к и , предоставляя им ш и роки й  сп ектр  бан к овск и х  услуг.

Д ал ьн ей ш ая  л и б ер ал и заи и я  деятельн ости  ком м ерческих  банков  
и п овы ш ен и е их сам остоятельн ости  при разработке стратегии и п о 
л и ти к , а  такж е в п ри н яти и  ответствен н ы х реш ен и й , вли яю щ и х на 
ф и н ан со во е  со сто ян и е б ан к а , обусловили  отм ену ряда н орм атив- 
пыл докум ен тов  и п ред п и сан и й  Ц ентрального  банка.

Следует отметить, что Узбекистан одним из первых среди стран 
С Н Г  принял в 2002 году Закон «U гарантировании заш иты  вкладов 
граждан в банках», в соответствии с которым бы л образован Ф онд га
рантирования вкладов граждан в банках. Его членам и являю тся все 
банки, осущ ествляю щ ие свою  деятельность на территории республики.

Внедрение такого механизма гарантирует надежную защ иту 
средств населения. В результате этого укрепилась ресурсная база ком 
мерческих банков путем привлечения в различные виды депозитов сво- 
бодных денеж ны х средств населения и частных предпринимателей.

В н астоящ ее врем я ком м ерч ески м и  бан кам и  республики  вн е
дрено более 146 видов вкладов в н ац и он альн ой  валю те и 50 — в 
и н остран н ой  валю те. У величение числа оказы ваем ы х н аселен и ю  
услуг и внедрение м еханизм а защ иты  вкладов способствовали  пя- 
чи кратном у росту объем ов вкладов н аселен и я, которы й  по со с то я 
нию  на I ян варя  2006 года дости г 449,5 млрд. сумов.

У спеш ность  проводим ы х эк о н о м и ч еск и х  реф орм  во м ногом  
св язан а  с соверш ен ствован и ем  б а н к о в ск о -ф и н ан со в о й  систем ы . Н а 
м еж дународны й уровень вы ш ли так и е  б ан к и , к ак  Н ац и он альн ы й  
баг к  в н еш н еэк о н о м и ч еско й  деятельн ости  РУ, б а н к  «Асака», «П ах
табанк», «Галлабанк», «У зпром стройбанк» и «Х амкорбанк».

В У збекистане сф о р м и р о ван а  двухуровневая б ан ко вск ая  си сте
ма, создана соответствую щ ая закон од ательн ая  база , расш ирен  
спектр  банковских  услуг, предоставляем ы х ком м ерч ески м и  б а н к а 
ми кли ентам -представителям  различны х секторов  эк о н о м и к и .

С егодня в бан к овск ой  систем е страны  ф у н к ц и о н и р у ю т 28 к ом 
м ерческих банков, которы е им ею т о к о ло  800 ф и ли алов  и отд еле
ний. Б анковское обслуж ивание стало  доступны м  во всех уголках 
республики. К лиенты  б ан к ов  могут вы брать для себя наи б олее п од
ходящ ий б ан к , как  по м есторасп олож ен и ю  так  и по  виду и услови
ям оказы ваем ы х услуг.

В результате акти ви зац и и  п осредн и ч еской  роли ком м ерческих 
баг ков на ф и н ан совом  ры н ке республики  расш и ряется  сеть ф и н ан - 
согы х институтов, оказы ваю щ и х  клиентам  необходим ы е б ан к о в
ские услуги.



В частности, в целях расш ирения доступа населения, предпри
ятий м алого бизнеса, дехканских и ф ерм ерских хозяйств к бадков- 
ским  услугам ком м ерческим и банкам и бы ли созданы  и ф ун кц и он и 
руют 1450 м ини-банков, 328 из которы х откры ты  в 2005 году. Д оп ол
нительно создано 715 специализированны х сберегательны х касс.

П ри н и м аем ы е ком м ерч ески м и  бан кам и  м еры п озволяю т гибко 
реагировать  на и зм ен ен и я  в п отребностях  н аселен и я  и м ак си м аль
но п ри бли зи ть  б ан к о вски е  услуги к потребителю .

Н аряду с ком м ерчески м и  бан кам и  кред итованием  м алого б и з
неса и частного  пред п ри н и м ательства зан и м аю тся  н еб ан ковски е  
орган и зац и и , таки е , к ак  кред итны е сою зы  и лом барды , д еятел ь 
ность  которы х о р и ен ти р о ван а  в первую  очередь н а  удовлетворение 
потребностей  в ф и н ан совы х  ресурсах н аселен и я  отдаленны х р ай 
он ов, м алы х пред п ри яти й  и м и кроп ред п ри яти й . Н а сегодн яш н и й  
д ен ь  в республике Ц ентральны м  б ан к о м  зареги стрирован ы  35 к р е
дитны х сою зов и вы даны  л и ц ен зи и  12 лом бардам .

К ром е того , в н астоящ ее врем я на о сн о в е  за к о н о в  Республики 
У збекистан  «О м и к ро кредитны х орган и зац и ях»  и «О м и к р о ф и н а н 
си рован и и »  в стадии согласован и я  находятся проекты  норм ативны х 
докум ентов , регулирую щ их создание и ф у н к ц и о н и р о в ан и е  м икро- 
крсдитны х организаций .

Н емаловажную  роль в развитии розничны х банковских услуг иг
рает расш ирение системы расчетов на основе пластиковых карточек. 
Д ля обеспечения проведения в едином реж им е банковских операций 
во всех торговых точках вне зависимости от того, в каком  банке об
служивается организация торговли и сф еры  услуг либо владелец плас
тиковой карточки, на базе М еж банковского процессингового центра 
при Ассоциации банков Узбекистана 13 октября 2004 года создан 
Единый общ ереспубликанский процессинговы й центр.

В настоящ ее время в Едином общ ереспубликанском  процессин
говом центре зарегистрированы  и обслуж иваю тся 17 комм ерческих 
банков-эм итентов пластиковы х карточек, постоян н о  поддерж ивается 
бесперебойное ф ункционирование платеж ной системы  с использова
нием  пластиковы х карточек. При этом  для  десяти  коммерческих б ан 
ков разработан и утвержден едины й дизайн  эм итируем ы х пластико
вых карточек.

В городе Т аш кен те, областны х центрах  и других городах рес
публики создана терм и н альн ая  сеть и и н сталли рован ы  програм м ы  
для обслуж и ван и я платеж ей  осущ ествляем ы е посредством  п ласти 
ковы х карточек  вы пущ енны х бан кам и  — участникам и  Е ди н огэ  об
щ ересп уб ли кан ского  п роц есси н гового  центра.

Д альн ей ш ее реф орм и рован и е и л и б ер ал и зац и я  бан к овск ой  с и с 
тем ы  осущ ествляю тся в соответствии  П остан овлен и ем  П резидента 
Республики У збекистан  от 15 апреля 2005 года №  П П -56  «О мерах
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по дальн ей ш ем у реф орм и рован и ю  и ли берали зац и и  б ан к о вско й  
систем ы » и ряда сп ец и альн ы х реш ен и й  правительства по  и с
полн ен и ю  этого  п остан овлен и я .

И з м еж дународной  бан к овск ой  п ракти к и  известно , что уровень 
кап и тали зац и и  бан ковск ой  систем ы  сч и тается  осн о в н ы м  п ок азате
лем  ее п латеж еспособности  и устой чи вости . К ром е того , достаточ
ность капитала способствует улучш ению  ли кв и д н о й  п о зи ц и и  банка 
и п озволяет ему избеж ать п отерь  от ри сков  в своей  деятельности .

П оэтом у одним  из приоритетны х направлений  реф орм ирования 
банковской  системы  в рамках П рограм м ы  р еф орм и рован и я  и разви 
тия банковского  сектора на 2005-2007 годы, определенной  вы ш е
упом януты м  постановлением  П рези д ен та Республики У збекистан , 
является обеспечение достаточности  кап и тала как для  отдельного 
банка, так  и в целом по  бан к овск ой  системе.

Ц ентральны м банком  установлены  новы е требования к размеру 
уставною  капитала, согласно которы м  м иним альны й его разм ер у 
вновь создаваемых банков до  1 января 2007 года будет п оэтап н о  до
веден до $2,5 млн. для частных и до  $5 млн. для остальны х банков.

Вместе с  эти м , в соответствии  с п остан овлен и ем  П резидента 
Р еспублики У збекистан  от 15 апреля 2005 года №  П П -56  «О мерах 
но дальнейш ем у реф орм и рован и ю  и л и б ер ал и зац и и  б ан к о вско й  
системы » внесены  и зм ен ен и я  в П олож ени е «О требован и ях  к  ад ек 
ватности капитала ком м ерч ески х  банков» , согласно  которы м  тр е б о 
вание по  достаточности  кап и тала, н евы п о л н ен и е  которого  будет 
р ассм атриваться к ак  о сн о в ан и е  д л я  о б язательн ого  отзы ва ли ц ен зи и , 
установлено на уровне 10%. У к азан н о е  требован и е п р и м ен яется  в 
о тн ош ен и и  всех б ан к о в  н езави си м о  от вида и от вели чи н ы  со б ст
венны х средств.

Еще одно м ерой по  п овы ш ен и ю  к ап и тали зац и и  ком м ерческих 
банков  согласн о  вы ш еупом янутого  п о стан о вл ен и я  П рези д ен та Рес
публики У збекистан  стала ти п о в ая  програм м а, разработанная Ц ен 
тральны м  банком , по увеличению  ком м ерч ески м и  бан к ам и  своих 
активов за счет эм и сси и  и р еали зац и и  доп олн и тельн ы х  ак ц и й  и 
других ценны х бумаг. Н а осн ове д а н н о й  ти п овой  програм м ы  к о м 
м ерческим и бан кам и  разработаны  и утверж дены  соб ствен н ы е 
«П рограм м ы  увеличения акти во в  на 2005-2006 годы».

С огласн о  прогн озн ы м  дан н ы м  этих  програм м ам  к кон ц у  2006 
года совокупны й  капитал б ан к о в  д о сти гн ет 901,5 млрд. сум , со в о 
купны е активы  составят 4,3 трлн . сум. Ц ентральны м  бан ком  уста
новлен м он и тори н г над  реали зац и ей  прогн озн ы х  данны х програм м  
увеличения акти вов  ком м ерческих  банков.

В целях повы ш ения заинтересованности  акционеров -  ф изиче
ских л и ц  предоставлена льгота по освобож дению  от налогооблож ения 
их доходов, полученны х в виде дивидендов по акциям  (долям) ком 
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мерческих банков, что такж е сы грало роль в увеличении капитала 
банков. П о состоянию  на 1 января 2006 года, общ ая сум м а акций 
ком м ерческих банков, приобретенны х ф изическим и  лицам и , достиг
ла 21,5 млрд. сумов. В результате приняты х м ер совокупны й капитал 
ком м ерческих банков только  в 2005 году увеличился на 13%.

В целях создания правовой основы  для активного  и более ш иро
кого участия комм ерческих банков в доверительном  управлении ак
ционерны х общ еств, расш ирения их участия в процессах приватиза
ции, им предоставлено право участия на первичном  ры нке ценны х 
бумаг и приобретения в установленном  порядке; акции  п риватизи
руемых предприятий в размере до  50 процентов от их выпуска.

В результате пред п ри н яты х  м ер  объем  портф еля ц енны х бумаг 
ком м ерческих  бан к ов  на со сто ян и е  1 о к тяб р я  2005 года составил 
158,9 млрд. сум. В том  числе д оля  и н вести ц и й  в Государственны е 
краткосроч н ы е обли гац и и  составил  21,4 % или 34 млрд. сум

К ром е того , для сти м ули рован и я  ак ти в н о го  участия б ан к о в  в 
структурны х п реоб разован и ях  эк о н о м и к и , р еали зац и и  и н ве сти ц и 
он н ы х  програм м , вовлечен и я средств для и н вести р о в ан и я , в пер
вую очередь, в реальны й сек то р  эк о н о м и к и  ком м ерч ески м  банкам  
п остан овлен и ем  П резидента Р еспублики  У збекистан  от 15 апреля 
№  П П -56  предоставлены  ряд налоговы х льгот.

В частности , на п ери од  д о  2010 года вк лю чи тельн о  ком м ерч ес
кие банки  освобож дены  о т  н алога на п ри бы ль  (доход) полученной  
от п редоставления отечествен н ы м  п ред п ри яти ям  и н вести ц и он н ы х  
кредитов на ср о к  свы ш е трех лет, с условием  н ап равлен и я  вы сво 
бож ден н ы х средств н а  увеличение соб ствен н ого  кап и тала банка.

Вместе с  этим исклю чены  из налогооблагаемой базы расходы ком 
мерческих банков по  откры тию  м ини-банков, а  такж е освобож дены от 
налога на имущество и землю  имущ ество коммерческих банков, при
обретенное в результате перехода в собственность, банка предприятия, 
находящ егося в ликвидационной  процедуре в связи с возбужденным 
банком иском о банкротстве до  м омента его реапизации.

В результате п р и м ен ен и я  дан н ы х  налоговы х  льгот увеличились  
д олгосрочн ы е и н вестиции  ком м ерч ески х  банков . Н ап ри м ер , объем 
средне и долгосрочны х кредитов  отн оси тельн о  начала года вы рос 
на 16,2% и составил  3374,7 млрд. сум.

Т акж е, следует отм етить, что и ск л ю ч ен и е  из н алогооблагаем ой  
базы  расходов ком м ерческих  б ан к о в  по  о ткры ти ю  м и н и -б ан к о в  
сти м ули ровало  создан и е м и н и -б ан к о в  оказы ваю щ и х  услуги д л я  н а
селен и я в сельской  м естности , ф ерм ерски х  и д ехкан ски х  хозяйств. 
Н априм ер , п о  состоян и ю  на 1 октяб ря  2006 года ком м ерч ески м и  
бан кам и  бы ло откры то  1452 м и н и -б ан ко в .

Т акж е, в целях акти ви зац и и  участия ком м ерческих  б ан ков  в 
р еализации  и н вести ц и о н н ы х  програм м  путем ш и рокого  внедрения
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в практику  си н д и ц и р о ван н ы х  кредитов, в том  числе с п р и в л е ч ен и 
ем зарубеж ного  бан ковск ого  кап и тала разработана н овая  редакция 
П олож ения «О порядке си н д и ц и р о ван н о го  кред и тован ия к о м м ер 
ческим и  банкам и  крупны к и н вести ц и о н н ы х  проектов» в со ответст
вии с м еж дународны м и бан к о вск и м и  норм ам и.

Р азработан ком п лекс м ер по созданию  п равовой  базы  для ор
ганизации  альтернативны х торговы х п л ощ ад ок  и развития систем ы  
элек трон н ой  торговли  на р ы н к е ц ен н ы х  бумаг, создаваем ы х при 
участии ком м ерческих  б ан к ов  и утверж ден  по  согласованию  с Т ор- 
го зо -п р о м ы ш л ен н о й  палатой  и Ц ентром  по  к о орди н ац и и  и кон 
тролю  за ф у н к ц и о н и р о ван и ем  ры н ка ц енны х бумаг.

Исходя из этого, для проведения торговли ценны м и бумагами 
при А ссоциации банков У збекистана с участием ком м ерческих бан 
ков была образована торговая площ адка «М еж банковская торговая 
система» в ф орм е организации  с ограниченной  ответственностью , 
ко [ о зая прош ла государственную  регистрацию  28 ф евраля 2005 года.

Д ля усиления в ком м ерческих  бан ках  процедуры  эксп ерти зы  
и н вести ц и он н ы х  п роек тов  и п р и н яти я  коллегиальны х реш ен и й  по  
вы делению  и н вести ц и о н н ы х  кредитов Ц ен тральн ы м  бан ком  разра- 
боталы  «Р еком ендации  Ц ентрального  банка Республики У збеки с
тан  по  о р ган и зац и и  эк сп ер ти зы  и н вести ц и о н н ы х  проектов  и п р и 
н ятия коллегиальны х реш ен и й  по  вы даче и н вести ц и он н ы х  к ред и 
тов  в ком м ерческих  банках».

Т акж е, Ц ентральны м  бан ком  разработаны  п ред лож ен и я о вн е
сении  и зм ен ен и й  и д о п о л н ен и й  в Зако н  «О залоге», пред усм атри
ваю щ ие соверш ен ствован и е м еханизм ов залога недвиж им ости , 
о ц ен к и  и р еали зац и и  залож ен н ого  им ущ ества, а  такж е им ущ ест
венной ответственности  о р ган и зац и й -о ц ен щ и к о в .

С ущ ественны м  сдвигом  в укреплении  закон од ательн ой  базы  
деятельности  б ан ков  и н еб ан ковски х  ф и н ан совы х  ор ган и зац и й  ста
ло  п ри н яти я  О лий  М аж лисом  Р еспублики  У збекистан  закон ов  «О 
потребительском  кредитовании», «Об и потеке» , «О м и к р о ф и н а н си 
ровании» и «О м и крокред и тн ы х организациях».

В целях дальн ей ш его  р асш и рен и я п редоставления ф и н ан со вы х  
ресурсов для разви ти я  м алого  би зн еса , частного  п ред п ри н и м атель 
ства и ф ерм ерства, созд ан и я  новы х рабочих м ест путем ак ти в и за
ции и н дивидуальной  трудовой  деятельн ости , сем ей н ого  б и зн еса  и 
надом ного  труда, обесп ечен и я доступа к м и кр о ф и н ан со вы м  услу
гам ш ироких слоев  н асел ен и я , осо б ен н о  в сельской  м естности  в 
соотзетствии  с У казом  П резидента Республики  У збекистан  от 5 мая 
2006 года бы л  создан  А кц и он ерн ы й  К ом м ерчески й  б ан к  «М икро- 
кред и тб ан к» .
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О сн овн ы м и  задачам и «М икрокредитбанка»  бы ли  определены :
— осущ ествление м и кр о к р ед и то ван и я , о к азан и е  ш ирокого  

спектра бан ковски х  и ко н салти н говы х  услуг субъектам  м алого б и з
неса, частного  пред п ри н и м ательства, (фермерским и дехкан ски м  хо
зяйствам  для  укрепления и р асш и р ен и я  их  п р о и звод ствен н ой  д е я 
тельности ;

— содействие расш и рен и ю  сф еры  п р ед п ри н и м ательства за счет 
сти м ули рован и я  и о к аза н и я  поддерж ки  разви ти я  м и к р о ф и р м , се
м ей н ого  б и зн еса и н адом ного  труда путем п ред оставлен и я  м икро- 
кредитов и м и кроли зи н га;

— обесп ечен и е возвратности  м и крокред и тов  на осн ове деталь
ного ан али за б и зн ес -п л ан а , пред ставляем ого  заем щ и ко м , его  ф и 
н ан сового  п о л о ж ен и я , и сто ч н и к о в  обесп ечен и и  обязательств  по  п о 
гаш ению  кредита и строгого кон троля  за их обслуж иванием ;

— п ри влечен и е для р асш и р ен и я  п ред оставлен и я услуг по  м и к 
рокредитованию  и м и кроли зи н гу  льготны х кредитов, и н вести ц и й  и 
грантов м еж дународны х ф и н ан со вы х  инсти тутов  и ведущ их зару
беж ны х банков;

— д ал ьн ей ш ее разви ти е через систем у  ф и ли алов  и м и н и б ан к ов  
ф и н ан со во й  инф раструктуры , о со б ен н о  в сельской  м естности , 
обесп ечи ваю щ ей  до п о л н и тел ьн ы е возм ож н ости  для  обслуж ивания 
субъектов м алого би зн еса и частного  п редприним ательства.

С.Х. Беконов — Зам ести тель  М инистра 
ф и н ан со в  РУз

КО Н Ц ЕП ТУ АЛ ЬН Ы Е П О Д Х О Д Ы , ЗА Л О Ж Е Н Н Ы Е  В О СН О ВУ  
Н АЛОГОВОГО КОДЕКСА В Н О В О Й  РЕД А К Ц И И

С  развитием  ры н очн ы х о тн о ш е н и й , новы х  ф орм  хозяй ствова
ния налоговое закон од ательство  п ретерп ело  зн ачи тельн ы е и зм ен е
н и я . С егодн я , в результате слож н ого  п р оц есса стан о в л ен и я  и р е
ф о р м и р о ван и я , в  респ убли ке создается предсказуем ая, п ри бли ж ен 
ная к м еж дународны м  п р и н ц и п ам  и н орм ам  налогооблож ен и я н а 
логовая  систем а, обесп ечи ваю щ ая стаб и льн ое ф о р м и р о ван и е  д о 
ходной части бю дж ета и сп особствую щ ая к эк о н о м и ч еск о м у  росту.

Во главу угла налоговы х реф орм  ставятся  стратеги чески е п р и 
оритеты , опред елен н ы е П резидентом  страны  И. К ари м овы м  и н а
п равлен н ы е на обесп ечен и е устой чи вого  эк о н о м и ч еск о го  роста, 
м акр о эко н о м и ч еск о й  и ф и н ан со во й  сб алан си рован н ости  э к о н о м и 
ки, п овы ш ен и е уровня ж и зн и  народа.

В республике п ред п ри н и м аю тся  к о н кр етн ы е  м еры по  и зм ен е
нию  налогового законодательства с целью  его  у п р о щ ен и я , п ри да
ния налоговой  систем е стаб и льн ости  и больш ей  п розрачн ости .
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сн и ж ен и я налоговой  брем ени  на хозяйствую щ ие субъекты  путем 
сн и ж ен и я ставок отдельны х налогов, со к р ащ ен и я  их числа, -макси
м альной у н и ф и к ац и и  налрговы х баз и правил  и сч и слен и я  и уплаты  
налогов, а такж е отм ен ы  больш и н ства  налоговы х льгот.

И , н ак он ец , сам ой главной  задачей  явл яется  ф о р м и р о ван и е и 
воспитание у н алогоп лательщ и ков  чувства долга , п о н и м ан и я  ц еле
вой н ап равлен н ости  налогов. Н алогоплательщ ики  долж ны  ясн о  
поним ать, за что он и  платят налоги , п очем у  увеличиваю тся или с о 
круш аю тся их разм еры . И что особ ен н о  важ н о  — д о л ж н о  бы ть п о 
н ятн ы м , что налоговое изъятие , в к он еч ном  итоге, через развитие 
систем ы  образован и я , зд равоохран ен и я, соц и альн ой  и производст- 
веи н зй  инф раструктуры  возвращ ается  к  сам ом у налогоп лательщ и 
ку отвечает его  интересам .

П роведение П равительством  республики  п оследовательной  по
ли  ги<и п оэтап н ого  сн и ж ен и я  налогового  брем ени  на эк о н о м и к у  
бы ло вы звано необходим остью  п о вы ш ен и я  сб ереж ен и й  и п отреб
л ен и я  м атериального  (частн ого) сектора эк о н о м и к и , а проведение 
мер ю  у н и ф и к ац и и  н алогов  и сборов  - необходим остью  приведе
ния н ац и он альн ой  налоговой  си стем ы  в соответствие с м еж дуна
родны м и норм ам и и стандартам и.

П роведение д ан н ы х  м ер сп особствовало  сн и ж ен и ю  общ его 
уровня налогового б рем ен и , характеризую щ ийся долей  доходов го
сударственного бю дж ета (без целевы х ф он д ов) в ВВП, с 32,4%  в 
19'-)8 году д о  22,6%  в 2005 году.

Н еобходим о такж е отм етить, что только  за первое полугодие 
2006 года сн и ж ен и е налогового  брем ени  увеличило ф и н ан со вы е р е
сурсы предприятий  более чем на 126 млрд.сум. Э то послуж ило су
щ ественны м  источником  для  роста и н вести ц и й , п о п о л н ен и я  со б ст
венны х оборотны х средств и п о вы ш ен и я  оплаты  труда работников.

13 области  сн и ж ен и я  налоговой  брем ени  м ож но привести  п ри 
мером сн и ж ен и е ставки  налога на доходы  (прибы ль). Т ак , если  при 
при н яти и  Н алогового  кодекса в 1998 году ставка налога на доходы 
(прибы ль) составила 35% , в результате последовательны х сн и ж ен и й  
она з 2006 году составляет 12%. В 2007 году предлагается сн и зи ть  
до  10%. Э то означает, если налогоплательщ ик в 1998 году с 1 сума 
налогооблагаем ого дохода (п ри бы ли ) уплачивал 35 ти й и н , то  в 2007 
году с 1 сума налогооблагаем ого  дохода (п ри бы ли ) будет уплачивать  
10 ти й и н  (или  71,4%  м еньш е уровня 1998 года).

Введение с  1998 года Н алогового  К одекса позволи ло  в оп ред е
лен н ой  степени  систем атизировать  ранее действую щ ие норм ы  и 
полож ения, регулирую щ ие п роц есс н алогооблож ен и я и создать на 
то г  м ом ент единую  законодательную  базу.

Е ж егодно п ри н и м али сь  меры по соверш ен ствован и ю  н алогово 
го законодательства, н ап равлен н ы е на поддерж ку проводим ы х в
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стран е экон ом и ч еск и х  реф орм , с учетом  которы х вн оси лись  такж е 
изм енения и д о п о л н ен и я  в Н алоговы й К одекс Республики У збекис
тан.

В то  же врем я м н о го ч и сл ен н ы е и зм ен ен и я , которы е еж егодно 
вн оси лись  на протяж ен и и  1999—2005 годов в Н алоговы й  кодекс не 
затрагивали  о сн о в  си стем ы , в связи  с чем не бы ли и зм ен ен ы  о т
д ельн ы е подходы в вопросах н алогооб лож ен и я , которы е в н асто я 
щ ее врем я уже не соответствую т об щ еп ри н яты м  м еж дународны м  
п ри нципам .

З н ачи тельн ое  коли ч ество  вн есен н ы х  п о п р ав о к  привело  к  ус
л о ж н ен и ю  налоговой  си стем ы , а зачастую  и к н еод н озн ач н ом у т о л 
к о ван и ю  налогового  законодательства . Н о сам ы й  главны й н ед оста
т о к  действую щ его  Н алогового  К од екса это  то , что он не стал Д о 
кум ентом  п рям ого  действия. А  и м ен н о , он  определяет общ ий  ха
рактер  н алогооблож ен и я, а к о н кр етн ы е  н орм ы  и сч и слен и я  налогов, 
с учетом особ ен н остей  н алогооблож ен и я отдельны х хозяйствую щ их 
субъектов, и сч и слен и я налогооблагаем ы х баз — регулирую тся н о р 
м ати вн ы м и  д о к у м ен там и -и н стр у к ц и ям и , которы е зачастую  р асш и 
ряю т п олож ен и я  сам ого  К одекса.

К ром е того , сф ера п р и м ен ен и я  дей ствую щ его  К од екса о гр ан и 
чена, так  как  для отдельны х хозяйствую щ их субъектов, им ею щ их 
особы й  поряд ок  н алогооблож ен и я (п р ед п р и я ти я  торговли , м алы е 
п ред п ри яти я , сельскохозяй ствен н ы е то в ар о п р о и зво д и тели , пред
п р и яти я , уп лач и ваю щ и е ф и к си р о в ан н ы й  налог) си стем а н алогооб 
л о ж ен и я  регулируется не Н алоговы м  К од ексом , а отдельны м и  эе- 
ш ениям и  правительства или н о рм ати вн ы м и  актам и.

Д ей ствую щ и й  Н алоговы й К одекс не расп ростран яется  на /п л а 
ту государственной  п ош лины  и обязательн ы х о тч и слени й  в Госу
дарствен н ы е целевы е Ф он д ы , которы е такж е являю тся и сточн и ха- 
ми ф о р м и р о ван и я  доходов государственного  бю дж ета.

С лож и вш аяся  си туац и я и легла в осн ову  п р и н яти я  реш ен и я о 
необходим ости  и ц елесооб разн ости  разработки  Н алогового  К одекса 
в новой  редакции .

В целях дальн ей ш его  со в ер ш ен ств о ван и я  налоговой  полиги  <и, 
как  при ори тетн ого  н ап р авл ен и я  углубления эк о н о м и ч еск и х  реф орм  
в соответствии  с  П остан овлени ем  П рези д ен та Р еспублики  У збеки с
тан  разработан  проект Н алогового  кодекса в новой  редакции .

В основу  п роекта Н алогового  кодекса зало ж ен о  не кард и кап ь- 
ное и зм ен ен и е действую щ ей  налоговой  си стем ы , а ее эв о л ю ц и о н 
ное п реоб разован и е , за счет:

• установления закры того  п еречн я  налогов и о б я зате ; ьь ых 
платеж ей;

• сокращ ен и я числа налогов и сборов;
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• м аксим альной  у н и ф и к ац и и  налоговы х  баз и правил  их и с 
числения по  отдельны м  налогам , а такж е п оряд ка  их уплаты ;

• уп оряд очен и я  налоговы х льгот;
• вы равн и ван и е условий н алогооблож ен и я для всех н алогоп ла

тельщ и ков, за счет отм ены  не о босн ован н ы х  льгот и исклю чений  
из общ его реж им а н алогооблож ен и я;

• соверш ен ствован и е налогового  ад м и н и стри рован и я , с о к р а 
щ ен и е возм ож ности  для у к ло н ен и я  о т  налогооблож ен и я;

• вы работки четких, п роверен н ы х п р ак ти к о й , п р и н ц и п о в  н ал о 
гооблож ения, соответствую щ их м еж дународны м  норм ам .

П роект Н алогового  кодекса является  докум ентом  п рям ого  д е й 
ствия, которы й  разработан  путем  со в ер ш ен ств о ван и я  и си стем ати 
зации всех действую щ их норм  и п о л о ж ен и й , регулирую щ их во п р о 
сы налогооблож ения.

П редлагаем ы й проект Н алогового  кодекса устанавливает п о р я 
д ок  и сч и слен и я и уплаты  всех налогов и обязательны х платеж ей, 
действую щ их на терри тори и  Р еспублики  У збекистан , что п озволяет 
создать единую  закон од ательн ую  базу в си стем е налоговы х о тн о 
ш ений.

П роект Н алогового  кодекса состои т из общ ей  части и с п е ц и 
альной части.

Общая часть разработана н а  о сн о в е  п олож ен и й , залож енны х в 
У казах П резидента, н ап равлен н ы х  на ли б ер ал и зац и ю  ф и н ан совой  
ответственности  хозяйствую щ их субъектов, уп оряд очен и ю  проверок  
контролирую щ им и о р ган ам и , соверш ен ствован и ю  систем ы  п раво 
вой защ иты  налогоплательщ иков.

В этой связи , по  ср авн ен и ю  с действую щ им  Н алоговы м  К од ек 
сом общ ая часть бы ла кард и нальн о  и зм ен ен а  и расш ирена за счет:

• введения сп ец и альн ой  главы , устанавливаю щ ей осн овн ы е 
п он яти я  и терм и н ы , и спользуем ы е в К одексе;

• оп ред елен и я  правил  и сп о л н ен и я  налогового  обязательства;
• введения п орядка отсрочки  или рассроч ки  по  уплате налогов 

и обязательны х платеж ей;
• установления четкого  м еханизм а зачета и возврата и зли ш н е 

уплаченны х сумм налогов  и обязательны х платеж ей;
• введения разделов, регулирую щ их ф орм ы  и поряд ок  о сущ е

ствления налогового  к он троля , а  такж е об ж алован и я  реш ен и й  н а
логовы х органов  и действий  их долж н остны х ли ц ;

• пересм отра м ер ответствен н ости  за наруш ен и е налогового 
за кон одател ьства.

В отличие от действую щ его  Н алогового  К одекса, в П роекте 
предусм отрено, что все налоги и обязательны е платеж и вводятся 
только  законодательны м и  актам и. П ри этом , льготы  по налогам  и
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обязательн ы м  платеж ам  устанавливаю тся такж е законодательны м и 
актам и и реш ен и ям и  П резидента.

Н аряду с действую щ им и общ им и  п р и н ц и п ам и  налогового  за 
конодательства в проекте Н алогового  К од екса вводится п р и -щ и п  
п резум пции  правоты  н алогоп лательщ и ка, в соответстви и  с  которы м  
все неустраним ы е п роти воречи я  и н ея сн о сти  налогового  законода- 
тельсгва толкую тся в пользу  н алогоп лательщ и ка, что является 
очен ь  важ ны м  аспектом  в рам ках защ иты  прав н алогоп лательщ и ка.

В целях об есп ечен и я  стаб и льн ости  и оп ред елен н ости  н ал о го во 
го законодательства , п озволяю щ и й  п ред п ри н и м ателям  об о сн о ван н о  
прогн ози ровать  развитие би зн еса , вводится п оряд ок , в соответст
вии с которы м  и зм ен ен и я , вн оси м ы е в налоговое законодательство , 
долж ны  бы ть оп убли кован ы  не п озд н ее  1 декаб р я  текущ его  года, и 
вводиться в д ей стви е с п ервого  ян варя  года, следую щ его за годом 
их оп убли кован и я.

В п роекте Н алогового  К одекса п редусм отрено  устан овлен и е за
кры того  перечня налогов и обязательны х платеж ей , то  есть предус
м атривается, что на терри тори и  Р еспублики  У збекистан  будут д е й 
ствовать  налоги  и обязательн ы е платеж и , п еречен ь  которы х п р е д /с 
мотрен в Н алоговом  К одексе.

Зн ачи тельн ое м есто в п роекте Н алогового  К одекса зан и м ает 
Раздел, п о св ящ ен н ы й  налоговом у  кон тролю , в котором  особое 
вн и м ан и е уделено налоговы м  проверкам . К ром е того , предусм от
рена такж е п ери од и чн ость  п роверок , что о ч ен ь  важ но для х о зяй ст
вую щ их субъектов.

К ардинально  переработан  по ср авн ен и ю  с действую щ им  Н ало
говым К одексом  Раздел, п о св ящ ен н ы й  ответствен н ости  за н а л о ю - 
вы е наруш ения.

Если в действую щ ем  Н алоговом  К од ексе ш траф н ы е сан кц и и  в 
о сн овн ом  п р и м ен ял и сь  к п ред п ри яти ям , н езави си м о  от харахтера 
вы явленны х н аруш ений  (п ри вод ящ и е к не п ри вод ящ и е к  н ед о п о 
ступлению  платеж ей  в бю дж ет и внебю дж етны е ф он д ы ), то  в п р о 
екте Н алогового  К одекса зн ачи тельн ая  часть ответствен н ости  п ер е 
н есен а  с п ред п ри яти я  на долж н остны х  лиц .

К ром е того , сн и ж ен  разм ер  н ач и сл яем о й  п ен и  за п р о ср о ч ен 
ны е платеж и в бю дж ет и внебю дж етны е ф он д ы  с 0,07 д о  0,05 гцю- 
ц ен тов  за каж ды й ден ь  просрочки .

Специальная часть разработана с учетом  тр еб о в ан и й , предус
м атриваю щ их уп рощ ен и е систем ы  н алогооб лож ен и я , сн и ж ен и е  н а
логовой  нагрузки , уп оряд очен и я  налоговы х льгот, сокращ ен и е воз
м ож ностей  ухода от н алогооблож ен и я и оп ред еляет  п оряд ок  и сч и с
л ен и я  и уплаты  налогов и обязательны х платеж ей , а такж е с учетом 
м ер по соверш ен ствован и ю  налогового  закон од ательства , предус
м отренны х в Н алоговой к он ц еп ц и и  на 2006—2007 годы.

29



С п ец и альн ая  часть определяет п оряд ок  и сч и слен и я  и уплаты  
общ еустановленны х налогов, уп рощ ен н ы й  поряд ок  налогооблож е
ни я, а такж е особ ен н ости  н алогооблож ен и я отдельны х категорий  
налогоплательщ иков.

В целях о бесп ечен и я п рям ого  действия Н алогового  К одекса и 
кон ц ен трац и и  всех норм ативны х докум ен тов , регулирую щ их п л а
теж и в бю дж ет, в сп ец и ал ьн о й  части  предусм отрены  н овы е разде
лы , оп ред еляю щ и е п оряд ок  уплаты  государственной  пош лины  и 
порядок и счисления и уплаты  обязательн ы х платеж ей в Государст
венны е целевы е ф онды .

О сн овн ы е и зм ен ен и я по и сч и слен и ю  и уплате налогов и о б я за 
тельны х платеж ей предусм атриваю т соверш ен ствован и е м еханизм а 
и счисления и п орядка уплаты  налогов  и обязательны х платеж ей , а 
такж е кон крети зац г ю и уп оряд очен и е всех элем ен тов  н алогообло
ж ения.

П редлагаемы й проект Н алогового  К одекса осн ован  на п р о ве
ренны х п рактикой  п ри н ц и п ах , подходах взи м ан и я налогов, и сп о л ь
зовании  передового  опы ты  других стран . Р еали зац и я норм  и п о л о 
ж ений , предусм отренны х в проекте Н алогового  К одекса, приведет 
к соверш ен ствован и ю  налоговой  систем ы  и усилению  сти м ули 
рую щ ей роли налогов в д ал ьн ей ш ем  разви ти и  эк о н о м и к и  страны .

С .П . Абдуллаев — к .э .н ., Г ене
ральны й ди ректор  А ссоц и ац и и  
бан к ов  У збекистана

РОЛЬ А С С О Ц И А Ц И И  БАНКОВ В Р Е Ф О РМ И РО В А Н И И  
И Л И Б Е РА Л И ЗА Ц И И  БАН К О ВСКО Й  СИСТЕМ Ы

Б ан к овск и й  сек тор  является осн овн ы м  сегм ентом  ф и н ан со во го  
ры нка в У збекистане. В п оследн и е годы продолж ается тен д ен ц и я  
развития бан ковской  систем ы . В ы соким и тем п ам и  увеличиваю тся 
активы  и капитал  б а н к о вск о й  си стем ы , расш иряется ее ресурсная 
база, осо б ен н о  за счет п р и вл еч ен и я  средств н аселения.

Д и н ам и к а  основны х парам етров , характеризую щ их состоян и е 
бан ковского  сектора, свидетельствует о  закреп лен и и  п олож и тель
ной тен ден ц и и  его развития. В течен и е 2001-2005 гг. наблю дается 
рост всех клю чевы х п оказателей  характеризую щ их деятельность  
бан ковской  систем ы . З а  п я ть  лег  активы  б ан к ов  увеличились  на 
76%, совокупны й  кап и тал  — на 86% , вклады  н асел ен и я  — почти в 5 
раза. Рост кредитов в эк о н о м и к е  составил  96% , а их удельны й вес в 
совокупны х активах б ан ко вск о го  сектора дости г 65%. О тн ош ен и е 
акти вов  банков  к  ВВП на начало 2006 года составило 37% , креди-
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тон эк о н о м и к е  к  ВВП -  25%. Э ти показатели  являю тся  од н и м и  из 
самы х вы соких  в странах региона.

С ледует отметит!), что таки е  результаты  бы ли  достигнуты  бла
годаря предприняты м  м ерам  со сторон ы  государства. Т ак  н ач и н ая  с 
введения н ац и о н ал ьн о й  валю ты  в обращ ен и е бы л п р и н ят  ряд  У ка
зов П резидента Республики  У збекистан  и П остан овлен и й  К абинета 
М и н и стров  н ап равлен н ы х на реф о р м и р о ван и е  и л и берали зац и ю  
б ан к о вск о й  систем ы .

П остан овлени е П резидента Республики  У збекистан  от 15 ап р е 
ля 2005 года №  П П -56  «О мерах п о  реф о р м и р о ван и ю  и дальн ей ш ей  
л и б ер ал и зац и и  б ан к о вск о й  систем ы », а такж е утверж денная д а н 
ны м  п остан овлен и ем  П рограм м а «Д альнейш его  р еф о р м и р о ван и я  и 
ли берали зац и и  бан к овск ого  сектора на 2005-2007 гг.» явл яется  о с
н овн ы м  п рограм м ны м  докум ентом  по  дальн ей ш ем у развитию  б а н 
к овск ого  сектора. Н еобходим о отм етить, что дан н ы м  докум ентом  
бы ли  поставлены  ко н кр етн ы е задачи  и перед А ссо ц и ац и ей  банков .

Во и сп олн ен и е м ер о п р и яти й  д а н н о го  П остан овлен и я  и в целях 
о к азан и я  сод ей стви я  ком м ерч ески м  бан кам  в п роведен и и  торгов  
кредитны м и  ресурсам и н а  м еж б ан ковском  р ы н к е ден еж н ы х  средств 
А ссоц и ац и ей  бан к ов  совм естно  с Ц ен тральн ы м  б ан к ом  разработан  
ком п лекс м ер по проведению  еж едневны х торгов  кред и тн ы м и  ре
сурсам и на м еж б ан ковском  эл ектр о н н о м  ры нке и со в ер ш ен ств о ва
н ию  систем ы  индикаторов  ден еж н ого  ры нка.

М еж ду ком м ерчески м и  балкам и  подп и сан  М ем орандум  «О 
ф о р м и р о ван и и  и н ди каторов  м еж б ан ковского  р ы н к а  ден еж н ы х  р е
сурсов». Во всех бан к ах -участн и к ах  м еж б ан к овского  ры н к а д е н еж 
ны х ресурсов установлена п рограм м а «D eposit m arket», посредством  
которой  обесп ечи вается регулярное ф о р м и р о ван и е  ф и н ан со вы х  и н 
дикаторов  U zlB O R , U zlB ID  и U zlA R .

• U zlB O R  — U zbekistan In terbank  O ffered R ate — ставка пред
ло ж ен и я  продавца ден еж н ы х  ресурсов;

• U zlB ID  — U zbekistan In terbank  Bidding Rate — ставка п р и 
влечения или спроса покупателя д ен еж н ы х  ресурсов;

• U zlA R  — U zbekistan In terbank  Average R ate — среднее зн аче
ние между U zlB O R  и U zlB ID .

С оздан  м еханизм  регулярн ой  п убли кац и и  дан н ы х  о состоян и и  
ф и н ан совы х  и н ди каторов  U zlB O R . U z lB ID  и U zlA R  н а  узбекском , 
русском  и ан гли й ском  язы ках  в газетах « Б ан к о вски е  ведом ости», 
«Б анк  ахборотном аси» и «Б и зн ес вестн и к  востока», а такж е на 
«web-site»ax w w w .uzibor.com  и w w w .uzreport.co in .

В целях  ок азан и я  сод ей стви я  ко м м ер ч ески м  бан кам  в осущ ест
влении  оп ерац и й  н а  ры н ке недвиж им ости  по р еали зац и и  как со б 
ствен н ого  им ущ ества, так  и полученного  бан к ам и  в ходе проведе
н и я  активны х оп ерац и й  в 9-ти областны х центрах Р еспублики  и
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городе Т аш кенте У ниверсальны м  бирж евы м  центром  А ссоц и ац и и  
бан к ов  У збекистана еж ед н евн о  проводятся эл ек тр о н н ы е торги .

Также во и сп о л н ен и е  дан н ого  П о стан овлени я  совм естно  с 
и н и ц и ати вн ой  группой ком м ерческих  бан к ов  создана ал ьтерн ати в
ная сп ец и ал и зи р о в ан н ая  торговая  площ адка О О О  «B anklararo  savdo 
tizimi» (М еж бан ковская  торговая  систем а, М ТС).

М ТС  стрем ится сп особствовать  развитию  ры н ка ц ен н ы х  бумаг 
путем привлечения и ш и рокого  участия ком м ерческих б ан к ов  в 
инвести ц и он н ы х процессах  и структурны х п р еоб разован и ях  в э к о 
ном ике, и организует п роведен и е торгов  цен н ы м и  бум агам и с уда
лен н ого  рабочего  м еста для зареги стрирован н ы х  участн и ков  (э м и 
тен ты , ком м ерч ески е б ан к и ), посредством  эл ек тр о н н о й  систем ы  
торгов  без л и ц ен зи и  и н вести ц и о н н о го  посредника.

П рограммное обеспечение М ТС  — запатентованная электронная 
систем а организации торгов «Easy trading», позволяет проводить тор- 
гт в реж име реального времени, отраж ает на интерф ейсе подробную  
инф орм ацию  о состоянии  ры нка на текущ ий м ом ент и предоставляет 
возм ож ность участникам  подавать заявки , как на покупку, так  и на 
продажу ценны х бумаг, с удаленного рабочего места.

Т орговая си стем а М Т С  характеризуется:
• отсутствием  условия предварительного  д еп о н и р о ван и я  д е 

неж ны х средств;
• ведением  д окум ен тооб орота в эл ек тр о н н о м  виде;
• осущ ествлением  взаим орасчётов  по  сделкам  в ден ь  их со в ер 

ш ения;
» установленной  ф и к си р о в а н н о й  платой  по сделкам , в н езави - 

сим ости  от суммы  сделки.
В н астоящ ее время на торгах «B anklararo  savdo tizim i» участвую т 

11 ком м ерческих бан ков , в последую щ ем  планируется расш ирение 
количества участников за счёт п ри влечен и я других ком м ерческих 
банков.

Следует отм етить, что в целях сок ращ ен и я общ ей  м ассы  н а 
личны х денег в обращ ен и и  и со к р ащ ен и ю  вн ебан ковского  оборота 
П резидентом  и П равительством  страны  особ ое вн и м ан и е уделяется 
развитию  безналичны х расчетов, в частности  с при м ен ен и ем  п л ас
тиковы х карточек.

Т ак , в целях сти м ули рован и я  дальн ей ш его  развития систем ы  
б езн али ч н ы х расчетов на осн ове пластиковы х каргочек , и сп о л ьзо 
вания их в розн и ч н ой  торговле, оплате ком м унальны х и ины х ви 
дов услуг, а такж е со к р ащ ен и я  внебан ковского  оборота денеж ны х 
средств 24 сен тяб ря  2004 года бы ло п р и н ято  П остан овлени е К аби 
нета М инистров  Республики У збекистан  № 445 «О м ерах по  даль
нейш ем у развитию  систем ы  расчетов на осн ове пластиковы х кар то 
чек» .
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С огласн о  этого  П остан овлен и я  при А ссоц и ац и и  бан к ов  создан  
Е дины й О бщ ересп убли кан ски й  П роц есси н говы й  Ц ентр , которы й  
объединяет платёж ны е систем ы  18 ком м ерч ески х  бан ков  Республи
ки. С оздан а м еж б ан ковская  платёж н ая  систем а (М П С ) б езн али ч 
ны х расчётов п о  сум овы м  п ласти ковы м  к арточ кам , п озволяю щ ая 
обслуж ивать п ласти к овы е карточки  ком м ерч ески х  б ан ков  — участ
н и к о в  М П С  в едином  реж име.

В соответствии  с пунктом  8 П о стан о вл ен и я , в рам ках П ро
граммы  ло кал и зац и и  на базе совм естного  п ред п ри яти я  «B enif LTD» 
реализован  проект по  производству  в Р еспублике 2 ,4 -3  м лн . ш тук 
пластиковы х карточек  и 10 ты сяч  платёж н ы х тер м и н ал о в  в год.

Во и сп олн ен и е д ан н о го  П остан овлени я в части в ы п о л н ен и я  
п рогн озн ого  граф ика р асш и р ен и я  сети  расчётов  с и сп ользован и ем  
пластиковы х карточек  п о  со сто ян и ю  н а  1 и ю ля 2006 года к о м м ер 
ческим и  бан кам и  эм и ти р о ван о  3 м лн. 30 ты сяч  284 ш т. п л асти к о 
вых карточек  и осн ащ ен о  более 12 ты сяч  п ун ктов  обслуж и ван и я 
пластиковы х карточек. По ср авн ен и ю  с ан ал о ги ч н ы м  периодом  
2004 года:

— количество  эм и ти рованн ы х  каргочек  увели чи лось  в 11,4 раза 
(на 01.07.04 — 265,7 ты с.);

— количество  п ун к тов  о б служ и ван и я  увели чи лось  в 7,1 раза (на 
01.07.04 -  1710 шт.).

— оборот по о п ер ац и ям  с и .п о л ь зо ван и ем  п ласти к овы х  кар то 
чек  увеличился с  34,51 д о  123,36 м лрд.сум  или в 3,5 раз.

У читы вая актуальность вопроса р асш и р ен и я  си стем ы  б е зн а 
ли чн ы х расчетов п о  п ластиковы м  карточ кам , д л я  сти м ули рован и я 
производства в республике бан к овски х  м и кр о п р о ц ессо р н ы х  плас
ти к овы х  карточек  и платеж ны х терм и н алов , а та к ж е  торгово 
серви сн ы х п редприятий  в п роведен и и  взаим орасчетов  посредством  
пластиковы х карточек  3 августа 2006 года бы ло п р и н ято  П остан ов
л ен и я  П резидента Республики  У збекистан  №  П П -433  «О д о п о л н и 
тельны х м ерах по дальн ей ш ем у разви ти ю  систем ы  безн али ч н ы х 
расчетов на основе пластиковы х карточек» , где бы ли установлены  
опред елен н ы е льготы  по  уплате налоговы х и там о ж ен н ы х  платеж ей. 
В частн ости  бы ло устан овлен о  что:

— п ред п ри яти я  по  производству  б ан к о вски х  м и к р о п р о ц ессо р 
ны х пластиковы х карточ ек  и платеж ны х тер м и н ал о в  до 1 января 
2010 года освобож даю тся от уплаты  там о ж ен н ы х  п латеж ей  (за и с
клю чением  сборов за там о ж ен н о е о ф о р м л ен и е) при им п орте сы рья, 
расходны х и ком плектую щ их м атериалов , програм м н ого  о б есп еч е
н и я  и л и ц ен зи й , необходим ы х для  п рои звод ства б ан к о вски х  м и к 
роп роц ессорн ы х  пластиковы х карточек  и платеж ны х терм и н алов ;

— с I ок тяб ря  2006 года п ред п ри яти я  сф еры  услуг (за и ск лю че
н ием  ком м ерческих  б ан к ов) уплачиваю т налог н а  доход (прибы ль)
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или едины й  налоговы й платеж  от объема оказан н ы х услуг, о п л а
ченны х с п р и м ен ен и ем  пластиковы х карт, но ставке, сниж ен-ной на 
10 процентов против действую щ ей.

В целях сти м ули рован и я держ ателей  пластиковы х карточек  в 
расш ирении  их и сп ользован и я is торгово -серви сн ы х  предприятиях , 
разработаны  и переданы  к ом м ерческим  банкам  ти п овы е р ек о м ен 
дации  по: 5

— внедрению  в то ргово -серви сны х  пред п ри яти ях  ди ск он тн ы х  
програм м , вы игры ш ны х схем по  предоставлению  призов, бонусов 
держ ателям  пластиковы х карточек  за при обретен и е товаров  и услуг 
по пластиковой  карточке;

— расш ирению  и сп ользован и я  кредитны х пластиковы х карто
чек при выдаче ипотечны х, образовательны х и потребительских 
кредитов;

-- внедрению  практики  вы пуска для  отдельны х категорий насе
лении (ш кольников, студентов, работников сф еры  образования, 
культуры и здравоохранения, военнослуж ащ их и др.) льготны х плас- 
ти<озы х карточек.

П остановлением  П рези д ен та № 56 поставлен  ряд важ ны х задач 
и перед Б ан к о вск о -ф и н ан со во й  академ и ей  Республики У збекистан . 
Вс и сполнение данного  п о стан о вл ен и я  проводится работа по  даль
нейш ем у соверш ен ствован и ю  систем ы  подготовки  и п овы ш ен и я 
проф есси он альн ого  уровн я  кадров б ан к о вск о -ф и н ан со в о го  п р о ф и 
ля , соверш енствованию  м етодик обуч ен и я , подготовки  и изданию  
учебников и м етодической литературы  нового  п о к о лен и я , развитию  
меж дународны х связей  и расш ирению  базы  стаж и ровок , о р ган и за
ции и проведению  н ауч н о-практи чески х  сем и н аров, к он ф ерен ц и й , 
а такж е прикладны х научны х исследований .

За 10 лет своей деятельности  Б ан к о вск о -ф и н ан со вая  академ ия 
внесла сущ ественны й вклад в дело подготовки  в ы со к о к вал и ф и ц и 
рованны х специалистов для б а н к о в ск о -ф и н ан со в о й  си стем ы , а 
такж е п овы ш ен и я их п роф есси он альн ого  уровня. Т ак , н ач и н ая  с 
1996 года А кадемией п одготовлен о  846 м агистров. На базе ф акуль

тета п овы ш ен и я квали ф и кац и и  обучено 1374 руководящ их раб от
н и ков и специалистов ком м ерческих  б ан ков , ф и н ан совы х  и н ал о 
говых органов. Р асш иряется м еж дународное сотрудничество  А каде
мии с ведущ ими зарубеж ны м и ф и н ан со вы м и  институтам и. П р о во 
дите;! н аучно-исследовательские работы  по актуальны м  вопросам  
развития и реф орм ирования б а н к о в ск о -ф и н ан со в о го  сектора, осу
щ ествляется подготовка научны х кадров. Благодаря п остоян н ой  за 
боте со  стороны  П резидента и П равительства Р еспублики , а такж е 
слаж енной  работе коллектива Б ан к о вск о -ф и н ан со вая  академ ия 
сн и скала вы сокий  авторитет и п р и зн ан и е  в стр ан е  и за рубежом. 
О градны м  является то т  ф акт, что сегодня в стенах А кадем ии обу
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чаю тся такж е и представители  из стран  Ц ен тральн ой  А зии. Следует 
отм етить, что больш ая часть (71,6% ) вы п у ск н и к о в  А кадемии вы 
двинуты  на более вы соки е руководящ ие д о лж н ости  и и сп олю ую т 
свои зн ан и я  и оп ы т на благо д альн ей ш его  р азви ти я  и реформ и р о 
вания б а н к о в ск о -ф и н ан со в о го  сектора страны .

В н астоящ ее врем я совм естно  с заи н тер есо ван н ы м и  М ини л е р -  
ствам и  и ведом ствам и продолж аю тся работы  по  вы п о л н ен и ю  тр е
бован и й  П остан овлени я  П резидента Республики  У збекистан  от 
15 апреля 2005 года №  П П -56 «О мерах по  реф орм ированию  и даль
нейш ей либерализации банковской  системы» и утверж денной дан 
ным постановлением  Программы «Д альнейш его реф орм ирования и 
либерализации  банковского секгора на 2005-2007 гг.», а такж е после
дующ их реш ений  П резидента и П равительства страны , направле нных 
на усоверш енствование банковского сектора в целом.

П ользуясь случаем , позвольте позд рави ть  весь к оллекти в А ка
дем ии  со  зн ам ен ательн ой  датой  и пож елать  д альн ей ш и х  творческих 
успехов в благородном  деле во сп и тан и я  и подготовки  достойны х 
кадров, способны х н а  деле реализовать  задачи п оставлен н ы е перед 
б ан к о вск о -ф и н ан со в о й  систем ой .

А.В. Вахабов — д .э .н ., п р о ф ., ректор  ЗФА

СО С ТО Я Н И Е И  П У ТИ  П О В Ы Ш Е Н И Я  КАЧЕСТВА  
П О ДГО ТО ВКИ  И П Е РЕ П О Д ГО Т О В К И  

К В А Л И Ф И Ц И РО ВА Н Н Ы Х  КАДРОВ  
В БА Н К О В С К О -Ф И Н А Н С О В О Й  АКАДЕМ ИИ

Б ан к о в ск о -ф и н ан с о в ая  академ и я (Б Ф А ) создан а У казом  П ре
зид ента Республики  У збекистан  №  У П -1460 от 2 м ая 1996 года «О 
создании  Б ан к о вск о -ф и н ан со во й  академ ии  Р еспублики  У збеки с
тан» и П остановлением  К абинета М и н и стров  за № 180 от 17 мая 
1996 года «О вопросах  ор ган и зац и и  д еятельн ости  Б ан к о гск о - 
ф и н ан со во й  академ ии  Республики  У збекистан» в соответстви е , с 
которы м  утверж дена структура и Устав А кадем ии. Д есять  про шед
ш и х  лет бы ли  годами неустанного  труда коллектива ак ад ем и л  то 
р еали зац и и  задач, поставленны х П резидентом  Р еспублики  У збеки с
тан  перед академ ией . А кадем ия проводила свою  деятельн ость  с уче
том  опы та подготовки  м агистров ведущ их вы сш их учебны х завед е
н и й  развиты х стран  мира.

За  годы деятельности  Б Ф А  завоевала вы со ки й  авторитет в 
стране и за рубежом. О на получила п р и зн ан и е таки х  м еж дународ
ны х ф и н ан совы х  институтов , как  М В Ф , М ировой  б ан к , Е Б Р Р , А БР 
и другие.
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У чебны е планы , програм м ы  подготовки  кадров, технология 
обучения осущ ествляю тся в соответствии  с  м еж дународны м и ст ан 
дартам и и с учетом н ац и о н ал ьн о й  с п е ц и ф и к и  У збекистана.

В БФ А , подготовка м агистров осущ ествляется по 10 сп ец и ал ь
ностям . О бучение по  дан н ы м  сп ец и ал ьн о стям , осущ ествляю т 11 
каф едр, 8 из которы х являю тся  проф и ли рую щ и м и  и отвечаю т за 
вы пуск сп ец и али стов  по соответствую щ им  сп ец и альн остям , 3 к а 
федры  осущ ествляю т общ етеоретическую , правовую , язы ковую  
подготовку сп ец и али стов  ф и н ан со во -к р ед и тн о й  систем ы  и обучаю т 
соврем енны м  б ан ковски м  и и н ф о р м ац и о н н ы м  технологиям .

Б ан к о вск о -ф и н ан со вая  академ и я вносит свой вклад в вы п ол
нение нац и он альн ой  програм м ы  по подготовке кадров. В н асто я 
щее время в БФ А  подготовлено  846 м агистров по б ан ковском у  д е
лу, ф и н ан сам  и налогам . С егодня свы ш е 60%  вы п уск ни ков  вы д ви 
нуты на более вы соки е руководящ ие долж н ости , а м ногие из них 
продолж аю т обучение в аспирантуре академ и и , а такж е обучаю тся 
по ли н и и  различны х зарубеж ны х програм м  и трудятся в м еж дуна
родны х ф и н ан совы х  институтах. За эти  годы на ф акультете п о вы 
ш ения к вал и ф и кац и и  переп одготовлен о  2302 руководящ их раб от
н и ков б а н к о в ск о -ф и н ан со в о й  систем ы  страны .

В учебном  процессе п р и н и м аю т участие 96 ш татны х и п р и вл е
каемы х преподавателей , среди которы х 18 д ок торов  наук, п р о ф ес
соров , 48 кандидатов наук, доц ен тов , 30 вы со к о к вал и ф и ц и р о ван 
ных ответственны х сп ец и али стов , руководящ их раб отн и к ов  б ан ков
с к о -ф и н ан со во й  систем ы  республики.

Х арактерной особенностью  системы обучения в академии являет
ся изучение современного бизнес английского языка. Ежегодно до 
трети диссертаций магистранты защ ищ аю т на английском  языке.

У чебны й процесс в академ ии  успеш но сочетается с п ракти кой  
б ан к о вск о -ф и н ан со в о й  систем ы  страны . В проведении  л е к ц и о н 
ных, практических  и лабораторны х зан яти й  участвую т ответствен 
ные руководители ф и н а н со в о й , бан к овск ой  и налоговой систем  
республики , их зам естители  и наи б олее к в ал и ф и ц и р о ван н ы е с п е 
циалисты . На защ ите м агистерских ди ссертац и й  слуш ателей  п р и 
ним аю т участие зарубеж ны е эксп ерты  и руководители  бан к овск о - 
ф и н ан совой  систем ы  страны.

Р ейтинговая систем а оц ен ки  зн ан и й  слуш ателей разработаны  
соответствую щ им и каф едрам и , прош ли  практическую  ап роб ац и ю  и 
п о сто ян н о  соверш енствую тся. В учебны х програм м ах по  каж дом у 
курсу, предм ету и д и сц и п ли н ам  с учетом  аудиторной нагрузки о п 
ределена систем а о ц ен к и  зн ан и й  по  текущ ем у, пром еж уточном у и 
итоговому контролю . И то го зая  о ц ен к а  зн ан и й  слуш ателей  акаде
мии проводится посредством  ком пью терного  тести рован и я.
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Весь п роф ессорск о -п реп од авательски й  состав академ ии  п эо - 
ш ли обучение п о  п р и м ен ен и ю  передовы х п едагогических  и и н ф о р 
м ац и он н ы х  техн ологи й  в учебном  процессе. О р ган и зац и я  учебного 
процесса в Б Ф А  предусм атривает обязательную  раздачу раздаточ
ных м атериалов, схем , д и аграм м , таб л и ц  для  соответствую щ их за 
н яти й , и сп ользован и е м ультим едийны х п роекторов , кад оскоп ов, 
L C D -п ан елей . П ракти куется п роведен и е зан яти й , с и сп ользован и 
ем  таких  и н тен си вн ы х  передовы х м етодов, техн ологи й  обучения, 
как  п роблем н ы е л ек ц и и , круглы е сголы , ди скусси и , групповы е за 
н яти я , м озговой  ш турм , б л и ц -о п р о сы  и другие.

С п е ц и ф и ч н о сть  к о н ти н ген та  обучаю щ ихся в м агистратуре БФ А  
и на Ф П К  обуславливает необходим ость  п о сто ян н о го  о б н о в л ен и я  и 
углубления зн ан и й  к ак  ш татны х П П С , так  и при влекаем ы х с о  сто 
роны  на условиях  совм естительства и почасовой  оплаты  сп ец и ал и 
стов. О ценку  п одготовленности  и о б н о в л ен и я  педагогом  зн а н и й  по  
читаем ы м  курсам  и ди сц и п л и н ам  даю т сам и слуш атели на основе 
ан о н и м н о го  ан к ети рован и я  каж дого  педагога.

Н аучн о-и сслед овательская  деятельн ость  Б Ф А  координируется 
Ц ентром  и сследований  развития б а н к о в ск о -ф и н ан со в о й  систем ы . 
За врем я ф у н к ц и о н и р о ван и я  академ и и  тв о р ч еск и м  коллективом  
академ ии  оп убли кован о  14 м он ограф и й , 15 учебн и ков , 29 учебны х 
п особ и й , 302 научны х статей , 204 тези са докладов. О бщ и й  объем 
научны х п убликаций  академ ии  составил  свы ш е 947 п .л ., зн ачи тель
ная часть которы х оп убли кован ы  за  рубеж ом.

С  участием  м еж дународны х сп ец и ал и сто в  и эк сп ертов , в БФ А  
еж егодно проводятся м еж дународны е н ау ч н о -п р ак ти ч еск и е  к о н ф е 
рен ц и и  по  актуальны м  вопросам  р еф о р м и р о в ан и я  бан к овск о - 
ф и н ан со во й  и налоговой  систем . П о  результатам  проведенны х а к а 
дем ией м еж дународны х к о н ф ер ен ц и й , о п уб ли кован ы  7 сб орн и ков  
тези сов  докладов  объем ом  более 174 п л . ,  где н аш ли  о траж ен и е н а 
учны е доклады  и вы ступления п ро ф ессо р о в , докторан тов , ас п и р ан 
тов , научны х сотрудников , м агистрантов академ и и  и раб отн и ков  
б а н к о в ск о -ф и н ан со в о й  си стем ы  страны .

Д л я  м ногих своих во сп и тан н и к о в  академ и я остается ц ент |ю м  
дальн ей ш его  п овы ш ен и я зап аса  теорети ч ески х  зн ан и й  через ф у н к 
ционирую щ ую  аспирантуру  и докторантуру , и защ иту кандидатских 
и д окторски х  диссертаций .

Благодаря п остоян н ой  и п овсед н евн ой  заботе и поддерж ке Ас
соц и ац и и  бан ков  У збекистана , М и н и стерства ф и н а н со в  Р еспубли
ки У збекистан , Ц ентрального  б ан ка Р еспублики  У збекистан , к ом 
м ерческих бан ков , Н алогового  ком итета Р еспублики  У збекистан  в 
академ и и  создана у н и кальн ая  м атери альн о-техн и ческ ая  база, п оз
воляю щ ая внедрить в учебны й п роц есс и научн ы е исследования 
самую  соврем енную  м етодику и вы сокую  технологию .

37



В целях закр еп лен и я  теорети ч еского  м атериала, полученного  в 
процессе обучения в академ ии  н ак о п л ен и я  зар у б еж н о ю  опы та, м а
гистранты  направляю тся на стаж ировку  в ведущ ие бан к овск о - 
ф и н ан совы е учреж дения Я п о н и и , С Ш А , Н идерландов , Л ю ксем бур
га, П ольш и, К ореи, Р оссии , И н ди и , Л атви и  и ряда других стран . За 
период 1996 по 2005 годы 507 слуш ателей  и 67 сотрудника акаде
мии побы вали на зарубеж ной  стаж ировке.

В 1997году академ ия бь*ла принята членом -корреспондентом  Ев
ропейской Системы О бучения Б анковском у Д елу (E B T N ), насчиты 
вающей около  40 членов по всему миру. В настоящ ее время ведется 
работа по установлению  и расш ирению  деловы х контактов с членам и 
EBTN. с учебными центрам и и образовательны м и учреж дениями 
Ш вейцарии. Греции, Бельгии, Германии, Д ан и и , Ф инляндии , П ор
тугалии. Ф ранции . И спании , Ю жной К ореи, России и др.

О гром ны й  вклад в расш и рен и е м еж дународной  деятельности  
академ ии  и о казан и ю  техн и ческого  содействия вн оси т И нститут 
стратегических и сследований  М инистерства ф инансов .

О дной из осн овн ы х  задач в развитии  м еж дународной  д еятель
ности академ ии является о р ган и зац и я  и при влечен и е в учебны й 
процесс зарубеж ны х экспертов , консультантов и лекторов  ведущих 
банков, ф и н ан совы х  институтов из зарубеж ья. П еред слуш ателям и, 
п роф ессорско -п реп одавательски м  и ад м инистративны м  составом  
академ ии вы ступило свы ш е 150 ведущ их эксп ертов  и учены х- 
эк о н о м и сто в  известны х зарубеж ны х университетов, руководители 
м еж дународны х ф и н ан совы х  институтов , м ини стерств  и ведомств.

В заклю чении  м ож но отм етить, что  коллекти в  Б ан ковско - 
ф и н ан совой  академ ии  Республики  У збекистан  и впредь будет п р и 
клады вать все усилия для подготовки  и переподготовки  вы со к о ква
ли ф и ц и рован н ы х  кадров для б а н к о в ск о -ф и н ан со в о й  систем ы  стр а
ны.

38



I СЕКЦ И Я

БАНК Т И ЗИ М И Н И Н Е  РИ ВОЖ Л А Н И Ш  
ИСТИҚБОЛЛАРИ

 «--------------
П ЕРС П ЕК ТИ В Ы  РАЗВИТИЯ БАНКОВСКОЙ 

С И С ТЕМ Ы

А .В . Вахабоь — и .ф .д ., проф ., 
Б ан к -м о л  ия академ и яси  рек  гори

ХАЛҚАРО М О Л И Я В И Й  Т А Ш К И Л О ГЛ А РИ Н И Н Г ЎЗБЕК И СТО Н  
БАНК Т И ЗИ М И Н И  И С Л О Ҳ  Қ И Л И Ш ДА ГИ  Ў Р Н И

1992 йилда Ў збекистои  Р еспуб ликаси  О лий  К енгаш и  гом они- 
да и р есп у б л и к ам и зн и н г  Х алқаро  валю та ф он д и  Х алқаро  ти к л ан и ш  
ва тар ақ қи ёт  б ан к и , Х алқаро ривож ланиш  ую ш м аси , Х алқаро  м о- 
л и я в и й  к орп орац и я , Иғ1вести ц и ялар н и  каф олатлаш  бўйича 
кўп том он лам а аген тл и кк а  аъзолиги  тўғрисицаги  қ о н у н  қабул 
қилинди .

У ш бу қонун  р есп у б л и к ам и ! б ан к  т и зи м и н и н г  халқаро  м олия 
институтлари  билан  ўзаро ф о й д ал и  ҳ ам к о р ли к  ал о қ ал ар и н и н г ри- 
вож ланиш и учун и ш он чли  ҳуқуқий  асос яратди .

Ў збеки стон  Е вропа ти к л ан и ш  ва та р ақ қ и ё г  б ан к и га  1992 йил 
ян варда аъзо бўлди ва б а н к н и н г  4200 та  а к ц и я с и н и  соти б  олди. 
1994 й и л  10 январида Е Т Т Б  Д и р ек то р л ар  К ен гаш и  уш бу бан к  то - 
м он и дан  м оли ялан ад и ган  и н вести ц и я  лой и ҳалари га нисбатан  
Ў збекистон  Республикаси  учун салби й  гаров ш артлари н и  бскор 
қ и ли ш  тўғрисида қар о р  қабул қилди.

Е Т Т Б  Ў збекистондаги  ф а о л и я ти н и н г  асоси й  йўналиш лари :
— м оли я соҳаси н и  ва бан к  и н ф р ату зи л м аси н и  ри вож лантириш ;
— к и ч и к  би зн ес ва хусусий тад б и р к о р л и к  корхон алари н и  

қўллаб-қувватлаш ;
— б озор  и н ф ратузи лм аси н и  ри вож лан ти ри ш ;
— эн ергети ка м аж м уасини  ри вож лан ти ри ш ;
— табиий  ресурсларни  ўзлаш тириш ;
— пахтани қайта иш лаш  ва енгил  са н о атн и н г  б ош қ а тар- 

м оқд ари н и  ри вож лантириш ; ;  .
— туризм  ин ф ратузи лм аси н и  ри вож лан ти ри ш .
Ў збеки стон  О сиё тар ақ қи ёт  бан к и  (О Т Б )га  1995 йилда аъзо 

бўлди ва м интақадаги  б ан к н и н г ўн б еш и н ч и  акц и яд ори  
ҳисобланади . О Т Б  1995—2006 й илларда Ў збекистонга 23 та 
л ой и ҳан и  ам адга ош и ри ш  учун ж ам и 974,5 млн. А Қ Ш  доллари
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\а ж м  лда кредитлар аж ратди. Д ж ратилган  кред и тларн и н г тар м о қ  
тарки б и  қуйидаги кўриниш га эга бўлди:

— таълим  соҳасига — 30,4% ; ^
— қ и ш л о қ  хўжалиги ва таб и и й  ресурсларга -  26%;
-  сув билан таъ м и н л аш , сан и тар и я  ва чи қ и н д и л ар н и  йўқотиш  

-  35Б;
-  тран сп орт ва ком м ун и кац и ям и  ривож лантириш  -  13%;
-  соғлиқни  сақлаш , о вқ атлан и ш , аҳолини  иж тим оий  

қим оллаш , м олия, сан оат , савдо ва эн ер гети ка  сек торлари н и  ри- 
вож лзнтириш га — 17,6%^

Ш унингдек , О Т Б  Ў збекистонга техн и кави й  ха м к°Р лик; учун 
ум умий м и кд ори  33,3 м лн. долларга те н г  бўлган 65 та  грант аж рат
ди. О Т Б  2006 йил м арт о й и да 2006—2010 й и лларга м ўлж алланган 
Ўзбе1СИСтон билан  ш ер и к ч и л и к  ва ҳам к орли к  тўғрисидаги  би ти м н и  
им 30.1 ад и. Янги стратегия қ и ш л о қ  ж о й л ар и н и , хусусий секторни  
ривож лантириш  га, тр ан сп о р т-б о ж х о н а тр ан зи ти  м асалаларида 
ҳамда ёш болалар  сп орти  ри вож лан и ш и  ва ўрта таълим га 
йўнш 1тирилган  иж тим оий  хизм атларни  яхш илаш  соҳасида м ин- 
тақави й  х ам корли кн и  кучайтириш га қаратилди. О Т Б  ха Р йили  
Ў збекистонга ж ам и 100 млн. АК,Ш доллари  м иқдорида қарз аж ра- 
гиш ни реж алаш тирм оқда.

>^озирги даврда Ў збски стон н и н г халқаро  м оли яви й  таш ки л о т- 
л ар  билан  ўзаро хам корлиги  қуйидаги  ас о си й  йўналиш ларда амалга 
ош ирилм окда:

— м акрои қти соди й  б ар қ ар о р л и кн и  таъ м и н лаш д а кўм аклаш иш ;
— м иллий  валю тани м устаҳкам лаш ;
-- давлат тасарруф идан  м улкни  чи қ ариш  ва хусусийлаш тириш  

ж ар а : нлари н и чуқурлаш ти  ри ш ;
-- кичик  бизнес ва хусусий тад б и р ко р л и к н и  ри вож лантириш ; 

рақобатчилик  м уҳитини ш акллан ти ри ш ;
-  кадрларни тайёрлаш .
М азкур хам корли к  чуқур тузи лм ави й  ўзгари ш ларни  ам алга 

ош и ри ш , и қтисод иётни  дун ё бозорлари га чи қ и ш и н и  таъм и н ловчи  
си ф ат  ж иҳатдан ян ги  дараж ага оли б  чиқиш  учун м устаҳкам  асос 
бўлиб хизмат қилади.

Х алқаро м оли яви й  таш ки л о тл ар  би л ан  ўзаро х ам корли кн и н г 
асосий  ш аклларидан  б и ри  у ларн и н г кред и т л и н и я л ар и н и  м ам лака- 
ти м и з иқтисодиётига ж алб этиш  ҳисобланади .

Биз қуйидаги  ж адвал м аълум отлари  орқали  халқаро  м олиявий  
таш ки л о тл ар н и н г кредит л и н и я л ар и н и  республикам из тиж орат 
бан к аари  орқали  ўзлаш тириш  ж араён и н и  кўриб чиқам из.
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I-жадвал

Халқаро молиявий ташкилотларнинг Ўзбекистон банклари 
томонидан ўзлаштирилган кредит линиялари

1.01.2001 1 01.2002 1.01.2003 1.01.2004 1.01.2005
1. Ўзлаштирилган 
кредитлар микдори, 
млн. АҚШ  доллари

1871 1902 1615 1653 1838

2. ТИ Ф  Миллий бан- 
кининг
ўзлаштирилган кредит 
линияларидаги сал- 
моги, % ҳисобида

97,1 95,8 93,3 90,0 76,8

1-жадв:1л маълумотларидан кўринадики, халқаро м олиявий гаш- 
килотларнинг республикам из банклари том онидан  ўзлаш гирилган 
кредитларининг м икдори 2001—2003 йилларда сезиларли дараж ада 
кам айган . Бу эса 1994— 1998 йилларда олинган  кредитларнинг сези 
ларли қи см и н и н г гулов м уддатини келганлиги билан и зо \лан ад и  ва 
натиж ада ссуда ҳисоб рақамлари бўйича қарздорлик сум м ааарини 
кам айиш и юз берди.

Т а \) 1иллар кўрсатиш ича, М иллий  б а н к н и н г  кредит л и н и я л ар и 
ни ўзлаш тириш даги  саи м оғи н и н г пасайиш  ген д ен ц и яси  кузатил- 
м оқда. Бу ж араён  иж обий  ҳо шт ҳ и соб лан и б , А сакабанк, С ан о- 
атқури ли ш б ан ки  ва П ахтабанк  каби й и р и к  ти ж орат бан к д ар и н и н г 
кредит л и н и ял ар и н и  ўзлаш тириш даги  сал м о ғи н и н г  ош и б  бораёт- 
ганлиги  билан  изоҳланади.

2000 йилда халқаро м оли я  институтлари  то м о н и д ан  м ам лака- 
ти м и з и қти сод и ёти н и н г хусусий сек то р и н и  кредитлаш  ҳажми 
И м артага ош ди. Е Т Т Б , О Т Б , К Ф В  ва Х М К н и н г  кред и т л и н и я л а 
р и н и  ўзлаш тириш  орқали  ум ум ий  қ и й м ати  297,0 млн. А Қ Ш  долла- 
рига тен г  НО та л о й и ҳ а  м о ли ялаш ти р и л и б , 185,0 м лн. А Қ Ш  долла
ри м икдорида кредитлар  ж ойлаш тирилди .

2001 йилга кели б  етакчи  хори ж и й  б ан к лар  том он и дан  
Ў збекистон Республикаси Т И Ф  М иллий б ан к и га  савдони  м олия- 
лаш ти ри ш  бўйича қи й м ати  520,0 м лн . А Қ Ш  доллари дан  ю қори 
бўлган  кредит л и н и я си  очилди. 2001 йил давом и да б ан к  том он и дан  
ум умий сум м аси 2,4 млрд. А Қ Ш  д оллари га  тен г бўлган  142 та 
халқаро  кредит о п ер ац и яси  ам алга ош ирилди .

Р еспублика бўйича аж ратилган  ж ам и халқаро  кредит м аб- 
л ағл ар и н и н г 68,2 ф о и зи  Т И Ф  М иллий  б а н к н и н г  улуш ига тугри ке- 
лади.
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2-жадвал

ТИ Ф  Миллий банкининг хорижий валюталардаги банклар'аро 
депозит опсрацияларининг умумий активлар ҳажмидаги 

салмоғининг ўзгариши

Йиллар
Ьанк активлари- 

нинг умумий 
ҳажми, %

Хорижий валютада жойлаштирилган 
банклараро депозитларнинг активлар 

ҳажмидаги салмоги, %
2003 й. 100,0 23,7
20С4 й. 100,0 17,1
20С5 й. J 100,0 ...............  .. ... И Л  .... .................  _

2-ж адвал м аълумотлари таҳлили  кўрсатиш ича, 2003-2005 й и л 
ларда М иллий б ан к  том он и дан  хориж ий  банкларга б ан к лар ар о  д е 
позит сиф атида ж о й лаш ти ри лган  хориж ий валю тадаги маб- 
лағларн и н г ум ум ий акти влар  ҳаж мидаги салм оғи пасайиш  тен ден - 
циясига эга бўлган. Б ундан \о л а т н и н г  асоси й  сабаби м и ж озлар  т о 
м онидан  муддатида қайтм аган  халқаро кредитларни  М иллий  банк  
том онидан  хориж ий бан к ларга  ва халқаро м о ли я-кр ед и т  таш ки л о т- 
ларига қай тари лган ли ги н и  кўрсатиш  м ум кин.

2001 йилнинI декабрида Ў збекистон  Республикаси  ҳукумати ва 
А Қ Ш н и н г савдо ва ривож ланиш  бўйича агентлиги  ўртасида 
Ў збекистонда и и вести ц и о н  л ой и ҳалари н и  м оли ялаш ти ри ш га, эн г  
аввало кичик б и зн ес ва хусусий тад б и ркорли кка  А Қ Ш  сарм оялари - 
ни х:алб қилиш  ю засидан ўзаро келиш ув им золанди . М аълум отлар 
кўрс.:1ти ш и ч а, 1993 йилдан  бош лаб  ҳозиргача Ў збекистон тиж орат 
банклари  А Қ Ш  б ан клари  ҳам корлигида қатор  лой и ҳаларн и  м оли я- 
лаш ти ри ш га й ўналтирилган  халқаро  кред и тларн и н г ум умий 
м иқдори 2,0 млрд. А Қ Ш  долларидан  ош иб кетди. А Қ Ш  б и зн ес ва- 
к и ллари н и н г Ў збекистондаги  эн г  ф аол  вакиллари  саф и га  Н ью м онт 
М айнинг, К ейс К о р п о р ей ш н , Э ксон , Б ои н г, К еллог Д рессер , К а
терп и ллер , Т ек н и п  И нк, А м ери кэн  И н тер н ей ш н ал  Труп, Голдмен 
Сакс каб иларни  к и р и ти ш и м и з м ум кин.

Х ориж ий кред и тларн и н г республика ҳудудлари бўйича 
ж ўғроф ий кўлам ига ва тақ си м л ан и ш и га  назар  таш лайдиган  бўлсак, 
кредитларнинг катта қисм и Т о ш к ен т  ш аҳрига (28.5% ), жуда оз 
қисм и эса С ирдарё (0,3% ) ва С урхондарё (0,9% ) вилоятларига 
йуналтирилганлигини  кўри ш и м и з мумкин.

>002 йилда халқаро  м олия институтлари том он и д ан  тиж орат 
банкларига очилган  кредит л и н и ял ар и  м аб лаглари н и н г аксари ят 
қг.сми (46,7% ) о зи қ -о в қа т  сан о ати га  йўналтирилди , қолган  қисм и 
эса л қти сод и ётн и н г қуйидаги  тарм оқдаридаги  муҳим лойиҳаларни  
м оли ялаш ти ри ш га йўн^штирилди:
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1. Енгил сан о ат  м ахсулотлари и ш лаб  ч и қариш га — 23,0% ;
2. Қ урилиш  м оллари  иш лаб  ч и қар и ш га — 16,3%;
3. К и м ё сан оати  м оллари иш лаб ч и қ ар и ш га  -  6,2% ;
4. Ф армацевтика ва м едицина махсулотлари иш лаб чиқариш га 

7,8% l
Ў збекистои  Р еспубликаси  га Х В Ж  то м о н и д ан  ум ум ий миқцори 

165,2 млн С Д Р 1 м икдорида кредитлар  берилган . У ш бу сум м адан 
99,75 м лн. С Д Р  тузилм авий  ўзгариш лар м еханизм и  (С Т Ф ) дои раси - 
да ва 65,45 м лн. С Д Р  м икдоридаги  эса «С тендбай» кредити 
кўри н и ш и д а бсрилди.

Ў збекистон  Р есп уб ли каси н и н г Ж '1Т Б  би лан  ҳам корлиги  ҳар уч 
йилда ян ги л ан и б  туриладиган  ҳам корли к  стратегиясига асосланади . 
Б ан к н и н г  м ам лакати м и зга ёрдам  кўрсатиш га д о й р  ҳозирги  вақтдаги 
(1999-2001 йилларга м ўлж аллаиган) 3 й и л л и к  стратегияси  дастурида 
ҳукум атим изнинг б о сқ и ч м а-б о сқи ч  и слоҳотларни  ам алга о ш и р и и т а  
д о й р  стратегияси  ам алга о ш и р и л и ш и н и  қўллаб-қувватлаш  учун м о 
л и яв и й , тузи лм ави й , техн и кави й  кўм ак  кўрсатиш  ва м аслаҳатлар 
бер и ш н и  кўзда тутади.

У м ум ан, 1992 йилдан  буён Ж Т Т Б  Ў збекистонга умумлй 
м икдори  458 м лн . А Қ Ш  доллари  м икдоридаги  қуйидаги  9 та  қарз 
(заём ) бери ли ш и п и  маъқуллади.

1995 йилдан  эъ ти б оран , Ў збекистонда Х алқаро  м о ли я  корг:ора- 
ц и яси  (Х М К ) том он и д ан  м оли ялаш ти ри лаётган  лой и ҳ ал ар  амалга 
ош и ри лм окда. 2001 йил бош идаги  м авж уд ҳолатга кўра, ХМ  К ум у
м ий м икдори  79 млн. А Қ Ш  до л л ар и н и  таш ки л  этади ган  14 та 
лойиҳада и ш ти рок  этм окда.

Х М К  ум умий м икдори  7,2 млн А Қ Ш  доллари н и  таш к и л  этади 
ган 3 та л ой и ҳа  бўйича ўз м оли яви й  м аж буриятларини  баж аэган . 
Ш у ж ум ладан , «Ф айз» о ч и қ  ак ц и яд о р л и к  ж ам ияти  м ебель хамда 
ёғочни  қайта иш ловчи  иш лаб чиқарувчи  кап и тали га , «У зкорф арм - 
саноат» қуш м а корхонаси  ф арм ац евти ка  иш лаб  чи қариш и га  улуш 
қўш ган ва кредит берган , А БН  А М РО  бан к и  ак ц и яд о р л и к  к ап и та
лига ўз ҳ и ссаси н и  қўш ган.

Ф ақатги н а 2000 й и л н и н г  1-ярим  йиллигида «Бу соҳани  р и во ж 
лан ти ри ш  учун, — деб таъкидлади  И .А .К ари м ов , халқаро  м олия 
таш ки лотлари  йуналиш и бўйича, ж ум ладан, Е вропа қай та  ти к л а 
ниш  ва тар ақ қ и ёт  б ан к и , О сиё тар ақ қи ёт  б а н к и , Х алқаро  М олия 
ко р п о р ац и яси  ва К Ф В  то м о н и д ан  йил бош и д ан  буён 62,5 м иллион  
А Қ Ш  доллари  м икдорида кред и т л и н и я л ар и  очи ли б , 16,6 м и ллд он и  
ўзлаш тирилди».

1 СДР - Халқаро валюта фендинйнг ҳисоб-китоб бирлиги бўлиб, унинг қиймати 5 
асосий миллий валюта (АКШ доллари. Англия (|)унт стерлинги, Япония и;наси, 
Франция «франки, Германия маркаси) нинг ўртача корзина қийматига тенг.
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Е вропа тиклаш  ва тар ақ қ и ёт  б ан ки  (Е Т Т Б ), О си ё тар ақ қи ёт  
банки  (О Т Б ), Х алқаро  м оли я  к о р п о р ац и яси  (Х М К ), И слом  та- 
раққиёт банки  (ИТ15) ва Г ер м ан и ян и н г  «Р ивож ланиш  кредит агент- 
лиги» (К Ф В ) каби халқаро  м оли яви й  таш ки л о тл ар н и н г  м ам лакати - 
мизда кичик  би зн есн и  ривож лан ти ри ш  м ақсадларига бераётган  
кредйтлари к и чи к  би зн ес суб ъектлари н и н г иш лаб  чиқариш  ф ао- 
л и яти н и  ю ксалтириш да ва уларн и н г  эк сп о р т  салоҳи яти н и  ош и ри ш - 
да му,\им рол уйнам окда. т

3-жадвал маъ.1уиотларидан кўринадики, халқаро м олиявий таш - 
килотларининг кредитлари ҳисобидан кичик  бизнес субъектларига 
ажраз иладиган кредитларнинг аксарият қисм и ЕТТБ ва О Т Б нинг 
\иссасига тугри келади (70,7% ). Ш унингдек, И Т Б  (11,4% ) ва К Ф В  
(8 ,7% )нинг ҳам салмоғи сезиларли дараж ада сақланиб қолмоқда.

Ш униси характерлики , ЕТТБ кредит л и н и яси  бўйича П ахта- 
банкда 3492 та м иж оз 2290 миг?г А К Ш  доллари , И п отекабан кд а 
3249 та м иж оз 2400 м и н г А Қ Ш  доллари  ва Ҳ ам корб ан к да  8872 та 
м иж оз 5000 м и н г АК,Ш д оллари  м икдорида олган  кредит олди. О Т Б  
кредит л и н и яси  бўйича эса, А сакабанкда 330 та м иж оз 3180 м инг 
А Қ Ш  доллари ва П ахтабанкда 627 та м иж оз 5600 м и н г А К Ш  д о л 
лари м икдорида кредит олди.

3-ж адвал

Ўзбекистон тижорат банклари томонидан кичик бизнес 
субъектларига халқаро молиявий ташкилотларнинг кредит линиялари 

ҳисобидан ажратилган кредитлар2 (2006  йилнинг 1 январ ҳолатига)

(м и н г А Қ Ш  д о л л а р и )
Банклар ном и ЕТТБ ИТБ КфВ ХМ К ОТБ ЖТТБ

ТИ Ф  Миллий банк 116840 46025 7382 13965 65165 -

Са ноат қур ил и ш ба н к 13380 - - -

Пахтабанк 15078 4139 - 19625 4338
Асакабанк 29950 - 15029 18243 -

Ипотскабанк 2400 - Г 3511 - - -

Ҳамкорбанк 5000 - 961 - 300
Ғ.итлабанк - - - - - 1703
И п а к  н у л и - - 9067 - - -

Парнинабанк - - - 423 - -

Тадбиркорбанк - - 11201 -  . - -

Жами 182648 46025 1 35300 30378 103033 6341

Х алқаро бан к  ам али ёти н и н г ривож ланиш  тен д ен ц и ял ар и  ш уни 
кўрсагадики , ривож ланаётган  давлатларда ривож ланган  б ан к  ти зи - 
м ини ш ак л л ан ти р и ш н и н г муҳим зарурий  ш артларидан  бири

2 Узбекистан Марказий банкининг йиллик ҳисобот маълумотлари 
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халқаро  м оли яви й  таш ки л о тл ар н и н г кредитлари  в а м олиявий  
кўм акларини  ж алб қ и ли ш  ҳисобланади . Р есп уб ли кам и з б ан к  "и зи - 
м ини  ислоҳ  қи ли ш д а халқаро  м оли яви й  таш к и л о тл ар н и н г  бсвосита 
ёрдам и ва ўзаро хам корлиги  қуйидагиларда я қ қ о л  нам оён  бўлади:

1. Ж аҳон  ти клаш  ва тар аққи ёт  б ан ки  (Ж Т Т Б ) н и н г  Ў збекистон 
м олия и н сти тутлари н ин г и н сти тун и он ал  ривож лан ти ри ш  м ақсадига 
берилган  25 м лн . А Қ Ш  долларидаги  у зо қ  муддатли қарз м аб- 
лағлари.

1999 йил 23 и ю н да  Ж Т Т Б  ва Ў збек и стон  Р еспубликаси  
Хукумати уртасида туз и л га н ш артном ага асосан  м ам лакати м и зн и н г  
м олия и н сти тутлари н и  и н сти туц и он ал  ри вож лан ти ри ш  м ақсадига 
25 млн. доллар  қарз маблағи аж ратилди . У ш бу м аб лағн ин г 4,614 
млн. доллари  М олия вазирлиги  ва 20,386 м лн . доллари  М арказий  
б ан кка  берилди . Ж Т Т Б  ни н г уш бу м аблағларидан  сам арали  ф эй д а- 
лан и ш н и  таъм инлаш  м ақсадида устав ф он д и  379 564 А Қ Ш  доллари 
бўлган «Ў збекистон Республикаси  м олия сектори н и  ри во ж л ан ти 
риш А гентлиги» тузилди.

Б ерилган  қарз м аб лағи ни н г асоси й  сум м асини  Ж Т Т Б  га 
қайтариш  2005 й и л н и н г 15 ф еврали д ан  бош лан ди  ва 2019 йи лн и н г 
15 августига қадар  давом  этади. 2019 й и л н и н г  15 а в гу стида сўнгги 
тўлов ам алга ош и ри лад и  ва ун и н г м и кд ори  974 443 АКДЛ д о л л ар и 
ни таш ки л  қилади .

2. 1999 йилда «U SA ID » халқаро  А м ерика Р ивож ланиш  
Ж ам гарм аси  эксп ерт-м аслахатчи лари  билан  ҳам корЛ икда хадқаро 
андозаларга, яън и  сам арали  ва о қ и л о н а  (п руден ци ал) б ан к  н азора
ти  га м ос бўлган стан д артлаш ти ри лган  C A M E L  р ей ти н г  ти зи м и  асо- 
сида ти ж орат б ан клари  ф ао ли я ти н и  и н сп ек ц и я  қ и ли ш га гўлиқ 
ўтилди. Ўтган йил давом ида барча ти ж орат б ан клари  ф аоли яти  уш 
бу рейтинг ти зи м и  асосида и н сп екц и яд ан  ўтказилди  ва уларнинг 
реал м олиявий  ҳолати  ан и қ д ан и б , теги ш ли  р ей ти н г эилан  
баҳоланди.

C A M E L  ти зи м и  асосида б ан клари  и нг м оли яви й  фаол и тгини 
рей ти н г.б и л ан  бахолан и ш и , хориж ий и н вести ц и ялар н и  Ў збскисгон  
иқтисодиётига ки ри б  к ел и ш и  учун катта аҳам иятга эга бўлиб, рес
п убликам из банклари  м оли яви й  ҳолати  тўғрисида стан д артлаш ти 
рилган  м аълум от бери ш  и м ко н и н и  яратди.

3. Х алқаро х и соб -ки тоб лар  бан к и  ва Х алқаро  базел қўмитаси 
билан  ўзаро хам корли к  дои раси д а р есп убли кам и з ти ж орат б; н о а -  
р и н и  назорат қилиш  ти зи м и  тў л и қ  халқаро  базел стан д арти н и н г та - 
лабларига м ослаш тирилди . Б ан к л а р н и н г  м оли яви й  холатида ю за га 
келади га н хар қандай  салбий  ўзгариш ларни  олдиндан  ан и қдаш  им- 
к о н и ятл ар и н и  яратиш  м ақсадида бан к  назорати  ва у н и н г ҳуқуқий 
асоси  Б анк  назорати  бўйича Базел қўм итаси  том он и дан  иш лаб 
чиқилган  «С амарали банк назорати  н и н  г асоси й  Т ам о й и л » л а р /1 асо-
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с и да ян  ада таком  иллаш тириш  ю засидан ам али й  иш лар ам алга ош и - 
рилмоқда.

4. Х алқаро  Валю та Ф он д и  том он и дан  халқаро  андозаларга мос 
равиш да б ан к  қон ун чи ли ги н и  ярати ш , бухгалтерия ҳи со б и н и н г яи - 
ги ҳи соб -варақлар  реж асини  иш лаб  ч и қ и ш , янги  ҳисоб ва 
ҳисоботларни  киритиш , хусусан, гўлов ти зи м и н и  таком и ллаш ги - 
риш  м асалалари, м утахассисларни  ўқитиш  ва касбий  м алакаси н и  
ош ириш  бўйича ёрдам  берилди.

Бундан таш қар и , Х В Ж  то м о н и д ан  тузилм авий  ўзгари ш лар  м е
ханизм и доирасида 100 м лн . СДН м иқдорида қарз ва Ҳ укум атнинг 
иқтисодий  ислоҳозларни  қуллаб-қувватлаш  учун 65,5 м лн. С Д Р  
м икдорида «стенд-бай» кредити берилди.

5. М арказий  бан к  том он и дан  м оли я  сек то р и н и н г тузилм авий  
ривож ланиш и ислоҳ қилиш  лой и ҳаси  бўйича «Б аренц  Групп ЛЛС» 
ф ирм аси  билан ҳам корликда қ о н у н ч и л и к  базаси , б ан к  назорати , 
бухгалтерия ҳисоби , ти ж о р ат  б ан к лар и н и н г кредит п ортф ели н и  
қайта тақси м лаш н и  таком и ллаш ти ри ш  и ш лари  ам алга ош ирилди .

Айни вақтда, халқаро м олиявий таш килотларнинг кредитларидан 
республикамиз амалиётида янада сам аралироқ  ф ойдаланиш  им кон и - 
ятларидан тўлиқ ф ойдаланилм аяпти . Хусусан, бир қатор тиж орат 
банкларининг халқаро м олиявий таш килотларнинг кредит л и н и ял а
рини ўзлаш тириш даги иш тироки жуда суст. М асалан, халқаро молия 
институтларининг кичик бизнесни  ривож лантириш  га йўналтирилган 
кредитларининг 61. 8 ф оизи  М иллий банк  том онидан , 10,7 ф оизи 
Пахтабанк том онидан , 15,7 ф оизи  А сакабанк том онидан 
ўзлаш тирилган. Д ем ак , учала бан кни н г бу борадаги салмоги 88,2 ф о- 
изни таш кил этмокда. Бу эса бош қа тиж орат банкларининг мазкур 
йўналиш даги ф аолиятини  ниҳоятда суст эканлигидан  далолат беради. 
Б изнинг ф икрим изча, бош қа тиж орат банкларининг мазкур таш ки 
лотларнинг кредит лин и ялари н и  ўзлаш тириш да фаол иш тирок  этиш - 
ларини таъминлаш  чораларини кўриш лозим . А н и қ  ва рентабелли 
лойиҳаларга эга бўлган тиж орат бан клари н и н г хориж ий кредит л и 
ниялари бўйича юзаг а келган мажбуриятлари учун ҳукумат еки  М ар
казий банкнинг каф иллигини  жорий этиш  усулидаи ф ойдаланиш  
мақсадга мувофиқдир. А йниқса, М арказий банкда тиж орат банкла
рининг тўлов қобилияти хусусида а н и қ  ва иш оиарли маълумотлар 
мавжуд. Бу эса М арказий банкка айрим  тиж орат банкларининг м аж 
буриятлари ю засидан каф ил бўлиш и м конини  беради.

У муман, О Т Б , Е Т Т Б  каби  нуф узли м о ли я -к р ед и т  таш ки лотла- 
ри н и н г им тиёзли кредитларидан  бан к  ти зи м и н и  институционал  
жихдтдан ислоҳ  қилиш  ж араён и да етарли дараж ада ф о й д алан и лм аё- 
тир. Ҳ олбуки , б ан к лар н и н г  халқаро  ҳ и соб -ки тоб лар  и н ф ратузи лм а
сини  таком и ллаш ти ри ш д а, бан клараро  пул бозори  ва ссуда к ап и - 
таллари бозорини  ри вож лан ти ри ш д а халқаро  м оли яви й  таш ки лот-
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л ар н и н г  и м ти ёзли  кредитлари муҳим рол ўйнайди . Ф и кри м и зча , 
а н и қ  ва асосланган  тадбирларга у ларн и н г  им тиёзли  кредитларини  
ж алб қилиш  лозим .

Т .И . Бобоқулов - -  и .ф .н ., д о ц ., БМ А

М А РК А ЗИ Й  БА Н К Н И Н Г М А Ж Б У РИ Й  ЗАХИРА  
ТАЛАБНОМ АЛАРИДАН Ф О Й Д А Л А Н И Ш  М Е Х А Н И ЗМ И Н И  

Т А К О М И Л Л А Ш Т И РИ Ш  ЙЎЛЛАРИ

М аж бурий  захира сиёсати  М арказий  б а н к  пул -кред и т си ёсати - 
н инг ан ъан ави й  инструм ентларидан  бири  ҳисобланади . Уш бу и н ст 
рум ент дастлаб ти ж орат б ан к л а р и н и н г  кредит эк с п ан с и я си н и  ж и- 
ловлаш  м ақсадида АКД1 б а н к  ам алиётига ж ори й  қ и ли н ган  эди .

Ҳ озирги даврга келиб мажбурий захира сиёсати  муомаладаги пул 
м ассасини тартибга солиш нинг, м иллий б ан к  ти зи м и н и н г ликвидди- 
лигига М арказий банк том онидан таъсир этиш нинг муҳим, таъсирчан 
воситасига айланди. М ажбурий захира сиёсати кам сонли давлатларда 
пул-кредит сиёсатининг инструменти сиф атида қўлланилмайди. Бун- 
дай давлатлар саф ига Канада, Лю ксембург, Я п он и я , Бую к Б ритания 
ва Ш вецияни  киритиш  мумкин. М арказий бан к  пул-кредит сиёсати 
нинг инструментларидан ф ойдаланиш  ам алиёти  таком иллаш м аган 
мам лакатларда, хусусан, купчилид ўтиш  ик^исоднёти мам лакатларида 
мажбурий захира сиёсатидан М арказий бан к  пул-кредит сиёсатининг 
асосий инструментларидан бири  сиф атида ф ойдаланилм оқда. Бунинг 
боиси ш ундаки, биринчидан, ўтиш  иқтисодиёти  м ам лакатларининг 
купчилигида м олия бозорлари ривож ланм аган  бупиб, бу ҳолат м арка
зий банкларнинг о ч и қ  бозор сиёсатини , қайта м олиялаш  сиёсати ва 
валюта сиёсатини ривож лантириш га тўсқинлик  қилади; иккинчидан , 
мажбурий захира сиёсати муомаладаги пул м ассасига бевосита ва тез 
таъсир қилиш  хусусиятига эга.

М аж бурий захира сиёсати  Ў збекистон  Р еспубликаси  М арказий  
бан к и  пул-кредит си ёсати н и н г асоси й , ан ъ а н ав и й  и н струм ен тлари 
д ан  бири  ҳисобланади . А й н и қса, М аркази й  б а н к н и н г  очик, бозор 
о п ср ац и ял ар и н и н г ри вож лан м аган ли ги  м аж бурий  захира си ёсати 
н инг аҳам и яти н и  ян ада ош иради . Ў збеки стон да м аж бурий  захира 
ставк алар и н и н г дараж аси н и  белгилаш да и н ф л яц и я  ом и ли н и  
ҳисобга олиш га зарурият йўқ. Ч унки  м ам лакати м и зда и н ф л яц и я- 
н и н г  мўътадил д араж аси н и  таъ м и н лаш га м у ваф ф ақ  бўлинган . М а
салан , и н ф л я ц и я н и н г  йиллик  дараж аси  2003 йилда 3,8 ф ои зн и , 
2004 йилда 3,7 ф о и зн и , 2005 й и лн и н г дастлабки  тў қ қи з ойи м обай- 
ни да 3 ,1 ф ои зн и  таш ки л  этд и 3.

3 Узбеки стон Марказий банкининг йиллик ҳисобот м<Ы1умотларидан олинди,- 
Тошкент. 2006.
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Ь и зн и н г  ф и к р и м и зч а , м аж бурий захира ставкалар и н и н г 
сўмдаги д еп о зи тл ар н и н г  ҳар би р  тури буйича (трансакцион. д еп о - 
зитлгр , ж ам гарм а деп ози тлари , муддатли депозитд ар) уларн и н г 
сум м аси ва м уддатига б о гл и қ  равиш да таба қала ш ти ри л м а га нл и г и 
тр ан сак ц и о н  д еп о зи тл ар н и н г ж ам и деп ози тлар  ҳаж м идаги  сал- 
м о г ш и н г  ю қори дараж ада сақ лан и б  қолаётган ли ги н и н г асо си й  са - 
баблг.ридан биридир . Т и ж о р ат  б а н к л ар и н и н г  хориж ий валю тадаги 
депозитларига нисбатан  м аж бурий захира тал аб н о м алар и н и н г ж о
рий этилганлиги  эса уларн и н г хориж ий валю тадаги м аблагларни 
муддатли ва ж ам гарм а д еп о зи т  ҳисобрақам ларига ж алб этиш  и м ко- 
н и яти ни ян ада п асайтиради . Б и зн и н г  ф и к р и м и зч а , Ў збекистон 
Республикаси  М арказий  б а н к и н и н г  ам алдаги  м аж бурий  захира с и ё 
сати н и н г сўм н и н г алм аш ув курсига н и сбатан  салбий  таъсирига 
бархам бериш  учун тр а н са кц и о н  деп ози тлар  ва корхонЕшарнинг 
ж ам гарм а деп ози тлари га нисбатан  ам алдаги  15 ф ои зли  м аж бурий 
захира ставк аси н и  сақлаб  қолган  ҳолда, муддатли дсп ози тларн и  за 
хира талабном аларидан  тў л и қ  озод қилиш  лозим .

Ушбу тадбирни  б ан к  ам али ёти га та д б и қ  эти ли ш и  билан  бир 
вақтғ инг ўзида ти ж о р ат  б ан к лар и н и  тр ан сак ц и о н  деиозитлардан  
кредит ресурси си ф ати д а тўғридан-тўғри , яън и  муддатли деп ози т  
ш арт том аси тузм асдан  туриб ф ойдаланиш  ҳуқуқидан маҳрум 
қилиш  лозим . Н атиж ада, ти ж о р ат  б ан к лар и н и н г м иж озлар  билан 
муддатли деп ози т  ш артн ом алари  тузиш даи  м анф аатдорлиги  ош ади 
ва б у н и н г оқибатида тр а н са к ц и о н  деп ози т  х и соб рақам лари н и н г 
қолдиғи кескин  кам аяди.

Н .Х . Жумасн — и .ф .н ., д о ц ., БМ А ,
Н.А. Раҳимов — Ў зР М арказий  банки

ВАЛЮТА К У РС И Н И  ТАНЛАШ  СИЁСАТИ

Т аъкидлаш  л о зи м к и , м у стақи лли кн и н г б и ри н ч и  кунидан  б о ш 
лаб. У збекистон хукумати ж аҳон н и н г етакчи  халқаро м олия таш ки 
лотлари , хусусан, Х В Ф , Е Т Т Б , О Р Б  ва бош қалар  билан  хам корлик  
қи ли ш н и  бош лади. Бунга м исол қилиб , 2003 йилда Ў збекистон  ва 
ХВФ  ўртасидаги сам арали  м улоқотлар  н атиж асида ам алга о ш и р и - 
лиш и м ўлж алланган  барча чора-тад би рларн и  реж алаш тирилган  
мудцЕ.тдан о л д и н р о қ  қабул қи ли н и ш и га  зам и н  яратди. В алю тани 
тартибга солиш  ти зи м и д а ўзгариш лар кири ти ш  бўйича қабул 
қилинган  чора-тадбирлар  н ати ж аси д а У збекистон  Р еспубликасида 
20СЗ йил 15 октябрдан  Х алқаро  валю та ф о н д и н и н г  Б итим лар  К е- 
л и ш у ви н и н г ж орий халқаро о п ер ац и ял ар  бўйича валю та ко н вер та- 
ц и яси н и  таъм инлаш  бўйича V III м оддаси м аж буриятларини  қабул

48



қ и ли ш и га  и м к о н и я т  яратди4. 2003 й и л н и н г  11 декабри д а м ам лактг 
п арлам енти  том он и дан  қабул қ и ли н ган  Ў збекистон  Р еспуб ликаси
н и н г  «В алю тани тартибга солиш  тўғрисида»ги  Қ онунига м увоф иқ, 
қуйидаги валю та о п ер ац и ял ар и  турлари  тўлов балан си да ж орий 
о п ер ац и ял ар  ҳисоблана,1и:

— эк сп о р т-и м п о р т  о п ер ац и ял ар и ;
— ўтказм алар;
— халқаро кредитлар  бўйича ф о и зл а р н и  тўлаш ;
— д и в и ден тлари и  р еп атри ац и ялаш ;
— б о ш қ а  м ам лакатларда д и п л о м ати к  ва савдо ваколатхон аларл- 

ни очиш  ва ю ритиш  билан  бо ғл и қ  хараж атлар;
— валю та тўловлари , туризм  ва сп ортдан  туш ум лар;
— п очта, телеф он , телеграф  хизм атлари ;
— тран сп орт  хизм ати;
— б ош қ а оп ерац и ялар .
Ю қорида қайд қ и ли н ган  м аж буриятлар  валю та чекловларига 

ои д  чора-тад би рлар  ам алиётидан  воз кечган ҳолда валю та оп ера- 
ц и ял ар и н и  ам алга о ш и р и л и ш и га  оли б  келди.

М аълум ки, М арказий  б ан к  п ул -к ред и т  си ё са ти н и н г  асосий  ва- 
зи ф аси  бўлиб , м иллий  валю танинг, ш у ж ум ладан , у н и н г и чки  ва 
таш қ и  б арқарорли ги ни  таъм инлаш  ҳисобланади .

М арказий бан к  том онидан  амалга ош ирилаётган  чора-тадбирлар 
миллий валю танинг харид қувватини қобилиятини  қатьий  м опетар 
сиёсатни ю ргазиш  орқади уш лаб туриш га қаратилган эди. Қагьий 
м онетар сиёсат иқтисодий м уносабат субъектларининг тўловга қобил 
талабини сезиларли дараж ада пасайиш  ига ҳам сабаб бўлмоқда.

О хирги йилларда республика валю та сиёсати н и н г ўзига хос хусу- 
сиятларидан бўлиб, м иллий валю танинг девальвация дараж асининг 
нисбатан пастлиги ҳисобланди. Бу эса сўм нинг к он вер ти р лати и и  
таъм инлангандан кейинги  йилларда унинг расмий ва норасм ий курс- 
лари  ўртасидаги кескин  ф арқн и  йўқолиш ига олиб келди. Таъкиадаш  
лозим ки , амалга ош ирлаётган  валюта сиёсати янада таком иллаш лаш - 
ти ри ш н и  тақозо  этмокда. М асалан, де!$альвация сурз>атлари и н ф ля
ция дараж аси билан м увоф иқ эм асли 1и, кдйтадан параллел курс i и 
ю зага келтириш га зам ин  тайёрлам оқда. Бунга кўш им ча қилиб ш учи 
айтиш  м умкинки, протекционизм га м ослаш тирилган  им порт сиёсати 
параллел айирбош лаш  курсларини ривож ланиш ига таъсир кўрсатиш и 
м умкин (2004 йилдан бош лаб акц и з солиқлари 5 дан 90 ф оизгача 
бўлган ш калада тебранм окда). Ф и кри м и зча , бу каби салбий 
оқибатларни ю зага келтирм аслик учун, таш қи  савдони янада эрки н - 
лаш тириш  лозим , бу эса ўз навбатида айирбош лаш  курсини бирхил- 
лилигини  таъм инлаш га хизмат қилади.

4 И.А.Клримо». Банк тизими, пул муомаласи, кредит, иниестииия па молияиии 
барқарорлик тўғрисида. Тошкент: Ўзбекистон. 2005. 22- б.

49



О .Ш . Собиров — к .э .н . , БФА

Л И ЗИ Н Г  КАК Э Ф Ф Е К Т И В Н Ы Й  И Н С Т РУ М ЕН Т РЕАЛ И ЗАЦ И И  
КРУПНЫ Х И Н В Е С Т И Ц И О Н Н Ы Х  П РО ЕКТО В

С оврем ен н ое со сто ян и е осн овн ы х  ф о н д о в  больш инства пред
п риятий  реального  сектора эк о н о м и к и  У збекистана характеризует
ся к рай н ей  степенью  ф и зи ч еск о й  и зн о ш ен н о сти  и н и зк и м  уровнем  
п роизводительности , в результате чего в сам ое ближ айш ее время 
они могут стать серьезн ы м  п репятствием  на пути к обесп ечен и ю  
устойчивого  эк о н о м и ч еск о го  роста страны .

С  переходом  больш и н ства у збекских  п ред п ри яти й  в частную  
собственность  перед их соб ствен н и кам и  и м енедж м ентом  встает 
проблема поиска надеж ны х и вы годны х и сточн и к ов  ф и н а н си р о в а 
ния стратегического  разви ти я  би зн еса. В п оследн и е годы приш ло  
п о н и м ан и е того , что стаб и льн ы й  эк о н о м и ч еск и й  рост н евозм ож н о  
обеспечить  только  за счет развития ф и н ан совы х  р ы н ко в  в отры ве 
от реального  сектора и при отсутствии  м ощ н ой  кап и тал ьн о й  базы.

И з-за  не достаточной  степ ен и  развитости  бан к о вск о й  систем ы , 
н изкого  уровня кап и тал и зац и и  больш и н ства ком м ерческих  бан ков  
и отсутствия в эк о н о м и к е  достаточн ого  объем а «длинных» ресур
сов, удовлетворение потребн остей  реального  сектора в д о лгосроч
ных и н вести ц и он н ы х  ресурсов не м ож ет осущ ествляться то л ь ко  за 
счет такого  тр ад и ц и о н н о го  и сточн и к а , как  р ы н о к  бан к овск ого  кре
дита.

А нализ взаи м од ей стви я бан к овск ой  си стем ы  с реальн ы м  с е к то 
ром эк о н о м и к и  У збеки стан а п оказы вает, что кредиты  реальном у 
сектору пока остаю тся на сравн и тельн о  невы соком  уровне — сальдо 
ф инансовы х потоков  в процентах  к ВВП в реальны й сектор  э к о н о 
м ики составило 2,.')—4 , 1 %, что связан о  с  н и зк и м  объем ом  п о тен 
циальной  ресурсной базы  (сб ереж ен и й  ю ридических и ф и зи ч ески х  
л и ц , приток  которы х в банковскую  систем у находится п р и м ер н о  на 
уровне 4 ,5 —5,5%  к В В П )5. И з-за  слож ной  дем ограф и ческ ой  обста
новки в республике в п р оц ессе реш ен и я рассм атриваем ой  п роб ле
мы не приходится рассчи ты вать  на удовлетворение д ан н ы х  п отреб
ностей реального  сек тора  н ац и он альн ой  эк о н о м и к и  за счет бю д
ж етны х и сточн и ков  ф и н ан си р о ван и я .

К ак показы вает м ировой  оп ы т, одним  из реальны х кан алов  м о 
били зац и и  и н вести ц и он н ы х  ресурсов на нужды реструктуризации 
общ ествен н ого  производства вы ступаю т возм ож ности  проектного  
ф и н ан си р о ван и я , позволяю щ его  субъектам  хозяй ствован и я и сп о л ь
зовать в качестве и сточн и ка ф и н а н си р о в а н и я  крупны х и н в ести ц и 

s Джурасна К. Финансовое посредничество к Узбекистане: проблемы и перспективы. 
Ж. Экономическое обозрение, № 7(59), 2004. С.6.
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онны х п р о ек то в  не только  б ан к о вск и е  ресурсы , но  и возм ож ности  
других участн и ков  ры нка.

Н аряду с таки м и  ап р о б и р о ван н ы м и  м ировой  п р ак ти к о й  ф и 
н ан совы м и  и н струм ен там и , как  средства внебю дж етны х ф ондов, 
к орп орати вн ы е ц ен н ы е бум аги, ф акто р и н г , возм ож н ости  сл и ян и я  
или п оглощ ен и я к орп орати вн ы х структур, важ ное м есто  в структу
ре и сточн и ков  ф и н а н си р о в а н и я  крупны х и н вести ц и о н н ы х  проектов 
долж ен  зан и м ать  ли зи н г , вы ступаю щ ий н аи б олее  эф ф екти вн ы м  п о 
тен ц и ал ьн ы м  и сточн и ком  п р и вл еч ен и я  реальны х и н вести ц и й  в 
эк о н о м и к у  У збекистана.

Вы ступая в качестве эф ф е кт и в н о го  альтерн ати вн ого  и сто ч н и к а  
ф и н а н си р о в а н и я  и н вести ц и он н ы х  п роектов , ли зи н г , п озволяет в 
рам ках крупны х и н вести ц и он н ы х  п роек тов  при обретать  наукоем кое 
техн ологи ч еской  оборудование без п рям ого  отвлечен и я  со б ствен 
ных ф и н ан со вы х  средств участн и ков  п р о ектн о го  ф и н ан си р о ван и я .

Р асш и рен и е м асш табов и сп о л ьзо ван и я  п отен ц и ала  л и зи н га  в 
п роц ессе реализации  крупны х и н вести ц и о н н ы х  п роектов  н а ц и о 
нального , отраслевого  или р еги он альн ого  м асш табов, позволи т 
внести  сущ ествен н ы й  вклад в дело  м о д ер н и зац и и  п р о и зво д ствен 
ной базы  отечественны х то в ар о п р о и зво д и телей , п о вы ш ен и я  п р о и з
водительности  труда и уси л ен и я  к о н ку р ен то сп о со б н о сти  вы п ускае
мой им и продукции.

В .А. Тен -  проф ., БФ А

О КРЕДИ ТЕ В У СЛО ВИ ЯХ Р Ы Н О Ч Н О Й  Э К О Н О М И К И

П одн и м ая вопросы  о кредите мы исходим  из того, что н есм от
ря на п остоян н ы е призы вы  П рези д ен та страны  об уси лен и и  роли 
кредита в развитии  реального  сектора эк о н о м и к и , на п рак ти к е  это 
го не происходит.

1. Т ак , в развиты х странах  кредитны е влож ен и я в эк о н о м и к у  в
2-3 раза превы ш аю т объем их годового ВВП.

В У збекистане этот  п оказатель  колеблется в пределах 30-40%  .
П ри чи н ы  такого  п о л о ж ен и я , на наш  взгляд, л еж ат во м ногом  в 

слабости  ры ночны х институтов в эк о н о м и к е  стран ы , а такж е в н е
достаточности  теоретических  разработок  о сущ н ости , м есте и п о 
тен ц и альн ы х  возм ож ностях  кредита.

К редит, и, о со б ен н о , б а н ко вск и й  мы  ещ е рассм атриваем , глав
ны м  образом , как  и сто ч н и к  ресурсов д л я  удовлетворяем ы х врем ен 
ны х потребностей  субъектов х озяй ствован и я в деньгах.

Б ессп орн о , это  важ н ей ш ее п р ед н азначен и е кредита, но  он о  д а 
лек о  не полностью  раскры ваю т сущ ность  кредита, к ак  эк о н о м и ч е с 
кая категории
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К редит, как эк о н о м и ч еск а я  категория вы раж ает п р о и зво д ст
вен чые отн ош ен и я , отраж аю щ и е сущ ествую щ ий сп особ  п р о и зво д 
ства. К редит как  систем а о тн о ш ен и й  бы стро  адаптируется к  т р е б о 
ваниям  господствую щ его сп о со б а  производства. В' свою  очередь, 
кредит способствует разви ти ю  производ ственны х о тн ош ен и й  со о т 
ветствую щ их д ан н ом у  способу  производства.

Гак, свободная р ы н о ч н ая  эк о н о м и к а  требует эк о н о м и ч еск о й  и, 
о соб ен н о , ф и н ан со во й  сам остоятельн ости  субъектов хозяй ствова
ния. Х озяйствую щ ие субъекты  долж ны  располагать соб ствен н ы м и  
ф и н ан совы м и  ресурсам и , а при необходим ости  им еть возм ож ность  
сам остоятельн о  находить д о п олн и тельн ы е ден еж н ы е средства. О с
новны м  и сточн и ком  этих  средств явл яется  б а н ко вск и й  кредит.

Д ля получения кредита не требуется р азреш ен и и  со  сторон ы  
вы ш естоящ их или ины х третьих  о рган и зац и й .

Здесь нуж но только  согласи е заем щ и ка и б ан к а , закр еп лен н о е 
кредитны м  договором . С ум м а, сроки , ц ен а  и и н ы е услови я  кред и 
та , не проти воречащ и е действую щ им  норм ати вн ы м  актам , такж е 
определяю тся сам и м и  договари ваю щ и м и ся  сторонам и.

Т аким  образом , б а н к о вск и й  кредит вы ступает сам остоятель
ны м , наиболее адекватны м  и сточн и к ом  развития и у к реп лен и я  р ы 
ночны х о тн о ш ен и й  в эк о н о м и к е.

2. Б ан ки , являясь  наи б олее развиты м и  и ш и роко  расп ростра
н енны м и  институтам и ф и н а н со в о го  ры н ка в условиях переходной  
эк он ом и к и  вы ступаю т осн о в н ы м  орган и затором  и п осредн и ком  в 
д ви ж ен и и  ден еж н ы х  средств от их владельцев к потребителям . В 
этом  качестве банки  м обилизую т огром ную  м ассу  м елких и празд- 
н олеж ащ их денеж ны х средств и через их ц ен трали зац и ю  создаю т 
м ощ ны й ф и н ан со вы й  ресурс, пред ставляю щ и й  собой  новую  п р о и з
водительную  силу, разм ер которой  в развиты х странах в н есколько  
раз превы ш ает их годовой объем  ВВП.

Э та м ощ ь через соответствую щ ую  ден еж н о-к ред и тн ую  п о л и ти 
ку государства м ож ет бы ть н ап равлен а на развитие п рои звод и тель
ны); си л  страны  и на реш ен и е других со ц и ал ьн о -эк о н о м и ч еск и х  
проблем общ ества.

3. О дним  из свойств  кредита является его сп особ н ость  п ер е м е
т а н ,  ден еж н ы е средства в пространстве и во врем ени.

Т а к , ден еж н ы е ресурсы  создан н ы е в одном  географ ическом  р е 
гионе через банки  могут бы ть и сп ользован ы  в эк о н о м и к е  другого 
реги он а, а через м еж дународны е кредитны е о тн о ш ен и я  могут бы ть 
влож ены  в эк о н о м и к у  другой страны .

В эпоху глобализации  и развития тр ан сн ац и о н ал ьн ы х  объеди 
н ен и и  это свойство  кредита получит свое д альн ей ш ее развитие. 
К ром е того м еж дународны е кр ед и тн ы е о тн о ш ен и я  будут сп особ сг-
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вовать укреплению  взаим овы годны х эк о н о м и ч ески х  и других о т 
н ош ен и й  между народам и разны х стран.

С вой ство  кредита перем ещ ать  ден еж н ы е средства во врем ени 
заклю ч аю тся  в том , что  заем щ и к  с его  пом ощ ью  вовлекает в х о зяй 
ствен н ы й  оборот будущ ие доходы . Т ак , ф ер м ер  получив сегодня в 
б ан ке кредит под будущ ий урож ай  аван сом  вовлекает в п рои звод ст
во будущ ие доходы.

Н ак о п л ен и я , создан н ы е в прош лы е годы и аккум ули рован н ы е 
б ан кам и , использую тся сегодня для  п олучен и я  доходов в будущ ем.

Т ак ая  возм ож ность  кредита служ ит средством  развития э к о н о 
м ики  и реали зац и и  п ерсп екти вн ы х  п лан ов  и созд ан и я  новы х  о тр ас
лей эко н о м и ки .

И з всех известны х эк о н о м и ч ески х  инструм ентов  то л ь ко  кред и 
ту присущ и эги  свой ства и он и  долж н ы  бы ть м акси м альн о  и сп о л ь
зованы  в эк о н о м и к е .

4. В условиях развития ры ночны х о тн о ш е н и й , когда ад м и н и ст
рати вн ое вм еш ательство  государства в эк о н о м и к у  п остеп ен н о  
ум ен ьш ается , кредит через систем у  м он етарн ой  п оли ти ки  с т а н о 
вится одним  из реш аю щ их инструм ентов  м ак р о эк о н о м и ч еск о го  р е
гулирования. Путем регули рован и я сп роса и п ред лож ения ден ег и 
кредита правительство  и Ц ен тральн ы й  б а н к  им ею т возм ож ность  
сти м ули рован и я  эк о н о м и к и  в целом  и отдельны х её сф ер  или о т 
раслей  или их сдерж ивания.

В этом  случае б а н к о вск и й  кредит стан о ви тся  важ н ей ш и м  и н ст
рум ентом  регулирования эк о н о м и к и .

5. О дной из общ еи звестн ы х ф у н кц и и  кредита является  его с п о 
соб н ость  создавать н овы е средства платеж а, прои сход и т кредитная 
эм и сси я  денег. В связи  с развитием  б езн али ч н ы х  расчетов и , о с о 
б енно , с пом ощ ью  со в р ем ен н о й  и н ф о р м ац и о н н о -к о м п ью тер н о й  
технологии  появляю тся  новы е ти п ы  или ф орм ы  ден ег, та к  н азы 
ваем ы е элек тр о н н ы е ден ьги , не им ею щ и е н и к ак о й  м атериальной  
основы  (даже в виде бумаг). Э то  явлен и е требует глубокого  са м о с
тоятельн ого  и сслед ован и я , но бессп орн ы м  остается одн о  — в о б р а
щ ение .появляю тся н овы е ден ьги , как по ф орм е так  и по коли ч ест
ву.

Эта ф орм а эм и сси и  является о сн о в н о й  ф орм ой  увели чен и я ко 
ли чества д ен ег  в обращ ен и и .

Т ако вы , на наш  взгляд, осн о в н ы е свой ства кредита, которы е 
долж ны  бы ть использованы  в эк о н о м и к е  республики .
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Э .А . Акрамов — д .э .н ., п р о ф ., Т Ф И

П О В Ы Ш Е Н И Е  РО Л И  БАН К О ВСКО Й  СИСТЕМ Ы
В РЕ Ф О Р М И Р О В А Н И И  Э К О Н О М И К И  УЗБЕКИСТАНА

Республика У збекистан , достигнув незави си м ости , вы брала 
свой путь со ц и а л ьн о -эк о н о м и ч е ск о го  разви ти я , вы работав «узбек
скую модель» перехода к ры н очн ы м  о тн о ш ен и ям . Ф орм и рован и е 
с о ц га л ь н о -о р и ен ти р о в ан н о й  р ы н о ч н о й  эк о н о м и к и  позволи ло  в к о 
роткие сроки  достигнуть  ощ утим ы :; пози ти вн ы х  результатов в р аз
ли чн ы х сф ерах эк о н о м и ч еско й  и соц и ал ьн о й  ж изни  страны .

К. прим еру, с 1990 по  1995 годы ВВП в республике сократился 
всего на 19 процентов , в то  врем я к ак  в других странах С Н Г , это  
сокращ ен и е составило 35-55 процентов.

В республике не бы ло  доп ущ ен о  со к р ащ ен и я  производства в 
важ нейш их областях реального  сек то р а  эк о н о м и к и , вклю чая стр о и - 
т е л ы г в о , энергетику , легкую  и пищ евую  пром ы ш ленность.

В сж аты е сроки  бы ла достигнута эн ергети ческ ая  и зер н о вая  н е
зависим ость  республики.

Годовые тем пы  и н ф л яц и и  сократи ли сь  с 1000 п роц ен тов  в 
1993-1994 годы д о  5-7 п роц ен тов  в п оследн и е годы. Д еф и ц и т  госу
дарственного  бю дж ета республики  сок рати лся  с 12 п роц ен тов  в 
1994 году до  0,4 п роцента в 2003-2004 годы. 2005 год заверш и лся  
достиж ением  п р о ф и ц и та  государственного  бю дж ета в 0,1 процента.

В период радикального  р еф орм и рован и я  эк о н о м и к и  не бы ло 
доп ущ ен о  сущ ественного  сн и ж ен и я  ж и зн ен н о го  уровня населен и я 
республики , что достигнуто  путем и н д ексац и и  зараб отн ой  платы , 
п ен си й  и сти п ен д и й  по  мере п о вы ш ен и я  цен  на потребительские 
товары , создания новы х рабочих м ест с целью  о бесп ечен и я  за н я то 
стью  труд осп особн ого  н асел ен и я , развития ли чн ы х подсобны х хо
зяйств, оказан и я  адресной  м атериальной  пом ощ и м алообесп ечен 
ным сем ьям  и др.

С  1996 года началось  поступательное развитие эк о н о м и к и  р ес
публики. В 1996 году валовой  внутренний  продукт республики уве
личился на 1,7 проц ен та, в последую щ ие годы на 4-5  п роц ен тов , а 
в 2004-2005 годы на 7 процентов  и выш е.

О днако, несмотря на достигнутые успехи в социально- 
эконом ическом  развитии республики имеются недостатки и нереш ен
ные проблемы, на преодоление которых долж ны  бы ть направлены уси
лия государственных органов, деловых кругов и общ ественности.

В целях п оследовательной  коорди н ац и и  всех сторон  развития 
эк он ом и ч еской  и соц и альн ой  ж изни  страны  представляется целе
сообразны м  вы работать и осущ ествить  ком плексную  кон ц еп ц и ю  
развития эко н о м и к и  У збекистана на последую щ ие 10-15 лет.
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13 условиях глобализации ф инансовы х ры нков развитие э к о ю -  
мики республики объективно требует продолж ения курса на индуст
риализацию  народного хозяйства страны. Эту проблему целесообраз
но реш ить как в ш ирь — путем наращ ивания пром ы ш ленного  потен
циала республики, так и в глубь -  путем повы ш ения технического 
уровня сущ ествую щ его пром ы ш ленного  производства республики. 
Ц ентральное м есто при этом  принадлеж ит более рациональном у и с
пользованию  имею щ ихся в республике производственны х м о ш ю - 
сгей. Т ак , по данны м  Государственного комитета по статистике за 
2005 год из 50 видов производимой пром ы ш ленной  продукции по 20 
видам производственны е мощ ности использую тся м енее чем г а 50 
процентов, по 10 видам — менее чем на 10 процентов;

С л о ж н ей ш ей  п роблем ой  с о ц и а л ьн о -эк о н о м и ч е ск о го  развития 
республики  остаётся о бесп ечен и е зан ятости  труд осп особн ого  н асе
лен и я  республики . Если в п ери од  1995—2000 годы еж егодно созда
вались 250—350 ты сяч  новы х рабочих м ест, то  в 2005 году бы ло 
создано  425 ты сяч  новы х рабочих мест.

П ерспективны м  н ап равлен и ем  в республике р еш ен и я  проблем  
трудозанятости  являю тся меры по развитию  м алого  б и зн еса  и част
ного п редприним ательства. В н астоящ ее врем я их силам и  п р о и зве
ден о  37 п роц ен тов  валовой  п родукции  республики . О дн ако , т а  их 
пути ещ ё встречается н ем ало  налоговы х , кредитны х и ины х п р еп я т
ствий , которы е необходим о ср о ч н о  преод олеть  в соответствии  с 
при н яты м и  З акон ам и  республики , У казам и  П рези д ен та Республики 
и П остан овлени ям и  К абинета М и н и стров  Р еспублики . В частн ос
ти , ц елесооб разн о  в к о р н е и зм ен и ть  сам у програм м у о р ган и зац и и  
м алого бизнеса и п редприним ательства. У читы вая оп ы т других 
стран , в особенности  Я п о н и и , надо чтобы  м алы е п ред п ри яти я  ра
ботали  по  заказам  крупны х, тогда он и  окаж утся п од  защ итой  не 
только  государства, н о  и соответствую щ их ф ирм . Д оля  таких  м ел
ких и средних пред п ри яти й  в валовой п родукции  Я п он и и  состав
л яю т 60-65 процентов .

А ктуальной проблем ой  эк о н о м и ч еск о го  разви ти я  страны  о ста
ётся п овы ш ен и е уровня кон ку р ен то сп о со б н о сти  продукции  респуб
л и кан ск и х  п ред п ри яти й  и н ац и о н ал ьн о й  эк о н о м и к и  в целом  с о 
верш ен ствован и е систем ы  уп равлен и я  как  на м ак ро , та к  и м лкро 
уровнях, укреп лен и е д оговорн ой  д и с ц и п л и н ы .

У спеш ная реали зац и я указанны х вы ш е н ап равлен и й  во многом 
будет зави сеть  о т  п лодотворн ого  вл и ян и я  на эк о н о м и к у  бан ковской  
си стем ы , которая долж н а стать локом оти вом  эк о н о м и ч еск и х  п р е
образован и й  в Р еспублике У збекистан .

В п ерсп екти ве воздействие б ан ко вск о й  систем ы  на обеспсче 
н и е  вы соких тем п ов  эк о н о м и ч еск о го  роста ц елесооб разн о  осущ ест
влять в таких  н ап равлен и ях  как:
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-  д альн ей ш ее улучш ение ден еж н ого  обращ ен и я в республике и 
п ринятие м ер по  укреп лен и ю  курса н ац и он альн ой  валю ты , что 
плодотворно повли яет на п овы ш ен и е эф ф екти вн ости  деятельности  
предприятий  и о р ган и зац и й , возрастание авторитета республики в 
м еж дународной сф ере;

-  расш ирение м асш табов и н вести ц и о н н о й  деятельности  к о м 
м ерческих банков  респ убли ки , которое подразум евает со в ер ш ен ст
вование и н вести ц и о н н о й  поли ти ки  внутри республики , к ак  за счёт 
средств государства, и н остран н ы х инвесторов , так  и за счёт со б ст
венны х средств ком м ерческих б ан ков  республики .

Д ля реш ения этих  слож ны х и ответственны х задач необходим о 
расш и рен и е эк о н о м и ч еск о й  сам остоятельн ости  ком м ерческих бан 
ков, внедрение в их деятельн ость  м етодов к орп орати вн ого  управле
н ия, создан и е кон курен тн ой  среды в бан к овск ой  систем е респуб
ли ки , осущ ествление дальн ей ш ей  универсализации  деятельности  
б ан ков  республики

Р ы ночная эк о н о м и к а  не м ож ет развиваться п лодотворно без 
ш ирокого  участия н аселен и я  в ры н очн ы х п реоб разован и ях  путем 
акти ви зац и и  пред! ри н и м ательской  трудовой деятельн ости , такж е 
привлечения врем ен н о  свободны х средств н аселен и я  в активы  б а н 
ков республики.

О сущ ествление вы ш еуказанны х нап равлен и й  р еф орм и рован и я  
бан ковской  систем  я республики  является  важ ны м  ф актором  стаб и 
ли зац и и  н ац и он альн ой  эк о н о м и к и  и п овы ш ен и я и н вести ц и он н ой  
привлекательности  ф и н ан сового  р ы н к а У збекистана.

Д .Г . Газибеков — д .э .н ., п роф ., БФ А

ПУТИ РА СШ И РЕ Н И Я  И Н В ЕС ТИ Ц И О Н Н Ы Х  
ВО ЗМ О Ж Н О С Т ЕЙ  И П О В Ы Ш Е Н И Я  РЕЗУЛЬТАТИ ВН О СТИ  

И Н В Е С Т И Ц И О Н Н Ы Х  ПРО ЕКТО В

1 О беспечение устойчиво  вы соких тем п ов  роста н ац и он альн ой  
эк о н о м и к и  требует не только  сб алан си рован н ого  роста ВВП, но  и 
сущ ественного  п овы ш ен и я доли  валовы х н ак оп лен и й  за счет со о т
ветствую щ его сн и ж ен и я  доли  кон еч ного  потребления общ ества в 
целом , что яви тся  сущ ествен н ы м  ф актором  расш и рен и я и н вести 
ц ионны х возм ож ностей  страны .

2. Д альн ей ш ее сн и ж ен и е уровня и н ф л яц и и , а такж е уровня 
ставки р еф и н ан си р о в ан и я  по  сущ еству регулирую щ его цены  внуг- 
реннего  ры нка на ф и н ан со вы е  ресурсы , обеспечат рост и н вести ц и 
онной  акти вн ости  субъектов эк о н о м и к и . П ри этом , углубление н а
логовы х реф орм  долж но  бы ть н ап равлен о  на стим улирование п р о 
изводствен н ых и нвести ц и  й .
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3. У глубление и расш и рен и е м асш табов структурны х реф орм  а 
такж е м одерн изац и я эк о н о м и к и  требую т не только  р асш и р ен и я  
ин вести ц и он н ы х  возм ож ностей  реги он ов  за сч ет  п ри влечен и я част
ны х и н остран н ы х и н вести ц и й , н о  и акти в и зац и и  деятельности  
р ы н к а ц ен н ы х  бумаг, за счет вы пуска в о б р ащ ен и е к орпоративны х 
обли гац и й  ак ц и о н ер н ы х  общ еств. Н а наш  взгляд, расш и рен и е 
м асш табов деятельности  п ерви чн ого  и втори чн ого  ры н ка ф и н а н с о 
вых инструм ентов  позволи т задей ствовать  ры н о ч н ы е м еханизм ы  
ц ен ооб разован и я  на и н вести ц и о н н ы е ресурсы .

4. М асш табное расш и рен и е сектора частной  собствен! ости 
возм ож н о  обеспечить  за счет вы работки  четко й  стратегии  развития 
реги он ов  и об есп ечен и я  полноты  и д остоверн ости  и н ф орм ац и и  о 
со сто ян и и  би зн еса с тем , чтобы  субъекты  негосударственного  с е к 
тора получили  возм ож н ость  вы работки  соб ствен н ой  стратегии в 
разработке и р еал и зац и и  и н вести ц и о н н ы х  проектов .

5. И н вести ц и и  в каких бы  видах и ф орм ах  не при влекали сь  из 
вне и за счет и н вести ц и он н ы х  возм ож н остей  н ац и о н ал ьн о й  э к о н о 
м и ки , о н и  связы ваю тся  с ож и д ан и ям и  в будущ ем и сущ ественно 
различаю тся содерж анием  и составом  ри ск ов , ди ап азо н ам и  ик ох
вата. Э то  требует научного  подхода в вы боре тех или ины х м етодов 
о ц ен к и  всех п отен ц и альн ы х р и ско в  и уп равлен и я  ими.

6. В каж дом  кон кретн ом  случае и н вести ц и и  связы ваю тся  в 
к он кретн ы е п роц ессы  и объекты  на о п ред елен н ы е ср о к и  в ож ида
н и и  будущ их результатов, что требует вы бора соответствую щ их 
объекти вн ы х д и ск о н тн ы х  ставок  в о ц ен к е  чисты х денеж ны х п о то 
ков проекта. Ведь и н вести ц и о н н ы е проекты  о т  п росты х д о  слож ны х 
п о  своей  суги ун и к альн ы , н еп овтори м ы , а главное ограничены  во 
врем ени  и в цене привлекаем ы х ресурсов. О гран и чен ы  он и  как в 
цене и сто ч н и к о в  ф и н а н си р о в а н и я  та к  и в ц ен е  при влекаем ы х м а
териальны х и трудовы х ресурсов.

7. У никальность, неповторим ость, ограниченность и напра тлен
ность проектов на будущее требует взвеш енны х подходов при вы ра
ботке идей проекта, его технико-эконом ическом  обосновании  и П | ю -  

ведении анализа проектов. Т Э О  проекта, анализ долж ен дать ответ на 
вопрос конкурентоспособен ли проект с точки зрения его стратегии.

8. В звеш енны й  ан али з и н вести ц и о н н ы х  п роектов , на наш  
взгляд, во зм о ж н о  провести  только  на осн ове глубоких м арк ети н го 
вых исследований  со сто ян и я  и н ап равлен н ости  ры н ка с  заранее 
о п ред елен н ой  стратегией  р еали зац и и  проекта.

9. П ри н яти е  и н вести ц и он н ы х  реш ен и й  без учета стоим ости  
и н вести ц и он н ы х  ресурсов привлекаем ы х для ф и н а н си р о в а н и я  п р о 
ектов  и точ н ого  соб лю ден и я со о тн о ш ен и я  разны х и сточн и к ов  в их 
общ ей сум м е не п озволяет то ч н о  опред ели ть  будущ ий эф ф е к т  и 
рентабельность  проекта.
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10. В конечном  счете эф ф ек ти в н о сть  проекта и св язан н ы х  с 
ним  и н вести ц и й , зави си т от стратегии п р о ек та  с и сп ользован и ем  
соответствую щ ей м етодологии  о ц ен ки  на осн ове п о л н о ц ен н о й  и 
и счерпы ваю щ ей  и н ф о р м ац и и  о том  ры н ке куда будет направлен  
результат проекта.

М .И . Ю лдашсв — и .ф .д ., п р о ф ., БМ А
т..

ЎЗБ ЕК И С ТО Н ДА  БАНК Т И ЗИ М И Н И  
Р И В О Ж Л А Н Т И Р И Ш Н И Н Г  ҲУҚУҚИЙ АСОСЛАРИ

Ў збекистонда банк тизим и  ва банк қ он ун чи ли ги н ин г ю зага ке- 
лиш и, ш аклланиш и м устақилликнинг қулга к и ритилиш и, мустақил 
тараққиёт йўлининг танланиш и билан б оғли қ  бўлса, уларнинг та- 
раққиёти  м устақилликни иқтисодий , сиёсии , ҳуқуқий жиҳатдан 
таъм инлаш , маъмурий буйруқбозликка асосланган  тоталитар  тузум- 
дан  эркин  бозор  м уносабатларига ўтиш  вазиф алари, бу вазиф аларни 
м уваф ф ақиятли равкш да ҳал этилиш и билан  безосита боклиқдир.

М амлакатимизда марказдан, С о б и қ  И тгиф оқдан  там ом ила мус- 
тақил иқтисодий сиёсатни , хусусан, унинг муҳим таркибий  қисми 
бўлган м олия, солик^, пул-кредит сиёсати н и  ю ритила бош ланиш и ту- 
ф айли тараққиётнинг «Ўзбекона моделига» хос бўлган банк тизим ла- 
ри, пул-кредит м ехзнизм лари, ҳамда уларни ҳуқуқий таъм инлаш га 
қаратилган банк қонунчилиги  тизим и  ю зага кела бош лади. С об и қ  
И ттиф оқнинг парчаланиб кетиш и, иқтисодий , хўжалик 
алоқаларининг барбод бўлиш и, иқтисодий таназзул юз бериш и, пул- 
ни н г ҳалокатли тарзда қадрсизланиш  ж араёнлари, бош қа глобал сал- 
бий ҳодисалар туф айли и тги ф оқ  таркибида бўлиб келган, ягона 
иқтисодий маконда ф аолият юритган С о б и қ  И ттиф оқдош  республи- 
калар учун, ш у жумладан, Ўз<5екисгон Республикаси учун \а м  оғир 
ҳаёт синовлари  бўлди. Н исбатан қисқа муддатда, жадал суръатлар б и 
лан мустақил давлатга хос атрибутларнинг яратилиш и, жумладан, 
мустақил пул-кредиг сиёсати иш лаб чи қ и ли ш и , банк  тизим ларини 
тезкор тарзда вужудга келтирилиш и ва мустақил равиш да иш лай 
бош лаш и — ўтиш даврининг кўзга кўринарли ю туқларидандир.

Ўзбек миллий залютаси — сўмни 1994 йил 1 ию лдан бош лаб 
муомалага киритилиш и билан, мустақил пул-кредит сиссатини  амал- 
га ош ирилиш и со\асидаги  тадбирлар ўз ниҳоясига етди ва м ам лака
тим изда ўзгаларга боғлиқ  бўлмаган, гамомила мустақил бўлган пул 
тизим и юзага келди Бу ҳол м устақил м онетар  сиёсатни амалга ош и- 
риш , пул м уомиласини ўзим из хоҳлаган тарзда тартибга солиш , мо- 
ли я-креди т соҳасида мустақил бўлиш и м кон и яти н и  яратди.

М устақил ва самарали иш ловчи банк-м олия тизим ларини барло  
қилиш  давлат суверенитети рам зларидан бири сиф атида та-
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раққиёти м и знинг дастлабки кунлариданоқ д и ққат марказида r y p i a H  

эн г  муҳим вазиф алар қаторидан ўрин олди. 1991 йил 31 августда 
қабул қилинган «Ў збекистон Республикасининг давлат мустақиллиги 
асослари тўғрисида»ги Қ он ун н и н г 11-модцасида «Ўзбекистон Респуб
ликаси  ўз пул бирлиги — м иллий валютами ж орий этиш га, жаъми пул 
обороти, пул ва бош қа давлат қимм атли қою злари  эм иссияси  
хаж мларини мустақил белгилаш га ҳақли» деб  кўрсатилган бўлса, уш- 
бу қонуннинг 12-моддасида эса  «Ўзбекистом Республикаси мустақил 
м олия-кредит сиёсатини  амалга ош иради» дся қайд этилган эд и .1 
Ушбу принципиал  қоидатар  кейинчалик  Ў збекистон Республикаси 
К онституциясида (122-модда) ўз иф одасини  топди.

Ўзбекистои Республикаси В азирлар М аҳкам асининг 2002 йил 
18 поябрдаги «Б анк-м олия сохасидаги тадқиқотларни чуқурлаш тириш  
чора-тадбирлари тўғрисида»ги 398-сомли қарорида таъкидланганидек: 
«Республика м олия-б анк  тизи м и н и  ривож лантириш  тенденциялари  
на қонуниятларини  чуьу/р ўргаииш , м олия ва банк тизим ини  ривож- 
лантириш ни янада ислоҳ қи ли н и ш й н и  ва эрьд!нлаш тирилиш ини 
прогнозлаш нииг мустаҳкам илм ий-услубий базасини яратиш , мамла- 
кат иқтисодиётини ислоҳ қилиш  ва ривож лантириш нинг асосий ус- 
тиворликларини  ва м ақсадти вазиф алари ни амалга ош ириш га 
йўналтирилган пул-кредит сиёсатини  ш акллантириш »2 бугунги кун- 
и и н гд о л зар б  вазиф аларидан саналади.

М о л и я-б ан к  ти зи м лари  соҳасида ислоҳотларни  м уваф ф ақи яти  
ва белгиланган  д олзарб  в ази ф ал ар н и н г  б аж ар и л и ш и н и  таъ м и н  эти - 
ли ш и д а ҳозирги  зам ом  илғор  б и ли м лари га эта бўлган, халқаро  ан - 
дозаларга мос келувчи ю ксак  м алакали  мутахассис кадрлар тай ёр - 
лаш . уларга зарур ам алий  к ўн и км аларн и  бериш  ҳал қилувчи 
соҳалардан биридир.

Ў збекистон Р еспубликаси  О ли й  М аж ли си н и н г 1997 йил 29 ав- 
густдаги қонупи  би лан  тасд и қлан ган  «К адрлар тай ёрлаш  М иллий 
дастури»да3 таъки д лан ган и д ек : «М иллий  таж р и б ан и н г та^пили  ва 
таълим  ти зи м и да ж аҳон м иқёсидаги  ю тукдар асоси д а тайсрланган , 
ҳамда кж сак  ум ум ий ва касб-ҳунар  м ад ан и яти га , иж одий  ва иж ти- 
м оий ф ао лл и кка . и ж ти м о и й -си ёси й  ҳаёгда м устақил равишДа 
м ўлж ални тўғри олиш  м аҳоратига эга бўлган, истиқбол  вази ф ала- 
рини илгари суриш  ва ҳал эти ш га қодир кад рларн и н г ян ги  авлоди- 
ни ш акллантириш » бош  м ақсадлардандир.

1 Ўзбекисгон Республикаси: Муегақил данлигнинг бунсд f>v/ иши. Т., «Ўибскястои», 
1992 й., II б.
2 Ўзб^кистои Республикаси қомуи ҳужжатлари тўплами. 2002 йил, 22-сон, I7.S модда.
1 Ўзбекистон Республикаси Олий Мяжлисининг Ахборотномаси. 1997 йил, 11-12 сон,
295-модда.
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Т .М . Қоралисв — и .ф .н ., п р о ф ., Т М И

ТИЖ ОРАТ БАНКЛАРИ АКТИВЛАРИИИ САМАР АЛ Й 
, БОШ ҚАРИШ

Гиж орат б ан к лар и  ўтиш  и қти сод и ёти  давлатларида и қти сод и й  
ислоҳотларнинг локо м о ти в и  вази ф аси н и  ўтар эк ан , б у м асъулият- 
н и н г  қан ч али к  удцаланиш и ти ж о р ат  б а н к л а р и н и н г  м оли яви и  
барқарорлигига , хусусан, б ан к  ак ти в л ар и н и н г  сам арали  
б ош қ ари ли ш и га  боғлиқ.

И стиқлол  йилларида асо си й  эьти б о р  б а н к -м о л и я  ти зи м и н и н ! 
ян ада ислоҳ қилиш  ва эр к и н лаш ти р и ш га қаратилм окда . Ю р i бош  и - 
м лз таъбири  билан  айтганда, «У стувор вази ф а — б а н к  ва м оли я  ти - 
зим ларидаги  ислоҳотларни  чуқурлаш тириш . Fan б ан к лар н и  к ап и - 
таллаш ти ри ш , уларн и н г низом  ва ай л ан м а  ф он д лари н и  
кўп ай ти ри ш  ва м аблағларини  и н вести ц и я м ақсадлари га, би ри н ч и  
навбатда, реал иқтисодиётга йўналтириш га қаратилган  а н и қ  чора- 
тгд ёи рлар  кўриш  ҳақида б о р м о қ д а .» 1

Бундай ш ароитда ти ж орат бан клари  ж алб қ и ли н ган  м аблағлар 
ва ўз кап и тали н и  активларга сам арали  ж ой лаш ти ри ш  билан  
б арқарорли к  ва ю қори д ар о м ад л и л и кка  эр и ш и ш и  м ум кин . Б унинг 
учун эса бан клар  ак ти в лар н и н г  м у во ф и қ  структураси  бораси д а би р  
тўхтам га келиш и лозим .

Б ан к  ти зи м и н и н г  ри во ж л ан и ш и  билан  ак ти в лар н и  б ош қари ш  
усузлари  ҳам таком и ллаш и б  борди. Л ек и н  ҳар қандай  б ан к  учун 
м ос келадиган  услубни тавси я  қилиш  ан ч а  м ураккаб  м асала 
ҳисобланади. М уайян бан к  учун акти вларн и  б о ш қ ар и ш н и н г  сам а
рали  усулларини қўллаш  б а н к н и н г  м авқеи , катталиги , ф а о л и я т  
кўлам и, актив  ва п асси в лар и н и н г структураси , л и к в и д л и л и ги , рен - 
табеллиги  каби кўрсаткичларга ҳам боғлиқдир.

Қ ўллани ли ш и  ж иҳатидан э н г  содда бўлган  усул -  ум ум ий ф он д  
маблағлари (Pool o f funds approach) усул и бўлиб, унга кўра а н и қ  а к 
тив  о п ер ац и ял ар н и  баж ариш да м аблағлар қайси  м анбадан  келиб 
туш гани  аҳам иятга эга эм ас, балки  уларни ж ой лаш ти ри ш  б а н к н и н г  
ўз елдига қўйган  м ақсадларини  м уваф ф ақ и ятли  таъм и н лаш  и керак. 
М азкур усул дои раси д а б ан к  бош қарувчи лари  дастлаб  бирлам чи  рс- 
зсрилар ҳаж м ини ан и қ лаб  о л и ш и , сўнгра и кки л ам ч и  резервларни  
ф авқулодда зарур бўлганда и ш лати ш н и  кўзда тутиб таш ки л  эти ш и , 
б а н к н и н г  ф ао ли я т  к ўрсатиш ини  таъм и н лаш  учун етарли ч а даро - 
м ад пилили кка эга бўлиш  м асадида бан к  ф о й д ас и н и н г  асо си й  м ан - 
балари  бўлган ссудалар ва қим м атли  қоғозларга и н вести ц и я  қилиш  
борзси д а қарор  қабул қи ли ш лари  л о зи м  бўлади. О датда, м аб-

1 И.А.Каримов «Банк тизими, пул муомаласи, кредит, инвестиция на молиявии 
барқарорлик тугрисида». Т., «Ўзбекистон», 2005 йил, 515 - бет.
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л ағл ар н и ер участкаларига, и м орат ва кўчм ас м улкка ж ойлаш тириш  
алоҳида кўриб чиқилади .

А ктивларни  тақси м лаш  усули ёки  м аблатларни к он верси ялаш  
(Asset a lloca tion  or conversion  o f  funds approach) би ри н ч и  усулнинг 
баъзи к ам ч и л и к лар и н и  б ар тар аф  этиш  би н об ари д а вужудга келган 
бўлиб, у ҳар би р  ак ти в  и н струм ен тн и н г а н и қ  м ан б алари н и  кўриб 
чи қ и ш н и  кўзда тутади. У ш бу м одел \а р  би р  бан к  ичида маб- 
лагларни  ж ой лаш ти ри ш , турли м анбалардан  бан кка м аблагларни 
ж алб қилиш  би лан  ш уғулланадиган  б и р  қ ан ч а «ф ойдали- 
ли к /ли к ви д л и ли к »  м ар к азл ар и н и н г таш ки л  эти л и ш и н и  н азард а ту
тади. By м ар к азл ар н и н г ҳар бири  м аблагларни  ж ой лаш ти ри ш н и  
бош қа м арказлардан  м устақил \о л д а  ам алга ош иради.

Ҳ ар и ккала усул \а м  ўзига хос иж обий  ва салбий  том онларга 
эга бўлиб, б и ри н ч и си  л и к в и д  м аблағлар  улуш и ю қори  бўлган бан к- 
ларга, и к ки н ч и си  эса , л и к в и д л и л и к  м уам м осй  д о и м и й  туе олган 
банкларга тавси я  этилади . Б ан к  акти влари  тар ки б и й  тузи л и ш и н и н г 
ўзгариш и билан  б а н к  қўллайдиган  усуллар ҳам ўзгариб бориш и, 
яъни  вази ятга қараб икки  усулдан ҳам б и р гали гд а  ёки  б и р и н -к ети н  
ф ой д алан и ли ш и  м умкин. А хборот тех н о л о ги ял ар и н и н г ривож ла- 
ниш и оқибатида турли м ураккаб д астурларн и н г  ярати ли ш и  бан клар  
учун акти влар  структураеини  белгилащ да би р  қатор  қулайликлар  
яратди. И лм ий усул ном и би лан  аталадиган  усуллар турли м атем а
ти к  м оделларни  қўллаш ни  кўзда тутиб, б ан к  ф аоли яти га  таъсир 
этадиган  ички  ва таш қи  о м и лл ар н и  ҳам  эътибордан  четда 
қолдирм айди .

Х улоса ўрнида таъкидлаш  ж ои зки , бан к  ти зи м и  тарақ қи ёти  а к 
тивларни  б о ш қ ар и ш н и н г  ян ги  м уам м оларини  та к л и ф  қ и ли ш д а да- 
вом этса, ф ан  ва тех н и к а н и н г  р и вож лан и ш и  уларга ечим  топ и ш га 
им ко и яратаверади.

З .А . Х олмаҳмадов -  и .ф .н ., д оц ен т , М БЎ М

ТИ Ж О РАТ БАНКЛАРИ Л И К В И Д Л И Г И Н И  ТАЪ М И Н Л АШ  
М АСАЛАЛАРИ

Т и ж орат б ан клари  м оли яви и  м уассасалар  орасида салм оқли  
ўринга эга бўлиб, м оли яви й  бозор  ли кв и д л и ги н и  таъм и н лаш д а ва 
иқтисодий  и слоҳотларн и н г ж адал суръатларда бориш ида катта рол 
ўйнайди. Ў збскистон  ҳукумати м устақи лли к  йилларида асосий  
эъ ти б ори н и  бан к  ти зи м и н и  инф раструктуравий  ривож лаптириш га 
қаратган бўлса, ай н и  пайтда уни ян ада ислоҳ қилиш  ва эрк и н лаш - 
тириш  йўлидан борм оқда.

Ж ум ладан, П рези д ен ти м и з И .А .К ари м ов ти ж орат б ан к лар и 
н и н г асосий  вази ф алари н и  қуйидагича белгилаб берди: «Айни
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маҳалда, янги тиж орат ва хусусий б ан к лар  тарм оғи  вужудга келди. 
У лар м улкчилик ш аклидан  қатъий  назар , хўж алик ю ритувчи субъ- 
ектларга хизм ат кўрсатиш и, давлатга қараш ли бўлм аган  янГи кор- 
хоналар  \ам д а  ф ерм ер  хўж алиКларига м оли яви й  ёрдам  бериш и к е 
р ак .» 1

Т иж орат банклари  хўж алик суб ъ ектлари н и н г чи н акам  м о ли я
вий ёрдам чисига ай лан и ш и  учун улар м аълум  м аънода л и кв и у и тк - 
ни  сам арали  б о ш қар и ш и , бош қ ач а  айтганда. зарур пайтда м иж озла- 
р и н и н г  талаб лари н и  тў л и қ  қон ди ри ш и  ва бу би лан  ж ам оатч и ли к  
и ш он чи н и  қ о зо н и ш и  лозим .

1>оик ликвидлиги— бу банкнинг акт ивларидаги ўсиш ни қоплай  
олиш миш /м ал хараж ат лар билан қарз ж алб қилиш  ва  муддат и к ел-  
ганда маж буриятларини баж ара олиш қобилиятидир.

Ў збекистон Республикаси М арказий  банки Ьош қаруви том они- 
дан  1998 йил 2 ноябрда тасдикданган  № 421 «Тиж орат банклари  л и к 
видлигини  бош қариш га бўлган талаб лар  тўғрисида»ги  Н изом  да 
Ў збскистон Республикаси  М арказий  б а н к и н и н г  ти ж орат банклари  
л и кви дли ги н и  бош қари ш  ҳолатига нисбатан  м и н и м ал  талаблари  ва 
л и кв и д л и кн и  бош қари ш га д о й р  нуқтаи  н азарлари  и ф одаланган . 
Етарли ли кви дли к н и  таъм и н лаш  зарури яти  ф ой д а олиш  га бўлган 
ин ти ли ш н и  м увозанатда сақлаб  тури ш и  ҳам да б ан к  ҳеч қач он  да- 
ром а,ш илик  ҳисобига л и к в и д л и к н и  суистеъм ол қилм аслиги  лозим .

Т иж орат банклари  қуйидаги  сабабларга кўра, л и кв и д л и к н и  
таъм инлаш лари  лози м  бўлади:

v' Кут илмаганда асосий (т алаб  қ илиб  олингунча) депозит ларнинг 
қайт арилиш и. М азкур деп о зи тл ар  к и ш и лар , хўж аликлар , корхои а- 
лар  ва ҳукумат органлари  ф аоли ятлари  учун зарур тўловларн и  ам ал 
га о т и р и ш л а р и  туф айли  ой лаб  б ан к  ихтиёрида туриш и мумкин. 
Ш ун' а қарам ай , ай ри м  п айтларда д еп о зи тл ар н и  бан к д ан  ч и қ и б  к е 
тиш и кутилганидан  ҳам кўп бўлиш и м ум кин . Б ундай ҳолатларда 
бан к  эҳтиёт ш арт к ўп роқ  бирлам чи  зах и р ал ар н и  уш лаб туриш и ёки 
м иним ал  хараж атлар билан  қарз ж алб қ и ли ш и  лози м .

v' Қайноқ пуллар. Қ а й н о қ  пуллар туш ун ч аси  ю қори  ф о и з 
ставкаси н и  кўзлаб бан кдан  б ан к ка , м ам лакатд ан  м ам лакатга кўчиб 
ю рувчи й и р и к  ф о и з иш лаб топувчи  деп ози тларн и  англатади . Агар 
бирор  б ан к  талаб қ и ли н ган  бозор  ставк аси н и  тўлай  олм аса, қ а й н о қ  
деп о зи тл ар н и н г  бу бан кдан  кўчиш  ри ски  оргади.

Е-анк ли кв и д л и к  риски  ни келтириб чиқарувчи  я на би р  м аи б а— 
бу б ан к н и н г ф о и з ставкаси  ўзгариш ига таъ си рч ан ли ги ди р . Б ан к  
ф о и з риски  ни б ош қари ш н и  эм ас, балки  уни бугкул бартараф  
қи ли  д н и  м ақсад қи ли б  қўйса, унда ф о и з  своп лари д ан  ф о й д ал ан и - 
ши V ум ки н . Ф о и з свопида қатъий  ставкаларда д еп о зи тл ар н и  ж алб

1 И А.Каримой «Ўзбекистон буюк келажак сари» —Т.: «Ўзбекистон» —1999 246-бет. 
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қилган  на суаиб ю рувчи ставкада уларни  ссуда кўриниш ида ж ой- 
лаш тирган  бир то м о и , сузиб ю рувчи ставкада маблағлар жалб 
қилган ва қатъий ставкада уларни ссуда к ўриниш ида ж ойлаш тирган  
том  он билан  тўловлар  бўйича ўрин  алм аш ади . Бу билан  иккала г о 
мон ф о и з ставкаси  ўзгариш ига таъ си р ч ан л и к  ри ск и н и  йўк.қа 
чиқаради.

Хулоса ўрнида таъкидлаш  ж о и зки , ти ж о р ат  банклари  л и к в и д 
ли ги ни  сам арали б о ш қ ар и л и ш и , ум уман бутун бан к  ти зи м и н и н г  
л и кви д ли ги н и  о ш и р и л и ш и , б ан к лар н и н г  м оли яви й  воситачилик  
рол и ни ош и рад и  ва ресурсларни  сам арали  тақси м л ан и ш и га  и икон
нратади.

З.Т . Маматов — и.ф .д ., проф ., Т М И , 
А .О . Тош ев — Т М И

Ў ЗБЕК И СТО Н ДА А У ДИ ТО РЛ И К  Ф А О Л И Я ТИ Н И  СУҒУҒГА  
Қ И Л И Ш Н И Н Г  А Й РИ М  М УАМ М О ЛАРИ

И қти сод и ётн и  эрк и н лаш ти ри ш  ш ороитида аудиторлик  ф аоли я- 
гини р и в о ж л а н т и р т л д а  «А удиторлик ф аоли яти  тўғрисида^ги 
қон ун н ин г янги  таҳрирда қабул қ и ли н и ш и  ва б ош қ а аудитгг оид 
қатор  м еъёрий ҳуж ж атларни иш лаб чи қ и ли ш и  муҳим аҳам ият касб 
этди . Л с к и н , м оли яви й  ҳисобот аудитини  ўтказиш да ам алиётда 
м азкур м еъёрий ҳуж ж атларда белгилаб қўйилган  айрим  қ о и д ^ а р и  
\avi мукам мал эм аслиги  баъзи  м уам м оларни  келтириб чиқарм оқда. 
Бу м асалаларни  иж обий  ҳал этиш  учун айрим  м еъёрий хужж аглар- 
га, аудит стандартларига қўш им чалар  ва узгартириш лар ки ри ти ш н и  
тақо зо  этади. Ш ун и н гд ек , аудит чоғидаги аудиторлар ва уларнинг 
м иж озлари  ҳуқуқий м уносабатлари ва бурчларини  амалга ош ириш  
м еханизм ларини  батаф си л  кўриб чиқиш  муҳим аҳамиятга эгадир.

Аудиторлар ва хўжалик юритувчи субъектлар ўртасидаги ҳу^к .и й  
муносабатлар, уларнинг бурчлари ва ж авобгарлик м асалаларини 
амалга ош ириш  м еханизм ини тартибга солиш , улар ўргасида вукудга 
келадиган м уам моларни ечиш , уларни ҳуқуқий-меъёрий ҳужжатларда 
ан и қ  белгиланиш  каби м асалаларни ҳал қилиш  учун Ў збекистон Рес
публикаси Ф уқаролик Кодексига ҳам қўш имча ва узгартириш лар к и 
ритилиш и мақсадга м увоф иқ ҳисобланади.

Хусусан, аудиторларнинг проф ессионал масъулияти ва >т!и 
сугурта қилиш  м асалаларини қайтадан кўриб чиқиб, уни иж обий ҳал 
қилиш  мақсадга м увоф и қ  деб ҳисобламиз. «Аудиторлик ф аолияти 
гўгрисида»ги қонуннинг 5-модоасида: «Аудиторлик таш килотлари ау
диторлик ф аолияти  ни ўзин инг ф уқаролик жавобгарлиги хусусидаги 
сугурта полней мавжуд. булган тақдирда аудиторлик хизмати 
кўрсатиш тугрисидаги тузилган ш артнома асосида амалга ош ирила-
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ди» деб кўрсатилган. Бундам таш қари , «А удиторлик хулосаларини со- 
л и қ  органлари ва бош қа назорат органлари том онидан  ҳисобга олиш  
тартиби тўғрисида.»ги Н изом да (8-9-бандларда) кўрсатилган м алака- 
сиз ўтказилган текш ириш  учун ж авобгарлик  м асаласи куриб 
чиқилган. Аудиторлик ф аолияти  м и ж озн и н г ж авобгарлигини ёки 
унинг солиқларни тўлам аслик хатарини сугурта қилиш ни кўзда тут- 
май ди. Чунки бу тегиш ли ли ц ен зи яси  бўлган сугурта таш килотлари- 
нинг иш идир. Ш у туф айли ;хозирги пайтда м ам лакатим из аудиторлик 
таш килотларининг узини ўзи ихтиёрий суғурга қилиш  усулига ўтиши 
мақсадга мувофикдир. Зеро, бу ли ц ен зи я  о ли и 1ни талаб қилм айди. 
Аудиторнинг холис иш лам аслиги. унинг сиф атсиз хизм ат кўрсатиш и 
каби нуқсонларни сугурта қилиб бўлмайди. Ш у бои с дан . бундай ш а
роитда проф ессионал ж авобгарликни  мажбурий таргибда сугурта 
қилиб бўлмаслиги ва ихтиёрий сугурта қи ли ш н и  таю тиф этамиз. «Ау
диторлик ф аолияти  тўгрисида»ги Қопунда аудиторлик таш килотла- 
ри нинг ҳар йили сугурта полисини  олиш и м аж бурий қилиб 
кўрсатилган. Агар с}/ғ\'рта қилинм асдан  ф аоли ят кўрсатса, уларга бе- 
рилган лицензиядан  маҳрум этилади. А мм о, бу жуда куп кичик  ауди
торлик таш килотларини  м олиявий  ж иҳатдан қи й и н  аҳволга туш ириб 
қўймоқда. Б ироқ, кичик аудиторлик с|)ирмаларида рисклар  унча катта 
эмас. Улар асосан кичик ва ҳусусий бизнес субъектлари билан 
шугулланади. Щ унинг учун уларга м аж бурий сугурта қи ли ш н и  бекор 
қилиб, ихтиёрий cy iypra қилиш  тартибини  ж орий қилиш  керак, деб 
ўйлайм из. Бу тартиб кўрсатилган қонунда ўз ак си н и  топм оги  лозим.

М .Ш . Закирова — т.ф .д ., п р о ф ессо р

ТИ Ж ОРАТ БАНКЛАРИ Ф А О Л И Я ТИ Н И  М О Л И Я В И Й  ТАҲЛИЛ  
ЭТ И Ш  ВА О П Т И М АЛ  Б О Ш Қ А Р И Ш Н И Н Г  АХБО РО Т  

Т И ЗИ М Л А РИ

Ў збекистон  Р еспубликаси  бан к  т и зи м и н и  ислоҳ  этиш  ж араён и - 
да, уларн и н г ф ао ли яти н и  эр к и н лаш ти р и ш  борасида ти ж о р ат  б а н к 
л ар и н и н г м олиявий  ҳолатини  те зко р  таҳлил этиш  ва ш у асосда с а 
марали б ош қари ш  қ арорлари н и  и ш лаб  чи қи ш  муҳим ўрин эгаллай- 
ди. Т и ж орат банклари  и ш о н ч л и л и ги н и , м оли я ви й  б арқ арорли ги ни  
ош и ри ш да бан к  ходим и то м о н и д ан  м ан ти қ и й  там о й и л л ар га  ас о с
лан ган  ечим  (қарор) қабул қ и ли ш д а ахборот техн ологи ялари дан  
ф ойдаланиш  муҳим аҳам иятга эга.

Ў збекистон  Р еспубликаси  б ан к  ти зи м и д а  қўлланилаётган  ахбо
рот -к о м м у н и к а ц и я  техн ологи ялари  асосан  б ан к лар ар о  ҳисоб- 
китоб , о п ер ац и о н  ф ао ли яти н и  автом атлаш ти ри ш , чак ан а  м иж озлар  
учун пластик  ва йул карточ калари н и  қўллаш , х ази н ач й л и к  т и зи м 
лар и , кредит таҳлили , к орп орати в  алоқа учун қаратилган .
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А ммо, Рсспубликамиз банкларида ахборотларни бош қариш нинг 
гулиқ ти зим ини , яъни  қарор қарор қ и ли ш н и н г аналитик тизим лари- 
ии, м енедж ерлик инф орм ацион  тизим ларини  яратиш  ва қуллаш 
ҳолати бу борада олиб борилаётган тадқиқотларни ривож лантириш  
$арурлигини кўрсатади.

О либ борилаётган  илм и й  тадқи қотлари м и з м олиявий  
кўрсаткичлар  асоси д а бан к  ф ао ли яти н и  иқтисодий  те \.’1ИЛ 
қ и ли ш н и н г ахборот ти зи м лари н и  яратиш  м асалаларига қаратилган . 
М олиявий  кўрсаткичлар  қи й м атлари  акти вларн и , ф ой д ан и , рискни , 
м оли яви й  ф а о ли я тн и , банк кап и тали н и  оптим ал  бош қари ш  бўйича 
сам арали  қарорлар  қабул қилиш  и м к о н и н и  беради. Қуйида улар 
ҳақида қ и сқач а тўхталиб ўтамиз:

1) Тиж орат банклари актинларини бош қариш да оптималлаш тмриш  
усулларини қўллаш. Л иквидлик талаблари ва ф ойдалилик ўртасидаги 
оптимал даражани аниқлаш  масаласи улар ўртасидаги компром исс ни 
(келиш иш ни) аниқлаш дан иборат. Бундай компромиссни 
.тикугаш нинг математик усуллардан бири қарор кабул килиш да эксперт 
бевосита иш тирок этадиган кўп мезонли оптималлаш тириш  усулидир. 
Усулни қуллаш натижалари банк капиталидан оптимал ф ойд алш иш  
ҳисобига ф ойдани ош ириш  им конини беради ган банк активлари тар- 
кибини ва улар м икдорини аниКгЛашга ёрдам беради.

2) К редит ва м олия бозори  ри ск лари н и  баҳолаш да м атем ати к  - 
стати сти ка усулларини қўллаш . Риск чи зи ги , яьни маълум дараж а- 
даги й ўқ оти ш ларн и н г вужудга келиш  эҳтим оллиги  ч и зи ғи н и  қ /р и ш  
ва риск  д араж аси н и  таҳлил этиш  со ф  ф о й д ан и н г  ўзгариш и д и г а м и -  
касидан ф ой д алан и ш га асосланган . Б ан к н и н г  маълум микдо)эдаги 
й ўқотиш лари  билан  ун и н г вужудга келиш  эҳтим оллиги  орасидаги  
боғли кли кн и  ан и қлаш  ри скн и  баҳолаш  кўрсаткичини  ҳисоблаш  
и м кон и н и  беради.

3) И н ф орм ац и он  техн ологи ялар  асосида ти ж орат банки  ф а о 
л и яти н и  тахдил этиш . И ктисодий  тахдил учун «м асала - м одель - 
алгоритм  - програм ма» ф у н к ц и о н ал  зан ж и р  тарзидаги  и н ф о р м ац и 
он тизи м  яратиш  так л и ф  этилган . Я ъни етарлича сам арали  h i  ф ор- 
м ац и он  тизи м  яратиш  учун маълум м и н и м ал  м икдордаги  моделлар, 
алгоритм лар, програм м алар  ва бош ланғич  м аълум отлар зарурлиги, 
ва уларни битта ахборотлар  ом борида сакдаш  етарлилиги  услубияти 
та д қ и қ  этилган .

4) Т и ж орат бан ки  м оли яви й  ҳолатини таҳлил этиш  ax6oix)T 
технологияси  ти зи м и н и н г  ум умий тузи ли ш и н и  иш лаб чиқиш . Т и 
ж орат банки  м оли яви й  ҳолатини тахдил этиш  ахборот технологияси  
ти зи м и н и н г  ум умий тузи ли ш и , уни таш кил  этувчи қуйи ти зи н л ар , 
ком п лекслар  таркиби  м асалалари ани кдан ган . К ом плекслар  маълум 
турдаги м олиявий  кўрсаткичларни  ҳисоблаш га, натиж аларни  
маълум м езонлар  бўйича баҳолаш га, баҳолаш  натиж алари асосида
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б ан к н и н г м олиявий  ҳолатига ум ум ий баҳо бериш  га м ўлж алланган . 
Бу ти зи м лард а м аълум отлар б азаси н и  ти ж о р ат  б ан ки  баланси  
м аълумотлари таш кил  этади.

5) Т иж орат банкларининг сам арали м олиявий ф аолиятини  
баҳолаш , бан к  ж араёнларини таҳлил этиш  на оптим аллаш тириш нинг 
инф орм ацион  технслогияларини  м укам м аллаш тириш . Бунда м оли я
вий ф аолият муҳитини таҳлил этиш  технологиясига асосланган  усул
лардан бири такли ф  этиладц. И лмий иш  натиж алари сам арали ф ао
лиятни  м иқдорий равиш да иф одалаш , киритиладиган  ахборотларини 
узгартириш (молиявий кўрсаткичлар м иқдорларини ўзгартириш ) б и 
лан самарали ф аолият йўлларини аниқдаш , эн г  яхш и м олиявий ф ао
ли ят  курсатаётган эталон банкларни  ан и қлаш , бан кларн и н г барқарор 
ф аолияти соҳасини аниқлаш  и м кон и н и  беради.

Ш .С . Насретдинова — к .ф .-м .н ., д оц ен т , БФ А

Э Н Т Р О П И Я  К РИ Т Е РИ Е В  Э Ф Ф Е К Т И В Н О С Т И  
И Н В Е С Т И Ц И О Н Н Ы Х  П РО Е К ТО В

В ан али зе и н вести ц и о н н о й  д еятельн ости  п ри м ен яю тся  к ри те
рии разного  характера. П ри этом  ф о р м ал и зо ван н ы е кри тери и  и с
пользую тся в целях ср авн ен и я  величину  требуем ы х и н вести ц и й  с 
прогнозируем ы м и дан н ы м и . Н аиболее п ри ем лем ы м и  для  п ри н яти я  
и н вести ц и он н ы х  реш ений являю тся кр и тер и и , учиты ваю щ ие вре
м енны е качества. О соб ен н о  к о эф ф и ц и ен т  д и ск о н ти р о ван и я  и п р и 
то к  денеж ны х средств являю тся  о сн о в н ы м и  эл ем ен там и  в вы ч и сле
ни и  эти х  критериев. П рогн оз п ритока ден еж н ы х  средств является 
осн овой  п ракти ч ески  всех задач уп равлен и я  и н вести ц и он н ы м и  
проектам и . Т ак  как  эти  показатели  н осят характер  н ео п р ед ел ен н о с
ти , то  их н еопределенностью  о п ред еляется  и н еоп ределен н ость  
критериев о ц ен к и  эф ф ек ти вн о сти  и н вести ц и о н н ы х  проектов . Эту 
задачу м ож но реш ить, п р и м ен яя  эк сп ер тн ы е  м етоды , н еч етко 
м нож ественны й  подход и м ерой  н еоп ред елен н ости  -  эн троп и ей .

Э н тр о п и я  как  м ера н еоп ред елен н ости  или м ерой разн ообрази я  
прим еняю тся в задачах п р о гн о зи р о ван и я , п р и н яти я  оп ти м альн ы х 
реш ений  и во м ногих других о р ган и за ц и о н н о -эк о н о м и ч ес к и х  зад а
чах неоп ределен н ость  и риск  являю тся важ ны м и элем ен там и , 
вл и ян и е которы х долж ен  о б язательн о  учиты ваться.

Ф орм альную  эн троп и ю  м ож но п ред стави ть  в виде следую щ ей 
форм улы :

# ( * )  = - £  A l0^2P,
/=1
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Здесь (-«I>^2 ) — си стем а эк о н о м и ч еск и х  показателей ;

/  =  1 ,п ) — эк сп ер тн ы е о ц ен к и  их вероятностей .
П ри опред елении  эн тр о п и и  отдельного  кри тери я  эф ф екти вн о с- 

ти и н вести ц и он н ы х  проектов необходим о статистически  оп ред е
лить  интервалы  колебан и я осн овн ы х  парам етров , т.е. к о эф ф и ц и е н 
та ди ск о н ти р о ван и я  и п р и тока денеж ны х средств. Тогда для  о п р е 
делен и я эн тр о п и и  и н вести ц и о н н о го  п роекта ф орм ула эн троп и и  вы 
глядит следую щ им  образом :

Здесь S  — приток  ден еж н ы х  средств; г — к о эф ф и ц и ен т  д и ск о н 
тирования.

А нализируя получен н ого  зн ач ен и я  эн тр о п и и  м ож но сказать, 
что если зн ач ен и е  эн тр о п и и  бли зк о  к нулю , то  ко эф ф и ц и ен т  
д и ско н ти р о ван и я  и п р и то к  д ен еж н ы х  средств, предсказуем ы . В 
случае полной  неоп ределен н ости  к о эф ф и ц и ен т а  д и ск о н ти р о ван и я  
и будущ их зн ачен ий  ден еж н ы х  п ри токов , то  эн троп и я  окаж ется 
н еогран и ченн о  великим .

БАНКЛАРАРО РАҚОБАТ -  СТРАТЕГИК БОШҚАРИШНИНГ 
МУҲИМ ОМИЛИ СИФАТИДА

Банк ф аолиятида рақобатни ривож ланиш и ю қори дараж адаги 
кўрсаткич ҳисоблаиди. Рақобат лотинча сўздан олинган бўлиб, 
«Concure» -  яъни  «мақсад сари югуриш» — деган м аънони англатади. 
Б анклараро рақобат жуда кўп омилларга боғлиқ  бўлиб, бош қа бозор- 
лардаги рақобатни ш акллантириш дан тубдан ф ар қ  қилади, ҳамда 
эҳтиёткорлик билан муносабатда бўлиш ни талаб қилади. Банклараро 
рақобатни асосий хусусиятлари қуйидагиларда нам оен бўлади:

• иқтисодий  ж араёнларД а банклааро  рақобат, иш лаб 
чиқариш даги  рақобатга н и сбатан  кеч  пайдо бўлган бўлсада, унинг 
ри вож лан и ш и , иқти сод и ётга таъси ри  жуда тсз ўсм окда;

• бан клараро  ракрб ат бозорида ф ақат  бан клар  и ш ти рок  эти б - 
гина қолм асдан , балки  банкдан  таш қ ар и  м оли я- кредит институт- 
лари  ва м оли яви й  бўлм аган  таш ки лотлар  иш ти рок  этади;

• бан клараро  р ақ о б атн и  ю засй  кўп қи ррали  б ан клар  бозори  б и 
лан  баҳоланиб , унда б ан к лар  б и р  ҳолатда сотув ш , и к ки н ч и  ҳолатда

Ф. Мирзаев — и .ф .н ., БМ А
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харидор сиф атида и ш ти р о к  этади , рссп убли кам и з б ан клар и  рақобат 
бозорида ҳозирги кунда ф ақат  кредит ресурсларини  соти б  олувчи 
си ф аги да  иш ти рок  этм оқда;

• рақобатни  ички  муҳити банкларга муҳим ю туқлар оли б  кела- 
ди , чунки б ан кларн и н г ички  муҳитда хизм атлари  ди ф ф ер ен ц и ал  
ҳолатда б а \олан ад и ;

• и чки  муҳитда бан к  хизм атлари б и р -б и р и н и  тўлд и ри ш и  м ум 
к и н , ам м о рақоб атни  «таш қи» ом илида бу хрлат ю зага келм айди , 
ч у н к т  тарм оқлараро  рақобат к ап и талн и  ж алб эти ш  л ози м ли ги н и  
англатади;

« б ан к  иш ида ҳар би р  й ў н алаи ш н и н г ўзини  чиқиш  тарм оқлари  
бўлиб, бу иқтисодий  ж араёнда и н тен си в  р ақ о б атн и  таш ки л  этиш  
и м к сн и н и  беради;

« баҳоли рақобатни  чегаралаш , бу б и р и н ч и  н авбатда б ан к  хиз- 
м атини  сиф атли  бош қариш  ва реклам ам и таш ки л  эти ш га м уам м о 
к елтириб чиқаради;

« бан клараро  бозор  оли гоп ол  ди ф ф ер ен ц и ал л аш ган  бозор 
бўлиэ, к о о р п о р ац и я  ва кредит и н сти тутлари н и н г б озор  сиёсатини  
олиб бориш  и м кон и яти н и  ош иради.

Айрим давлатларда (мисол учун Германияда) индивидуал рақобат 
гуруҳида \а р  бир банкнинг ўзини тутган ўрни бўлади, яъни  гуру\пар 
о р қ д ш  ўтказиладиган рақобат, гуруҳ ичида ҳам рақобатни  ш аклла
ниш и им конини  беради. Зам онавий  банклааро  рақобатни ш акллан
тириш  босқичлари қуйидагиларни ўзига м уж ассамлаш тиради:

«’ б ан к  ф ао ли яти н и  универсаллаш тириш ;
«■ давлат том онидан  б а н к  ф ао ли я ти н и  бо ш қ ар и ш н и  ли берал - 

лаш тириш ;
«■ кредит институтлари ф ао ли я ти н и  к ен гай ти ри ш ;
«' банклар бозорида банкдан таш қари  институтларни жалб этиш ;
•• нобаҳоли рақоб атни  қи й м ати н и  ош и ри ш ;
«- бан клараро  р ақоб атн и  глобаллаш тириш ;
« бан клараро  рақобатни  и н тен си в  кў ч ай ти р и ш н и н г  хуқуқий 

асослари  ривож лантириш ;
Б ундан  келиб чиқиб , бан клараро  рақ об ат  бу ти ж орат банклари  

ўргасидаги  м уносабатлари и ва бан кдан  таш қари  кред и т-м оли я ин- 
сти т .тл ар н и н г  бан к  хизм атлар бозорида ф ао ли я ти н и  оли б  бори ш н и  
англатади. З ам он ави й  ти ж орат бан клари  ф а о л и я ти н и н г  доираси  
барча бозор  бўлим ларини  қам раб  олади. Бундан келиб  чиқиб , 
бан клараро  рақоб ат доираси  ҳам кен г туш ун ч а бўлиб, бунда рақ об аг 
соҳаси кўп ва турли хилда булади. Ш ун и н г учун бан клараро  
рақобатни  бутун ф ао ли яти н и  и қти сод и ётн и  э н г  асо си й  бозор  сек - 
тори  м олиявий  бозорга қаратиш  зарур бўлади. М олиявий  бозорда 
бан клар  бош қа м оли яви й  институтлар  билан  ҳам рақобат олиб б о 
риш  и м кон и га  эга булади.
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Ф . Д одиев — и .ф .н ., И И Т М

ЎЗБЕК И С ТО И ДЛ  М И К РО М О Л И Я Л А и 1Т И РИ Ш н и 
РИ В О Ж Л А Н Т И РИ Ш  М АСАЛА1АРИ

Республикам  изда 2005 й и л  иш лаб  чик.илган ж ам и ички 
м аҳсулотнинг 38,2 ф о и зи н и , ш унингдек, ян ги дан  ярати лган  иш 
ў р и н л ар и н и н г 85 ф о и зи н и  к и ч и к  б и зн ес  субъектлари  таш ки л  
қилади. У ларнинг ри во ж л ан и ш и  м и кром оли ялаш ти ри ш  хизм атла- 
рига талабни  янада ош иради.

Қ и ш л о қ  ҳудудларида м и к ром оли ялаш ти ри ш  таш ки лотлари н и  
ри вож лан и ш и га алоҳида эъ ти б ор  бериш  л о зи м  Ч унки  республика- 
миз аҳ о л и си н и н г 60 ф о и зд ан  о р ти қ  қ и см и  1<,ишлоқ ҳудудларида 
яш аш ади , ш унингдек, и ш си злар  ва кам  таъм и н лан ган  ахолининг 
асосий қисм и ҳам м азкур ҳудулларга тўғри келади.

Республикам изда 2004 йилдан  бош лаб  қ и ш л о қ  хўж алигида кенг 
м иқёсда ислоҳотлар  оли б  борилиб , сам араси з ва зарарга иш лаётган  
ш иркат хўж аликлари  тугатилиб, уларн и н г ўрнига ф ерм ер 
хўж аликлари таш ки л  эти лм оқд а. Э к сп ертларн и н г ф и к ри га  кўра, 
м азкур тадб и рлар  н ати ж аси д а йилига 600 м ингдан  о р г и қ  киш и иш - 
дан озод бўлиш и м ум кин. Бу и ш си з қ олган ларн и  иш  бош лаш лари  
учун катта м иқдорда м оли яви й  ресурсларга эҳти ёж и н и  тугдиради 
ҳамда м и кром оли ялаш ти ри ш  хизм атларига бўлган талаб н и  кескин  
ош иради .

К и ч и к  бизнес суб ъектлари н и н г, ай н и қ са , уларни қи ш л о қ  
хўж алигида ф ао ли я т  к ў р сатаётган лари н и н г кредит ресурсларига т а 
лаблари  ю қори бўлган ҳолда таваккалчи ли ги  ю қори ли ги  сабабли 
уларга тиж орат банклари  етарли  дараж ада кредит берм аялтилар .

Д ем ак , республикам изда м и кр о м о л и ял аш ти р и ш н и  ри вож лан ти 
риш долзарб м асала бўлиб, б у н и н г учун қуйидаги тадбирларни  
ам алга ош ириш  лози м :

1. М и кром оли ялаш ти ри ш  таш ки лотлари  бўйича со л и қ  
қонун чи ли ги н и  таком и ллаш ти ри ш  лозим . У ларга ҳам тиж орат 
банклари  сингари  и м тиёзлар  бери ли ш и  м ақсадга м увоф иқдир. М а- 
салан , тиж орат бан клари  аҳолидан  ж ам ғарм алар  ж алб қилганда со- 
л и қ  и м тиёзларига эга  бўладилар , ам м о ш ундай ҳолда кредит ую ш - 
м аларига и м тиёзлар  м авж уд эм ас.

2. М и кром оли ялаш ти ри ш  таш ки лотлари н и  м оли ялаш ти ри ш - 
ни н г ти ж о р ат  м ан б алари н и  топ и ш  лозим . А йниқса, улар би лан  т и 
жорат б ан клари н и  ҳам к орли к  қ и ли ш и н и  йўлга қўйиш  керак. Бу 
ш ундай там ой и лга  асослан ад и ки , м и кром оли ялаш ти ри ш  таш к и л о т
лари  банклардан  ресурсларни  улгуржи олиб, уларни м иж озларига 
чакана нархда сотадилар.
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3. М и кром оли ялаш ти ри ш  таш ки лотлари д а  бухгалтерия 
ҳи соб и н и , ҳисобот то п ш и р и ш н и  на улар ф а о л и я ти н и  аудит 
қ и ли  д н и  ҳалқаро стандартларга м ослаш тири ш  лози м . Бу м и к р о м о 
ли ялаш ти ри ш  таш килотлари  ни н г ш аф ф овли ги н и  ош йради .

К .И . Ўтбосаров -- Ў зР М арказий  банки

Ў ЗБЕК И С ТО Н  РЕСП УБЛ И К АС И ДА М И К РО К РЕ Д И Т Л А Ш
Ф АО Л И ЯТИ

Ў збекистонда м икрокредитлаш  ти зи м и  би р  м унча ян ги  соҳа на 
ҳозирги  вақтда ў зи н и н г  ш ак ллан и ш  палласи да турибди. Ш ундай 
бўлсада, Ж ақон  банки  том он и д ан  ўтказилган  тад қ и қотларга  кўра, 
Ў збекистон м икрокредитлаш  тарм оғи  ри во ж л ан и ш и  учун М аркази й  
О сд ён и н г  б ош қа давлатларига нисбатан  ю қори  салоҳи ятга эга.

E y iy u rn  кунда м ам лакатим изда ти ж о р ат  бан клар и , кредит 
у ю д м а л а р и  ва нодавлат н оти ж орат таш ки лотлари  орқали  ам алга 
ош ирилм оқда:

-  м икрокредитлаш  асоси й  ф аоли яти  бўлм аган  н одавлат н о ти 
ж орат таш килотлари ;

-  асосий  ф аоли яти  м и кроқарзлар  аж рати ш дан  иборат бўлган 
таш килотлар  (м асалан , Н Н Т  «Даулет»);

-  халқаро  ва чет эл  таш ки л о тл ар и н и н г  лой и ҳалари  ва дастур- 
лари . Бу дастурларни  ам алга ош и рувч и лар  алоҳида субъект си ф ати 
да рўйхатдан утмагаи. (м асалан , F IN  С  A, A C D I/V O C A  ва 
б ош қзлар);

-  ломбар,злар.
Давлатнинг мақсадли дастурлари. М ам лакат аҳолисини  иж ти- 

м оий  ҳим оялаш , янги  иш чи  ўринлари  яр ати ш , ш унингдек , к и чи к  
би зн есн и  қуллаб-қувватлаш  м ақсадида ҳ>кум атим из то м о н и д ан  
қабул қи линган  би р  қатор  қарорлар  асоси д а давлат бю дж етидан аж - 
ратиладиган  маблаглар ҳисобига еки  ти ж о р ат  б ан клари га со л и қ  
бўкича им тиёзлар  бсриш  йўли билан  м и крокред и тлаш  ф аоли яти  
ам глга о ш и ри ли б  келинм оқда.

Бугунги кунда, М арказий  б ан к  то м о н и д ан  В азирлар М аҳкам аси 
ва тегиш ли вази рли к  ҳамда и доралар  би лан  биргаликда Р еспубли
кам изда к и чи к  б и зн ес субъектларини  м оли яви й  қўллаб-қувватлаш , 
им тиёзли  ф оизларда кредитлар , м и крокред и тлар , шу ж ум ладан, 
бош ланғич сарм оя ш аклидаги  м икрокред и тлар , о и л ав и й  тадб и ркор- 
л и к  субъектларига м и крокред и тлар  аж рати ш бўйича қатор  тарти б - 
лар иш лаб  чиқилиб, м еъёрий-ҳуқуқий  база д о и м и й  равиш да та к о - 
м иллаш ти ри б борилм оқда.
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Х усусан, ж орий  й или инг сен тяб р  ойида «М икром оли  ялаш 
тўғрисида»ги ва «М и к рокреди т таш ки лотлари  тўғрисида*ги 
қоиунлар  қабул қи ли н и б , ам алиётга ж орий  қилинди .

IlJy билан бир қаторда, маълумки, 2005 йилда Бирлаш ган Мил- 
латлар Т аш килоти  том онидан  «2005 йил — халқаро м икрокредитлаш  
йили» деб эълон қилинганлиги  ва айниқса, кам  таъм инланган  аҳоли 
қатлам ларининг м олиявий  хизм атларга бўлган талабларини 
қондирувчи м икром олиялаш  секторининг тез ўсиш ига кумаклаш иш га 
қаратилганлигини таъкидлаб ўтиш ж оиздир. М амлакатимизда м и к 
ромолиялаш  секторининг жадал ўсиш ига м икрокредит берувчи к)эе- 
дит таш килотлари ни н г турларини кўпайигии, ш унингдек, аҳолининг 
«кичик ҳажмдаги» м олиявий хизматларга талабининг ю қорилиги са- 
баб бўлмоқда.

Ж орий  босқичда м икром оли ялаш  соҳасини  ян ада ри вож лан ти 
р и ш н и н г асосий  ом и ли  ягон а давлат дастурини  д авл атн и н г нж ти- 
м о и й -и қти со д и й  ри во ж л ан и ш и н и н г тезлаш тириш  к он тексти дан  к е
л и б  чи қ қ ан  ҳолда иш лаб  чиқиш дан  иборат. Ушбу дастурнинг ком - 
пон ен тлари  бўлиб қуйидагилар  ҳ и соб лан и ш и  лозим :

!. М и к р о м о л и ял аш н и н г келгусидаги  м еъ ёр и й -қ о н у н ч и л и к  ба
засини  ривож лан ти ри ш  бугунги кунда қ он ун лар  қабул қилингандан  
сўнг м и кром олиялаш  таш ки лотлари  ф ао ли я ти н и  назорат қилиш  
учун қонун  ости ҳуж ж атларни қабул қ и ли ш  лози м ;

2. М и кром оли ялаш  таш ки л о тл ар и н и н г м о м и й -т е х н и к  б азаси 
ни ривож лантириш  ҳамда уларн и н г о п ер ац и о н  хараж атларини  
қоплаш  м ақсадида с о л и қ б ў й и ч а  турли и м ти ёзларн и  ж орий  қилиш ;

3. М ақсадли м икром оли ялаш  институтларини  яратиш да давлат 
м олиялаш тирувчи  орган  си ф ати д а и ш ти рок  эти ш и  м умкин;

4. М и кром оли ялаш  соқасида р ақо б атн и н г етиш м аслиги  \а м д а  
аҳоли н и н г м аълум отлар билан  таъ м и н л ан ган ли к  дар.чжаси 
қ о н и қар си з аҳволда эк ан л и ги н и  инобатга олиб, респ убли кян и н г 
барча ҳудудларида уш бу мас<1лаларга багиш ланган  давра 
суҳбатларини таш ки л  этиш , тум ан ва ш аҳар м арказларида, қ и ш л о қ  
ф уқаролар  йиғи н лари да аҳоли билан  учраш увлар таш кил қнллш  
ҳамда уларнинг ф ао ли я ти н и  м унтазам  м аҳаллий ом м авий  ахборот 
воситаларида к ен г  ёр и ти л и ш и н и  таш ки л  қилиш .
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Н .К . Н азар о в  — Д Т  Х алқ  бан к и  Раис ўри н босари , 
Ш .Р . Р аж абб оев  -  БМ А

Ў ЗБЕК И С ТО Н  ВАЛЮ ТА БО ЗО РИ Д А  ТИ Ж О РА Т БАНКЛАР  
Ф АО Л И ЯТИ Н И  РИ В О Ж Л А Н Т И РИ Ш  МАСАЛАЛАРИ

И қти сод и й , си ёси й  ва м аданий  халқаро  ал оқалар  турли давлат- 
л ар н и н г  ю ри ди к  в а ж и с м о ^ и й  ш ахслари ўртасида валю тага булган 
талаб ва м аж буриятларни  келти ри б  чи қаради . Х алқаро  м уносабат- 
ларда қатн аш ад и ган  ҳар б и р  хўж алик субъект и эр к и н  ай р и б о ш л ан а- 
диган  валю там и сотиш  ва харид қ и ли ш  м асаласи  га дуч келади. Бу 
м асала, уз навбатида валю та бозорлари  орқали  ҳал қилинади .

Валюта бозори  н и н г  ю қорида келти ри лган  и ш ти р о к ч и л ар  ичида 
энг ф аол  асосийси  бўлиб, ти ж орат б ан к лар и  ҳисобланади . У лар 
қуйидаги  о п ер ац и ял ар н и  баж ариш ади:

-  валю та м аб лағлари н и  ж алб қилиш  ва ж ой лаш ти ри ш  бўйича 
операциялар ;

-  валю та ҳисоб варақларини  о'чиш ва ю ритиш ;
-  хужжатли оп ерац и ялар ;
-  гиж орат б а н к и н и н г  носавдо  о п ср ац и ял ар и ;
-  к он верси он  оп ерац и ялар .
Ў збскистон  Х ВФ  8 -  м одд аси н и  қабул қилган  бўлсада, валю та 

о п ер ац и ял ар и н и  ам алга ош и ри ш  ж араён и  так о м и л л аш и ш н и  ва кен - 
гайиш ни  талаб  этади. Б ун и н г учун қуйидаги  так л и ф л а р н и  келтира- 
миз:

1. Х озирги  кундай  м уддатли валю та бозори  ри вож лан м аган , бу 
эса муддатли валю та во си тал ар и н и н г сп от ва пул бозорлари  
ҳосилалари  бўлиб келиш и билан  асослан ад и . М уддатли валю та о п е- 
р ац и ялари  Т И Ф  М иллий  б ан к и , А сакабанк, П ахтабанк  ва бош қа 
бан клар  том он и дан  ам алга ош  и рил сада, улар  к и ч и к  м икдорларда 
кузатилади ва улар асосан , о ч и қ  валю та п о зи ц и я с и н и  узайтириш  
ёки қи сқа муддатли сп екуляти в о п ер ац и ям и  ам алга ош и ри ш га 
қаратилади . Бундам таш қари , республикада эн г  куп ам алга ош  и р и 
ла ди ган оп ер ац и я  булиб, валю та своп лари  ҳисобланади . Валюта 
о п ер ац и ял ар и н и н г бу ш акли , валю та ри ск и н и  хедж ирлаш  
м ақсадида, қўлланилсада, м оҳиятан  у валю та кредитны й акс этади. 
Ш ун и н г учун хам, ривож ланган  м ам лакат М аркази й  б ан клари  ва
лю та курси б арқарорли ги ни  таъ м и н лш  учун олиб борадиган  валю та 
и н тер вен ц и яси д а  своп  оп ерац и ялари д ан  ф ой д алан и ш ади .

2. Т и ж о р ат  банкларига валю та бозори да р ақоб атн и  м уҳитини  
яратиш  ва уни кучайтириш  м ақсадида, харид ва сотиш  курси сп рэ- 
дига қуйилган  чек ловн и  бекор  қилиш  керак.

3. А йирбош лаш  ш аҳобчалари  ф ао л и я ти н и  кен гай ти ри ш  керак. 
Ҳ озирги  кунда айирбош лаш  ш аҳобчалари  ф ақат  хори ж и й  валю та

72



олли-сотдиси  билан б о ғл и қ  о п ер ац и ял ар н и  ам алга ош ириш м окда. 
Улар ам алга ош и рад и ган  о п ер ац и ял ар  тарки б и га зеки  валю таларни 
ком иссион  тўлов асоси д а, ал м аш тири б  бериш  билан  бо ғл и қ  о п ер а 
ци яларни  тад б и қ  этиш  б ан к ка  қуш им ча даром ад  билан  бирга м и- 
ж озларга хизм ат кўрсатиш  си ф ати н и  ош и ри ш га ёрдам беради.

А.Т. Пак — д о ц ., РЭ А  и м .Г.В.П леханова

К ВО П РО С У  О ДОСТ АТО ЧН О СТИ  КАПИТАЛА  
К О М М Е РЧ Е С К И Х  Б АН КОВ УЗБЕКИСТАНА

Э ф ф ек ти вн о сть  д еятельн ости  лю бого  ком м ерческого  б ан ка за 
висит от его  пассивов  и в частности  его соб ствен н ого  к ап и тал а , так  
как н еп осред ствен н о  от величины  соб ствен н ого  капитала зависит 
состав и структура акти вов , а, следовательно, и вели чи н а доходов 
банка. Н аличие этой зави си м ости  обусловлено  сп ец и ф и к о й  б ан 
ковской  деятельн ости , в частн ости  тем , что ком м ерч ески й  б ан к  р а
ботает в о сн овн ом  с п ри влечен н ы м и  средствам и , а, следовательно, 
им еет больш ую  сумму обязательств  перед вкладчикам и.

В У збекистане расчет кап и тала б ан к а  реглам ентируется П оло
ж ением  Ц ен тральн ого  б ан ка № 420 о т  26.04.2000 г. О требован и ях  к 
адекватности  капитала ком м ерч ески х  банков . В соответствии с этой  
м етодикой  банки  долж н ы  обеспечить  вы п олн ен и е установленны х 
требован и й  к м и н и м альн ом у  уровню  регулятивного капитала э к в и 
валентном у 5 млн. долларов С Ш А .

В то  же врем я, в н астоящ ее врем я более п оловины  ком м ерч ес
ких б ан к ов  У збекистана не д отяги ваю т до  м и н и м альн ого  размера 
уставного капитала. К а к  видно из табли ц ы  только  Х алкбанк, И по- 
текаб ан к , Н БУ , П ахтабанк и банк А сака отвечаю т требован и ям  к 
м и н и м альн ом у  уровню  капитала.

А нализ достаточн ости  к ап и тала  ком м ерческих  бан к ов  У збекис
тана показы вает, что п ракти ч ески  у всех бан к ов  У збекистана ф и 
н ансовы й  левераж , то  есть, о тн о ш ен и е  кап и тала б ан к ов  к  его о б я 
зательствам , в н еско л ько  раз превы ш ает м и н и м альн о  допустим ы й 
предел равны й  5%. Т ак , н ап ри м ер , по  дан н ы м  б алан са  н а  1 января 
2006 года у Д ав р б ан ка  он составляет  39% , у У ниверсалбанка 26% . В 
то  ж е врем я, прослеж ивается четкая  обратн ая  зависим ость  между 
разм ером  ак ц и о н ер н о го  кап и тала  и ф и н ан со вы м  левераж ем , то  есть 
о тн ош ен и ем  кап и тала б ан ка к его обязательствам . Ч ем  больш е раз
м ер ак ц и о н ер н о го  кап и тала банка, тем  больш е у него возм ож н ос
тей  привлекать  д о п олн и тельн ы е средства для  п роведения активны х 
о п ерац и й . Э то  видно по  л и н и ям  трен да в таблице.

Б олее вы сокие тр еб о в ан и я  к разм еру капитала б ан ка н есом 
н ен н о  служ ат цели обесп еч ен и я  больш ей б езоп асн ости  банков.
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Цель заклю чается в усилении  заш иты  и н тер есо в  вкладчиков от 
убы тков в случае банкротства.

Акционерный капитал и финансовый левераж коммерческих банков 
Узбекистана по состоянию на 0 1 .0 1 .0 6  г.4

45 ООО

3 Акционерный капитал (млн. сум)
4 0  ООО 35%

— ♦ — Ф инансовы й левераж
(кап и тал/обязательства) %

—  -  Линейный (Акционерный капитал 
(млн. сум))

— —— Линейный (Ф инансовый л евер аж  
(кап и тал/обязательства) %)

35  00С
30%

зооос
25%

2 5  00С

- 2 0 %

15 ООО

10%
10 00(1

5%5 00(1

(I
Sс>.

Ч  Ше> оВ

у

Регулирую щ ие органы  н адею тся, что более вы соки е требован и я  
к размеру кап и тала, п озволят больш ем у числу вклад чи ков считать 
бан ковскую  систем у устойчивой  и н еп редрасп олож ен н ой  к  бан- 
кротству. Если достаточно  больш ое число вклад чи ков будет разде
лять это  м н ен и е, то  вероятность  оттока сли ш к ом  крупны х средств 
из банков  станет меньш е.

4 ТаСлица составлена автором на основе балансов коммерческих банков Узбекистана 
за 2005 год.
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Н.Х. Жумаев -  и .ф .н ., д о ц ., БМ А ,
Т .И . Бобоқулов — и .ф .н ., д о ц ., БМ А

М АРКАЗИЙ БА Н К Н И Н Г ВАЛЮ ТА СИЁСАТИНИ  
Т А К О М И Л Л А Ш Т И РИ Ш Н И Н Г  Д О Л ЗА РБ  М УАМ М О Л АРИ

М арказий  б а н к н и н г  валю та си ёсати , асосан , д и ск о н т  сиёсати , 
валю та и н тер вен ц и яси , валю тавий  чеклаш лар , валю та захираларини  
д и в ер си ф и кац и я  қ и ли ш  каби ш акллардан  иборат бўлиб, улардан 
ф ой д алан и ш  м ехан и зм и н и  таком и ллаш ти ри ш  М арказий  б ан к н и н г 
валю та си ёсати н и  таком и ллаш ти ри ш  и м к о н и н и  беради.

Хўш , ҳозирги  давда Ў збекистон  Республикаси  М арказий  бан
к и н и н г  валю та си ёсати н и  таком и ллаш ти ри ш  борасидаги  асосий 
м уам м олар ним алардан  иборат? Б и зн и н г  ф и к р и м и зч а , бу борадаги 
асосий  м уам м олар си ф ати д а қуй и даги ларн и  аж ратиб кўрсатиш  
м ум кин:

1. Ў збекистон Р еспубликаси  М арказий  б ан к и н и н г д и ск о н т  с и ё 
сати н и  мавж уд эм аслиги .

Д и ск о н т  си ё са ти н и н г  мавж уд эм асл и ги н и н г объектив саэаби  
булиб м ам лакатим изда ти ж о р ат  векселлари  м уом аласи н и н г м азж уд 
эм асли ги  ҳисобланади  Ш у сабабли , тратталарни  М арказий  банкда 
қайта ҳисоб 1а олиш  учун зарур  булган ш ароит мавж уд эмас.

М уам м он и н г долзарбли ги  ш ундаки , М арказий  бан к  т р а т л а р -  
ни қайта ҳисобга олиш  йўли билан  н аф ақат м уом аладаги  пул мас- 
с а си н и н г  ҳаж м ига таъ си р  қила олади, балки  и қти сод и ётн и н г  усту
вор гарм оқларига м ансуб бўлган корхоналарни  селектив тарзда кре- 
ди тлаш н и  ҳам ам алга ош иради . Бу эса Ў збекистон  иқтисодиётг р и 
вож лан и ш и н и н г ҳозирги  босқичида жуда зарурий  х.олат 
Хисобланиб, корхоналарда ай л ан м а  м аблагларни тўлдириш  м уам мо- 
си н и н г  мавж удлиги билан  изохланади .

2. Республикам изда сў м н и н г реал алм аш ув курси н и н г пасайиш  
тен д ен ц и яси  мавжуд. 1997-2002 й и ллар  м обайнида сўм н и н г реал 
алм аш ув курси 40 ф оизд ан  о р ти қ р о қ  дараж ада пасайди. Бу эса  кор- 
х он аларн и н г эк сп о р т  салоҳи яти га нисбатан  салбий  таъсирни  н)згга 
келтиради.

3. Валюта захираларини диверсиф икация қилиш  масаласи ҳозирга 
қадар ечим ини топган эмас. Республикамизда хўжалик юритувчи суб-ъ- 
ектларнинг валюта захираларининг 90 ф оиздан ортиқ қисм ини А Қ Ш  
долларида ш акллантирилганлиги ф икрим изнинг исботидир.

А1<Ш д о л л ар и н и н г бош қа хориж ий валю таларга нисбатан  
қад рси злан и ш и  рези ден тларн и н г хориж ий валю тадаги маб- 
лаглари н и н г реал қи й м ати н и  п асай и ш и га  оли б  келмокда.
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4. Ҳ озирги  кунга қадар м ам лакатим изда муддатли валю та ш арт- 
ном алари бозори ш аклланм аган . Бу эса М арказий банкка муддатли 
валюта операциялари  бозори орқали хориж ий валю тадаги маб- 
лағларнинг ҳаракатига таъсир қилиш  ва хўж алик субъектларига ва.1ю- 
та рискидан самара-ш  ҳим ояланиш  и м кон и н и  бермайди. Ж аҳон ам а- 
лиётидан маълумки, ф орвард валюта ш артном аларидан  ф ойдаланиш  
хўжалик юритувчи субъектларга ортиқча хараж ат қилм асдан туриб, 
валюта рискидан ҳим оялауиш  и м кон и н и  беради. М амлакатим изда 
мазкур бозорни  ш акллантириш  учун зарур бўлган барча ш арт- 
ш ароитлар мавжуд, деб  ҳисоблайм из. Ч унончи , барқарор  валю та за- 
хиралари қолдиғига эга бўлган корхоналар мавжуд; икки н ч и дан , хо
риж ий банклар  билан тўғридан-тўғри вакиллик  м уносабатларига ва 
старли дараж ада хсриж ий валю та захираларига эга бўлган тиж орат 
банклари мавжуд; учинчидан, сўм нинг ж о 1>ий валю та операциялари  
бўйича хориж ий валюталарга эрки н  алм аш тириш  таъм инланган .

Х улоса қи ли б  айтганда , м азкур  м уам м олар  ж уда муҳим 
ҳисобланади , ш у сабабли , уларн и  ҳал қ и л и ш н и н г  илм и й  ж иҳатдан 
асосланган  й ўллари н и  и ш лаб  чи қи ш  М аркази й  б а н к н и н г  валю та 
си ёсати н и  тако м и л л аш ти р и ш га хи зм ат қилади .

С . Н орқобилов — и .ф .н ., д о ц ., Т М И

БАНК Т И ЗИ М И Н И  ИСЛОҲ Э Т И Ш Н И Н Г  А Й РИ М  
М АСАЛАЛАРИ

Ў збекистон  Р есп уб ли каси н и н г м устақи лли к  йи ллари д а банк 
соҳасини  ислоҳ  қ и ли ш д а жуда катта ч о р а -тад б и р л ар  ам алга ош и - 
рилган. А м м о бан к  соҳаси н и  бугунги кун талаб лари дан  келиб 
чиқиб , қуйидаги  йўналиш ларда так о м и л л аш ти р и ш  зарур:

1. Б ан клар н и н г  ри вож лан и ш  гнезиси  -  тари хи й  ж араён лар  си - 
ф атида ўрганилиш и лозим .

2. М улк, пул ва кред и т и қти сод и й  категориялари  ичида асосий  
иқтисодий  м уносабатлар  т и зи м и н и н г  яратувчи си  бу м улк катего- 
риясидир. Ш ун и н г учун м улкни  давлат тассаруф и д ан  ч и қ ар и ш , уни 
хусусийлаш тириш  и қ ти со д и ётн и н г барча соҳаларида би р  вақтда ва 
ёп п аси га  илм ий асосланган  ҳолда ў ткази ли ш и  зарур.

3. М улк м асал аси н и н г  ҳал қ и л и н и ш и  барча хўж алик  субъектла- 
р и н и н г  м устақил ф ао ли я т  кўрсати ш и н и  таъ м и н л ай д и . Н атиж ада 
давлат м олияси  ва KopxoHiuiap м о ли яси  бўйича м уам м оларга ечим  
топилади .

4. М арказий  б ан к ка  м устақил п ул -кред и т  си ёсати н и  оли б  б о 
ри ш учун ш ароит туғилади.
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5. Т и ж орат б ан клари  м устақил хўж алик субъектларидан  иборат 
м иж озларга эта бўлади. У ларн и н г ф ао ли я ти  учун эн г  зарур бўлган 
би р  хил ш ароитдаги  рақобат пайдо бўлади.

6. М онетар  си ёсат , яън и  пул м ассасини  тартибга соли ш д а пулга 
бўлган талаб ва та к л и ф  таҳлил қ и ли ш , ан и қдаш  и м ко н и яти  
туғилади. Бу д еп о зи т  пул м ик^ю рини керагидан  о р ти қ ч а  яратилиш и 
олдини  олади. Агар м уом аладаги  пул талаб дараж асида бўлса, унда 
накд ва нақдсиз пул ўртасидаги  таф овут йўқолади.

7. Т алаб д араж аси дан  о р ти қ ч а  пул м ассаси  м ан б аси з и н вести - 
цион лой и ҳаларн и  м оли ялаш ти ри ш  ва асосий  қ и ш л о қ  хўжалиги 
м аҳсулотларини тай ёрлаш н и  м арказлаш ган  тартибда м оли ялаш ти 
риш ва сотиб олиш  н атиж асида вужудга келм оқда. Х усусийлаш ти
риш  м ана ш у тарм оқ ларга  давлат аралаш уви н и  чеклаш н и  таъ м и н 
лайди . Д авлат ортиқча хараж атлардан  ҳоли бўлади.

8. М арказий  б а н к н и н г  пул м ассаси н и  тартибга солувчи билво- 
сита инструм ентлари  сам арали  и ш лай  бош лайди

9. Б озор  ш ароитига м ос бухгалтерия қ и со б и н и н г ҳисоблаш  усу- 
л и и и  и қ ти сод и ётни н г барча соҳаларида қўллаш  и м к о н и н и  беради.

10. Бу м оли яви й  ҳисоб отларни  халқаро  анд сзаларга м ос тузи ш - 
ни гаъм инлайди.

11. Бухгалтерияда \и со б л аш  усули н и н г ж орий  қи ли н и ш и  деби- 
то р л и к  ва кред и торли к  қарзлари  м уам м осининг еч и ли ш и га олиб 
келади.

12. Бутун и қ ти со д и ётн и н г  б и р  вақтда ёп п аси га  давлат тасарру- 
ф идан  чи қарили ш и  накд пулсиз \и с о б  к и то б н и н г  эн г  прогрессив 
ш аклларини  ам алиётга кд'ллаш и м к о н и яти  вужудга келади.

13. М устақил хўж алик суб1>ектларининг вужудга кели ш и  ти ж о 
рат б ан к лар и н и н г б озор  ш арои ти га мос м еханизм ида кредит бе- 
ри ш н и  тақозо  қилади. Б ан к лараро  к ли ри н г ва кредит бозорлари- 
ни н г р и вож лан и ш и  учун зам и н  вужудга келади.

Х .М . Ш еннаев — и .ф .н ., доц ., Т М И

ТА Д Б И РК О РЛ И К  ТИЛИ М И ДА СУ КУРТА ВА У Н И Н Г  ЎЗИГА  
ХОС ХУСУСИЯТЛАРИ

М устақи лли кн и н г ўтган 15 й и лли к  цаври м обайнида 
иқтисодиётда ам алга ош и ри лган  кенг қам ровли  ислоҳотлар  бош қа 
соҳалар баробарида суғурга тар м о ғи н и  ҳам бозор  м уносабатлари 
там ой и ллари  асосида тар ақ қи й  эти ш и  учун ш ар г-ш ар о и т  яратди. 
У зоқ йиллар  «Госстрах» ном и  би лан  маш ҳур бўлган — давлат 
суғурта ор ган л ар и н и н г «ягона сугурталовчи» ш аш ж даги  ф аоли яти га  
чек қўйилди. Бундан б ош қач а  ҳам  бўлиш и м ум кин  эм ас эди. Ч ун-

77



ки, б озор  и қти сод и ётн и н г н еги зи н и  турли мулк ш аклидаги  субъ- 
ектлар  ва улар ўртасида бўладиган  рақоб ат таш ки л  этади.

>д!Лқаро таж риба ш ундан  гувохдик берад и ки , суғурта ф ао ли я - 
ти н и  амалга ош и ри ш дан  м ақсад , н аф ақ ат , нохуш ва олдиндан  
кў]зиб бўлм айдиган  ҳодисалар рўй бериш и н атиж асида курилган  за- 
р ар н д  қоп лаш , балки  м азкур ф а о л и я тн и  ама-чга ош и ри ш  б ар о б ар и 
да ф ой д а ҳам  олиш дир. Ш ун и н г учун \а м  бўлса керак , А Қ Ш , Я п о 
н и я  па Е вропа и тти ф о қи  си н гари  давлатларда сугурта изчил  ривож - 
л ан и б  бораётган  б и зн ес  туридир.

("уғуртани тад б и р ко р л и к н и н г муҳим би р  ш акли  сиф атида 
та л қ и н  эти ш га и л м и й -н азар и й  асослар  бор  Б и р и н ч и д ан , сугурта 
тиж орат кўри н и ш и га  эга, яън и  сугурта таш ки лотлари  том он и д ан  
иш лаб чиқиладиган  ўзига хос «маҳсулот» -  сугурта хизм ати  бозорда 
олди-сотди  объекти  ҳисобланади . У ш бу «маҳсулот» аҳоли ва корхо- 
напа]энинг м уайян эҳтиёж ларини  қон ди ри ш га қаратилган . И кк и н - 
чицал , сугурта -  бу пулли  хизм атдир. М и ж озлар  сугурта п оли си н и . 
яъни сугурта «маҳсулоти»ни теги ш ли  ,\ақ  тўлаш  эвази га  соти б  о л а- 
ди лаэ. С уғурталовчилар ўз «м аҳсулоти»нинг си ф ати  ва иш ончли  
бўлиш и учун ж авоб беради. У ч и н чи д ан , сугурта хизм атлари н и н г 
н архт бозор  конъю нктурасига м у во ф и қ  ўзгариб туради. Қ ай д  эти л - 
ганлар тад б и р ко р л и кн и н г барча субъектларига хос хусусиятдир.

Қ изиғи  ш ундаки , О ли й  М аж лис то м о н и д ан  2002 й и л н и н г  5 ап- 
рслида қабул қ и ли н ган  Ў збекистон  Р есп у б л и каси н и н г «Сугурта 
ф аолияти  тўғрисида»ги Қ о н у н и н и н г  б-м одд аси га м увоф иқ, 
суғурталовчилар сугуртани ам алга ош и ри ш  билан  б о ғл и қ  бўлм аган 
тадб и ркорли к  ф аоли яти  билан  ш угулланиш лари  м ум кин  эм ас. М а
на и у қо и дани н г ўзи, би р  то м о н д ан , сугуртани тад б и р к о р л и к н и н г  
муҳим би р  ш акли  эк ан ли ги га иш ора бўлса, и к к и н ч и  то м о н д ан , уни 
ҳар ]<;андай тадб и ркорли к  ф аоли яти  би лан  ш угулланиш лари  га рух- 
сат берилм аслигини  англатади. Н азари м и зда, қон ун чи  сугурта таш - 
к и лотлари н и н г тадб и ркорли к  ф ао ли яти н и  чеклар  эк ан , бу билан  
унинг хавф сиз ф аоли ят  ю р и ти ш и н и  таъ м и н л ай д и  ва ш у асн о д а  кўп 
м инг сон ли  м и ж озларн и н г м ан ф аатлари н и  ҳим оя этади. Зеро, 
суғу1)та таш ки лотлари га нисбатан  бундай талаб  ўрнатилм аса, 
шуб>;асиз, улар катта ф ой д а кетидан  қўвиб, ўз ф ао л и я тл ар и н и  ж ид- 
дий хавф остига қўй и ш и , пировардида, м иж озлари  олдидаги  ваъда- 
с и н г  баж аролм ай  қолиш и м ум кин . Ш ун и н г учун \а м  бўлса керак, 
сугурталовчилар савд о -в о си тач и л и к , иш лаб  ч и қариш  би лан  
ш уг>лланиш ларига йўл қўйилм айди .

Гарчи ю қорида қ ай д  этилганлар , сугуртани тад б и р к о р л и к  ш ак 
ли слф ати д аги  ж иҳатларини  чеклаш га қаратилган  бўлсада, «Сугурта 
ф а о /и я т и  тўғрисида»ги Қ о н у н н и н г ўш а б-м оддасида, 
сугурталовчиларга махсус давлат органи  белгилайдиган  тарти б  ва
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ш артларда и н вести ц и я  ф ао ли я ти н и  ам алга ош ириш  лари  га рухсат 
берилиш и ан и к  кўрсатилган . К опун дараж асида берилган  бу Ҳ}т<уқ, 
қайсидир  м аънода, суғурта таш ки лотлари  учун қўш им ча ф ойда 
олиш  и м ко н и н и  беради. А ф суски , уларн и н г ам алга ош ирадиган  
уш бу ф аоли яти  ҳам тадб и ркорли к  нуқтаи назаридан  HCKJianraf д ар , 
яъни  сугурта таш ки лотлари  «ўз билганларича»  вақтинча бўш  тхрган 
м аблағларини  ҳар қандай  и н вести ц и я  объектларига йўналтириш  га 
ҳақпи эм аслар . Ю қори д аги ларн и  ум ум лаш тириб, хулоса ўрнида 
таъкидлаш  л о зи м к и , б и р  том он дан , сугуртани амалга ош и ри ш га их- 
ти сослаш ган  ўзига хос ти ж орат таш к и л о тл ар и н и н г асосий  м аксади 
ю қори ф ой д а олиш га қаратилган  бўлса, и к ки н ч и  то м о н д ан , улар
н и н г б озор  иқти сод и ёти  ш ароитида ф аоли ят  ю ри ти ш и  тадб и ркор
л и к  там ой и ллари га асосланган . Ш у билан  би р  қаторда, 
суғурталовчиларнинг тад б и р ко р л и к  ф аоли яти га , қ он ун члли к  
ҳуж ж атларига м увоф и қ , м уайян чекловлар  белгиланган . М гзкур 
ҳолат сугуртани тад б и р к о р л и к н и н г  м у \и м  би р  ш акли экан ли ги  >:у- 
сусида хулоса ч и қ ар и ш и м и зга  асос бўлади.

3 . Файзиев — доц ., Т Ф И

И С П О Л Ь ЗО В А Н И Е  О П Ы ТА  ЗА РУ БЕЖ Н О ГО  И П О ТЕЧ Н О ГО  
К РЕДИ ТО ВАН И Я В УЗБЕКИ СТАН Е

И п отечн ое кред и тован ие , им ея и стори чески е корни  в У збекис
тане получило новы й  им пульс в начале 90-х годов. В рам ках госу
д арствен н ой  поддерж ки  ж и ли щ н ого  строительства в 1996 году бы л 
создан  АК «У зж илсбербанк», а в 2005 году объеди н и вш и сь  ъ АК 
«И потека-Б анк» . Н ачиная с 1996 года бан ком , за период деятел 1.нос- 
ти банком  вы дано 6,5 ты сячи  кредитов в объём е 13,8 млрд. сум. В 
2005 году бы л создан  Ф о н д  поддерж ки  и п отечн ого  кредиговения, 
откры ваю щ ий  кредитны е л и н и и  ком м ерч ески м  банкам , бы л п ри н ят 
ряд докум ен тов , н ап равлен н ы х  на развитие ры н ка ипотечн ого  кре
ди тован и я . О дн ако  дан н ы й  р ы н о к  н е  м ож ет развиваться без изуче
ния и и сп ользован и я  богатого  опы та в этой  области  других стран.

Взамен ад м и ни страти вн ой  систем ы  о бесп ечен и я  ж ильём  бы ло 
предлож ено распределять  ж ильё путём свободной  купли и продаж и 
на ры нке.

В 1992 году В сем ирны й бан к  предлож ил К итаю  и н н о в а ц и о н 
ную м одель создан и я ж илищ ны х акц и он ерн ы х  общ еств (Ж А О ;, где 
в их деятельн ость  государство не д о л ж н о  вм еш иваться. Н а осущ ес
твление дан н о го  проекта за п ери од  с 1994 года по  2001 год BE. вы 
делил  займ ы  в разм ере 350 млн долларов С Ш А ..
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В результате г рош едш их 20 лет реф орм ирования ж илищ ного  
сектора Китая утвердилась ж илищ ная систем а с двумя направления
ми: ры нок  и распределение. С остоялся переход от предоставления 
ж илья государством в аренду к системе перевода ж и л и щ  в собствен
ность либо путём выкупа ж ителям и своих ж и ли щ  по сн и ж ен н ой  цене 
(ниж е себестоимости), либо  посредством продаж и благоустроенного, 
но  недорогого жилья семьям со  средним и и низким и доходам и, по 
ф иксированной  цене, которая такж е ниж е себестоимости.

О бобщ ая оп ы т ф у н к ц и о н и р о в ан и я  и п о теч н о го  кред и тован ия 
К итая м ож но  сделать следую щ ие вы воды  и п редлож ения:

1) развитие систем ы  ип отечн ого  кред и тован и я  со п р я ж ен о  с од
н оврем ен н ы м  эво л ю ц и о н н ы м  развитием  осн о в н ы х  сегм ен то в  э к о 
н ом ики : к р ед и тн о -ф и н ан со в о й  си стем ы , ры н ка кап и тала , п р о м ы ш 
лен н о -стр о и тел ьн о го  ко м п л ек са  и  и н ф раструктуры  р ы н к а ж илья;

2) отрасль ипотечны х кредитов  явл яется  катализатором  разви 
ти я  отрасли ж и ли щ н ого  строительства, что в свою  очеред ь важ ны й 
к о м п о н ен т  в струк"уре ВВП страны ;

3) государство играет реш аю щ ую  роль в стан о вл ен и и  и уск о р е
нии развития и п отечного  ры н ка;

4) и п отечн ое кред и тован ие п озволяет утвердить ж илищ ную  
систем у с двум я н ап равлен и ям и : р ы н о к  и распределение;

5) двухуровневая м одель п озволяет  и п отечн ы е кредиты , вы д ан 
ные на первичном  ипотечн ом  р ы н ке, переуступить  сп ец и ал ьн о  со з
дан н ы м  П равительством  агентствам ;

6) Р еш аю щ ее зн а ч е н и е  в си стем е и п отечн ого  кред и тован ия 
им еет о б есп еч ен и е вы хода на ры н ки  ц енны х бумаг.

У читы вая вы ш еизлож енное, автор  считает, что рац и он альн ое 
использование опы та ипотечн ого  кредитования дан н о й  страны , п оз
волит республике сф орм ировать м одель р еф и н ан си р о в ан и я  ипотеч
ных кредитов.

Б.Т. Бсрдияров — и .ф .н ., БМ А

ТИ Ж О РА Т БА Н К Л А РИ Н И Н Г КРЕДИ ТЛ АШ  АМ АЛИЁТИ

Т и ж орат банклари  ф а о л и я ти н и н г  асосий  йўн али ш и  кредитлаш  
булганлиги сабабли, кредитлаш  т и зи м и н и  тако м и л л аш ти р и ш  — 
банк ти зи м и н и  ри во ж л ан ти р и ш н и н г д олзарб  м уам м оларидан  б при 
ҳисобланади. Л еки н  б ан к лар  баъзи  ҳолларда кредитлаш  та м о й и л л а
рига тулиғича ам ал қи лм аганлиги  сабабли , хуж алик ю ритувчи субъ
ектларга кредит бериш  ва қайтариш  ж араён и да би р  қатор м уам м о
ларга дуч келиш ади. Ж ум ладан:
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— кредит олувчи та ш к и л о т  р аҳб ари н и н г обруси, кредит тари - 
хини тақлил қилм аслик;

— к аф и лли к  ш артн ом аси н и  етарли  дараж ада пухта расм ийлаш - 
тирм аслик;

— г а ров га қуйилаётган  м ол-м улк , кўчм ас иулкни  баҳолаш  ва 
раем и й лаш ти  ри ш даги кам чиликлар ;

— берилган  кредит бўйича етарли ч а м он и тори н г и ш лари  олиб 
борилм аслигидир.

Ю қоридаги ҳолатлар  б ан к л а р н и н г  балансида м уам м оли кредит- 
лар  кўпайиш ига сабаб  бўлм оқда. М уамм оли кредитларни  ўз вақтида 
аниқлаш  ва уларни сўндириш  бўйича ч о р а -тад б и р л а р  иш лаб 
чиқиш  зарур. Баъзи ҳолларда б ан к лар  том он и дан  ҳисоботларда 
муддати ўтган кредитларни  яш и ри ш  ва ўз муддатида ф ои з 
қарздорлигини  тўлам агаи  м иж озларга ф ои з ўсти рм асли к  сиёсатини  
қўллам аслик ҳолатлари мавжуд. Ушбу ҳолат б а к к л ар н и н г  м оли яви й  
ҳолатини а н и қ  акс этти рм ай ди  ва б ан к  дар о м ад и н и н г ҳисоботларда 
ош и ри б  кўрсатилиш ига сабаб  бўлади.

Т иж орат б ан к лар и н и н г кредит оп ерац и ялари  уларнинг ю қори 
даром ад  м анбаи  ҳисобланади . Т и ж орат б ан клари  кредитлаш  ф а о 
л и яти н и  ам алга ош и ри ш да , эн г  аввало , ж алб қилинган  маблағлар 
ф оизи  ва муддати билан  уларни бан к  активларига ж ойлаш тириш да 
уларн и н г даром адлилиги  ва муддати м утаносиблигига эъ ти б ор  бе- 
риш лари лозим . Қ и сқа  муддатга ж алб қ лли н ган  м аблағлар 
ҳисобидан узоқ  муддатли к р ед и тлар  бериш  -  б ан к лар н и н г м и ж оз
лар  олдида ўз м аж буриятларини  баж ара о л м асл и к  р и ски н и  ю зага 
келтиради. Ш у сабабли , б ан к лар  узок, муддатли ресурслар жалб 
қилиш га ва уларни ю қори даром адли  активларга ж ой лаш ти ри ш га 
эътибор  қаратиш лари  лозим .

Ҳ озирги  пайтда б ан к лар  то м о н и д ан  узоқ  муддатли ресурсларни 
кўпайтириш  м ақсадида турли хил муддатли о м о н ат  турларини  ж о 
рий этиш  ва уш бу ом он атларга аҳоли м аблағларини  ж алб қилиш  
кен г туе олган. Л еки н  бу ҳолат б ан к  б ал ан си н и н г м аж буриятлар 
қисм ида ю қори ф ои зли  м аж буриятлар  салм оғи н и н г ош и ш и га  ҳамда 
ф ои зли  ҳараж атлар кўп ай и ш и га сабаб бўлм окда

Б анкларнинг кредит операциялари  кулами банк ресурс базаси 
сиф ати билан белгиланади. Сўнгги йилларда банк ресурс базаси тар- 
кибида актив оп ерацияларнининг муҳим м анбаи бўлган муддатли де- 
позитлар салмоги секин ли к  билан бўлсада, ўсиш генденциясига эга.

Ривож ланган  м ам лакатлар  банк  ти зи м и  таж риб асидан  м аълум 
ки, бан клар  бан клараро  кредит ресурслари бозоридан  кен г ф ойда- 
ланадилар , бу респ убли кам и з бан к  ти зи м и га  ҳам қўл келади. Яъни 
ҳозмрги кунда, республика банк ти зи м и д а талаб  кдлгунча дегю зит- 
ларни  ёп п аси га қай тари б  о л и н и ш и  риски  анча катталиги  сабабли,
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норм атив ҳуж ж атларида белгиланган  л и к в и д л и к  м еъ ёр и н и н г  етм ас- 
лиги  эҳтимоли мавжуд. Ш у сабабли , ҳам респ убли ка б ан к  ти ти м и д а 
б а н ю а р а р о  кредит бозори  м ехан и зм и н и  ри вож лан ти ри ш  лозим .

Республикамиз банк  тизим идаги кредит операциялари  га ои д  му- 
аммолардан яна бири — тиж орат банклари том онидан  ж алб қилинган 
маблг.ғларга ф оизли хараж атларининг уларни ж ойлаш тириш дан оли- 
на/;иган ф ойда дараж асидан ю қорилигидир. Бунга асосий сабаб, жалб 
қилинган  депозитларга ф иксирланган  ф ои з ставкаси ўрнатилгани 
ҳолда, актив операцияларда М арказий банк  қайта м олиялаш тириш  
ставклсидан келиб чиққан  ҳолда ф ои з ўрнатилиш идир. Холбуки, 
қайта м олиялаш тириш  ставкаси ф ақатгина кредит ресурслари бозо- 
ридаг: олинган  ресурслар ҳисобидан аж ратиладиган  кредитлардагина 
инобатга олиниш и лозим . Амалиётда эса ф о и з рискини  кам айтириш  
учун банк амалиётида актив ва пассив операцияларида сузувчи ф оиз 
ставк м ар и н и  қуллашга ўтиш мақсадга м увоф иқ. Бу тиж орат банкла- 
рига фоиз ставкалари ўзгариш и ш ароитида самарали ф ои з сиёсатини 
ю ритлш  им кониятларини кенгайтиради.

К.Н . Наврузова — д о ц ., Т М И

РЕСП УБЛ И КАДА и п о т е к а  к р е д и т и н и
РИ В О Ж Л А Н Т И РИ Ш  МАСАЛАЛАРИ

О хирги йилларда Ҳ укум атим из то м о н и д ан  аҳоли турм уш  дара- 
ж аси  in  ош и ри ш , ж умладан турар ж ойларга бўлган  эҳти ёж н и  тў л и қ  
қондириш  м ақсадида, аҳоли яш аш  ж о й л а р и н и н г  қ у р и ли ш и н и  ж а- 
дал  ривож лантириш  учун ш арт-ш рои тлар  ярати ш га алоҳида эти б ор  
берилм оқда. Т урар ж ой м асаласи н и  давлат то м о н и д ан  м оли ялаш - 
тирм лсдан, ўз маблағлари ҳисобидан  ҳал қ и ли ш  ҳар дои м  ҳам осон  
кечм лйди. Ш у сабабли , уй -ж ой  билан таъ м и н лаш д а кредит алоҳида 
аҳам ият касб этади. Р есп уб ли кам изда эса  аҳоли н и  у й -ж о й  соти б  
олиш  ёки  қуриш и учун к ред и тлаш н и н г б озор  м еханизм и  амал 
қ илиш и учун ш арт ш ароитлар  яратилган . Х усусан, ҳукум атнинг уй 
ж ой сиёсати  дои м и й  даром ад  м анбаи  бўлган ва ўз турар  ж ой ш а- 
роитм ни яш илаш  м уам м осини  кредит орқали  ҳал қи ли ш  истагида 
бўлган ф уқароларга ёрдам  бериш  м ақсадида республикада ипотека 
кредитини  ш акллантириш  ва ри во ж л ан ти р и ш н и н г хуқуқий базаси - 
ни яратиш  билан уйғунлаш ган. У й-ж ой қурилиш и и п о тека  ва ун и н г 
ривож и билан б оғли қ  қон ун и й  асослар  ярати лди , ш у би лан  бирга, 
унинг ри вож лан и ш и  учун кен г йўл очилли.

И п отекага бағиш ланган  ҳукумат К арорларида и п отека кредити 
б ер и ш н и н г асоси й  ш арглари кўрсатилган  бўлиб, унга асосан  кредит 
2 й и п ли к  им тиёзли  давр  билан  15 йилдан кам  бўлм аган  муддатга
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мил и га 5 ф о  издан кам б ўл м аган ф о и з ставкалари  билан  бери : иш и 
лозим . Ш унингдек , як к а  тартибда у й -ж ой  қурувчи н и н г дастлабки 
бадали 20 ф ои зд ан  ош м асли ги  белгилаб берилган.

Л еки н  И п отека  бан к и  том он и д ан  «И потека кредити бериш  тар- 
тиби» иш лаб чиқилган  бўлиб, у н и н г ф о и з ставкалари  қонуиий 
ҳуж ж атларда белгилаб берилганга нисбатан  бир печа м арта катга. 
Бу эса ахоли н и н г И п отек а  кредитидан  ф ой д алан и ш  ни 
қ ийм нлаш тиради. Ш у билан  бирга, республикада ипотека кред и ти 
ни ри вож лан и ш и н и  тўхтатиб турувчи бир қатор  кам чиликлар  
булиб, улар ичига қуйидагиларни  кири ти ш  м умкин.:

1. И потека кредити бўйича республикада етарли таж ри б ан и н г 
йўқлиги.

2. Б ан клар  ўртасида и п отека кредити  бўйича б озор  ва 
рақоб атн и н г мавж уд эм аслиги .

3. А ҳолининг и п отека кредити  ва у н и н г аф залликлари  билан 
яхш и тан и ш ти ри лм аган ли ги .

4. А ҳоли даром адлари  д ар аж аси н и н г нисбатан  пастлиги.
5. И н весторларн и н г  м оли яви й  ресурсларининг етарлича жалб 

эти лм аган ли ги , яъни  у зо қ  муддатли м оли яви й  ресурсларнинг дгар- 
ли эм аслиги .

6. И потека кред и ти н и  олган  ш ахе и п о тека  ш артном аси  ш аэтла- 
рини бузганда, гаровга қўйилган  мулк бўйича ҳуқуқларнинг кредит 
берган б ан кка  ўтиш м ехан и зм и н и  етарлича яратиб  берилм аганлиги .

7. У й-жой бозорининг етарлича ривож ланмаганлиги ва бош қалаэ.
У м ум ан, республикада уй -ж ой  қури ли ш и н и  кредитлаш  би]э не-

ча йиллар  давом ида қатор  ти ж орат б ан клари  том он и д ан  амалга 
ош и ри б  келинган . У й -ж ой  қурилиш и учун бериладиган  кредитлар 
истсьм ол кредити бўлиб ҳи соб лан ар  эди . Аҳоли уй-ж ой  қурилиш и 
ҳамда сотиб олиш  учун кредит бери ш н и  би ринчилардан  бўли|5 80- 
й и лларн и н г охирида Ж ам ғарм а банки  (ҳозирги Х алқ б ан к и ) бош лаб 
берган. 9 0 -й и лл ар н и н г икки н ч и  ярм идан  бош лаб би р  қатор  ти ж о
рат банклари  бу иш ни  давом  эттирдилар .

Д ем ак , ю қори даги ларни  ҳисобга олиб, б ош қ а ти ж орат бан кла- 
рида бу соҳада озгина бўлсада таж риба бор, деган  ф и к р н и  билди- 
риш м ум кин. Ш у сабабли , б ош қ а ти ж орат б ан к лари н и  ҳам ипотека 
кредити билан ш уғулланиш га йўл очиш  м ум кин. Б о ш қ а  тиж орат 
бан клари н и  ҳам и п отека кредити  бозорига ж алб қ и ли ш  ва шу 
орқали  ипотека бозорида р ақоб атн и  кучайтириш  лози м . Б ундан 
таш қари , қонун  ҳуж ж атларида белгилаб берилган  5 ф о и з қг.тъий 
ф о и з ставкаси н и  5-10 тебранувчи  ф о и з  ставкасига ўзгартириш  л о 
зим. Бу эса турли дараж адаги  аҳоли д аром адлари н й  ҳисобга олган 
холла ресурсларни оптим ал  тақси м лаш  и м кон и яти н и  яратади.

83



Ш . Ь обохуж аев — д о ц ., Т Ф И

С О В Е РШ Е Н С Т В О В А Н И Е  Д Е Я Т Е Л Ь Н О С Т И  К О М М Е РЧ Е С К И Х  
БАНКОВ С Д Е П О ЗИ Т А М И

Н а сегодн яш н и й  ден ь  ввиду слабой развитости  ф он д ового  
ры нка, бан к овск и е  д еп о зи тн ы е  вклады  продолж аю т оставаться для 
населен и я  одним  из н аи б олее  вы годны х и н струм ен тов  и н вести р о 
ван и я своих средств. С тати сти ч ески е  д а н н ы е  п о к азы в аю т, что за 
последн и е н еско л ько  л ет  в У збеки стан е наблю дается ак ти в и зац и я  
деятельности  ком м ерческих б ан к ов  с  вкладам и  н асел ен и я  на д е п о 
зи ты .5 Рост вкладов бы л о бесп ечен  за счет п о вы ш ен и я  доходов н а
селения и вы соких п роц ен тн ы х ставок  по  срочны м  д еп о зи там , а 
такж е акти ви зац и и  деятельн ости  б ан к о в  с  п ласти ковы м и  к ар то ч ка
ми. С ледует отм етить, что в результате начаты х реф орм  д овери е на
селен и я к бан ковски м  вкладам  бы ло утрачено. П ервы м  ш агом в 
восстановлении  довери я бы ло п ред лож ен и е, вы двинутое П р ези д ен 
том  РУз К арим овы м  И. А. о ком п ен сац и и  потерь  вкладов н аселе
ния от начаты х р ы н оч н ы х  реф орм . Был п р и н ят  У каз П резидента 
РУ и П остан овлени е К аб и н ета  М и н и стров  РУ от 12 ф евр ал я  1996 
года за № 54 об и н д ексац и и  д ен еж н ы х  средств н аселен и я во вкладах 
до  ян варя  1992 года в 4000 раз и их п о этап н о й  вы даче в течен и е 
10 лет. Если п ри н ять  во вн и м ан и е  ден еж н ую  реф орм у 1994 года 
(обм ен 1000 советских рублей на 1 сум), то  ф акти ч ески  к о э ф ф и ц и 
ент и н дексац и и  составил всего 4,0 В тож е врем я только  за 1994 и 
1995 годы (без учёта 1991-1993 годов) к о эф ф и ц и е н т  потерь  со с та
вил 18,7 (среднегодовая и н ф л яц и я  потреби тельски х  цен  в 1994 и 
1995 гг. составила соответствен н о  1368% и 304,4% ). Т аким  образом , 
и зн ачальн о  при и н д ексац и и  бы ло  учтено  то л ь к о  н еб ольш ая часть 
потерь денеж ны х средств н асел ен и я  во вкладах д о  1991 года. К ром е 
того , в дальнейш ем  п р о и н д екси р о ван н ы е вклады  п о вто р н о  зн ач и 
тельн о  об есц ен и л и сь  (к о эф ф и ц и е н т  более 1 1)6 ввиду еж егодного  
н ач и сл ен и я  государственны м  Х ал к -Б ан к о м  п р о ц ен то в  на вклады 
без учета уровня и н ф л яц и и  (как  по  вкладам  д о  востреб ован и я  
(5% )). П осле вкладов, на очереди  и н д ек сац и я  и возврат населению  
очередного  государственного  внутреннего  долга — вы и гры ш н ы е 12- 
п р оц ен тн ы е облигации  государственного  зай м а 1992 года, вы пу
щ ен н ы е в обращ ен и е М инистерством  ф и н а н с о в  Руз на сумму 
24 млрд. советских рублей. П о  ряду п ри чи н  о б р ащ ен и е д ан н ы х  о б 
ли гаций  бы ло п ри остан овлен о  эм и тен том . С п раведли вая  и н д екса

5 Бобохужасн Ш. И. «Поиышеиие благосостоянии населения пугем реформироиания 
депозитной политики банкой». Alumni Гог Millennium Development Goals Program, 
Alumni publications, Volume I, 2006, p. 23, www iicaalunini ti/.
6 см. там же. p. 2K.
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ция и «разм ораж ивание» о б р ащ ен и я  облигаций  1992 года, такж е 
благопри ятн о  отрази ться  на восстан овлен и и  доверия н аселения. 
Н еобходим о отм етить, что в случае акти ви зац и и  ф он д ового  р и н к а  
и п оявлен и я ли кви д н ы х  «голубых ф иш ек» , вы сока вероятность  о т 
тока  ден еж н ы х  средств населен и я  из бан ков . П оэтом у построение 
нового б ан к о вск о го  м еханизм а п ри влечен и я деп ози тов  н аселения 
возм ож но  путем о своен и я  р ац и он альн ы х  п р и н ц и п о в  ф у н к ц и о н и р о 
вания кредитны х учреж д ен и й , приняты х в ц и ви ли зован н ом  м ире.

У читы вая вы ш еи злож ен н ое, предлагается:
• разработать  д о п олн и тельн ы е м еры  по  ком п ен сац и и  реальны х 

потерь населен и я  от до р еф о р м ен н ы х  влож енны х вкладов;
• «разм орозить» государственны й внутренний  долг — вы иг

ры ш ны е 12-процентны е обли гац и и  государственного  займ а 1992 
года;

• провести  справедливую  и н дексац и ю  «разморож енны х» о б л и 
гаций;

• осваи вать  н овы е м етоды  работы  следует после тщ ательного  
изучения к ак  потребн остей  кли ен тов  б ан к а , их сп особн ость  вос
п ри н ять  ф и н ан со вы е и н н о в а ц и и , т а к  и рентабельность  новы х тех
нологий  и новы х видов услуг для  сам их б ан к о в , подготовленности  
персонала;

• банкам  восстан ови ть  доверие н аселен и я  надёж ной  реп утац и 
ей и отличны м  обслуж и ван и ем , используя при этом  реклам у, ф и 
ли алы , б ан к о вск и е  автом аты , ди зай н  оф исов.

Ш .С . Насретдинова — и.ф .н .. доц ., БМ А, 
Т .З . Рахмонов — БМ А

БАНК КАПИТАЛИ ЕТ А РЛ И Л И ГИ Н И  БАҲОЛАШ ДА ХАЛҚАРО  
БАЗЕЛ К Е Л И Ш У В И Н И Н Г Ў РН И

Б ан к ларн и н г капитали  устидаги баҳслар йиллар  давом ида амал 
қилиб келм окда. Б ан к лар , аввало, бу аҳ о л и н и н г пул м аблағларили  
сақловчи лар  бўлиб, у н и н г и н қ и розга  учраш и м и нглаб  ки ш и ларчи  
қи й и н  аҳволга соли ш и  м ум кин . Б ундан  таш қари , у м ум ий б а н к  т и 
зим ига аҳ о л и н и н г и ш он ч еи зл и ги н и  пайдо бўлиш и, ом онатларни  
ёп п аси га қайтариб  олиш  каби қўш им ча м уам м оларга ҳам сабаб 
бўлиш и м ум кин. Бу эса. ўз навбатида, иқтисодиётдаги  э н г  муҳим 
нарса-ж ам ғарм аларни  сам арали  тақси м л ан и ш и н и  бузилиш ига ва 
иқтисодий  ўсиш ни п асай и ш и га  оли б  келади. Ана ш у сабабларни 
ҳисобга олиб ҳар би р  м ам лакат б ан к лар н и н г  и н қи розга ю з тутм ас- 
л и ги , бан к  ти зи м и н и  м устаҳкам лигини  таъм и н лаш  учун банклар- 
н инг ф аоли яти га аралаш и б  би р  қанча назорат турларини  амалга 
ош ирадилар  Ана шу назоратни  ам алга ош ириш  учун б ан к  тизим и
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тарихи  м обайнида турли назорат воситалари  иш лаб  чи қи лган . А мм о 
м олия б о зо р и н и н г ривож ланиш и ва и н теграц и ялаш уви  натиж асида 
мақбул назорат воси талари н и  ан и қлаш  зарури яти  ю зага келди. Бу- 
ни н г учун назорат органлари  б а н к н и н г  уз к ап и тали га эътиборни  
қаратдилар.

Б ан к  к ап и тал и н и н г етарлилиги  тўғрисида баҳс ю ритилганда 
кўпчилик  м угахассислар к ап и та л н и н г  н азо р ат  орган лари  то м о н и д ан  
белгиланган  м еъёрларга ж авоб  бера олиш  и м к о н и яти н и  тахдил 
қилиш ади . А м м о бан к  капитали  ф а қ а т  н азорат  м ақсади га м ос булиб 
қолм асдан , балки  уш бу капитал  э гал ар и н и н г  м ан ф аатлари  билан  
ҳам мос бўлм оғи лози м . Я ъни  н азорат органлари  капитал 
м и қц ори н и  ош ириш  би лан  р и ск н и  к ам ай ти р и ш н и  хоҳлаш са, банк  
эгалари  ёки  ак ц и я ,ю р л ар  к ам р о қ  капитал  сарф лаш  билан  к ўп роқ  
ресурс ж алб қи ли б  ю қори ф ой д а о л и ш н и  хоҳ.'1аш ади . А на шу 
ўринда савол  тугилади: назорат о р ган л ар и н и  ҳам ак ц и яд о р л ар н и  
ҳам м анф аатларига м ос келадиган  к ап и тал  м и қд ори  қан ч а?  Ушбу 
савол ҳозирги  кунда н аф ақат  р и вож лан аётган , балки  ривож ланган  
м ам лакатларнинг ҳам бан к  ти зи м и  олдида турган  м ураккаб  савол- 
лардан  биридир. А на ш у м асалани  ҳал қилиш  учун 1988 йилда йи- 
рик ўн ли к  давлат и ваки ллари  «Б анк  к ап и тали  бўйича Базел кели- 
шуви» н о м и н и  олган  расм ий  ҳуж ж атни қабул қ и ли ш д и . Ушбу 
хужжатга би р  қан ч а  ўзгартириш лар  к и р и ти л и ш и га  қарам асдан  
ҳозирги вақтда кўпчилик  давлатларда н азо р ат  м ақсадларида асос 
си ф ати д а ф ой д алан и б  к ели н м оқда. А м м о ай н и  вақтда м оли я  бозо - 
ридаги  ўзгари ш ларни  18 й и л  олди н ги  к ели ш ув  ўзида ак с  э л  и ра ол- 
м аслиги  бизга маълум. Ш ун и н г учун Б азел  қ ў м и таси н и н г  и зл ан и ш - 
лари  натиж асида «Б азел-2» деб  н ом лан увч и  янги  келиш ув қабул 
қилинди . Уш бу ху х ж ат  жуда кен г қам ровли  ва м ураккаб  ж араён- 
ларни  ўз ичига олади. И ккала к ел и ш у вн и н г ҳам асоси д а бан клар  
капиталига чекловлар  урнатиш  н азард а тутилсада, уларн и н г 
м ақсадлари  бироз ф а р қ  қилади . Б и р и н ч и  келиш увда асосий  м ақсад 
банк  ри ск лари н и  к ам ай ти ри ш  бўлса, и к к и н ч и  келиш увдан  асосий 
м ақсад ри скларн и  сам арали  бош қари ш  т и зи м и н и  ш ак л л ан ти р и ш - 
дан иборат.

М ам лакатим изда ҳам б и роз ф а р қ  қ и лсад а, « Б а з е л -1» келиш уви- 
н и н г  асосида ш акллан ти ри лган  н орм ати в  ҳуж ж атлар қўлланиб ке- 
ли н ад и . Базел к ели ш уви н и  қўллаш  м аж бурий  ҳисобланм айди . 
Ў збекистонда уш бу н орм ати влар  қў лл ан и л и ш и , ум ум ан, н орм атив- 
лардан  воз кечиш  ўринли бўлиш  бўлм аслиги  тўғри си д а савол 
туғилиш и таби и й . А мм о бан кларн и  и н қ и р о зга  учраш иш идан  
сақлаш  учун уларнинг капиталига қўллан и лади ган  чекловдан  бош қа 
к ен г қам ровли  назорат воситаси  м авж уд эм асл и ги  сабабли , уш бу 
восита асоси й  дастак  бўлиб келм окда.
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Б ан клар  том он и д ан  кап и тал  етарлилиги  М арказий  банк талаб 
ларидан  таш қар и , ў зл ар и н и н г эҳтиёж лари  нуқтаи  назари д ан  ҳам 
баҳоланиш и лозим . Н азорат ор ган л ар и н и н г м ақсадлари  би ри н ч и  
ўринда турсада, ушбу м ақсаддан  ч и қ и б  кетм аган  ҳолда, ти ж орат 
банклари  ў зл ар и н и н г олдига қўйган  м ақсадлари  нуқтаи  назаридан  
капитални  тан лаш и  лозим . Зеро , капитал б ан к н и н г м оли я б озори - 
даги барча о п ер ац и ял ар и  кўлам ини  белгилаб беради.

X. Ахмедов — и .ф .н ., доц ., Т М И , 
Ж . Болибсков — Т М И

К И Ч И К  БИ ЗН ЕС  И Н В Е С Т И Ц И Я  ЛОЙИҲАЛАРИ  
М А Н Б А Л А РИ Н И  РИ ВО Ж Л А Н Т И РИ Ш

Р еспубликам из б озор  м уносабатлари  ш ароитида турли м улкчи- 
лик  ш аклларига асосланган  хуж алик ю ритувчи субъектлари ф аоли я- 
тини  ривож лантириш д а, ж ум ладан, м улкни давлат тасарруф идан  
чи қариш д а ва хусусийлаш тириш да, хусусан, к и ч и к  б и зн есн и н г  ри- 
вож лантирилиш и бугунги к у н н и н г долзарб  еч и м и н и н г ам алий  ва- 
зиф асига ай лан и б  улгурди Ч унки  ки чи к  б и зн ес субъектлари 
куш им ча иш ж ой лари н и  ярати ш , бозорн и  истеъм ол товарлари  ва 
хизм атлар билан  тўлд и ри ш , бар қ ар о р  иқти сод и й  ўсиш  суръатлари- 
ни белгилаш  орқали  ҳамда м оли я ви й  ресурсларнинг ян ад а  сам арали 
гақсим ланиш ида ф аол и ш ти р о к  этиб , м ам лакат иқти сод и да муҳим 
рол ўйнаб келм оқда. П рези д ен ти м и з таъки д лаган и д ек , « К и ч и к  биз- 
несни  ривож лан ти ри ш  қи ш л о к д а ҳам , ш аҳарда ҳам иқти сод и й - 
си ёси й  и слоқотларн и н г м уваф ф ақ и яти га  гаров бўлиб хизм ат 
қилм оғи лозим ».

Ҳ озирги  кунда к и ч и к  б и зн есга  кредитлар  аж ратиб бориш  ж а- 
раёни ҳам м а банкларда ҳар хил, яъни  и о теки с  ж о й л аш ган л и ги н и н г 
гувоҳи бўли ш и м и з м ум кин  бўлади. Бу борада м аблағларнинг 
тақси м лан и ш и  ,\ам катта таф овут билан  аж ратилм оқда, бу эса , ўз 
навбатида, м о ли я лаш ти р и ш н и н г м онопол  ш аклига яқ и и лаш и б  
кслм оқда, бу ерда асоси й  м авқени  Т И Ф  М иллим  банки  эгаллаб  о л 
ган. Б и зн и н г ф и к р и м и зч а , қолган  банкларда ҳам м оли ялаш ти ри ш - 
дан бўлгаи м аф аатд орли кка қ и зи қи ш  уйғотиш , уларни к и ч и к  биз- 
несни  м оли ялаш ти ри ш  га ф аол ж алб қилиш  керак. А лбатта, бунинг 
натиж асида к и ч и к  б и зн ес  субъектлари  бан кларн и  танлаш  и м к о н и я 
ти! а эга бўладилар.

К и ч и к  би зн ес и н вести ц и я  л ой и ҳалари н и  м олиялаш тириш да 
вужудга келиш и м ум кин бўлган кам чи ли кларн и  еч и м и н и  топ и ш д а 
қуйидаги такли ф лардан  ф ой д алан и ш  м ақсадга м увоф и қ  бўлар эди:

1. К и ч и к  б и зн ес  субъектларини  Я М М даги ҳиссаси н и  яқ и н  
йиллар  ичида 25-50% га еткази ш н и  стратегик  м ақсад қи ли б  белгила-
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ган эк ан м и з, бунга эр и ш и ш н и н г  асо си й  сам арали  йулларидан бири  
к и чи к  б и зн ес субъектларига хориж ий  сарм оя  улуш ини  ҳеч 
булм аганда 30% га еткази ш  м ақсадга м увоф и қди р . Х рриж ий  и н вес- 
торларни  ж алб қ и ли ш  м ақсадида уларн и н г хуқукутри н и  каф о л ат - 
ловчи  ж аҳон андозаларига мос келадиган  сугурта аген тли клари н и  
кўп ай ти ри и ш и  таш ки л  қилиш  керак. Х ориж ий  са р м о я н и н г  сал- 
м оғини  кўпайтириш  н атиж асида, э н г  аввало , ян ги  иш  ўринлари  
таш к и л  этилса, и к ки н ч и д ан  Я М М н и н г  и н вести ц и я лар га  кетадиган  
қисм и  теж алади.

2. Т иж орат банклари  к р е д и т  си ёсати н и  иш лаб  чиқиш да 
куйидагиларни  и н обатга олиш  м ақсадга м у в о ф и қ  бўлар  эди:

-  кредитга л аёқатл и л и кн и  ан и қлаш ла м еъёрлар  дараж аси  тар- 
м оқпар бўйича алоҳида белгилаш , бу борада к и чи к  би зн ес субъект
ларига им тиёзлар  бериш ;

-  кредит бериш да талаб қилинадиган  ҳуж ж атлар сони  ни 
қисқартириш ;

-  кредитлар учун к аф олат  ва таъ м и н о тн и  белгилаш н и  содда- 
лаиг и ри ш , ҳамда м аъсулиятни  ти ж орат б ан клари  уз  зи м м аси га 
олиш ;

-  кредит бер и ш н и н г қулай ва содда воси талари н и  та д б и қ  э т и 
ш и лозим .

Ж .М . Ф аязов — к .ф .-м .н ., А К И  Б «И п отека-б ан к»

П РО Б Л Е М Ы  У П РА ВЛ ЕН И Я  РИ СКАМ И  
К О М М Е РЧ Е С К И Х  БАНКОВ

У крепление и п овы ш ен и е устойчивости  ком м ерч ески х  б ан к о в , 
увеличение уровня к ап и тали зац и и  б ан к о в , увеличение собственны х 
и п ривлеченны х средств, озд оровлен и е и п овы ш ен и е доходности  
активов бан ков , ш и рокое участие б ан к о в  в и н вести ц и о н н ы х  п р о 
цессах и структурны х п реоб разован и ях  — является  одним  из п р и 
оритетны х нап равлен и й  дальн ей ш его  углубления реф орм  и л и б е р а
л и зац и и  в бан к овск ой  системе.

Исходя из вы ш еуказанного  и зарубеж ной  п рак ти к и  бан к овск ой  
деятельн ости , одним и  из важ нейш их задач уп равлен и я д е я 
тельностью  ком м ерческих банков  У збеки стан а будут задачи о р ган и 
зации  управления ресурсам и б ан к а , св язан н ы х  с вопросам и  уп рав
лен и я  собственны м и  средствам и и обязательствам и  б ан к а , а такж е 
с вопросам и управления рискам и  банка.

О сновная цель управления активам и  и п асси в ам и  б ан к а , с о 
гласно теори и  бан ковского  уп равлен и я, состои т в м ак си м и зац и и  
или, по м еньш ей  м ере, поддерж ании  стаб и льн ого  уровня маржи 
при прием лем ом  уровне риска.



Ф о р м ал и зац и я  уп равлен и я  активам и  и п асси вам и , подразум е
вает оп ред елен и е и управление таких  целевы х парам етров, как объ
ем. структура, сроки , качество, л и кви дн ость , ч у в стви тель н о л ъ  к 
и зм ен ен и ю  п роц ен тн ы х ставок  и другие. И сходить из практики  
управления рискам и  ком м ерческих  банков  хотелось бы  отм етить 
следую щ ие проблем ы  уп равлен и я  р и скам и  ком м ерч ески х  банков:

-  проблем а при и д ен ти ф и к ац и и  рисков: проблем а возн и кает 
и з-за  неадекватн ой  о ц ен к и  ф акто р о в  влияю щ их на во зн и к н о вен и е 
рисков , кром е этого  это  не ф о р м ал и зо ван о  в поли ти ке б ан к ов  по 
управлению  рискам и;

-  проблем а при о ц ен к е  рисков: проблем а возн и кает и з-за  не
адекватной  м етодологии  расчета или о ц ен к и  рисков , кром е этого 
это  не ф о р м ал и зо ван о  в поли ти ке бан к ов  по  управлению  рискам и , 
а такж е нет си стем ати зи рован н ого  обучения п ерсонала б ан ка по 
м етодологии расчета рисков;

-  проблем а при вы работке стратегии  рисков: проблем а возн и 
кает и з-за отсутствия или н еп олн ого  п еречн я стратегий банка по 
управлению  рисков, а  такж е нет си стем ати зи рован н ого  обучения 
персонала б ан ка по  м етодологии  расчета рисков;

-- проблем а при вы работке стратегии  ри сков  С тратегия управ
лен и я  ф он д ам и , при котором  координируется управления активов 
и пассивов  с целью  м ак си м и зац и и  разности  м еж ду доходам и по ак 
тивам и издерж кам  по  обязательствам , пугем  контроля объема и 
структуры .

У читы вая теори ю  и практи ку  уп равлен и я  рискам и  ком м ерчес
ких бан ков , целесооб разн ы м  является:

- ц ен трали зован н ое  управление рискам и  банка в м естной и 
и н остран н ой  валю те посредством  создан и я  координирую щ их под
разделений;

- создание эф ф е к т и в н о й  и н ф о р м ац и о н н о й  систем ы , п озво 
ляю щ ей  сбор и н ф о р м ац и и , ан али з и оп ерати вн о  получение данны х 
для п ри н яти я  уп равлен чески х  реш ен и й  и адекватной  стратегии 
банков;

-  о бесп ечен и е о п ти м альн ого  соотн ош ен и я ри сков  к  д оход н ос
ти оп ерац и й  банка.
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С. Арзуманян — к .э .н ., Т Ф И , 
О. Га лак — ст. п р еп ., Т Ф И

П РО Б Л Е М Ы  А К Т И В И ЗА Ц И И  И П О ТЕЧ Н О ГО  
КРЕДИ ТО ВА Н И Я

П роцессы  ли берали зац и и  н ац и о н а л ьн о й  эк о н о м и к и  и р еф о р 
м ирование бан ковской  систем ы , разви ти е ф и н ан со вы х  р ы н к о в  с о з 
даю т условия для р асш и р ен и я  деятельн ости  ком м ерч ески х  банков  
У збекистана в сф ере и п отечн ого  кред и тован ия . И п о теч н ы й  кредит 
играет больш ую  роль  в зам ещ ен и и  государственны х и сточн и к ов  
ф и н ан си р о ван и я  потребностей  п р ед п р и яти й , ф ирм  и ж и ли щ н ого  
строительства бан к овск и м  кредитом  на н ад еж н ой  о сн ове . Ei.ro раз
витие способствует н аращ и ван и ю  и н вести ц и о н н о й  акти в н о сти  хо
зяйствую щ их субъектов в условиях  д е ф и ц и тн о с ти  кред и тн ы х ресур 
сов долгосрочного  характера, вы соких тем п ах  и н ф л яц и и .

К ак п оказы вает м еж дународная п р акти ка, п ри влекательн ость  
бан ковски х  услуг для н асел ен и я  возрастает с увели чен и ем  доступ 
ности  кредитны х инструм ентов. Во м ногих странах и п отечн ое кре
ди тован и е является  не только  п ри влекательн ой  сф ер о й  бан к овск ой  
деятельн ости , но  и о сн овн ой  ф о р м о й  р еш ен и я  ж и ли щ н ой  п робле
мы для населения.

Таким  образом , ипотечное кредитование, бесспорно, является 
перспективны м  направлением  банковской  деятельности , так  как  дает 
возмож ность м одернизировать производство в п ром ы ш лен н ой  сф ере, 
способствует развилию  м алого бизнеса, оказы вает полож ительное 
влияние на преодоление социальной  нестабильности , способствует 
увеличению  занятости , м обильности трудовы х ресурсов. К ром е со ц и 
альной и эконом ической  роли, ипотечное кредитование им еет ог
ром ное значение непосредственно д ш  повы ш ения стабильности и 
эф ф ективного  ф ун кц и он и рован и я  банковской  системы .

Р асш и рен и е оп ерац и й  по д о лгосрочн ом у  и п отечн ом у  кр ед и то 
ванию  ставит задачу при влечен и я  д остаточн ого  объем а д о л го ср о ч 
ны х ресурсов с ф и н ан со во го  р ы н к а  и р ы н к а кап и талов , что о б е сп е
чивает гарантии  надеж ности  инвесторам . В м и ровой  п ракти к е  су 
щ ествует м ногообразие м оделей и ф орм  взаи м од ей стви я  участников 
п ервичного  и вторичного  ры н ка и п отечн ы х  кредитов.

К лю чевую  роль в развитии  ипотеки  играю т св о д н ы е ф и н а н с о 
вые ресурсы ком м ерческих бан ков , а такж е п л атеж есп особн ость  
н аселен и я  и рост покупательского  сп р о са  на р ы н к е ж илья.

А ктивизации  и п отечн ого  кредитования в респ убли ке будет с п о 
собствовать соверш ен ствован и е зако н о д ател ьн о -п р ав о во й  базы ,
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м и кроэкон ом и ч еская  стабильность, развитие р ы н к а и п отечны х 
ценны х бумаг.

В целях ак ти в и зац и и  и п отечн ого  к ред и тован ия в республике 
У збекистан  Ф онду поддерж ки  ип отечн ого  кред и тован ия  необходи
мо ак ти в и зи р о вать  работу по р еали зац и и  и п отечн ы х  и ж илищ ны х 
облигаций . С ледует р асш и ри ть  систем у ипотечн ого  кредитования 
за счет ш и рокого  участия ком м ерч ески х  б ан ков  на ры н к е услуг, а 
такж е за счет создан и я  института гаран ти рован и я возврата кредит
ных ресурсов. О дним  из вари ан тов  акти ви зац и и  ипотечн ого  креди
то в ан и я , по м н ен и ю  сп ец и ал и сго в , м ож ет стать сп ец и д зи зи р о ван - 
ны й институт по  сн и ж ен и ю  рисков и обесп ечен и ю  надеж ности 
ип отечн ы х кредитов. В озм ож на такж е государственная поддерж ка 
ип отеке , которая м ож ет вклю чать  ум ен ьш ен и е налогового брем ени  
ком м ерческого  б ан к а , создан и е условий  при влечен и я  внеш них 
средств в ипотечн ы й  ф он д , п олн ое или частичное государственное 
субсидирование п роц ен тн ы х  ставок.

Каж ды й ком м ерч ески й  бан к  долж ен  сам остоятельн о  разраба
ты вать  програм му и п отечн ого  к ред и тован ия , учиты вая при этом  
м нож ество  ф акторов , в том  числе о со б ен н о сти  слож и вш ей ся  э к о 
ном и ческой  си туац и и  в стран е и индивидуальной  характер п о тен 
циального  заем щ ика. В м есте с  тем. представляется целесооб раз
ным расш и ри ть  круг б а н к о в , зан и м аю щ и хся  ипотечны м  к ред и това
нием . П роведение оп ерац и й  пи выдаче и п отечны х кредитов м ож ет 
стать элем ентом  эф ф е к т и в н о й  кред и тн ой  поли ти ки  и для универ- 
сального  ком м ерч еского  банка.

Д . Пулатов -  М инистерство  Ф и н а н со в  РУз

КРЕДИТНАЯ П О Л И Т И К А  И КРЕДИ ТНАЯ КУЛЬТУРА  
ЗАП АДН О ГО  БАНКА

З ап ад н ы е бан ки  о п ред еляю т кредитную  п оли ти ку  как со зд ан 
ную с целью  контроля за рискам и  в процессе о бесп ечен и я  н аи б о 
лее эф ф е кт и в н о го  р азм ещ ен и я  кредитны х ресурсов. О собое зн а ч е 
ние придается к ом п лек сн ом у  характеру взаи м оотн ош ен и й  с к л и е н 
турой и больш ое вн и м ан и е обращ ается на п риоритет контроля за 
рискам и в кредитной  п оли ти к е  банка.

Больш ое вним ание уделяется при этом  качеству активов. К ачес
тв ен н ы е акти вы  оп ред еляю тся  к ак  активы , которы е обеспечиваю т 
адекватны й  (п р о ц ен тн ы й ) доход даж е при негативны х изм енениях  
м ак роэкон ом и ческ и х  условий или и зм ен ен и и  условий ведения 
бизнеса. К числу стабильны х (устойчивы х) активов не могут о тн о 
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си тся  те акти вы , которы е в дан н ы х  условиях о б есп еч ен ы  о т  риска 
залогам и, гарантиям и  и т .д ., но , возм ож н о , перестанут п ри н оси ть  
п роц ен тн ы й  доход в случае и зм ен ен и я  вн еш н и х  условий . К ач ест
венны м  кредитом  является  тот кредит, к оторы й  м ож ет бы ть п о га
ш ен  1$ установленны е соглаш ен и ем  сроки  без в о зн и к н о в е н и я  п роб
лем г ли затруднений  у заем щ ика.

П олитика банка направлена на создание с течением  времени ус
тойчивых, прибы льны х для банка отнош ений  с клиентурой. П ри
быльность отнош ений с клиентом максим изируется путем перекрест
ных продаж  для обеспечения оптим ального отнош ения риска и д о 
ходности для каждого отнош ения банк-клиент.

Если отнош ения с клиентом  им ею т перспективу, то  они прояс
няю тся и разрабаты вается конкретны й план действий  для использо
вания откры ваю щ ихся возм ож ностей.

Б анк  стрем ится наращ ивать  кред и тн ы й  п ортф ель  в пределах 
р азуун ы х  лим итов. Рост кон троли руется  таки м  образом , чтобы  и з
беж ать н еп ри ем лем ой  к о н ц ен тр ац и и  р и ск а , н ап ри м ер , по  отраслям , 
п о  загм щ и ку , по терри тори и , по  виду и ц ели  и т.д. Д л я  д о сти ж ен и я  
цели наилучш его  разм ещ ен и я ресурсов б ан к  д олж ен  в частности  
следовать  кредитной  культуре банка.

Е-ажным м ом ентом  в п роведен и и  к р ед и тн ой  п оли ти к и  ком м ер- 
ческс-го б ан к а  является такж е рей ти н го в ая  си стем а о ц ен к и  кл и е н 
туры . И н ф о р м ац и я  по рей ти н гам  клиентуры  д олж н а и сп о л ьзо вать 
ся бан ком  на разны х уп равлен чески х  уровнях  для  лучш его  п о н и м а 
н и я  качества активов и сегм ен тац и и  к р ед и тн ого  портф еля  банка.

Е;нсдрение системы  рейтингов на уровне региональны х и струк
турных подразделений позволяет более точно  определить качество 
активов и структуру рисков, за которы е отвечает соогветствую щ ее 
подразделение, а такж е предпринять адекватны е меры по  ликвидации  
дисбалансов и возм ож ного негативного развития событий.

О дной  из важ нейш их задач отечествен н ы х б ан к о в  на со в р е 
м енном  этапе развития явл яется  создан и е и вн ед р ен и е бан ковски х  
техн елоги й , позволяю щ их вести п ри бы льн ы й  б и зн ес  с о п ти м ал ь 
ной степенью  осторож н ости , что наи б олее п о л н о  отвечает и н тер е
сам  н ац и он альн ой  эк о н о м и к и . К раеугольны м  кам нем  успеш ного  
бан к овск ого  бизнеса долж ны  стать рац и о н ал ьн ая  кред и тн ая п о л и 
ти к а  и кред и тн ая  культура, так  как  в слож и вш и хся  эк о н о м и ч еск и х  
услов иях  зн ачен ие кредитного  б и зн еса  для  бан к ов  будет возрастать.
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Ж .О . О биджонов — Ў зР М арказий  банки 
К редит ахбороти  м иллий  и н с т и т у т

Ў ЗБЕК И С ТО Н  -  К РЕД И Т ТАРИХИ И Н СТИ ТУ ТИ Н И  
РИ В О Ж Л А Н И Ш И  Й ЎЛИДА

А ввало, ш уни алоҳида таъкидлаш  к ер акк и , б ан к  тизим идаги  
ислохртлар рес п убл и кам  изда ўтказилаётган  иқти сод и й  ис- 
лоҳотларн и н г аж ралм ас қисм идир . М олия и н ти зом и н и  мус- 
таҳкам лам асдан , кредит о п ер ац и ял ар и  бўйича ри скларн и  кам ай- 
тирм асдан  туриб , м оли яви й  м уассасаларнинг барқарорлигини  
таъ м и н лаш , улар билан  и қ ти со д и ётн и н г реал сектори  ўртасидаги 
м уносабатни м устаҳкамлаш  м ум кин  эм ас.

Ш у маънода, Узбеки стон Республикаси Вазирлар М аҳкамаси- 
нинг тегиш ли  2004 йил 23 апрелдаги  «Қ арз олувч и ларн и н г кредит 
тарихи  тўғрисидаги  ахборотни  ҳисобга олиш  ти зи м и н и  ш з к л л е .н т и -  

риш  чора-тадбирлари  тў ф и с и д а » ги  197-сонли Қ арори >;абул 
қи ли н ган и  ай н и  муддао бўлди. У ам ал да м ам лакатим изда қарз 
олувч и ларн и н г кредит тарихи  тўғрисидаги  ахборотни  \и с о б га  олиш  
ти зи м и н и  ш ак ллан ти ри ш д а туртки  вази ф аси н и  баж арди.

Ҳ озирги  кунда, кредит оп ерац и ялари  бўйича ри скларн и  К£.май- 
тириш  м ехан и зм лари н и  таком и ллаш ти ри ш  м асалалари М арказий 
б ан к  ҳамда ҳукум атим изнинг алоҳида эътиборидадир. Ў збекистонда 
М Д Ҳ  давлатлари ичида б и ри н ч и  бўлиб, кредит ахборотларини  
қисобга о л и ш н и н г  и кки  п оғон али  ти зи м и  таш ки л  этилди: М арка
зий б а н к  ҳузурида К редит ахбороти м иллий  институти (К А М И ) ва 
Б ан клар  А ссоц и ац и яси  қош и д а Б ан клараро  кредит бю роси  (Б К Б ).

Бу ҳам респ убли ка бан к  ти зи м и н и н г  ж аҳои бан к  ти зи м и га  ин - 
теграциялаш ув ж араён и га ян а  би р  қадам  бўлиб, халқаро  м олиявий  
институтлар  том он и д ан  ўз баҳосига эга  бўлади, деб  а н и қ  айтиш  
мумкин.

А хборот алм аш иш  ти зи м и н и  та тб и қ  эти ш , қарз олувчиларни 
тарихи  ни ш ак ллан ти ри ш , кредит ахборотларини  ҳ и соб и н и  ю ри - 
тиш дан  ф ақатги н а б ан к  ти зи м и  эм ас, балки  м ам лакати м и зн и н г 
барча иқти сод и ёт субъектлари  ҳам ф ой д а кўриш и ан и қ . Б и р и н ч и 
д ан , п отен ц и ал  қарздор  тўғрисида тў л и қ  м аълумотга эга бўлган 
б ан к , ў зи н и н г  кредит ресурслари ни ф ақатги н а  яхш и кредит та эихи- 
га эга бўлган субеъктларга йўналтиради. Ш у тар и қа , кредит оп ер а
циялари  бўйича риск  дараж аси  п асай и ш и  билан  бирга ф о и з ставка- 
лари  \а м  кам аяди . Яхш и кредит тарихи  га эга бўлган корхоналар- 
ни н г б ан к  кредитларидан  ф ой д алан и ш  и м кониятлари  кенгаяди. 
Т ўлов қ обилиятига эга бўлм аган , виж донсиз, ф и ри б гарли к  ниятида 
бўлган потенциал  қ арзд орларн и н г м олия м аблағларидан ф окдала- 
ниш и тў л и қ  чегаралан и б  куйилади.
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И кк и н ч и д ан , Б ан клараро  кред и т бю роси дан  корхоналар  
узлари н и н г кредит тарихи ва р ей ти н г баҳолан ган ли ги  тўғрисидаги  
тасдиқланган  ма!хлумотга эга бўлиб тури б , таш қи  ин весторлар  
ҳамда товар  сткази б  берувчилар  би лан  яхш и  м уносабатларни  
ўрнатиш и ҳамда куш им ча и н в е сти ц и я лар н и  ж алб қи ли ш и  м умкин. 
Д ем ак , салбий  кредит тарихига эга бўлган к о рхон алар  эса  ўз-ўзидан  
четда қолиб кетаверади , сабаби  қ о н у н га  ри оя  қиладиган  қарздорлар  
улар билан  м уносабатларини  б ек ор  қи ли ш лари  таби и й .

У чинчидан , истеъм ол кредитлари  ҳисобига, республика 
аҳоли си н и и г оила бю дж етини  м оли ялаш ти ри ш  и м ко н и ятлар и  к ен 
гаяди. Бу эса , ўз навбатида ички  истеъм ол б о зо р и н и н г  ри вож лан и - 
ш ига ва чак ан а  товар  ай л ан м аси н и  тезл аш и ш и га  оли б  келади.

Ва ниҳоят, халқаро  стандартлар  дараж аси д а , ти ж о р ат  б а н к л а
р и н и н г  кредит оп ерац и ялари  устидан таъ си р ч ан  н азоратн и  олиб 
бориш , кредит си ёсати н и н г  асо си й  й ў н ал и ш л ар и н и  м уво- 
ф и қ лаш ти ри ш  борасида М арказий  б а н к н и н г  и м к о н и ятл а р и  кен гая 
ди. Д ем ак , талаб ва такли ф д ан  келиб  чи қ и б , ф о и з  ставкалар и н и  
ўрн ати ли ш и , кредит м аблағларини  ар зо н лаш и ш и  қаторида бан к  
о м о н атч и л ар и н и н г м анф аатларини  ҳим оя қ и л и ш н и н г  янги  во си та
лари  ҳам иш га туш гди . М уболагасиз айтиш  м у м к и н ки , р есп у б л и к а
м из ҳукумати том он и дан  қ арзд орларн и н г кредит ахборотларини  
ҳисобга олиш  ти зи м и н и  ш акллан ти ри ш  бораси д а оли б  бораётган  
чора-тадбирлари  м ам лакатн и н г кредит б о зо р и н и н г  ри вож лан и ш и га 
ва б ан к  ти зим идаги  оли б  б ори лаётган  и слоҳотларн и н г ян а бир 
муҳим қадам ларидан  ҳисобланади . Бу, ш убҳасиз, респ убли кам и з 
иқти сод и ёти н и  янада р и вож лан и ш и га и м к о н и я т  яратади.

У.О . Сахобов — Н ац и о н альн ы й  б а н к  ВЭД РУз

КО М П Л ЕКСН АЯ М О ДЕЛ Ь П Р И  А У ДИ ТО РС К О Й  П РО В Е РК Е  
П О  С УЩ ЕСТВУ К РЕ Д И Т Н О Й  Д Е Я Т ЕЛ ЬН О С Т И  БАНКОВ

П ри осущ ествлении  проверок  по  сущ еству к р ед и тн ой  д е я те л ь 
ности  б ан ка нам и предлагается и сп ользовать  4-х ступенчатую  ко м 
плексную  схему расчета п л ан о во го  уровня сущ ествен н ости . П р и н я 
тие в качестве бази са д вой н ы х категорий  показателей  обесп ечи т 
наиболее точную  о ц ен к у  уровня сущ ествен н ости  в связи  с  п р и р о 
дой и сточн и ка ф о р м и р о ван и я  кред и тн ого  п ортф еля  — ссудам и б а н 
ка, а такж е ф и н ан совы х  результатов от дан н о го  вида бан ковской  
деятельности .
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Таблица 1

Схема расчета уровня существенности базирующаяся 
на балансовых данных

База Сумма (у.е.) Процент (* )
Оценка

существенности
Сумма кредитного порт

феля
0,00 0,00%

Общая сумма проблем 
ных кредитов (просро

ченные. пролонгирован
ные, ссуды в суде)

0,00 0,00%

Общая сумма просро
ченной задолженности

0,00 0,00%

Общая сумма резервов на 
покрытие возможных 
убытков по кредитам

0,00 0,00%

(*) При расчетах процентного уровня существенности применять таблицу 
расчетной нормы к базису.

Э тап 1. — Расчет уровня сущ ествен н ости  базирую щ ейся на ба
лансовы х данны х ссудны х ак ти во в  банка. Схема расчета по Т аблице 
I п озволяет ад ек ватн о  рассчитать допустим ую  сущ ественность  
ош и б к и , базируясь  к ак  на сум м е всего к р ед и тн о ю  п ортф еля , так и 
его составляю щ их.

Э тап  2. Расчет уровн я  сущ ествен н ости  базирую щ ейся н а  ф и 
нансовы х результатах п о зво л и т  рассчитать верхний предел доп ус
тим ой  о ш и бки  в зави си м ости  от доходности  кредитны х активов 
(таб ли ц а 2).

Таблица 2

Схема расчета уровня существенности базирующейся на финансовых
результатах

База Сумма (у.с.) Процент (*)
Оценка

существенности
Общая сумма процент
ных доходов

0,00 0,00%

Общая сумма просро- 
ченных процентов 0,00 0,00%

Э тап 3. О п ред елен и е уровня п ланируем ой  сущ ественности . По 
результатам  первого  и второго этап ов  определяется верхняя и н и ж 
няя граница уровня сущ ественности  по  п р и н ц и п у  больш инства
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сум м ы . П ланируем ы й уровень сущ ествен н ости  о п ред еляется  исходя 
из п роф есси он альн ого  суж дения аудитора в кори доре верхней и 
ни ж н ей  границы  уровней  сущ ествен н ости , в качестве округленной  
до  целы х средней  величины .

Э тап 4. О п ред елен и е базового  уровня сущ ествен н ости . В целях 
о п ред елен и я базового  уровня сущ ествен н ое ги для кред и тн ой  д е я 
тельности  предлагается осущ ествлять  кор р ек ти р о вку  планируем ого  
уровня сущ ественности .

Таблица 3

Перечень факторов, используемых при корректировке 
уровня существенности

Плановый уровень 
существенности

Скорректированный уровень 
существенности

Базовый уровень 
существенности

Объем кредитного 
портфеля

Риск некорректного форми
рования клиентом ф инансо
вой отчетности (или кредит
ной документации), на базе 
предыдущих проверок

Ожидания аудитора по 
наличию ош ибок при 
экстраполяции резуль
татов проверки

УроЕень риска од
ного кредита или 
группы кредитов в 
одной страте

Риск наличия ош ибок в сег
ментах деятельности клиента 
не охваченной аудиторской  
проверкой

Повышение уровня 
точности (исходя из 
профессионального су
ждения)

П ри этом  оп ред елен и е ск о р р екти р о в ан н о го  уровн я  су щ ествен 
ности  осущ ествляется н а  ф акторы  ри ск а  н ал и ч и я  о ш и б о к  в д е я 
тельн ости  клиента, а оп ред елен и е базового  уровн я  подразум евает 
корректи ровку  на ф акторы  риска возм ож н ы х о ш и б о к  при работе 
сам ого  аудитора.

М .Ф . Абуталипов — ст. преп од аватель  БФ А

ВО П РО С Ы  РЕГУ Л И РО ВАН И Я  П Е РЕ Д А Ч И  ПРАВ  
П О  ЗАКЛАДНО Й П О  ЗАКОНУ РЕС П У БЛ И К И  УЗБЕКИ СТАН

«ОБ ИПО ТЕКЕ»

2В ию ня 2006 г. Закон од ательн ой  палатой  Р еспублики  У збеки с
тан бы л п ри н ят Закон  Р еспублики  У збекистан  «Об ипотеке»  (далее 
«Закон»), которы й  бы л одоб рен  С ен атом  республики  25 августа 
2006 ". З ако н  является д олгож дан н ы м , п оск ольк у  с м ом ен та со зд а
ния г.ервого в республике сп ец и ал и зи р о в ан н о го  и п отечн ого  банка, 
в задачи которого  входило внедрение п р огресси вн ого  м ирового  
опы та в области  и п отечн ого  кред и тован ия , прош ло  уже более д е ся 
ти  лет. М ировой  опы т п оказы вает, что институт и п о теки  является
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настолько  важ ны м , что для  его  ф у н к ц и о н и р о ван и я  необходим о 
им еть сп ец и ал ьн ы й  акт законодательства , им ею щ и й , как  м иним ум , 
силу закона.

З ак о н  состои т из 69 статей , сгруп п и рован н ы х в 10 глав. Его ц е 
лью  является  регулирование отн о ш ен и й , возн и каю щ и х при п р и м е
н ен и и  залога нед ви ж и м ого  им ущ ества — и п отеки . О соб ы й  интерес 
представляю т п о л о ж ен и я , регулирую щ ие о тн о ш ен и я , связан н ы е с 
закладной , явл яю щ ей ся  «им енной  ц ен н о й  бум агой, удостоверяю 
щ ей право ее зако н н о го  владельца на получение и сп о л н ен и я  по д е 
неж ном у обязательству , о бесп ечен н ом у  и п о теко й , без представле
ния других д оказательств  сущ ествован и я этого  обязательства, а 
такж е право  залога на им ущ ество , обр ем ен ен н о е  ипотекой» (статья 
14 Закона).

В статье 16 угверж дается: «П ри  несоответствии  сод ерж ан и я з а 
кладной договору  об и п отеке или договору, обязательство  по  к о то 
ром у обесп ечен о  и п о тек о й , верным счит ает ся содерж ание заклад
ной, если ее п риобретатель  в м ом ен т  соверш ен ия сделки  не знал и 
не должен был знат ь о  таком  несоответствии». Д алее, туг же го во 
рится: «Закон н ы й  владелец заклад н ой  вправе требовать  устранения 
указанного  в части ш естой  н астоящ ей  статьи несоответствия путем 
ан н ули рован и я  заклад н ой , н аход ящ ей ся  в его владении , и о д н о 
врем енной  с этим  вы дачей н о во й  заклад н ой , если требован и е бы ло 
заявлен о  н ем ед лен н о  п осле того , к ак  зако н н о м у  владельцу заклад
ной стало  известн о  о тако м  несоответствии». О днако , отсю да н ея с 
но, как  поступать, если  последую щ его владельца заклад н ой  не уст
раиваю т условия договора , и соответствии  с которы м  будет вы д а
ваться н овая заклад н ая  взам ен  уже куп лен н ой  ранее, условия к о то 
рой бы ли для него прием лем ы м и. Д ругим и словам и , инвестор , п о 
купаю щ ий закладную , м ож ет купить ее с заведом о ло ж н ы м и , н о  на 
первы й взгляд очень  п р и влекательн ы м и  услови ям и , сам  не зная т о 
го. П осле обн аруж ен и я этого  н есоответстви я , вы дача н овой  заклад
ной д олж н а соответствовать  договору , условия которого  могут бы ть 
н еп ри ем лем ы м и  для  инвестора.

Ч то долж ен  делать  и н весто р  — держ ать  закладную , купленную  
п ервон ачальн о  и несоответствую щ ую  договору, или обм ен ять  ее на 
новую , соответствую щ ую  договору  об и п отеке (п оскольку  н ап и с а
но, что он только  «вправе» обм ен ять , но не о б язан ), но условия ко
торого  могут не удовлетворять его?

Д о го во р  и заклад н ая  долж н ы  пройти  государственную  реги ст
рацию  в одном  и том  же «регистрирую щ ем  органе» согласно  З а к о 
ну. В этой  ситуации  л и б о  следует исклю чить  сам  ф ак т  н есоответст
вия содерж ания заклад н ой  условиям  д оговора  об  и п отеке , ли бо  це
лесообразн о  рассм отреть воп рос о запрет е передачи прав по заклад 
ной без прохож дения через регист рацию  в  регистрирующ ем органе.
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п оскольку  в статье 16 ск азан о , что «ответствен н ость  за  убы тки, 
возит к ш и е в связи  с указан н ы м  в части ш естой  н астоящ ей  .статьи  
несоответствием  и его устран ен и ем , н есет реги стри рую щ и й  орган , 
вы давш ий закладную », что сн и зи т  р и ск  до п о л н и тел ьн ы х  расходов 
огран и ч ен н ы х государственны х средств.

С .М . Садыкова — БФА

П РЕИ М У Щ ЕС ТВ А  П РО Е К ТН О ГО  Ф И Н А Н С И РО В А Н И Я

П роектное ф и н ан си р о в а н и е  характеризуется особы м  способом  
о б е сге ч е н и я , в осн ове к оторого  леж и т подтверж дение реальности  
получения зап лан и рован н ы х  потоков  н ал и ч н о сти  путем вы явлен и я  
и распределения всего к о м п лекса , св язан н ы х  с п роектом  ри сков  
м еж ду сторон ам и , участвую щ им и в его р еали зац и и  (п одряд н ы е о р 
ган и зац и и , ф и н ан со вы е учреж дения, государственны е ор ган ы , п о 
ставщ ики  сы рья, потребители  к о н еч н о й  продукции). О тли чи тель
ной особ ен н остью  п роек тн ого  ф и н а н си р о в а н и я , явл яется , преж де 
всего, то , что в качестве кредиторов могут вы ступать субъекты  дру
гих ф орм  кредита -  ком м ерч еского , б ан к о вск о го , госуд арствен н о
го, ли зи н га  и т.п . Т аки м и  кредиторам и  явл яю тся  п р ед п р и яти я , п о 
ставщ ики  и покупатели  п родукц и и , б ан ки , п ен си о н н ы е ф о н д ы , и н 
вести ц и он н ы е и ли зи н говы е к о м п а н и и , венчурны е ф и рм ы - 
инвесторы , государство и др.

Х отелось бы подчеркнуть и н екоторы е п роблем ы , в о зн и к аю 
щ ие в процессе ф и н а н си р о в а н и я  проектов:

1) П реж де всего, к о н еч н о  нельзя  н е  зам ети ть  п редставление 
сы ры х, не до к о н ц а п родум анны х б и зн ес -п л ан о в , при р ассм о тр е
ни и  <оторых возн и кает м ного  воп росов , к оторы е в свою  очередь 
впоследствии отним аю т массу врем ени  для  их вы я сн ен и я  и урегу- 
лироиания. Н о дум ается, что это  воп рос врем ени  и н ео п ы тн ости  
наш их пред п ри н и м ателей , которы й  п о ст еп е н н о  и сч езн ет в п р о ц ес
се диалога между бан ком  и би зн есм ен ам и .

2) В представляем ы х проектах  зачастую  отсутствует д о сто в ер 
ная  и н ф о р м ац и я  по м аркетингу , нет четкой стратегии оп р ед ел яю 
щ ей д альн ей ш и й  сбы т п р ои звод и м ой  продукции . О ч ен ь  часто и н и 
циаторы  п роекта представляю т п ротоколы  н ам ерен и й  на реали за
цию  готовой продукции . О бы ч н о  так и е  д оговора  всерьез не вос
п р и н и м аю тся  и вследсгвие не срабаты ваю т, тем  сам ы м  ослож н яя 
осущ ествление проекта, тем  более что в договорах  такого  ти п а  чет
ко  опред еляется, что в случае не вы п о л н ен и я  своих обязательств  
сто р сн ы  ответственности  не несут! Т ак и е  д оговора  не долж н ы  п р и 
н и м аться банком .
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3) Н еобходим о п ред п ри н ять  м еры  н ап равлен н ы е на устранение 
проблем , во зн и каю щ и х  по при чи н е несогласованности  в плане 
оф орм лен и я б и зн ес -п л ан о в  между и н ж и н и ри н говы м и  ком п ан и ям и  
и банкам и . Не редко бы вает, когда п р ед п ри н и м атель  уверенны й в 
качестве составлен и я своего  Т Э О  встречается с опред еленны м и  
трудностями во время п р езен тац и и  его  в бан ке. В этом  п лан е пред
ставляется согласовать  единую  технологию  н ап и сан и я  бизнес- 
плана.

4) Д ает о себе зн ать  отсутствие и н ф о р м ац и о н н о й  базы  дачны х 
вклю чаю щ их м атериалы  по  нали чи ю  трудовы х, сы рьевы х ресурсов, 
по со сто ян и ю  р ы н ка, п рои звод ствен н ы х м ощ ностях , и н ф орм ац и и  
по п оставщ и кам  оборуд ования и др. С о ставлен и е соответствую щ его 
сп р аво ч н и ка или п о сто ян н о  о бн овляю щ ей ся  систем ы  с  вы ш еука
зан н ы м и  дан н ы м и  в разрезе  областей  и р ай о н о в  послуж ило бы  н е
зам еним ы м  инструм ентом  при п роведении  к о м п л ек сн о й  о ц ен ки  
ин вести ц и он н ы х  проектов.

Р еш ение всех вы ш еуказанны х воп росов  позволи ло  бы  о б есп е
чить развитие п р о ек тн о го  ф и н а н си р о в а н и я  до  уровня п озволяю щ е
го п роизводить  отсев  нерентабельны х, б езп ересп екти вн ы х проектов 
на долж ном  уровне, избеж ать р азбазари ван и я валю тны х средств и в 
будущем не п отерять  им идж а страны  с  хорош им  и н вести ц и он н ы м  
климатом.

А .С . Нуруллаев — Т М И  катта ўқитувчиси

СУҒУРТА -  Ф Е Р М Е Р  ВА ДЕҲ Қ О Н  ХЎЖ АЛИКЛАРИНИ НГ
МУЛ КИЙ М АНФ ААТЛАРИНИ Ҳ И М О Я Л О В Ч И  М УҲИМ

ВОСИТА

Ф ерм ер  ва деҳқон  хўж али к лар и н и н г ф аоли яти  бош қа турд&ги 
хўж алик ю ритувчи суб ъсктларн и н г ф аоли яти дан  би р  қанча 
ж иҳатлари билан тубдан ф а р қ  қилади. А ввало, ф ерм ер  ва деҳқон  
хўж аликларининг иш  ю ритиш  услуби м авсум и й ли кка асосланади . 
А йнан мана т у  хусусият уларн и н г барқарор  ф ао ли я т  кўрсттиш  
ом и ллари н и  белгилаб беради. М асалан и н г н о зи к  том он и  ш ундаки, 
деҳқон  эк и н л а р и н и н г  ҳосилдорлиги о б -ҳавон и н г  улар учун кулай 
келиш ига чам барчас боғлиқ. Бунга алоҳида урғу б ер и л и ш и н и н г 
бои си й и л н и н г ҳам м а ф асли да , ай н и қ са , баҳор ва ёз  фас ли да 
ҳарорат ва ёғи н гарч и ли к  м еъёрда бўлиш и зарур.

Б из ю қорида келтирган  ф и кр-м улоҳазалар  к ўп чи ли кка маълум 
эканлиги  ни эъ ти р о ф  этган  ҳолда ш уни таъ ки д лай м и зки , баён  эти л - 
га н ри скларн и  рўй бериш и оқибатида ф ерм ер  ва деҳқон 
хўж аликлари н и н г эк и н лари  нобуд бўлади ёки  ҳосилдорлик  дараж а-
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си к ески н  кам айиб  кетади. Бу уз навбатида, уларни й и р и к  м иқдорда 
м оли яви й  зарар  кўриш ига олиб келади.

Х алқаро таж риба ш ундан дал  о л ат  берад и ки , ф ер м ер  ва деҳқон  
хўж аликлари ф аоли яти да ю зага келадиган  р и ск л ар н и н г  рўй бериш и 
натиж асида кўриладиган  м оли яви й  зар ар л ар н и  қ о п лаш н и н г 
о қ и л о н а  йўли уларни суғурталаш дир.

М аълумки, Ўз()екистон Республикаси иқтисодиётида қиш лоқ  
хўжалиги тармоғининг муҳим стратегик аҳами5пта эга эканлигини 
эътиборга олиб, мазкур тарм оқ  товар иш лаб чиқарувчиларини ва 
қ и ш лоқ  аҳолисини сугурта йўли билан ҳим оя қилиш ни  кучайтириш  
мақсааида Ўзбекистон Республикаси П резидентининг «Ўзагросуғурта» 
давлат-акциядорлик сугурта ком паниясини  таш кил этиш  тўғрисида» 
1997 йил 25 февралдаги Ф арм онига мувофиқ, «Ўзагросуғурта» ком па- 
нияси таш кил этилди. К ом пания том онидан  қи ш л о қ  хўжалиги товар 
иш лаб чиқарувчилари ва қи ш л о қ  аҳолисиниш - м анф аатларини ино
батга олган ҳолда 40 дан орти қ  сугурта хизм атларини кў}хатяпти.

К о м п ан и я  таш ки л  топтан  пайтдан  бош лаб , сугурта ф ао ли я ти н и  
ю ксак  дараж ада таш ки л  этиш  учун ҳаракат  қи лд и  ва ай ти ш  мум 
к и н к и , би р  қатор  ю тукдарга ҳам эри ш ди . К о м п ан и я  таби и й  ва 
бош қа сугурта ҳодис«1лари  рўй бериш и н ати ж аси д а кўрилган  зар ар 
ларн и  қоп лаш  учун б и р ги н а 2003 й и л н и н г  ўзида қ и ш л о қ  хўж алиги 
корхоналарига ж ами 1,1 млрд.сўм  м иқцорида м аблағлар  тўлади. Бу 
ўз навбатида, қ и ш л о қ  хўж алиги то в ар  иш лаб  ч и қ ар у вч и л ар и н и н г 
м олиявий  а \в о л и н и  яхш илаш да катта кўм ак бўлди.

Ш у билан бир қаторда, к о м п ан и я  и ш и н и  таш ки л  эти ш д а ва 
у н и н г асоси й  ф аолияти  бўлм иш  сугурта ф ао ли я ти н и  ам алга о ш и 
риш да би р  қатор  кам чи ли клар  мавжуд.

А ввало, к о м п ан и яд а  қ и ш л о қ  хўж алиги тарм оғи д а етакчи 
м авқега эга бўлиб бораётган  ф ер м ер  ва деҳқон  хўж ал и клари н  инг 
м улкий м ан ф аатлари н и  суғуртавий ҳим ояга олиш  қ о н и қ ар ли  эм ас. 
Рақам ларга эътибор  беринг! С тати сти ка давлат қўм и таси н и н г 
м аълум отларига кўра, 2004 й и л н и н г  1 ян вар  ҳолатига м ам лакати 
м изда 87,6 м ингта ф ерм ер  хўж аликлари  рўйхатга о ли н ган . Т аассуф - 
ки, уларн и н г ф ақатги н а 6,6 минпгаси б и л ан ги н а  сугурта ш артн ом а- 
лари  тузилган  ҳолда 81,0 м ингта х ў ж али кн и и г м ол-м улклари  
cyrypi'a ҳим оясига оли и м аган . Ф ер м ер  ва деҳқон  хўж аликларини  
давлат том он и дан  қўллаб-қу^вватлашга катта эъ ти б ор  берилаётган  
би р  пайтда, бундай к ў р сатки ч н и н г бўлиш и, ач и н ар л и , албатта.

Ш ундай қилиб , би з сугурта ф ер м ер  ва деҳ қо н  хўж али клари н и н г 
м улкий м ан ф аатлари н и  ҳим оя этиш да м уҳим  воси та эк ан л и ги н и  
таи  олган  ҳолда ҳали бу борада зарур чора-тад би рларн и  амалга 
ош и ри ш  зарур, деб  ҳисоблайм из.
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Г.Т. Баймуратова — Т М И

М Е Н Е Ж М Е Н Т Д А  ҚАРО РЛ ЛРИ И  ҚАБУЛ Қ И Л И Ш Н И  
М О Д Е Л Л А Ш Т И РИ Ш  ВА УН И Н Г Т И П Л АРИ

Ҳ ар қанлай таш ки л о т  олдига қуйилган м ақсадга эриш иш  йўлида 
қабул қилингаи қарорларнинг самарали эканлиги  м енеж м ентнинг 
м уваф ф ақиятини  таъм инлаш га қаратилганлиги билан эътиборга 
м олйкдир. Ш ундан келиб чиқиб , қарорларни  қабул қилиш  ж араёни 
-  м еиеж м ент назариясининг асосини  таш кил этади. Қарюр -  бу таш - 
килот олдига қуйилган мақсадга эриш иш  йўлида субъсктларнинг 
м анф аатлари уйғунлигини таъм инлаш га қаратилган ўзаро бирпиш к- 
даги ф аолиятларини  «таш кил этиш  — м увоф иқлаш тириш  — назэрат» 
ж араёнларини ўзида акс эттирган ф ункционал  директив хужжатдлр

М еиеж мент и лм ининг м арказий масаласи таш килотни  таш кил 
этувчи таркибий тизим  ф аолиятини  м увоф иқлаш тириш  билан боғлиқ 
м уаммоларни ҳал этиш  да менеж ерлар учуй қарорларни қабул қилиш  
ва уларнинг иж росини таъм инлаш га қаратилган илм и й  базани 
яратиш дан иборатдир. У нинг ўзига хос ж иҳатларини илм ий усулдан 
фой.ши1аниш , тизилм авий  йўналиш га асосланганлик, моделлардан 
ф ойдаланиш  кабил ар таш ки л  этади.

Х усусан, илм и й  усул қуйидаги  «кузатиш  — ф аразни  
ш акллантириш  — ф ар азн и  текш ириш » каби учта кетм а-кетликдаги  
босқ и чларн и  қам раб  олади . Ш уни  таъкидлаш  л о зи м ки , илм и й  усул 
м енеж м ентни  тако м и л л аш ти р и ш га қаратилган  ҳар қандай илм ий 
тад қ и қо тн и н г  п ой девори  ҳисобланади .

Қ арор — таш ки л  от м уваф ф ақ и яти н и  таъм и н лаш га қаратилган  
илм ий асосли , баланслаш ган  ва таъсирчан  ф у н к ц и о н ал  м оҳлятга 
эга булган м ен еж ер  ф а о л и я ти н и н г  асоси й  маҳсулидир.

Таш килотда қарорларни қабул қилиш ни  моделлаш тириш  — бу 
объект, тизилм а ёки гоя ни ай н ан  уларга нисбатан фаркди янги ш акщ а 
тасаввур эти ищи р. М оделлаш тириш  — м енеж ернинг уз олдида тургаи 
муаммоларни \а л  этиш  и им кониятини  кенгайтиради. М ен еж ер л тд ш н г 
мураккаблиги, таббий ҳолатда эксперим ент ўтказиб б ў л м а с л и т  ва 
унинг истиқболга йўналтирилганлиги моделлашти риш га бўлган 
заруратни юза га келтиради. М оделлаш тириш  орқали қабул қ и л и и д н  
муқобил қарорнинг оқибатини аникдаш тириш , қиёслаш  имкони 
яратилади. М енеж ер моделлаш тирилган қа1х>рлар мажмуаси ичидан энг 
мукам малин и танлаш и орқали таш ки лот ресурсларини тақсимлаш , 
ф аолият кетм а-кегли ги ни белгилаш , янги ресурсларни жалб этиш 
им кониятини аниқлаб олади.

Ҳ озирги  вақтда таш килотларда қарорларни  қабул қ и л и п н и н г  
қуйидаги м оделларидан ф ойдаланилм окда:

1. Физик модел. У нга кўра, объ ект ёки  тузилм а кичрайтирил]'ан  
ёки каттартирипган  ҳолда та д қ и қ  қилинади.
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2. Анологик модел. Бу модел о р қ ал и  объ ект б о ш қ а, худди реал 
объект сингари  кўриниш даги  ўхш аш и (ан о л о ги к) билан  қи ёслаб  
ўрганилади  (м асалан: таш ки л и й  ти зи лм а).

3. М атематек модел. У нда ти м со л л ар  ёрдам ида объ ект ёки  
воқ еан и н г  тавси ф н ом аси  ёки  хусусиятлари тасви рлаб  берилади.

М енеж м ентда , ш унингдек, қар о р л ар и н и  қабул қи ли ш н и  
м оделлаш тириш ниг г ўй и н лар  н азар и яси , эн г  мақбул хизм ат 
кўрсатиш  м одели , захи рздарн и  б о ш қ ар и ш , ч и зи қ л и  дастурлаш , 
эк о н о м етр и к , и м и тация каби ти п л ар и д ан  ҳам  ф ой д алан и лади .

Хулоса қилиб шуни таъкидлаш мумкинки. менежментда қарорларни 
қабул қилиш ни моделлаш тириш нинг ўзига хос жиҳатларини акс этгирган 
илмий базани яратиш ҳамда ундан мажмуали, Тизимлашган ҳолда 
фойдаланиш таш килотнйнг исгиқболиии белгилаб беради.

О. Сатторов — 7 'М И  катга ўқитувчиси

БАНКЛАР Л И К В И Д Л И Г И Н И  Б О Ш Қ А Р И Ш НИ  
ТА К О М И Л Л А Ш Т И РИ Ш  ЙЎЛЛАРИ

Бизга м аълум ки, б озор  и қ ти ео д и ёти  ш арои ти да ти ж о р ат  б ан к- 
лари  ф ао ли я ти н и н г ҳаётийлиги  ва барқарорли ги  у н и н г ли кв и д л и ги - 
ra ҳам боғлиқдир. Ш ун и н г учун б ан к лар  ли кви дли ги га  алоҳида 
ў ри н  бериш  н аф ақ ат  ти ж о р ат  бан к лар и , қолаверса, М арказий  
б а н к н и н г  ҳам э н г  асосий  вази ф аси  ҳисобланади . И зл ан и ш л ар  на- 
тиж асида , м ам лакати м и з б ан клари  л и к в и д л и ги н и  таъм и н лаш лари да 
қуйидагиларни  ам алиётда қўллаш  м ақсадга м у во ф и қ  бўлади:

1. М арказий бан кни н г м аж бурий заҳира сиёсатини  босқичм а- 
босқич кам айтириш  ҳамда бан кларн и н г М арказий банкдаги вакиллик 
ҳисобваракдарига кўшган ҳолда улардан кун давом ида ф ойдаланиш - 
лари ҳамда кун охирида М арказий бан к  м аж бурий захира меъёрини 
таъм инлаш ини йўлга қўйилиш и мақсадга м увоф и қ  бўлади. Ч унки бу 
мажбурий захира маблағларини тиж орат банклари ф аолиятида ф ой- 
далана олмайди ва М арказий бан к  том онидан  бан к н и н г лицеизияси  
қайтариб олингандан сўнг бан к  ж ойлаш ган  худуддаги М арказий банк 
Бош  Б ош қармаси ҳисобига ўтказилади ва м иж озлар маж буриятини 
қайтариш га хизмат қилади.

2. А гар кун охирида м аж бурий захира бўйича М арказий  банк 
талаби етарли  м еъёрда бўлм аса унда ти ж о р ат  бан к лари га  7 кунлик  
кредитни  бериш . Бу орқали  б ан к лар  эҳтиёж  бўлган ресурсларни 
М арказий  бан кдан  ж алб қила олади ва кунни  ёпади .

3. Қ олаверса хориж ий давлатлар  ам али ёти д а, хусусан Россия 
Ф едерац и яси да мавж уд оп ерац и я куни ичида бериладиган  
кредитларни  м ам лакати м и з ам али ёти д а қўллаш  м ақсадга м у во ф и қ  
бўлар эди . Чунки бу орқали  зарур ресурсни  бош қа м анбалардан  
ж алб қила олиш  и м кон и яти  бўлм аганда қўл келади.
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4. Б ундан таш қар и , ти ж орат банклари  бан клараро  кредит ре- 
сурслари бозори дан  ресурс соти б  олади ва ю қорида айтгани.м издек, 
кунни ёпади . Бу бозорда б ан кларн и н г и ш ти рок  эти ш лари н и  та ко 
м иллаш тириш  ва у н и н г иш лаш  м ехан и зм лари н и  тўлақон ли  йўлга 
қўйиш .

5. Л ом бард  аукц и он лари д а қим м атли  қоғозлар  рўйхатини йўлга 
қўйиш  ва М арказий  бан к  уш бу қим м атли  қ о ю зл ар н и  гаровта олган  
ҳолда кредит аж ратиш .

6. Банкларда ортиқча ликвид  ҳолатларнинг олдини олиш  ва мав
жуд ресурслардан қи сқа вақтларда сам арали ф ойдаланиш  мақсадида 
қимматли қогозлар бозори ф аолиятини  таком иллаш тириш .

7. Б ан к лар н и н г д и л и н г  о п ер ац и ял ар и  о р қ гл и  бўш  ресурслар 
эвази га валю та своп о п ер а ц и я л ар и н и  ам алга ош и ри ш  ва уни т а к о 
м иллаш тириш .

8. Б и зн и н г ф и к р и м и зч а , ю қоридаги  билдирган  ф и к р  ва му- 
лоҳазалар  ти ж орат б ан к лар и  л и кви дли ги н и  б ош қари ш д а уз сам ара- 
сини  берм асдан  қолм айди .

Э .И . Насиров — к .э .н ., ТФИ

П РО Б Л Е М Ы  РАЗВИТИ Я П РО Е К ТН О ГО  Ф И Н А Н С И РО ВА Н И Я  
И Н В Е С Т И Ц И Й  В УЗБЕКИ СТАН Е

Р азнообразие потребностей  в ин вести ц и ях  приводит к  разви 
тию  новы х ф орм  ф и н а н си р о в а н и я  и н вести ц и он н ы х  проектов  в Уз
б еки стан е, в том  числе и п роек тн ого  ф и н ан си р о ван и я . В соответст
вии с этим  при проектн ом  ф и н ан си р о в а н и и  важ ны м  является  д о 
пустим ая эк о н о м и ч еск ая  и ф и н а н со в а я  нагрузка п роекта и м енее 
важ ны м  — к ред и тосп особн ость  заем щ и ка или возм ож ны х гарантов. 
Н адлеж ащ ее регулирование и управление и н вести ц и о н н ы м  п р о ек 
том и хозяй ствен н ой  еди н и ц ей  долж н о  гарантировать  исп ользова
ние получаем ы х в будущ ем доходов ф акти ч ески  на обслуж ивание 
платеж ей в погаш ение долгов.

П ри этом  важ ны м и пред п осы лкам и  присугствия проектного  
ф и н ан си р о ван и я  являю тся:

— н аличие сам остоятельн ого  в правовом  и эк о н о м и ч еск о м  
см ы сле проектного  общ ества в качестве носителя п роекта со  свои 
ми доходам и;

— соразм ерн ое распределение ри сков  среди всех участников 
п роекта (т.е. поставщ и ка оборудования, кредитора, покупателья, 
ак ц и о н ер о в  п роектн ого  о б щ ества/и н весто р о в ), вклю чая адекватную  
о б есп ечен н ость  собственны м  капиталом  проектного  общ ества;

— достаточн ая  сум м а поступлений  на весь период кредитования 
у хозяй ствен н ой  ед и н и ц ы  для покры ти я производственны х расхо
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дов, а  такж е д л я  обслуж и ван и я долговы х  обязательств  в о тн о ш ен и и  
кредиторов;

— преимущ ественное использование выручки от реализации про
екта для покры тия производственны х расходов и обслуж ивания долга;

-- недостаточное обесп ечен и е обязательств  п о  кредиту государ- 
стзен н ы м и  платёж ны м и гарантиям и  (за и ск л ю ч ен и ем  гарантий  на 
случай вы хода из строя и других гарантий  по  взяты м  о б язател ьст
вам, н ап ри м ер , в рам ках дого во р о в  на п окуп ку  п родукц и и );

Н еобходим о отм етить, что ф орм ы  п роек тн ого  ф и н а н си р о в а н и я , 
к ак  способы  ф и н а н си р о в а н и я  п роекта , и м ею т разли ч и я в за в и с и 
м ости  от участников проекта, закон од ательства и особ ен н остей  
страны  инвестора, законодательства и о со б ен н о стей  страны  и н и 
циатора и места разм ещ ен и я п роекта и других ф акторов.

О сн овн ы м и  элем ентам и  и н вестоп ровод ящ ей  среды  п роектн ого  
ф и н ан си р о ван и я , на наш  взгляд, долж н ы  явится:

•- и н ф о р м ац и о н н ая  и м аркети н говая  среды , о тб ора п е р с п е к 
ти вн ы х  отраслевы х и региональны х р ы н к о в , п ерви чн ого  вы бора 
эф ф екти вн ы х  и н вести ц и он н ы х  п роектов  и програм м , сои скателей  
инвестиций;

— техн ологи ческая, эко ло ги ч еская  и ф и н а н со в а я  эк сп ер ти зы  
и н вести ц и он н ы х  проектов и програм м  для целей  п р и н яти я  и н в е 
сти ц и он н ы х  реш ений ;

— оц ен к а  активов сои скателей  и н в ести ц и й  и их проектов;
— о ц ен к а  эф ф екти вн о сти  проектов;
— к о м п л ек сн ая  страховое обслуж ивание п роекта и и н вестора , 

м и н и м и зац и я  рисков.
Развитие о р ган и зац и и  ф и н а н си р о в а н и я  и н вести ц и о н н ы х  п р о 

ектов  и програм м  с и сп ользован и ем  техн ологи й  п р о ек тн о го  ф и н а н 
си р о в ан и я  во м ногом  зави си т от со ц и а л ь н о -эк о н о м и ч е ск о й  си туа
ции в стране и степени  поддерж ки  их государством , д и н а м и к и  и н 
вестиционны х процессов . Р еш ен и е этих задач требует:

— стабильности  в эк о н о м и к е  и оп р ед ел ен н о сти  в п оли ти к е  го
сударственного  регулирования эк о н о м и к и ;

— ф о р м и р о ван и я  закон од ательн ой  базы  проектн ого  ф и н а н с и 
р ован и я;

— создан и я  государственной  систем ы  поддерж ки  м еханизм ов 
п роектн ого  ф и н ан си р о ван и я  и п р о ц есса  р еали зац и и  и н в е сти ц и о н 
ны х проектов  с  использованием  этих м еханизм ов;

— подготовки  м енедж ерских  кадров и н ак о п л ен и е  ими п р ак ти 
ческого  о п ы та в области  проектн ого  ф и н ан си р о в а н и я ;

— создан и е сп ец и ал и зи р о в ан н ы х  ин сти тутов  и м ен н о  п р о ек тн о 
го ф и н ан си р о ван и я , а не ф и н а н си р о в а н и я  проектов;

— создан и е эф ф екти вн о й  и н вестоп роводящ ей  среды  для  те х н о 
логий  проектного  ф и н ан си рован и я .
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К ак видим , о р ган и зац и я  п роек тн ого  ф и н ан си р о ван и я  — дело 
трудоем кое, а инвесте про водящ ая схем а орган и заторов  ф и н а н си р о 
вания проектов  требует зн ачи тельн ы х усилий по созданию  такой  
среды . Н а наш  взгляд, создан и е такой  среды ускоряет развития 
п роектного  ф и н а н си р о в а н и я  в стране.

У .Ф . Жуманиязов -  УрГУ,
Н .Б . Файзуллаев — УрГУ

О С О БЕН Н О СТ И  РА ЗВИ ТИ Я  Н А ДО М Н О ГО  ТРУДА  
В УЗБЕК И С ТАН Е

Как известно, что и сслед ован и я , п о св ящ ен н ы е ры н ку  труда в 
осн овн ом  изучаю т проблем ы  п олн ой  зан ятое-‘и, осн ован н ы е на 
бессрочны х контрактны х, стандартны х ф орм ах  зан ятости . Н о  в п о 
следнее врем я эк о н о м и сто в  и п оли ти ков  всё больш е интересую т 
н естандартны е ф орм ы  зан ятости , которы е отличаю тся некоторы м и  
характеристикам и  от класси ческой  занятости . К  нестандартны м  
ф орм ам  занятости  мы м ож ем  отнести  зан ято сть  н асел ен и я  к ак  в 
л и чн ы х  подсобны х хозяйствах  (Л П Х ), так  и в дом аш них  хозяйствах 
с вы пуском  товаров  и о казан и ем  услуг, надом ны й  труд на к о н 
трактной  о сн ове , сем ей н ое предприним ательство  и т.д. В связи  с 
аграрной  нап равлен н остью  р ы н к а  труда в У збекистане м асш таб за 
нятости в Л П Х  очен ь  вы сок.

Н адом ны й  труд -  это  один  из путей сокращ ен и я безработицы , 
развития кооп ерац и он н ы х  связей  м еж ду субъектам и м алого и 
крупного б и зн еса и п о вы ш ен и я  реальны х доходов населения. За 
счет развития надом ного  труда реальны е доходы  населен и я  долж ны  
вырасти д о  20 п р о ц ен т о в 1.

Н адом ная деятельн ость  — это наём ное производство  товаров  и 
ок азан и я  услуг рем еслен н и к ам и  на дом у или в м есте п рож ивания 
на осн ове трудового до го во р а .2 Н адо отм етить, что очень  давн о  уже 
сущ ествовало индивидуальное предприним ательство  похож е на с е 
м ейное п редприним ательство . Н о, н ад ом н ы й  труд им еет ряд п ре- 
им ущ еств, чем индивидуальное п редприним ательство . П о наш ем у 
м нению , эти  преим ущ ества заклю чаю тся в ниж еследую щ ем :

— во-первы х, и н дивидуальны й  п ред п ри н и м атель  для  н ач и н ан и я  
своей  деятельности  долж ен  рег истрироваться в м естном  хоким ияте 
(м эр и я), а граж дане, зан яты е на дом у, всего л и ш ь  составят договор 
с работодателем ;

-  во-вт оры х, индивидуальны й  п редприним атель  для  ведения 
своей  деятельности , то л ь к о  сам один  им еет право  зан и м аться  своей

1 «Хорезмская прайда». 2006 г. 15 февраля, №13.
2 Национальная энциклопедия Узбекистана. 4-том. - Ташкент, 2002. -с. 490.

105



работой  в установленны м  п оряд ке , а в н ад о м н о м  труде м о ж н о  к 
этой  работе призы вать  членов семьи;

— в- третьих, в индивидуальном предпринимательстве, если пред
приниматель работает на дому, то  он долж ен перевести свой дом на 
статус предназначенны й для ж илья, а в надом ном  труде дом , в котором 
он проживает, остается в статусе «место прож ивания»;

— в-чет верт ы х, и н дивидуальны й  п ред п ри н и м атель  в своей 
деятельности  платит устан овлен н ы е ф и к си р о в а н н ы е  н алоги , а в н а
д ом н ом  труде эту ф у н к ц и ю  вы п олн яю т работодатели ;

— д оп олн и тельн ы е расходы , сс д зан н ы е с осущ ествлен и ем  н а
дом н ого  труда, ком п ен си рует работодатель.

П о наш им  исслед ован и ям , для  р азви ти я  н ад ом н ого  труда в р е
гионах Республики  У збекистан  особое вн и м ан и е  надо уделить н и 
ж еследую щ им  м ероприятиям :

1. И зучению  и вн едрен и ю  передовы х о п ы то в  р азви ти я  н ад ом 
ного труда в развиты х странах м ира (о к а зан и я  услуг на дом у по т е 
леф он у , адвокатура, производство  п рограм м ны х продуктов).

2. О сущ ествлению  д и ф ф ер е н ц и р о в ан н о го  подхода к развитию  
надом ного  труда, п р и н и м ая  во вн и м ан и е своеоб разн ы е о с о б е н н о 
сти регионов Республики У збекистан .

2. О сущ ествлению  аги тац и о н н о -п р о п аган д и стско й  работы  ср е
ди н асел ен и я  по надом ном у труду, его п реи м ущ ествен н ы х  ст о р о 
нах, льготах и стимулах, предоставленны х со сторон ы  государства 
н адом ной  деятельности .

4. И сследованию  м отивов и условий  осущ ествлен и я  надом ного  
труда и п овы ш ен и я его им идж а среди  н аселен и я .

5. Р азработке эк о н о м и ч еск и х  м еханизм ов и ры чагов, даю щ их 
возм ож ность  переведения н елегально зан яты х  на дом у к легальной  
деятельности .

6. В регионах  Р еспублики  п роводить  п о сто ян н ы е м он и тори н ги  
п о  изучению  и зм ен ен и я  д и н ам и к и  коли ч ествен н ы х  и качественны х 
показателей  трудовых ресурсов со  сторон ы  м естны х орган ов  хоки- 
м ията, торгово -п ром ы ш лен н ы х  палат, ассо ц и ац и и  р ем есл ен н и к о в , 
отделений  занятости  в целях у соверш ен створан и я  отч етн ости  н а 
дом н ого  труда.

7. У своению  новы х видов н ад о м н о й  д еятельн ости  с п е ц и а л и зи 
рованны х по  производству  новы х видов товаров  и услуг, отвеч аю 
щ им требованиям  и неустойчивы м  р ы н о ч н ы м  условиям .

О сущ ествление, вы ш еи злож ен н ы х м ер о п р и яти й  п озволяет р аз
вить н адом ны й труд, повы сить  благосостоян и е н аселен и я и со к р а
тить безработицу в регионах  Р еспублики  У збекистан .
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Ж .Ш . Кудайбергенов — ЗФА

«О П Р О С Ы  С О В Е РШ Е Н С Т В О В А Н И Я  ВЛ И ЯН И Я ВАЛЮ ТНОГО  
КУРСА СУМ А НА РА ЗВ И ТИ Е Н А Ц И О Н А Л ЬН О Й  

Э К О Н О М И К И

В н астоящ и й  м ом ент в процессе углубления ры ночны х реф орм , 
в республике отм ечаю тся н ек оторы е п роблем ы , связан ны е с совер
ш енствованием  м еханизм а вл и ян и я  валю тного  курса сум а на р азви 
тие эк о н о м и к и  У збекистана.

С  целью  о б есп еч ен и я  устойчивости  сп роса и п ред лож ен и я к 
ин остран н ы м  валю там необходим о при влечь  р асш и рен н ы й  д ен еж 
ны й агрегат М2 в качестве м он етарн ого  инди катора. П ри  этом  сл е
дует отм етить, что д о  1987 г. M l являлся  наи б олее часто п рослеж и 
ваем ы м  показателем  д ен еж н ой  м ассы 3. О дн ако , в связи  с тем , что 
спрос на M l после этого  бы л д о в о л ьн о  нестабильны м , м ногие эк о 
ном исты , вклю чая сп ец и ал и сто в  центральны х бан ков  разны х с:'ран, 
начали обращ ать  больш ое вн и м ан и е  на М 2, чем н а  M l.

В республике, наприм ер, по сей ден ь  не практикуется использо
вание монетарны х индикаторов, хотя в Законе «О Ц ентральном  бан
ке Республики Узбекистан» установление целевых показателей темпа 
годового прироста денеж ной  массы обозначено как основное направ
ление м онетарной политики  Ц ентрального банка страны 4. Более то 
го, об этом отметил и П резидент Республики У збекистан И.А. К ари
мов. выступая на заседании Кабинета М инистров, посвящ енном  ито
гам соц и альн о-экон ом и ческого  развития в 2005 г. И важ нейш им 
приоритетам  углубления экон ом и ч ески х  реф орм  в 2006 г.

М онетарны е и ндикаторы  п озволяю т о ц ен и ть  результаты  д ей ст
вия ден еж н о -к р ед и тн о й  поли ти ки  Ц ентрального  б ан к а , так  ка < и з
м енение уровня эк о н о м и ч еск о й  акти вн ости  более тесн о  связг.но с 
колебан и ям и  ден еж н ого  агрегата М 25. Вот почем у ц елен ап равлен 
ность ее п роведения в о п ред елен н ы й  п ери од  врем ени  м ож но о ц е
нить в общ их чертах только  с пом ощ ью  м онетарны х и ндикаторов , 
которы е, в некотором  см ы сле, находятся между ден еж н ы м  ры  тком  
как сф ерой  н еп о сред ствен н ого  осущ ествлен и я оп ерац и й  Ц ентраль
ного б ан ка и осн овн ы м и  хозяй ствен н о -п о л и ти ч ески м и  п оказателя
м и, зави сящ и м и  от ведения м он етарн ой  п олитики . В этой  связи  
прием лем ы е м онетарны е и ндикаторы  являю тся клю чевы м  воп ро
сом  проведения дан н о й  п олитики .

3 См.: Дорпбуш Р., Фишер С. Макроэкономика. — М.: Инфра М, 1997. С.346.
■* Сборник законодательных а кто» по реформированию и либерализации банковской 
системы Узбекистана. Ташкент: Узбекистон, 2000. -  С. 15.
' См.: Кмдуэлл Д.С., Петерсон Р.Л., Блэкуэлл Д.У. Финансовые институты, рьнки и
деньги. -  Снб.: Питер, 2000. С. 21.
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Следуя международной практике, расш иренны й денеж ны й  агре
гат наиболее подходящ ий индикатор денеж но-кредитной  политики , 
что объясняется следую щ ими ф акторам и:

— М2 является конкретно определяемой величиной. В его составе 
имею тся: наличны е деньги, вы пущ енны е Ц ентральны м  банком  в об
ращ ение, депозиты  на «до востребования» и срочн ы е депозиты ;

— центральны й банк  им еет возм ож ность контролировать изм ене
ние объема М2; с

С татистической основой  показателей  д ен еж н ой  м ассы  M l,  М 2 и 
М3 является банковская статистика, данны е которой представляю т 
собой состояние банков на кон ец  месяца. В рамках же кон соли ди ро
ван h o i o  баланса совокупной б ан ковской  систем ы  вы ступает развитие 
денеж ной массы.

Ее тен д е н ц и я  (M l)  тако в а , что н а  осн ове вы сокой  п роц ен тн ой  
эластичности  спроса эк о н о м и к и  на вклады  «до востребования»  и на 
н али ч н ы е деньги  воздействие п р о ц ен тн о й  п оли ти к и  эм и сси о н н о го  
б ан ка н а  д ен еж н о м  р ы н к е  н ар о д н о х о зяй ствен н ы х  п о то к о в  у си л и 
вается ден еж н о е  обеспечение. M l характеризует, соб ствен н о , толь 
ко кассовую  нали чн ость  — о н о  п ред ставляется  л и б о  о гр ан и ч ен н ы м , 
л и б о  ч р езм ерн ы м , что сл аб о  соответствует д ей стви тельн о м у  с о 
стоян и ю  ли кви дн ости  эк о н о м и к и . О тсю да следует, что н еп р ер ы в
ное увеличение д ен еж н ой  м ассы  М 1 н еоб язательн о  является  п о к а 
зателем  п о сто ян н о го  о б е сп е ч е н и я  л и к в и д н о с ти  эк о н о м и к и  или 
поли ти ки  стаб и лизац и и  эм и сси о н н о го  бан ка.

С  п овы ш ен и ем  краткосрочн ы х п р о ц ен то в  ср о ч н ы е вклады  ст а 
новятся более привлекательны м и не только  по  сравн ен и ю  с б есп р о 
центной  кассовой наличностью , но  и с  другим и ф орм ам и  денеж ны х 
вкладов, о со б ен н о  та ки м и , к а к  сб ер егател ьн ы е вклады , н ач и сл е 
ние п роц ен тов  по  которы м  зн ачи тельн о  отстает  от сроч н ы х в к л а
дов. Д ен еж н ая  м асса М2 возрастает  и п оэтом у , что в пери од ы  б ы 
строрастущ их краткосрочн ы х п р о ц ен то в  она ч р езм ер н о  у вели чи ва
ется  в ущ ерб более срочны м  сберегательны м  вкладам Т ак и м  о б р а
зом , разви ти е  М 2 н еп о л н о стью  соответствует  р естр и к ц и о н н о м у  
д ей стви ю  денеж но- кред и тн ой  п о л и ти к и  или п р о и сх о д и т  в п р о ти 
вополож ном  направлении .

В результате краткосрочны х изм енений  процентны х ставок и вы 
званны х, таким  образом , эф ф ектов  перем ещ ения между отдельны ми 
денеж ны м и ком понентам и появляется опасность возн и кн овен и я у 
общ ественности , проявляю щ ей п остоянны й  интерес к развитию  M l 
и М2, искаж енного м нения или ош ибочной  интерпретации. Вот по
чему Ц ентральны й банк предпочитает дать расш иренное определение 
понятию  денеж ной массы, которое им еет такое объем ное содерж а
ние, что см еш ения между относительно ликвидны м и  категориями 
вкладов не играю т особой  роли или их влияние весьма незначитель
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но. Н еобходимо отметить, что предполагаемы й «курс» денеж ной по
литики бы л, с одной стороны , довольно однозначно виден из разви
тия целевого агрегата, с другой — м ож но бы ло бы достаточно просто 
распознать взаим освязь между увеличением  денеж ной  массы и разви
тием совокупны х народнохозяйственны х затрат. Э тим  требованиям  и 
отвечает денежная масса  М2.

Л .Ш . Султонова — ЦСЭИ  

С ЕК Ь Ю РИ Т И ЗА Ц И Я  БАНКОВСКИ Х АКТИВОВ

О собая роль б ан к о в  на ры н к е ц енны х бумаг состоит в том , что 
в отличие от других хозяйствую щ их субъектов, как  участники  этого 
р ы н ка, он и  одн оврем ен н о  могут вы ступать в н ескольки х  качествах, 
в том  числе эм и тен тов  собственны х ценны х бумаг.

Н ачиная с середины  90-х годов п рош лого  века растет бурны м и 
тем п ам и  м ировой  р ы н о к  кредитны х деривативов . К редитны е д е р и 
вативы п озволяю т эф ф е к т и в н о  перераспределить  р и ски , д е л е 'и р о -  
вать их третьим  ли ц ам . С  их п ом ощ ью  с успехом  достигается цель  
отделения кредитного  риска от ден еж н ого  п оток а , происходит 
«разделение» владельца актива (вы д ан н ого  кредита) и со б ствегн и к а  
риска. Б анк , ж елаю щ ий  работать с и нтересны м  для  него клиентом  
и одн оврем ен н о  о п асаю щ и й ся  невозврата ссуды с его стороны , и с
пользуя д ери вати в , и зб авляется  от ри ска, продавая его на сторону и 
одн оврем ен н о  оставаясь  кредитором .

М еханизм  секью р и ти зац и и  активов , которы й  ш и роко  п р и м ен я
ется во всем м ире, представляет собой  тр ан сф о р м ац и ю  н ели кви д
ных акти вов  в л и кв и д н ы е ц ен н ы е бумаги. О бесп ечен и ем  секью ри- 
ти зац и о н н ы х  ц енны х бумаг (С Ц Б ) служ ит портф ель кредитов, вы 
данны х ин и ц и атором  сделки  — банком  или ком п ан и ей . П о сути, 
при разм ещ ении  бум аг происходит переуступка ш ироком у кругу 
и нвесторов  обязательств  заем щ и ков  но вы плате кредитов. Банкам  
этот ф и н ан со вы й  и нструм ент п озволяет не только  привлечь  на дол
говом ры н ке средства на р еф и н ан си р о в ан и е  кредитны х програм м , 
но и вы свободить часть соб ствен н ого  капитала за счет возврата ре
зервов. К ром е того , благодаря расш и рен и ю  круга инвесторов п р о 
исходит д и в ер си ф и к ац и я  и сточн и к ов  ф и н ан си р о ван и я .

В м ире сущ ествую т следую щ ие виды кредитны х деривативов, 
о п ы т исп ользован и е которы х возм ож н о  при м ен и ть  и в У збекиста
не. Э то  К редитны е ноты , К редитны е серти ф и каты , С ерти ф и каты  
участия. И п отеч н ы е серти ф и каты  участия, С тандартны й своп на 
н еи сп о л н ен и е  обязательств  (деф олт), С воп  на совокупны й  доход, 
К орзи нн ы й  своп на н еи сп о л н ен и е  обязательств и др.
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По мере дальн ей ш его  разви ти я  эк о н о м и ч еск о й  си туац и и  в 
стране сп рос на кредитны е ресурсы  со  сторон ы  реальн ого  сектора 
эк о н о м и к и  растет, что стим улирует отечествен н ую  бан к овскую  с и с 
тем у к поиску  долгосрочны х ф и н ан со вы х  ресурсов и новы х и н ст
рум ентов реф и н ан си р о в ан и я  вы данны х кредитов. И кредитны е д е 
ривативы  могут спать д о в о л ьн о  п ри влекательн ы м и  и н в е сти ц и о н 
ны м и инструм ентам и для узбекских  и н весторов  — как  ф и зи ч ески х , 
так  и ю ридических лиц. г.

Ц енны е бумаги, обеспеченны е секью ритизированны м и  актива
ми, нуж ны ры нку. Этот инструм ент дает возм ож ность банкам  сн и 
зить расходы по привлечению  средств при наличии  активов, которы е 
позволяю т проводить выпуск таких бумаг. О днако, потенциальном у 
заем щ ику требуется четко взвесить экон ом и ч еск и й  эф ф е к т  от сделки 
с учетом всех возможны х расходов. П ри правильном  конструирова
нии ю ридических и эконом ических  парам етров секью ритизации  
м ож но добиться вы сокой надеж ности секы ори ти зац и он ны х ценны х 
бумаг — даже более вы сокой , чем общ ая надеж ность эм итента.

Выводы:
— Рост кредитных операций банков невозм ож ен без использования 

инструментов, обеспечиваю щ их страхование кредитны х рисков.
— В ведение нового  вида ц ен н ы х  бум аг — кред и тн ы х д ер и вати 

вов даст возм ож ность  банкам  осущ ествлять  п о л н о ц ен н у ю  сек ью р и 
ти зац и ю  (зам ену н еры н очн ы х  зай м о в  и /и л и  п о то ко в  н ал и ч н о сти  на 
ц ен н ы е бумаги, свободно о бращ аю щ и еся  на ры н ках  к апиталов).

— П ри этом  необходим о внести  ряд  за к о н о п р о е к то в , касаю 
щ иеся новы х ф и н ан совы х  инструм ентов . Э то п о зво л и т  залож и ть  
основы  правового  регулирования сроч н ы х  сд елок  и деривативов .

Б. Ядгаров — Ц С Э И

П РЕ Д П О С Ы Л К И  В Н Е Д РЕ Н И Я  П Р О И ЗВ О Д Н Ы Х  
И Н С Т РУ М Е Н Т О В  НА ВАЛ Ю ТН О М  Р Ы Н К Е  УЗБЕК И СТАН А

В н ы н еш н их  условиях на валю тном  р ы н к е , к азало сь  бы , сущ ес
твую т все условия для вн едрен и я  п роизвод ны х и н струм ен тов  ср о ч 
ного характера. О днако сущ ествую т некоторы е п реп ятстви я  на пути 
внедрения производны х инструм ентов на валю тны й ры н ок  У збекис
тана.

П роблем ы  по вн едрен и ю  п рои звод н ы х  ин струм ен тов  м ож но 
разделить на две группы: проблем ы  зако н о д ател ьн о го  регулирова
ния и сам оорган и зац и я участн и ков  валю тного  ры нка.

1) В плане законодательного регулирования сущ ест вую т  следую 
щие проблемы:
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— оп ерац и и  с п рои звод н ы м и  и н струм ентам и  валю тного  ры н ка 
между уп олн ом оч ен н ы м и  бан кам и  и их кли ен там и  могут п р о и зво 
диться только  при условии  закл ю ч ен и я  д о го в о р а ,‘св язан н о го  с т е 
кущ им и м еж дународны м и о п ер ац и ям и ;

— не существует отдельного норм ативного дохумента, регулирую
щего операции с производны м и инструментами вашотного рынка.

2) В плане самоорганизации участ ников валют ного рынка:
все оп ерац и и  уп олн ом оч ен н ы х  банков  на м еж банковском  

валю тном  ры н ке о п осредован ы  участием  Ц ен тральн ого  банка;
— обязательны м  требован и ем  участи я в торгах является  ф и зи 

ческое присутствие ди леров  ком м ерческих  банков;
— об м ен н ы й  курс ф и кси р у ется  о ди н  раз в неделю  в виде со о т

н о ш ен и я  количества у зб екски х  сум ов к  ам ери к анск ом у  до/ш ару 
(п рям ая  коти ровк а), в то  врем я к ак  на м ировы х валю тны х ры нках 
курс доллара по отн ош ен и ю  к о сн о в н ы м  ведущ им  валю там  оп ред е
ляется  еж едневно;

— торги на У зРВБ осущ ествляю тся практически  по одной  и н ос
тран н ой  валю те -  доллару  С Ш А ;

— ком м ерч ески е бан ки  вы п о л н яю т н есвой ствен н ы е кредитны м  
учреж дениям  н ад зорн ы е ф у н к ц и и  ф и скальн ы х  агентов налоговы х 
органов.

Предлагается:
— свобод н ое осущ ествлен и е срочны х оп ерац и й  по  п рям ой  п о 

купке и продаж е и н о стр ан н о й  валю ты между уп олн ом оч ен н ы м и  
банкам и  и их к ли ен там и , соверш аем ы е н еп осред ствен н о  в банках;

— разработка и вн едрен и е отдельного  норм ати вн ого  докум ента, 
регулирую щ его оп ерац и и  н а  сроч н ом  валю тном  ры нке;

передать п о лн ом оч и я орган и затора аукц и он ов  н а  валю тном  
ры нке п олностью  У зРВ Б  с активны м  участием  ди лера от Ц ен 
трального  банка в торгах в реж им е текущ его  врем ени (on line);

— внедрение эл ек тр о н н о й  систем ы  торгов и н остран н ой  валю 
той , п озволяю щ ей  дилерам  уп олн ом оч ен н ы х  б ан к ов  участвовать на 
торгах со  своих рабочих мест;

— переход к  си стем е ф и к си р о в а н и я  обм ен ного  курса по  итогам  
еж едневны х торгов, которы й  п ри м ен ялся  бы  д з я  расчетов на сл е
дую щ ий о п ер а ц и о н н ы й  день;

— внедрение торговли  по  другим  и н остран н ы м  валю там , в пер
вую очередь по Евро;

- освобож дение ком м ерческих бан к ов  от вы п олн ен и я ф ункции  
ф и скальн ого  агента налоговы х орган ов  и других надзорны х ф ун к 
ций, что позволит повы сить  д овери е хозяйствую щ их субъектов к 
бан к овск ой  систем е.
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А.А. Гайсина — ЦСЭИ

О ВОПРОСАХ РАЗВИ ТИ Я Д Е Н Е Ж Н О -В А Л Ю Т Н О Й  
СИ СТЕМ Ы  УЗБЕКИСТАНА

И звестно , что действую щ ая в У збеки стан е н ац и о н ал ьн ая  д е 
н еж н о-валю тн ая  систем а «вы строена» по  ры н оч н ом у  п ри н ц и п у , что 
п р о язл яется  в:

— базовой  осн овой  ден еж н ой  систем ы  о ф и ц и а л ь н о  является 
н ац и он альн ая  ден еж н ая  ед и н и ц а — ''ум ;

— подобно другим  валю там  государств м ирового  сообщ ества 
ден еж н ая  ед и н и ц а У збекистана не им еет ф и к си р о в а н н о го  золотого  
сод ерж ания, что соответствует тр еб о в ан и ю  М ВФ ;

— валю тны й курс, ф орм ируется под воздействием  со о тн о ш ен и я  
сп р о са  и п редлож ения на внутреннем  валю тн ом  ры нке;

— регулирование ры н оч н ого  валю тного  курса и обесп ечен и е 
м еж дународны х расчетов необходим ы м и п латеж н ы м и  средствам и 
осущ ествляет Ц ентральны й  б ан к  Руз посредством  валю тны х интер- 
веи ц л й , используя для  этого  н ак о п л ен н ы е золотовалю тн ы е резер 
вы.

Д альн ей ш ая ли б ерали зац и я  и развитие внутреннего  валю тного  
ры н ка н еп осред ствен н о  связан ы  с о сн о в н о й  целью  д е н еж н о  — кре
ди тн ого  п оли ти ки  У збекистана — подд ерж ан и е стаб и льн ости  об
м енного  курса н ац и он альн ой  валю ты . У м еренны е, предсказуем ы е 
тем пы  ее девальвации  являю тся главны м  ори ен ти ром  д л я  и н весто 
ров и товароп рои звод и телей , сп особствую т улучш ению  и н ве сти ц и 
он н ого  кли м ата, росту эк сп о р тн о го  п о тен ц и ал а , являю тся  м ощ ны м  
ф актэр о м , сн и ж аю щ и м  общ ий  уровень и н ф л яц и и .

О дним  из важ ны х условий стаб и лизац и и  о б м ен н ого  курса н а 
ц и он альн ой  валю ты  в У збекистане является д альн ей ш ее проведе
н ие ж есткой  ден еж н о-к ред и тн ой  п о л и ти ки , н ап р авл ен н о й  на об ес
п ечение и зм ен ен и я ден еж н ой  м ассы  в установленны х парам етрах в 
целях сдерж ивания уровня и н ф л я ц и и ,.а  такж е удовлетворения р е
ального  спроса на деньги .

Э то  даст возм ож ность  обеспечить  гибкое регулирование н о м и 
н ального  обм енного  курса в соответствии  с тем п ам и  и н ф л я ц и и  и 
установление на каж ды й п редстоящ ий  год предельны х парам етров 
его  и зм ен ен и я , отвечаю щ их интересам  эк сп о р тер о в  готовой  про- 
дукц-ш . С огласованны е тем пы  и н ф л яц и и  и д евальвац и и  н о м и н ал ь 
ного обм енного  курса будут сглаж ивать  колебан и я реального  э ф 
ф екти вн ого  обм енного  курса сум а, что будет сп особствовать  с о 
кращ ению  внеш них заи м ствован и й , стаб и лизац и и  валю тного  регу
л и р о ван и я  и ден еж н ого  об р ащ ен и я  внутри страны .



Г .Р. Бикбасва — Ц ен тр  эк о н о м и ч еск и х  и сследований

П О Т РЕ Б И Т Е Л Ь С К И Й  КРЕДИ Т В УЗБЕКИСТАНЕ: 
П Р О Б Л Е М Ы  И РЕШ ЕН И Я

П отребительский  кредит является  одним  из сам ы х расп ростра
ненны х видов ф и н ан со вы х  оп ерац и й  во м ногих странах мира. Н а
прим ер. в развиты х ев р о п ей ски х  эк о н о м и ках  кредитам и  обесп ечи 
ваю тся до п олови н ы  объем а потребления дом аш них  хозяйств6 и 
кредитуется до  90% н аселен и я . Ч етко  отрегули рован н ая  процедура 
к ред и тован ия п озволяет заем щ и кам  д овольн о  часто с уверенностью  
прибегать к д а н н о й  ф и н а н со в о й  услуге. В У збекистане кредитова
ние н аселения уже практикуется, но, к  сож алению , ввиду «м олодос
ти» бан ковск ой  систем ы  дан н ы й  вид банковском  услуги не в д о с та
точной степени . Э том у, на м ой  взгляд, препятствую т следую щ ие 
ф акторы :

a) отсутствие систем ы  ск ори н говой  о ц ен к и  п о тен ц и альн ого  за 
ем щ ика;

b ) н едостаточная рек лам н ая  к ам п ан и я  ком м ерческих б ан к ов  и 
торговы х точек ;

c) вы сокие издерж ки  для  б ан ка по  обслуж иванию  ин ди ви ду
альны х кредитов; «•

d) недоступность потребительских  кредитов в областях респуб
л ики ;

с) м ало  схем и ф орм  кред и тован ия  н аселения;
О огр ан и ч ен н о е  коли ч ество  торговы х точек , сотрудничаю щ их с 

б анкам и .
В связи  с этим , внош у на рассм отрение следую щ ие п ред лож е

ния по  развитию  потреби тельского  к ред и тован ия  в У збекистане:
1. К аж ды й б ан к , ж елаю щ ий п редоставлять  кредиты  н аселен и ю , 

м ож ет разработать соб ствен н ую  систем у  скори н говой  о ц ен к и , к о 
торая бы  п ом огала ем у в кратчай ш и е сроки  о ц ен и ть  п о тен ц и ал ьн о 
го заем щ ика. Д ля  ее разработки  бан к  д олж ен  обладать и н ф о р м ац и 
ей о портф еле «плохих» ссуд, ан али зи ровать  ее и корректировать  
систему.

2. Н еобходим о д о н ести  д о  потребителя и н ф о р м ац и ю  об усло 
виях и выгодах п отреби тельского  кредита, тем  самы м  м ож но п р и 
обрести  п о тен ц и альн ого  к ли ен та  и д и в ер си ф и ц и р о вать  кредитны й  
портф ель. В этом  могут пом очь р еклам н ы е бан н еры , раздаточны й 
м атериал в виде календарей  и буклетов, акти вн ы е р еклам н ы е акц и и  
в печатны х и эф и р н ы х  С М И .

h Российская аналитическая лаборатория «ВЕДИ», htlp://wwv/.vedi.m
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3. В ы сокие издерж ки  в начале лю бого  вида д еятельн ости  -  о б 
щ еп р и зн ан н ы й  ф акт. П оставив «на конвейер» вы дачу п о тр еб и тел ь
ских  кредитов, б ан к о вск и е  затраты  о к у п ятся . К ак  о к уп и лось , н а
при м зр, оборудование д л я  осущ ествлен и я  оп ер ац и й  'п о  ден еж н ы м  
переводам .

4 Ц елесообразн о  бы ло бы  п рак ти к овать  выдачу кред и тов  не 
только  городским  ж ителям , но и ж ивущ им  в п ер и ф ер и й н ы х  р ай 
онах. В противном  случае м ож н о  не получить  п о тен ц и альн ого  к ли 
ента.

5. Н еобходим о изучить зарубеж ны й оп ы т п р и м ен ен и я  р азли ч 
ные сп особов кред и тован ия  н аселен и я и внедрить  н аи б олее  подхо
д ящ и е из них для м естны х условий . Н ап ри м ер , кр ед и тн ы е карты , 
эк сп ресс-к ред и тован и е . Н уж но н ачать  п р ак ти к о вать  бы строе 
о ф о р м л ен и е, требовать м иним ум  докум ентов .

6 Э ф ф ек ти вн о сть  к ред и тован ия н асел ен и я  безусловно  п о в ы 
сится, если  в пунктах п родаж  будет наход и ться  сотрудн и к  торговой  
си стем ы , осведом ленны й  обо всех необходим ы х процедурах для 
п олучен и я кредита и м ож ет дать  к он сультац и ю  п о тен ц и ал ьн о м у  за 
ем щ ику. Т акж е он  д олж ен  состави ть  граф ик п о гаш ен и я  кредита. 
Выгода очевид на для трех сторон: б ан к  эк о н о м и т  на издерж ках  о т 
влечени я своего сотрудника, п родавец  реклам и рует то в ар  и тут же 
предоставляет всю и н ф о р м ац и ю  о  необходим ы х докум ен тах , клиент 
эк о н о м и т  время. П оэтом у только  в со трудн и ч естве оба партнера 
получаю т вы годы .

П редполагается , что рассм отрение и следован и е дан н ы м  р ек о 
м ендациям  будет сп особствовать  развитию  ры н к а потреби тельского  
кред и тован ия в У збекистане.

Д .А . Алиев — АТ П ахта Б анк

БАНК Т И ЗИ М И Н И  ТА РРА Қ Қ И Й  Э Т И Ш И Д А
СГРАТЕГИК М Е Н Е Ж М Е Н Т Н И Н Г  У РН И  ВА АҲАМ ИЯТИ

С ўнгги  й илларда м оли яви й  хизм атлар  бозори  ни ж аҳон ан д оза- 
л ари  дараж асига олиб чи қ и ш , у ерда ф ао ли я т  кўрсатаётган  м оли я- 
вик таш ки лотлар  ф ао ли я ти н и  ян ада рағб атлан ти ри ш , улар т о м о н и 
дан  м иж озларга кўрсатилаётган  хизм атлар  си ф ати н и  о ш и р и ш , ички  
бозорда соф  рақоб ат кураш и н и  ю зага к елти ри ш , м ам лакати м и зда 
ф аоли ят кўрсатаётган  м оли яви й  таш к и л о тл ар н и  ж аҳон  м оли я  бо- 
зорпадига олиб чи қи ш  буйича талай ги н а тадб и рлар  ам алга ош и р и л - 
ди. Н атиж ада эса  м ам лакатда ф ао ли я т  ю ритаётган  б ан к  ҳамда 
б ош қа м оли яви й  м уассасалар сон и  к ески н  о рти б  борм окда . уз- 
ўзидаи бундай ш ароитда, албатта, рақобат кураш и к ески н  туе ол- 
м оқда. Бу кураш да, албатта, уз хизм атлари и и  идеал тарзда ис-
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теъм олчига етказиб , улар  талаби  ни м акси  мал дараж ада қондирган  
м уассасалар ғалаба қозон ад и лар . Я п о н и я л и к  м аркетолог п роф ессор  
М .С им агути ф и к р и га  кура «Зам он ави й  м ен ед ж м ен ти н и н г асосий  
идеологияси  бу м авж уд рақ об атч и лар  билан кураш иб, уларнинг бо- 
зордаги улуш ини тортиб  олиш  эм ас , балки  мавж уд истеъм олчилар  
учун кураш иб, у ларн и н г  талаб и ни  қон ди ри ш  ҳамда ш у билан  бо- 
зордаги  ўз м авқеи н и  ти кл аш д ан  иборат бўлиб қолм оқда». 
Р ақобатчилар  ҳолатни  таҳлил  қилиш  эса уш бу м ақсадга эриш иш  
стратеги яси н и н г би р  инструм енти  си ф ати д а нам оён  бўлиш и дар- 
кор. Ушбу м ақсадда банклар:

1) асоси й  эъ ти б орн и  и стеъм олчилар  талаб и ни  м аксим ал  д ара
ж ада қондириш га;

2) бозор  сегм ен тац и яси н и  ам алга о ш и р и ш л ар и , ҳамда мақсадли 
сегм ентларни  тан лаб  олиш лари ;

3) м ақсадли сегм ентларда м укам м ал м аркети н г ком плексини  
ам алга ош ириш лари  даркор .

Ю қоридаги тадбирларни м уваф ф акиятли амалга ош ирилиш да 
банк м енедж м ентининг самарали таш кил этилганлининг аҳамияти 
бениҳоя каттадир. Банк менедж менти бу — туб м аънода, банк ф ао 
лиятини  назорат қилиш , стратеги к қамда тактик реж алаш тириш , 
м аркетинг ф аолиятини  т ў ф и  таш кил этилиш и, банк операцияларини 
амалга ош ирувчи ходимлар, ҳамда м олиявий операциядарни 
бош қариш ни  ўзида акс эттиради. Бозор иқтисодиёти ш ароитида банк  
ф аолиятини  самарали тарақ қи й  эти ш и га таъсир кўрсатувчи ом иллар- 
ни ўрганиш да, яъни  м олиявий  хизматлар бозорини сегментлаш  ва 
мақсадли сегментларда мустаҳкам ўрнини эгаллаш , 
рақобатбардош лик дараж асини  ош ириш , хизматлар сиф атини  ю кса- 
лиш и каби ом иллар ёрдам ида банк м енеж ментига таъсир кўрсгтади. 
Бу ўринда банк м енеж м енти ,\ам, ўз навбатида, м аркетинг (эеж аири- 
ни иш лаб чиқилиш и ва амалиётга тадбиқ  қилиниш и, марк-зтинг 
тадқиқотлари билан боғлиқ  бўлган барча хараж атларни тўгри 
тақсим ланиш ини  каби омилларга таз^сир кўрсатиб, банк маркетинг 
ф аолиятини  тараққий  этиш ига иж обий таъсир кўрсатади. Ю қоридаги 
узвий боғлиқликларни  инобатга олиб, иқтисодчи олимлар амалиётга 
янги бир иборани олиб кириш ди, яъни бозор ст рат егии менеж м ент и  
(strategic market m anagem ent), ёки  бозор иқтисодиёти менеж мент и  
(m arket-driven m anagem ent), умумий сўз билан айтганда, стратегии  
м еиеж мент  иборасини олиб кириш ди. Сўнгги йилларда ривож ланган 
м ам алакатлар банк ф аолиятида м аркетинг ва банк м енеж менти му- 
ж ассам ланиб борм оқда, яъни  м аркетинг банк стратегиясига ай ;(аш б  
борм окда, стратегия эса мавж уд м иж озлар талабини  м аксим ал дара
жада қондириш  ҳамда бан кка қўш им ча м иж озларни жалб қилиш дан 
иборат бўлиб қолмоқда. Ш ундай қилиб, бозор иқтисодиёти шароитида 
банкнинг вазифа ва йўналиш ларини эволю цион  тараққий  этиш и ама-
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лиётига, кучли рақобат ш ароитида бан кни н г рақобатбардош лигини 
гаъминловчи, банк  бош қарувини самарали таш кил этилиш да 
қулланма бўла оладиган янги бош қарув тизим и  ф алсаф асини  ярати- 
лиш ига олиб келди.

Н .Э . Халмуратов — Д Ж К Д

ТИ Ж ОРАТ БАНКЛАРИ К ^Е Д И Т Л А Р И Н И Н Г  Д А РО М А Д Л И Л И К  
Д А РАЖ А С И Н И Н Г БА РҚ А РО РЛ И ГИ Н И  Т А Ь М И Н Л А Ш  

М У А М М О Л А РИ

Т и ж орат б ан клари  к р ед и тл ар и н и н г д ар о м ад д и л и к  д араж аси - 
н и н г  барқарорли ли ги н и  таьм и н л аш  у ларн и н г м олиявий  
барқ арорли ги ни  таъ м и н л аш н и н г зарурий  ш арти ҳи соб лн ад и . Бу- 
н и н г  сабаби ш ун даки , кредитлаш  б ан к лар  ф а о л и я ти н и н г  бирлам чи  
аҳам иятга эга бўлган й ў н али ш и  ҳисобланади .

Ф и к р и м и зч а , У збекистон  Р еснуб ликаси  ти ж орат б а н к л ар и н и н г  
кредитлари  д аром алп и ли ги н и н г б ар қ ар о р л и ги н и  таъ м и н лаш  бора- 
сидаги  асосий  м уам м о респ у б л и к ам и зн и ш  й и р и к  ти ж о р ат  бан кла- 
рида к ред и тларн и н г бар қ ар о р  д аром ад ли ли к  дараж аси н и  гаъм ин- 
лаш га м у ваф ф ақ  бўлинм аганлиги  ҳисобланади . 2001-2005 йилларда 
респ убли к ам и зн и н г етти й и р и к  б а н к и н и н г  и к ки таси д а крсдитлар- 
н и н г  д аром ад ли ли к  д ааж аси  п асай и ш  т е н д е н ц и я си га  эга бўлди. 
У ларнинг би р и н ч и си д а  бери лган  к р ед и тл ар н и н г  д аром ад ли ли к  да- 
раж аси 2005 йилда 2001 йилга н и сб атан  5,1 ф о и зл и  пунктга пасай - 
ди. И кк и н ч и си д а  эса к р ед и тл ар н и н г  д аром ад ли ли к  дараж аси  2003 
йилда 17,2 ф о и зн и  таш ки л  этган бўлса, 2005 йилда бу кўрсаткич 
13,5 ф ои зн и  таш ки л  қилди. Р ссп уб ли кам и з ти ж о р ат  бан клари да 
кредитларнинг даром адли ли к  дараж аси н и  нисбатан  паст ва н о- 
барқарор  эк ан ли ги  уларн и н г м оли яви й  ҳолатига нисбатан  кучли 
салбий  таъ си рн и  ю зага келтиради . Б ун и н г сабаби  ш ундаки , б и ри н - 
чидан , кредитлар р гсп уб ли к ам и з ти ж о р ат  б а н к за р и  ак ти в лар и н и н г 
ум умий ҳаж м ида салм оғига кўра, б и р и н ч и  ўри н н и  эгаллайд и . Ш у 
сабабли, ти ж орат банклари  ялп и  д ар о м ад и н и н г  асо си й  қисм и  кре- 
дитлардан оли н ган  ф ои зли  д аром ад ларн и н г  ҳиссасига тўгри келади. 
И кк и н ч и д ан , тиж орат банклари  ф а о л и я ти н и н г  м олиявий  
б арқарорли ги ни  тавси ф ловчи  асоси й  кўрсатки члард ан  би ри  т и ж о 
рат б а н к и н и н г  со ф  ф ои зли  даром ади  м и қц о р и н и н г  барқарорлиги  
ҳисобланади . К редитлардан оли н ган  ф о и зл а р  м и қ д о р и н и н г  кам ай- 
иш и ялпи  даром ад м и кд о р и н и н г к ам ай и ш и га  о л и б  келади  ва ш у
ни н г асосида соф  ф ои зли  даром ад  м и к д о р и н и н г  кам ай и ш и  юз б е 
ради. Ч унки соф  ф эи зл и  даром ад  м и кд ори , б ан к  ам алиётида қабул 
қ и ли н ган  услубистга кўра, ти ж орат б а н к и н и н г  ф ои зли  даром адлари  
сум м асидан  ф ои зли  хараж атлар  сум м асини  ай и р и б  таш лаш  йўли
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билан аниқланади . У ч и н чи д ан , кредитлардан оли н ган  ф ои злар  
су м м асин и н г кам ай и ш  муддати утган кредитлар  м и кд ори н и н г 
ўсиш и ҳисобига ю з берган  бўлса, у ҳолда, ти ж орат б а н к и н и н г  ж о- 
рий л и к в и д л и л и к  дараж аси  сезиларли  дараж ада пасаяди . Бу эса , ўз 
навбатида, б а н к н и н г  к о м и сси о н  даром адлари  м и кд о р и н и н г кам ай 
иш ига олиб келади.

К редитлардан оли н ган  ф ои зли  даром адлар  м и кд о р и н и н г  ўсиш  
суръатининг кредит қ ўй и лм ал ар и н и н г ўсиш  суръатилан орқада 
қолаётганлиги  ҳам бу борадаги  асоси й  м уам молардан бири 
ҳисобланади.

М уддати утган кредитлар  м и кд о р и н и н г ўсиш  сурьатига эга 
эк ан л и ги , кред и тларн и н г  ўртача ф о и з ставк аси н и н г пасайиш  тен- 
д е н ц и яси н и н г  м авж удлиги , б р утто -креди тларн и н г м углақ  суммада 
ўсиш  суръати н и н г ю қори  эк ан л и ги , п и ровард  натиж ада, брутго- 
к ред и тларн и н г ўсиш  суръати би лан  кредитлардан  оли н ган  (роиз- 
л ар н и н г  ўсиш  суръати уртасидаги н о м утан оси бли кн и  ю зага кглти- 
ради. Ч унончи , Ў збекистон  Р еснубликаси  ти ж орат б ан к лар и н и н г 
м иллий  валю тада берилган  қи сқа м уддатли к р ед и тлари н и н г ўртача 
тортилган  ф о и з ставкалари  2002-2005 й и ллар  м обайнида пас ш и ш  
тен ден ц и яси га эга бўлди. 2002 йилда м иллий  валю тада берилган  
қисқа муддатли кред и тларн и н г ўртача тортилган  ф о и з  ставкаси  32,9 
ф ои зн и  таш ки л  этган  бўлса, 2003 йилда бу кўрсаткич 28,1 ф о л зн и , 
2004 йилда -21 ,2% , 2005 йилда -  18,8 ф о и зн и  таш ки л  этди. Ушбу 
тен д ен ц и я  р ссп убли кам и з ти ж о р ат  б ан к лар и н и н г м иллий  валю тада 
берилган  қисқа муддатли кред и тлари н и н г даром адли ли к  д ар аж аси 
ни сезиларли  дараж ада п асай и ш и га  хизм ат қилади.

П .Т . Жалилов -  Д Ж К Д

ЭН ЕРГЕТИКА КО РХ О Н АЛ А РИ Н И Н Г М О Л И ЯВ И Й  
Б А РҚ А РО РЛ И ГИ Н И  ТАЪ М И Н ЛАШ  МАСАЛАЛАРИ

Ҳ озирги  ш ароитда ва я қ и н  келаж акда эн ергети ка корхоналари- 
н и н г  м олиявий  б арқ арорли ги ни  таъм инлаш  м уам м осини  бу тар- 
м окда иқтисодий  и сл о \о т л ар н и  ян ада чукурлаш тирм асдан  ва хусу- 
си й лаш ти ри ш  билан б оғли қ  бўлган м уам м оларни  ҳал этм асдан  гу- 
риб еч и ш  м ум кин эм ас. Ш ун и н г учун ҳам тарм оқда ам алга о ш и р и - 
лаётган  иқтисодий  ислоҳотларни  янада чуқурлаш тириш  на хусусий- 
л аш ти ри ш  ж араён лари н и  ж адаллаш тириш  та р м о қ  корхон алари н и н г 
м оли яви й  б арқ арорли ги ни  таъ м и н л аш н и н г асосий  йўналиш идир.

Б и зн и н г  ф и к р и м и зч а , эн ер гети ка  корхон алари н и н г м оли яви й  
б арқарорли ги ни  таъм инлаш  нуқтаи назаридан  та р м о қ  доирасид а 
иқти сод и й  ислоҳотларни  чуқурлаш тириш  билан  б о ғл и қ  булган му-
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ам м олар  ҳал этилаётган  п айтда , э н г  а в пало, қу й и д аги л ар га  алоҳида 
эътибор  б ерм оқ  лоз им:

— элек троэн ергети ка  тарм оғида бош қарув  т и зи м и н и н г  ю қори 
дараж ада м арказлаш ти ри лган ли ги  ва у н и н г н иҳоятда м ураккаблиги ; 
электроэнергиям и  иш лаб  чиқариш  в а та қ с и м л а ш н и н г  ю қори  д а р а
ж ада м о н о п о лл аш ган л и ги ; электр  эн ер ги яс и н и  иш лаб  чи қариш , 
узатиш  ва тақсим лаш даги  й ўқ отм аларн и н г ю қори  дараж ада э к а н л и 
ги; электр  эн ер ги яси н и  тс^қаб-тергаб, и қ ти со д  қ и ли б  ва ундан  са
м арали ф о й д ал ан и ш н и  яхш илаш  учун сти м улларн и н г етарли  д а р а 
жада эм асли ги ; электр  эн ерги яси  хизм атлариии  тақд и м  этиш  
си ф ати н и н г  ём онлаш уви ; эл ек тр  эн ер ги яси н и  иш лаб чиқариш  ва 
электр  тарм оқлари н и  янада ри вож лан ти ри ш , тех н и кави й  ж иҳатдан  
қайта куроллантириш  ва рекон струкц и я  қ и ли ш  учун етарли  бўлган 
ички  ресурслар  ж ам ғариш  и м к о н и я т и н и н г  йўқлиги.

Ш уни таъкидлаш  к ер акк и , тарм оқдаги  корхоналарга нисбатан  
м о н о п о ли яд ан  чиқг.риш ва уларга к о р п о р ати в  равиш да раҳбарлик 
қилиш  м асаласи , б и зн и н г  назарим изда , эл ек тр о эн ер гети к а  ти зи м и - 
даги  хараж атлар  тар ки б и й  тузи ли ш и  в а улар турли  к о м п о н ен тл ар и - 
н и н г  рен таб елли ги н и  тўғри туш униш да, та р м о қ н и н г  сам арад орли- 
гини  ош ириш да ва уни сам арали  бош қ ари ш д а эн г  асосий  
ҳаракатлантирувчи  м еханизм  си ф ати д а қ арали ш и  керак. Худди ш у
нингдек, хусусийлаш тириш  эса эл ек тр о эн ер гети к ад а  а мал да м авж уд 
бўлган ва келгусида бўлиш и м ум кин бўлган капитал  хараж атларга 
нисбатан  эҳтиёж ларни  қон д и ри ш  м ақсадида м аблагларни  м о б и л и 
зац и я  қилиш  учун асоси й  ҳаракатлантирувчи  куч си ф ати д а 
қаралм оғи  лозим .

Б и зн и н г  ф и к р и м и зч а , «Ў збекэнерго» Д А К да тарки б и й  
ўзгариш ларни  амалга ош и ри ш  ва хусусийлаш тириш  билан бо ғл и қ  
бўлган иш ларн и  би р  неча босқи ч  ёки  й ўн али ш д а ам алга ош ириш  
м ақсадга м увоф икдир. А на ш улар  м ақсади да к у й и даги ларн и  та к л и ф  
қилиш  м ум кин:

1. И сси қл и к  электр  стан ц и ял ар и  ва м и н тақ ав и й  тақсим лаш  
тарм оқп ари н и  б о сқ и ч м а-б о сқи ч  ак ц и ял аш ти р и ш ;

2. Б и ри н чи  пунктда акс этган  м устақил  корп орати в б и рлаш м а- 
л ар н и н г  49,0% гача бўлган кап и таллари н и  инвесторларга такл и ф  
қилиш ;

3. О лдин «Ў збекэнергия» Д А К н и н г  тар ки б и д а  бўлган ва 
л ой и ҳалаш ти ри ш , кори ли ш ҳамда таъм ирлаш  и ш л ар и н и  баж ариб 
келган  корхона ва таш ки л о тл ар н и н г  эн г  к ам ида 75,0%  ак ц и я с и н и  
сотиш ;

4. И сси кд и к  эн ер ги яси  иш лаб чиқарувчи  кор х о н ал ар н и н г  ас о 
сий  ф он д лари н и  ва уларн и н г эк сп луатац и я  қи ли н и ш  ж авобгарли- 
гини м аҳаллий ҳ оки м и ят органларига бериш ;
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5. «Ў збекэнерго»га теги ш ли  ва хусусийл аш ти р и ли ш и лозим  
бўлган и ж тим оий  инф раструктура объектларини  ан и қлаш  ҳамда т е 
гиш ли иш ларни  ам алга ош ириш .

Б ир  вақтн и н г  ўзида, эл ек тр о эн ер гети ка  ти зи м и н и н г  асосий  
к ом п он ен тлари  тўлик  д авл атн и н г  ихтиёрида қолиб , «Ў збекэнерго» 
Д А К н и н г ж авобгарлигида бўлм оғи лозим . Бу асоси й  ко м п о н ен тл ар  
барча эл ек тр о стан ц и ял ар н и , эн ер ге ти ка н и н г  ком м у н и кац и о н  ти - 
зи м лари н и , эл ек тр  тарм оқлари  узатм аларини  уз ичига олиб, улар 
электр  эн ер ги яси н и  иш лаб  чиқариш  ва тақси м л аш  билан  боғли қ  
бўлган бош қарув ж араён лари д ан  иборат бўлиш и керак.

Р. Юнусов -  ТГЭ У

Ф И Н А Н С О В О -К РЕ Д И Т Н Ы Й  М ЕХАН И ЗМ  РАЗВИТИ Я  
М АЛОГО БИ ЗН ЕС А  И П РЕ Д П РИ Н И М А Т Е Л ЬС Т В А

П ровод им ы е в У збекистане меры по  л и б ер ал и зац и и  э к о н о м и 
ки, призваны  обесп ечи ть  устойчивы й  эк о н о м и ч еск и й  рост. Д ей с т 
вительно, в п ери од  2005 -2006 гг. рост ВВП стран ы  составил  более 
7% в год. В д о сти ж ен и и  таки х  вы соких  тем п о в  развития эко н о м и и  
важ ную  роль играет м алы й б и зн ес и предприним ательство . Это 
связан о  с тем , что л и б ер ал и зац и я  законодательства , сокращ ен и е 
различны х проверок, со к р а щ е н и е  п о п ы то к  вм еш ательства в д е я 
тельн ость  м алы х пред п ри яти й  создает  благоприятны е условия для 
развития м алого  би зн еса и предприним ательства. Вследствие этого, 
в п оследние годы среднегодовы е тем пы  прироста производства в 
этой  сф ере составляю т 24-26% , что, учиты вая рост удельного веса 
д ан н ой  сф еры  в ВВП до 40%  оказы вает сущ есгвен н ое в л и ян и е  на 
общ ий эк о н о м и ч еск и й  рост страны .

Вместе с тем , дальнейш ее ускорение развития малого бизнеса и 
предпринимательства во многом  зависит от прироста ф инансовы х ре
сурсов. Эго, в первую очередь, требует разработки особого ф и н ан со 
во-кредитного механизма для данной  сф еры  эконом ики . Д ан н ы й  ме
ханизм  в совокупности  с  государственной поддерж кой призван  обес
печить повы ш ение доли м алого бизнеса и предпринимательства в 
структуре ВВП и способствовать эконом ическом у росту.

Под ф и н ан со во -кр ед и тн ы м  м еханизм ом  м алого  б и зн еса  и 
п редприним ательства следует п о н и м ать  совокуп н ость  ф и н ан со во - 
кредитны х инструм ентов, используем ы х для продерж ки  и развития 
д ан н ой  сф еры  эк о н о м и к и .

Л ю бой  р азви ваю щ и й ся  бизнес нуж дается ь оп ред елен н ы х ф и 
нансовы х средствах. Д л я  м алого б и зн еса У збекистана воп росы  п о 
иска источн и ков ф и н а н си р о в а н и я  и и н вести ц и й  не только  не т е 
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ряю т своей  актуальности , а  н аоб орот, п риобретаю т все больш ую  
остроту.

Б ольш и н ство  пред п ри н и м ателей  считаю т одним - из о сн овн ы х  
ф акторов , огран и чи ваю щ и х рост п рои звод ства на м алы х п р ед п р и 
ятиях , недостаток  ф и н ан совы х  ресурсов.

Д л я  успеш ного развития м алого бизнеса и предприним ательства 
требуется усилить государственную  поддерж ку. Н а наш  взгляд , ц е
лесообразн о  создать б л аго п р и ятн ы й  налоговы й  клим ат , оказы вать  
субъектам  м алого б и зн еса прям ую  ф и н ан со ву ю  п ом ощ ь в виде д о 
тац и й , субсидий , и кредитов. В этом  же н ап р авл ен и и  будет д е й с т 
вовать п о л н ая  или части чн ая  к о м п ен сац и я  ф и н а н со в ы м  институтам  
н ед оп олучен н ой  прибы ли при кред и тован ии  м алы х п ред п ри яти й  по 
п он и ж ен н о й  п роц ен тн ой  ставке , а такж е совм естн ого  ф и н а н с и р о 
вания за счет бю дж ета и к р ед и тн о -ф и н ан со в ы х  о р ган и зац и й . М а
лы й  бизнес м ож ет бы ть поддерж ан  на о сн о в е  к о свен н о й  ф орм ы  
ф и н ан си р о ван и я .

Б. Нугманова — БФ А

Д И В Е РС И Ф И К А Ц И Я  КАК Э Ф Ф Е К Т И В Н О Е  С РЕДС ТВ О  
С Н И Ж Е Н И Я  У Я ЗВ И М О С Т И  К РЕДИ ТН Ы Х  П О РТФ ЕЛ ЕЙ  

К О М М Е РЧ Е С К И Х  БАНКОВ

П роц есс ф о р м и р о ван и я  кред и тн ого  портф еля  со врем ен н ого  
ком м ерч еского  б ан к а  невозм ож ен  без п р и н я ти я  к ом п л ек са  м ер  по 
его обязательн ой  д и в ер си ф и к ац и и  с п о зи ц и и  тр еб о в ан и й  о п ти 
м альной  кредитной  п о л и ти ки . К ак  п о к азы в ает  ан ал и з зарубеж ного  
о п ы та о р ган и зац и и  б ан ко вск о го  би зн еса , св о евр ем ен н ая  и кач ест
вен н ая  д и в ер си ф и к ац и я  кредитного  п ортф еля  явл яется  наиболее 
эф ф екти вн ы м  м етодом  сн и ж ен и я  уязвим ости  кредитны х п о р тф е
лей , т.к. она п озволяет  хедж ировать риски  н еп л атеж ей  по  вы д ан 
ны м  ссудам и повы ш ать качества п о ртф ельн ого  кред и тован ия .

О сн овн ы м и  м етодам и, п ри м ен яем ы м и  д л я  обесп еч ен и я  д о с та
точ н ой  ди в ер си ф и кац и ей  кредитного  п ортф еля , являю тся  :

1) рационирование кредитов, п редполагаю щ ее установление 
гибких л и м и то в  кред и тован ия  по сум м е, видам  п р о ц ен тн ы х  ставок  
и прочим  условиям  предоставления ссуд, а такж е оп ред елен и е л и 
м итов к он ц ен трац и и  кредитов в руках одного  или группы  те сн о  с о 
трудничаю щ их заем щ иков;

2) диверсификация заемщиков, которая осущ ествляться путем 
п рям ого  установления л и м и то в  для всех заем щ и ко в  д а н н о й  группы 
(н ап ри м ер , дпя н аселен и я по  потреби тельски м  ссудам ) в аб солю т
ной  сум м е или по  их совокуп н ом у  удельном у весу в кредитном  
п о р то ел е  банка;

12G



3) диверсификация принимаемого обеспечения по ссудам, п о зв о 
ляю щ ая зам етн о  сн и зи ть  р и ск и  банка, связан н ы е с  невозвратом  
кредитов;

4) применение различных видов процентных ставок и способов  
начисления и уплаты процентов но ссуде, исходя из уровня надеж 
ности кли ен тов  и склад ы ваю щ ей ся  о б стан овк и  на разли ч н ы х сег
м ентах ф и н ан со во го  ры н ка;

5) диверсификация кредитного портфеля по срокам, п о зво л яю 
щ ая сниж ать  негати вн ое вли ян и е различны х разм еров колебаний  
п роцентны х ставок  и уровень к о свен н о  п ри н и м аем ы х  бан ком  на 
себя деловы х ри сков  заем щ и ко в  за счет оп ти м и зац и и  сроков  пре
доставлен и я  им ссуд.

У читы вая д а н н ы е обстоятельства, д и в ер с и ф и к а ц и я  кредитной  
деятельности  отечественны х б ан к о в  до л ж н а осущ ествляться в п р о 
цессе обесп еч ен и я  н аи б олее  эф ф екти вн о го  разм ещ ен и я кредитны х 
ресурсов. О соб ое зн ач ен и е  при этом  следует придавать  к ом п лек с
ном у характеру взаи м оотн ош ен и й  с клиентурой , базирую щ ем уся на 
соблю дении  таких  п ри ори тетов  ф о р м и р о ван и я  и управления кре
дитны м  портф елем  бан к а , как:

• П овы ш ен и е удельного веса стабильны х и устойчивы х ак ти 
вов банка.

• Н ац елен н ость  на взаи м овы годн ы е о тн о ш ен и я  б ан ка с к ли ен 
тами.

• О бесп ечен и е взвеш енн ого  роста кредитного  портф еля банка.
В процессе д и в ер си ф и к ац и и  кредитны х портф елей  руководите

ли и сп ец и али сты  кредитны х отделов долж ны  обращ ать особое 
вн и м ан и е не только  на н аличие у заем щ и ко в  необходим ого  уровня 
достаточности  кап и тала и стабильного  ф и н ан со во го  п олож ен и я, но 
и на его готовность  продолж ать  б и зн ес в будущ ем за счет долж ного  
качества, как  общ его , так  и ф и н ан со во го  м енедж м ента. П ри бы ль
ность о тн о ш ен и й  с клиентом  следует м акси м и зи ровать  путем пере
крестны х продаж  для  обесп еч ен и я  о п ти м альн ого  о тн о ш ен и я  риска 
и доходности  для каж дого о тн о ш ен и я  б ан к -к л и ен т . С ледует и зб е
гать «сухого» кред и тован ия , при котором  взаи м оотн ош ен и я с к ли 
ентом  огран и ч и ваю тся  предоставлением  кредитов.

Т аким  образом , в процессе реализации э л е к т и в н о й  политики 
управления кредитны м и портф елям и главной целью  коммерческих 
банков У збекистана долж на являться не только долговрем енны й ус
тойчивы й рост прибы льности  кредитного бизнеса, но и достиж ение 
оптим ального соотнош ения между доходностью  и риском. Т олько  так 
м ож но добиться сни ж ен и я уровня уязвимости кредитной стратегии 
банков, обеспечив качественно новы й уровень их конкурентоспособ
ности на растущ ем ф инансовом  ры нке Узбекистана.
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Ш .К . Д авронова — БФА

М О ДЕЛ Ь П РО ГРА М М Ы  АУДИТА К РЕД И ТН О Й  
Д ЕЯ Т ЕЛ ЬН О С Т И  БАНКОВ

П лан и рован и е процедуры  аудиторской  п роверки  п р ед у см атр и 
вает определение наи б олее о п ти м альн ой  схемы  р еали зац и и  аудита 
для  'Обеспечения надеж ности  результатов п роверки . В аж нейш им и 
ф акторам и , вли яю щ и м и  на п оли ти ку  п л ан и р о в а н и я  являю тся:

— над еж н ость  систем ы  внутреннего  к о н тр о л я , что об уславли ва
ет уровень риска внутреннего  контроля;

— н аличие и п ри м ен яем ость  вн утрен н и х  д ок ум ен тов  по  кре
ди тн о й  п оли ти ке, руководства по  кред и тн ы м  о п ер а ц и я м , что п оз
воляет о ц ен и ть  систем у  уп равлен и ям и  кред и тн ы м и  ри ск ам и , п р и н 
ц и п ы  и процедуры  ссудны х о п ер ац и й , м еханизм  подготовки  кре
ди тн ой  докум ен тац и и , м етодику уп равлен и я  п роб лем н ы м и  ссуда
м и , процедуры  уп равлен и я  резервом  на возм ож н ы е убы тки по  ссу
дам;

— уровень сущ ественности  или вели чи н а д о п у сти м о й  ош и б к и ,
— наиболее ри сковы е участки  д еятельн ости  банка.
О п и сан н ы е в П рограм м е и О бщ ем  п лан е ауд и торской  п роверки

процедуры  аудита охваты ваю т д ей стви я , которы е необходим о в ы 
п олн и ть  внутреннем у аудитору, п роверяю щ ем у  кредитны е о п ер а 
ци и  в п одразделениям и  кред и тован ия  ко м м ер ч еско го  банка.

П о результатам  п л ан и р о ван и я  оп ред еляю тся  сроки  аудита, п е 
риод охвата проверки , коли ч ество  сотрудн и ков, сто и м о сть  о су щ е
ствления проверки .

Главны м упарвлением  вн утрен н его  аудита Н ац и о н альн о го  б а н 
ка при п л ан и р о ван и и  аудита кред и тн ой  деятельн ости  п од разд еле
н и й  банка, о сн овн ой  целью  аудиторских процедур  оп ред елен о  п о 
лучение подтверж дения и о ц ен к и  следую щ его:

— К ачество  и сп о л н ен и я  всех п яти  эл ем ен то в  внутреннего  к о н 
тр о л я  (управленческий  надзор, п р и зн ан и е  и о ц ен к а  ри сков , разде
лен и е  обязан н остей  и ко н тр о л ьн ая  деятел ьн о сть , и н ф о р м ац и я  и 
к ом м ун и кац и я, м он и тори н г и и справление нед остатков) во всех к а 
тегориях кредитной  ф ун кц и и  банка.

-- Н аличие и п ринадлеж ность  ссуд бан к а  на отчетную  дату (д а
те  балансового  отчета).

— А декватность сум м ы  сф о р м и р о ван н о го  резерва на покры тие 
убы тков по  кредитам  о ц ен к е  убы тков, по п роблем н ы м  кредитам  
ссудного портф еля.

-- П равильность  класси ф и к ац и и  ссуд и п олн оту  отраж ен и я в 
ф и н ан со во й  отч етн ости , вклю чая сп раведливую  стои м ость  и к о н 
ц ентрацию  кредитны х рисков.
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— С в о евр ем ен н о сть  и п олнота о траж ен и я тран зак ц и й  по  ссу
дам в ф и н ан со вы х  отчетах соответствую щ его периода.

К орректн ость  расчета, своеврем ен н ость  и п олн ота взы скан и я  
п роц ен тн ы х доходов, плат за услуги, затрат, а такж е правильность 
о тн есен и я  на соответствую щ ие счета б алан сового  отчета.

П рави льн ость  и п олн ота учета акти вов  и обязательств на 
внебалансовы х счетах, таки х  как  ссудны е обязательства, акк ред и ти 
вы. гарантии , залоговое обеспечение.

Н .Ф . Иди ев — БФ А

М О Д Е Л Ь  РАСЧЕТА РИ СКА Н Е В Е РН О ГО  П РИ Н Я Т И Я  
П РИ  БА Н К О ВС К О М  АУДИТЕ

С огласн о  Н ац и о н альн о го  стандарта аудита № 9  «С ущ ествен
ность и аудиторский  риск» под аудиторским  ри ском  пон и м ается 
суб ъекти вн о  оп ред еляем ая  аудитором  вероятность  п ри зн ать  по  и то 
гам аудиторской  п р о вер ки , что ф и н а н со в а я  отчетность  м ож ет с о 
держ ать  н ев ы явл ен н ы е сущ ественны е и ск аж ен и я  после подтвер
ж дения ее д остоверн ости  или признать, что она содерж ит сущ ест
венны е и ск аж ен и я , когда на сам ом  деле таких  и скаж ен и й  в ф и н а н 
совой отчетности  нет.

О д н о в р ем ен н о , несм отря на раскры тие ко м п о н ен то в  аудитор
ского  ри ск а  (н ео тъ ем л ем ы й  ри ск  (1R), к он трольн ы й  ри ск  (C R  )и 
ри ск  н ео б н ар у ж ен и я(О К ) Н С А  № 9 не содерж ит детальной  м етоди
ки п р и м ен ен и я  д а н н ы х  к о м п о н ен то в  при расчете риска н еверного  
п ри н яти я  или н еверн ого  о тк л о н ен и я  (и это  несм отря н а  явн ы е л о 
гические о ш и бки  в тексте: т а к  в тексте оп ред елен о  н али ч и е двух 
к о м п о н ен то в  аудиторского  ри ска, а п еречи сляю тся  три состаапяч)- 
щ ие).

Вместе с тем , сущ ествую щ ие в практи ке аудита зарубеж ны е 
стандарты  определяю т м етодику расчета рисков. Т ак , С водом  ауди
торских стандартов № 39 (A IC PA ) п редставлена следую щ ая оц ен ка 
риска н еверн ого  при н яти я :

IR  * C R  * А Р

П ервон ачальн о  необходим о определить  составляю щ и е аудитор
ский  риск, неотъем лем ы й риск  (IR ). кон трольн ы й  риск  (C R ), ан а 
ли ти ч ески й  риск  (АР).

А удиторский риск  (A R ) =  100% надеж ность результатов — ж е
лаем ы й уровень надеж ности
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В качестве прим ера представим , что аудитор ж елает бы ть  уве
рен на 95% в результатах вы б орочн ого  и сслед ован и я . С о о тветст
вен н о  аудиторский  риск  будет равен 5% (100% -95% = 5% ).

IR - неотъем лим ы й риск. У ровень ри ск а  н еоб н аруж ен и я  яв л яет
ся по сути п есси м и сти чн ой  о ц ен к о й  качества работы  аудитора. О д
н оврем ен н о , в соответствии  со  С водом  аудиторских стандартов 
№ 47, аудитор долж ен  им еть веские п р и ч и н ы  для  п р и м ен ен и я  в 
расчетах р и ск а  н ео б н аруж ен и я м ен ее м акси м альн ой  о ц ен к и  (100% ).

У ровень кон трольн ого  р и ск а  (C R ), во  м н огом  зависит о т  сте
п ен и  п р о ф есси о н ал ьн о й  о ц ен к и  аудитором  с о с то я н и я  уровня внут
рен н его  контроля.

Субъективная оцен
ка аудитора уровня 
внутреннего кон

троля

Контроль
отсутствует

низ
кий средний Вы шс 

среднего
Высо

кий

Коэффициент риска 
контроля (CR)

100% 70% 50% 30% 10%

О пределение п оследн ей  составляю щ ей  -  уровн я  ри ск а  ан а л и 
ти ч ески х  процедур (АР) является  сам ы м  слож ны м . А н али ти ч ески е 
процедуры  почти  всегда составляю т к о м п л ек с  всех аудиторских 
процедур по  сбору д ан н ы х, п роверке и ан али зу , в ходе которы х 
обязательн о  будет сущ ествовать  н ек и й  уровен ь  ри ск а  ош и б к и . На 
п рак ти ке  аудиторы  использую т уровен ь  ри ск а  ан ал и ти ч еск и х  п р о 
цедур м ен ее 50%, что по  к р ай н ей  м ерс разум но.

Т ак и м  образом  при при ем лем ом  аудиторском  ри ск е  (A R ) =  5% 
и неотъем лем ом  ри ске  (1R ):= 100%, для уровн я  ри ск а  контроля 
(C R ) =  50% и ри ска  ан али ти чески х  процедур  (А Р) =  25% , уровень 
прием лем ого  риска н еверн ого  п р и н яти я  будет равен  40%.

ТО  =  - AR -—  =  — — —  =  0 .4  =  40%
C R * A P  0 .5 * 0 .2 5

П ри н и м ая  во вн и м ан и е вы ш еи зл о ж ен н о е , аудитор  м ож ет сд е
лать вы вод, что ри ск  н еверн ого  п р и н яти я  аудиторского  заклю ч ен и я 
составляет 40%.

Т ак , если  величина ри ска  вы ш е 100%, то  аудитор п р и н и м ает  
реш ение о  ненадеж ности  внутреннего  к о н тр о л я  б ан к а , в ди ап азо н е  
от 50% до  100%, аудитор м ож ет с уверенностью  утверж дать о н ал и 
чии, как  м иним ум  одной  ош ибки .

124



Н .Э . Жиянова -  ЬФА

С У Щ Н О СТ Ь У П РА ВЛ ЕН И Я  А КТИ ВАМ И  И П АССИ ВАМ И  
В СТРАТЕГИИ К О М М Е РЧ Е С К О ГО  БАНКА

У правление акти вам и  и пассивам и  банка м о ж н о  о п р ед ел и ть  
как к о м п л ек с  м ер о п р и я т и й , н ап р а в л ен н ы х  н а  ан а л и з  влияния 
внутренних ф акторов , на ф и н ан совое  состоян и е банка. Н о и данное 
определение будет н еполны м , если не принять во вним ание тот факт, 
что лю бое р а з м е т е н и е  и п ри влечен и е денеж ны х средств н е  только  
п ри н оси т п ри бы ль  банку, но  и влечет за собой риски. Н есм отря на 
то , что анализ ри сков  банка — это  отдельное направление работы 
кредитной организации , н евозм ож но рассм атривать  управление а к 
тивами и пассивам и  без учета степ ен и  риска в разрезе  отдельны х 
о п ер ац и й . К аж ды й б а н к  долж ен  оп р ед ел и ть  м етоды  о гр ан и ч ен и я  
р и ск о в , а такж е к о н к р е т н ы е  о б я за н н о с т и  р у к овод и телей  струк
турны х п одразд елен и й  в этом  п роц ессе . О ф а н и ч е н и е  п р и н и м а е
мых р и ск о в  с в яза н о  со  структурой  и согласован н остью  бан ковск и х  
о п ер а ц и й , уровнем  их д и в ер с и ф и к а ц и и . П о л и ти ка  б ан к а  по  уп рав
лен и ю  ри ском  н еп о ср ед ствен н о  влияет на так и е  п оказатель  как  
уровен ь  л и к в и д н о с ти , д о х о д н о сти , п л атеж есп о со б н о сть  и со б ст
венны й  кап и тал  б ан к а . Д ан н ы е  показатели являю тся основны м и 
дпя определения ф инансового  состоян и я  банка и позиционирования 
его на рынке.

П роцесс управления активам и и пассивам и в стр атеги и  к о м 
м ер ч еск о го  б а н к а  м о ж н о  о х а р а к те р и зо в а ть , к а к  о п р е д е л е н и е  
м е т о д о в , и с п о л ь з о в а н и е  к о т о р ы х  п о з в о л и т  п о л у ч и т ь  м а к с и 
м альную  п р и б ы л ь , и зу ч ен и е  и а н а л и з  ф а к то р о в  в л и я н и я  н г  ф и 
нансовое состояние банка, использование эконом ических подходов по 
нейтрализации негативных внеш них и внутренних тенденции, к он 
троль и управление ф инансовы м и рисками.

В этой связи , полагаем , необходим о отм етить, что на основе п о 
литики  управления активам и и пассивам и н евозм ож но создать стра
тегического плана. Д ан н ая  п оли ти к а  является м етодом  дости ж ен и я 
контрольны х парам етров, которы е определил  м енедж м ент банка.

Р азработка стратегии банка в у п равлен и и  акти вам и  и п ас си в а 
ми на более дли тельн ы й  период  п о зво л яет  р асш и р и ть  к о м п л ек с  
мер по ф и н а н со в о й  стаб и л и зац и и  и п ро ц ветан и ю  банка. Т ек у щ и й  
м о н и т о р и н г  и о п е р а т и в н о е  в м еш а тел ь ств о  при этом  та к ж е  не и с
клю чаю тся, о д н ак о  м еры , которы е сп о со б ен  в этих условиях  п р и 
н ять  б а н к , могут зан ять  длительны й  период  врем ени. Т ак , н евоз
м ож но срочно  возвратить  ср е д с тв а , р азм е щ ен н ы е  в к р ед и ты , и 
м о б и л и зо в а ть  их на ф и н а н с и р о в а н и е  других, пусть даж е более 
рентабельны х и м енее ри скован н ы х, проектов . К ром е того , п р и н я 
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ти е  сроч н ы х  м ер вследствие ухудш ения ф и н а н с о в о го  п о л о ж е н и я  
б ан ка , влечет за собой м атериальны е потери : р еал и зац и я  «плохих» 
активов , как  правило , п рои звод и тся  п о  цене ниж е балан совой .

П роц есс  э к о н о м и к о -м ат ем ати ч ес к о го  м о д ели р о в ан и я , п р и м е
н яем ы й  в стр атеги ч еско м  п л а н и р о в а н и и , п о зв о л я е т  о п р ед ел ят ь  
п о л и ти к у  у п р ав л ен и я  ак ти в ам и  и п ас си в ам и  к р ед и тн о й  о р га н и за 
ц и и  в д е л е  д о с ти ж ен и я  стр атеги ч еск и х  ц елей  на о сн о в е  реш ен и я  
следую щ их задач: г

— уп равлен и е ф и н ан со вы м и  ресурсам и ;
— определение ф и н а н со в ы х  п о тр еб н о стей ;
— оц ен ка  стоим ости  капитала;
— вы я вл ен и е  д о п о л н и тел ьн ы х  и ст о ч н и к о в  доходов;
— вы бор о п ти м альн ой  структуры  ак ти во в  и пассивов.

Б. Рахматов — Т ГЭ У

РО Л Ь К О М М Е РЧ Е С К О ГО  БАНКА В О Б Е С П Е Ч Е Н И И  
ЭК О Н О М И Ч Е С К О Г О  РОСТА СТРАНЫ

В обесп ечен и и  эк о н о м и ч еск о го  роста страны  важ ную  роль и г
рает б ан к о вск ая  систем а. П он и м ая  это , в У збекистане осущ ествля
ются м еры но  л и б ер ал и зац и и  и р еф о р м и р о ван и ю  б ан к о вск о й  с и с 
темы . По наш ем у м н ен и ю , реф о р м и р о ван и е  б ан к о вск о й  систем ы  
долж н о  осущ ествляться так , чтобы  бан к и  п реврати ли сь  в п о д л и н 
ны е локом оти вы  разви ти я  эк о н о м и к и . Э то  п редполагает отказ от 
вы п олн ен и я н есвой ствен н ы х  банкам  ф у н к ц и й  и п ревращ ен и е бан 
ков в центры  развития оп ред елен н ы х сф ер  разви ти я  эк о н о м и к и . 
П оследнее требует наделения бан к ов  так и м и  ф у н к ц и я м и , к ак  п л а
н и рован и е и целевое ф и н ан си р о ван и е .

П редполагая наделять бан ки  у к азан н ы м и  ф у н к ц и я м и , мы  и с
ходим из того, что в н астоящ ее врем я  в стр ан е  не развиты  методы 
п о стел ен н о й  реструктуризации  эк о н о м и к и  на о сн о в е  ры н очн ы х 
инструм ентов м и кроуровн я , в частности , с п ом ощ ью  п о ртф ельн ого  
п л ан и р о ван и я , которы й  ш и р о к о  развит во  м ногих развиты х стр а
нах.

О сн о вн ая  суть наш его  п ред лож ения со сто и т  в то м , чтобы  н ад е
ли ть  ком м ерч ески е б ан ки  ф у н к ц и ей  п л ан и р о ван и я . Д ля  этого  б а н 
ки долж н ы  владеть больш им и  долям и  ак ц и о н ер н о го  к ап и тал а  не 
ф и н ан со вы х  к о м п ан и й , что п о зво л и т  сущ ествен н о  увеличить  их 
представительство в наблю дательном  свете ак ц и о н ер н ы х  общ еств. 
В этом  случае банки  берут н а  себя часть пред п ри н и м ательски х  
ф ун кц и й . Будучи цен тральны м и  пун ктам и  к он троля , б а н к и  будут 
ак ти в н о  участвовать в ф орм и рован и и  важ ны х реш ен и й  п р ед п р и н и 
мателей. Т о  есть ком м ерч ески е банки  будут оп ред елять  стратегию
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развития би зн еса, разраб аты вать  д олгосрочн ы е планы , приним ать  
реш ения по  поводу вн едрен и я новы х и н вести ц и он н ы х  проектов.

П о наш ем у м н ен и ю , п ревращ ени е универсального  б ан к а , ка
кими являю тся в н асто ящ ее врем я все ком м ерч ески е  бан к и  У збе
кистана в л о к о м о ти в  разви ти я  эк о н о м и к и  позволи т н аш ей  стране 
догнать  передовы е страны  м ира. У ниверсальны й  бан к  достигнет 
этой  цели путем разработки  долгосрочны х планов , которы е ему 
удаться разработать благодаря своей  п о зи ц и и  в эк о н о м и к е  страны  и 
том у, что его ф у н к ц и я  п ред лож ен и я капитала ком п ен си рует п о 
требн ость  в нем  п р ед п ри н и м ателя . К том у же предлагаем ы й к ап и 
тал благодаря бан к о вск о м у  кон тролю  будет и сп ользован  ц ел ен а
правленно. Д ругим и  словам и , так  ж е к ак  и  в случае с ц ен тр ал и зо 
ванны м  п л ан и рован и ем , п редполагается, что ком м ерческий  бан к  
м ож ет осущ ествлять  более полную  м оби ли зац и ю  сбереж ений  н асе
лен и я  и разм естить  их наи б олее эф ф е к ти в н о  в долгосрочны х п р о 
ектах.

Н асколько  ком м ерч ески й  б ан к  см ож ет вы п олн и ть  ф у н к ц и и  л о 
ком отива эк о н о м и к и , хотя бы в отдельны х секци ях  эк о н о м к и , н а
прим ер, «П ахтабанк» в сф ере сельского  хозяйства , является одним  
из актуальны х, но  м ало и сслед ован н ы х проблем . Т ем  не м енее , ре
ш ение этой слож ной  проблем ы  позволи т вы явить  м есто б ан к о в 
ской  систем ы  в м еханизм е р ы н о ч н о й  к о о р д и н ац и и , что необходи
мо для ф о р м и р о ван и я  к о н ц еп ц и и  эф ф екти вн о го  взаим одействия 
м ак р о эко н о м и ч ески х  субъектов.

По наш ем у м н ен и ю , используя свой п отен ц и ал , ком м ерческий  
бан к  сп особен  оказы вать  вли ян и е на реш ение проблем , в о зн и к аю 
щ их у хозяйствую щ их субъектов, то  есть план и ровать  п ерспективы  
их развития. Э то дости гается путем прави льн ой  о ц ен к и  проблем , 
н ап ри м ер , в сф ере  расп ред елен и я  ф и н ан совы х  ресурсов. К ром е т о 
го, банки  могут ком п ен си ровать  проблем ы  уп равлен и я хозяйством  
субъектов эк о н о м и к и  путем о р ган и зац и и  к о н салти н говой  подтерж - 
ки своих заем щ и ко в  при подготовке и п р и н яти й  управленческих 
реш ен и й  и контроля их и сп о л н ен и я . В это м  случае бан к овск ая  с и с 
тем а м ож ет п ри н ять  на себя кредитны е риски  и управлять им и , за 
счет более вы сокого  уровн я  п р о ф есси о н ал и зм а , чем у хозяйствую 
щих субъектов. Н аделение бан ков  ф у н к ц и ям и  координаторов д ея
тельности  хозяйствую щ их субъектов позволит’ им  эф ф екти вн о  
управлять кредитны м и  рискам и.
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И. Алимардонов — Д Ж Қ А

Ў ЗБ ЕКИСТОНДА АҲОЛИ НИ ИПОТЕКАЛИ КРЕДИ ТЛАШ НИ Н1  
М УАМ М О Л И  МАСАЛАЛАРИ

У збеки стон м иллий иқтисодиёти ри вож л ан  и ш и н и н г ҳозирги 
босқичида ж исм оний  ш ахсларга истеъм ол кредитлари бериш ни  ри- 
вож лантириш  жиддий тўсиқдарга эга. Б изн и н г ф и кри м и зч а , биринчи  
тусиғ; ж исм оний  шахе тўғрисида тўли қ  маълумот берувчи кредит га
ри хи зи н г  мавжуд эмаслиги. И кки н чи  тўсиқ эса ерга хусусий м улкчи- 
л и ки и н г  мавжуд эм аслигидир. Ш у сабабли. банклар  ж исм оний  ш ахс- 
ларда л  и кв и дли гаров объекти бўлгандагина ипотека кредити беради- 
лар. Бундай кредит учун гаров сиф атида, одатда, қўзғалмас ва 
қўзғалувчан мулклар олинади.

Ў збекистон Республикасининг «Б анклар  ва б ан к  ф аолияти  
тўгрксида*ги Қ онунининг 1 l-MOy-uiacHra м увоф иқ, ом онатларни  ж алб 
этиш , кредитларнинг қайтарилиш и, ф оизлилиги  ва муддатлилиги 
ш арти билан ўз маблаглари ва ж алб этилган  маблағлар ҳисобидан 
кргдитлар бериш  банклар том онидан  амалга ош ириладиган  бан к  one- 
рш дияларининг асосий турларидан ҳисобланади. Ҳ ар иккала оп ера
ция ҳам мамлакатдаги пул маблаглари билан б огли қ  иқтисодий жара 
ёнларни бош қариш , пул ресурсларидан айрим  ф уқаролар, хўжалик 
юритувчи субз^ктлар ҳамда давлат ва ж ам ият манф аатларида 
оқилона, эн г  кўп ф ойда бериш ни мўлжаллаган ҳолда ф ойдаланиш  
мақсэдларига хизм ат қилади. В ақтинча бўш турган пул маблаглари ни 
й ирик  инвестиция лойиҳаларини  рўёбга чиқарилиш ига йўналтириш  
йўли билан м ам лакат иқтисодий  тараққиётига кўмаклаш иш га хизм ат 
қилади. У |дбу бан к  операциялари  пул маблагларини ж амлаш ган ва 
мақсздга м увоф иқ тақсим лаш га қаратилган ягона иқтисодий ж араён- 
нинг босқичлари сиф атида баҳоланиш и мумкин.

/Хҳолининг тўловга қо б и л л и к  тал аб и н и н г  пастлиги , д ар о м ад  да- 
р аж аси н и н г пастлиги  ип отекали  кредитлаш  борасидаги  асоси й  му- 
ам м олардан  ҳисобланади. Р еспубликам изда қурилиш  м атериаллари  
б а \о с и н и н г  муттасил ўсиш  суръатига эга бўлаётганлиги  ш ароитида 
уй -ж ой  т а к л и ф и н и н г  к ам ай и ш и  у й -ж ой  б а ҳ о си н и н г ош и ш и га  олиб 
келм оқда. Бу эса, аҳоли н и н г и п о тек а  кред и тлари н и  олиш  и м к о н и я- 
тини  ян ада чеклайди.

М иллий валю танинг алм аш ув к у р си н и н г пасайиш  тен д е н ц и я- 
сига эга экан ли ги  и п отека кред и тлари н и н г реал қ и й м ати н и  пасай - 
иш и а олиб келади. Ч унки  и п о тека  кредитлари  сўмда берилади . 
Б у н кн г  натиж асида тиж орат б ан к л а р и н и н г  и п о тека  кредитлари  бе- 
риш дан  м анф аатдорлигига нисбатан  сал б и й  таъ си р н и  ю зага келти- 
ради. Ш у сабабли, республикам изда сў м н и н г б арқ арорли ги ни  
таъм инлаш  и лотекали  к редитлаш ни  ри вож лан ти ри ш  нуқтаи  н аза- 
ридан муҳим аҳам ият касб этади.
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Б. Эйвазов — ТашГЭУ

К ВО П РО С У  ОБ У К РЕ П Л Е Н И И  И Н С Т И ТУ Ц И О Н А ЛЬН О Й  
БАЗЫ ВН ЕД РЕН И Я  ПЛАСТИКОВЫ Х КАРТОЧЕК  

В БАН К О ВСКИ Й  О Б О РО Т УЗБЕКИСТАНА

П роцесс укрепления институциональны х основ отечественного 
ры нка пластиковы х карточек следует рассматривать, как  законом ер
ное продолж ение развития карточны х технологий в Республике Узбе
кистан и повы ш ения уровня развития системы электронны х плате
жей в банковской  и других сф ерах ф инансового  ры нка Узбекистана. 
При этом  под мерами институционального характера, обеспечиваю 
щ ими процесс внедрения карточны х технологий в безналичны й бан
ковский оборот У збекистана, следует поним ать  создание сети спе- 
циализированны х институтов и отработку специальны х процедур, 
способствую щ их расш ирению  масш табов выпуска, разм ещ ения и 
эф ф ективного  использования потенциала пластиковы х карт

У спеш ная реали зац и я  д ан н о го  процесса требует осущ ествления 
таких  эф ф екти вн ы х мер, как  расш и рен и е состава сервисны х пред
п ри яти й , внедрение разн ообразн ы х  систем  п о вы ш ен и я  заи н тер есо 
ванности  держ ателей  пластиковы х карточек ; п овы ш ен и е уровня 
и н ф о р м ац и о н н о й  прозрачн ости  и популярности  и сп ользован и я  
п ластиковы х карточек ; и ск о р ен е н и я  ф актов  сок ры ти я установлен
ных торговы х терм и н алов  и о тк аза  в принятии  платеж ей  посредст
вом пластиковы х карточек ; внедрения региональны х и отраслевы х 
програм м  р асш и р ен и я  к ли ен тско й  базы  пользователей  систем ы  
п ластиковы х карточек.

В качестве п ерсп ек ти вн ы х  ф орм  работы  по расш ирению  м ас
ш табов безн али ч н о го  оборота с  пом ощ ью  пластиковы х технологий  
следует рассм атривать  вы пуск льготны х безк ом и сси он н ы х  пласти
ковы х карточек  для  отдельны х категорий  н аселен и я (ш кольн и ков , 
студентов, раб отн и ков  сф еры  об разован и я , культуры и зд равоохра
н ен и я , военнослуж ащ их, п ен си о н ер о в  и др .) с целью  их п р и о б щ е
ния к безн али ч н ы м  ф орм ам  оплаты  товаров  и услуг; внедрение в 
торгово-серви сны х пред п ри яти ях  разнообразны х програм м , вы иг
ры ш ны х схем и си стем , стим улирую щ их держ ателей  пластиковы х 
карт; расш и рен и е и сп о л ьзо ван и я  кредитны х пластиковы х карточек  
при вы даче ипотечны х, образовательны х и потребительских креди
тов.

М ощ н ы й  им пульс и н сти туц и он альн ом у  развитию  безналичного  
оборота с  пом ощ ью  пластиковы х карточек  в Р еспублике У збекис
тан м ож ет дать:
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— ф орм и рован и е систем ы  и н сти туц и он альн ы х  орган и заторов  
систем ы  безн али ч н ы х расчетов с и сп ользован и ем  к арточ н ы х те х н о 
логии (ком м ерчески е б а н к и , к о м п а н и и -п р о в а й д е р ы , торговы е и 
серви сн ы е пред п ри яти я);

— при влечен и е н а  этот р ы н о к  крупны х и н весторов , сп особн ы х  
и нвестировать  зн ачи тельн ы е объем ы  д о лгосрочн ы х  ф и н ан со вы х  
средств и повы сить  степ ен ь  д овери я  н аселен и я к ры н ку  п л асти к о 
вых карточ ек  за счет предоставления им  о п ред елен н ы х  налоговы х и 
ф и т а  1совы х льгот;

— создание ш и рокой  сети  сп ец и ал и зи р о в ан н ы х  орган и зац и й , 
вклю чая п равайдерские о р ган и зац и и , к л и р и н го во -р асч етн ы е  ц ен 
тры , андеррайтинговы е и страховы е к о м п а н и и , о ц ен о ч н ы е и за л о 
говые ф и р м ы , рейтинговы е и коллекторски е агентства,

Р еализация на практи ке такого  ш и рокого  к ом п лекса  м ер и н 
сти туц и он альн ого  характера долж н о  создать услови я  для  д е й ст в и 
тельн о  м ассового  вн едрен и я  пластиковы х карточ ек  в х о зяй ствен 
н ы й  оборот субъектов п ред п ри н и м ательск ой  д еятел ьн о сти , бю д
ж етны х о р ган и зац и й  и н асел ен и я  У збекистана.

С . Ўринов — ТМ И

ГИЖ О РАТ БАНКЛАРИДА АКТИ В ВА П А С С И ВЛ А РН И  
Б О Ш Қ А РИ Ш  САМ АРАДО РЛ И ГИ Н И  О Ш И Р И Ш  МАСАЛАЛАРИ

Т и ж орат б ан к лар и н и н г иқти сод и й  м устақиллиги  ва сам арали  
ф ао ли я т  ю ригиш ида б ан к  актив  ва п асси влари н и  бош қ ари ш  м аса- 
ласи  муҳим аҳам иятга эга. Ҳ озирги  кунда р ееп убли кам и з банклари  
ф аоли яти да актив  ва пассивлар  ўртасида муддат, м иқдор  ва ф ои з 
парам етрлари бўйича ном утан оси бли к  учраб турибди . А й н и қса, 
баи KJ.арда даром ад  келтирм айдиган  ак ти в лар н и н г тўп лан и б  қолиш и 
ва и асси в лар н и н г муддати ж иҳатидан  м у во ф и қ  келм аслик  
ҳолатлари мавжуд. Бу эса б ан к  л и кв и д л и ги н и н г  п асай и ш и га  хизм ат 
қилуЕЧИ эн г  асосий  омилдир. Н о м у ган о си б л и к н и  сам арали  
бош қлриш  учун эса, акти влар  ва п аси вларн и  б о ш қар и ш га ком плекс 
ёцд.ашув, яъни  активлар  ва п ассивларга я го н а  м оли я ви й  ти зи м  с и 
ф атида қараш  керак. Ш унингдек , ти ж о р ат  б ан клари  акти в  ва п ас- 
сиЕларини сам арали  б ош қари ш  учун б а н к  о н ер ац и ял ар и  хусусият- 
лари н и  ҳисобга олиб, иш лаб чиқилган  си ёсатн и  ам алга о ш и р и ш  та- 
лаб этилади.

Б ан клар  ресурсларини  уз ҳолати ва сиёсатидан  келиб  чиқиб , 
м устақил равиш да активларга ж ойлаш тирадилар . Ш ун и н г учун ҳам 
тиж о])ат банклари  актив ва п асси влари н и  бош қ ари ш д а асосий  
эътибор  акти вларн и  б ош қари ш га қаратилади  П асси влар  п ортф ели
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эса бан кка турли хил куй ил мал ар  қилувчи ю ридик  ва ж и см он и й  
ш ахсларнинг хоҳиш -истаги  билан  ш артлаш ади , яън и  ти ж орат б а н 
ки зарур булга и ҳолларда м аблаглари и ж алб қ и ли ш  бўйича м иж оз- 
ларга н и сбатан  ҳеч қандай  устуворликка эга эм ас. М иж оз; ар ни 
янада кўпроК  қуйилм алар  қ и ли ш га рагбатлантириш  учун ти>со]эат 
банклари  куч л и рақоб ат ш арои ти д а  бош қа банкларга нисбатан  гф - 
залликларга эга бупиш и лозим . А ктивларни  б ош қари ш д а м аб- 
лагларни  ж ойлаш тириш  м у ам м о си н и н г яқ қо л  ечим и  ш ундай  ахтив- 
лар  «олди-сотдиси» (ссуда ва и н вести ц и ялар ) ҳисобланадики , п и ро- 
вард натиж ада улар б а н к к а  ю қори  даром ад  келтиради.

Ю қоридагилардан  келиб  чиқиб , реепубликам из ти ж орат бан к
лари  ак ти в  ва пасси влари н и  сам арали  бош қариш га хизм ат 
қиладиган  тавси ялар н и  иш лаб  чи қ и ш н и  лози м  топ  дик.

Б анк  акти влари н и  бош қариш да:
Г. Б ан к н и н г  ж ой лаш ти рган  активлари  муддати ж алб қилинган  

ресурслар муддатига м у во ф и қ  кели ш и н и  таъм инлаш  лозим .
2. У м ум ан иш рентабеллиги  ва хусусан, алоҳида оп ерац и я да- 

ром адлилигини  ош ириш  га эъ ти б ор  бериш  керак.
3. О п ер ац и ял ар  р и скли ли ги н и  кам айтириш  ва ркск н и  

бо ш қ ар и ш н и н г б озор  м ехан и зм и га асослан ган  и н струм ентл а ри ни 
к ен г кўламда қўллаш борасида м у во ф и қ  тадб и рларн и  иш лаб чиқиш  
керак.

Б анк  пасси влари н и  бош қариш да:
1. Б анк  м аж б ури ятлари н и  бо ш қ ар и ш , хом чўт қи ли ш , зарурий 

ли к в и д л и к  к о эф ф и ц и ен ти  дараж асига б о ғл и қ  ҳолда улар тар ки б и й  
тузи ли ш и и и  ўзгартириш , ресурсларни ж ам лаш га м ўлж алланган си ё 
сатни ўткази ш , тўловга л аёқатл и л и кк а  таъ си р  кўрсатиш  и м к о н и н и  
берувчи п асси вларн и  муддати бўйича ж ойлаш тириш  таҳлилини  
амалга ош и ри ш лари  ш арт.

2. К апитал ва резервларн и  бош қари ш  си ёсати н и  иш лаб 
чиқиш лари  керак.

3. Б ан к н и н г  д еп о зи т  б азаси н и  и зчил  та>у1ил қилиш  талаб эти 
лади.

Хул оса урн и да айтиш  м у м к и н ки , ти ж о р ат  банклари  актив  ва 
п асси в лар и н и н г м и қд о р ан , ф о и з, муддат ва ри скли ли ги  ж иҳатидан 
ўзаро м увоф и қ  кели ш и  уларни  сам арали  б о ш қ ар и л и ш и н и  тат.мин-
лайди .
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К.А. М ухам едж ано» — Т М И

ТИ Ж О РАТ БА Н К Л АРИ Н И Н Г М УДДАТЛИ  ВАЛЮ ТА  
О П Е РАЦ И Я Л А РИ  ДАН О ЛИ НАДИ ГАН Д А Р О М  АДЛ АРИ НИ НГ  

БА РҚ А РО РЛ И ГИ Н И  ТА Ъ М И Н Л А Ш  ЙЎЛЛАРИ

Т и ж орат банкларида реали зац и я  қ и ли н ган  ва қ и ли н м аган  за- 
рарлар сум м аси н и н г ўсиш  ям алиётига чек  қўйиш  учун реали зац и я  
қили н м аган  ф ой д а ва зарарлар  сум м асин и  баҳолаш  учун N>901 ва 
22802-ҳисобрақам лари.нинг қолд и қлари  ол и н и б , таҳлил қ и ли н ади . 
Таҳлил қ и ли н ган  давр  м обай ни д а зарарлар  сум м аси  к ам ай и ш  тен - 
ден ц и яси га , ф ой д а сум м аси эса ўсиш  те н д е н ц и яси га  эга бўлиш и 
лозим .

Р еали зац и я  қ и ли н м аган  ф о й д а ва зарарлар  тўлов муддати кел- 
м аган муддатли валк>та ш артн ом алари н и  қ ай та баҳолаш  н ати ж аси д а 
юза га келади. Ҳ ар  эи р  ти ж о р ат  бан к и  Ў збскистон  Р еспубликаси  
М арказий банки  га м олиявий  ҳи соб от топ ш и раётган д а  муддати кел- 
м аган  валю та ш артном алари  қ и й м ати н и  қайта б аҳолаш лари  ва улар 
бўйича ф ойда ва зарарлар  сум м асин и  ан и кд аш л ар и  зарур.

М уддати келм аган  валю та ш ар тн о м ап ар и н и н г қ и й м а ти н и н г  
қайта баҳолаш  Ў збскистон  Р еспубликаси  М аркази й  б а н к и н и н г  
м оилявий  ҳи соб от тузилаётган  кундаги  бирж а курси бўйича ам алга 
ош ирилади . Бун га қадар барча хориж ий  валю талардаги  ш артн ом а- 
л ар н и н г  сум м аси А Қ Ш  д оллари га ай лан ти ри лад и . У ндан кей и н  
ш артн ом аларн и н г доллардаги  қ и й м ати  М аркази й  б а н к н и н г  бирж а 
курси бўйича сўмга айлан ти ри лад и . Т и ж о р ат  бан к и  ходи м лари  т о 
м онидан  М арказий  бан кка м оли яви й  ҳи соб от  топ ш и ри лаётган  
пайтда уларн и н г п ози ц и о и  қ и соб рақам и да, яън и  17101- 
ҳисобрақам ида қолд и қ  бўлм аслиги лозим .

Таҳлил н атиж алари  ш уни кўрсатди ки , таҳдил қ и ли н ган  давр  
м обайнида М иллий банкда р еал и зац и я  қ и л и н м аган ф ой д а сум м аси 
ўсиш  тен д ен ц и яси га  эга бўлган  ва ўсиш  суръати сезиларли  дараж а- 
да ю қори бўлган. Бу эса и ж об и й  ҳолат ҳисобланади  ва б ан к н и н г  
келгу'сида муддати келадиган  ф орвард  ш артн ом алари  бўйича ф ойда 
олиш  им ко ни яти  ни о қ о р и  эк ан л и ги д ан  далолат беради.

Ш униси характерлики , 2002-2003 й и ллар  м обай ни д а б а н к н и н г  
реали зац и я  қи ли н м аган  ф ой д а сум м аси ю қори  дараж ада, яъ н и  179,8 
ф оизга ўсган. Уш бу ўсиш нинг асоси й  сабаби  сў м н и н г А Қ Ш  д о л л а
рига нисбатан  алм аш ув к у рси н и н г сези ларли  дараж ада п асай и ш  и 
ҳисобланади . 2002-2003 йилларда м ам лакати м и зда валю та б озори н и  
я нала эр к и  нл а ш ти рили  ш и м уносабати  билан  м иллий  валю тан и н г 
алм аш ув курси н и н г сезиларли  дараж ада пасайиш  и кузати лд и .

Р еали зац и я  қи ли н м аган  ф ой д а ва зарар  ўртасидаги  н исбатни  
дои м ий тарзда тақиил килиб бори ш  н ати ж аси д а б ан к н и н г  ф орвард
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курсларини  тўғри тан лаётган ли ги  хусусида ҳамда кредитлар  ва де- 
п ози тларн и н г ф о и з ст авк алар и н и н г  ўзгариш и хусусида тасаввур 
хосил қилиш  мумкин.

Р еализация қ и ли н м аган  ф ой д а сум м асини  б а н к н и н г  б алан си - 
дан чи қариб  таш лаш  учун 45405 —ҳи собрақам и  д ебетлан ади , 1б‘)0 1 - 
ҳисобрақам  эса  кредитланади .

Р еализация қи ли н м аган  зарар  сум м асини  б а н к н и н г  б алан сгд ан  
чи қ ар и б  таш лаш  учун 22802-ҳисобрақам  дебетланади , 55306- 
ҳисобрақам  эса кредитланади .

Р еализация қ и л и н м аган ф ой д а ва зарарлар  сум м аси балансдан  
чи қ ар и б  таш лан ган д ан  к ей и н ги н а  ф орвард  оп ерац и ялари  б ў ги ч а  
хақиқий  ф ой д а ва зарар  ан и қ лан ади .

Р еализация қи ли н м аган  зарарларн и  таҳлил қилиш  натиж алари  
ш уни кўрсатдики , М иллий  б ан кда таҳдил қ и ли н ган  давр  м обайнида 
р еал и зац и я  қ и л и н маган зарар  сум м аси сезиларли  дараж ада ўсган. 
Бу эса б ан к н и н г ф орвард  о п ер а ц и ял ар и н и н г  у мумий сам арадорлик  
дараж аси паст эк ан ли ги дан  далолат беради.

Т .У. Қодиров — Д Ж К Д  О лий б и зн ес  м актаби

И Н В ЕС ТИ Ц И Я Л А РН И  М О Л И Я Л А Ш Н И Н Г  А ВТ О М О Б И Л  
Т РА Н С П О РТ И Д А ГИ  Ў ЗИ ГА ХОС ХУСУСИЯТЛАРИ

Б озор  м уносабатлари  ш ароитида и н вести ц и о н  ж а р аё н ги н г  
ф ой д али ли ги  ҳам тад б и р ко р л и к  субъектлари , ҳам м оли я  инсти гуг- 
лари  том он и д ан  келаж акда м акси  мал ф ой д а келтирувчи  би р  қанча 
м уқобил лойиҳалардан  м уҳим роғи ва ж ози бадорли ги н и танлаш  ва 
баҳолаш га бо ғл и қ  бўлади. Т ад қи қотлари м и зд ан  шу м аълум  бўлдики, 
и қ ти сод и ёт тарм оқпарига й и лдан -й и лга асоси й  капиталга ж алб эти- 
лаётган  и н вести ц и ялар  м и қ д о р и н и н г  о ш и б  бориш ига қарам ай , 
уларн и н г ай ри м лари д а и н вссти ц и яви й  ф ао ли я тн и  етарли дараж ада 
ф аоллаш уви  кузатилм аяпти . Бундай соҳалардан бири  си ф ати д а ав- 
том оби л  тр ан сп о р ти  тарм оғи н и  м исол  келтириш  м ум кин. Б у ги н г  
би р  нечта ўзига яраш а сабаблари бўлиб, уларнинг асосийларидан  
бири ҳам автом обил тр ан сп о р ти  корхон аларн и н г ҳам инвесторлар- 
н и н г  зам он ави й  услубий таъ м и н от билан етарли  дарж ада таъл ин- 
л анм аганлигидир . Ш у н и н г учун автом обил  тран сп орти  корхоналари 
учун тран сп орт  воситалари  ёки  бош қа турдаги  асоси й  воситалар]'а 
и вести ц и яларн и  ж алб қ и л и ш н и н г  иқтисодий  м еханизм лари  на 
уларни тад б и қ  этиш  ю засидан  услубий ап п аратн и  иш лаб ч и қ и jj 
долзарб  илм ий вазиф алардан  бири  ҳисобланади.

Ҳ ар қандай  соҳа ёки  корхона бўлсин , улардаги м еҳнат восата- 
лардан ф о й д ал ап и ш н и н г  ўзига хос хусусиятлари уш бу асосий  воси- 
таларга и н вести ц и ялар н и  ж алб этиш  учун уларни эксплуатация



қилиш  м уддатии и н r қачон  ту гати ли ш и  ёки  ян ги си га алм аш тириш  
м уддатларини белгилаш  энг асосий  м асалалардан  бири 
ҳисобланади.

А сосий вое итал арда н ф ой д алан и ш  му,одатини белгилаш  да  бу- 
гунги кунда и к ки та  атам ан  и, яън и  асоси й  воси таларн и н г  
«иқтисодий»  ва «т ехник»  ҳаёти ту ш ун ч алари н и  к и р и ти ш  ва улар
н и н г  м оҳи яти н и  о ч и б  бериш  да илм и й  ён д аш ув  алоҳида аҳам и ят 
касб  этади. г

М асалан  автом оби лн и н г «техник ҳаёти» деганда автом оби ллар - 
дан  техн и к  ж иҳатдан ф ой д алан и ш  м ум кин  бўлган  д авр  туш унилади . 
У ларнинг «иқтисодий  ҳаёти» эса уш бу атвто тр ан сп о р т  воси таси дан  
ф ойдаланиш  орқали  и қ ти сод и й  сам ара о л и н и ш и  м ум кин бўлган 
давр  ҳисобланади.

А лбатта, м ан ги қан  асосий  воси талар  ёки  техн ологи к  
ж и ҳозларн и н г «иқтисодий  ҳаёти» «техник ҳаёти»дан қ и сқ а  бўлади. 
Ш унингдек , уларнинг янги  ва унум дорлиги  ю қ о р и  бўлган  турлари - 
н и н г  п ай д о  бўлиш и, турли хил ж а м и я т  то м о н и д а н  қўйиладиган  ёки  
эк о лги к  талаблар  уш бу асоси й  воси таларн и  «иқтисодий  ҳаёти» ту - 
гам асдан ҳам ал м аш тири ли ш и га оли б  кели ш и  м ум кин.

Ю қорида кўриб ўтган и м и зд ек , автом оби л  тр ан сп о р ти  воситала- 
ридан ф ойдаланиш  д а в р и н и н г  о ш и б  бо р и ш и  автом обилларга тех
н и к  хизм ат кўрсатиш  ва таъм ирлаш  х ар аж атл ар и н и нг к ў п ай и ш и га, 
ш унингдек, м еханизм  ва агрегатларн и н г э с к и р и б  бори ш и  ёқи лғи - 
м ойлаш  м атериаллари  сар ф и н и н г о рти б  бори ш и га  оли б  келади. 
Я ъни  автом обилардан  ф ой д алан и ш  д а в р и н и н г  о ш и б  бориш и 
қ ўш им ча эксп луатац и он  хараж атларн и н г о рти б  бори ш и га  оли б  к е 
лади.

А гар автом обил тр ан сп о р ти  ко рх о и ас и б а н к  кред и ти , таш қи  
и н вестор  маблаглари ёки  л и зи н г  ҳисобига к орхон а таш қар и си д ан  
автоном  и н вести ц и ялар  ҳисобига ян ги  тр ан сп о р т  во си тал ар и н и  ха- 
рид қиладиган  бўлса, автотранспорт во с и тас и н и н г  и қти сод и й  ҳаёти 
ҳар 1 км  босиб ўгилган м асоф а учун қ ўш и м ч а эк сп луатац и он  хара- 
ж атлар, ам ортизация ва б о ш қ а  д о и м и й  хараж атлар  би лан  би ргали к- 
да кредит ёки  л и зи н г  учун тўловлар  уму ми й су м м аси н и н г ҳаж ми 
эн г  к и ч и к  м икдорга бориб  етадиган  м уддат би лан  белгиланади .

Бугунги кунда Т о ш к ен т  ш аҳрида йўловчи  таш и ш  учун ф о й д а- 
л ан и лаётган , қ и й м ати  116,5 м и н г евро  турадиган  «М ерседес Б ен ц  
О 345С» русумли автоб усн и н г ўртача й и л л и к  босиш  м асоф аси  
50000 км  бул ганда, й ил  и га ҳар би р  боси б  ўтилган  км учун қўш им ча 
хараж атлар м и кдори  й и лга 0 ,05% га о рти б  борадигаи  бўлса, у н и н г  
«иқтисодий  \ёти »  — 15 йилга те н г  экан .
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С. Насиров — Д Ж К Д

Э К С П О РТ  О П Е РАЦ И Я Л  АРИ Н И  М О Л И Я Л лШ Т И Р И Ш Н И  
ТАКО М И Л Л АШ  ГИ РИ Ш ДА  ХАЛҚАРО Ҳ И С О Б-К И ТО Б  

Ш АКЛЛАРИДАН Ф О Й ДА Л А Н И Ш  М Е Х А Н И ЗМ И Н И Н И Н Г
РОЛИ

Б и зн и н г ф и к р и м и зч а , эк сп о р т  о п ер ац и ял ар и  ни м оли ялаш ти - 
ри ш н и  таком и ллаш ти ри ш д а халқаро  ҳ и со б -ки то б  ш аклларидан  
ф ой д алан и ш  м еханизм  и н и н и н  г рол и ни ош ириш  қуйидаги тадб и р
ларни  ам алга ош и ри ш  ни тақо зо  қилади:

1. Р еепуб ликам из ти ж о р ат  б ан к лар и н и н г халқаро ҳи соб -ки тоб  
м уносабатларида со ф  и н к ассо  бўйича ва б ан к л а р н и н г  ордерли чек- 
лари воситасидаги  ҳи со б -ки то б л ар и и  ж орий  қ и ли ш  лозим . Бунинг 
учун м ам лакати м и зн и н г корхон алари га им порт оп ерац и ялари  
бўйича ти ж орат вексед лари н и  эм и сси я  қилиш га рухеат бериш  л о 
зим . Ф и кри м и зча , корхона то м о н и д ан  чиқарилган  ти ж орат всксел- 
л ар и н и н г  таъм и н оти  вази ф аси н и  к орхон ан и н г  уз м аблаглари баж а- 
риш и лозим . Б ундан таш қ ар и , реепубликам из ти ж орат банклари  
том он и дан  кор х о н ал ар н и н г ти ж о р ат  вексел л ар и н и н г тўлови  ю заси 
дан к аф и л л и к  б ери ли ш и  со ф  и н кассо  воситасидаги  туловлар 
хдж м ининг о ш и ш и га  хизм ат қилади.

2. Р еепуб ликам из ти ж орат б ан к лар и н и н г ам алиётида о ч и қ  
.\и с об  ра қа мл ари бўйича ҳи соб лаш и ш н и  ж ори й  қ и ли ш  лозим .

О ч и қ  ҳи собрақам лари  буйича ҳисоблаш иш  корхон аларн и н г ва
лю та м аблагларини  м аълум  қ и см и н и  уларн и н г хўж алик оборотидан  
чи қи б  қ о ли ш и н и  олди н и  олади. Ч ун ки  бунда туловлар товар  
ж ўнатилиш идан  2-3  кун олдин  ам алга ош ирилади . Б ундан  таш қари , 
агар мол еткази б  берувчи ш артн ом а ш артлари н и  баж ари ш н и  к еч и к- 
ти рса и м портер  ж ўнатиладиган  кей и н ги  п артиядаги  то в ар н и н г  сум 
м асини  ўткази ш н и  вақти н ч али к  тўхтатиб туриш и м умкин.

3. Р еепуб ликам из ти ж о р ат  б ан к л а р и н и н г  ри го ж л ан ган  хориж ий 
давлатларн и н г ти ж о р ат  б ан к лар и  билан  тўғридан-тўғри  ва и кки  то - 
м онлам али  ваки лли к  м уносабатлари  ў рн ати ш лари н и  таъм инлаш  
лозим .

Т ўғридан-тўгри  ва и к к и  том он лам али  ваки лли к  м уносабатлари 
реепубликам из б а н к л ар и н и н г  ам алиётида хориж ий  валю талардаги 
н акд  пулсиз ҳи соб - к  итобл а р н и н г зам оан ви й  те хн ол оги ял а рида н 
ф ой д алан и ш  и м к о н и н и  беради . М асалан , ҳозирги  кунда республи
кам из б а н ю т р и п и н г  пул узатм алари ти зи м  и ривож ланм аганлиги  
сабабли , уларн и н г м иж озлари  ва бош қа ш ахслар W estern  U nion  пул 
узатм алари ти зи м и дан  ф ой д алан м окдалар . Агар реепубликам из 
банклари  хориж ий б ан к лар  би лан  тўғридан-тўғри  ва и кки  то м о н л а- 
м алик ваки лли к  м уносабатларига эга бўлса, у \о л д а  анъанавий  банк
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узатм алари н и н г ў зини  ян ги  техн ологи я  асоси д а  сам арадорл  и ги ни 
таъм инлаш  и м кон и  ю зага келади . Уш бу ян ги  тех н о л о ги ям и !ir 
м охияти ш ундаки , хориж ий  бан к  то м о н и д ан  ёзм а равиш Да хабар- 
H o v a  келиш и билан  рееп убли кам и з б ан к и  м иж озга валю та м аб- 
л аги н и  бери б  ю бориш  и м кон и га  эга бўлади. Х ориж ий  б ан к  то м о 
нидан ж ўнатилган  валю та маблаги к е й и н р о қ  келиб  туш ади ва рас- 
м ийлаш тирилади . Б унинг нати ж аси д а, б и р и н ч и д ан , м и ж о зл ар н и н г 
б ан к н и н г халқаро  тўлов ти зи м и га н и сб атан  и ш о н ч и  ортади ; и к к и н - 
чидан , уларнинг валю та м аблагларини  ўз вақти да  олиш  и м ко н и яти  
тугилади; учи н ч и дан , ти ж орат б ан к л а р и н и н г  уш бу о п ер ац и ял ар д ан  
ола,.хиган дар о м ад л ар и н и н г ҳаж ми ош ади ; тўрти н чи д ан , пул м аб 
л агларини  ж ўнатиш  тезли ги  ош ади.

Х ориж лик ж и см он и й  ва ю ридик  ш ахслар ҳам ў зл ар и н и н г валю 
та  м аблагларини  ўз вақтида олиш  и м ко н и га  эга бул ад и. Республи- 
кам из банки  хориж ий б ан к ка  ҳуж ж атлар р асм и й л аш ти р и л и ш и  б и 
л ан  ёзм а равиш да хабарном а ж ўнатади , хориж ий  бан к  эса  хаб арн о- 
м ани о ли ш и  билан  пулни  олувчига пулни  тўлаб беради.

А. Рахимов — ТГЭ У  

ВО П РО С Ы  Ф О Р М И Р О В А Н И Я  СТРАТЕГИИ

У правление п ерсоналом  ком м ерч еского  б ан ка о п ред еляется  как  
целостная систем а уп равлен и я  кадровы м  п о тен ц и ал о м  его д е я те л ь 
ности , о р и ен ти р о ван н ая  на р еш ен и е трёх стратегических  задач:

— во-первы х, оп ер ати вн о е  и п олн ое удовлетворение п о тр е б н о 
стей  б ан ка в трудовы х ресурсах необходим ой  сп ец и ал и зац и и  и 
у эо зн я  к вали ф и кац и и ;

— во-вторы х, (ф ормирование и подд ерж ан и е ко м п л ек са  о р га н и 
зац и он н ы х , эко н о м и ч еск и х , а  такж е со ц и ал ьн о -п си х о л о ги ч еск и х  
условий , благоприятствую щ их наи б олее эф ф е к т и в н о м у  и сп о л н е
нию  б ан к о вски м и  служ ащ им и возлож енны х н а  них ф у н к ц и й ;

— в-третьих, о бесп ечен и е н еобходим ого  уровня взаим освязи  
меж ду соб ствен н о  управлением  п ерсон алом  и другим и н ап р а в л е
ни ям и  бан ковского  м енедж м ента.

Э то предъявляет к  рассм атриваем ом у п роц ессу  очен ь  с п е 
ц и ф и ч н ы е требован и я. К ром е того , как  и лю бая управляю щ ая с и с 
тем:! управление п ерсоналом  зави си т от м нож ества ф акто р о в  в н е ш 
него и внутреннего  характера, н ап р и м ер  — от текущ ей  си туац и и  на 
р ы гк е  трудовы х ресурсов, треб ован и й  дей ствую щ его  трудового  з а 
конодательства, уровня к вал и ф и к ац и и  сотрудн и ков  кадровы х 
служ б, ф и н ан сового  состоян и я бан к а  и т .п . Все эти  ф акто р ы  учи 
ты ваю тся при орган и зац и и  к он кретн ы х  эл ем ен то в  систем ы  и н е п о 
средственного  м еханизм а её эксп луатац и и . Не м ен ее важ ны м  пред
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ставляется и процесс взаи м од ей стви я  с другим и н ап равлен и ям и  
бан к овск ого  м енедж м ента. Н ап ри м ер , текущ и е ф и н ан со вы е  воз
м ож ности  ком м ерч еского  б ан ка п о  содерж анию  вы со к о квал и 
ф и ц и р о ван н о го  п ерсон ала  п р ям о  зави сят от эф ф екти вн о сти  ф и 
н ан сового  м енедж м ента, а на него, в свою  очередь, оказы ваю т 
вли ян и е уровень к в ал и ф и к ац и и  и другие качественны е характери 
стики  соответствую щ их сп ец и али стов  банка. О собую  роль процесс 
уп равлен и я  п ерсоналом  играет в условиях ли берали зац и и  и м одер
ни зац и и  э к о н о м и к и , когда соответствую щ ий ры н ок  в коротки е 
сроки  преобразуется из «ры нка продавца» в «ры нок покупателя». 
Н а первы й  план  в тако й  си туац и и  вы двигаю тся к ач ествен н ы е п а 
раметры  обслуж и ван и я п о тен ц и альн ого  клиента, что предъявляет 
новы е требован и я к эф ф ек ти вн о сти  уп равлен и я трудовы м и ресур
сами банка.

13 связи  с этим  для п о вы ш ен и я  эф ф екти вн о сти  управления 
п ерсоналом  к ом м ерч еского  б ан ка требуется разработать особую  
стратегию . П од стратегией  уп равлен и я персоналом , преж де всего 
п о н и м ается  совокуп н ость  п р и н ц и п и ал ьн ы х  подходов к  реализации  
клю чевы х задач по кадровом у  н ап равлен и ю  деятельности  банка, 
отраж аю щ их особ ен н ости  к ак  его текущ его  п олож ен и я, так  и пер
сп екти вн о го  разви ти я . На ф о р м и р о ван и е  долгосрочной  кадровой 
стратегии в соврем енны х условиях о казы ваю т н епосредственное 
вл и ян и е разли чн ы е вн еш н и е и вн утрен н и е ф акторы .

Н аряду с эти м , на разраб отку  стратегии м о т  оказы вать  п ря
мое вли ян и е и другие ф акторы , в том  числе, субъективного  харак
тера (н ап ри м ер , п о н и м ан и е  роли управления п ерсоналом  руково
дством  б ан к а , л и чн ы й  автори тет нач альн и ка служ бы  персонала 
среди руководителей л и н ей н ы х  подразделений  и т .п .). Реш аю щ ее 
воздействие на д ан н ы й  п роц есс могут оказать  и учредители банка, 
для которы х не всегда является  очеви д н ой  целесообразность  реор 
ганизации  управления п ерсон алом  структуры , обесп ечи ваю щ ей  
прием лем ы е ф и н ан со вы е  результаты . Н ак о н ец , необходим о учиты 
вать и возм ож ность  о п ер ати вн о й  коррек ти ровк и  уже определённой  
стратегии в процессе её  п р акти ч еской  реали зац и и , что почти н еи з
беж но  в условиях л и б ер ал и зац и и  эк о н о м и к и .

Т ак и м  образом , сотрудникам  кадровы х служ б ком м ерческих 
б ан ков  приходится сталки ваться  с  целы м  блоком  объективны х и 
субъективны х ф акторов . Вместе с тем , по  мере углубления п роц ес
сов ли берали зац и и  в б ан ковском  секторе страны  возрастает зн ач е
ние управление персон алом , что требует разработки  и реализации  
соответствую щ ей стратегии , н ап р авл ен н о й  на п овы ш ен и е  э ф ф е к 
ти вн ости  дан н о й  систем ы .

137



М . С аф аров  — Т М И

БАНК Т И ЗИ М И Н И  Э Р К И Н Л А Ш Т И Р И Ш Н И Н Г  М О Н Е Т А ?
АСОСПАРИ

Бугунги кунда м ам лакати м и з б ан к  ти зи м и  д о и р аси д а  қ ато р  ис- 
лоҳотлар  оли б  борилм окда. Х усусан, ян ги  ас р и м и зн и н г  дастлабки  
йиллари  б ан к  ти зи м и н и н г  хусусийлаш тирилиш и ва эр ки н лаш уви га  
гувоҳ ()ўлди. М аълум ки, б озор  и қти сод и ётига  ўтиш  ш арои ти да ц и к - 
л и к  теб ран и ш лар  ди ап азо н и  катта булиб, и қ ти со д и ётн и  тарти б га 
солиш  ва бан к  ти зи м и н и  эр к и н лаш ти р и ш  борасида б и р  қанча 
қ и й и н ч и л и к л ар  ю зага келади. Х усусан, пул м уом аласи  соҳасида 
қатор  м уам м олар  келиб  чиқади . Б ундай вази ятларда М аркази й  бан к  
пул муомаласи ни , асосан , пул -кред и т си ёсати  воси таси да тартибга 
солиб  гуради. Бу си ёсатн и  оли б  б о р и ш н и н г  зам он ави й  и н струм ен - 
ти  бўлиб «очи қ  бозор  сиёсати»  қисобланади .

О ч и қ  бозор  си ёсати н и  ам алга о ш и р и ш н и н г  к ен г  тарқалган  во- 
ситаси  д авлатн и н г қим м атли  қоғозлари  билан  и к ки л ам ч и  бозорда 
ам алга ош ириладиган  оп ерац и ялард и р . М аркази й  б а н к н и н г  о ч и қ  
бозор  си ёсати  орқали  М арказий  б ан к  м акрои қти соди й  
б ар қ ар эр л и к к а  билвосита таъ си р  этади , яън и  М арказий  бан к  
Д Қ М О л ар н и  сотиб олиш и н атиж асида пул бозоридаги  асоси й  и н 
ди катор  ҳисобланм иш  ф о и з ставкаси  п асаяди  ва б а н к  кредитлари  
арзонлаш ади . П ировардида к ў п р о қ  и н вести ц и я  лой и ҳалари  м оли я- 
л аш ти ри лади  ва Я И М  ҳаж ми ош ади.

Бу инструм ент ж аҳон ам алиётида к ен г  қ уллан и либ , қуйидаги 
ўзига хос том он лари  билан  аж рали б  туради:

1. Д авлат бю дж ети тақч и л ли ги н и  қ о п л а ш н и н г  н о и н ф л яц и о н  
усули ^исобланади, яън и  та қч и л л и к н и  қоплаш да М арказий  бан к  
кредитидан  ф о й д ал ан и л и ш и  н атиж асида и н ф л я ц и я  дараж аси  о ш а
ди. О ч л қ  б озор  сиёсати  эса  бундай салбий  н ати ж аларн и  к елтириб  
чиқарм айди.

2. Тиж орат банкларининг ликвидлиги  таъм инланади . М аълумки, 
давлат қимматли қоғозлари эн г  ли кви д  актив ҳисобланади. Т иж орат 
банкларининг ўз м аблағлариниш ' маълум қ и см и н и  бу соҳага ин вес
тиц и я қилиш лари натиж асида бан к  ликвидлиги  таъм инланади.

М амлакатимизда, м онетар соҳада миқцор кў|)саткичлардан сиф ат 
кўрсаткичларига ўтилаётган ҳозирги босқичда, бу инструментдан 
ф ойдаланиш  кўламини янада кснгайтириш  лозим . М амлакатимизда 
о ч и қ  бозор сиёсатидан самарали ф ойдаланиш  м еханизм ини таком ил- 
лаш тириш  борасида қуйидаги таклиф ларни  бери ш и м и з мумкин:

I. М арказий  б ан к н и н г  бу инструм ентдан  ф ойдаланиш  
кўлам ини  ош и ри ш . М аълум ки, м ам лакатим изда пул -кред и т си ёса- 
т и н и н г  ф аол  дастаги  си ф ати д а м аж бурий  захи ра ва қайта м олиялаш
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си ёсатлари  қўлланилади . Эғю лю цион равиш да бу ставкаларн и  п а
са йтири б, асосан  о ч и қ  б озор  сиёсатидан  ф о й д алан и лса, м ақсадга 
м увоф и қ  бўлар эди.

2. Т и ж орат б ан к л а р и н и н г  қи м м атли  қоғозлар  бозоридаги  иш - 
ти роки ни қулаб қувватлаш  зарур. Бу м ақсадда, ти ж орат бан клари - 
н инг корхоналар  ак ц и яси га  и н вести ц и я  қилиш  чегарасини  янада 
ош и ри ш , б ан к л ар н и н г  қим м атли  қоғозлар  буйича оп ерац и ялари  и 
а мал га ош и ри ш лари , буйича турли со л и қ  ва б ош қ а им тиёзла |) тр а
т и т  м ақсадга м увоф иҳдир.

Б .Д . Арипов -  ТДТУ

ТИ Ж О РА Т БАНКЛАРИ И Н Н О В А Ц И О Н  ФАОЛИЯТИН1Й  
Б О Ш Қ А РИ Ш  ЗАРУРИ ЯТИ

Ў збекистон Р есп уб ли каси д а бозор  иқти сод и ёти  асослари  v;yc- 
таҳкам лан и б  борган  сари ти ж орат бан клари  ўртасида уз сарм оисини  
эн г  ф ойдали  ж ой лаш ти ри ш  ҳамда ян ги  м и ж озларн и  ж алб килиш  
борасида рақоб ат кураш и кучайм окда. М азкур кураш да ортда 
қолм аслик  м ақсадида ти ж орат банклари  и н н о в а ц и о н  ф аол  лягн и  
таъм инлаш  га алоҳида эъ ти б ор  қаратиб, б ан к  хизм атлари н и н г ян ги - 
янги ш аклларини  т а к л и ф  этм оқдалар .

М аълум ки, бан к  и н н о вац и ял ар и  ти ж орат банклари  ф ао ли яти - 
н и н г  муҳим ж абҳаси ҳисобланади . И н н о в ац и я л а р  ўз ичига н аф ақат 
техника ёки  техн ологи к  и ш л ан м ал ар н и , балки  ти ж орат банклари  
ф аол пяти  н инг барча соҳаларидаги  ҳар қандай  ўзгариш ларни  ҳам 
олади. А йнан  ш у д о и м и й  ян ги л ан и ш л ар  ти ж орат б ан к лар и н и н г бо- 
зордаги м авқеи н и  сақ лаб  қ о л и ш н и н г  муҳим воситаси  бўлиш ига са- 
бабчидир. И н н о вац и о н  ф ао ли я тн и  бош қ ари ш  зарурлиги бевосита 
и н н о вац и о н  ф а о л и я т н и нг келиб  чи қи ш  сабабларига боғлиқ.

З ам он ави й  б озор  ш ароитларида б а н к н и н г  м уваф ф ақиятли  ф а о 
ли яти  ни таъм инлаш  учун қуйидаги  м асалалар муҳим аҳамият касб 
этади:

• ян ги л и кл ар н и  излаш  ва ў злаш ти ри ш н и  рағб атлан ти рузчи 
ҳамда асосан  ю қори  м ен сж ерлар  м алакасига б о гл и қ  бўлган муҳитни 
я рати ш;

« бутун и н н о вац и о н  ф аоли ятга и стеъ м олч и н и н г эҳтиёж ини 
қ о н ди ри ш н и  тезлаш ти ри ш  м ақсадида бош қарувда п о Ё о н ал ар  :о и и - 
ни қи сқартириш ;

» янги  гоял ар н и н г  пайдо б ў ли ш и н и  ва ш унга мос хрлда бозор 
и м к о н и ятлар и н и н г  к ен гай и ш и н и  ҳисобга олиб, мавж уд 
қувватларни  атайин  т>ла иш латм аслик;

• ян ги л и кл ар н и  иш лаб чиқиш  ва ж орий  этиш  м уддатларини 
м акс и мал қи сқарти ри ш , и ш н и н г «эстаф ета» там ой и ли  буйича эм ас,
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балки  и н н о вац и о н  м асалаларни  б и р  вақ тн и н г  ўзила, п араллел  ра
виш да ҳал қ и ли ш  асосида таш ки л  қ и л и н и ш и  ва бош калар .

Ҳ озирги  ш ароитда ти ж орат б ан клари  и н н о в а ц и о н  ф ао ли я ти н и  
кен гай ти ри ш  ва уни б о ш қ ар и ш н и  о п ти м аллаш ти ри ш  м ақсадида 
қуй и даги ларн и  тавси я  этиш  м умкин:

1. Б ан к  хизм ати  гурларининг со н и  ни сези ларли  дараж ада о ш и 
риш  зарур. Б унинг учун м аркети н г тад қ и қ о тл ар и  кулам и н и  к ен гай 
ти ри ш  ва у н и н г си ф ати н и  ош и ри ш .

2. Р еепубликам из ти ж о р ат  б а н к л а р и н и н г  халқаро  иқтисодий  
м уносаб атларн и н г субъектлари га ҳ>ж ж атлаш тирилган  ак к ред и ти в- 
л ар  воси таси да кўрсатаётган  м оли яви й  х и зм атл ар и н и н г сам ар ад о р 
л и к  дараж аси н и  ош ириш .

3. Б ан к лар н и н г  и н н о вац и о н  ф ао ли я ти н и  ам алга о ш и р и ш н и н г  
таш ки л и й  м уам м оларини  \а л  қ и ли ш  ч о р а-тад б и р л ар и н и  иш лаб 
чи қи ш  хамда бан к  хи зм ати н и  ян ги  турлари  ва те х н о л о ги ял ар и н и н г 
са м а радорл и ги н и о н ер а ц и о н -қ и й м ат  усули о р қ ал и  баҳолаш .

4. М ам лакатим изда вализта м ун осаб атлари н и  эр к и н л аш ти р и - 
ли ш и  м уносабати  билан  ти ж орат б ан к л а р и н и н г  валю та о п ер а ц и я 
лари  турлари ва си ф ати н и  ош ириш .

5. Реепубликамиз тиж орат банклари ф аолиятида ю қори даром ад 
олиш  м анбаи  бўлган ф орф ей ти н г о п ерац и ялари н и  кен г ривож ланти
риш  ва бош қалар.

Ю кррида кел"ирилган хулоса ва такли ф лар  Ў збекистон 
иқтисодиётини ислоҳ қилиш  ж араснини  ж адаллаш тириш , банк сек- 
тори н и н г инф ратузилмавий бўлинм алари яхлит ти зи м и н и  ривож лан- 
ти ри ш н и н г муҳим бўғиниго айланиш ига кумак берган  бўлар эди.

Н .Қ . Ходжаева -  Т Д И У

Ў ЗБ ЕК И С ТО Н  ЕНГИЛ САНОАТИГА Х О РИ Ж И Й  
И Н В Е С Т И Ц И Я Л А РН И  Ж АЛБ Э Т И Ш

И н вести ц и ялар  иқтисодий  ўсиш  ва и қ ти со д и ётн и  р и вож лан ти - 
ри ш н и  таъ м и н л аш н и н г асоси й  ом и ллари дан  бири  ҳисобланади . 
М акроиқтисодий  м уҳитнинг қулайлиги  ва таш қи  бозорда рақоб ат 
қилиш  қобилияти  гўғридан-тўғри хори ж и й  и н ве сти ц и я л а р н и н г  
ўсиш ига таъ си р  кўрсатади.

Е нгил саноатда хориж ий и н вести ц и я лар н и н г  к ески н  тарзда 
ўсиш и тарм окда қўш м а корхоналар  таш ки л  этиш да тўғридан-тўғри  
хориж ий и н вести ц и ялар  ж алб қ и л и ш н и н г о р ти ш и  би лан  боғлиқ.

Ў збекистон  Ҳ укум ати том он и д ан  2005-2008 йилларда 
тўқи м ачи ли к  саноатига 1,22 млрд. А Қ Ш  д оллари га яқи н  и н в е сти 
ц и я  ж алб қилиш  ҳақида Ў збеки стон  Р еспубликаси  В азирлар 
М аҳкам асининг 2005 йил 27 январдаги  қарори  чиқди . И н вести ц и он
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дастурга 1.22 млрд. Д Қ Ш  дол л а рл и к 94 та  лой и ҳа киритилди . Бу 
дастурга киритилган  к орхон аларн и  иш га туш и ри ли ш и  Ў збеклстон  
енгил  сан оати га 329,9 м и н г то н н а  калана, 34,8 м и н г то н н а  тр и к о 
таж , 144,4 м лн. погон м етр  м ато, 186,6 м лн. дон а три к отаж  ки й и м , 
65,3 м лн. дон а кўйлак  ва 59,5 м лн. ж уф т п ай п о қ  иш лаб  чиқариш  
и м кон и н и  беради. Бу дастурни  ам алга ош ириш  1,17 млрд. 
д олларли к  тай ср  ва яр и м -тай ёр  м аҳсулотларни  эксп орт қилиш га ва 
янги  46,4 м и н г ки ш и л и к  иш  ж ой лари н и  ярати ш га и м кон  беради

Енгил сан оатга хориж ий  и н вести ц и я лар н и  ж алб қи ли ш д ан  асо 
сий м ақсад — корхоналарни  тех н и к  ж иҳатдан м одернизациялаш дир . 
Енгил саноатга 2003 йилгача 847 млн. АКД1 долларлик  ине;ссти- 
ц и ял ар  ж алб қилиш и 2005 йилда эса уларн и н г ҳаж ми 900 млн. 
А1<Ш д оллари га етди. К орхон аларн и н г кўпчилиги  мато ва кгшава- 
лар  иш лаб чиқариш али . Бу қ ўш м а корхон аларн и н г 80 дан  100% га- 
ча м аҳсулотлари эк сп о р т  қилинади .

Ў збекистонда хори ж ли к  ин весторларн и  ж алб қилувчи му);им 
ом иллардан  бири — Е вропа давлатларида пахта толаси н и  қайта иш - 
лаш  хараж атлари н и н г ўсиш и ва ер  участкалари н и н г ю қори  нархи 
туф айли  енгил сан о ат  корхоналари  со н и н и н г  тобора кам ай и б  бо- 
риш идир. Л е к и н , ри вож лан ган  м ам лакатларда яш аш  д араж аси н и н г 
барқарор  ўсиш и ва ақ о л и н и н г ю қори  тўловга қодирлиги  экоп оги к  
тоза  товарлар  ҳаж м иии д ои м и й  кўп ай ти ри ш н и  тақо зо  қиладл , шу 
қаторда тў қ и м ач и л и к  м аҳсулотларини  ҳам. Уш бу ом и лаарн и  
ҳисобга олиб, Е вропа, Я п о н и я , А м ерикадаги  тўқ и м ачи ли к  к о м п а- 
ниялари  ўзлари н и н г бой п роф есси он ал  таж ри б алари д ан  ф ой д ала- 
ниб, енгил  сан оатн и  ри вож лан ти ри ш  учун М арказий  О сиёда, жум- 
ладан , Ў збекистонда ўз ф аоли ятлари н и  кен гай ти ри ш га интил- 
м окдалар.

Д ем ак , респ убли ка енгил  сан оати га м ақсадли равиш да и н вес
ти ц и ял а р н и н г  ж алб қи ли н и ш и  ун и н г сам арали  ри вож лан и ш и га 
таъсир  кўрсатаётганидан  далолат бсрм оқда.

А.Ю . Йулдошев — Т М И

ТИ Ж О РАТ БАН К Л АРИ Н И  СОЛИҚҚА Т О РТ И Ш Д А  СОЛ1ТҚ 
ТА М О Й И Л Л А РИ Н И  ҚЎЛЛАШ  МАСАЛАСИ

Ҳ ар бир давлатнинг со л и қ  ти зи м и н и н г энг асосий там о й и /лар и - 
дан бири вужудга келиш и манбаидан қатъий назар барча даромадлар 
солиққа тортилиш ининг зарурийлигидир ёки ш у нарсанинг мажбу- 
рийлигидир. Бу там ойил ҳар бир давлат со л и қ  тизим ининг асссини , 
негизиНи таш кил этади. Бу там ой и лн и н г асл м аъносини , асл м агзини 
iijy давлатнинг \а р  бир ф уқароси, шу давлат доирасида ф аолият 
кўрсапувчи ҳар бир хўжалик юритувчи субъект (шу жумладан, гижо-
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рат банклари ҳам) тўла-тўкис идрок этм оғи лозим . М амлакат со л и қ  
тизи м и н и н г ф аолияти самарадорл и ги., у н и н г натиж алари, куп 
ж иҳатдан, uiy там ойил асл м аъносининг ю қоридагилар том онидан  
қай дараж ада идрок этилганлиги, туғри туш унганлиги натиж аларига 
бевосита боғлиқдир. Б и зн и н г ф и кри м и зч а, бош қа ш ароитлар тенг 
бўлган тақдирда, соли қ  тизим и  олдига қўйилган вази ф аларн и н г му- 
ваф ф ақиятли  баж арилиш и, кўзлангаи  м ақсадларига те зр о қ  эриш иш  
ҳам uiy там ойилнинг тўғри идрок эти ли ш и  билан белгиланади.

Виз эн ди  қуйидаги  саволларга эъ ти б о р  берай ли к : со л и қ қ а  тор - 
ти ш н и н г  бу универсал  там о й и л и  талаб лари  ҳозирги  ш ароитда тў л и қ  
и нобатга о л и н аяп ти м и ? А м алдаги  с о л и қ  т и зи м и м и з  ш у там ой и лга  
тў л и қ  асосланганм и? Н ега со ли қларга н и сб атан  н о р о зи л и к  к ай ф и я - 
ти  би лдирилаётганда , бу там о й и л н и н г  м авж удлиги  ҳисобга о л и н м а - 
япти? Бу қўйилган  саволларга ж авоб  бериш  ж араён и д а биз 
қуйидагиларни  кўрсатиб ўти ш н и  л о зи м  деб  топдик:

Биринчидан, со л и қ  ти зи м и н и н г бу асосий  там ойилига риоя 
қилм аслик, дастлаб давлат том онидан  содир бўлганлигини таъкидпаб 
ўтиш зарур. Ҳ ақиқатдан ҳам агар амалдаги қоидаларга эътибор бера- 
диган ёки  уларни таҳлил қиладиган бўлсак, со л и қ  ти зи м и н и н г бу 
асосий там ойилига давлат маълум м аънода риоя қилм аётганлигининг 
гувоҳи бўламиз. Д авлатнинг тегиш ли  органлари том он и дан  қабул 
қилинган  маълум қонунлар, ф арм он лар , ф арм ой и ш лар  ва
йўриқном аларнинг мазмуни ана ш ундан далолат бераётир. М асалан; 
бизнинг ам алиётим изда қўлланиш и лозим  бўлган таргиб-қоидаларни  
ҳаётга татбиқ  этсак, ҳамма даром адларни  ёп ласи га соли ққа тортиш  
им кониятидан маҳрум бўлиб қолаётганим из м азлум  бўлади. Ҳатто, 
маълум ']оифадаги хўжалик юритувчи субъектлар даром адлари (ф ой - 
даси) тўли қ  равиш да у ёки  бу тарзда соли қ қа  тортиш дан  тўли қ  ёки 
қисм ан озод қилинаяпти.

Ю қоридаги  м улоҳазаларим издан  сўнг эн д и  бевосита эъ ти б ори - 
м изни ти ж орат баннлари  ф о й д аси н и  с о л и қ қ а  т о р т и ш н и н г  объ екти в  
зарурлиги тўғрисидаги  м асалага қаратсак . Б и зн и н г  ф и к р и м и зч а , 
ти ж орат б ан к лар и н и н г ф ой д аси , албатта, со л и қ қ а  то р ти ли ш и  зарур. 
FSy ф и к р и м и зн и  эса қуйидаги тартибда асослаб  бериш  м ум кин:

Б и ри н чи д ан , ти ж орат бан клари  ф о й д а с и н и н г  со л и қ қ а  то р ти 
лиш и со л и қ қа  тортиш  там о й и л л ар и д ан  б и ри  ҳи соб лан ади ган , яън и  
м анбаидан  қ агьи й  н азар  д аром адлар  со л и қ қ а  то р ти ли ш и  зарур  д ей - 
илган  там ой и лга м ос келади.

И кк и н ч и д ан , тиж орат б ан к лар и  ў зл ар и н и н г  м оли яви й  аҳволига 
кўра м оли яви й  аҳволи ём он  бўлм аган хўж алик ю ритувчи субъектлар  
қаторига к1-1ради. Ш ундай эк ан , улар  бю дж ет олдидаги  уз м аж бури- 
ятл ар и н и  б ош қ а хўж алик ю ритувчи суб ъектлар  сингари  баж ари ш - 
лари  керак.
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В. 11. Голышев — ТГЭУ

О С О Б ЕН Н О С Т И  Л И ЗИ Н Г О В О Й  ДЕЯ ТЕЛ ЬН О С ТИ  
К О М М Е РЧ Е С К О ГО  БАНКА

Э к о н о м и ч ес ко е  сод ерж ан и е б ан к о вск о го  л и зи н га  отличается 
о дн оврем ен н ы м  су щ ествован и ем , соч етан и ем  и в заи м о п р о н и к н о 
вением  в л и зи н ге  эл ем ен то в  к р ед и тн ой  сделки , и н вести ц и й , арен д
ной и торговой  деятел ьн о сти , которы е образую т в совокуп н ости  
новы й слож н ы й  вид эк о н о м и ч еск о й  деятельн ости , едины й  к о м 
плекс рассм атриваем ы х оп ер ац и й  и новую  о р ган и за ц и о н н о 
правовую  ф орм у  пред п ри н и м ательства. К о м п лексн ы й  характер л и 
зи н говой  д еятельн ости  м ож ет бы ть  осо б ен н о  отчетливо  за ф и к с и р о 
ван через рассм отрен и е систем ы  взаи м о связан н ы х  и взаим ооб у
словлен н ы х договорн ы х о тн о ш ен и й , её  сопровож даю щ их.

Для осущ ествления лизинговой деятельности необходимо выпол
нение всего комплекса лизинговы х услуг. В соврем енны х условиях объ
ективны м  является то, что организацией и обеспечением  ф ункциони- 
рования лизингового комплекса занимаю тся, как  правило, специализи
рованны е лизинговы е ком пании , а  не банки, как таковы е. Т очно так 
же, не подлежит сом нению  и другое обстоятельство: в составе лизинго
вого комплекса им еет наличие значительного числа видов деятельно- 
сти, в том  числе торгового и производственного характера, которые по 
своей природе не могут осущ ествляться банкам и, но без их вы полне
ния не состоится и лизи н г как  лаковой. Учёт названных обстоятельств 
услож няет реш ение вопроса о сущ ности банковского лизинга, так  как 
ведёт к возникновению  целого ряда новых проблем.

Если о р и ен ти роваться  на п олн ое  определение ли зи н га  к ак  т а 
кового, то  справедливы м  является  вы вод о том , что л и зи н г  вообщ е 
не долж ен считаться б ан ковской  оп ер ац и ей  в узком  см ы сле. О н 
отн оси лся к «близкой  к бан ковской »  ф орм е ф и н ан си р о ван и я , к о то 
рая, к том у ж е, м ож ет осущ ествляться торгово -п ром ы ш лен н ы м и  
п ред п ри яти ям и  как  п о б о ч н ая  оп ер ац и я . Н о, в первую  очередь, это- 
к о м п етен ц и я сп ец и ал ьн о  созданны х л и зи н го вы х  ком паний . В то  же 
врем я, в ряде зап ад н ы х стран , терм и н  «лизинг» уже получил узако
н енное оп ред елен и е и части чн о  класси ф и ц и руется  как  «банковская 
операция» . П одобная «частичная класси ф и кац и я» , на наш  взгляд, 
всегда будет и м еть  м есто, если  исходить из п олн ого  оп ред елен и я  
л и зи н га, и м ея  в виду все м н огооб рази е содерж ания ли зи н говой  
деятельн ости  Б ан к о вск и й  л и зи н г  здесь долж ен  рассм атриваться, в 
первую  очередь, как  п родолж ение развития тр ад и ц и о н н о й  б ан к о в
ской  деятельн ости  в новы х  ф орм ах, а не как. просто  частичны й 
к ом п он ен т  целостной  ли зи н го во й  деятельн ости , м о ди ф и кац и я об
щ его опред елен и я л и зи н га.
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П опы тка уловить особенности  банковского  лизи н га через отн е
сение его наряду с ф орф ейтингом , ф акторингом , трастовы м и  оп ера
циями к  ф инансовы м  услугам, в отличие от собственно банковских 
операдий . П ри этом  главным отличительны м  п ризнаком  банковской  
услуги, является ее удобство и связь с перем ещ ением  различной  ф и 
нансовой инф орм ации , тогда как  банковские операции  отож дествля
ются с различны м и ф орм ам и перем ещ ения денеж ны х средств.

П родуктивную  позицию  для диагностики  банковского  лизинга 
задает классиф икация активны х операций  банка. В их числе многие 
учёнь е выделяю т: кредитны е, и нвестиционны е, кассовы е, расчетны е 
и прочие операции , связанны е с созданием  соответствую щ ей инф ра- 
сгруктуры, обеспечиваю щ ей успеш ное вы п олн ен и е всех банковских 
операций. Т аким  образом , сущ ествует тесн ая  связь  банковского  кре
дитования и лизинговы х услуг. Без участия банков  больш ая часть л и 
зинговы х проектов была бы невозм ож ной . О днако, обратная зави си 
мость м енее заметна: лизинговая деятельность бан ков  служ ит сп о со 
бом развития кредитования ими реального сектора эк он ом и к и  и, 
прежде всего, в соврем енны х условиях среднесрочного и долгосроч
ного кредитования. В ины х ф орм ах для больш инства предприятий 
банковский  кредит либо вообщ е недоступен, либо  используется для 
ф инансирования их текущ ей деятельности.

З.А . Азимов -  Т М И

Б А Н К -М О Л  ИЯ СОҲАСИ НИ РИ В О Ж Л А Н Т И РИ Ш Д А  ИПО ТЕКА  
К РЕ Д И Т И Н И Н Г Ў Р Н И  ВА АҲАМ ИЯТИ

Ў збекистон  и қтисодиётида ҳозирги  кунда ам алга ош ирилаётган  
би р  ҳатор  ўзгариш лар, э н г  авволо , б ан к  ти зи м и  би лан  бевосита 
б о ғл и қ  бўлиб келм окда. Ч унки  республикада реж алаш тирилган  
иқти сод и й  ислоҳотларни  ам алга о ш и р и ш д а ўтиш  д авр и га  хос 
бўлган м олиявий  ресурсларнинг чегараланганлиги  сезилм оқд а. Ш у
нинг учун ҳам бан к  кредитларидан  сам арали  ф о й д ал ан и ш . улар
ни н г эн г  қулай ш акллари н и  ам алиётга та д б и қ  эти ш  м уҳим  м асала- 
лард гн  би ри  бўлиб қолм оқда.

А на ш ундай муҳим, аҳоли учун м ам лакати м и з ри во ж л ан и ш и - 
и и н г  ҳозирги  босқичида жуда зарур ҳисобланган  кредит турларидан  
бири  и п отека кредити  ҳисобланади . Ч унки  м азкур  кред и т тури 
орқали  кўпчилик  ои лалар  уй -ж ой ли  бўлиб, у н и н г қ и й м ати н и  к ей 
инги йиллар давом ида тўлаб борадилар.

И п отек а  кредитига қисқача таъ р и ф  берадиган  бўлсак -  бу 
вақтинча бўш турган пул м аблагларини  м аълум  м уддатга, ҳақ  тўлаш  
ш арти билан  ҳамда кўчм ас м улк гарови асоси д а қарзга олиш  ва
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қайтариб бериш  ю засидан келиб  чиқадиган  иқтисодий  м уносабат
ларн и н г йиғиндисидир.

К редитнинг бош қа турларидан  фархуш равиш да и п о тека  к ред и 
ти ф ақатги н а  уй -ж ой га эгал и к  қи ли ш , ку-риш учун берилади  ва 
бунда асосий  гаров си ф ати д а харид қилинган  ёки  қурила1Ўгган 
кўчмас м улк н и н г ўзи ҳисобга олинади . И п отека  кредити крсдит- 
н инг б ош қ а турларидан  кредит м уддатининг у зо қ  муддатлилиги, 
кред и тн и н г қарз олувчи учун катта ҳаётий заруриятга эга экаилиги  
билан  аж ралиб  туради.

И потека к р ед и ти н и н г би р  қатор  и ж тим оий  хусусиятлари мг.в- 
жуд. М асалан: 5-10 йил ичида маълум  би р  оила уй -ж о й  харид 
қилиш  учун м аблаг ж амгаради. Бу би лан  би р  қаторд а ҳар ойда ижа- 
ра тўловларини  ам алга ош иради . Л ек и н  бугунги кунда уй -ж ой  ха
рид қилиш  учун и п отека кредитидан  ф ойдаланиш  м аъқулровдир. 
Ч унки 5-10 йил пулни ж ам ғаргандан  кўра и п отека кредити асссида 
уй олиб , ана ш у й и ллар  оралигида белгиланган  ф о и зл ар н и  кенг 
м иқдорда тўлаб бориш  б и зн и н г  н азари м и зда ф ойдалилирокдир.

Ўтиш и қтисодиётидаги  м ам лакатларга н о б ар қ ар о р  иқтисодий  
вазиятлар , аҳоли асоси й  қ и см и н и н г  паст даром адлиги  ҳамда суст 
ривож ланаётган  м олия бозори н и  кузатиш  м умкин. Ш унинг учун 
,\ам и п отека кред итларини  ом м авий  йўлга қўйиш  ва ривож ланти- 
риш да д авлатн и н г аралаш уви  талаб этилади . Ш у сабабли , 2005 йил 
16 ф евралдаги  «У й-ж ой қурилиш и ва уй -ж ой  бозорини  янада ри - 
вож лантириш  чора-тад би рлари  тўғрисида»ги Ў збекистон Рсспубли- 
каси П р ези д ен ти н ин г П К ,-10 сонли Қ арори чиқарилди  ва ш у карор  
асосида иш лаб чиқилган  қон ун  лойиҳаси  ҳукумат том онидан  
қон ун чи ли к  палатасига ки ри ти лди . У ш бу қонун  лой и хаси  2005 
й и лд аёқ  қабул қи ли н и ш  к ер ак  эди , ам м о  б и р  қатор  сабабларга кўра 
ушбу қонун ҳозирги кунда ҳам қабул қ и ли н м аган . Бу эса и п о тека- 
вий кредитлаш  билан  б о гл и қ  би р  қатор  ҳуқуқий саволларни  келти
риб чиқарм оқпа. Ҳ озирги  кунда и п отека к р ед и тлари н и н г ф оиз 
ставкаси  12-20% ни таш ки л  этм окд а, ваҳолан қи  м ам лкати м и з Пр-е- 
зиденти ўз нутқдарида yuj6y ф о и з ставк аси н и н г 5% атроф ида 
бўлиш и к еракли ги н и  таъкидлаган  эдилар. Ш у билан  бирга, ушбу 
кредитни расм и й лаш ти ри ш  билан  б оғли қ  бўлган қўш им ча харажг.т- 
лар  (нотариус,сугурта) катта м и кд орн и  таш ки л  этм окда. Б уларчинг 
барчаси  оддий аҳ о л и н и н г уш бу кредит . туридан ф ойдаланиш  
йўлларини тўси б  қўймокда. Б ан к -м о л и я  соҳасини  ривож лантириш  
\ам д а  тако м и л л аш ти р и ш н и  ўз олдим изга м ақсад қилиб қўйган 
эк ан м и з, уш бу тарм окдардаги  ҳар б и р  бўғинга хусусан ипотекавий  
кредитлаш га ҳам ж иддий ён д аш еак  ҳамда ри вож лан ти рсак  мақсадга 
м увоф и қ  бўлар эди.
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Д.В . Қодирон -  БМА

ХАЛҚАРО Л И ЗИ Н Г  М Е Х А Н И ЗМ И  О РҚ А Л И  Х О РИ Ж И Й  
И Н В ЕС ТИ Ц И Я Л А РН И  Ж АЛБ Қ И Л И Ш

Бозор иқтисодиёти ш ароитида мам лакат иқтисодиётида чуқур 
узгаришга эриш иш , халқ хўжалигида тадбиркорликни  ривож лантириш  
u;i уларни чекланган м олиявий ресу |хлардан  илож и борича кўпроқ  са
мара олиб фойдаланиш га ҳаракат қилинади. Ш унингдек, хўжалик ю ри
тувчи субъектларда мавжуд асосий капиталки доимий равиш да янги - 
лаш , жахон андозаларига мос равиш да янги техника-технологияларни 
жорий этиш  ҳамда жахон бозорларига экспорт қилиш , эрки н  рақобатга 
чидамли товар ва хизматлар иш лаб чиқариш да лизиигнинг ўзига хос 
ўрни мавжуд. Бунда лизинг хизматларидан ф ойдаланиш  молиявий ин
вестицияларни реал инвестицияларга айлантириш да, м олиявий  ва иш 
лаб чиқариш  капигалнинг ҳаракатланиш ида асосий механизмлардан 
бири ҳисобланади. Л изинг ф аолиятини олиб бориш  инвестицияларни 
молиялаш да ўзига хос ўрни мавжуд экан, унинг ф аолиятини таш кил 
этиш  ҳамда олиб бориш  учун алоҳида йўналиш ларни таком иллаш ти- 
риш зарур. Бунинг учун янги техника-технологиялар учун м олиявий 
манбаларни излаб топиш да халқаро лизи н г инф ратузилм асини ривож 
лантириш  талаб этилади. Ш у б$лан биргалиқда, молиявий ресурслар 
чекланган ш ароитда хўжалик *к)ритувчи субъектларнинг иш лаб 
чиқариш  воситаларини маблаг тежаш  асосида, қисқа муддат ичида ян- 
гилашга ёрдам беради.

М ам лакатда л и зи н г  хизм атлари н и  ри вож лан ти ри ш , 
иқтисодиётдаги  иш лаб  ч и қариш  тар м о қ л ар и н и  рагбатлантириш  ва 
шу орқали  иш лаб чи қ ари ш н и  ри во ж л ан ти р и ш д а асоси й  стимул 
ҳисобланади . Бундан таш қ ар и , л и зи и гн и н г  эн г  асоси й  ю туғи — бу 
кредит доирасид а кўрсатиладиган  хизм атлар  кенглиги  би лан  тав- 
сиф ланади . Х алқ арэ  л и зи н г  халқаро кредитни  би р  ш акли  сиф атида 
б ан клар  ва л и зи н г  ком п ан и ялари  ўртасида рақ об ат  кучайиш ига 
туртки  бўлади. Бу ўз навбатида, ссуда ф о и зл ар и  туш и ш и га ва н ат и 
жада кап и талларн и  иш лаб чиқариш  соҳаларига ок и б  ки ри ш и  учун 
қулай зам и н  яратади.

Р ивож ланаётган  давлатларда халқаро  андозаларга м ос равиш да 
товар  ва хизм атларни  иш лаб чи қ ариш  ва ж ахон б озорлари да ўзига 
хос ўрин эгаллаш и, эк сп о р т  салоҳи яти н и  о ш и р и ш , иқтисодий  
алоқаларн и  кенгайтириш  каби м асалалар  м ам лакат ри вож лан и ш и да 
асосий  эътибор  ҳисобланади . А мм о м ам лакатга халқаро  л и зи н г  
к о м п ан и ял ар н и  ж алб қ и ли ш д а асоси й  эъти б ор , албатта, м иллий  л и 
зи н г  олувчиларнинг и қ ти со д и й -м о л и яви й  \о л а ти га  ва у н и н г  ис- 
тиқболд аги  р и в о ж л ан и ш и н и н г  давом и й ли ги га ҳам боглиқ.
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Х алқаро  л и зи н гн и  хўж алик ю ритувчи субъектлар ф аолиятида 
уни кен г қуллаш  д авл атн и н г  и қти сод и й  ўсиш ид а ўзига хос 
аҳам иятга эга. Б ундан келиб  ч и қади ки , л и зи и гн и н г яқ қо л  устун- 
ликлари  келтириш  ва кам ч и л и к лар и н и  билиш  ун и н г и н вести ц и я- 
ни ш  сам арали  ш акли  бўлиш и м ум кинлиги  ҳақида хулоса чиқариш  
учун етарлидир. Х алқаро л и зи н г  м уносабатлари  халқ хўж алигида 
иш лаб чиқарувчиларни  кўпайтириш  ва улар га етарли дараж ада 
ҳуқуқий асослар  я рати ш ҳам да л и зи н г  хизм атларини  таш ки л  эти ш 
да халқаро  андозаларига мос равиш да иш лаб чиқиш  
иқтисод иётим изга ички ва таш қ и  и н вести ц и я лар н и н г салм оғи  ўзига 
хос урин эгаялаш и га ш арои т яратади.

Н. Насрисва ~  БФ А

Я П О Н С К И Й  О П Ы Т У П РА ВЛ ЕН И Я  РИ СКАМ И  КРЕДИ ТН О ГО  
П О РТ Ф Е Л Я  К О М М Е РЧ Е С К О ГО  БАНКА

Ф инансовая устойчивость банка напрям ую  зависит от организа
ции управления рискам и, возникаю щ им и в деятельности ком м ерчес
ких банков. А нализ зарубеж ного опы та кредитной деятельности бан 
ков на прим ере Я понии , показы вает насколько м асш табны ми могут 
бы ть последствия ослабления или игнорирования управления кре
дитны м и рисками с целью  более стрем ительного увеличения объемов 
кредитного портфеля или сохранения конкурентной  среды.

Вы сокий уровень эк он ом и ч еск ого  развития Я понии  и резкий 
взлет цен на недвиж им ость и ц ен н ы е бумаги, начавш ееся с 1987 го
да, стал толчком  для стрем ительного  роста кредитования ком м ерче
ских банков , в некоторы х случаях, н едооценивая кредитны е риски. 
О днако, в 90-х годах произош ло  крупное и зм ен ен и е эконом ической  
обстановки , спад эк о н о м и к и  полож ило  обвалу цен  на недвиж им ость 
и падение котировок  ц енны х бумаг, которое в свою  очередь, приве
ло  к огромны м  размерам  кредитны х убытков.

О сн овн ы м  характеристикам и  о ц ен ки  качества кредитного  
портф еля является: вели чи н а риска кредитного  п ортф еля , структура 
кредитного портф еля по  разли чн ы м  к ом п он ен там  (секторам  э к о 
н ом и ки , видам  заем щ и ков  и т .д .), доходность  кредитного  портф еля, 
величина резервов кредитного  п ортф еля , а такж е величина потерь 
кредитного  п ортф еля. К о н ц еп ц и я  риска, такж е как и его  сущ ество
вание осн овы вается  на н еуверенности  или невозм ож ности  пред ска
зания собы тий , которы е произойдут в будуш ем. В силу чего н еоб
ходимы м  является не только  и д ен ти ф и к ац и я  и о ц ен к а  банковских  
рисков с  точ ки  зр ен и я  вли ян и я на деятельн ость  б ан ка в будущ ем, 
но и орган и зац и я  уп равлен и я  дан н ы м и  р и скам и  с целью  м и н и м и 
зации рисков при обесп ечен и и  дости ж ен и я ж елаем ой прибы ли.
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Важной частью  управления кредитны м и рискам и, является реа
лизация кредитной политики , которая предполагает анализ и оценку 
кредитного риска и меры по его сниж ению . Реализация кредитной 
политики предполагает организацию  работы персонала банка. В силу 
чего, управление кредитны ми рискам и долж но опираться на органи
зационную  структуру, которая охватывает всю банковскую  иерархию , 
начиная с П равления банка, устанавливаю щ его руководящ ие п ри н 
ципы , курс для  вы работки кредитной политики , далее переходя не
посредственно к  управляю щ его по  кредитованию  (такие, наприм ер, 
им ею тся в комм ерческих банках Я понии), и кредитному комитету, а 
такж е подразделений охваченны х кредитованием , а такж е подразде
лений  (в случае наличия) управления и контроля рисков.

П ри  ср авн ен и и  о р ган и зац и и  уп равлен и я  кред и тн ы м и  рискам и 
на п ри м ере банков  Я п он и и  и У збекистана , п р и м ен и тел ьн о  к  с о 
верш енствованию  уп равлен и я кредитны м и рискам и  в к о м м ер ч ес
ких банках  У збекистана, хотелось бы  отм етить  следую щ ее:

«» П рактическая реализация кредитной п олитики , а такж е четкая 
регламентация полном очий  и ответственности  работников банка, 
участвующ их в кредитной деятельности, долж ны  стать основны м  
звеньям и кредитной деятельности, что подталкивает к необходим ости 
подготовке кадров банка в этом  направлении.

«' С ущ ествую щ ие п роблем ы , св язан н ы е с о ц ен к о й , р еги стр ац и 
ей  и реализацией  залога подталкивает к  н еобходим ости  со в ер ш ен 
ствования ры ночны х м еханизм ов в данном  направлении .

«> И спользование систем ы  кред и тн ой  и н ф о р м ац и и  к о м м ер ч е
ски м и  бан кам и  республики  способствует сущ ествен н ом у сн и ж ен и ю  
кредитны х рисков.

У .О . Соатов — БФ А

Т И П О В Ы Е  О Ш И Б К И , Д О П У С К А Е М Ы Е  П Р И  О Ц Е Н К Е
Э Ф Ф ЕК ТИ ВН О С ГИ  И Н В Е С Т И Ц И О Н Н Ы Х  П РО Е К ТО В

13 н астоящ ее врем я при о ц ен к е  эф ф е к ти в н о сти  и н в е сти ц и о н 
ны х проектов допускаю тся н екоторы е ти п о в ы е о ш и б к и , которы е по  
наш ем у м н ен и ю , являю тся о сн овн ы м и  из причин  сн и ж ен и я  э ф 
ф екти вн ости  осущ ествления и вести ц и он н ы х  проектов .

1. Ошибки, связанные с оценкой рыночных рисков реализации 
проекта. В дан н ом  блоке наи б олее р асп р о стр ан ен н ы м  недостатком  
является  н еп рораб отан н оегь  м аркети н говой  стратегии  п редприятия . 
Н едостаточно полное исследование р ы н к а  и  кон курен ц и и  приводит 
к том у, что объем ы  реали зац и и  п родукции  во м ногих п роектах  с у 
щ ественно завы ш аю тся по сравн ен и ю  с реально  возм ож ны м и.

143



II. Ошибки, допускаемые при выборе методики проведения рас
четов по проекту. О ш и бки  д а н н о й  группы допускаю тся, как  п рави 
ло, в проектах , н ап равлен н ы х  на реструктуризацию  или рео р ган и 
зац и ю  п ред п ри яти й  (группы  п ред п ри яти й ), а такж е в проектах  по 
производству  нового  продукта в м н ого  продуктовы х организациях . 
Главной о ш и бкой  для  таких  п роек тов  считается и сп ользован и е м е
тода чисты х о ц ен о к  эф ф екти вн о сти  деятельности  п редприятия , 
вм есто приростны х или соп остави тельн ы х методов.

III. Ошибки, допускаемые при проведении финансово- 
экономических расчетов но проекту. П ри проведении  ф и н ан со во - 
эк о н о м и ч еск и х  расчетов по  проекту  о ш и б ки  в больш ей  части св я
заны  не с расчетом  п о казателей  эф ф екти в н о сти , а с определением  
начальны х условий  его  реализации :

1. Н аиболее расп ростран ен н ой  ош и б к о й  расчетного  характера 
является н еп рави льн ое  оп ред елен и е состава и н вести ц и он н ы х  (еди
н оврем енны х) затрат по  проекту. Р азработчики  проектов  отож дест
вляю т к апитальны е влож ен и я (кап и тал ьн о е  строительство , п р и о б 
ретение техн ологи ч еского  оборуд ован и я) с  и н вести ц и о н н ы м и  за 
тратам и и, как  правило , не вклю чаю т в их состав п рироста потреб
ности в оборотном  кап и тале , а  такж е затраты  связан н ы е с о р ган и 
зацией  сбы товой  сети , подбором  и п одготовкой  персонала , расходы 
на п роведен и е Н И О К Р  и другие составляю щ и е, тр ад и ц и о н н о  о тн о 
сим ы е к и н вести ц и ям .

2. О ш и б к и , св язан н ы е с о ц ен к о й  и сточн и к ов  ф и н ан си р о ван и я  
и управлением  задолж енностью  по  проекту. К числу о ш и б о к  д а н 
ной группы  относятся:

• превы ш ен и е и н вести ц и о н н ы м и  затратам и сум м арного  раз
мера п ривлекаем ы х и сто ч н и к о в  ф и н а н си р о в а н и я  проекта -  н ед о с
таток  источн и ков ф и н а н си р о в а н и я  проекта;

• н есоответствие гр аф и ка п ри влечен и я  и сточн и ков  ф и н а н с и 
рования граф ику и н вести ц и й , при вод ящ ее к во зн и к н о вен и ю  д еф и 
цита и сточн и ков  ф и н а н си р о в а н и я  в н екоторы е интервалы  п лан и 
рования;

• невы плата п роц ен тов  по  привлекаем ы м  на платной основе 
заем ны м  средствам  (отсутствие расчетов п роц ен тн ы х платеж ей);

• погаш ение при влекаем ы х заем ны х и сточн и к ов  ф и н а н си р о 
вания не в полном  объем е и ли  с  н аруш ением  зап лан и рован н ы х 
кредитны м и соглаш ен и ям и  сроков.

В ы ш еперечисленны е недостатки  сущ естве дно искаж аю т р е
зультаты  реализации  проекта. П ри проведении  эксп ерти зы  пересчет 
проекта с  устранением  перечисленны х о ш и б о к  приводит к  получе
нию  негативны х результатов, на о сн о в е  которы х проект, п ер в о н а
чально оц ен ен н ы й  как  вы со к о эф ф ек ти вн ы й , м ож ет бы ть п ри зн ан  
н епривлекательны м  для влож ения средств. И сходя из этого, сч и 
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таю , что нем аловаж ное зн ачен ие им еет о п р ед ел ен и е эти х  во зм о ж н о  
допустим ы х ти п овы х ош и бок  в о ц ен к е  эф ф е к т и в н о ст и  и н в е с ти ц и 
онны х проектов  перед осущ ествлен и ем  ф и н а н си р о в а н и я  за  счет т о 
го или иного источника.

Ж . М . Ю супов — БФ А

РОЛЬ УКРЕПЛЕНИЯ РЕСУРСН ОЙ БАЗЫ В П О ДДЕРЖ КЕ
ИН ВЕСТИ Ц И О Н Н О Й  ДЕЯТЕЛЬНОСТИ КОМ М ЕРЧЕСКИХ

БАНКОВ

Д еятельность коммерческих банков невозмож на без наличия дос
тупа к  ресурсам, ф орм ирую щ им  активы , направляемы е на ф инанси- 
рование реального сектора эконом ики. В этой связи  проблема созда
ния устойчивой ресурсной базы является одной  из первоочередных, 
стоящ их перед банками. В своем докладе «Закрепляя достигнуты е р е 
зультаты, последовательно стремиться к  новым рубежам» на заседании 
Кабинета М инистров, посвящ енном  итогам социально- 
эконом ического развития в 2005 году и важ нейш им  приоритетам  уг
лубления эконом ических реф орм  в 2006 году 11 февраля 2006 г. П ре
зидент Республики Узбекистан Ислам К аримов отметил следующее: 
«...Не р ев и зу ю тс я  в долж ной мере задачи по  повы ш ению  капитали
зации и ф инансовой устойчивости банков, увеличению  ресурсной ба
зы банков посредством привлечения свободных средств населения и 
хозяйствующих субъектов. Ц ентральному банку и комм ерческим  бан 
кам надо приложить максимум усилий для повы ш ения доверия насе
ления и бизнеса к  банковской системе...».

Т радиционны м  источником  ф орм ирования банковских средств 
являю тся депозиты. П отребность населения в банковских и сберега- 
телы-ы х вкладах и контроле над ним и со  стороны  банка поставляет 
источник для кредитной и инвестиционной  деятельности банка. В 
этой связи выделяю тся две клю чевые задачи, которы е долж ен реш ать 
каждэШ банк, управляя своими депозитами: 1) откуда бан к  может по
лучить средства с наименьш ими возмож ны ми затратами? 2) как  руко
водство мож ет гарантировать депозиты , достаточны е для обеспечения 
желаемого объема кредитов и предоставления других ф инансовы х ус
луг, на которые публика предъявляет спрос?

Ответ на эти вопросы является непросты м , особенно в сегодняш 
них условиях ужесгочаю щ ейся конкуренции. С тоим ость и сумма д е
позитов, которые банк может предлож ить публике, в значительной 
степени зависят от схем ценообразования и конкурентоспособности 
больш ого количества банков и небанковских учреждений, предлагаю 
щ их аналогичные услуги. Банки, которые не успеваю т за изм енения

150



ми цен депозитов и программ маркетинга своих конкурентов, теряю т 
и клиентов, и прибыль.

Устойчивость ресурсной базы комм ерческих банков во многом за
висит от срочности привлекаемы х средств. Вот несколько возможных 
направлений привлечения средне- и долгосрочных ресурсов, которые 
видят банковские эксперты.

Первое — расш ирение для коммерческих банков возможностей 
выпуска среднесрочных ценны х бумаг и их размещ ение как на внут
реннем, так и на внеш нем  рынках. Чтобы усилить роль банков как 
эм итентов ценны х бумаг, специалисты  считаю т, что надо повысить 
уровень их прозрачности и качество корпоративного управления, 
вклю чая управление рисками.

Второе — это использование средств институциональных инвес- 
горов.

Третье — надо повы ш ать доверие между участниками ры нка меж
банковского кредитования и создавать отлаженную  систему реф инан
сирования коммерческих банков.

Ж . Хожиакбаров — ЗМ А

ТИ Ж О РА Т БАНКЛАРИ К РЕДИ Т РИ С К Л А РИ Н И  САМ АРАЛИ  
Б О Ш Қ А Р И Ш Н И  Т А К О М И Л Л А Ш Т И РИ Ш  ЙЎНАЛИШ ЛАРИ

Х.ар қандай иқти сод и й  ф аоли ятдаги дек , тиж орат б ан к лари н и  
ф аоли яти  ҳам м авж уд м аблагларни  э н г  кам риск  асоси д а ж ойлаш - 
ти ри б  ю қори  даром ад  олиш  и м ко н и яти га  эга бўлиш ни  кузда тутади. 
Ю қори даром ад олиш  эса , ўз навбатида, б ан к лар  оли б  борадиган  
о п ер ац и ял ар н и н г  риск  дараж аси н и  о ш и рад и , чунки  б ан клар  асосан  
жал б қ и ли н ган  ресурслар билан  иш лайдилар.

Б ан к ка  к р ед и ти и н г асоси й  қи см и  ва ф о и зл ар и н и  тўли қ  
қ ай тари ли ш и  билан  б и р  қаторда ун и  ўз вақтида қай тари ли ш и  ҳам 
жуда м уҳимдир. М уддатнинг узайиб  кетиш и бан к  д аром ад и ш  r:a- 
сай и ш и га олиб келиб , и н ф л я ц и я н и  ҳисобга олганда эса  ҳаттоки, 
зарарга олиб келиш и м ум кин.

К редит ж араёни  те х н о л о ги ял ар и н и н г бузилиш и, н аф ақ ат  кре- 
дитни яхш и б ош қари лм аётган ли ги дан  далолат беради , балки  банк 
ф ао ли я ти д а  қуйидаги салбий  оқ и батларн и  ю зага келиш ига сабаб 
бўлади:

• кредитни вақтида қ айтм аслиги , б ан к  активларини  айлгниш  
тезл и ги н и сек и нлаш ти р ад и ;

• кредитни кутилм аганда м уддатидан олдин  қайтиш и, бўш ре- 
сурсларни янги актив  си ф ати д а ж ой лаш ти ри ш  учун қандайдир 
вақтни талаб қилади:
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• берилган  кредиты инг қи й м ати , и н ф л я ц и я  таъси ри  натиж асида 
пасаяди;

• банкы инг тўловга қо б и л л и к  рей ти н ги н и  п асай и ш и га  оли б  ке- 
лади.

Б ан к  ф аоли яти даги  м авж уд қуйидаги  би р  қатор  к ам ч и л и к лар  
кредитлаш  ж араёнида, кредит р и ск и н и  бош қ ари ш  м уносабатларида 
ж иддий  м уам м оларни  келти ри б  чиқаради:

• бан к  кредит си ёсати ц и  иш лаб  ч и қ и ш д аги  кам чи ли клар ;
• кредит портф елидаги  рискларга эъ ти б о р  қаратилм аганлиги ;
• кредит ш артн ом аси н и  атроф ли ча таҳлил қ и ли н м аган ли ги ;
• қарз олувч и н и н г м оли яви й  ҳолати н и  ю заки  таҳлил 

қи ли н и ш и ;
• гаров қ и й м ати н и  ўта ю қори  баҳолан и ш и ;
• кредитни  м ақсадли  и ш л ати л и ш и н и  н азорат  қ и лм асли к;
• кредит ҳуж ж атларини  р асм и й л аш ти р и л и ш и н и  назорат 

қилм аслик.
Ў збекистон  б ан к  ти зи м и д а кред и т р и ск л ар и  д а р аж аси н и  кам ай- 

ти р и ш н и н г  би р  қатор  усулларидан  ф о й д ал ан и л ад и , м асалаи  б ер и л 
ган кред и тлар  устидаи д ои м и й  м о н и то р и н г  ўрн ати ш , эҳтим олий  
й ўқоти ш ларн и  олди н и  олиш  бўйича захи ралар  тузиш , кред и т порт- 
ф е л и н и  д и в ер си ф и к ац и я  қ и ли ш , м и ж озн и  кредитга лаёқатли ли ги н и  
баҳолаш  ва бош қалар . Л еки н  ай ри м  б ан к лар  кредитлаш  ж араён и да 
бу ам апиётларни  ф ақатги н а  р асм и ятч и л и к  та р и қаси д а  баж арадилар , 
ш унинг оқи бати да , кредит портф ели да м уддати ўтган крсдитлар- 
н и н г  салм оғи  тобора о рти б  боради.

Х улоса ўрнида ш уни ай ти ш  м у м к и н ки , респ у б л и кам и з ти ж орат 
б ан к лар и н и н г кредит си ёсати н и  ва кред и т о п ер ац и ял ар и  ф аоли я- 
ти н и  та к о м и ллаш ти ри ш , б ан к  р и ск л ар и н и , а й н и қ са , кредит риск- 
лари н и  сам арали  бош қариш  бугунги кунда ҳам  асо си й  м уам м олар- 
дан бири  бўлиб қолм оқда. Б и зн и н г  ф и к р и м и зч а , уш бу м уам м олар
ни ҳал қи ли ш н и  қуйидаги й ўн али ш лард а оли б  б о р и л и ш и  керак:

1. Ь озор  ва кредит ри ск л ар и н и  хиеобга олган  ҳолда, акти влар  
ва п асси вларн и  сам арали  б ош қари ш н и  таъ м и н ловч и  кред и т с и ё са 
ти н и  иш лаб чи қи ш , ти ж о р ат  бан клари да и ч к и  кредит назорати  ти - 
зи м и и и  таком и ллаш ти ри ш  зарур.

2. Т и ж орат б ан клари  кредит п о р тф ел и н и н г  д и в ер си ф и к ац и я  
д араж асини  ош ириш  ва кредит қ ўй и лм алари дан  сам арали  ф о й д ал а- 
ниш .

3. Б ан к  ли кви дли ли ги н и  бош қ ари ш д а М аркази й  б ан к  то м о н и - 
дан ўрнатилган  иқтлсод и й  м еъёрларга ри о я  этиш  талаб  қилинади .

4. К редитларнинг би р  неча м иж озларга катта м икдорда эм ас, 
балки  б и р-б и ри дан  м устақил  бўлган кўп со н л и  м иж озларга о зр о қ  
ҳажмда тақси м л ан и ш и н и  таъм и н лаш  лозим .
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Ф . Қучқоров — Б М А

КИЧИК БИ ЗН ЕС  ВА ХУСУСИЙ ТА ДБИ РК О РЛ И К ДА  
БАНК Х И ЗМ А ТЛ А РИ Н И Н Г РОЛИ

Б озор  иқти сод и ёти  ш ароитида иш лаб чиқариш  ва хизм ат 
кўрсатиш  к о р х о н ал ар и н и н г асоси й  қ и см и н и  к и ч и к  бизнес за 
ҳусусий тад б и р ко р л и к  субъектлари  таш ки л  этади. Ч унки  кичик  
корхоналар  бозор  ш арои ти га тез м ослаш увч ан  ва кам  хараж ат талаб 
қиладиган  сек тор  ҳисобланади . У м ум ан, бугунги кунда бозор 
и қ ти со д и ёти н и н г муҳим талаби  — кам м еҳнат сарф лаган  ҳслда, 
к ўп роқ  ва си ф атли  м ахсулот иш лаб  чи қариш , ки ш и ларн и н г талаб 
ва эҳти ёж лари н и  тўла қон ди ри ш  ва ш у асосида ф ойда олиш дан  
иборат. Бунда иш лаб чи қ ар и ш н и  ҳаракатлантирувчи  куч тадбир- 
корликдир.

Республикам изда к и ч и к  б и зн ес  ва хусусий тадб и ркорли к  субъ- 
ектлари н и  қўллаб — қувватлаш  қамда уларн и н г р и вож лан и ш и  учун 
барча ш арт — ш арои тлар  яратилган  бўлиб, д ои м и й  равгш да 
рағбатлантириш  ва иқти сод и й  ж иҳатдан қўллаб — қувватлаш  
мақсадида, уларга турли хил соли қлард ан  озод  қилиш  ҳамда им ти- 
ёзли ф о и з  ставкалари н и  қўллаган ҳолда б ан к  кредитларидан  ф ой д а- 
ланиш  и м кон и ятлари  берилган .

К и ч и к  б и зн ес  ва хусусий корхоналарни  м оли ялаш ти ри ли ш и  
|<уйидаги ички ва таш қи  м ан б алар  орқали  ам алга ош и ри ли ш и  мум
кин:

• М о л и ял аш ти р и ш н и н г таш қи  м анбалари  — бю дж ет иаб- 
лаглари , м ақсадли  б ан к  кредитлари , ак ц и ял ар  эм и сси я си н и н г  иаб- 
лаглари , ли зи н г , ти ж орат б ан к л а р и н и н г  у зо қ  м уддатли кредитлари , 
бю дж етдан таш қари  ва н оти ж орат ж ам ғарм алар  м аблағлари;

• М о л и ял аш ти р и ш н и н г ички  м анбалари  — ф ойда, ам орзиза- 
ция тўловлари , тўп лан ган  пуллар ва тадб и ркорлари и н г 
ж ам ғарм алари , суғурта ф аоли яти д ан  оли н ган  м аблағлар.

Б анк  кредити — к и чи к  б и зн ес ва хусусий тадб и ркорли к  субъ- 
ек тлари н и  м о ли я лаш ти р и ш н и н г  асосий  таш қ и  м анбаларидан  (ж ри 
ҳисобланади . К и ч и к  би зн есн и  м оли яви й  қўллаб -  қувватлаш  бора- 
сида бан к  ти зи м и н и н г  ўрни алоҳида аҳам ият касб  этади.

Л к сар и ят  ҳолларда. ўз ф о а л и я ти н и  бош лаш  ва реж алаш тириш - 
да  тадб иркор  м аблағ сўраб б ан к ка  м урож аат қилади. Бугунги кунда 
бозор  м уносабатларини  ш акллантириш даги  асосий  вазиф а кичик  
би зн есни  етарлича м олиявий  ресурслар ва хизм атлар бллан  
таъм и н лаш д и р . Х озирги кунда к и ч и к  б и зн ес  том онидан  б ан к  хиз- 
м атларига тал аб н и н г  бар қ ар о р  ўсиш и кузатилм окда. Ш ун и н г >чун, 
банк  ти зи м и н и н г  асоси й  вазиф аси  кредит бериш  тарти б ин и  гако-
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м иллаш тириш  ҳамда и қ ти со д и ётн и н г  реал сек то р и н и  м оли ялаш ти - 
ри ш н и  кен гай ти ри ш  ва қайта таш ки л  эти лаётган  корхоналарни  
қўллаб — қувватлаш га қаратилган  к и ч и к  б и зн ес  ри вож и н и  
рағб атлан ти ри ш н и н г ян ги  м ехан и зм лари н и  и ш лаб  чи қи ш  ва 
қўллаш  ҳисобланади.

У м ум ан олганда, к и ч и к  б и зн ес  соҳаси н и  ян ада ри вож лан ти ри ш  
учун бан клар  ф ао ли яти н и  чуқурлаш тириш , ян ги  б ан к  хи зм атлари н - 
ги та к л и ф  этиш  ор<али бугсоҳага к ен г  и м к о н и я л а р н и  ярати б  бериш  
м ум кин . А гар бор  и м ко н и ятлар д ан  сам арали  ф о й д ал ан и л са , рес
публикам из иқти сод и й  ж иҳатдан д у н ё н и н г  ри вож лан ган  м ам лакат- 
лари  қаторид ан  м ун оси б  ўрин  эгаллайди .

П . Турсуиов — БМ А

И Н В Е С Т И Ц И О Н  Л О Й И Ҳ А Л АРН И  М О Л И Я Л А Ш Т И Р И Ш Д А  
РИ СКЛ АРН И  Б О Ш Қ А Р И Ш Н И Н Г  САМ АРАЛИ  УСУЛЛАРИ

М и лли й  и кти сод и ётим и зд а и н в е сти ц и о н  л о й и ҳ ал ар н и  м оли я- 
лаш  ф ао ли яти н и  оли б  бори ш д а би р  қ ан ч а м уам м оларга дуч кел- 
м оқда. А й н и қса , Р еспуб ликам из м и қёси д а ай н ан  и н вести и и о н  
лойиҳаиарни  м олиялаш да ю зага келадиган  р и скл ар  ва уларни 
суғурталаш  усуллари қ о н и қар ли  цараж ада эм ас. Б унинг бои си  ш ун- 
д ак и , республикам изда и н вести ц и о н  л о й и ҳ ал ар н и  м о ли я лаш ти р и ш - 
да мавж уд р и ск л ар н и  бо ш қ ар и ш н и  сам арад орли ги  п астли ги  вахо- 
л ан к и , ри скларн и  бош қ ари ш д а суғурталаш  усуллари тў л ақо н л и  тад- 
б и қ  этилм аётганлиги , бу ҳолат, ай н и қ с а  и н в е сти ц и я  хатарини  
б ош қ ари ш н и  таш ки л  қи ли ш д ан  кўриладиган  сам ара, хатарлар  тас- 
н и ф и га  қараб, уларнинг rypy>yiapra те н г  тақси м лан м аётган ли ги д и р .

И н вести ц и он  лойиҳаларни  иш лаб  ч и қи ш дан  то  уни м уваф - 
ф ақи ятли  ам алга о ш и р и ш гач а  бўлган ж араёнга би р  қ ан ч а ом иллар  
салбий  таъ си р  кўрсатади. У лардан  би ри  л о й и ҳ ал ар н и  иш лаб 
чиқувчи таш ки л о тл ар н и н г  учи н чи  ш ахсларга, яън и  бую ртм ачиларга 
зарар  келтириш  хавф идир. О датда, л о й и ҳ ан и  и ш лаб  чиқувчилар  
уни си ф ати  ва ундаги ҳ и со б -к и то б л ар н и и г  асосли ҳамда тўғри 
эк ан ли ги га ж авобгар бўлади. Ш унга кўра, етказилган  зарар  
л ой и ҳан и  иш лаб чиқувчи то м о н и д ан  қ оп лан и ш и  зарур.

И н вести ц и о н  лой и ҳаларн и  м о ли ялаш ти р и ш д а ю зага келадиган  
хавф -хатарлардан  я на бири  ти ж орат б ан к лар и  то м о н и д ан  аж рати л- 
ган и н вести ц и я  ресурсларини  қарз олувчи  то м о н и д ан  ўз вақтида 
қ айтарилиш  хавф идир. Ў збеки стон лаги  м авж уд ам алиётга б и н оан , 
Ҳ укум ат каф олати  остида м ам лакати м и зга ки ри ти лган  чет эл к р е 
ди тлари  ва Д авлат бю дж ети м аблағлари ҳи соб и дан  ку-рилаётган объ- 
ектлардаги  ри склар  м аж бурий  сугуртага оли н ад и лар . Буни и н вести -
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цион  лой и ҳалар  билан  чам барчас алоқад орлиги  борлигини  исботлаб 
ўтириш га ҳож ат йўқ. А м м о, ти ж орат банклари  том он и дан  м олия- 
лаш тирилаётган  и н вести ц и о н  лой и ҳалар  бўйича қарз олувчилар- 
ни н г кредитларни  ўз вақтида б ан к ка  қайтариш  рискини  суғуртаси 
у н ч ал и к о м м ал а  ш м а га н .

И н вести ц и он  лой и ҳаларн и  м оли ялаш ти ри ш  ф аоли яти да м ав
жуд рискларни  сугурта м ехан и зм и  ёрдам ида кам зй ти ри ш  ва барга- 
раф  этиш  борасидаги  ам али й  чора-тад би рлар  кўнгилдагидек эм ас. 
Ьунга сабаб, и н вести ц и он  лой и ҳаларн и  м оли ялаш ти ри ш  ри склари - 
ни суғурталаш  бўйича махсус дастурн и  иш лаб  чиқилм аганлигидир. 
Б и зн и н г  ф и к р и м и зч а . б ан к  ф а о л и я ти н и н г  ўзига хос хусусиятлари- 
ни ҳисобга олувчи ва б ан к  ри ск лари н и  эн г  кам  дараж ада кам айти- 
риш и м к о н и яти н и  берадиган  сугурта турларини  иш лаб чи қи ш  ва 
ам алиётга ж орий  этиш  м ақсадга м увоф икдир.

К .Н . Зохидов -  РАКБ «Галлабанк» 

УЧЕТ О С О Б ЕН Н О С Т ЕЙ  Ф И Н А Н С И РО ВА Н И Я  
И Н В Е С Т И Ц И О Н Н Ы Х  П РО Е К Т О В  П Р И  СО СТАВЛЕН ИИ  

Т Е Х Н И К О -Э К О Н О М И Ч Е С К О Г О  О БО СН О ВАН И Я

П остан овлени ем  П резидента Республики  У збекистан  «О мерах 
но дальн ей ш ем у реф о р м и р о ван и ю  и либерал  и «ации бан ковск ой  
систем ы » №  П П -56  от 15 ап реля  2005 г. П роектное ф и н а н си р о в а 
ние бы ло оп ред елен о  как при ори тетн ое н ап равлен и е дальнейш его  
углубления реф орм  и л и б ер ал и зац и и  в бан к овской  системе.

Б анки  республики  часто  сталки ваю тся  с проблем ам и при ф и 
нан си рован и и  и н вести ц и о н н ы х  п роектов , одной  из которы х явл я
ется проблем а грам отного  составлен и я  б и зн ес -п л ан о в  (ТЭ О ).

П о м нению  м ногих заем щ и ко в , при рассм отрении  проекта 
бан к  интересует, главны м  образом , качество  об есп ечен и я  по  креди
ту, что неверно . П о тен ц и ал ьн ы й  заём щ и к  долж ен  представить  в 
бан к  убедительны е о б о сн о ван и я  в пользу  того , что ссуда вернётся. 
П ричём  вернётся при норм альн ом  ходе развития соб ы ти й . В здоро- 
вой бан ковск ой  практи ке о сн овн ы м  и сточн и ком  возврата ссуд не 
д олж н а являться р еал и зац и я  обесп ечен и я .

Т аким  образом , преж де всего бан к  см отри т на ден еж н ы е п ото 
ки п р ед п ри яти я , ф орм и руем ы е как  от текущ ей  деятельн ости , так  и 
от реализации  и н вести ц и о н н о го  проекта. П еред тем , как  обратится 
в б ан к , п ред п ри яти е д о л ж н о  сам о о ц ен и ть  свои и н вести ц и он н ы е 
проекты  и вы брать из них сам ы е эф ф ек ти вн ы е . Банк см отри т рас
чёты . подготовленны е сп ец и али стам и  п р ед п ри яти й , но  вы воды  д е 
лает на основе п остроен и я собственны х м оделей.
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У словно все проекты  по  видам  ф и н а н си р о в а н и я  д елятся  на и н 
вести ц и он н ое кредитование и п роектн ое ф и н ан си р о ван и е .

П ри инвестиционном кредитовании и сточн и ком  Ьозврата 
средств является вся х озяй ствен н ая  деятел ьн о сть  заём щ и к а , вк лю 
чая доходы  от реализации  проекта.

П ри проектном финансировании н и к ак о й  другой деятельн ости  
кром е п роекта нет и и сточн и ком  п огаш ен и я  средств кредита я в л я 
ется сам  проект.

П ри и н вести ц и о н н о м  кред и тован и и  б ан к  преж де всего ан а л и 
зирует ф и н ан со во е  со сто ян и е  п р ед п р и яти я , осущ ествляю щ ее п р о 
ект. А нализирую тся обороты  ком п ан и и  по счетам . Б ан к  ан ал и зи р у 
ет кредитную  историю  п р ед п р и яти я , н аско л ь к о  ак к уратн о  о н о  о т 
н о ся тся  к  вы п олн ен и ю  своих обязательств. С тр о и тся  прогн оз д е 
неж ны х потоков. Важ ным является  тот ф акт , что ден еж н ы е потоки  
пред п ри яти я строятся с  учётом  действую щ его  производства. Д алее 
проводится коли ч ествен н ая  и к ач ествен н ая  о ц ен к а  рисков . И то л ь 
ко после ан али за ри сков  б ан к  ан али зи рует об есп еч ен и е  по кредиту, 
п ри н и м аем ое для  п окры ти я ри сков  банка.

Т ехн ологи я  рассм отрен и я  заявки  в случае п роек тн ого  ф и н а н 
си р о в ан и я  схож а с о п и са н н о й  вы ш е, но ак ц ен ты  см ещ ен ы  в с т о р о 
ну более тщ ательн ого  ан али за  самого проект а  и м еньш его  в н и м а
н и я  о ц ен к и  сущ ествую щ его пред п ри яти я . П ри этом  бан к  обращ ает 
особ ое вн и м ан и е на распределение ри сков  ф и н а н си р о в а н и я  между 
участникам и. Ещё больш ее вн и м ан и е уделяется м аркетингу , о б о с 
н ованию  вы бранной  стратегии разви ти я , осн о в н ы х  техн и чески х  
реш ений . И зучаю тся осн овн ы е контракты  проекта. Зачастую  бан к  
требует д оп олн и тельн ы е гарантии по  этим  к он трактам . Больш ее 
вч и м ан и е уделяется п остроен и ю  ф и н ан со во й  м одели проекта.

С ледовательно, п роектн ое ф и н ан си р о в а н и е  более р и ск о ван н о  
по сравн ен и ю  с обы чны м  и н вести ц и о н н ы м  кред и тован ием , в связи  
с чем требован и я к качеству проработки  таки х  п роектов  осо б ен н о  
вы сокие. П оэтом у при составлен и и  Т Э О  надо и м еть  в виду, что 
требован и я  к и н вести ц и он н ы м  проектам  в области  и н в е с ти ц и о н н о 
го кред и тован ия и п роек тн ого  ф и н а н си р о в а н и я  отличаю тся. У чет 
д ан н о го  ф актора позволи т повы сить  качество  составляем ого  Т Э О , 
что в свою  очередь о бесп ечи т п олож и тельн ы й  эф ф е к т  при п р о ве
ден и и  экспертизы  проекта.
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A.M. Т ўрақулов — БМ А

ЧЕТ ЭЛ И Н В Е С Т И Ц И Я Л А Р И Н И Н Г  М И Л Л И Й
И Қ Т И С О Д И Ё ТН И  РИ ВО Ж Л А Н Т И РИ Ш Д А ГИ  РО Л И Н И  

О Ш И Р И Ш Н И Н Г  Д О Л ЗА РБ  МАСАЛАЛАРИ

Ч ет эл и н вести ц и я лар и н и  кен г кўламда ж ал б этиш  м иллий 
и кти сод и ётни н г с и ф ат ж иҳатдан м утлақо  ян ги  бўлган , унинг 
ра қоба тбардош  л и ги н и та ъ м и н л ай д и ган  тар ки б и й  тузи ли ш и н и  
ш ак л л ан ти р и ш н и н г зарурий  ш арти ҳисобланади . П резидентим из 
И.А. К арим ов таъки д лаган лари д ек , Ў збеки стон  иқти сод и ётин и  хо- 
риж ий и н вести ц и я лар н и  м ам лакат иқти сод и ётига ж алб этм асдан  ту- 
риб, яън и  м ен ай тм о қ ч и м ан к и , б ан к  ва м оли я соҳаларида, реал 
иқтисодиётда, б и р и н ч и  галла етакчи  тарм оқлард а чет эл  к ап и тали - 
н и н г  и ш ти роки н и  к ен гай ги рм асд ан  туриб, и қти сод и ётим и зн и н г 
барқарор  тар ақ қ и ёти н и  таъ м и н л аш  қ и й и н » 7.

2004-2005 йи ллар  м обайнида и қти сод и ётн и н г тарм оқлари  
бўйича хориж ий  к ан и тал н и н г  тарки б и да , м аълум  би р  силж иш лар  
юз берди. 2005 йилда хори ж и й  к ап и тал н и н г  ҳаж ми 518.2 м лн  АКД1 
долларини  таш кил қилди. И ш лаб чиқариш  соҳасида унинг улуш и 
3.5 ф оизга ош ди ёки  ум ум ий и н вести ц и ялар  ҳаж м и н и н г 86.2%  ни 
таш ки л  этди. С ан о ат  тарм оғи  и н вести д и ялаш  учун э н г  муҳим тар- 
м о қ  бўлиб борм оқда. С ан о ат  тарм оқ лари д а асосн й  капитал  га и н вес
ти ц и ял ар  т а р к и б и н и н г  ўзгариш ига хориж ий и н вести ц и ялар  
о қ и м и н и н г  тарм оқ лар  бўйича ўзгариш и сабаб булди. Ё қилги  сан оа- 
тида хориж ий и н вести ц и я лар н и н г  улуш и 18.6% гача, м еталлургия 
м аж м уида 16.7% гача ўсди. Э р и ш и л ган  roryi-yiap билан  би р  қаторда 
республикам из и қ ти со д и ёти н и н г  р и вож лан и ш и да чет эл  инвести- 
ц и ял ар и н и н г  ролини  ош и ри ш  билан бо ғл и қ  б л р  қато р  м уам м олар- 
ни н г м авж удлиги кузатилм окда:

1. Қ ўш м а корхона о ч и л и ш и  вақтида иш лаб чиқарилган  
м аҳсулотларни хориж ий  таъ си счи лар  том он и д ан  хориж ий вал ю та- 
ларга сотиш  м аж бурияти  о л и н ган , ам м о м аҳсулот иш лаб 
ч и қа рил га и дан  сунг хориж лик и н вестор  м аҳсулотни сотиб олиш  
м аж бурияти ни баж арм аган .

2 С оти б  оли н ган  ускуналарни  тендер асосида эм ас , балки  бу 
ускуналарни  ўрнатиш  техн ологи яси  бўйича таж рибаси  бўлм аган  во- 
ситачилардан  сотиб о д и н и ш и  ва уларни ўр кати ш н и н г чўзилиш и 
м уам моси.

3. 2003-2005 йиллар  м обайнида республика қ и ш л о қ
хўж алигидаги асоси й  кап и талга қилинган  чет эл и н вести ц и ялари - 
н и н г ум ум ий ҳаж м идаги  салм оғи  пасайиш  те н д ен ц и яси га  эга  бўлди.

7 И слом Кари мои. Ван к тили ми, пул муомаласи, кредит инвестиция ва молиявий
барқарорлик ryi рисида.-П ош кент Ўлбекистон, 2005. -  419-бет.
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Ю қорида қай д  эти лган  м уам м оларни  \а л  эти ш  м ақсадида 
қуиидаги  ам алий  такл и ф л ар н и  иш лаб  чикдик:

1. Чет эл и н вести ц и я лар и н и  ж алб этиш  ва ф о й д ал ан и ш н и н г  
ҳуқуқий асослари н и  таком и ллаш ти ри ш  лозим .

2. Р есп уб ли кам и зн и н г  р еги он лари д а чет эл  и н вести ц и ялар и н и  
ж алб эти ш н и н г  илм и й  ж иҳатдан  асосланган  стр атсги яси н и  иш лаб  
чи қи ш  лозим :

а) ҳудуднинг и н вести ц и о н  ри вож лан и ш  стратеги яси н и  иш лаб  
чиқиш да чет эл и н вести ц и я лар и н и  ж алб этиш  ни кучайтириш  тад- 
би рлаэи  иш лаб чи қ и ли ш и  ва асо сл ан и ш и  лози м ;

б) худудда чет эл и н вести ц и я лар и н и  ж алб эти ш  учун зарур 
булган ш ар г-ш ар о и тл ар  ва б озор  и н ф рагузи  л м аси  и и ш акллаи ти ри ш  
лозим .

Х;,'лоса қи ли б  айтганда, ю қорида қай д  эти лган  м уам м оларни  
ҳал эти ш  чет эл  и н вести ц и я л а р и н и н г  Ў збекистон  и қтисодиётидаги  
тузи лм ави й  ўзгариш ларни  ам алга о ш и р и ш д аги  таъси ри  ни ош ириш  
и м к о к й н и  беради.

М .М . С ам иев — ВМА

И Н В Е С Т И Ц И Я  Л О Й И Ҳ А Л А РИ Н И Н Г САМ А РАДО РЛ И ГИ  НИ
БАҲОЛАШ

Ж аҳон ам алиёти  инвестиция лой и ҳалари ни н г сам арадорлигини 
баҳолгш  усуллари анча олдин иш лаб чиқилганлиги  ва уларнинг ама- 
лиётда кенг қўлланилаётганлигини тасдиқлайди. Кулланилаётгаи 
усуллар ҳар қандай лой и ҳан и н г сам арадорлигини, ф ойдалилигини  
ҳамда уларнинг ж алб этувчанлигини аниқлаб  бера олади. Л еки н , а й 
рим  ҳолларда, инвестиция лойиҳаларини  баҳолаш да барча усуллари и 
қ у л л а п  зарурияти туғилмаслиги ҳам м ум кин . Бу усуллари инг 
қулланилиш и тахдил қилинаётган  ҳар би р  л о й и ҳан и н г ўзига хос 
ж иҳати ва хусусиятларини инобатга олган ҳолда амалга ош ирилиш и 
лозим . ч

Ж аҳон  ам алиёти  д а  и н вести ц и я  л о й и ҳ ал ар и н и  б аҳолаш н и н г 
цисконтлаш га асосланган  усулларидан фойда.".аниш 80-90 й и ллар- 
дан  бош лаб к ен г  қулланилган  ва ў зи н и н г  иж обий  н ати ж алари н и  
б с р г а г . Уш бу усуллардан, асосан , б ан к  эк сп ертлари  кен г ф о й д ал а- 
ниш ган . М асалан , Е вропа ти к л ан и ш  ва тар ақ қ и ёт  бан к и  (Е Т Т Б ) бу 
усуллар ёрдам ида лой и ҳаларн и  баҳолаш н и н г ўз вер си ял ар и н и  и ш 
лаб  ч л қ қ ан . Ш унингдек , Ж аҳон  б ан к и , Х алқ аро  валю та ф онди  
(Х В Ф ; ва бош қа кўплаб нуф узли таш ки л о тл ар  то м о н и д ан  уз 
йуналиш и ва хусусиятига эга булган баҳолаш  услубиёти иш лаб 
чиқилган . Ҳ ози рда  Ў збекистон  Р есп уб ли каси д а ҳам уш бу усуллар
дан , асо сан , ти ж орат бан клари да ф ой д алан и ш  кенг йўлга қуйилган .
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М асалаи, М иллий  б ан к , Аса ка б ан к . Пахта б ан к , И п ак  йўли бан к
ларида и н вести ц и я  л о й и ҳ ал ар и н и  баҳолаш да улардан са м арал и 
ф ои д алан и лм оқд а. Бунда, ай н и қ са , ди сконтлаш  усулларини 
Ю Н И Д О  (U n ited  Industrial D evelopm ent O rganization) дастург асо 
сида туз ил ran  ком п ью тер  всрсиялари  орқали  қўллаш  билан  аник, ва 
туғри қарорлар  қабул қ и ли ш га эри ш и лм оқда.

Д и скон тлаш  м ураккаб  (оддий) ф о и зл ар н и н г  тескари  
ҳисобланиш  ж араён и  ҳисобланади . Бунда м ураккаб ф ои злар  ф эи з  
ставк алар и н и н г ҳ и со б л ан и ш и  ердам ида к р ед и тн и н г бош ланғич 
су м м аси н и н г ж ори й  даврд ан  келгуси  даврга ўсиб б о ри ш и н и  
таъ м и н лай д и , ди ск онтлаш  — келгуси пул м аблағларини  теорий 
вақтга келтириш  билан  баҳолаш дир. И н вестор  учун, одатда, қаэор  
қабул қ и л и ш н и н г  асоси й  м езони  бўлиб, н аф ақ ат , и н вести ялар н и н г 
ф ой д али ли ги , ш унингдек, уз м аб лаги ни н г м уайян ф ои з ставкасида 
қан ч али к  тез қ ай ти ш и  қам қисобланади . Ш ун и н г учун и нвесторлар  
қўйган  м аб лаги ни н г қ ан ч а й и лли к  ф о и з билан  неча йилда қайтариб  
олиш  им кон и м авж удлигига кў п р о қ  қизиқадилар . А кс ҳолларда 
улар л о й и ҳ ан и  и н вссти ц и ялаш н и  қагъий  рад этадилар.

Ш уни алоҳида таъкидлаш  керакк и , и н вести ц и я  лойиҳалари  
ў зн и н и н г барча иж обий  тавси ф лар и д а қуйидаги  талаблар  таъм ин- 
ланм аган  бўлса, уни ам алга ош ириш  м ум кин  эм ас: то в ар  ва хкзм ат- 
ларни  сотиш  дан  олинган  даром адлар  ҳисобига қўйилган  м аб- 
лагларн и н г  қоп лаш и ; ф и р м а хоҳиш  этган  дараж ад ан  паст бўлм аган  
и н вести ц и ялар  рен таб и лли ги н и  таъм и н ловчи  ф о й д ан и н г  
кўрилиш и; ф и рм а учун м у во ф и қ  бўлган даврда и н вести ци ял а эн инг 
қоп лан и ш и . Х уллас, л ой и ҳа  сам арад орли ги н и  баҳолаш га қўйилган  
талаблар  и н вести ц и я  л о й и ҳ ас и н и н г  ўзига хос хусусиятини  инобатга 
олган ҳолда баҳолаш н и н г махсус усулларини  иш лаб чиқиш  зару
рияти ни к елтириб чиқаради .

Ж . Абдусаматов -  БМ А

ТИ Ж О РА Т БАНКЛАРИДА Д А РО М А Д Л АР ҲИ СО БИ  
ВА А У Д И Т И Н И Н Г Ю РИ Т И Л И Ш И

Т и ж о р ат  б а н к л ар и н и н г  ан ъан ави й  б ан к  хизм атларидан даро- 
мадлари м анбаи  бўлиб, банкнинг кред и т оп ер ац и ял ар и , ҳисоб -  
китоб оп ерац и ялари  ва д еп о зи т  оп ерац и ялари  ҳисобланади . Т и ж о 
рат б ан к л а р и н и н г  ноанъанавий б ан к  хизм атларидан  даром адлари 
манбаи бўлиб эса  чет эл валютасидаги операциялар, қим м атли 
когозлар билан операциялар, л и зи н г  ва ф акто р и н г операци5ГЛЕ.ри, 
б ан клар н и н г  каф олатлаш  ф а о ли я ти , траст  (и ш о н ч ) хизм ати 
кўрсатиш , к о н сал ти н г  хизм атлари ва бош қа ф аоли ят  ю ритиш  даво- 
мида амалга ош ирадиган о п ер ац и ял ар и  ҳисобланади.
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Б анк  ресурсларининг ш ак ллан и ш и  ва ж о й л аш и ш и га  қараб 
ю қоридаги  ф ао ли я т  ту р л ар и н и н г  баъзи лари  ак ти в  оп ер ац и ял ар га  
кирса, баъзилари  эса п асси в  оп ер ац и ял ар га  киради . Т и ж о р ат  бан - 
к и н и н г  даром адлари  м ан б алари  ичида акти в лар и  асо си й  ури н и и  
эгаллайди. Д аром ад  келти ри ш и га қараб  б ан к  активлари : даром ад  
кслтирувчи активлар  ва даром ад  келти рм ай д и ган  активларга 
бўлинади.

К ўпгина банкларда кредит қ и соб варақлари  ж ам и  ак ти влари - 
н и н г  кам ида яр м и н и  таш ки л  этади ва даром адлари  инг 2 /3  қи см и н и  
олиб келади. К редит бериш  о п ер ац и ял ар и д а даром ад  қарзга  б ер и л 
ган сум м адан маълум ф о и зл ар  к ўр и н и ш и д а келади . Б ан к  то м о н и 
дан берилган  қи сқа ва у зо қ  муддатли кредитлар  бўйича ф о и зл и  д а 
ром адлар 41401 — 44701 рақам ли  баланс ҳи собваракларида
қарзд орларн и н г м улкчилик  ш акли га (давлат к орхон аси , хусусий 
корхона ва бош қалар) ва кредит п ортф ели  с и ф а ти н и н г  туркум ла- 
н и ш и га қараб теги ш лй  ҳисобварақларда ҳисобга олинади .

Б ан к  том он и дан , аввало , даром ад  олиш  м ақсадида уш лаб  тури- 
ладиган  обли гац и ялар , векселлар  ва б ош қ а қи м м атли  қогозларни  
и н вести ц и он  қим м атли  қогозлар  деб  ю ритилади . И н вести ц и о н  
қим м атли  қогозлар  б ан к  ҳисоб даф тарлари д а  у л ар н и н г  бош лан ғи ч  
қи й м ати , б озор  қийм ати  ёки  н о м и н ал  ёки  б озор  қ и й м ати дан  паст 
қи й м атда расм и й лаш ти ри ли ш и  м ум кин . К ўп ч и ли к  б ан к лар  сотиб 
оли н ган  қим м атли  қ оғозларн и , ҳам да б о ш қ а  акти вларн и  ва п асси в
ларни  уларн и н г бош лаигич  қ и й м ати  би лан  расм и й лаш ти ри лад и . 
Т аб и и й ки , агар ф о и з ставкалар  қи м м атли  қоғозлар  соти б  о л и н ган - 
дан кей и н  кўгарилса, уларн и н г  б о зо р  қ и й м ати  бош лан ғи ч  
қийм атидан  паст бўлади.

А удитор ти ж орат б ан к л а р и н и н г  ф ой д аси  (даром ади )н и  ва м о 
л и яв и й  ҳолатини  текш и ри ш д а қуй и даги ларн и  пухта ўрганиш и л о 
зим , ж ум ладан, қуйидагиларни  таҳлил қилиш  зарур : кред и т оп ера- 
ц и ялари д ан  кўрилган ф о и зл и  ва ф о и зс и з  даром адлар , асо си й  воси - 
таларн и и г ҳисобдан чи қ ар и л и ш и  (б и н о  ва и н ш о о тл ар н и  бузиш  ва 
бўлаклаш , қурилм аларни  дем он таж  қ и ли ш  ва ш унга ўхш аш лар), 
асосий  воситаларни  б ош қ а таш ки л о тл ар  ва ти ж о р ат  бан к лари ларга  
сотиш  ёки  бериш да пайдо бўлган зарарлар; н ом одд и й  акти вларн и  
бош қа ти ж орат банклари  ва таш ки лотларга  сотиш  ёки  бериш да 
пайдо бўлган зарарлар; айбдорлари  ан и қ л ан м аган  ўғи рли клард ан  
кўрилган  зарарлар; ж арим алар , п ен я лар  ва н еу сто й к ал ар  тўлаш  б и 
лан  б о ғл и қ  зарарлар; асосий  ф аоли ятдан  о л и н ад и ган  ф ойда, бош қа 
даром адлар  ва бош қа туш ум лар ҳи соб и дан  захира қ и ли н и б , бош қа 
ти ж орат банклари  ва таш ки лотлар , ш унингдек, айрим  ш ахслар  б и 
лан  ҳисоб-китобларга д о й р  ш убҳали қарзлар  сум м алари .
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Д .П . Ш арипов — БМА

ТИ Ж О РА Т БАНКЛАРИ ИЧКИ АУДИТ Х И ЗМ А ТИ Н И  
К О М И Ь Ю Т Е РЛ А Ш Т И РИ Ш  МАСАЛАЛАРИ

И чки аудиторлар  том он и д ан  аудит дастурларини  қўллаш  
м уқаррар  бўлганлиги а н и қ  бўлгандан  к ей и н , аудиторлар олдида би р  
м уам м о туғиладики  қайси  дастурдан қай си  ж араснда ф ойдаланиш . 
М асалан , м аълум отлар йиғиш да, уларни қайта иш лаш да, бош қарув 
ж араёнида, реж алаш ти ри ш  ж араёнида ва бош қа и чки  аудит ни 
қам раб олган  барча ж араёнларда қайси  дастурдан ф ой д алан и ш  ло- 
зим лиги  м уам м оси  ю зага келади.

Т ад қи қ отлар  ш уни кўрсатм оқдаки , аудит ж араён и н и  
б ош қари ш д а 50 ф о и з  ҳолатларда Excel, 14 ф о и з ҳолатда T eam M ate, 
11 ф о и з  ички туз ил га н дастурлар, 6 ф о и з  A utoA udit дастуридан ва 
бош қа дастурлардан ф ой д алан и лм оқд а. Р и скларн и  б ош қари ш д а ва 
тахдилда эса  47 ф о и з  ҳолатларда Excel, 10 ф о и з ҳолатда Team  Mate, 
10 ф о и з ички  туз ил ган дастурлар , 22 ф ои зи  C A R D m ap , Resolver ва 
G roupS ystem s дастурларига тўгри келса, қолгани  Access, W ord, A i dit 
Leverage, A C L, A utoA udit дастурларига тўғри келади (D avid S a.ierno 
«C hoosing the right tools...» , « In ternal A uditor» ж урнали , 2003 йил ав
густ)

Т и ж о р ат  бан клари да ички  аудит и ш и н и  ком пью терлаш тлриш  
қандай сам ара бериш  и қуйидагиларда кўринади:

1. Э н г аввало , аудит текш и рувлари  самарадорлиги  ош ад л , бу 
к ом пью тер  дастури асосида м аълум отлар тахдил учун тай ёр  <олда 
ш акллантирилиш  боис, аудитда то п а  олм асли к  риски  пасаяди ;

2. Т екш и рувлард а вақт ни  т еж аш  и м ко н и  тугилади, яъни  дас
турлар м аълум отларни тезда қай та  и ш лаш и  бои с текш и ри ш  зақти 
те ж ал ад и;

3. Т екш ирувларда м а б ла ғ теж аш  и м кони  тугилади, м аы г/м от- 
лар  ком пью терда тўғридан-тўгри  й и гилиб , қайта и ш лан и ш и  боис 
қогоз хараж атларидан , қуш им ча ҳисоблаш  техникалари  (калькуля
тор , лен талар  ва бош қалар )д ан  воз кечиш  и м кон и  тугилади;

4. Аудит текш и рувлари да эн г  катта м уам м олардан  бири  рлнио- 
нал ш тат би рлигини  ш акллаи ти ри ш  и м кон и  тугилади.

5. И н терн ет орқали  ян ги ча  иш лаш  тарти б лари н и  ўргг.ниш, 
ҳоди мл ар  м алакаси н и  ош и ри ш  и м кон и  тугилади.

6. М аълум отлар базаси  яратилиб  келгуси аудиторларга ҳам 
текш и рув учун электрон  ўқув қўлланм аларни  яратиш  и м кони  
тугилади.

Ҳ озирда кўп ги н а ҳолатларда б ан кларда и чки  аудиторлар гомо
нила н дастурлардан ф ой д алан и лган  ҳолатларда ҳам уларга tv ах eye 
дастурлар  тузилм асдан , улар м аълум отларни  б ан к н и н г  и н ф о р м ан и -
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он ти зи м и дан  умумий тарти б да й и қ қа н  ҳолда, Hxcel ва б ош қа д ас- 
турларда м ураккаб  қайта иш лаш ларн и  ўтказгандан  к ей и н ги н а  
м аълумотлар тақлил қ и ли ш м оқд а. Бу ҳолатларни , олд и н и  олиш  
учун эса ти ж орат б ан клари  то м о н и д ан  аудит учун ум ум ий и н ф о р - 
м ац и он  ти зи м н и н г  уз и да махсус дастур туз и б бери ш  л о зи м к и , у уз 
ичига ю қоридаги  қайта и ш лаш лар  н ати ж аси д а  тай ёр  буладиган  
м аълум отларни қам раб олиш и лози м  бўлади.

Б.А. Хожиев — БФ А

С О В Е РШ Е Н С Т В О В А Н И Е  АУДИТА ВАЛЮ ТНЫ Х О П Е РА Ц И Й  
К О М М Е РЧ Е С К И Х  БАНКОВ

В алю тны е оп ерац и и  ком м ерч ески х  б а н к о в  вклю чаю т в себя 
разны е виды о п ер ац и и , св яза н н ы е с и н о стр ан н о й  валю той  и вн еш 
н еэк о н о м и ч еск о й  деятельностью . У читы вая р азн о о б р ази е  и сл о ж 
ность  д ан н ы х  о п ер ац и й , он и  являю тся  од н и м и  из сам ы х слож ны х 
объектов аудиторской  проверки .

О дним  из н ап равлен и й  аудита валю тны х оп ер ац и й  к о м м ер ч е
ских банков  — это проверка эк сп о р тн о -и м п о р т н ы х  оп ер ац и й  к ли 
ентов.

Д л я  проведен и я аудита эк сп о р тн ы х , и м п ортн ы х и бартерны х 
кон трактов  необходим о и м еть  полную  базу свед ен и й  п о  текущ им  и 
сняты х с  учета контрактам . Т ак и е  св ед ен и я м ож н о  получить  из о т 
четов а такж е сп ец и альн ы х ж урналов, к о то р ы е долж н ы  бы ть  п р о 
нум ерованы , прош нурованы  и скреплен ы  печатью  учреж д ен и я б ан 
ка. Т ак и е  ж урналы  откры ваю тся  отдельно  п о  эк сп о р тн о -б ар тер н ы м  
контрактам  и по  им портны м  контрактам .

А удиторская п роверка эк сп о р тн о -и м п о р тн ы х  о п ер а ц и й  п р о в о 
ди тся, к ак  правило, выборочным методом. Д а н н о е  условие является  
естественны м , так  к ак  п р о вер ка  100% о п ер а ц и й  и их учет, во- 
первы х, очен ь  долгий  п роц есс, а  во -вторы х, не явл яется  н еоб ход и 
мым условием  ф о р м и р о ван и я  аудиторского  м н ен и я  о п рави льн ости  
п роведения дан н ы х  о п ер ац и й . А удиторские ор ган и зац и и  в ходе 
п роведения п роверок  не д о л ж н ы  устан авли вать  досто в ер н о сть  о т 
четности  с абсолютной точностью, но  о б язан ы  у стан ови ть  ее д о с т о 
верность  во всех сущ ественных отношениях.

В ы борка д олж н а прои звод и ться  о б о сн о ван н о  и в к ак о м -то  
см ы сле зависит от индивидуальной  л о ги к и  аудитора. О бъем ы  в ы 
борки  зависят как  от коли чества к о н тр ак то в  в отдельном  б ан к е , так  
и о т  качества орган и зац и и  работы  в  д ан н о м  банке.

П ри осущ ествлении  вы борки  п о  эк сп о р тн ы м , и м п ортн ы м  и 
бартерны м  контрактам  необходим о учиты вать  следую щ ие м ом енты :

• сум м а контракта;
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• н аличие деби торск ой  задолж ен н ости ;
• н аличие кредиторской  задолж ен н ости ;
• несвоеи рем ен н ость  осущ ествлен и е платеж ей  по  контрактам ;
Д ля того, что бы  м ак си м ал ьн о  дости ч ь  о п ти м альн ой  вы борки

необходим о провести  д и ф ф ер е н ц и ац и ю  к он трактов  по некоторы м  
п ри зн акам , н ап ри м ер , по  сум м ам  к о н тр ак то в  или д еби торской  за 
долж ен н ости . Т акж е п р ои звод и ться , вы борка и среди контрактов 
не с зн ачи тельн о  вели ки м и  сум м ам и и без нали ч и я  дебиторской  
задолж енности , п оскольку  сотрудн и к  м ог вести более слабы й  к о н 
троль  учиты вая то , что при проверке предпочтение отдается более 
крупны м  и н есвоеврем ен н о  и сп олн яем ы м  контрактам .

III. Рузиев — БМ А

ТИ Ж О РА Т БА Н К Л А РИ Н И Н Г Х А Л Қ \Р О  БО ЗО РЛ АРДА АМАЛГА  
О Ш И РА ДИ ГА Н  О П Е РА Ц И Я Л А РИ  АУДИТИ

Т и ж орат б ан клари  ф аоли ятлари  кўлам и и и и г халқаро  м иқёсда 
кен гай и б  бори ш и  бевосита уларни аудит қилиш  м еханизм ларини  
ҳам ўзгартириш ни ва иш  ж араён и га  ян ги ча  назар  билан  қараш н и  
талаб қи лм оқаа. Бугунги кунда халқаро  пул ўтказм алари 
Ў збеки стон н и н г м олия б озори га  ш иддат билан  к и р и б  келм окда. 
У лар ж ум ласига W estern U nion , T ravclex, A nel k, M igom , C on tac t, 
M o n e y G r am m ,  Б ы страя почта ва бош қ аларн и  киритиш  м умкин. 
У ларнинг б ан к  ти зи м лари  о р қ ал и  ам алга ош ираётган  оп ерац и ялари  
хаж ми эса Р еспублика б ан к  ти зи м и да салм окди  м и қд орн и  таш кил  
этм оқда. Пул ўтказм алари  о п ер ац и ял ар и н и  аудит қи ли ш н и  енгил- 
л аш ти ри ш  м ақсадида М арказий  б ан к  том он и дан  ам алга о ш и р и л и 
ши ксрак булган баъзи  б и р  тад б и рлари и  ўткази ш н и  м ақсадга м уво- 
ф и қ  деб ҳисоблайм ан  У ш бу тадб и рлар  қуйидагг.лардан иборат:

1. Т и ж орат б ан к л а р и н и н г  бухгалтерия хисоби хисобварак^ш ри 
реж асига халқаро  пул утказм алари  учун алоҳида дебитор  ва креди
то р  ҳисоб ракам  лари  ни  киритиш ;

2. Х алқаро пул утказм алари  к о м п ан и ял ар и  ва тиж орат банклари  
ўртасидаги туз мл ган ва тузиладигаи  ш артном аларда баъзи  бир 
ш артларни  таъкидлнб ўтиш:

Уш бу м атлум отлар  базасида х.ар би р  м иж оз бўйича алоҳида пул 
м аблағларини  ж ўнатувчи ва олувчи, тақдим  этилган  ҳуж ж атлар се- 
рияси  ва рақам лари , ўтказма м и қд ори , м ам лакати , б ан к  ком и сси я- 
си ва керак бўлиш и м ум кин  булган б ош қ а м аълум отлар бўлиш и 
ш артлиги кўрсатиб ўтилиш и лозим .
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Ю қоридаги  так л и ф л ар н и н г  ам алиётга ж ори й  этил  и ш и  ти ж орат 
б ан к л а р и н и н г  иш  ф ао ли я ти га  қ ан ч ал и к  сам ар а  бериш и 
қ>Т[идагиларда кўринади:

•  б а н к н и н г  теги ш ли  пул утказм алари  б ўй и ч а ихтиёрий  санага 
булган дебитор  ва к р ед и торли к  қолд и қлари даги  м аблағлар 
қолд и ғи н и н г тўғрилигини  те к ш и р и л и ш и н и  ен ги ллаш ти ри ш ;

• б а н к н и н г  қай си  бўлим и то м о н и д ан  эн г  кўп м иқдордаги  д а 
ром ад о л и н ган и н и  таҳлил қи ла  олиш  и м ко н и яти ;

• пул ўтказм алари н и н г давлатлар  бўйича таҳ л и ли н и  ам алга 
ош и ри ш ;

• б ан к  стратеги яси н и  иш лаб  чи қи ш  учун б о ш қ а  м аълум отлар
ни тайёрлаш .

Ҳ озирги  кунда ти ж орат б ан к л а р и н и н г  валю та о п ер ац и ял ар и н и  
ам алга о ш и р и ш и  учун урнатилган  л и м и тлар  м и қд ори  ҳам o n ep a - 
ц и яларн и  ам алга о ш и р и л и ш и д а ч екловларн и  к ел ти р и б  чиқарм оқда. 
Ҳ ар  (inp валю та бўйича м аксим ал  о ч и қ  валю та п о зи ц и я с и  б ан к н и н г  
рсгулятив капиталига н и сб атан  10 % қ и ли б  б елгилан ган . Б ан к  т о 
м онидан  валю та оп ер ац и ял ар и н и  ам алга о ш и р и ш  учун ж алб 
қ и ли п ган  м аблағлар м и кдори  эса  уш бу ўрнатилган  лим ит ларни  
қайт а кўриб чиқиш ни  тақо зо  этм оқда.

З .Қ . Э |имаматов -  БМА

ЎЗБЕКИСГОНДА ИҚТИСОДИЙ ИСЛОҲСУГЛАР ЖАРАЁНИДА  
СИНДИЦИЯЛАШ ТИРИЛГАН КРЕДИТЛАРНИ  

РИВОЖ ЛАНТИРИШ  МУАММ ОЛАРИ

Еюзор м уносабатлари ри вож лан и ш и  ж араён и д а кредит м ун оса- 
батлари со \ас и д а  бан клар  ф а о л и я ти н и  би рлаш ти ри ш  зарурати  
туғилм оқда. Б и рлаш м аларн и  таш ки л  эти ш  м ақсадлари  хилм а-хил, 
л ек и н  улар бан к  оп ерац и ялари  бўйича хатарларни  қисқартирган  
ҳолда катта кўламдаги тадб и рларн и  м олиялаш  би лан  ёки  битта банк 
ёлғиз ўзи ҳал қила олм айдиган  вази ф ал ар н и  баж ариш  билан 
б о гл ғқ . У зоқ  муддатга кредит бериш  билан  б о гл и қ  хатарлар мана 
ш ундай бирлаш м а иш ти рокчи лари  ўртасида тақси м л ан ад и , бу эса 
аъсю бан кларга ў злари н и н г л и к в и д  захи ралари н и  ан ч а  п астр о қ  д а 
раж ада сақлаб  туриш  и м к о н и н и  беради.

Е-анк сектори н и  ян ада ислоҳ  қилиш  ва эр к и н л а ш ти р и ш н и н г
2005-2007 йилларга м ўлж алланган  дастурида ти ж о р ат  б ан к лар и н и н г 
и н зеети ц и ялан ад и ган  лой и ҳаларн и  м о ли ялаш , ш у ж ум ладан, хори
ж ий  5анк сар м о яси н и  ж алб этган  ҳолда м оли ялаш  учун си н д и ц и я- 
лаш тнрилган  кредитлар бериш  т и зи м и н и  ри во ж л ан ти р и ш и  кўзда 
тугилган .
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Ушбу дастурга м увоф и қ , 2005 йил м обайнида м еъёрий  базага 
ўзгартириш лар  қи р и ти л и ш и  ҳамда си и д и ц и ял^ш ти ри лган  кредит
лаш  ти зи м и н и  тако м и л л аш ти р и ш га ёрдам  берадиган  тегиш ли  чора- 
тадбирлар  м аж м уи ам алга ош и р и л и ш и  керак.

Ҳ озирги  кунда Ў збекистон  Республикаси  М арказий  б ан к и н и н г 
ти ж орат б ан клари  то м о н и д ан  й и р и к  и н весги ц и ял аш  лой и ҳалари ни  
си н д и ц и ялаш тири лган  тартибда кред и тлаш н и  ам алга ош ириш  тар- 
тиби  тўғрисидаги  2000 йил 27 м айдаги  Н и зом и га  м увоф иқ, «синди
ц иялаш тирилган  кредит» деганда й и р и к  и н вести ц и я  лой и халари ни  
би р  неча б ан к лар  то м о н и д ан  б и ргали кд а кредитлаш  туш унилади.

Ў збекистонда си н д и ц и ял аш ти р и л ган  кредитларни  ри вож ланти- 
риш да қуйидаги м уам м олар  ўз таъ си р и н и  кўрсатади:

• б ан клар  ўртасида б и р -б и ри га  и ш о н ч н и н г етарли эм аслиги . 
Б ан клар  ўз м и ж ози н и  б ош қа банкларга бериб қуй и ш д ан  ва кела- 
ж акда ўз м и ж озлари н и  бан клараро  рақоб ат ўртасидаги  кураш да 
ю тқазиш идан  қўрқади;

• б ан клар н и н г  кред и т си ёсатл ар и н и н г \а р  хил бўлиш и. Бу м у
ам м о си н д и ялаш ти ри лган  кредитни  бан клар  ўртасидаги кредит 
ф ои зи  ва л ой и ҳан и  т а \л и л и н и  б ан к лар  ўртасида би р  хил эм аслиги  
уларни ўзаро келиш а олм асли ги га оли б  келади;

• Ў збекистонда ти ж орат б ан к лар и  ўртасида си н д и ялаш ти ри л
ган кредитни кен г ривож ланм аганлиги . Бу м уам мо бан клар  
ўртасидаги й и р и к  и н вести ц и о н  лой и ҳаларн и  м олиялаш тириш  
Хозирги кунда ў зи н и н г  со ф  кўри н и ш и  билан  Ў збекистонда мавж уд 
эм аслиги .

Хулоса қилиб ш уни айтиш  м ум ки н ки , бугунги кунда би зн и  
ю қоридаги  м уам м оларни  еч и б , Ў збекистоғш аги ти ж о р ат  банклари  
ўртасида си н д и ц и ял аш ти р и л ган  кредит б о зо р и н и  таш ки л  этиш  ва 
ички и н вести ц и я салоҳи яти н и  кўгариш  каби вази ф ам и з турибди.

Э . Эш мурадов -  БМ А

ТИ Ж О РАТ БАНКЛАРИ ХАРАЖ АТЛАРИНИ К АМ АЙ ТИ РИ Ш ДА  
М У А М М О Л И  К РЕДИ ТЛ А РН И Н Г РОЛИ

Т и ж орат банклари  хараж атларини  кам айтириш  б ан к  ф а о л и я ти 
ни сам арали  таш ки л  эти ш д а, қолаверса у н и н г м иж озларига қулай 

.хизм ат кўрсатиш  и м ко н и ятлар и н и  ян ада о ш и ш и га  ёрдам  беради. 
Бунда ти ж орат б ан к лар и н и н г хараж атларини  к ам ай ти ри ш д а муам- 
моли кредитлар муҳим ўрин  тутади. М уамм оли кредитларни  барта- 
раф  этиш  б ан к лар н и н г ресурсларини  д ои м и й  \ар ак атд а  бўлиш ига 
ва м ам лакат тўлов ти зи м и  ўз вақтида ам алга ош и ри ли ш и  га хизмат 
қилади.

165



М уамм оли кредитлар м и ж озн и н г  пул м аблағлари  ети ш м о вч и - 
ли ги  оқибатида пайдо бўлади. Бу б и р д ан и га ю зага келадиган  ҳодиса 
эм ас , б алки  пул м аблағлари и н қ и рози  аста -  се к и н  п ай д о  бўла 
бош лайди . Б ан к  ходим лари ш ундай иш  ю ри ти ш лари  к ер акки , м и- 
ж озда пул маблаглари ет и ш м о вч и л и ги н и н г  дастлабки  белгилари  
пайдо бўли ш и н и  ўз вақтида англаш и ва шу асосда кей и н ги  
ҳаракатлари реж асини  тузиб оли ш лари  лозим .

М уамм оли кредитларни  ан и кд аш  борасида баъзи  хатоларга йўл 
қўйм аслик  учун бан клар  в ақти -вақти  би лан  кредитларни  аудит 
текш г р иш ларидан  ўтказиб туриш лапи  л о зи м . Б ундай текш и р и ш л ар  
кўпгина ҳолларда к ам чи ли кларн и  ўз вақтида ан и қ д аш  и м ко н и н и  
яратади. Агарда м уам моли кредитлар  кред и т учун масъул ходим  т о 
м онидан  эм ас, балки  аудитор то м о н и д ан  ан и к д а н са , бу кредит 
бўлим и и ш и н и н г  сустлигини  билдиради.

М аълум отлар йиғиш  жуда муҳим иш дир , уларн и н г э н г  яхш и 
базаси  бўлиб м и ж о зл ар н и н г  ўзлари  ҳ и соб лан и ш ади . Л еки н  
кўпинча, м аълум от учун б ош қа м анбаларга: б о ш қ а  бан кларга, мол 
етказн б  берувчиларга ва асоси й  харидорларга м урож аат қилиш га 
тўғри келади. Т ўпланган  м аълум отлар тахдили м у ам м оларн и н г  қай 
дараж ада экан ли ги , уларнинг ю зага келиш  саб аб л ар и н и  ўрганиш га 
ёрдам  беради.

А /д и то р  тадбирлар  қандай ам алга о ш и р и л аётган и н и , улар \а р  
би р  кредит учун тўғри тан л ан ган л и ги н и  си н ч и к л а б  ўрган и ш и  л о 
зим.

Ҳ эзи р ги  вақтда ссудаларнинг тўлов  м уддатини  узайтириш  ам а
лиёти  кўп қўлланилм окда. Б аъзан  ссудаларн и н г тўлов муддати би р  
неча м артагача узайтирилади . «М уддати ўтган  ссудалар» \и с о б  
рақам ига қарзлар  жуда кам  ҳолларда ўткази лм окд а. Бу кредит 
п о р гф ел и н и н г си ф ати  ём он лаш уви га ва етарли ч а захира аж ратил- 
м аслигига олиб келади. А удитор ссудаларнинг муддати асо сл ан м а- 
ган ҳслда би р  неча бор узай ти ри лган ли ги н и  аникугаса, б ан кка  бун
дай  ссудаларни «муддати ўтган ссудалар» ҳисоб  рақам ига 
ўтказғ л и ш и н и  тавси я  қи ли ш и  лозим .

М уамм оли ак ти в лар н и и г  м авж удлиги кредитларни  тасн и ф л аш , 
кутилаётган  й ўқотиш лар бўйича захира ҳосил қ и ли ш , м уам моли 
кредитларнинг алоҳида ҳисобини  ю ритиш  ва кредитларни  ярати л 
ган захира ҳисобидан  қоплаш  каби тадб и рларн и  ам алга ош и ри ш  ни 
тақо зо  этади.

Хатар даражаси аниқпанаётганда ссуда олган м иж ознинг молиявий 
ҳолати га, унинг кредитга лаёқатлилик дараж аси га, кредитни қайтариш  
им кониятига, кредитларни қайтариш  муддатиm ҳамда кредитларнинг 
таъминланганлиги сиф атига жиддий эътибор бериш  лозим.
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Ф . Ғаф уров -  БМ А

ТИ Ж ОРАТ БАНКЛАРИ К РЕДИ Т О П ЕРАЦ И ЯЛАРИ ДА  
ГАРОВ МАСАЛАЛАРИ

Т и ж орат банклари  том он и д ан  кредит сиёсатини  иш лаб 
ч и қ и ш н и н г  асосий  м ақсади  ак ти в  оп ерац и ялари д ан  ю қори  даром ад  
олиш  ни таъ м и н лаш , б а н к н и н г  ли кв и д л и ги н и  етарли дараж ада 
сақлаб  туриш , ри ск , яъни  хавф -хатарни  ди в ер си ф и кац и ;1лаш , 
Ў збекистон Р еспубликаси  қонунлари  ва б о ш қ а  м еьёрий  
ҳуж ж атларга риоя қ и л и н и ш и н и  таъм и н лаш д ан  иборатдир.

Яхш и таш ки л  эти лган  кредит иш и қарз олувчи билан  ўзаро му- 
н осабатлар  ва кредитни  м уваф ф ақи ятли  бош қариш  учун зарурдир. 
Яхш и кредит иш и кред и т бўлим и  ход и м лари н и н г м устақил равиш - 
да олиб бор  ган и ш и н и н г  н атиж асидир . К орп орати в кредитлаш  учун 
кредит булим и ходим лари банкда кредит бўйича қарорлар  <абул 
қилиш  учун зарур булган ахборотларни  туплайди  ҳамда уш бу ахбо- 
рог учун улар ж авобгардирлар . К редит булим и бош лиги  ахборотлар 
билан  таъм и н лан ган  кредит иш и , кредит ж араён лари н и  оли!) б о 
ри ш ва расм и й лаш ти ри ш  и ш лари га маъсулдир.

К редит бўйича кредит булим и ходи м и н и н г хулосаси, бош қа 
кредит хуж ж атларини  расм и й лаш ти ри ш  К редит қум итасига олиб 
ч и қ и л м асдан олдин ам алга ош и ри ли ш и  лозим . Бу м аж бурий талаб- 
дир.

Қ арз о л увч и н и н г тасарруф ф и да булган ёки  унга гула хуж адик 
ю ритиш  хуқуқи б ўй и ч а теги ш ли  булган ҳамда Ў збекистон  Реепуб- 
л и к а си н и н г  «Гаров тугрисида»ги  Қ онунига м увоф иқ, гаров предм е- 
ти бўла олади ган мул к, ш у ж ум ладан, товар  м оддий бойликлар , 
мул кий  ҳуқуқлар гаров пред мет и бўлиш и м ум кин. Б и р  ш ахснинг 
бош қа би р  ш ахсга м ол-м ул кин  и ёки  унга булган ҳуқуқни , маж!5ури- 
ятларни  таъм инлаш  учун бериш и гаров ҳисобланади. Гаровга кура 
қарздор  гаров билан  таъ м и н лан ган  м аж бурияти и баж арм аган  
такдирда, кредитор  бу м аж бурият б ўй и ч а уз талаби  ни гаровга 
қуйилган  м ол-м ул кн и н г  қи й м ати дан  уш бу мол-м ул к эгаси  булган 
ш ахснинг бош қа кредиторларига қараганда им тиёзли  сурьатда 
қа н оатл а нти рил и ш и га. қонунда белгилаб қуйилган  чегириш лардан  
кейин  ҳақди бўлади. Гаровга олувчи гаровга олинган  м ол-м улкни  
йўқотганлик  ёки  унга зи ён  етказган ли к  учун сугурта ҳақидан , бу 
м ол-м ул к ким  н и н  г ф ой д аси  га сугурта қи линган  бўлиш идан  қаътий 
назар, уз талаби  ни ю қоридаги  асосларда қаноатлантирили  ш ига 
қақли, баш арти  м ол-м улкни  йўқотиш  ёки унга зиён  етказиш  гаров
га олувчи ж авобгар  булган сабабларга кўра ю з берган  бўлм аса, га
ров ш артном а ёки  қонун асосида ам алда ю зага келади.
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Гаров заклад , и п отека , ш унингдек, ҳуқуқдар  гарови  тарзида 
амгш қилиш и м умкин. Гаровга қуй и лади гаи  м улк гаровга қўю вчи 
том онидан  гаровга олувчига ўтказилганда гаров закл ад  деб 
ҳисобланади . Кўчмас м улкни  гаровга қуйиш  и п о тека  ҳисобланади .

Ҳ ар қандай  м ол-м улк  гаров предм ети  бўлиш и м ум кин . 
Ф уқ ароларн и н г ундирувга қарати ли ш и  м ум ки н  бўлм аган  айрим  
турдаги м ол-м ул кин и гаровга қўйиш  қ о н у н  ҳуж ж атлари би лан  ман 
эти л и ш и  ёки чек лан и ш и т м ум кин . Агар кредит ш артн ом аси д а 
бош қач а тарти б  н азард а тутилган  бўлм аса, гаров тал аб н и н г  уни 
қондириш  пайтидаги  ҳаж м и н и  таъ м и н лай д и , хусусан ф о и зл ар , и ж - 
рони кечи кти ри б ю бориш  н ати ж аси д а еткази лган  зарар  
тўлан и ш и н и , ш унингдек, гаровга о л у вч и н и н г гаровга қу йил ган 
аш ёни саку1аш га қилган  зарур хараж атлари  ва ундируи хараж атлари 
тўлан иш и н и  таъм инлайди .

G. M irzacv -  В FA

TH E ROLE OF CRED IT SCO RIN G  IN  SM A LL B U S IN E S S  
LENDING

T he w orld p ractice testifies th a t the  sm all business en terp rises m ake 
up th e  basis o f  an econom y and  they  are one o f  the m ajo r factors o f 
m odern  m arket econom y developm ent. Sm all business en terp rises create  
new  w orkplaces, p rom ote  grow th o f  em ploym ent o f  th e  popu la tion , re
lease the budget from  charges on  paym ent o f  unem ploym ent benefits, 
deliver the necessary goods and  services on  th e  m arket, s treng then  a 
com petition  and by that p rom ote  im provem ent p roduction  quality  and 
reduction  prices. T he m ajor problem  w hich co n tin u es to  re ta in  th e  p rio r
ity is the developm ent o f  sm all business and  private en trep reneursh ip .

T he President o f  the  R epublic o f  U zbekistan, Islam  K arim ov, put 
the  task to  bring the share o f  sm all business in G D P  to  no less than  45% 
by 2007. (F ro m  the report o f  29 /01 /2005)

U zbekistan has all necessary financial in frastructu re  to  im plem ent 
investm ent p rojects applying th e  m ost com plex  m echanism s o f  financing.

A m ong th e  basic m echan ism s o f  financing  sm all business enterprises 
investm ent projects the bank  cred it takes the im portan t place.

D evelopm ent o f  bank crediting  pu ts a prob lem  before banks — to 
find op tim um  balance betw een a  n u m b er o f  inconsisten t requirem ents. 
The essential factor detec ting  com petitive advantage in the  m arket 
proved to  be th e  reduction  te rm s o f  dec ision -m ak ing  on  gran ting  the 
credit. First o f  all, c lients o f  banks are in te rested  in it, and  the value o f  
the tim e fac to r will bring in  the  expansion process o f  access to  credit 
products. W ith the reduction  o f te rm s o f dec ision-m ak ing  the loans vol
um e and bank profitability inevitably increases. H ow ever, here is a p rob
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lem : th e  less tim e is alloca ted  on  cred it app lica tion  check, the  probability  
o f  bad cred its grow th becom es higher. It m eans, the  adequate  m easures 
m inim izing risks are necessary.

The o p tim um  way to  solve th is p rob lem  is the  scoring estim ations 
system  o f  cred it sta tus w hich to d ay  becom es a key elem ent o f  banking 
system  on dec ision-m ak ing  in th e  field o f  c red iting  -  b o th  private cli
en ts, and  sm all business en terprises. Its rad ical d ifference from  trad itional 
expert m ethods lies in the  fact th a t scoring  reduces influence o f  subjec
tive factors and  it opens an  o p p o rtu n ity  to  au tom ate th e  decision-m aking  
process and  reduce tim e  fo r p rocessing cred it app lications, keeping thus 
efficiency o f  an  es tim ation  an d  the  co n tro l o f  risks.

C red it scoring has four po ten tia l benefits in  sm all business lending, 
nam ely , reducing  sc reen ing  and  m o n ito rin g  costs o f sm all business loans, 
enhancing  co m p etitio n  am ong  banks in local m arkets, adjusting lending 
in terest rates com m ensu ra te  w ith  bo rrow ers’ cred it risks, and  increasing 
the  availability o f  cred it for risky m arginal firm s. W hich o f  these  benefits 
are actually  realized dep en d s o n  the  financia l struc tu re  o f  individual 
coun try  (includ ing  lend ing  in frastructu re  such  as cred it bureaus) and 
m anagem ent strategies o f  banks adop ting  sm all business cred it scoring. 
We should  also no te th a t a  tra d e -o ff  am ong  po ten tia l benefits m ay  arise, 
such  as the  tra d e -o ff  betw een  increasing the  availability o f  cred it and  a d 
justing  in terest rates co m m en su ra te  w ith cred it risks. A clear policy s tra t
egy is thus im portan t in o rd er to  ach ieve the  po ten tia l benefits o f  credit 
scoring. In the case o f  Jap an , m ost banks use sm all business cred it sco r
ing in o rd er to  m ake lending p rocedu res prom pt and cost-efficient and  to  
set con trac t te rm s m ore ac cu ra te ly  and  proportionate ly  to  sm all firm s’ 
cred it risks.

In troduc ing  credit sco ring  system  an d  using experience o f  developing 
coun tries m ay open  in o u r coun try  wide o p portun ities  for sm all business 
enterprises in financing  th e ir  investm ent projects.

X.H . М ухамедов -  БФА

П РО Б Л Е М Ы  У П РА В Л Е Н И Я  РИ С К А М И  СВЯЗАН Н Ы Х  
С И П О Т Е Ч Н Ы М  КРЕДИ ТО В АН И ЕМ

Р еализация в Р еспублике У збекистан  на практи ке систем ы  
и п отечн ого  к р ед и то ван и я  сп особствует  со ц и ал ьн о -эк о н о м и ч еск о м у  
разви ти ю  вилоятов.

М ировой  оп ы т п оказы вает, что без государственной  поддерж ки 
внедрить  и п отечн ое кред и тован ие просто  невозм ож но . В связи  с 
тем , с  5 ок тяб ря  вступил в силу  Зако н  Республики  У збекистан  «Об 
ипотеке». П ри  создан и и  за к о н а  изучалась м и ровая  п рак ти к а  вы дачи 
и п отечн ы х  кредитов, в нем  учиты валось  м н ож ество  ф акторов . Э то
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и эк о н о м и ч еск о е  со сто ян и е н асел ен и я , и к о н еч н о , со с то ян и е  б а н 
ков, которы е будут вы давать и п о теч н ы е кредиты .

Р и ск  изменения процентных ставок . И зм ен ен и е ,  ры н очн ой  
п роц ен тн ой  ставки , к ак  правило , является  следствием  и зм ен ен и я  
уровня и н ф л яц и и . Д л я  кредитора этот ри ск  заклю ч ается  в с н и ж е
н и и  п ри бы льн ости  оп ер ац и й  по и п о теч н о м у  кред и тован ию  и н е 
сбалан си рован н ости  ак ти во в  и пассивов. Д л я  того , чтобы  застрахо
вать себя , б ан ки  стали  п р и м ен ять  различны е вари ан ты  кредитов с 
п ерем ен н ой  п роц ен тн ой  ставкой .

Рыночный риск. Э тот вид ри ска  м ож ет п о яви ться  при резком  
сн и ж ен и и  цен на ж илье. Д ля заем щ и ка это  плохо, так  к ак , п р и о б 
ретая в кредит дорогую  квартиру. К редитору п ри  резком  сн и ж ен и и  
ц ен  н а  ж илье такж е и сп ы ты вает неудобство , та к  к ак  не м ож ет к о м 
пен си ровать  свои  затраты  на выдачу кред и та из его  стои м ости  в 
случае, если  заем щ и к  окаж ется н есп особ н ы м  вернуть кредит.

Р и ск  неплатеж а. Р и ск  н еп латеж а (или  к р ед и тн ы й  риск) — это  
риск  н есвоеврем ен н ой  уплаты  или неуплаты  обязательств  по  и п о 
течн ом у  кредиту. Н о для  этого  важ н а к в ал и ф и ц и р о в а н н ая  работа 
тех служ б, которы е зан и м аю тся  ан д еррай ти н гом , т. Е. п роверяю т 
кред и тосп особн ость  п о тен ц и альн ого  заем щ и ка

Р и ск  ликвидности. Э тот вид риска во зн и к ает  тогда, когда при 
н ас т /п л е н и и  сроков  и сп о л н ен и я  своих обязательств  у б а н к а  и з-за  
несбалан си рован н ости  акти вов  и п асси вов  не хватает средств для 
оплаты . Э то связан о  с тем , что ресурсн ая  база и п отечн ы х  кредитов 
ф орм ируется в зн ачи тельн ой  степ ен и  за счет п р и вл еч ен и я  к р атк о 
срочны х кредитов и депозитов .

Р и ск  утраты  трудоспособности. Э тот ри ск , н ап р о ти в , о тн оси тся  
только  к  заем щ ику. В случае его н аступ лен и я  заем щ и к  уже не и м е 
ет возм ож ности  зарабаты вать  д ен ьги  и возвращ ать  кредит. Ч тобы  
избеж ать этого , при вы даче кред и та б ан к и  требую т стр ах о ван и я  за 
ем щ и к а от этого  риска.

С ущ ествование вы ш еп еречи слен н ы х  р и ск о в  в и п о теч н о м  к р е
ди то ван и е  н алагает больш ую  отв етствен н о сть  н а  п ер со н ал  банка. 
О чен ь  важ но  о ц ен и ть  «правовую  историю » объекта д о  вы дачи к р е
дита. В бан ке, сп ец и али зи рую щ ем ся н а  и п о теч н ы х  кредитах, для 
этого долж н ы  бы ть п р о ф и л ьн ы е ю ристы  и о п ы тн ы е сп ец и али сты . 
Т акж е надо готовить и п отечн ы х  м енедж еров , которы е могут м и н и 
м изировать  д ан н ы е р и ски . Главное, чтобы  их к в ал и ф и к ац и я  н е  вы 
зы вала со м н ен и й  — стои м ость  о ш и б к и  весьм а вы сока.
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Р .Ш . Ф айзиев — БФА

ТЕО РЕТИ Ч ЕС К И Е О С Н О В Ы  О Б ЕС П ЕЧ Е Н И Я  Л И К В И Д Н О С Т И  
К О М М Е РЧ Е С К О ГО  БАНКА

В условиях р ы н оч н ы х  о тн о ш ен и й  и ф о р м и р о ван и я  м ногоук
ладной  эк о н о м и к и  — со б лю ден и е треб ован и й  ли кв и д н о сти  и п л а
теж есп особн ости  балан са бан к а  и способы  его  подд ерж ан и я в целях 
обесп ечен и я при бы льн ости , надеж ности  и устойчивости  их работы , 
приобретаю т особое зн ачен ие. П оэтом у  сп особн ость  своеврем ен н о  
и в полном  объем е удовлетворять  обязательства перед клиентам и  
является нем аловаж н ы м  ф актором  в к он курен тн ой  борьбе.

Л и кви д н ость  и платеж еспособность  ком м ерческого  банка яв л я 
ются одним и из клю чевы х вопросов соврем енной  б ан ковской  тео
рии и практики . С ущ ествует м нож ество  определений  ликвидности , 
но все он и  в той  или и н ой  степени  сходятся в одном: ликвидность  
ком м ерческого  банка — это  сп особн ость  б ан ка отвечать по  своим  
обязательствам . П оследних у ком м ерческого  б ан ка м ного. П одав
ляю щ ую  часть пассивов банка составляю т привлеченны е средства 
сторонних п редприятий , о рган и зац и й , граж дан. П риним ая эти  сред
ства в различны х ф орм ах себе в пассив , банк ф орм ирует свои об яза
тельства, по которы м  рано или поздно ем у придется ответить.

В силу этого , руководство  ком м ерч еского  б ан ка д о л ж н о  п о все
д н евн о  реш ать следую щ ие три  эк о н о м и ч еск и  взаи м освязан н ы е за 
дачи , обесп ечи ваю щ и е деесп особ н ость  ком м ерческого  б ан к а  тооб - 
ще и успех бан к овск ого  дела в целом:

— д ости ж ен и е доходности  (при бы льн ости ) бан к овск ого  дела 
для покры тия своих затрат, о бесп ечен и е п ерсп екти в  развития, вы 
платы дивидендов  акц и о н ер ам  б ан к а  и п роц ен тов  к ли ен там  — 
вкладчикам  ден еж н ы х  средств, созд ан и я  необходим ы х страховы х 
резервов , оплаты  государственны х отч и сл ен и й  и пр.;

— о б есп еч ен и е п латеж есп особн ости  бан ка, т.е. сп особ н ости  в 
долж ны е сроки  и в полн ой  сум ме отвечать  по  своим  обязательст
вам перед кредиторам и  — государством , б ан кам и , вкладчикам и  и
др.;

— обесп ечен и е л и кв и д н о сти , т.е . возм ож ности  бы строго (ж ела
тельно без потерь доходности  и ли  доп олн и тельн ы х  затрат) п ревра
щ ения акти вов  б ан ка в платеж ны е средства для  своеврем ег н ого 
вы п олн ен и я обязательств по  п ассиву (п о гаш ен и я  своих долговы х
обязательств).

В м еж дународной  п рактике, н ап ри м ер , бан киры  рассм атриваю т 
платеж есп особн ость  к ом м ерч ески х  б ан ков  при бли зи тельн о  с тех же 
п ози ц и й , с какой  врачи изучаю т сердц еби ен и е больного. В отсутст-
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вии ли кв и д н о сти  вряд  ли б а н к  м ож ет бы ть п латеж есп особ н ы м . Т а - , 
ким  образом , в обесп ечен и и  вы со к о го  уровн я  стаб и л ьн о сти , устой 
чивости  и надеж ности  ком м ерч еского  б а н к а  л и к в и д н о сть  п ерви чн а, 
а п л атеж есп особн ость  втори чн а. Л и к в и д н о сть  — это  и н д и к ато р  здо
ровья б ан ка , и во зн и к н о в е н и е  п роблем  с  л и к в и д н о стью  является 
первы м  сим птом ом  его н ар у ш ен и я8.

Т аки м  образом , для к о м м ер ч еско го  бан к а  б а н к о вск ая  л и к в и д 
ность  м ож ет бы ть о х ар ак тев и зо ван а , к ак  сп о со б н о сть  к о м м ер ч еско 
го б ан ка отвечать г о  всем  свои м  о б язательствам  п еред  к о н тр аген 
там и  своеврем ен н о  и в полн ом  объем е. С п о с о б н о с ть  к о м м ер ч еско 
го б ан ка вы полнять, все свои  обязательства св о евр ем ен н о  и в пол 
ном  объем е создаст условия д ч я  н о р м ал ьн о го  ф у н к ц и о н и р о в ан и я  и 
является характеристикой  усп еш н ости  или н еусп еш н ости  его д е я 
тельности .

Н .Х . Ибрагимов — БМ А

Ў ЗБЕК И С ТО Н  И ҚТИ С О ДИ Ё Т И Н И Н Г  АГРАР СЕКТО РИ ДАГИ  
И Н В ЕС ТИ Ц И Я  Л О Й И Х А Л А РИ Н И Н Г ТАҲЛИЛИ  

ВА М О Л И Я Л А Ш Т И РИ Ш

Ў зб ек и стон н и н г аграр се к то р и н и н г  ўзига хос хусусияти 
қўш им ча м оли яви й  ресурслардан ф ой д алан и ш  зарурати н и  к елтириб 
чиқаради.

А й н и қса, м ахсулот иш лаб  ч и қ ар и ш  н ати ж аси , асосан  йил 
сўнгида би р  м аротаба як у н  қ и л и н и ш и  й и л  давом и да иш лаб 
ч и қ ар и ш н и  таш ки л  эти ш га қуш им ча м аблағлар  ж алб қ и ли ш га м аж - 
бур этади. Уш бу зарурат, асосан  қ и сқ а  м уддатли б а н к  кредитлари  
орқали  қондирилиьзи  м ум кин . А м м о б а н к  кредитлари  ставкалари  
р ен таб и лли к  дараж аси  паст булган  қ и ш л о қ  хўж алиги иш лаб 
чи қ ариш и  сохасига катта м оли яви й  м уам м олар  олиб келди. Н ати- 
жада ай лан м а м аблаглар м уттасил қ и сқ ар и б  б орм оқ да , кўп холларда 
эса кредитни  оли ш га хўж алик и м к о н и яти  п асай и б  борм оқца.

Т ад қи қ отлар  кўрсати ш и ча, қ и ш л о қ  хўж алигида кред и тлар  ҳали 
иш лаб чи қ ар и ш н и  рағб атлан ти ри ш , ри вож лан ти ри ш  воситасида 
ай лан ган и  йўқ.

Ф и кри м и зча , a ip a p  сектори да и н вести ц и я  л о й и ҳ ал ар и н и  кредит 
м аблаглари  билан  таъ м и н лаш  т и зи м и н и  та ко м и л л аш ти р и ш  учун 
им тиёзли  б ан к  кредитлардан  ф о й д ал ан и ш ; махсус ж ам гарм алар  
орқали  қ и ш л о қ  х /ж ал и ги  }/чун и м тиёзли  к ред и тлар  аж ратиш ; 
қ и ш л о қ  хўж алигида асоси й  воситаларни  ян ги лаш  учун у зо қ  муддат-

н Белоглазова Г.Н., Краливецкая Л.П . Банконское дело ГЬд. 5-с иерераб. и дополи. - 
М .:Ф инансы  и статистика, 2005 г. -  С .553.
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ли кредитлар  аж ратиш  ти зи м и н и  ри вож лан ти ри ш ; турли халқаро 
таш ки лотлар  и м тиёзли  кред и тлари (гран тлари ) асосида қ и ш л о қ  
хўж алигини ри вож лантириш  лой и ҳ ал ар и н и  ам алга о ш и ри ш га к аф о- 
латлар  бериш дир.

Ҳ озирги  пайтда қ и ш л о қ  хўж алигида и н в е сти ц и я  лой и ҳалари ни  
м олиялаш  би лан  б о ғл и қ  м ураккаб вази ят  ю зага келган . Я ъни киш - 
л о к  хўж алигига чет эл  и н вести ц и я лар и н и  ж алб этиш даги  сусткаш - 
л и к , куш м а корхоналар  таш к и л  эти лм аётган ли ги , м авж уд куш ма 
корхоналар  ф ао ли я ти  тухтаб қолаётган ли ги , албатта, ач и н арли  ҳол 
ва б у н и н г пировард  н атиж асида четга м аҳсулот чиқариш  ҳаж м и па- 
сайм оқда. Қ и ш л о қ  хўж алиги иш лаб чи қариш и д а ф аоли ят  ю ритаёт- 
ган корхон аларн и н г ўз и н вести ц и о н  и м кон и ятлари  чегараланган . 
Б и зн и н гч а, ҳозирги  ҳолатдан келиб  чи қи б  қуйидагиларни  таш кил 
қилиш  керак:

— давлат бю дж етидан  таш қари  ф он д ларн и  таш ки л  этиш . У лар 
давлат каф олати  асосида аҳоли м аблаглари ҳамда чет эл  и н вести 
ци яларн и  ж алб қ и ли ш лари  ва б и р -м у н ч а  муҳим  ва рентабелли  
лой и ҳаларн и  м оли ялаш лари  м ум к и н  бўларди;

— о бли гац и я  қарзлари д ан  ф ой д алан и ш ;
— м аблағларни  агр о сан о ат  соҳаси н и  и н весги ц и ялаш  га м ақсадли 

йўналтирилган  и н вести ц и я  ф он д лар и н и  таъ си с этиш ;
— к ўп роқ  ак ц и я  сакдовч и ларга м азкур корхоналар  маҳсулотла- 

рини им тиёзли  олиш  ҳукуқини  берувчи қ и ш л о қ  хўж алик 
корхоналари  акц и ял ар и н и  ч и қариш  ва сотиш  орқали  аҳоли м аб
лаглари ни ж алб қилиш ;

— мавж уд ф о н д !а р н и н г  ф ао ли я ти н и  м у зо ф и қл аш ти р и ш  ва 
янада ривож лан ти ри ш ;

— ф он д п ар  то м о н и д ан  бериладиган  кред и тларн и н г ҳудудлар 
бўйича м утаносиб  тақ си м о ти га  асо си й  эъти б орн и  қарати ш  керак.

Т аҳдиллар ш уни кўрсатадики, қ и ш л о қ  хўжалигига и н весги ц и я- 
ларни  кўпрок ж алб қилиб , аграр тармоқда бозор муносабатларини 
чукурлаш тириш , қ и ш л о қ  хўжалиги иш лаб чиқариш и барқарорлигини  
ош ириш  ва ф ерм ер хўж аликларини устувор ривож ланиш ини таъ м и н 
лаш , қ и ш л о қ  хўжалик товар  иш лаб чиқарувчиларининг м оддий- 
техника базасини мустаҳкамлаш , ўзаро ҳисоб-китобларни таком и л
лаш тириш , қиш лоқ  хўжалик маҳсулотларини тайёрлаш , қайта иш лаш  
ва сотиш  бўйича кенг қамровли бозор  инф ратузилм аси ти зи м и н и  
ш акллантириш  лозим .
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К . Б ўстонов — БМА

ЎЗБ ЕК И С ТО Н ДА  ВАЛЮ ТА С И ЁС А ТИ Н И  
Т А К О М И Л Л А Ш Т И РИ Ш  М АСАЛАЛАРИ

Е озор  иқтисодиётига ўтиш  д авр и д а  Ў зб ек и сто н  респ убли каси  
М арказий  б а н к и н и н г  валю тани  тар ти б га  солиш  ти зи м и  ва валю та 
си ёсати  ўзига хос хусусиятларга эга.

Э рки н  сузиб ю рувчи валю та курслари  ти зи м и д а  М аркази й  
б ан к н и н г валю та с и е са ти н и н г  и қ ти сод и ётга таъ си р и  к ап и тал лар н и  
эк сп о р т  ва и м п орт к и л и ш н и  р ағб атлан ти ри ш да н ам о ён  бўлади. Б у
н и н г м азм уни , м и лли й  валю та к у р си н и  б ар қ ар о р  сакдаб  туриш  б и 
лан  белгиланади . М иллий  валю та курсини  бар к д р о р  уш лаб туриш  
У збекистон  Р есп уб ли каси  М аркази й  б а н к и н и н г  бош  м ақсади  бўлиб 
ҳисобланади9. Ш у ж иҳатдан , М арказий  б а н к к а  олтин  валю та ре- 
зервлари н и  б о ш қ а р и ш  ю клатилган . С ў м н и н г  н и сб и й  
барқг рорли ги га ф а қ а т  м ак р си қ ти со д и й  к ў р сатки ч л ар н и  б и р  м аром - 
га етказилг андагм на эр и ш и ш  м ум кин .

М и лли й  валю там и з с ў м н и н г бар қар о р  рави ш да д евал вац и ял а- 
н и д и д а н  х о р к ж и й  валю т ага булган та л а б н и н г  ортаётган и н и  куза- 
ти ш  м у м к и н . Ў зб ек к сто н  Р еспубликаси  р ези д ен тл ар и н и н г  хориж ий 
валю тага бут,ган талаби  ни қон ди ри ш  м ақсади да қуйидаги  та к л и ф - 
лар  иш .лаб ч.икдлди:

-  Халк.аро С авд о  Т аш кил от и га аъзо  бўлиш  учун зарур  булган 
барч.ч ч о р а -тад б и р л а р и и  ам алга о ш и р и ш и м и з  керак. Ш унда бож хо- 
н а  та ь р и ф л л р и  бош  к а  давлатлар  б и л а н  ягон алаш ад и  ва эк сп о р т  им - 
к о и и т г и м и з  о ш и ш и  учун зам ин  я р а т а д и 10.

-  Х ори ж  вЕлю.тасида туш  ум. н и  к ўп ай ти ри ш  и м к о н и  ятларидан  
б ири — бу  н орези лен тларга , б и р и н ч и  навбатда М аркази й  О си ён и н г 
'Ў збекистонга куш  ни ҳудуддарда я ш о вч и  б о ш қ а  давлатлар  
ф у қ ар о л ар и гк  кўрсатилаётган  хизм атлар  турлари  ва  ҳаж м ини  кен- 
гай ти ри ш д и 'р11.

-  Р есп у б л и кам и з хўж алик  ю ритувчи субектлари  том он и д ан  
эк сп о р т  ш ар тн о м ал ар и н и  ам алга о ш и р и ш д а ш артн ом аларн и  м и л 
ли й  в ал ю там и з «сум»да ту зи ш  га эр и ш и ш  лозим . Бу асосан  эк сп о р г- 
им п о р т  вдуносабатлари куп урнатилган  м ам лакатларга та д б и қ  э т и 
лиш и л о зи м .

9 Қ 1ранг: «Ўзбекисчон Республикаси М арказий  банки  тУғрисида»ги қонун. 3-модда, 
Тош кеи.т, 21.12.1995 й.
10 Н .Х . Ж умаев «Валюга муносабатларини таг>тибга с о л и ш  й ў л л а р и »  илмий 
м онограф ии («М олиянинг долзарб муаммоларп» м о н о гр а < |)И я л ар  туркумидан), 
Т ош кент, «Янги а с р  авлоди* наш  р., 2003 й., 97-бет.
11 шу tpfla , 91-бет.
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-  Р еспублика Бош  б ан к лар и д а тузил ган эк сп ер т  гуруҳини бе- 
кор  қилиш  ва улар б ўй и ч а ҳуқуқ ва м аж буриятларини  б ан к лар н и н г  
вилоят ва ш аҳар ф и ли аллари  ва бўлим ларига ўтказиш  м ақсадга му- 
в о ф и қ  ҳисобланади.

Б .В . Исакжанов — БМ А  

ПУЛ О Б О Р О Т И Н И  ТАШ КИ Л  Қ И Л И Ш  
В А ТАКО М  И Л Л А Ш Т И РИ Ш Д А  ПЛАСТИК  

КАРТОЧКАЛАРНИНГ Ў РН И

М ам лакати м и з и қ ти со д и ёти н и н г эр ки н лаш ти р и ш  даври д а пул 
м уом аласини  янада тако м и л л аш ти р и ш , н ақ д  пулсиз ҳи соб -ки тоб лар  
ти зи м и н и  кен гай ти ри ш , и қти сод и й  барқ арорли кн и  таъм и н лаш  ва 
келгусида и қти со д и ёти м и зн и н г  ривож ланиш  исти қб оллари н и  бел- 
гилаш да пул оборотим  и тўғри таш ки л  қ и ли ш  ва бош қариш  муҳим 
ўрин эгаллайди. Пул о бороти н и  таш ки л  қилиш  ва б о ш қ ар и л и ш и н и  
онтимгш ам алга ош и ри ш да , н акд си з \и с о б -к и то б л ар д а  ян а  би р  и н с- 
трум енти булган п ласти к  карточ калар  муҳим ўрин эгаллаш ини  
таъкидлаш  лозим .

П ласти к  карточ калар  ҳозирги  к у н н и нг эҳтиёж лари  ҳисобланиб , 
улар орқали  тўлов  ҳ и со б -ки то б  оп ер ац и ял ар и н и  ф ақатги н а ю ридик  
ш ахслар ўртасида эм ас, балки  ж и см о н и й  ш ахслар ўртасида ю қсри  
дараж ада ўтказиш га и м кон  беради. Б и р и н ч и  бор  назари й  ж иҳатдан 
пластик  карточкалардан  тўлов воситаси  си ф ати д а ф ойдаланиш  ут- 
ган XIX а с р н и н г  охирларида А нглияда пайдо булган.

П ластик карталарн и н г ри вож лан и ш и  кей и н ги  босқи чларл  та- 
рихи ф ран ц уз ж урналисти  Ролан М аринга тегиш ли  бўлиб, у 
1974 йили элек трон  м икросхем али  карталардан ф ой д ад ан и ш н и  та к 

л и ф  қилди. Бундай пластик  карталарни  Е вропа м утахассислари т о 
м онидан  к аш ф  қ и л и н и ш и  катта револю ц и он  воқеа деб  ҳисобланди.

Д у н ён и н г  ривож ланган  ва ривож ланаётган  кўпгина давлатлари- 
да а \о л и  том он и д ан  б ан к  п ласти к  карточкалари  асосида ам алга 
ош ирилаётган  \и с о б -к и т о б л ар , аҳоли н и н г ж ам и пулли тўловлари 
таркибида 80-85 ф о и зн и  таш ки л  этади.

Бундан келиб  чи қ и б , уш бу ти зи м н и  республикам изда янада 
кенг ривож лантириш  муҳим аҳам и ят касб  этм окда. П ластик  карга- 
лар н и н г  бош қа муҳим хусусиятлари у н и н г иш он чли ли ги  ва хаг.ф- 
си зли к  алом атларидир

Ў збекистонда п ласти к  карточкалар  бозори  жуда суст ва ундан 
ф ойдаланиш  соҳалари жуда чегараланган . Ў збекистонда пластик 
карточкалардан  ф ой д ал ан и ш н и  келаж акда катта истиқболга эга. 
П ластик  карточклардан  кен г м иқёсда тўлов воситаси  сиф атида 
ф ойдаланиш  ж ам и ж ам гарм алар  ай лан м аси н и  тезлаш тиради  пул
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м уом аласи те зл и ги ғи  ош и рали , эн г  асо си й си  м о н ети за ц и я  к о эф - 
ф и ц е н ти н и  кўпайтиради  ва н ати ж ада д еб и то р  ва кредитор  
қарзларни  мукам  мал равиш да кам ай ти ри ш га хизм ат қилади.

У ларни  ам алга о ш и ри ш да қуйида чора-тад би рларн и  ам алга 
ош и ри ш  лозим :

-  п ласти к  карточкалар  эм и сси я си  сал м о ғи н и  кучайтириш ;
-  н акд  пуле из ҳ и соб -ки тоб лар  би,зан савдо ва хизм ат 

кўрсатувчиларнинг м аъ су /щ яти н и  о ш и р и ш  ва рагбатлантириш  
м ақсадлда пластик  к арточ ка  о р қ ал и  савдо  ва хизм ат курсатилган  
туш ум дан со л и қ  ставкаси  қ и сқар ги р и б  ва н а к д  пулда қ и ли н ган  са в 
до  туш  ум га қуш иб ҳисобланиш и;

-  ҳар б и р  стац и о н ар  то ч к а  ҳисоблаш  к асса  ап п арати  и ш латиш и 
м аж бурийдек, савдо ва хизм атлар эл ек тр о н  тер м и н ал лар и  иш ла- 
ти ш га мажбурлаш ;

М азкур чора-тадбирлар тизим ини  ф аол тарзда амалга ош ириш , 
пировардида, аҳоли ва корхоналар том онидан  накд пулсиз ҳисоб- 
китоблар орқали операцияларни амалга ош ириш  га бўлган иш ончла- 
рини янада кенгроқ рагбатлантирилиш ига, зам онавий  пластик карточ
калар билан иш лаш  м еханизм ининг таком иллаш тирилиш ига, мам ла- 
кат иж тим оий-икгисодий ривож ланиш ининг барқарорлаш увига, накд 
пул ва накд пулсиз ҳисоб-китоблар ти зи м и н и н г халқаро ҳисоб- 
китоблар тизим ига тезкор даражада интеграциялаш увига муносиб 
ш арт-ш ароитлар яратилиш ига олиб келади.

С. Сувонов -  БМ А

Э К С П О РТ  ҲА»ЛУ1ИНИНГ ВАЛЮ ТА КУРСИГА ТА Ъ С И РИ  
МАСАЛАЛАРИ

М устақиллик йилларида Ў збекистон хўжалик ю ри ти ш н и н г бозор 
иқтисодиётига ўтиб, босқичма-боскзач унга а мал қили ш и  ж араёнида 
м акроиқтисодиёт сиёсатида катта ўзгариш лар рўй берди, ш у жумла- 
дан, валю та сиёсатв га ҳам катта аҳам ият бери б келинм окда, бунда 
валюта айирбош лаш  курси муҳим роли бор, бу у н и н г таркибий 
қисмидир.

Ж аҳон тажрибаси шундан гуъохдик бе радики, мамлакат 
иқгисодиётнинг рақобатбардош лиги валю та айирбош лаш  курсининг 
танланган тизимига боғлиқ  бўлади. Ш у билан бирга, айирбош лаш  кур
си тизим ини танлаш  иқтисодий усиш курсаткичлари билан 
аниқданади, булар — тулов балансининг аҳволи, хориж валю таси резер- 
вининг ҳажми, рақобатбардош лик дараж аси, ж амиятда иж тимоий- 
сиесий муҳит ва миллий пул тизим и кабилардир. Валюта сиёсатининг 
муваф<1)ақияти унйнг макроиқтисодий сиёсатнинг бош қа йўналиш лари 
билан чамбарчас мувофикдашуви билан бевосита боғлиқ  бўлади.
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М иллий валю там и ж о р и й  қилиш  би л ан  Ў збекистон  ҳукумати 
м ак рои қти сод и й  б а р қ ар о р л и к к а  ва р и во ж л ан и ш га эри ш и ш  
м ақсадида м он етар  с и ё са тн и  бош лаган  эди . В алю та б о зо р и н и  
б о с қ и ч м а -б о с қ и ч  л и б е р а л л а ш т и р и ш  ж а р аё н и  и м п о р т  ал м а ш т л -  
р и ш га эр и ш и ш  с и ё с а т и н и  о л и б  б о р и ш га  и м к о н  берди . Р есп у б 
л и к а м  из ҳу ку м ати , б и р и н ч и  н ав б а тд а , те х н о л о ги я  ва асЗ о б - 
у ск у н ал а р н и  и м п о р т  қи ли ш  учун валю та р езер в и д ан  сам ар ал и  
ф о й д а л а н и ш г а  а ҳ а м и я т  б ер д и , и м п о р тга  ал м а ш т и р и ш га  м ос т о 
на рл а р и ш л аб  ч и қ ар у вч и  у ск у н ал а р д а н  ф о й д а л а н и ш н и  йўлга 
қ уй ди , ва к ел аж ак д а  и м п о р тн и  а л м аш т и р у в ч и  м аҳ су л о тлар н и  
к ў п ай ти р и ш  ва у л а р н и  э к с п о р т  қ и л и ш н и  ҳам  к ў зл аб  иш  т>тди. 
С ў м н и н г  ю қ ори  а й и р б о ш л а ш  к у р си н и  ў р н ата  ту р и б  ва сў м н и н г  
р ас м и й  курси  б ў й и ч а  к о н в е р т а ц и я га  л и ц е н з и я  ва квота  
т а қ с и м л а ш  би л ан  ҳукум ат бун д ай  ч о р а л ар  к ап и та л  т о в а р л а р н и н г  
и м и о р ти н и  а р з о н л а ш ги р и ш га  ва ш у н и н г  б и л а н  б и р га  у л ар н и н г  
э к с п о р т и н и  к ў п а й т и р и ш га  х и зм ат  қ и л ад и  д е б  тах м и н  қ и п ган  
эди . Л е к и н  ж ахон таж рибаси  ва кўпгина м ам лакатларн ин г ам алий 
иш лари ш ундан гуво^тик б ерад и ки , яън и  би р  вақ тн и н г  ўзида им 
портга алм аш тириш  ва эк сп о р тга  м ўлж аллаш  си ёсати н и  олиб б о 
ри ш м ум кин  эм ас. Ш ун и н г учун ҳам  им п орт дараж аси  ҳам эксп орт 
д а р аж аси н и н г ҳам кам айиш  тен д ен ц и яси  кузатилади.

Э к с п о р т н и н г  в а л ю та  к у р си га  и ж о б и й  та ъ с и р и  э т и ш и  ва уп и  
м и л л и й  вал ю та б а р қ а р о р л и г и н и  т а ъ м и н л а ш г а  х и зм ат  қ и л и ш и  
учун қ у й и д аги  т а к л и ф л а р н и  к ел т и р а м и з :

• Э к с п о р т га  й ў н а л т и р и л г а н  м аҳ су л о тл а р  ҳ аж м и н и  о ш и р и ш  
о р қ а л и  и ч к и  б о зо р га  и м п о р т  м а ҳ с у л о т л а р и н и  к и р и б  к е л и ш и н и  
ч е к л а ш га  қ а р а т и л га н  с и ё с а т н и  я н а д а  т а к о м и л л а ш т и р и ш .

• Э к с п о р т д а н  ту ш а д и га н  ту ш у м л а р н и  к ў п а й т и р и ш  учун , 
ту ш ган  ту ш у м л ар н и  50%  м аж б у р и й  со т и ш  а м а л и ё т и н и  чек лаш .

• И м п о р т  қ и л и н а ё т г а н  м аҳ су л о тл а р  ҳ аж м и н и  к ў п ай ти р и ш  
ж а р а ё н и д а , бу м а ҳ с у л о т л а р н и н г  и қ т и с о д и ё т и м и зд а  н а ф л и л и к  
д а р а ж а с и га  б и р л а м ч и  э ъ т и б о р  б ер и ш .

Б .М . Исоков — ЗФА 

К ВО П РО С У  С О В Е РШ Е Н С Т В О В А Н И Я  БАНКОВСКОГО  
Н АДЗО РА В ОБЛАСТИ ВАЛЮ ТНОГО РЕГУЛ И РО ВАН И Я  

Д ЕЯ Т ЕЛ ЬН О С Т И  БАНКОВ ТАДЖ ИКИСТАНА

В аж нейш им  н ап равлен и ем  соверш ен ствован и я м еханизм а б ан 
ковского  надзора в Р еспублике Т ад ж и ки стан  вы ступает р еф о р м и р о 
вание поли ти ки  валю тного  регули рован и я деятельн ости  ком м ерч ес
ких банков . К ак  п о казы вает м ировой  оп ы т, о гран и ч ен н ы е разм еры  
и ли кви д н ость  внутреннего  валю тного  р ы н ка, а такж е объективное
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отсутствие на начальны х этапах  п ереходн ого  п ери од а  необходим ы х 
условий д л я  перели ва кап и тала м еж ду сущ ествую щ им и сегм ен там и  
ф орм ируем ого  ф и н ан со во го  р ы н к а требует ц ел ен ап р авл ен н ы х  и 
ск о орд и ни рован н ы х  уси ли й  орган ов  государственного  регули рова
н и я  и  бан к овск ого  сообщ ества.

П редприним аем ы е в  последние годы в Республике Т адж икистан  
м еры  в области реф орм ирования систем ы  валю тного регулирования 
деятельности  субъектов хозяйствования и валю тного контроля за  д е я 
тельностью  и банковских институтов направлены  на защ иту внутрен
него ры н ка от той не всегда качественной зарубеж ной продукции, 
которая по  причине м едленной реструктуризации предприятий ре
ального сектора национальной  эк он ом и ки  и н и зк ой  кон курен тосп о
собности  продукции отечественны х товаропроизводителей  наводняет 
национальны й  потребительский ры нок . У ж есточение м ногих асп ек
тов м еханизма валю тного регулирования , в том  числе и в  части к о н 
вертации национальной  валю ты , способствовали вы страиванию  
эф ф ективны х барьеров на пути бесконтрольного наплы ва в страну 
некачест венной  продукции и товаров.

Вместе с тем , несм отря н а  п р ед п р и н и м аем ы е уси ли я со  ст о р о 
ны  государства и  бан к овского  сообщ ества , в дей ствую щ ем  м еха
низм е б ан ко вск о го  н ад зора  остается м н ого  н ео тр аб о тан н ы х  эл ем ен 
тов , в результате чего остается острой  п роблем а л и к в и д а ц и я  н ер е 
гулируем ого ры н ка и н остран н ы х валю т.

Д об и ться  дей ствен н ого  эф ф ек та  в реш ен и и  этой  слож н ей ш ей  
проблем ы , характерной  для  всех стран  с п ереходной  эк о н о м и к о й , 
только  за счет п р и н яти я  одних ж естких  ад м и н и страти вн ы х  мер, 
здесь не удастся. На первы х порах нуж но разреш и ть  ком м ерч ески м  
б ан кам , и м ею щ им  валю тны е л и ц ен зи и  , свобод н о  провод и ть  о б 
м енны е оп ерац и и  за  счет своих валю тны х п оступ лен и й  по  р еал ь 
ном у курсу, склады ваю щ ем уся на осн ове сп р о са  и п ред лож ен и я. 
П ри необходим ости  Ц ен тральн ом у  Б ан к у  н еоб ходи м о  вы делять 
ц ен трали зован н ы е валю тны е ресурсы  с целью  ф о р м и р о в ан и я  ре
ального валю тного  курса и его стаб и лизац и и . У читы вая, что для 
эф ф екти вн о го  регулирования валю тн ого  курса нуж ны  д остаточн ы е 
объем ы  валю тны х резервов предлагается в целях  п о п о л н ен и я  ва
лю тны х ресурсов республики  ввести  в п рак ти ку  работы  х о зяй с т
вую щ их субъектов обязательную  сдачу части их эк сп о р тн о й  вы руч
ки по  оф и ц и альн о м у  валю тн ом у  курсу  или по  курсу средн ем у  м еж 
ду о ф и ц и альн ы м  и реально  ск лад ы ваю щ и м ся курсом  ком м ерческих 
банков.

П о  м ере со зр еван и я  эк о н о м и ч еск и х  услови й  о тн о ш ен и я  м еж ду 
государством  и  субъектам и валю тного  р ы н к а долж н ы  переходить на 
п одли н н о  ры н оч н ы е и сопровож д аться у н и ф и к ац и е й  валю тны х
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курсов с последую щ им  переходом  к  ед и н ом у  валю тном у ры н ку  и 
отм ен ой  валю тны х огран и ч ен и й  п о  текущ и м  сделкам .

У величение объем ов продаж  валю ты  и п остеп ен н ая  п л ан о м ер 
ная девальвац и я  н ац и о н ал ьн о й  валю ты  свидетельствую т о том , что 
валю тная п оли ти к а  Ц ен тральн ого  Б ан ка Т ад ж и к и стан а  на дан н ом  
этапе эко н о м и ч еск и х  п реоб разован и й  н ап равлен а не только  на 
усиление контроля за и н ф л яц и ей , но  и на стим улирование внут
рен н его  производства, о со б ен н о  о р и ен ти рован н ого  н а  эксп орт.

У спеш ная р еал и зац и я  указанны х н ап равлен и й  соверш ен ство 
вания валю тной  п оли ти ки  п о зи ти в н о  отрази тся  на п овы ш ен и и  ус
той ч и вости  н ац и о н ал ьн о й  б а н к о вск о й  систем ы  и ускорении  п р о во 
дим ы х в Р еспублике Т ад ж и ки стан  п реоб разован и й  в эк о н о м и ч ес 
кой и соц и альн ой  сф ерах.

Ш .С . Хусенов — БФА

П РО Б Л Е М Ы  С О В Е РШ Е Н С Т В О В А Н И Я  М ЕН ЕЖ М ЕН ТА  
ВАЛЮ ТНЫ Х О П Е РА Ц И Й  В УЗБЕКИ СТАН Е

Ф и н ан со вы е услуги приобрели  м еж дународны й размах. Этому 
способствовали  географ ическая  эк сп ан ц и я  крупны х бан ков , к ред и 
тован и е, невзирая н а  границы  и и н вести ц и и  в инструм енты  ры нка 
капиталов . Э том у такж е сп особствовало  п р и н яти е  о сн о в н ы м и  ф и 
н ан совы м и  центрам и  оп ред елен н ы х общ их норм  банковского  регу
л и р о ван и я  на осн ове Б азельского  соглаш ен и я  п о  у н и ф и к ац и и  м еж 
дународны х стандартов и зм ер ен и я  кап и тала  и его достаточности . 
Г лобальная передача бан к о вск и х  технологий  затрагивает бан к и  Л а
ти н ско й  А м ерики , В осточной  Е вропы  и С Н Г . Все больш е и больш е 
этим  бан к ам  приходится бороться не только  за ж и зн есп особн ость , 
но и за соверш енство  и кон курен тосп особн ость , если  хотят вы ж ить 
и процветать.

О пы т, которы й  м ы  приобрели  ан али зи руя  б ан ки , показы вает, 
что одним  из главных прим ущ еств успеш ны х банков  и одним  из 
главны х проблем  неуспеш ны х бан к ов  к ак  правило , в подавляю щ ем  
больш инстве случаев явл яется  качество  бан ка, качество  его  управ
л ен и я. Зачастую  к ак о в  лидер , какова ком ан да бан ка, таков  и успех. 
И это  относится не только  к  банку, но  и лю бой  о рган и зац и и . В 
первую  очередь, качество  б ан ка определяется уровнем  развития 
корп орати вн ого  уп рален и я , ри ск -м ен ед ж м ен та , внутреннего  к о н 
тр о л я , систем ы  м оти вац и и  м енедж м ента, деловой  культуры  м ен ед
жеров. К  сож елен и ю , сегод н яш н и й  уровень разви ти я  н аш ей  б а н 
ковской  систем ы  по  м н оги м  парам етрам  не в достаточн ой  степени  
развит как  в странах с развитой  р ы н оч н ой  эк о н о м и к о й , то  ж е са
мое м ож н о  сказать  и о  качестве управления.
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Д ля улучш ения качества уп равлен и я  в области  валю тны х о п е- 
р ац и й  ц елесооб бразн о  вы п олн и ть  следую щ ие реком ендации:,.

1. О рган и заци я обучения б ан к о вско го  персонала , в к р атк о ср о ч 
ны х курсах по  м енедж м енту  валю тны х о п ер а ц и й  в БФ А;

2. У силить кон курен ц и и  в сам ом  б ан к о вск о м  секторе. Т ольк о  
небольш ое число м алы х частны х б ан к о в  борю тся  за своих клиентов  
п одоб н о  том у, к ак  это  происходит .в развиты х странах. Н о  их доля 
в бан к овск ой  систем е сли ш к ом  м ала, чтобы  к о н ку р и р о вать  с б оль
ш им и  государственны м и б ан кам и . К ром е того , то л ь к о  н есколько  
бан к ов  сп особн ы  предоставлять так о го  рода услуги (п ровед ен и е 
срочны х валю тны х о п ерац и й ) на соответствую щ ем  м еж дународном  
уровне. П ри  этом  необходим о учесть, что бан к и  будут р азви вать  т а 
к и е о п ер ац и и , обучать персонал , и т.д. то л ько , если  эти  б ан к о вск и е  
услуги будут востребованы  их клиентам и ;

.1. П ри м ен ен и е п роизвод ны х ф и н ан со вы х  и н ртрум ентов  для 
оп ти м и зац и и  условий п ри влечен и я вн еш н и х  ресурсов д л я  крупны х 
банков;

4. П овы сить  доверие н асел ен и я  к  эк о н о м и ч еск о й  и валю тной  
политике государства;

:>. С оздать эф ф екти вн у ю  систем у уп равлен и я валю тны м и р и с 
кам и, которы й  является одним  из важ ны х ф акто р о в  п озволяю щ и й  
н ац и он альн ой  валю те п ри бли зи ться  к  к ач ествен н о м у  состоян и ю  
«конвертируем ости».

6. О рганизовать  п о сто ян н ы й  бан к о вск и й  ф орум , которы й  будет 
той  п лощ адкой , на которой  мы см ож ем  п о ст о я н н о  о бм ен иваться  
о пы том , идеям и и обсуж дать н овы е п ред лож ен и я по  со в ер ш ен ств о 
ванию  и улучш ению  качества бан к овск ого  м ен ед ж м ен та, в ч астн о 
сти по  управлению  вал ю тн о -ф и н ан со в ы м и  о п ерац и ям и .

М .О . Болтаев — Б Ф А

М ЕТО Д К О М П Л ЕК СН О ГО  АНАЛИЗА Э Ф Ф Е К Т И В Н О С Т И  
И Н В Е С Т И Ц И О Н Н Ы Х  П РО Е К ТО В В ТЕ К С ТИ Л ЬН О Й  

ОТРАСЛИ

И н вести ц и он н ая  програм м а тексти льн ой  отрасли  на 2005-2008 
гг. предусм атривает п ри влечен и е и н вести ц и и  в разм ере 1,2 млрд. 
долл. С Ш А ., в осн овн ом  для м одерн изац и и  о тр а с л и .12 Э то в свою  
очередь связан о  с осущ ествлением  н еско л ьки х  д есятко в  проектов. 
С оврем ен н ое со сто ян и е осущ ествлен и я  проектов  п оказы вает, что 
ком п лек сн ы й  ан али з проектов  тексти л ьн о й  отрасли  п ровод и тся  в 
осн свн о м  только  на пред и н вести ц и о н н о й  стадии  для  получения

12 П остановление Кабинета М инистров Республики У збекистан от 27.01.2005 года 
№ 38 -О мерах по привлечении инвестиции в текстильную  отрасль республики»
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ф и н ан си р о ван и я . Э го  м ож ет привести  к  том у , что проекты  в  стади
ях своего  осущ ествления могут, столкнутся с неучтенны м и  об стоя
тельствам и. И сходя, из этого , мы предлагаем  проводить к о м п л ек с
ны й ан али з во всех стадиях по  п редлагаем ой  н ам и  процедуре. В 
этой  процедуре проведен и я  к о м п л ек сн о го  анапиза, аспекты  п р о 
ектного  ан ал и за  разделены  на три  группы  с  то ч ки  зр ен и я  взаи м о
связи , между собой  исходя из о со б ен н о стей  отрасли:

1. Ф и н а н со в ы й , эк о н о м и ч еск и й ;
2. М аркети н говы й , техн и чески й ;
3. И н сти ту ц и о н ал ьн ы й , со ц и ал ьн ы й , экологи ч ески й .
П о сути дела все эти  асп ек ты  очень взаи м освязан ы  и д о п о л н я 

ют друг — друга, но  с то ч ки  зр ен и я  вл и ян и я  результатов ан али за по 
этим  аспектам  они разли чаю тся  и не м аловаж ное зн ачен и е им еет 
объеди н ен и е результатов ан ал и за  по  этим  аспектам . Если о б о сн о 
вать такой  вид  расп ред елен и я  на группы  то:

-  ф и н ан со вы й  ан али з отвечает на вопрос, «является ли проект 
ж и зн есп особн ы м  в ф и н ан со во м  отн ош ен и и » , а в эк он ом и ч еском  
ан али зе реш ается вопрос эф ф екти вн о сти  проекта для  общ ества. В 
к онце кон ц ов, ф и н а н со в ы е результаты  проекта несут н а  себе не 
только  вли ян и е эк о н о м и к и  п ред п ри яти я , но  и эк о н о м и к и  общ ест
ва.

-  согласн о  м аркетинговы м  аспектам  ан ал и за  изучается, ры нки  
сбы та и сы рья, и и зм ен ен и е  сп роса н а  ры нке. Т ехн и ч ески й  анализ 
п одтверж дает что ак ти в ы , вовлеченны е в проектную  деятельность , 
будут сп особн ы  обесп ечи ть  вы пуск продукции  в объем ах и тр еб о 
ваниях  ры нка.

-  и н сти туц и он альн ы й , со ц и ал ьн ы й , экологи ч ески е  аспекты . 
Все эти  аспекты  ни что без закон од ательн ой  осн овы  страны . Т ак  
как, в и н сти туц и он альн ом  ан али зе  проводится ан али з внеш ней  и 
внутренней  среды  проекта , то  есть  и н вести ц и о н н ы й  клим ат, а и н 
в ести ц и он н ы й  клим ат, в свою  очередь осн овы вается на политику 
страны . На осн ове этой  п оли ти к и  государства реш аю тся соц и аль 
ны е п роблем ы , так и е  к ак  п овы ш ен и е б лагосостоян и я народа, к о то 
рую ож идаю т от развития тексти л ьн о й  отрасли.

С огласно вы ш еи злож ен н ы м  группам , п роц есс проведен и я к о м 
п лексного  ан али за и н вести ц и о н н ы х  п роек тов  тексти л ьн о й  отрасли 
мы разделили  на следую щ ие этапы :

1-этап . П роцесс н ай м а эк сп ер то в  или определение своих с п е 
циалистов  для проведен и я ан ал и за  по  каж дой  группе.

2 -этап . П роведения ан ал и за  по  каж дой  группе, по  св о й ств ен 
ным им критериям .

3 -этап . В ы явление результатов по каж дой  группе и соп оставле
ние результатов м еж ду группам и.
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4 -этап . Если в результате со п о ставл ен и я  результатов по груп
пам , получено ож идаем ы е результаты , то  объ еди н и ть  результаты .

:>-этап. П риступить  осущ ествлению  п роекта , и ли  п родолж и ть  
проь.есс осущ ествления п р о е к т а .'

А.Б. Рустамова, Х.А. Табибов -  БФ А

П Е РС П Е К Т И ВЫ  П Р О И ЗВ О Д Н Ы Х  Ф И Н А Н С О В Ы Х  
И Н С Т РУ М ЕН Т О В В У ЗБЕК И С ТА Н Е

3 н астоящ ее врем я в Р еспублике У збекистан  к ак  результат 
кон курен ц и и  идет п роц есс р асш и р ен и я  видов п редлагаем ы х услуг и 
о п ерац и й , осущ ествляем ы х к о м м ер ч ески м и  б ан к ам и , к ак  для  к ли 
ентов банка, та к  и для  собственны х нужд. С  у вели чен и ем  объем ов 
и видов о п ерац и й , ком м ерч ески е  б ан ки  будут сталк и ваться  с р о с
том  ри сков , возн и каю щ и х при их п роведен и и . Т ак и м  ж е ри скам  
буду г подвергаться и их кли ен ты , осущ ествляю щ и е в н е ш н е э к о н о 
м ическую  деятельность. В это й  связи , п еред  бан к о вск и м и  с п е ц и а 
листам и стоит п ер востеп ен н ая  задача, закл ю ч аю щ аяся  в м и н и м и 
зации  возникаю щ их рисков , или устан овлен и е о п ти м альн ого  с о о т 
н о ш ен и я  уровня п ри н и м аем ого  риска и п олучаем ого  дохода, а т а к 
же предоставлении  услуг своим  клиентам  п о  уп равлен и ю  ри ск ам и , 
возникаю щ им и в их деятельности . О дним  из м етодов м и н и м и за ц и и  
рисков , в т.ч. валю тны х, является  и сп ользован и е п рои звод н ы х  ф и 
нансовы х инструм ентов или, так  назы ваем ы х, дер и вати во в  (d e 
rivatives).

Развитие процесса п р и м ен ен и я  п рои звод н ы х  ф и н ан со вы х  и н 
струм ентов долж но бы ть и в н аш ей  стране , так  к ак  У збекистан  о б 
ладает богаты м и природны м и  ресурсам и , а такж е д о стато ч н о  ш и 
роки м  спектром  эк сп о р то о р и ен ти р о ван н о й  п родукц и ей . Н еоб ходи
мо отм етить, что в своем  доклад е на заседан и и  К аб и н ета  М и н и с т 
ров, посвящ ен н ом  итогам  со ц и а л ьн о -эк о н о м и ч е ск о го  р азви ти я  в 
2005 году к  важ нейш им  п ри ори тетам  углубления эк о н о м и ч еск и х  
реф орм , П резидент Республики У збекистан  И слам  К ар и м о в , о п р е 
делил  одним  из важ нейш их п ри ори тетов  углубления э к о н о м и ч е 
ских реф орм  в 2006 году всем ерное сти м ули рован и е эк сп о р та  и 
обеспечение эк о н о м и и  валю тных ресурсов , их р ац и о н ал ьн о е  и э ф 
ф екти вн ое  и спользование. Р еализация этого  п ри ори тета п редусм ат
ривает дальнейш ую  либерализацию  вн еш н ей  торговли  и валю тного  
ры нка, ф орм и рован и е эк сп о р тео р и ен ти р о в ан н о й  структуры  э к о н о 
м ики , возрастание доли участия частного  сектора  в п овы ш ен и и  
эксп ортн ого  потенциала.

П роблемы  развития и ф у н к ц и о н и р о ван и я  валю тного  р ы н ка, 
соверш ен ствован и я  техники  валю ттлу  оп ер ац и й  являю тся  на сего 
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д н я ш н и й  д е н ь  од н и м и  из н аи б олее  важ ны х проблем  в области  ва
лю тн ы х отн о ш ен и й . О дн ако  необходим о отм етить, что без р азви то 
го валю тного  ры н ка у вели чен и е объем ов оп ерац и й  с вы ш еуп ом ян у
ты м и инструм ентам и  невозм ож но .

В н астоящ и й  м ом ен т им ею тся н еск о л ь к о  проблем  св язан н ы х  с 
осущ ествлением  оп ер ац и й  с п рои звод н ы м и  ф и н ан со вы м и  и нстру
ментами:

1. П р ак ти ч ески  неб ольш и е объем ы  оп ер ац и й  с П Ф И , в связи  с 
н и зкой  потребностью  их и сп о л ьзо ван и я  хозяйствую щ им и субъек
там и  У збекистана.

2. Н есм отря на отсугствие закон од ательн ы х и н орм ативны х ог
ран и ч ен и й  по  п ри м ен ен и ю  этих  инструм ентов , р ы н о к  срочны х 
оп ерац и й  не развит.

В целях уск орен и я  и н теграц и и  ком м ерч ески х  бан к ов  У збеки 
стана в м еж дународны е ф и н а н со в ы е ры н ки  и разви ти я  соответст
вую щ их оп ерац и й  необходим о п р и н яти е  к ом п лек са  м ер о р гаги за -  
ц и о н н о -п р а в о в о го  и м ак р о эк о н о м и ч еск о го  характера. С ледует вне
сти о п ред елен н ы е и зм ен ен и я  в м еханизм  ф у н к ц и о н и р о в ан и я  и  р е 
гулирования отечествен н ы х  кредитны х институтов , укреп и ть  ста
би льн ость  валю тной  сф ер ы , которая характеризуется н еи зм е н н о 
стью н орм ативны х тр еб о в ан и й  в течен и и  длительного  периода вр е
мени.

На наш  взгляд, все и зм ен ен и я  д о л ж н ы  п ред п ри н и м аться  по  
следую щ им  н аправлениям :

1. П ред п ри н и м ать  м еры  по  ф о р м и р о ван и ю  условий  и среды , в 
которой оп ерац и и  на зарубеж ны х ф и н ан со вы х  ры нках , с то ч ки  
зрен и я  новы х и сто ч н и к о в  дохода, стали бы  привлекательны м и для 
отечественны х ком м ерч ески х  банков.

2 . Н а уровне м ак р о эк о н о м и к и , создавать условия, которы е бы 
привели к сущ ественном у росту и н тен си вн о сти  вн еш н еэк о н о м и ч е
ских ко н так то в  н ац и о н ал ьн ы х  прои звод и телей  товаров  и услуг, с 
зарубеж ны м и к о н траген там и , что о б ъ екти вн о  п редъявляет вы со ки й  
сп рос на м еж дународны е б а н к о в ск и е  оп ер ац и и  и способствует их 
развитию .

3. К ом м ерчески м  бан к ам  п роводить  работу с  кли ен там и  за н и 
м аю щ и м и ся в н е ш н еэк о н о м и ч ес к о й  деятельн остью  по разъяснению  
преим ущ еств и сп о л ьзо ван и я  сроч н ы х  сделок , п ри  осущ ествлении  
им и эк сп о р тн о -и м п о р тн ы х  операц и й .

4. О бучение сотрудн и ков б ан к о в  соврем ен н ы м  м етодам  веде
ния валю тны х операц и й .
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А.Х. Б екчанов -  БМ А

ТИ Ж О РА Т Б АН КЛАР ИДА ЧЕТ Э Л  1Ш ГЮ ТАСИДАГИ  
И Н В Е С Т И Ц И Я  Л О Й И Ҳ А Л АРИ Н И  М О Л И Я В И Й -И Қ Т И С О Д И Й  

ТАҲДИЛ Қ И Л И Ш Д А  ҚЎЛ Л АН И Л АД И ГАН УСУЛЛАР

Х ори ж и й  и н в егти ц и ял ар н и  и қ ти со д и ётга  к и р и б  к ел и ш и д а 
б ан клар н и н г  ўрни ал о ҳ и д а 'б ў л и б  ҳисобланади . М асалан , 2006 йил 
учун иш лаб  чиқилган  и н вести ц и я  дастурига н азар  солади ган  бўлсак 
тўғридан  тўғри ва кредитлар  эвази га  ж алб қ и ли н ад и ган  и н вести - 
ци ял ар  ичида б ан к лар  том он и д ан  58 м лн А Қ Ш  д оллари га  яқ и н  
м аблағлар и н вести ц и я  лой и ҳалари га  к и р и б  кели ш и  кўзда тутилган  
ва буларни сам арали  иш латиш да қуйидаги  м оли я ви й  иқтисодий  
та Vi ил усулларидаи ф ойдаланилади :

Раем I

И нвестиция лойиҳаларини таҳлил қилиш усуллари

JL......... ... ...............  ....... ТГ" .......

Статистик усул J Динамикли уеул n Ички фойда мсъёри |

.  u .
Қоплаш муддати | Соф жорий қиймат К Рентабеллик индекси

"л...........J
Инвестипияларнинг бухгалтери. рентабеллигини

Ў збекистон  Р еспубликаси  тиж орс г б ан к лар и д а  и н вести ц и я  
лой и ҳалари ни  м о л и я ви й -и қ ти со д и й  1 1ҳдил қ и л и ш д а  стати сти к  
усулга кўп аҳам ият б ери лм ай ди , ч у т  и бу усул вақт ом и ли н и  
ҳисобга олм ай ди , л«;кин вақт о м и ли н и  ;исобга олувчи д и н а м и к л и  
усулнинг соф  ж ори й  қ и й м ат  кўрсатки ч и дан  ва и ч к и  ф ой д а м еъёри 
кўрсаткичидан  кўл  ф ойдаланадилар . Со.Ь  ж ори й  қи й м а т  ва и чки  
4ю йда м еъёри  кўрсатки члари д ан  Л ю к сем б ург  б а н к л а р и д а 13, Я п о н и я  
ва Ж ахон  б а н к и д а14, О сиё та р ақ қ и ё т  б а и к и д а 15 ҳам қўлланилади . 
Л еки н  бу банкларда булардан таш қар и  ф е й д а н и  хараж атларга н и с- 
бати к о эф ф и ц и ен т и , чегаравий  (F O B  ва C IF  нархлари) ва ички

13 2006 йил апрел ойи -АТТҒ» ташкилоти, Люксембург, Банк Молия Академияда 
семинар «Project Finance».
14 2003 йил феврал ойи, ЛСА эксперти Ясухару Манула, Япония, Банк Молия 
Академиясида семинар «Экономическая оценка проектов»
15 199 йил 7-13 Октябрда Осис Тараққиёт банки томонидан Ташкентда бўлиб ўтган 
«Workshop on Project Economic Analysis» маваусидаги семинар.
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нархларни  бузил иш лари  ҳам да вал ю та га ва иш  ҳақига бўлган я ш и 
рин нархлар к о эф ф и ц и ен л ар и  ўрганилади.

С татистик  усулнинг қоплаш  мудцати кўрсатки ч и н и н г кам чили- 
ги и н вести ц и я лой и ҳаси  қоплангандан  кей и н ги  пул туш ум ларини  
ва пул даром адларини  туш уш и билан  қайта и н вести ц и я  қилиш  и м 
кон и ни ҳамда вакт  о м и л и н и  ҳисобга олм айди , л ек и н  аф заллиги  и н 
вестиция л о й и ҳ аси н и н г  л и к в и д л и л и ги н и  ан и қлаб  беради.

Бухгалтерия рентабеллиги  кў р сатки ч и н и н г кам чиликлари  кел- 
гуси пул ту ш ум лари н и н г қ и й м ати н и  ж орий  вақтга н и сб атан  ҳам.ла 
оли н ган  даром аддан  р еи н в ести ц и я  қилиш  и м к о н и яти н и  хисобга 
олм аслигидир. А ф заллиги  л ой и ҳан и  ф ой д али ли ги н и  кўрсатиш и 
бўлиб ҳисобланади.

Д и н ам и к  усулнинг со ф  ж ори й  қи й м ат кўрсатки ч и н и н г аф зал 
лиги вақт ом и ли н и  ҳисобга олиш  бўлиб ҳисобланади , кам чилиги  
и н вести ц и я лойиҳаси  реали зац и я бўлаётган  пайтда д и ск о н т  ставка- 
си н и  геб ран и ш и н и , б и р  хил соф  ж орий  қийм атга эга бўлган и н ве
стиция л ой и ҳалари н и  м асш таби  бўйича ҳамда л о й и ҳ ан и н г  қоплаш  
муддати ф а р қ  қ и л и ш и н и  ҳисобга олм айди .

И чки  ф ой д а м еъ ёри н и н г кам чи ли ги дан  бири бу ҳисоб  китоб 
қ и ли ш н и н г м ураккаблиги  ва қи й и н л и ги д и р  ҳамда н и сб и й  н а т и х а  
бериш идир. А ф заллиги  и н вести ц и я  ло й и ҳ аси н и н г ф ой д а меъёри 
кутилган дараж ад ан  паст ёки  ю қ ори ли ги н и  кўрсатиб беради.

Р ентабеллик  индекси  кўрсатки ч и н и  аф заллиги  со ф  ж орий 
қийм ати  тен г  булган м уқобил и н вести ц и я  лой и ҳалари  ичидан  би- 
рини  тан лаб  олиш  и м к о н и н и  беради, л ек и н  уни кам чи ли ги  и н ве
сти ц и я л о й и ҳ аси н и н г  м асш табига жуда таъсирчанлигидир.

Д ем ак , ти ж орат банкларида и н вести ц и я  лойиҳаларни  м олил- 
в и й - и қтисод и й тахдил қилиш да стати сти к  ва ди н ам и к ли  усуллар- 
н и н г  кўрсаткичларидан  тў л и қ  ф ой д алан и ш  керак, чунки  булар бир 
бири ни тўлдиради. Ун дан таш қ ар и  л о й и ҳ ан и  тахдил қилаётг.ш да 
f~OB ва C IF  нархларни , ф о й д ан и  хараж атларга н исбати  к о эф ф и ц и - 
ентини  ҳам да иш  хақи ва вал ю та га булган яш и р и н  нархлар 
ўрганилса и н вести ц и я  лой и ҳаси  бундан ҳам сам ар ал и р о қ  таадил 
қ и ли н ган  бўлар эди  деб ўйлайм ан .
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Т .Н . У танов -  БМ А

ТИ Ж О РАТ БА Н К Л А РИ Н И Н Г Л И ЗИ Н Г  О П Е РА Ц И Я Л А РИ  
А У ДИ ТИ Н И  ТАШ КИ Л  Э Т И Ш Н И Н Г  А Й Р И М  М АСАЛАЛАРИ

Ў збекистон  Р еспубликаси  д а  ти ж о р ат  бан  клари учун л и зи н г  
бирм унча янги  оп ерац и я  бўлганлиги  сабабли , ҳозирги  кунда унинг 
аудитини  таш ки л  эти ш д аг^  ай ри м  м у ам м о л ар н и н г  мавж удлиги уш - 
бу м асалан и н г долзарбли ги дан  д ал о л ат  беради . Л и зи н г  о п ер ац и ял а- 
ри н и  таш ки л  эти ш д а э н г  аввало , л и зи н г  о б ъ е к т а  га эгал и к  қ и ли ш  ва 
ундан ф ой л ан ан и ш  ҳуқуқини  белгилаб  оли ш  л о зи м . Я ъ н и , л и зи н г  
объекти  м аълум  му.одатга қадар  ф о й д ал ан и ш  ва э  пал и к қилиш  учун 
л и зи н г  олувчида бўлсада, л и зи н г  ш ар тн о м аси  ш артлари  тў л и қ  ба- 
ж арилгунга қад ар  б ан к  (ли зи н г  берувчи) н и н г  ш ахсий  мулки 
ҳисобланади , л и зи н г  ш артном аси  ш артлари  тў л и қ  б аж ари ли б , л и 
зи н г  олувчи м улки га ўтгунга қад ар  ундан ф о й д ал ан и ш , қараш , 
сақлаб  туриш  ва таъм ирлаш  ю засидан  ж авоб гарли клар  эса л и зи н г  
олувчи зим м асига утади.

Л и зи н г  о п ер ац и ял ар и  аудитини  таш к и л  эти ш д а л и зи н г  объ ек- 
т и н и н г  қандай  сақдан аётган ли ги  ва ундан  қан д ай  ф о й д ал ан и л аёт- 
ган ли ги н и  л и зи н г  ш артном аси  м уддати давом ида ж о й и га  б ори б  
текш и р и б  кўриш  муҳим ҳисобланади . Ч ун ки , л и зи н г  объекти  би р  
том он д ан  л и зи н г  ш артном аси  м уддати тугагунга қад ар  б ан к  (ли зи н г  
берувчи) н и н г  ш ахсий м улки ҳи соб лан са, и к к и н ч и  том он д ан  
маълум муддатга б ан к  м аблаглари ж ой л аш ти р и л ган  ри ск  дараж аси  
м авж уд ф ао ли я т  объектидир. Л и зи н г  объектлари  миж:озлар (ли зи н г  
олувчилар) тури ва ф ао ли я ти  ҳар хил бўлганлиги  каби  хил м а
хи лди р.

И чки  аудит гекш ирувларини  ўтказиш да асоси й  босқ и члард ан  
бири  текш и ри лаётган  объ ектн и н г ҳақи қ и й ли ги  ва м авж удлиги ни 
т а с д и ^ а ш д а н  иборат. Л и зи н г  о п ер ац и ял ар и  ни тек ш и р и ш д а  л и зи н г  
об ъ екти н и н г ҳақик.атда м авж удлигини  те к ш и р и б  кўриш  ва ун и н г 
техн и к  ҳолатига б а \о  бериш  асосан  и қ ти со д ч и  м утахассислар 
бўлм иш  и чки  аудит ходим лари учун би рм ун ч а м ураккаб  
ҳисобланади. Ш ундай эк ан , ф и к р и м и зч а , ти ж о р ат  б ан к л а р и н и н г  
л и зи н г  о п ер ац и ял ар и н и  тек ш и р и ш д а  л и зи н г  объектлари , уларн и н г 
техн ологи к  хусусилтлари хилм а-хиллиги  сабабли , қар б и р и н и н г  
техн и к  ҳолатини  яхш и би лади ган  ва туш унадиган  м утахассислар- 
ни н г и ч к и  аудит ходимлари ичида бўлиш и аҳам иятлидир .

Т и ж орат бан клари да аудит гек ш и р у вл ар и н и  утказиш да ички  
ауд и тн и н г таш қи  аудитдан ф ар кп ан ти р и б  турувчи  ж иҳатларидан  
бири  ш ундаки , ички  ауд и тн и н г уз ҳолича чет дан б ош қ а м утахас- 
си сларн и  ж алб қ и ли б  иш латиш  га ваколати  ёки  и м ко н и яти  йўқ. 
Т аш қи  аудит текш ирувлари  эса  ш артн ом а асосида четдан ёлланган
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таш қ и  ауд и торли к  ф и рм алари  то м о н и д ан  ёллан и б  ўтказилганлиги  
сабабли , учи н ч и  ш ахсларн и , яъ н и , м асалан , а й н а н  ш у л и зи н г  объ- 
екти н и  яхш и б и лади ган  ва туш унадиган  м утахассисларни  ш артном а 
асосида ёллаб, л и зи н г  о б ъ екти н и н г  техн и к  ҳолатини  тўли қ  тек ш и 
риб кўриш  и м к о н и яти  мавжуд.

Т и ж о р ат  бан клари да л и зи н г  о п ер ац и ял ар и н и  и чки  аудит те к - 
ш и рувларидан  ўткази ш д а ш унга ўхш аш  таж риблардан  ф ойдаланиш  
м ақсадга м уноф иқдир. Ч ет элда хусусан, Л атви яд а л и зи н г  объектла- 
рини  м о н и то р и н г қ и ли ш  бўйича алоҳида гуруҳ иш  оли б  боради. 
Уш бу тажғзибани м ам лакати м и з ам алиётида кўллаш  м ақсадида 
Ў збеки стон  б ан клари  А ссоц и ац и яси  ёки  Ў збекистон  Бухгалтерлар 
ва аудиторлар  А ссо ц и ац и яси  қош ида л и зи н г  о бьектлари н и  техник  
ҳ олати н и  кузатиш  ва м о н и то р и н ги н и  олиб бориш га кўм аклаш увчи 
махсус М арказ ёки  Гуруҳ таш к и л  этиш  лози м  деб ўйлайм из.

Л и зи н г операцияларини  ички аудит текш ирувларидан ўтказиш да 
айнан  ш ундай М арказ ёки Гуруҳ ёрдамига суянкш  ички аудит тек 
ш ирувлари сам арадорлигини бирм унча ош ириб, бу билан наф ақат 
тиж орат банклари , балки  бугун м ам лакат м иқёсида лизингга олинган 
асосий воситалардан сам арали ф ойдаланиш  ва сақлаш га эриш илади.

Б.О . Умурзаков — БФА

О С Н О В Н Ы Е  П У ТИ  П О В Ы Ш Е Н И Я  ЭФ Ф Е К ТИ ВН О С Т И
О П Е РА Ц И Й  К О М М Е РЧ Е С К И Х  БАНКОВ УЗБЕКИСТАНА  

С Ц Е Н Н Ы М И  БУМ АГАМ И

С  целью  п о вы ш ен и я  эф ф екти вн о сти  оп ерац и й  ком м ерческих 
б ан ков  респ убли ки , н ам и  разработаны  следую щ ие предлож ения:

1. В Полож ении Центрального банка «О  бухгалтерском учет е  
операций с цепными бумагами в  коммерческих бачках»  в учете к о м 
м ерческих оп ерац и й  при отраж ен и и  купленны х ц ен н ы х  бумаг на 
счетах 10700 «С чета купли  и продаж и ценны х бумаг» не вклю чать в 
цену  п ри обретен и я  ц енны х бумаг брокерски е и бирж евы е к о м и с
сии и неп редви ден н ы е расходы , а отраж ать их в целях дальнейш его  
ан али за п ри бы льн ости  от продаж и ц енны х бум аг на счете 55110 
«К ом и сси он н ы е расходы и расходы за услуги -  С чета купли и про 
даж и ценны х бумаг».

2. В том ж е Полож ении при оп ред елен и и  ры н очн ой  стоим ости  
ц ен н ой  бумаги в случае отсутствия к о ти р о во к  ф он д ового  ры н ка в 
П олож ении  предусм атривается определение р ы н о ч н о й  стоим ости  
акц и й  путем делен и я  чисты х акти вов  (активы  за м инусом  о б я за
тельств) на коли ч ество  вы пущ енны х акций . В д ан н о м  случае в о п 
ределение чисты х акти вов  представляется целесооб разн ы м  вклю 
чить д олгосрочн ы е обязательства, та к  как  в краткосроч н ом  периоде
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он и  не могут п овли ять  на и зм ен ен и е ф и н а н со в о го  п олож ен и я  
пред п ри яти я и на ц ен у  акций .

3. В том ж е Полож ении  п ри  п о к у п ке  обли гац и и  с д и с к о н т н о й  ■ 
вы платой  предусм атривается ам о р ти зац и я  д и с к о н т а  по  м етоду  п р я 
м ой  л и н и и . В результате п о этап н о  у вели чи вается  счет 15900 «И нве
ст иции в облигации предприятий», где н еп о ср ед ствен н о  отраж ается 
сум м а купленны х облигаций . В д ал ьн ей ш ем  п р и  п ер ео ц ен к е  ц ен - 
ных бумаг по наи м ен ьш ей  из стои м остей  — балан совой  и ли  р ы н о ч 
н о й , м ож ет возн и кн уть  та к а я  си туац и я , что сум м а ам орти зи руем ого  
д и скон та  и скусствен н о  увеличивает балансовую  сто и м о сть  над  р ы 
н о ч н о й  (при  н еб ольш ой  или отсутствую щ ей разн и ц е  м еж ду н о м и 
нальной  и ры н оч н ой  ц ен ой ). В результате сум м а п р ев ы ш ен и я  б а
лан совой  стоим ости  (в о сн овн ом  сум м а ам орти зи руем ого  д и ск о н та) 
отн оси тся  на счет 56826 «О ценка возм ож ны х убы тков — И н в ес ти 
ции», что искусственно зан и ж ает доходы  бан к а  и создает н еудобст
ва для н алогооблож ения. В эт ой связи предлагает ся относить сумму 
амортизируемого дисконт а на субчсет 15900.

4. При осуществлении залоговых операций с ценными бумагами в 
случае н ев ы п о л н ен и я  заем щ и ком  обязательств  по  к ред и тн ом у  д о го 
вору бан к -к р ед и то р  реализует залоговы е права. П ри  этом  за л о ж ен 
ны е ц ен н ы е бумаги отн осятся  на счет 16701 «другое соб ствен н ое  
и м ущ ество банка» по балансовой  стоим ости  ссуды или ры н очн ой  
ц ен е  залога. П од б алан совой  стои м остью  ссуды п о н и м ается  н е о п 
лач ен н ая  стоим ость  ссуды плю с н ач и сл ен н ы й  п р о ц ен т  к  получе- 
н и ю  минус резерв возмож ных убы т ков  и  не зараб отан н ы й  п роцент- 
ны й доход. П редлагается резерв возм ож ны х убы тков не о тн и м ать  
из н ео п л ач ен н о й  стоим ости  ссуды , так  к ак  то л ь ко  п осле р еал и за
ци и  залога или перевода в разряд  купленны х ц ен н ы х  бум аг н а  счета 
10700 или 15900 при цене р еали зац и и  или перевода ниж е н е о п л а 
ченной  стоим ости  убы тки  необходим о п о к р ы вать  за счет счета 
о ц ен к и  возм ож ны х убы тков.

5. В  том ж е Полож ении  при  сделках Р Е П О  п редусм отрено 
сраннение р ы н оч н ой  стоим ости  купленны х ценны х бум аг с б а л ан 
совой. П ри  п р евы ш ен и и  балансовой  стои м ости  сум м а п ревы ш ен и я 
о тн оси тся  на счет резерва возм ож ны х убы тков. В то  ж е врем я с о 
гласно сп ец и ф и к е  оп ер ац и й  Р Е П О  п р и о б р етен н ы е ц ен н ы е бумаги 
вы купаю тся по заранее о го во р ен н о й  цене (б есп р о и гр ы ш н о й  для 
б ан к а  покупателя), которая не учиты вает р ы н о ч н о й  стои м ости  бу
маг. С ледовательно, не надо создавать  н а  к р атк о ср о ч н о й  осн ове р е 
зерв возм ож ны х убы тков, так  к ак  это вы зовет  только  и скусственное 
сн и ж ен и е прибы ли и налогооблагаем ой  базы , со зд ан и е резерва 
прои звод и ть  только  после наруш ен и я б ан к ом  п родавцом  условий 
соглаш ен и я сделки  Р ЕП О .
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А. Бозоров -  БМА

ТИ Ж О РАТ БАНКЛАРИДА АСО СИ Й  ВОСИТАЛАР ҲИ СО БИ  
ВА АУ ДИ ТИ Н И  ТА К О М И Л Л А Ш Т И РИ Ш  ЙЎЛЛАРИ

Р еспуб ликам из ти ж о р ат  бан клари да асоси й  воси таларн и н г бух
галтерия ҳисоби ва аудитини  таком и ллаш ти ри ш  зарурияти  мавж уд 
бўлиб, би зн и н г  ф и к р и м и зч а , қуйидаги  тадб и рларн и  ам алга о ш и 
риш ни та қ о зо  қилади:

1. Х ориж ий валю таларга соти б  оли н ган  асосий  воситаларни  
ти ж орат б ан к л а р и н и н г  б алан си га ки ри м  қилиш да валю тавий п ози - 
цион  қисобрақам ларидан  ф ой д алан и ш  тарти б ига чек  қўй и ш  лозим . 
Ч унки и кки та  валю тада — сўмда ва хориж ий  валю тадаги  п о зи д и о н  
ҳисобрақам ларида бухгалтерия ўтказм алари  бериш  қайта 
баҳоланм айдиган  акти влар  бўйича ҳам ф ой д а ва зарарларни  
ан и к дан и ш и га  сабаб  бўлм оқда. Б ундан таш қари , валю таларнинг 
алм аш ув курси д о и м и й  равиш да ўзгариб туради, бу эса валю тавий 
п о зи ц и о н  ҳи соб рақ ам лари н и  ёпиш да ф а р қ  сум м асини  ю зага кели- 
шипа сабаб бўлиш и м умкин.

2. Х ориж ий валю тадаги  м аблаглар хисобидан асосий  воси та
ларни  соти б  олиш да, хориж ий  валю тадаги м аблағларни  қайта 
баҳолаш ни  уларни х ори ж ли к  таъм инотчиларга тўлаб берилган  к у 
лаги М арказий  б а н к н и н г  бирж а курси асосида баҳолаш  лозим . 
Бунда ф а р қ  сум м аси ю зага келм асли и г учун валю тани  бирж адан  
к он вертац и я  қ и ли н ган  кундаги курс би лан  баҳолаш  тарти б ид ан  воз 
кечилади. Ана ш ундагина, хориж ий  валю тадаги бан к  акти влари  ва 
пасси влари н и  қайта баҳолаш  бўйича халқаро  м оли яви й  ҳисоботлар 
стан д артлари н й н г талаблари  бузилиш ига чек қўйилади.

3. А сосий воси таларн и н г аудити ж араёнида республикам из ти 
ж орат б ан к лар и н и н г асоси й  воситаларга қ и ли н ган  қуйилм алари  
су м м аси н и н г брутто ак ти в лар  ҳаж м идаги  салм оғи н и н г ўсиш  тен - 
ден ц и яси га  эга б ў л и ш и н и н г олди н и  олиш  лозим . Б у н и н г учун асо 
сий воситаларни  соти б  олиш  ва қуриш  хараж атларини  сезиларли  
дараж аад қи сқарти ри ш  лозим .

А сосий воситаларга қ и ли н ган  қуйилм алар  ҳаж м и н и н г б ан к лар 
да ўсиш и, би ри н ч и дан , б ан к  ак ти в лар и н и н г даром адлилигига сал- 
бий таъсир  кўрсатади; и к ки н ч и д ан , б а к н н и н г  ю қори  рискли  асти в- 
лари м и кд ори н и н г о ш и ш и га  олиб келади , бу эса , бакн  к ап и тали - 
нинг етарллик  д а р аж аси н и  сезиларли  дараж аад  п асай ти ри ш и  мум
кин . Г ерм ан и ян и н г «Д ойчебанки»да, Ф р ан ц и я н и н г  «К реди А гри- 
кол» бан кид а асоси й  воси таларн и н г ти ж орат банклари  брутто а к 
тивлари  \аж м и д аги  салм оғи  2 ,5 -3 ,0  ф о и зн и  таш ки л  этм окда.

4. А сосий воси таларн и н г аудити ж араёнида асо си й  воситалар
нинг бозор  бахосини  реал ан и қ л аш , қайта бахолаш  к о эф ф и ц и ен т -
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л ар и н и  тўғри  қуллаш , қўш илган  қи й м а т  со л и ғи н и  тўғри ҳисоблаш га 
алоҳида эъ ти б ор  қаратиш  лозим .

5. Л изингга берилган асосий воситаларнинг бухгалтерия ҳисоби 
ва аудитини таком иллаш тириш  м ақсадида ли зи н г  тўловларини ўз 
вақтида ва тўли қ  амалга ош ирилиш и устидан бан к  ички назорати  ва 
аудитини кучайтириш  лозим . Ш у м ақсадда ли зи н гга берилган асосий 
воситалар буйича хисобланган ам оргизация аж ратм аларининг лизинг 
ш артном аси тугапхндан сўнс ян ги  асосий  воситани  тўли қ  қийм атда 
сотиб олиш га ети ш и н и  таъм инлаш  лозим . Б ун и н г учун ам ортизация 
аж ратм аларининг и н ф ляц и он  рискка ва валюта рискига учраш  дара
ж асини ан и қ  ҳисоблаш  ва уш бу риск  д а1)аж аларига м ос равиш да 
уларни ком пенсация қилиш  чораларини кўриш  лозим .

Б изга м аълум ки, ли зи н гга  берилган  асо си й  воси тан и  ти ж о р ат  
бан к и  тў л и қ  қ и й м атда соти б  оли ш  учун м аб лағ сарф лай д и . Валюта 
р и ск и  н атиж асида бу м аб лағн ин г реал қ и й м ати  п асай и ш и  хавф и 
ю зага келади. И н ф л яц и я  таъ си ри д а \а м  б ан к л а р н и н г  асоси й  во си 
таларни  соти б  олиш  учун сарф лаган  м аб лағлари н и н г реал қийм ати  
пасаяди . Б ундай ш арой тда л и зи н гга  олувчи то м о н и д ан  тўланаётган  
ам орти зац и я аж ратм алари  сум м асин и  и н ф л я ц и я н и н г  ўсиш  суръати- 
га м ос равиш да и н д ексац и я , қилиш  м ум кин . И к к и н ч и  том он дан , 
ам орти зац и я  аж ратм алари н и н г валю та риски  н ати ж аси д а реал 
қ и й м ати н и н г  й ў қ о ли ш и н и н г олдини  олиш  м ақсадида ам орти зац и я  
аж ратм аларига нисбдтан  валю та п и сан д аси н и  қўллаш  лозим .

У .Ф . Ш омуродов — БФ А

РО ЛЬ БАНКОВСКО Й С И С ТЕ М Ы  В П О В Ы Ш Е Н И И  
ЭФ Ф Е К ТИ В Н ОСТИ П Л А Н И РО В А Н И Я  И Н В Е С Т И Ц И О Н Н Ы Х

ПРОЕКТОВ

В условиях стан овлен и я  р ы н оч н ы х  о тн о ш е н и й  к ард и нальн о  
и зм ен и лась  ф у н к ц и о н ал ьн ая  н ап р авл ен н о сть  ф и н ан со вы х  и б а н 
ковски х  учреж дений , которы е вступая гаран там и  государственного  
регулирования п о этап н о го  осущ ествлен и я  р ы н оч н ы х  реф о р м , стали 
по  сущ еству клю чевы м и и п ри н яли  на себ я  ц ен тр  тяж ести  регули
рую щ их ф ун кц и й .

В деятельн ости  бан ков  в области  ф и н а н си р о в а н и я  и н ве сти ц и 
онны х проектов сущ ествую т зн ачи тельн ы е трудности  при и сп о л ь
зован и и  и н остран н ы х кредитны х л и н и й .

К ак  п о казы вает результаты  р еал и зац и и  отдельны х и н ве сти ц и 
онны х проектов  в  эк о н о м и к е  У збеки стан а , и м ею тся  сущ ественны е 
проблем ы  в области  п о вы ш ен и я  эф ф е к т и в н о ст и  п л ан и р о в а н и я  и н 
вести ц и он н ы х  проектов . Важ ными из них, на  наш  взгляд, являю т ся  
следующие:
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1. П роблем ы , св яза н н ы е с н ед оразм ещ ен и ем  и н вести ц и он н ы х  
кредитов.

2. Во м ногих случаях, еж егодны й  п р о ц ен т  возврата о сн овн ой  
суммы и н вести ц и о н н о го  кредита все врем я и сч и сляется  к  его  п о л 
ной, а не о статоч н ой  стоим ости .

3. П ри п л ан и р о ван и и  м ногих и н вести ц и он н ы х  п роектов  в У з
беки стан е  не удалось более реально  п ро гн о зи р о вать  и зм ен е н и е  о б 
м ен н ого  курса сума. В результате п ад ен и я курса сум а по  о тн о ш е
нию  к доллару С Ш А  и другим  и н о стр ан н ы м  валю там  рентабель
ность  м ногих и н вести ц и о н н ы х  проектов  си льн о  снизилась.

4. У ровень реали зац и я товаров , п рои зведен н ы е в результате за 
верш ения процесса р еали зац и и  и н вести ц и о н н ы х  п роектов , остается 
очен ь  низки м и .

Во м ногих случаях, д оговор  о р еали зац и и  товаров  заклю ч ен  с 
ин остран н ы м  учредителем , которы й  п осле завер ш ен и я  п роекта не 
вы п олн и л  свои обязательства по  покуп ке товаров  за свобод н о  к о н 
вертируем ы е валю ты.

Д ля реш ен и я  вы ш еи злож ен н ы х  проблем  разработаны  следую 
щ ие п ракти ч ески е предлож ения:

1. Н еобходимо использовать недоразм ещ енную  часть инвестици
онны х кредитов для предоставления кредитов в сумах. С роки предос
тавления кредитов долж ны  совпадать сроку возврата инвестиционны х 
кредитов. После погаш ения кредитов в сумах, они конвертирую тся в 
валю те платеж а и за счёт этих средств осущ ествляется погаш ение и н 
вестиционны х кредитов иностранны х кредиторов

2. Н еобходим о соп остави ть  сум м ы  валю тны х п оступлений  и 
валю тны х платеж ей  по  и н вести ц и о н н ы м  проектам . П ревы ш ен и е 
валю тны х платеж ей о т  валю тны х п оступ лен и й  отри ц ательн о  влияет 
на стабильность  курса н ац и о н ал ьн о й  валю ты , способствует к  п о 
ни ж ен и ю  эф ф ек ти вн о сти  и н вести ц и о н н ы х  проектов.

3. П ри п л ан и р о ван и е и н вести ц и о н н ы х  проектов  необходим о 
соверш енствовать  п р о гн о зи р о ван и е  о б м ен н ого  курса н ац и он альн ой  
валю ты -сум а. Зн ачи тельн ое  о б есц ен ен и е н ац и о н а л ьн о й  валю ты  по  
о тн о ш ен и ю  к  ведущ им  и н остран н ы м  валю там  способствует к  с н и 
ж ению  рентабельности  и н вести ц и о н н ы х  проектов . В результате 
этого , эф ф екти вн о сть  и н вести ц и о н н ы х  п роектов  падает.

4. П ри п л ан и р о ван и е  и н вести ц и о н н ы х  проектов  реком ендуется 
ак ти вн ое  и сп ользован и е м етодов портф ельн ого  ан али за  и н овы е 
технологии  и м и тац и о н н о го  м одели рован и я , что способствую т к  п о 
вы ш ен и ю  эф ф ек ти вн о сти  и н вести ц и о н н ы х  проектов .
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Ф .Ё . Ю супов -  БМ А

ижгимоий с и ё с а т н и н г  м о л и я в и й  тат»м и н 6 т и
МАСАЛАЛАРИ

К ўри н и б  тури бди ки , бугунги кунда да в л ат  бю дж етидан  давлат- 
нин! иқти сод и й  ва и ж ти м ои й  си ёсати н и  ам алга о ш и р и ш н и н г  
муҳим элем ен ти  сиф атида ф ой д алан и ш  м ақсадга м увоф икдир .

?есп уб ли кам и зд а  давлат м арказлаш ган  м аблағлар  ҳисобидан  
аҳолини иж тим оий  ҳи м ояси н и  таъ м и н лай д и . Л е к и н  и ж ти м ои й  си ё- 
сат >,озирги вазиятни  албатта ҳисобга оли ш и  к ер ак , чунки  и ж ти м о 
ий  сиёсат и ж тим оий  тизим даги  ўзгариш ларга м ослаш увчан  
бўлгандагина бундай си ёсат  ф аол  бўлади. Б озор  и қти сод и ёти  ри- 
вож ланган  сари и қти сод и ётн и н г  нодавлат сектори даги  м алакали  
и ш ч л  кучига талаби  ош ади.

Ill у бои  с, м алакали  кадрлар  тай ёрлаш  м асалаларига , и н ф л яц и я  
таъси ри д ан  аҳоли харид қ о б и л и яти н и  ҳим оя қ и ли ш , нарх  о ш и ш и - 
дан  аҳоли кўрадиган  зарарн и  аҳоли д аром ад и н и  о ш и р и ш  орқали  
қоплаш  м ум кин. Аҳолига и ш си зл и к  учун. бери лад и ган  нафақгиш рга 
а»:ратилган м оли яви й  м аблағларни  аҳоли н и  иш га тай ёр л аш  ва 
қайта тай ёрлаш  учун, м ехнат қи ли ш га қ ай тар и ш  учун субсидиялар , 
дотад и ялар  кўриниш да бериш  уз сам ар аси н и  бериш  и м ум кин .

?есп уб ли кам и зд а ф ао ли я т  кўрсатаётган  иш  билан  таъ м и н лаш  
бўлим лари орқали  бу давлатлардаги  зарур иш  ў р и н л ар и  тоггиш 
буйича алоқалари н и  ўрнатиш  ҳамда хориж га саф ар б ар  эти лган  м у
тахассисларни  иш лаб топ ган  м аблағларидан  иш  би л ан  таъм и н лаш  
бўлим ларига уларнинг хараж атлари  учун аж ратм алар  қ и л и ш н и  та к - 
л и ф  қиламиз.

П енсия таъм иноти  аҳолини  и ж ти м ои й  ҳи м оялаш  т и зи м и н и н г  
муҳим тарю ^бий қисм ларидан  б и ри д и р , чунки  у деярли  барча 
ф уқароларн и н г хдётий м анф аатлари  би лан  б о ғл и қ ли р к и , ф>т<аролар 
м е \н а т  қоби ли ятлари н и  йуқотганларида ш у ти зи м  о р қ ал и  и ж т и м о 
ий  х.имоя қилинади. Б и зн и н г  ф и к р и м и зч а , и ш лаётган  п е н с и о н ер - 
ларга тўланадиган  п ен си ян и н г  50 ф о и зд ан  100 ф о и зга  еткази л и ш и  
м ақсадга м у во ф и қ  бўладк.

З и зн и н г  ф и к р и м и зч а , м уам м оларн и  еч и ш  й ўллари д эн  бири 
Ў збекистон  Р е с п у б л и к а с и н и т  И ж ти м о и й  к о д ек си н и  и ш лаб  чиқиш  
ҳисобланади . Б ю дж ет қонунчилиги ва И ж ти м о и й  к о д е к с н и н г  би р - 
би ри га боғликдиги , там ой и л  ва қ о и д алар и н и  яхлитлиги  м ам лакат 
аҳоллси н и нг и ж тим оий  каф олатладиш  д ар аж аси н и  кўтаради .
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Н.Б. Зияева — БФА

К РЕДИ Т И П Л АТЕЖ Н Ы Й  О БО РО Т

С и стем н ы й  характер  неплатеж ей  предполагает и систем у взаи 
м освязанны х мер по его  преод олен и ю  -  от разработки  и эф ф е к 
ти вного  п р и м ен ен и я  расч етн о -ф и н ан со вы х  и нструм ентов и техн о
л о ги й , д о  вы явлен и я и у стран ен и я  корен н ы х причин  роста н еп л а
теж ей , чтобы платеж н ы й  к р и зи с  не восп рои звод и лся  регулярно.

В первую  очередь, следует п ри н ять  все необходим ы е м еры  для 
того, чтобы  исклю чить д ал ьн ей ш и й  рост задолж енности  и урегули
ровать сущ ествую щ ие взаи м о о тн о ш ен и я  между п ред п ри яти ям и , а 
такж е и бю дж етом .

С в о евр ем ен н о е и п олн ое  вы п о л н ен и е платеж ны х обязательств - 
необходим ое условие ф у н к ц и о н и р о в ан и я  эк о н о м и к и . П роблем ы  
платеж но-расчетны х о тн о ш ен и й  меж ду п р ед п ри яти ям и , о р ган и за
ц и ям и , бан кам и  и государством  остаю тся одн и м и  из наи б олее п р о 
тиворечивы х и труднореш аем ы х.

Таблица 1

Балансовые данные предприятий реального сектора экономики16

Статьи текущих акти
вов 1991 2003 Статьи текущих пасси

вов 1991 2003

ТМЦ
67 39,5 кредиторская задол

женность 20 84

дебиторская задол
женность 13 60 . кредиты банков

80 16

Денежные средства 20 0,5
Всего 100 100 100 100

Д ан н ая  табли ц а п оказы вает, что по сравн ен и ю  с 1991 годом  в 
2003 году произош ли  резки е и зм ен ен и я  деби торской  и кредитор
ск ой  задолж енности  в сторон у  увели чен и я их доли  в балансе пред
приятий . С ок ращ ен и е доли  кредитов  бан к ов  в балансе предприятий  
привело к росту д еб и то р ск о й  задолж енности , сн и ж ен и ю  Т М Ц  и 
денеж ны х средств предприятий .

О сновной  причиной  этого является неравном ерное движ ение де
неж ных средств хозяйствую щ их субъектов под влиянием  разнообраз
ных факторов, во Многих случаях, не зависящ их от работы самого 
предприятия. Не м енее важную  роль играю т кредиты банков пред
приятиям , испы ты ваю щ им  врем енны е затруднения по  разным п ри 
чинам й в первую очередь в результате неплатеж ей покупателей.

16 К.Джураеьа. Финансовое посредничество и Узбекистане: проблемы и перспективы 
И  Ж. Экономическое обозрение — 2004 - № 7 — с. 8
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Это требует изы ски вать  ф орм ы  участия кредита бан к а  в о р га
н и зац и и  платеж а, способствую щ ие п р еод олен и ю  различны х, затруд
нений пред п ри яти й  п ри  п роведен и и  расчетов.

К редитны е л и н и и , которы е п олучили  за рубеж ом  ш и рокое 
п ри м ен ен и е, по наш ем у м н ен и ю , такж е являю тся  то й  ф орм ой  к р е 
дита, которы е сп особствую т сн и ж ен и ю  н еп латеж ей  в эко н о м и ке.

Н еобходим о отм етить, что  н ек о то р ая  д о л я  н еп латеж ей  п р и х о 
д и тся  н а  расчеты  м еж ду субъектам и одной  отрасли  или о дн ого  ве
дом ства.

Д ля ликвидации такого  явления за рубежом прим еняется метод 
кредитования под названием  «зонтик». При этом  банк  согласовы вает 
с заем щ иком , с  м атеринской ком панией , общ ий  ли м и т для всего ве
домства. О тдельное ком пании  внутри группы могут получать креди
ты в пределах определенных сублимитов «под общ им  зонтиком».

Т акая практика, на наш  взгляд, м огла бы  пред ставлять  интерес 
и для узбекских комм ерческих бан к ов  и их крупны х клиентов .

А. Дж аббаров — БФ А

п р и м е н е н и е  м е ж д у н а р о д н ы х  с т а н д а р т о в
Ф И Н АН СО ВО Й  ОТЧЕ1ЧОСТИ (М С Ф О ) В БАН К О ВСКО Й  

СИ СТЕМ Е РЕСПУБЛИКИ У ЗБЕК И СТАН

С п ециальны й  К ом итет п о  --еждународным стандартам  ф и н а н 
совой  отчетности  о р ган и зован  в 9 7 3  году в результате соглаш ен и я 
м еж ду проф ессиональны м и  ассоц ,а ц ИЯМИ и об ъ ед и н ен и ям и  бух
галтеров и аудиторов развиты х стр.ч Н а сего д н яш н и й  д е н ь  п ер е
ход на М С Ф О  является очень  необ,-,ДИМЬ1М д д я  всех хозяй ствую 
щ их субъектов, особ ен н о  ком м ерческ-х б ан к ов  стран , к оторы е н а
ходятся на переходной экон ом и к е. В ы с кое качество  М С Ф О , охва
ты ваю щ их все асп екты  бухгалтерского у‘»та и отч етн ости , п оследо 
вательное следование их п ред п и сан и ям  * ю л н о е , без всяких  отсту
п лен и й , прим енение обесп ечи вает необхч,ИМу Ю п розрачн ость  ф и 
н ан совой  отчетности  для всех п о тен ц и ал ь  v,lx п ользователей . С е й 
час з У збекистане ком м ерч ески е б ан к и  игра\т  сам ую  важ ную  роль, 
чтобы  осущ ествлять эк о н о м и ч еск и е  реформм во асск  областях н а
ц и он альн ой  эконом ике. Ч тобы  дости чь  его , ф и н ан со вы е отчеты  
к ом м ерческого  банка долж н ы  бы ть надеж ным, п о н ятн ы м и , ум е
стны м и и прозрачны м и. А  такж е оан ки  смогут о т н и м а т ь  более ра
зум ны е реш ен и я в сф ере о к азан и я  услуг, кредитова.. .q всех сфер 
эк о н о м и к и , ф и н ан си рован и я к р у п н ы t и н вести ц и он н ы х  -чъектов  
если их реш ен и я  основаны  на ф инансоеы х отчетах, составлен . ,х в 
соответствии  с М С Ф О . Р азработка бухгалтерского учета cn o co d c i 
вует переходу к ры ночной  эк о н о м и к е  v м и рохозяй ствен н ы м  свя-

194



зим. П реим ущ ества перехода на М С Ф О  для ком м ерческих банков 
являю тся следую щ им и:

-  п розрачность, п о н ятн ость , д остоверн ость, ум естность ф и 
н ансовы х отчетов  п озволяет сн и зи ть  ри ск  всех хозяйствую щ их 
субъектов, таких  как  инвесторы  и ком м ерч ески е бан к и  для  п р и н я
ти я  разум ны х реш ен и й ;

— ф инансовы е отчеты , составленны е в соответствии с М С Ф О  
позволяю т всем хозяйствую щ им субъектам для  установления выгод
ных эконом ических отнош ений  в м ирохозяйственном  пространстве;

-- ф и н ан со вы е п оказатели , вы раж ен н ы е в ф и н ан со вы х  отч ет
ностях позволяю т п он и м ать  и н остран н ы м  и н весторам  и в результа
те увеличивается п ри ток  капитала.

Д ля дости ж ен и я этого , ком м ерч ески е банки  долж ны  п ри н и м ать  
М С Ф О . Ц елью  проводим ы х в н астоящ ее врем я работ по  стандарти
зации  бухгалтерского учета в У збекистане является  создан и е п р и н 
ци п и альн о  новой  систем ы  норм ати вн ого  регулирования бухгалтер
ского  учета и отч етн ости , о р и ен ти р о ван н о й  н а  ры ночную  м одель 
ф у н к ц и о н и р о ван и я  эк о н о м и к и , гарм он и зац и ю  п р и н ц и п о в  и тра
вил ведения учета и составлен и я  ф и н ан со во й  отчетности  в соответ
ствии М С Ф О . В аж нейш ей задачей стан ови тся  и н теграц и я систем ы  
норм ативного  регулирования бухгалтерского учета и отчетности  в 
новом  хозяй ствен н ом  закон од ательстве страны . В целях ко о р д и н а
ции усилий в ходе р еф о р м и р о ван и я  систем ы  бухгалтерского учета и 
отчетности  ком м ерческих  бан ков  Ц ен тральн ы й  б ан к  Р еспублики  
У збекистан организует ш и роком асш табн ы е дела в области  п ри м е
нения М С Ф О . А ссоц и ац и я  бухгалтеров и аудиторов У збекистана 
тож е осущ ествляет образовательную  и издательскую  деятельн ость  в 
рам ках реф орм ы  систем ы  бухгалтерского учета, разрабаты вает н а 
ц и он альн ы е стандарты  по бухгалтерском у учету в соответствии  
М С Ф О  и издание учебного  п о со б и я  по  бухгалтерском у учету е ус
ловиях ры н очн ой  эк о н о м и к и  У збекистана.

А. Усанов — БМ А

ТИ Ж О РА Т БАНКЛАРИДА ХАРАЖАТЛАР Ҳ И СО БИ  ҲАМ ДА  
А У ДИ ТИ Н И  Т А К О М И Л Л А Ш Т И РИ Ш

Т и ж орат б ан клари  ф аоли яти  ни таш ки л  этиш  билан  б о ғл и қ  ха- 
раж атларни  тугри бухгалтерия ҳисобида ю ритиш  орқали  банкларга 
м уқобил к о н сер в ати в  ресурслар  н архларини  белгилаш  ва бан к  а к 
тивлари ни а н и қ  баҳолаш  ҳамда хараж атларни  қоплаб , бан к  ак ц и я- 
дорлари  о р аси д а  даром адлари и  тўғри тақсим лаш  и м ко н и н и  беради- 
ган ш а рои т ярати ш  бухгалтерия ҳисоби  ходи м лари н и н г асосий  ва- 
з и ф ас и ҳисобланади .
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Б ан к  хараж атлари алоҳида балан с ҳисоб  рақам лари д а акс эчти- 
рил ад и. Т иж орат банки  ф ао ли я ти  як у н л ар и н и  тақлил  қи ли ш  ж а
раёнида хараж атларни қуйидагича гуруқлаш  м ум кин:

•  А сосий  ф ао ли я т  буйича хараж атлар;
•  Ф о и зс и з  хараж атлар;
• Х атарли ва қаракатсиэ кред и тлар  буйича захи раларн и  ҳосил 

к и ли ш  учун хара:-катлар.
Б ун и н г учун ти ж орат б а н к и н и н г  бухгалтерия б алан си дан , 

«Ф ойда ва зарарлар  туғрисида»ги  қисоб отидан , бирлам чи  бухгалте
рия ҳуж ж атларидан ф ой д алан и лади . У ндан к ей и н  аудитор баланс- 
д ан  ҳисобдан чи қарили ш и  лози м  булган сум м аларн и  тугри 
ҳисобдан чи қ арилганли ги н и  ёки  чи қ ар и л м аган ли ги н и  текш и ради . 
Бунда асо си й  эътибор  қуйидагиларга қаратилади:

• 31206 — ҳи соб рақам н и н г д и ви ден длар  тўлангандан  кей и н ги  
қолдиғини  ўз вақтида 31203 -  ҳи соб рақам и га  ў ткази лган ли ги н и  
текш и ри ш ;

•  реали зац и я қ и ли н м аган  зарарлар  сум м асин и  55306 -
ҳисобрақам и орқали  ўз вақтида ҳисобдан  чи к ар и л ган л и ги н и  ауди
то р л и к  н азорати д ан  ўтказиш ;

•  реали зац и я қ и ли н м агаи  ф ой д а сум м асин и  45405 -
ҳисобрақам и  орқали  ўз вақтида ҳисобдан  чи қ ар и л ган л и ги н и  ва 
асослан ган ли ги н и  аниқлаш ;

• ум идсиз кредитларни  балансдан  тўғри ҳисобдан  
чиқарилганлиги  ва уларни  аудитор  то м о н и д ан  тўғри
ан и қ лан ган ли ги н и  назорат қилиш ;

• ф о и зл ар н и  ўсти рм асли к  м ақом ига эга бўлган кред и тлар  
бўйича муддати ўтган ф о и зл ар н и  ф о и зл и  даром адлар  
ҳисобрақам идан  ҳизобдан  чи қарилганли ги  текш и ри лад и .

Б аж арилган  иш лар, кўрсатилган  хи зм атларн и  тўлаш  билан  
бо ғл и қ  бўлган хараж атлар бухгалтерия ҳисобида тў л ан ган  вақтидан  
қ атъ и й  назар , бу хизм атлар кўрсатилган  вақтда ҳисобга олинади .

А удит ж араён и да кредитлардан  кўри лади ган  зарарларн и  
қоплаш га м ўлж алланган  захира аж ратм алари  сум м аси н и  тўғри та ш 
кил этилганлигига алоҳида эъ ти б о р  қарати лад и . А удит ж араён и да 
дастлаб кредитларни  тўғри т а с н и ф л а н га н л и п ж и  те к ш и р и ш  зарур. 
У ндан к ей и н  эса, ярати лган  заҳира су м м ал ар и н и  тўғри  таш ки л  
эти лган ли ги  текш и  рилади. Р есп уб ли кам и зн и н г  ти ж о р ат  бан клари да 
кредитлардан  кўриладиган  зарарларн и  қ о п лаш га м ўлж алланган  
заҳира аж ратм алари н и н г ҳақиқатдаги  сум м аси  56802 - қисобрақам да 
ҳисобга олинади . Бунда 56802 -  ҳи соб рақам  д ебетлан ади , 99 рақам и 
билан  тугайдиган  ҳар би р  захира ҳисобрақам А  кредитланади .
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Д . Я лгаш ов — БМ А

ТИ Ж О РАТ БАНКЛАРИДА ИЧКИ АУДИ ТН И  ТАШ КИЛ  
Э Т И Ш Н И  Т А К О М И Л Л А Ш Т И РИ Ш

Т и ж орат бан клари да и чки  аудит текш и руви  у ткази ш н и н г 
м ақсади — қонун  то м о н и д ан  белгиланган  аник, вази ф алари н и  б а- 
ж ариш , и кт и с од ий субъектларни  бухгалтерия ҳисоботларини  
ҳақи қ и й ли ги н и  ан и қл аш  ва улар то м о н и д ан  ам алга ош и ри лган  м о
ли яви й , хўж алик о п ер ац и ял ар и н и  м еъёрий  ҳуж ж атларга тугри к е 
лиш и пи текш ириш дир .

Т и ж орат б ан клари  барк.арорлигини таъм инлаш  м ақсадида бан к  
билан  ўзаро б о ғл и қ  ш ахслар  билан  ам алга ош и ри лад и ган  о п ер ац и я- 
ларга талаб  қ атъ и й л аш ти рилади. А на ш уларн и н г барчаси  бан клар - 
даги  ички аудитни таш ки л  этиш  ва таком и ллаш ти ри ш н и  талаб  эта- 
ди. Т и ж о р ат  бан клари да и чки  ауд и тн и н г асоси й  м ақсадлари  ва ва- 
зи ф алари  қуйидагилардан  иборат бўлиш и керак :

• б а н к  ф аоли яти  и чки  н азо р ати н и  амалга ош ириш . У ш бу ф ао- 
л и ятн и  Ў збекистон Республикаси  худудида ти ж орат б ан клари  ф ао- 
ли яти н и  тартибга соладиган  қонунлар  ва м еъёрий ҳуж ж атларга му- 
во ф и қли ги га эриш иш  ;

• м оли яви й  ҳи соб отларни н г (ҳар ойда, чоракда, йилда) аудити
ни ўтказиш  ;

• ф авқулодца вази ятлар  ва ҳодисаларни  ан и қлаш  ;
• бухгалтерия ва о п ер ац и ял ар  назорати  ҳамда м аъм урий назорат 

ти зи м лари  м ослигини  баҳолаш  ;
• б ан к  ф ао ли я ти н и  ам алдаги қонунлар, қоидалар  ва 

йўриқном аларга м у во ф и қ ли ги н и  баҳолаш .
И чки бан к  аудити ўтказилган  текш и рув  н атиж аларини  умум- 

лаш тиради  ва бу хусусда ахборотни  бан к  кенгаш и  раҳбариятига 
тақдим  этади.

Т екш ирув бош лаш дан  олдин  охирги  о й н и н г  1-санасига ва т е к 
ш ириш  кунига б а н к  б ал ан си  талаб к и ли н ад и  хамда ш у баланс 
м аълум отларини  тахчил ки ли ш  би лан  ф и ли алд а  ялп и  и ч к и  аудит 
текш и руви  бош ланади . '*•'

И чки  аудит текш и рувлари  б ан к  ф ао ли яти н и  текш и ри ш  д аво 
мида қуйидаги м асалаларни  ёр и ти б  бериш и лози м  :

• б ан к  б ал ан си н и н г ҳар би р  ҳисобварағи  қолд и ғи н и н г 
ҳаққонийлигига баҳо бериш  би лан  бирга текш и ри лган  даврда ушбу 
ҳисобваракдаги  о п ер а ц и ял ар н и н г  қонунийлиги  ҳам би р  йула те к 
ши рилади;

• б ан к н и н г  деп ози т, кредит, пул м уом аласи , ҳисоб - китоб, 
касса, валю та ва бош қа оп ерац и ялари  бўйича ўтказилган
ўтказм аларининг тўғрилиги ва асослиги  ;

197



• б а н к н и н г  ўз кредиторлари  ва о м о н атч и л ар и  олдида м аж бури- 
ятлари н и  баж ара о ли ш и  ;

« амгшдаги қон ун чи ли к  ҳамда М арказий  б ан к  ва .б о ш  б а н к н и н г  
м еъёэий  ҳуж ж атларига рибя қ и ли н и ш и .

Ф . Аширматов — БМ А

Ў ЗБЕК И СТО Н  ВАЛЮ ТА Б О ЗО Р И Н И Н Г  Т У ЗИ Л И Ш И  
ВА РИ В О Ж Л А Н И Ш  И СТИ ҚБО Л Л АРИ

Б анк ти зи м и да ам алга о ш и ри лаётган  и слоҳотларн и н г бош  
м ақсади , бозор  иқти сод и ёти  талаб лари  га хула ж авоб  бера оладиган  
сам аэали  бан к  ти зи м и н и  ш ак ллан ти ри ш , б ан к лар  ф ао ли я ти н и  
ж аҳон бан к  ам алиёти  дараж аси  да таш ки л  эти ш  ва п и ровард  н ат и 
ж ада, б ан к лар н и н г  и ч к и  ва халқаро  м оли я ви й  бозорларда 
раҳооатб ард ош лигининг ю қори  дараж аси га  эри ш и ш ди р .

Ў збекистон  Р есп уб ли каси н и н г и чки  валю та бо зо р и  ҳозйрги  
кунда қуйидаги сегм ентлардан  иборат:

1эанклараро бирж а валю та бозори  - асосан  Ў збеки стон  Р есп уб
л и ка  Валю та Б ирж асидан  и борат бўлиб, уш бу бирж а пайдо 
бўлиш идан  бош лаб, то  ҳозирги  кунгача Ў збеки стон  Р еспубликаси  
валю та б о зо р и н и н г асосий^ ва й и р и к  сегм енти  бўлиб  келм окда. 
Б ирж а валю та б о зо р и н и н г Ў збекистон  валю та м уом аласи  тар ки б и й  
тузил иш идаги  уз и га хос ўрни , валю та о п ер а ц и я л ар и н и  асоси й  
ҳаж м ини уш бу бирж ада ам алга ош иш идадир.

У збекистон  Республикаси  валю та би рж аси  (Ў Р В Б ) куйидаги  
турдаги о п ерац и яларн и  ам алга ош иради:

-- савдоларни  таш ки л  этади ва савдо и ш ти р о к ч и л ар и  би л ан  хо
ри ж и й  валю тани  олди -сотти си  бўйича б и ти м л ар н и  тузади;

— Ў Р В Б  тузилган  би ти м лар  бўйича хори ж и й  валю та ва 
сўм лардаги  бан клараро  қи соб -к и тоб ларн и  таш к и л  этади;

-- бирж ада, Ў збекистон  Р еспуб ликаси  худудида асо си й  расм ий  
алм аш ув курси бўлм иш , м иллий  валю та «сўм »нинг курси ш аклла- 
ндци.

Ҳ озирги  кунда валю та ай и рб ош лаш  ш аҳобчаларида ф ақат  х о 
р и ж и й  валю таларни  сотиб олиш  ва сотиш  о п ер ац и ял ар и  ам алга 
ош ирилади . Р ивож ланган  давлатлар  ам али ёти д а эса  валю та ай и р 
бош лаш  ш аҳобчалари, в о си тач и л и к  хақи эваси га , м уом алага 
я р о қ си з  бўлиб қолган  эр к и н  м уом алада ю радиган  валю та 
яроқи и си га алм аш тирилади  ҳам да уш бу н осавд о  о п ер а ц и ял ар  бан- 
кка сезиларли  даром ад  келтиради. Т и ж о р ат  б ан к лар и  валю та ай и р 
бош лаш  ш аҳобчалари ам алиётида к ен гай ти р и ш  н аф ақ ат  бан кларга 
қўш им ча даром ад, балки  накд вал ю тан и н г  и ч к и  б о зо р и н и  ри вож - 
лан ти ри ш  и м ко н и н и  беради.
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Ў збекистон пахта, олтин  ва бош қа рангли  м егсллар 
кўриниш идаги  эк сп о р т  салоҳи яти га эга бўлиб уш бу бозорларда 
жаҳон конью ктурасини  бар қ ар о р  ҳалати мавж уд бўлганда ўзи н и н г 
савдо балансида и ж об и й  сальдони  ҳамда керакли  олтин  ва валю та 
заҳираларини  ш акллан ги ри ш  бўйича катта и м кон и ятларга эга.

Б ир  вақтн и н г ўзида бу ерда б и р  қатор  ж иддий ч е к л а н и и л а р  
ҳам мавжуд. Б и р и н ч и д ан , бу пахта, олти н  ва м ис каби экспорт 
м а\сулотлари н и  д ои м и й  равиш да и ш лаб  чи қ ар и ш н и  кўпайтириш ни  
илож иси  бўлм аслигидадир. И кк и н ч и д ан , уш бу м аҳеулотларнинг 
эк сп орт қил и ниш  и пин г қ и й м ат  ҳаж м и ж аҳон бозоридаги  нар:<лар- 
ни н г ўзгариш ига боғли кд и ги д и р  ва шу сабабли  уларн и н г нархи 
узо қ  вақт  м обай ни д а барқарор  бўлм аслиги м ум кин. У чинчидан , 
и қ ти со д и ётн и н г ю қори  суръатларда ўсиш и и м п орт ҳаж ми (хом -аш ё, 
бутловчи қи см лар  ва м атериаллар) о р ти ш и н и  талаб  этади , бу эса , ўз 
навбатида, эк сп о р т  ҳаж м ини кески н  равиш да ўстириш ни  тақо зо  
этад и .
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II СЕКЦ И Я

С О Л И Қ -БЮ Д Ж ЕТ СИ ЁСАТИНИ ЯНАДА 
ТА КО М И Л Л А Ш ТИ РИ Ш Н И Н Г УСТУВОР 

ЙЎНАЛИШ ЛАРИ
-------------- ф--------------

П РИ О РИ Т Е Т Н Ы Е  НАПРАВЛЕНИЯ Д А ЛЬН ЕЙ Ш ЕГО  
СО ВЕРШ ЕНСТВОВАНИЯ Н АЛО ГОВО -БЮ ДЖ ЕТН О Й  

 П О Л И ТИ К И

А .Н . Ли -  д о ц ., зав. к аф едрой  Б Ф А

Д О Х О Д Ы  М ЕСТН Ы Х БЮ ДЖ ЕТ О В В П Е Р И О Д  УГЛ УБЛЕН И Я  
РЫ Н О Ч Н Ы Х  РЕ Ф О РМ

П ериод углубления ры ночны х преобразований характеризуется 
дальнейш им  расш ирением  разнообразны х ф орм  и типов хозяйствова
ния, последовательным соверш енствованием  инфраструктуры ры ноч
ной эконом ики  и ее механизмов, преобладанием в м еж хозяйственны х 
взаимоотнош ениях зг.конов спроса и предлож ения, повы ш ением  кон
куренции, более эф ф ективны м  разгосударствлением в эконом ике.

В этих условиях м еняется место ф инансов  в системе денеж ны х 
отнош ений, их роль в воспроизводственном  процессе, появляю тся но
вые виды ф инансовы х отнош ений . Задачи и ф ункции  ф инансов 
долж ны  трансформ ироваться с учетом вы ш еназванны х условий. Воз
никает необходимостъ находить пути более полной реализации потен 
циальных возмож носгей ф инансов, как  инструмента эконом ического 
регулирования для соверш енспзования воспроизводственной, отрасле
вой, территориальной структуры общ ественного производства.

В области  м еж бю дж етны х о тн о ш е н и й  осущ ествляем ой  на ф оне 
бю дж етной  д ец ен тр ал и зац и и  о со б о го  в н и м ан и я  требует поли ти ка 
ф о р м и р о ван и я  доходов м естны х бю дж етов. С т еп е н ь  д ец ен т р ал и за 
ции зави си т от того , в к ак о й  с т еп е н и  сущ ествую щ ие п равовая  и 
и н сти туц и он альн ая  систем ы  о б есп еч и в аю т н езави си м ость  и п одот
четность органов м естного  сам оуп равлен и я .

Важнейш ее условие достиж ения ст абильности м еж бю дж етных 
отнош ений  — увязка процессов ф о р м и р о ван и я  ф инансовой  базы 
бюджетов различны х уровней, которая д о л ж н а  склады ваться из со б 
ственны х доходов каждого бю джета, п оступ лен и й  от общ егосударст
венны х регулирую щ их по норм ативам , устанавливаем ы м  еж егодно в 
законодательном  порядке по областям  республики  и закрепленны х 
налогов, а такж е из ф инансовой  пом ощ и из вы ш естоящ его  бюджета.
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Важную роль в д ал ьн ей ш ем  укреп лен и и  доходной  базы м ест
ных бю дж етов долж н о  сы грать  соверш ен ствован и е налогооблож е
ния им уш ества, зем ли , природны х ресурсов. Р еальное увеличение 
п оступлений  от налога на им ущ ество м ож но задействовать п ри  со 
кращ ен и и  льгот по д ан н о м у  налогу, предоставление которы х нахо
дится в к ом п етен ц и и  ц ентральны х органов  власти. О сн о вн ы е п ара- 
м етры (ставки , налогооблагаем ая база, льготы ) по  м естны м  налогам  
определяю тся К аби н етом  М инистров, а сбор  этах  налогов  осущ ест
вляется в регионах. П оэтом у  возн и к аю т случаи, когда отдельны е 
налоги просто  н ев о зм о ж н о  собрать, та к  как  проблем ати ч н ы м  о ста
ется определение налогооблагаем ой  базы  или ж е ад м и ни страти вн ы е 
издерж ки  п ревы ш аю т налоговы е поступления. 13 этом  нап равлен и и  
наиболее важ ны м и являю тся воп росы  уси лен и я  сам остоятельности  
и заи н тересован н ости  орган ов  м естн ой  власти в увеличении  н ал о 
гового п отен ц и ала и росте собственны х бю дж етны х доходов путем 
увеличения числа налогоп лательщ и ков — малых пред п ри яти й , уси
лен и я  и п овы ш ен и я эф ф екти вн о сти  кон трольн ы х ф ун кц и й  за сб о 
ром налогов на доходы  ф и зи ч ески х  л и ц , зан и м аю щ и хся  п ред п ри 
ним ательской  деятельностью .

П ока основная часть суммарных доходов месгных бюджетов ф ор
мируется по каналам межбюджетного регулирогшния, основны м  из 
которых являю тся регулирующие налоги. Н ормативы отчислений по 
ним, как упом иналось выш е ди<1)ференцированы по областям и видам 
налогов и еж егодно пересматриваю тся. П ри определении нормативов 
исходят из прогнозов поступления местных и общ егосударственных 
налогов, прогнозов м инимальны х расходов местных бюджетов.

О сновны м и недостатками еж егодно м еняю щ ихся нормативов, 
является нестабильность доходной базы местных бю джетов, возм ож 
ность субъективного подхода в отнош ении  отдельных регионов. При 
этом  в действую щ ей практике отсутствует четкое обоснование разме
ров норм ативов по  регионам , нет единого м етодологического подхода 
в определении и обосновании  этих норм ативов, что соответственно 
приводит к  значительной  их д и ф ф ерен ц и ац и и  по областям. Кроме 
этого отсутствие норм ативов не позволяет отслеж ивать эф ф екти в
ность использования бю дж етных средств. Н априм ер, если в истек
шем периоде бю дж етная организация нерационально использовала 
энергию , воду на ком м унальны е услуги, то  и в следую щ ем году бю д
жет будет ф инансировать  допущ енное расточительство.

О дним  словом м еж бю дж етное регулирования основанное на 
принципах «от достигну!ого» и «согласования», при отсутствии еди
ной м етодологической и норм ативной основы  допускает значитель
ный субъективизм, приводящ ий к не эф ф ективном у использованию  
бюджетных средств.
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В этой  связи  предлагается:
-  внедрить единую  м етодику расчета н орм ати вов  бю дж етны х 

услуг;
— разработать норм ативную  базу по  бю дж етны м  услугам.

А.К. Ибрагимов — и .ф .д ., п р о ф ., БМ А, 
У .С . Турсунов ~  А ндиж он  қ и ш л о қ  
хўж алиги и нети  тут и

И Ш Л АБ Ч И Қ А РИ Ш  ХАРАЖ АТЛАРИ Ҳ И С О Б И Н И  
ТА Ш К И Л  Э Т И Ш

Бугунги кунда м ам лакатим из иж тим оий  ҳаётининг барча 
сохаллрида туб ислоҳотлар амалга ош ирилиб борилм оқда, ш у жумла- 
д ан , а ф а р  тарм окда ҳам. Ў збекистоннинг ж аҳон иқтисодий 
ҳамж амиятига интеграциялаш уви, ш унингдек, турли хил ҳалқаро 
т а и ш 1лотлар билан алоқанинг йўлга қўйилиш и, м иллий кўрсаткичлар 
билан м ослигини  ва жаҳон таж рибасида қабул қилинган  ҳисоб та- 
м ойилларининг услубий бирлигини талаб қилмоқда.

Е о зор  и қтисодиёти  ш арои ти да ҳар б и р  хўж алик ю ритувчи  субъ- 
екз к ўп роқ  даром ад  келтирадиган  м ахсулот иш лаб  чи қ ариш  (и ш  ва 
хизм атлар кўрсатиш )га ҳаракат қилади . А грар соҳада иш лаб 
чиқариш  сам арадорлигини  о ш и р и ш д а хараж атлар  алоҳида ўрин ту- 
тади. Б унинг м уҳим лигини кўриб ч и ққан д а, ҳозирги  вақтда б и зн и н г  
республикада етарли дараж ада барқарор  ўсиш га салбий  таъси р  
этувчи ф акторлар  м авж удлигини  тан  олиш  керак. Бу эса  ҳар би р  
таш килотдан  хўж алик ю ри ти ш н и н г таш ки л  эти л и ш и н и , яън и  ан и қ  
иш лаб  чиқариш  ва иқтисодий  си ёсатн и н г  ю р и ти л и ш и , ўз ривож ла- 
ниш  й ўлларини , а н и қ  бухгалтерия ҳисоби  ва хўж алик ю ритиш  
ш аклларини  излаш ини  талаб қилади.

Республикам изда бухгалтерия ҳ и соб и н и  таком и ллаш ти ри ш га 
қарапилган муҳим илм и й  ам алий  иш лар  оли б  бори лган  бўлсада, 
ам и о  айрим  тарм ок лар  ва м авзулар ҳисобига о и д  а н и қ  услубий и ш 
лар  хали ўз ечим ига тўлалигича етган  деб  бўлм айди. Бу эса  ҳар бир 
тарм оқда у н и н г хусусиятларини  ҳисобга олгйн ҳолда, бухгалтерия 
ҳисобини  таком иллаш тириш  м асаласи н и  ўта долзарб  эк ан л и ги н и  
т а қ о :о  этади.

Аграр тар м о қ н и н г сам арали  ф ао ли я т  ю р и ти ш и н и  белгиловчи  
муқим ш артлардан бири м оли яви й  натиж алар  к атего р и я си н и н г 
иж обий  бўлиш ида хараж атлар тар ки б и д а унга бевосита таъсир 
қилу 1чи давр  хараж атлари элем ен тлари  бўйича ам алга о ш и ри лад и - 
ган сарф ларни  тўғри таш ки л  қ и ли ш , ҳисобини  а н и қ  ю ритиш  ва 
келгусида м аъм урий қарорлар  учун асос бўлувчи м аълум отларни 
олиш да та \л и л н и  м укам м аллаш тириш  долзарб  аҳам иятга эга. Н и-

202



зомда белгилан ган и дек  давр  хараж атлари иш лаб  ч и қариш  жа]>аён- 
лари билан  б о ғл и қ  бўлм аган хараж атлар ва сарф ларн и  таш ки л  
қилган  ҳолда.ўз ичига:

а) сотиш  хараж атлари;
б) бош қ ари ш  хараж атлари (м аъм урий  сарф  хараж атлар);
в) бош қа о п ер ац и о н  хараж атлар  ва зарарлар;
г) қисобот д а в р и н и н г  келгусида со л и қ  солинадиган  базадан 

чиқариладиган  хараж атларни  олади.
М азм унига кўра давр  хараж атлари  иш лаб чиқариш  ҳаж м игз бе

восита алоқадор  бўлм аган  д ои м и й  хараж атлар  гурухини таш ки л  
қилади.

И ш лаб чиқариш  ж араёнини  узлуксиз иш лаш и учун асосан хома- 
ш ё ва м атериалларнинг ўз вақтида етказилиш и муҳим ўрин тутади. 
М асалан, корхона иш лаб чиқариш ни хом аш ё ва материаллар билан 
таъм инлаш да хомаш ё ва материаллар етказиб берувчи корхона билан 
ш артном а тузади. Хом аш ё ва материаллар етказиб берувчи корхона 
бош қа давлат ҳудудида ж ойлаш ганини  инобатга олсак, хуж алик ю ри
тувчи субъект бош лиги ш артнома тузиш  мақсадида хизмат сафарига 
бориш ига тўғри келади Бу хизмат саф ари  айнан  иш лаб чиқариш  жа- 
раёни билан боглиқ  бўлиб, махсулот иш лаб чиқариш да муҳим ўрин 
эгаллайди. Яъни махсулот иш лаб чиқариш  харажатларида ўз аксини 
топиб, унинг қопланиш и м олиявий натиж алар ҳосил бўлгандан сўнг 
эм ас, 6 cUikh махсулотни иш лаб чиқариш  таннархини ҳосил қидувчи 
харажатлар таркибида қисобга олиниш и керак. Яна ш уни таъкидпаб 
ўтиш ж оизки, даврийлигига қараб ҳам хараж атларни ж орий  >;амда 
бир м арталик харажатларга бўлиш мумкин.

М .А. Мирсадыков -  д о ц ., к .т .н ., 
М инистерство  ф и н ан со в  Руз

П РУ Д Е Н Ц И А Л Ь Н О Е  РЕГУ Л И РО В АН И Е СТРАХОВОЙ  
ДЕЯ ТЕЛ ЬН О С ТИ

М еж дународны й оп ы т свидетельствует, что усилия п рави 
тельств, н ап равлен н ы е на устранение или ослабление угрозы  си с 
тем н ой  н естабильности  страховы х ры н к о в , подкрепляю тся введени
ем п руденциального  надзора. П руден ц и альн ы й  (от анг. P rudentia l -  
благоразум ны й) надзор  — это  и н тен си вн ы й  п роц есс , при пом ощ и 
которого  сп ец и ал ьн о  уп о л н о м о ч ен н ы й  государственны й орган  сл е
дит за соблю дением  правил  п руденциального  регулирования, £ в 
случае оп асн ости  б ан кротства страховой о р ган и зац и и  п ри н и м ает 
меры по и сп равлен и ю  ситуации . В н астоящ ее врем я в Республике 
У збекистан  залож ены  осн овы  страхового законодательства и ф о р 
м ируется ц елостная си стем а пруденциального  регулирования и над



зора н а  страховом  ры нке. С  учетом  уровня ри ск ов , присущ их этом у 
виду деятельн ости , создание такой  систем ы  явл яется  в н астоящ ее 
время одной  из при ори тетн ы х задач.

П руден ц и альн ое регулирование и н ад зор  за участн и кам и  стр а
хового р ы н к а  — это  систем а, вк лю чаю щ ая в себя о б осн ован н ы е 
н орм ати вн ы е требован и я к деятельн ости  п р о ф есси о н ал ьн ы х  участ
н и ков страхового р ы н ка, а такж е тр е б о в ан и я  к отч етн ости , посту
паю щ ей от п р оф есси он альн ы х  участн и ков  р ы н ка, к оторая  п о зв о 
л яет о ц ен и вать  и управлять  ри ск ам и , во зн и к аю щ и м и  в результате 
деятельности  сграховы х о рган и зац и й . П ри этом  си стем а пруден ц и 
ального  регули рован и я и надзора не то л ь к о  о б есп ечи вает н еоб хо
дим ую  платеж есп особн ость  и ф и н ан со ву ю  устой чи вость  страхов
щ и ков , а  м ож ет п реследовать  м ного  разли ч н ы х целей , и з которы х 
одной  из н аи б олее  общ их и важ ны х явл яется  об есп еч ен и е  п розрач
ности  и доступности  и н ф о р м ац и и  о д еятел ьн о сти  страховы х о р га
н и зац и й  д л я  регулирую щ их органов  и о бщ ествен н ости .

П роцедура контроля за соблю дением  установленны х н орм ати 
вов — важ ная часть пруден ц и альн ого  надзора. Зачастую  по  ф о р 
м альны м  п ри зн акам  страховая о р ган и зац и я  м ож ет казаться  ста
бильной  и состоятельной , н о  на сам ом  деле дви гаться  к  н есо сто я
тельн ости , п оэтом у  требую тся особ ы е п ри ем ы  надзора. В качестве 
одного  из п рием ов м ож но привести  введение врем ен н ой  ад м и н и ст
рац и и , когда дела совсем  уж нехорош и, а интересы  страхового 
ры н ка требую т не допустить  си стем н ого  кризиса.

В недрение систем ы  п руденциального  регули рован и я и надзора, 
в первую  очередь, п ри зван о  определить  для  п р о ф есси о н ал ьн ы х  уча
стн и ков страхового ры н ка ед и н ы е «правила игры» — защ и ти ть  п р а
ва страхователей, обратить  вн и м ан и е  п р о ф есси о н ал ьн ы х  у частн и 
ков страхового ры н ка на проблем атику сущ ествую щ их р и ск о в  в их 
деятельн ости  и м отивировать  их к разраб отке  систем  уп равлен и я  
этим и  рискам и.

В недрение эф ф ек ти в н о й  систем ы  пруден ц и альн ого  регулиро
вания и надзора за страховой  деятельн остью  в респ убли ке позволит 
осущ ествить переход от п рак ти к и  надзора за  деятельн остью  отдель
ны х п р оф есси он альн ы х  участн и ков страхового  р ы н ка к более э ф 
ф екти вн ом у  м он иторингу  и надзору за страховы м  ры н к о м  в целом , 
что п озволи т реш и ть  задачи , св язан н ы е с о б есп еч ен и ем  общ ей  ус
той ч и вости  и ц елостности  страхового  р ы н ка. В аж ное м есто  при 
ф орм и рован и и  обш ей  систем ы  м он и тори н га и о ц ен к и  р и ско в  за 
н им ает совокуп н ость  н орм ативны х тр еб о в ан и й , характеризую щ их 
как  ри ски  отдельны х п р оф есси он альн ы х  участн и ков страхового 
р ы н ка, так  и агрегированны е ри ски  страхового  р ы н к а в целом .

В недрение систем ы  п руденциального  регули рован и я и надзора 
за страховой деятельностью  способствует п овы ш ен и ю  п розрачности
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деятельности  как  сам ого  сп ец и ал ьн о  уполн ом оч ен н ого  государст
венного  органа по  регулированию  и надзору за страховой деятель 
ностью , так  и п роф есси он альн ы х  участн и ков страхового ры нка.

Қ. Яхьёев -  проф ессор , Республк када 
хизм ат кўрсатган иқтисодчи

С О Л И Қ  Ҳ И С О Б -К И Т О Б И Н И  О С О Н Л А Ш Т И РИ Ш  
ВА С О Л И Қ  Т У Ш У  М И Н И  К Ў П А Й Т И РИ Ш  МАСАЛАЛАРИ

Ў збекистон ҳудудида 225 м ингдан о р ти қ  ю ридик  ш ахслар, шу 
ж ум ладан, 275 м и н г м ахсус реж им да со л и қ  тўловчилар  мавжуд.

А м алиётда улар и кки  й и р и к  гуруҳга бўлиниб со л и қ  тўлайдилар: 
й и ри к  ю ридик  ш ахслар ва к и ч и к  ю ри ди к  ш ахслар.

Й и ри к  ю ридик  ш ахслар м оли яви й  ф аоли ятдан  даром ад  (ф онда) 
солиғи тўлайди ва ҳам м а со л и қ  ва тўловларни  тўлайди.

К и ч и к  корхоналар  эса уз ф аолиятларид ан  я гона соли  к, тў /о в и , 
я го и а соли қ , ягон а ер  солиғи  ва м ақсадли  ф ондларга аж ратм алар 
тўлайди. Ф арқи  б и ри н ч и си  даром адга (ф ойдага) соли қ , и к к и н  4иси 
ял и и туш ум дан яго н а  солиқ.

Й и ри к  корхоналар  ф а қ а т  ф ой д ага со л и қ -ҳ и со б  китоби  булича
2005 йилда 16 сатрдан  и борат саволга ж авоб берган  бўлса,
2006 йилдан  бош лаб 30 сатрдан  и борат саволларга ж авоб бериш га 
тўғри келм оқда. К и ч и к  корхоналар  ҳ и соб -ки тоб и  ҳам й и лдан -й и лга 
о ш и б  борм окда. И лгари й и р и к  корхоналар  со л и қ  ҳисобига В М нинг 
5 ф ев рал 1999 йилги 54-сон  қарорига асосан  Н и зо м н и н г 1,2 илова- 
лари  ва и м ти ёзлар  тўғрисида м аълум отном алар  қўш им ча берилади- 
ган бўлса, 2006 йилдан бош лаб  унга зарарн и  кўчириш  бўйича ҳам 
ҳисоблар  ва бош қа м аълум отлар бериш га тўғри келади. У чдан 
таш қари , ф а қ а т  ф ойдадан  со л и қ  бўйича 34 турдаги им тиёзларни  
ҳисобга олиш  зарур бўлади. Бундай кетиш  давом  этса, м асала янаца 
м ураккаблаш ади.

Бу м асалаларни  \а л  қилиш  учун аввало  ф ойдага со ли қн и  ҳамм а 
ю ридик  ш ахслар учун (ш у ж ум ладан, банклар , сугурта таш килс-тла- 
ри, савдо ва ум ум ий овқатлан и ш  корхоналари) би р  хил ж орий  зти б , 
к и ч и к  корхоналар  учун бу со л и қ  ставкаси н и  кам ай ти ри б  белгилаш  
л озим . М асалан , и кки  баравар  ёки  бош қача. И м ти ёзларни  эса со - 
л и қ  ставкаси  орқали  бош қари ш  м ум кин , яъни  бироз кўтариб. Бун
да со л и қ қа  тортилм айд иган  м ин и м ум  даром ад  ёки  чегирм а ҳамма 
ю ридик  ш ахсларга бери ли ш и  лозим .

Ч егирм а бе рил ганда \а м  баъзи устивор  соҳаларни тез рипож - 
лан ти ри ш  м ўлж алланса, уларга ва ф ан -тех н и к ан и  ривож лантириш , 
и н вести ц и яларга им ти ёз сакд ан и ш и  м ум кин .
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И м ти ёзларни  кўп ай ти рм асли к  керак, чунки  у с о л и қ  м оҳиятига 
тўғри келм айди . С о л и қ  соц и ал  таъ м и н о т  эм ас. Уни ф а қ а т  ундириш  
керак. С о л и қ  қон ун чи ли ги га хадеб ўзгартириш  ки р и ти л авер и ш  со - 
л и қ  туш ум ини секин лаш ти рад и , с о л и қ  обрўсини  туш иради .

А сосий  со л и қ  зури  Р еспубликада ю р и д и к  ш ахсларн и н г  даром ад  
(ф ой да) солиғи  бўлиб қолм оғи  зарур. С о л и қ  ҳи соб -ки тоб и  о со н  ва 
ихчам  були ш и  керак.

К уш илган  қ и й м ат  солц ғи  бўиича у н и н г  б етар аф л и к  там о й и л и - 
дан келиб  чиқиб , товарлар  (и ш лар , хизм атлар) и ш лаб  чиқарувчи 
ҳар қандай ю ридик  ш ахслар со л и қ  ҳисоблаш лари  ва тўлаш лари  за 
рур. У ни ҳисоблаш  усулида кўзда тутилган  ҳисобга олиш  сум м аси- 
ни чеги ри ш и  лозим . Ҳ озирги  би зн и н г ам алиётда бўлган м и кр о - 
ф и рм алар  ва ки чи к  корхоналар  (ҳам м а м ахсус со л и қ  реж им ида со - 
л и қ  тўловчилар) м аж бурий  равиш да Қ Қ С  тўловч и лари га ай лан ти - 
ри ли ш и  лозим . Ш унда Қ Қ С  бўйича б и р  қ ан ч а  чалкаш ли кларга  йўл 
қўйилм айди . Ю заки  уларни со л и қ  тўлаш дан  озод қи ли ш , им тиёз 
бериш  уларн и н г и қти сод и й  р и во ж л ан и ш и га  тў с қ и н л и к  қилади. 
Қ Қ С  там о й и л и  бўлган зан ж и р  узилади , расм ан  бу соли қн и  
тўламайди. Бу со л и қ н и  тўлам айдиган  к орхон алард ан  м аҳсулот (иш , 
хизм ат) олувчилар  бош қалар  обороти  ва уз обороти  ҳисобидан  
қўш иб со л и қ  тўлайди.

М ахсус реж им даги  со л и қ  тўловчи лар  расм ан  со л и қ  тўлам айди 
дейилганда , ф ақат  ўзи ҳисоблаган  оборотдан  с о л и қ  тўлам айди. 
Б ош қа корхоналардан  м ахсулот олганларида м аҳсулот қи йм атига 
қўш иб Қ Қ С н и  ҳам тўлайди. Л е к и н  ўзи Қ Қ С  тўловчиси  
бўлм аганидан  ҚҚС' сум м асин и  ҳисобдан  чи қара о лм ай ди , уни 
маҳсулот, иш лар, хизм атлар қи й м ати  устига олиб боради. Т аннарх  
ош ади , ф о й д а кам аяди . Н атиж ада бу с о л и қ  даром ад  (ф ойда) солиғи 
базасини  кам айтиради . Т ўғри, бу со л и қ  ставкаси  Қ Қ С  ставкаси дан  
кам  бўлгани учун бю дж етга к ам р о қ  со л и қ  тўлайди , л е к и н  барибир  
тўлайдим и? И к к 1-[ м арта со л и қ н и н г  н и м а  кераги  бор? Бу ҳолат 
ф ақат со л и қ  ҳи соб -ки тоб лари н и  чалкаш ти рад и . Ҳ ам м а Қ Қ С  
тўловчиларига, ш у ж ум ладан, к и ч и к  корхоналарга Қ Қ С  ю ки н и  
оғирлаш тириб ю борм аслик  учун би р  хил к ам ай ти р и л ган  ставка бел- 
гиланиш и зарур (аввало 15 ф ои з, и м к о н и я т  ярати лган да 10 ф ои з).

Ш унда ф ойдага со л и қ  ва Қ Қ С  тўлови  м и н и м аллаш ад и . С о л и қ  
тўлаш ни  ҳеч қачон  ихтиёрий  қи ли б  бўлм айди , чунки  у м оҳияти 
ж иҳатидан  м аж бурий тўловни  и ф од а этадиган  м уносабатдир.

Б и зн и н г  ф и к р и м и зч а , со л и қ  ю к и н и  й и л д ан -й и л га  пасайтириш  
каби  давлат си ёсати  оли б  борилаётганлиги  туф айли  со л и қ  ю ки 
я қ и н  йилларда м аъқул дараж ага туш ади . А мм о соли қ лар  ва 
тўловлар  сон и  ҳали кўп. Ҳ и со б ч и л ар  учун Ҳсши ҳам б и р  қанча 
ҳисоботлар, хи соб -ки тоб лар  ва уларга қўш им ча ҳуж ж атлар тақдим  
этиш га тўғри келм окда. А гарда к и ч и к  б и зн ес  раҳбарлари махсус
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ҳисобчилар  ёллаш  и м к о н и яти  бўлм аса, ҳисобларни  тўғри ю ритиш  
қи й и н . К и ч и к  б и зн ес ялпи  туш ум дан ягон а со л и қ  тўлови  тўлайди- 
ку, ҳи соб -ки тоб  и хчам лаш ган -ку  дерсиз. Бу ҳи соб -ки тоб  аввало  б та 
сатрдан иборат эди . Ҳ ози р  эса 26 та  сатрдан иборат. У нга кўплаб 
иловалар мавжуд. Б орди -ю  бу корхон алар  е.сосий ф аолиятдан  
таш қари  бош қа ф а о л и я т  би лан  ш уғуллансалар, ш у ф аолиятдан  
ҳам м а со л и қл ар  ва тўловларн и  тўлайверади . Шу ҳолатда ҳамма 
ю ридик ш ахслар бир хил со л и қ  тўловч и лар  бўлади: кичиги  ҳам, 
каттаси ҳам. Б озор  иқти сод и ёти  эр к и н  и қ ти сод и ёт бўлганлигидан , 
ю ридик ш ахслар хилм а-хил  (фаолият билан  ш уғулланса, бан кротли к  
эҳтим олидан  ҳоли бўлади, чунки б и рор  ф аоли ятдан  зарар  кўриб 
қолса, бош қа ф аоли ятдан  ф ой д а топ и б , умуман олганда даром адга 
эга бўлади ва зарарн и  кўчириш га хож ат қолм айди . Ш ундай экан , 
ҳамма ю ридик  ш ахсларга рухсат этилган  ф ао ли я т  билан 
ш уғулланиш  и м ко н и яти н и  яратиш  зарур.

Б озор  и қти сод и ётид а ҳам м а ю р и д и к  ш ахсларга би р  хил ш ароит 
яратиш  м ақсадида уларнинг со ли қ лари н и  ҳам би р  хиллаш тириш  
керак. Бу аввало  даром ад  (ф ойда) солиғига тегиш лидир.

Ҳ и соб -к и тоб ларн и  осон лаш ти ри ш  м ақсадида асоси й  соли қлар  
бўйича (м асалан , ф ой д а солиғи) ставкаларини  бироз ош и ри б  бўлса 
ҳам (и м к о н и ят  кўтарса ош и рм асд ан ) баъзи  соли қларн и  бирлаш ти- 
риш м ум кин.

М асалан , ю ри ди к  ш ахсларн и н г м ол-м улк  солиғи  ва ер  со- 
ли ғи н и  (ерга меъёрий қ и й м ат  ани кдаб) б и ри кти ри б , кўчм ас м улк- 
лар солигига ай лан ти ри ш  мумкин.

Сув ресурсларидан  со л и қ н и  табиий  ресурслардан ф ойдаланиш  
солигига б и рлаш ти ри ш н и  ҳам  ўйлаб  кўриш  лозим .

Б и зн и н г  ф и к р и м и зч а , кам  туш ум  берадиган  би р  қан ч а  со- 
ли кд ар  ва тўловлар  ўрнига ю ри ди к  ш ахслар учун салм окди  туш ум 
берадиган  Қ Қ С , алоҳида товарларга ак ц и з, даром ад  (ф ой да) солиғи 
ва кўчм ас м улклар соли ғи н и  қо.тдириш  керак. У ндан таш қари  
иқтисодий  адабиётда ж ам оатч и ли к  так л и ф  қилаётган  инф ратузил- 
мани ривож-пантириш  соли ғи н и  ҳам даром ад  (ф ойда) солигига 
қўш иб олиб , респ убли ка бю дж етидан  м аҳаллий бю дж етга маълум 
дараж ада аж ратм а бериш  лозим .

Ю қоридаги  ай ти б  ўтилган такл и ф л ар н и н г қабул қ и л и н и ш и  на- 
ф ақат  ҳи соб -ки тоб ларн и  о со н л аш ти р и б  қолм асдан , со л и қ  туш ум ла- 
рини ҳам кўлай ти ри ш га хизм ат қилади. Л е ғл н  со л и қ  туш ум ини 
к ў п ай ти р и ш н и н г бош  йўли — и қти сод и ёт тар м о қ л ар и н и  ри вож лан - 
тириш дир. У ни ри вож лан ти ри ш га со л и қ  м ехан и зм и н и н г м ураккаб- 
лиги тў сқи н л и к  қи лм асли ги  керак.
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К.Т. Тайгашинова — д .э .н ., и .о . п роф ессора  
К азЭ У  им. Т урара Р ы скулова

У П РА ВЛ ЕН Ч ЕС К И Й  УЧЕТ В У С ЛО ВИ Я Х  Л И Б Е РА Л И ЗА Ц И И
Э К О Н О М И К И

В соврем ен н ы х условиях эф ф е к т и в н о ст ь  хо зяй ство в ан и я  во 
м ногом  зави си т от качества п ри н и м аем ы х  уп равлен чески х  реш ен и й  
и составляем ы х прогнозов , а это  во зм о ж н о  то л ь к о  при п р и м ен ен и и  
« эф ф екти вн ой  систем ы  учета» и ан али за условий  п рои звод ства и 
сбы та продукции.

И н ф орм ац и я, необходим ая для  п р и н яти я  управленческих реш е
ний , требует упорядоченного  ее ведения, то  есть ф у н к ц и о н и р о ван и я  
и постоянного  соверш енствования «и н ф орм ац и он н ой  системы». 
«И нф орм ационная система» в силу  разделения труда его сп ец и ал и с
тов  долж на быть одной  из основны х ф ун кц и он альн ы х  обязан н остей  
главного бухгалтера. И м ен н о  сейчас, когда товаропроизводители  
становятся сам остоятельны м и, н едооценка и н ф орм ац и он н ого  обес
печения приведет к значительны м  потерям . И н ф орм ац и я  м ож ет 
быть внеш ней и внутренней.

И сточниками вы ш еизлож енной  и н ф орм ац и и  является интернет, 
каналы  ведом ственной служ бы внедрения Н Т П , статистическая и н 
ф орм ация. Эта и н ф о р м ац и я , получаем ая на осн ове ком пью терной  
технологии , очень нуж на руководителю  ф и рм ы , главны м сп ец и ал и с
там  и менедж ерам  отдела снабж ения и сбыта. В целом  н а  ф и рм е для 
упорядочения сбора, систем атизации , хран ен и я базы  д ан н ы х  для 
дальнейш его использования этой  нуж ной для управления и н ф орм а
ции обы чно ответственным является бухгалтер (если нет м енедж е
ра). Более того, в настоящ ее врем я ш ирокое расп ростран ени е им ею т 
ком пью терны е технологии. Д ля  этого необходим о на ф ирм е под
клю чение ком пью тера через м одем  по  телеф он н ой  сети , которая по
зволяет установить связи  с  корреспондентам и ком пью терной  сети и 
оперативно получать необходимую инф орм ацию .

В этой  связи  ком пью терны е сети  сегодня п о ст о ян н о  р асш и р я- 
ю тск и развиваю тся. П олучаемая и н ф о р м ац и я  по  к ом пью терной  
сети  очен ь  п олезн а для руководства ф и р м  или о р ган и зац и й , и рас
ходы ком м ерческой  ин ф орм ац и и  оправды ваю т себя . У правление в 
условиях ф орм и рован и я  ры ночной эк о н о м и к и  б ез в ы ш еп ер еч и с
лен н ой  и н ф орм ац и и  не представляется возм ож н ы м . К ом п ью терн ая  
технология обеспечивает внутренней и н ф о р м ац и ей  для  п ри н яти я  
правильны х управленческих реш ений. И н ф о р м ац и ю  получаю т на 
о сн све  п ервичны х учетны х документов. Е ди н ствен н ы й  недостаток  
сущ ествую щ ей систем ы  учета -  она сои ен ти рован а на составлен и е 
отчетности  (м есяч н ой , квартальной , годовой и т.д .). В этой  связи
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исп ользован и е о п ерати вн ой  и н ф о р м ац и и  и п р и н яти е  оперативны х 
управленческих реш ен и й  невозм ож но . Здесь нуж на разработка н о 
вой систем ы  учета и обработки  п ерви чн ы х  докум ентов , п озволяю 
щ ая получить внутренню ю  оперативную  и н ф орм ац и ю . Б олее того , 
при о боб щ ен и и  учетной  и н ф о р м ац и и  за м есяц  теряется  больш ое 
количество  важ ной  и н ф о р м ац и и  (как  врем я п оступ лен и я  запасе в от 
п о ставщ и ков , н аи м ен о в ан и е сорта п родукц и и , выход п родукции  за 
см ену, в разрезе цеха, бригады , себестои м ость  ед и н и ц ы  продукции  
или отгрузка п родукции  п окупателю , оплата п окупателя за  эту  пар
тию  продукции). П оследнее о ч ен ь  важ но для  п роведения руково
дством  кон троля , ан али за  и п р и н яти я  управленческих реш ен и й  в 
части своеврем ен н ой  оплаты  покуп ателя  за каж дую  партию  суп
лен н ой  продукции. И сходя из зн ачи м ости  о п ерати вн ой  и н ф о р м а
ции учетной и неучетной , сегодня вполне возм ож н о  внедрение 
к ом пью терной  технологии  при еж ед н евн ой  обработке первичны х 
докум ентов  в соответствии  с  докум ентооб оротом .

Н еобходим а еж едневная регистрация первичны х докум ентов и 
н акапливание в пам яти  ком пью тера всей полезной  и н ф орм ац и и , 
им ею щ ейся в первичны х докум ентах. В м ом ент запроса съём оп ера
ти вн ой  инф орм ации  при необходим ости управленцам и может и с
пользоваться по мере потребности  этой  и н ф орм ации . В последствии 
есть полная возм ож ность  н ак ап ли ван и я  и обоб щ ения ин ф орм ац и и  в 
пам яти ком пью тера в виде бухгалтерских записей , а такж е практиче
ски всей полезной  оп ерати вн ой , внугренней  отчетной  инф орм ации . 
Единственное требование — нуж ен классиф икатор  (коды ) учетных 
ном енклатур. Не только  Т и п овой  план счетов бухгалтерского учета, 
но и коды детализированны х аналитических счетов, коды субсчетов, 
коды операций  по  движ ению  запасов  на складах, движ ению  готовой 
продукции, коды закры тия счетов распределения услуг вспом ога
тельны х производств, определение, о тклон ен и я от оптовы х цен  и 
т.д. В ф ирм ах или организациях  нуж ны  базы  данны х оборотов с н а
чала года до  отчетного  м есяца, остатки на к о н ец  года (н.п.).

И сходя из техн ологи ч ески х  осо б ен н о стей , производство  п р о 
дукции  нуж дается в хран ен и и  в базе дан н ы х  ф о р м и р о ван и я  ан ал и 
тических  затрат и объектов себестоим ости  готовой продукции , 
ф о р м и р о ван и я  видов дохода от р еали зац и и  каж дой партии п родук
ции. П оэтом у необходим о разрабаты вать систем у м оделирования 
ком пью терной  техн ологи и  детали зи рован н ого  учета У чет по ц е н 
трам хозяй ствен н ой  отчетности  (Ц Х О ) и центрам  затрат, по видам 
работ.
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Ш .С . Насретдинова — к.ф .-м .н ., доцент, БФ А  
С. С. Насретдинов — к .ф -м .н .,  Н К Э И С  
«У збекинвест»

НЕЧЕТКАЯ М О ДЕЛ Ь О П Т И М И ЗА Ц И И  И Н В Е С Т И Ц И О Н Н О Г О  
П О РТФ ЕЛ Я  С ТРАХО ВО Й  К О М П А Н И И

В связи  с деятельностью  страховы х к о м п ан и й  в о зн и к аю т зада
чи, требую щ ие п р и н яти е  реш ен и й  в условиях, где н еч етко  п р о я в 
ляю тся цели  и огран и ч ен и я , и даж е последстви я  каж дой  и зб и р ае
мы х альтернатив. С ло ж н о сть  проблем ы  и н ео п р ед ел ен н о сть  си туа
ций сделали необходим ы м  введение более гибких и адекватны х р е
альности  схем. Т еори я  нечетких  м н ож еств  обуслови ла п оявлен и е 
м етодов, облегчаю щ их реш ен и е задач, в которы х превали рует н е
определенность.

П ред п олож и м , что нуж но ск о м б и н и р о вать  п разн ови дн остей

акти вов  в портф ель  с п р о п о р ц и ям и  И-' (, = 1«н) и 2 Х  ^ 1. О ж и д ае
м ы е доходы  по  этим  акти вам  о бозн ач аю тся  E frJ  и что р  ак ти во в  -

у9/ = Тогда ож и д аем ы й  доход  по  п ортф елю  будет равен

Z £ ( 0  w, f т.е. доходы  складываю тся: л и н ей н о . З ам ети м , такж е, что /? 
п ортф еля , которы й  явл яется  средней  взв еш ен н о й  отдельны х а к т и 

вов Р )  не д олж ен  превы ш ать  оп р ед ел ен н о го  зн а ч е н и я  Ь/ —
это  п ервое о ф а н и ч е н и е . И н вести рую тся  средства не п ревы ш аю щ и е 
оп ред елен н ого  уровня (Ь2) свобод н ого  кап и тала  страховой  к о м п а 
н и и  -  это  второе о ф а н и ч е н и е . Т ак , к ак  согласн о  вр ем ен н о м у  п о 
лож ен и ю  «О р азм ещ ен и и  страховы х резервов страховы м и о р ган и 
зац и ям и  на терри тори и  Р еспублики  У збекистан»  М инистерства 
Ф и н а н со в  Руз от 28.06.2000, страховщ и ки  при разм ещ ен и и  средств 
обязаны  соблю дать у стан овлен н ы е квоты . Т ретье о гр ан и ч ен и е  ста
вится на каж ды й актив  соответствен н о  эти х  п р и н яты х  норм ативов.

Т огда общ ая м одель л и н ей н о го  п р о гр ам м и р о в ан и я  с нечеткой  
целью  и нечетки м и  о гр ан и ч ен и ям и  и м еет следую щ ий вид:

m ax z = ' ^ j E iWi

при

cl, < Wi < с, , V i.
( 1)
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Д ля реш ен и я  задачи (1) используется м етод предлож енны й  
Ц им м ерм аном  и Ч анасом .

В этом  подходе, для  нечеткой  ц ели  п ервон ач альн о  задается 
зн ачен ие цели Ь„ и ее соответствую щ ее допустим ое о ткл о н ен и е p (h 
а такж е -  для  нечетких ресурсов: Z>, и его соответствую щ ие допуски  
А ,  V/. Н ечеткая цель и н еч етки е  о гр ан и ч ен и я  тогда рассм атриваю т
ся без различия, и их соответствую щ ие области  могут бы ть о п и са 
ны в интервалах [Ь„ 6 ,+ а1 , V /  .

Т огда для того , чтобы  реш и ть  п олучен н ое уравнение, Ц и м м ер
ман предлагает м и н и м аксн ы й  о п ератор  В еллмана и Заде. Т аким  
образом , оп тим альное р еш ен и е м ож ет бы ть получено  в виде: 

ш а х  / / D =  m a x  { m in [//„ (W ), / / ,  ( W ), /<2 ( W )]}

где -  ф ун к ц и я  принадлеж ности  в пространстве реш ений  D , и 
/v„ =min(//0,//l,/z2)

П редлож енны й  н еч етко -м н о ж ествен н ы й  подход оптим;дльного 
и н вести ц и о н н о го  портф еля дает  возм ож ность  получить не только  
одно ед и н ствен н ое реш ен и е, а коридор реш ений . Э то в свою  о ч е
редь дает  возм ож ность  вы бора среди альтернативны х реш ен и й  б о 
лее предпочтительную .

М . Хикматиллаев — М С К  «IShO N C h»

Н А Ц И О Н А Л Ь Н Ы Й  РЫ Н О К  СТРАХОВАНИЯ:
ЭТАП Ы  С ТА Н О ВЛЕН И Я  И РАЗВИ ТИ Я

П роц ессы , п рои сход ящ и е во всех сф ерах эко н о м и ч еско й  ж изни  
стран ы , находят свое н еп о сред ствен н ое отраж ение в разви ти и  ф и 
нансового  сектора эк о н о м и к и , к ак  осн овоп олагаю щ его  ф актора 
роста эк о н о м и к и . К ак известно , в м ировой  эк о н о м и к е  страхование 
зан и м ает устойчивы е п о зи ц и и , образуя резервн ы е ф он д ы  и о б есп е
чивая реальную  м атериальную  поддерж ку п ред п ри яти ям , ор ган и за
циям  и населению  в различны х чрезвы чайны х ситуациях , что в к о 
нечном  счете п о лож и тельн о  сказы вается  на эк о н о м и ч еск о м  росте 
страны , способствуя п овы ш ен и ю  уровня ж и зн и  н аселен и я  за счет 
м атериальной  ком п ен сац и и  п ри  возн и к н о вен и и  н еблагоприятны х 
ситуаций , а такж е за  счет п о вы ш ен и я  и н вести ц и о н н о го  п отенциала 
и н ак о п л ен и я  ресурсов для  разви ти я  реального  сектора эк о н о м и к и , 
что на сегод н яш н и й  д ен ь  очен ь  важ но для  У збекистана.

Р ы н ок  страхован и я  в наш ей  стран е п ок а  ещ е находится на ста
дии стан овлен и я , больш и н ству  к о м п ан и й , зан и м аю щ и х  на нем  ве
дущ ие п о зи ц и и  сейчас от 7 д о  10 лет, тогда к ак  западны е страхов
щ ики  им ею т стаж д еятельн ости , исчисляем ы й  м ногим и  д есяти ле
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ти ям и . О днако , даж е за тако й  к о р о тки й  п ер и о д  врем ени  страхова
ние в наш ей  стране стало  достаточн о  зн ач и м о й  частью  эк о н о м и к и  
и м ож но констатировать  тот ф а к т , что на сего д н яш н и й  д ен ь  в У з
беки стан е залож ена н адеж ная н о р м ати в н о -п р аво вая  о сн о в а  для 
ф о р м и р о ван и я  страховы х взаи м о о тн о ш ен и й  в разли чн ы х сф ерах  и 
отраслях  хозяй ствен н ой  деятельности .

С тан овлен и е страхового ры н ка У збеки стан а ш ло по  двум о с 
н овн ы м  н ап равлен и ям . С  одной  сторон ы  тр ан сф о р м и р о в а л а сь  с и с 
тем а Госстраха, а с  другой , исходя из п отреб н остей  р ы н о ч н о й  э к о 
н о м и ки , создавались  н овы е страховы е к о м п ан и и .

В 2002 г. Н ачался н овы й  этап  р еф о р м и р о в ан и я  н ац и о н ал ьн о го  
ры н ка страховы х услуг. У казом  П рези д ен та РУ «О м ерах по  даль
н ейш ей  ли берали зац и и  и развитию  страхового  ры нка» страховы е 
ор ган и зац и и  бы ли  наделены  н алоговы м и  льготам и . В ап реле 2002 г. 
Был п р и н ят  зако н  «О страховой  деятельности» . В н о яб р е  то го  же 
годе п ри н и м ается  П о стан о вл ен и е К аби н ета М и н и стр о в  № 413, ут
вердивш ее м еханизм  р еали зац и и  Зако н а . В ч астн ости , П о стан о вл е
ние Vi установлены  м и н и м альн ы е разм еры  уставны х кап и талов  стра
ховых орган и зац и й , п оряд ок  л и ц ен зи р о в ан и я  страховщ и к ов , клас
си ф и к ато р  страховой деятельн ости . И что о ч ен ь  важ н о , что в с о о т 
ветствии с данны м  докум ен том , из налогооблагаем ой  базы  ю р и д и 
ческих л и ц  могут вы читаться средства, н ап р авл яем ы е на д о б р о 
вольное страхование в разм ере 2% о т  валового  дохода.

Апрель 2006 г. О знам енован принятием  П остановления П резиден
та РУ № 325 «О мерах по ускорению  развития сф еры  услуг и сервиса в 
РУ в 2006-2010 гг.», где в целях создания благоприятны х условий для 
длиннейшего расш ирения предпринимательской инициативы  в сфере 
услуг, увеличения ее доли в эконом ике и  обеспечения на этой  основе 
высоких тем пов роста объемов и услуг, определено освободить с 1 ап 
реля 2006г. С роком  на три  года от уплаты налога на доход и единого 
налогового платежа представителей сф еры  услуг.

С реди наи б олее важ ны х соб ы ти й  года следует отм ети ть  и вве
д ен и е новой  н орм ати вн ой  базы . В частн о сти , в ап реле 2006г. Бы ло 
утверж дено н о р м ати в н о е  п олож ен и е о  п л атеж есп о со б н о сти  стра
ховщ иков, обесп ечи ваю щ ее гарантии  д л я  к ли ен то в  по  и сп о л н ен и ю  
страховщ икам и  своих обязательств. Все эти  м еры  п р ави тельства за 
даю т вектор  разви ти я  страхового р ы н ка на бли ж ай ш ую  п ер с п ек ти 
ву. П озитивны м  м ом ентом  сегод н яш н его  д н я  в ф о р м и р о ван и и  н а
ц и он альн ого  страхового  ры н к а явл яется  у ск о р ен и е кап и тал и зац и и  
страховы х к о м п а н и й , что об условлен о  н еоб ходи м остью  оказы вать  
страховы е услуги, отвечаю щ ие м и ровы м  стандартам . Т ак , разм ер  
совокуп н ого  уставн ого  кап и тала страховы х к о м п ан и й  респ убли ки  
на первое полугодие 2006 г. П ревы сил  $63,7 м лн. и 15,7 млрд. су- 
м эв  П ри этом , за годы н езави си м о сти  н аблю дается у вели чен и е и



стаб и лизац и я  доли  со вокуп н ой  страховой  прем и и  в ВВП. Те чден- 
ц и я  стаб и лизац и и  д а н н о го  п оказателя  на уровне 0,3%  свидетельст
вует об о п ред елен н ом  удовлетворении  страховщ икам и  сп роса на 
страховы е услуги. К ром е этого , отм ечены  стабильны е ежегс-дные 
(п орядка 20-35% ) тем пы  роста сбора страховы х платеж ей.

В заим овы годное сотрудничество  бан к ов  и страховы х ком п ан и й  
н ап равлен о  на до сти ж ен и е  взаим ны х би зн ес -ц елей  и укреп ляет ба
зу для развития таких  видов страхован и я  к ак  и п отечн ое , ав тсстр а
хование, страхование бан к а  и б ан к о вско й  деятельн ости , страхова
ние ли зи н говы х оп ерац и й  и др. К ром е этого , взаим овы годное с о 
трудничество  страховы х ком п ан и й  с ком м ерч ески м и  бан кам и  с п о 
собствует увели чен и ю  ак ц и о н ер н о го  капитала и кредитны х ресур
сов б ан к о в , а такж е п ред отвращ ен и ю  как  прям ы х р и ск о в  банков, 
так  и рисков , связан ны х  с п отерей  клиентов . Н ельзя забы вать  та к 
же и то , что эти  виды б и зн еса  н еотделим ы  друг от друга, поскольку  
одним  из и сточн и к ов  ф и н ан со вы х  ресурсов для бан к ов  могут стать 
страховы е резервы , ф орм и рую щ и еся  в результате деятельности  
страховы х к о м п ан и й . И в итоге, общ ее сн и ж ен и е  р и ск о в  в д еятель
ности  бан ков , которое достигается путем страхования, будет слу
ж ить интересам  всех сторон .

О. Машарипов — к .э .н ., д о ц ., Н ац и он ап ь- 
н ая  ассо ц и ац и я  бухгалтеров и аудиторов 
У збекистана

С О В Е РШ Е Н С Т В О В А Н И Е  УЧЕТА О С Н О В Н Ы Х  СРЕДСТВ

Б ухгалтерский  учет необходим  д л я  каж дой  о р ган и зац и и  н езави 
си м о  от вида и целей  ее деятельн ости . С егодн я  к бухгалтерам 
предъявляю тся вы соки е требован и я . Э то  в первую  очередь п р о ф ес
си он али зм , ум ение исп ользовать  свои  зн а н и я  в соответствии  с  з а 
просам  и эф ф е к т и в н о го  уп равлен и я. К аж ды й бухгалтер задает себе 
непразд ны й  вопрос: как  бы ть с уже слож и вш ей ся  учетной  и н а л о 
говой п оли ти кой . Я сн о  одно: всем  орган и зац и ям  в связи  с новы м и 
нац и о н ал ьн о м у  стандартам и  бухгалтерского учета (Н С Б У ) необхо
ди м о  уточнить  свою  учетную  п о л и ти ки , внести  в нее соответст
вую щ ие и зм ен ен и я по всем ее разделам .

Следует н ач и н ать  с осн овн ы х  средств, т .к . учет осн свн ы х  
средств является одним  из важ ны х и слож ны х разделов бухгалтер
ского  учета.

В н астоящ ее время н ор м ати в н о -п р аво вы м и  докум ен там и , регу
лирую щ им и учет и о тч етн ость  по о сн овн ы м  средствам , является: 
Н С Б У  №  5 «О сновны е средства», зареги стрирован н ы й  М и н и стер 
ством  Ю стиции Р еспублики  У збекистан  №  1299 от 20.01..2004г.
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* с  переходом  на Н С Б У  во зн и к н у т  зн ач и тел ьн ы е п роблем ы , св я 
занны е с о ц ен к о й  осн о в н ы х  средств. Н еобходим о отм етить, что 
м ногие о р ган и зац и и  при о п ри ход ован и и  о сн овн ы х  средств о п р ед е
ляет их л и кви дац и он н ую  стои м ость , а потом  их износ о сущ ествля
ли за м инусам  л и к в и д а ц и о н н о й  стои м ости . М С Ф О  №  16 р ек о м ен 
дует оп ред елять  ли кви д ац и о н н у ю  сто и м о сть  не по  всем  осн овн ы м  
средствам , а только  по  сущ ествен н ы м , зн ачи м ы м . Э то ло ги ч н о , п о 
том у что п ри  их полн ом  ф и зи ч еск о м  и м о р альн ом  и зн осе  м ы  см о 
жем реали зовать  отдельны е детали , узлы  и т.д. Т ак  п р ед п р и яти я  с 
больш ой степенью  у верен н ости  м ож ет рассч и тать  ли кв и д ац и о н н у ю  
стоим ость  п о  зд ан и ям , сооруж ен и ям , тр ан сп о р ту  и т.д. О д н ако , по 
н езн ач ительн ы м , несущ ественны м  о сн о в н ы м  средствам  нет уве
рен н ости  в том , что детали , узлы  и т .п . будут реали зован ы  после 
п олн ого  их и зн оса. Т ак  трудно п редставить, каки е детали  м ож но 
реализовать  после и зн о са  тел еф о н о в , стульев, пы лесосов , чайны х 
сервизов и т.д. Н о несм отря на это , м н оги е  бухгалтеры  п о  таки м  
осн овн ы м  средствам  оп ред ели ли  их л и к в и д а ц и о н н у ю  стоим ость. 
Т еп ерь  встает вопрос: что делать  с л и к в и д а ц и о н н о й  стои м остью  в 
связи  с переходом  на Н СБУ .

В о-первы х, в учетную  п оли ти к у  н еоб ходи м о внести  п р и м ен е
н и я , т.е. определить объекты  о сн овн ы х  средств, по которы м  п ред
п р и яти е  определяет л и к в и д ац и о н н у ю  стоим ость.

В о-вторы х, по тем  осн овн ы м  средствам , которы е в учетной  п о 
л и ти ке  не вош ли  в  перечень зн ачи м ы х  о бъ ектов  осн о в н ы х  средств 
и по  которы м  п ред п ри яти е  не оп ред еляет  л и кв и д а ц и о н н у ю  ст о и 
мость, следует к орректи ровать  их б алан совую  стои м ость  и сум м у 
износа. Э то означает, что к  б алан совой  стои м ости  таких  объектов 
осн овн ы х  средств нуж но доб ави ть  ли кв и д ац и о н н у ю  стои м ость  и с 
учетом этого  н ачислять  по  ним  износ.

Д ругая не м енее важ ная проблем а -  п ер ео ц ен к а  осн овн ы х  
средств. В соответствии  с  Н С Б У  п ер е о ц ен к а  о сн о в н ы х  средств 
долж н а проводиться достаточн о  регулярно , чтобы  балан совая  сто и 
м ость всегда бы ла п ри бли ж ен а к  справедли вой  стои м ости . П ричем  
п .34 М С Ф О  16 требует п ер ео ц ен к и  всей  группы  о сн о в н ы х  средств, 
к которы й  отн оси тся  п ерео ц ен ен н ы й  актив . О дн ако  п ереоц ен ка 
связан а  с оп ред елен н ы м и  затратам и , как  о п лата услуги оц ен щ и к а . 
П оэтом у регулярно провод и ть  п ер ео ц ен к у  могут н е  все п р ед п р и 
яти я , а только  те, которы е публикую т свою  ф и н ан со ву ю  о тч ет 
ность, являю тся  участником  бирж и и расп олагаю т оп ред елен н ы м и  
ф и н ан совы м и  ресурсами. С ледовательн о , в п ер е о ц ен к е  осн овн ы х  
средств на м ногих п р ед п ри яти ях  будет н есоответстви е Н С Б У  в час
ти  регулярного  оп ред елен и я  сп раведли вой  (р ы н о ч н о й ) стоим ости  
актива. 'Эти и другие вопросы  учета о сн о в н ы х  средств в со ответст
вии с Н С Б У  волную т бухгалтеров орган и зац и й .
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Ш . Б. Расуле в — Ц СЭИ

ЭФ Ф Е К Т И В Н О С Т Ь  РЕ Ж И М А  НАЛО ГО О БЛО Ж ЕН И Я  
И Н Д И В И Д У А Л Ь Н О ГО  П РЕ Д П РИ Н И М А Т Е Л Я

И ндивидуальное п ред п ри н и м ательство  в У збекистане осущ ест
вляется в рам ках дей ствую щ его  законодательства п од  ри ск  и под 
им ущ ественную  ответствен н ость  п редприним ателя .

На сегодн яш н и й  д ен ь  по  отн о ш ен и ю  к  индивидуальны м  пред
п ри н и м ателям  п р и м ен яется  ф и к си р о в ан н ы й  налог без право  вы б о
ра иной  систем ы  налогооблож ен и я. У плата ф и к си р о ван н о го  налога 
им еет как  ряд п реим ущ еств, так  и недостатков.

О сн овн ы м  преим ущ еством  ф и к си р о ван н о го  налога является 
зн ачи тельн ое у п рощ ен и е п оряд ка  и сч и сл ен и я  налога, так  как  он 
уплачивается в ф и к си р о ван н ы х  суммах, п ракти ч ески  сведены  к 
м иним ум у издерж ки , св язан н ы е с кон тролем  за его уплатой. К ром е 
того, введение ф и к си р о в ан н о го  налога в краткосроч н ой  п ерспекти- 
ве обесп ечи ло  стабильное поступ лен и е по  д ан н ом у  и сточн и ку  в 
бю джет.

Н алогооблож ение индивидуальны х пред п ри н и м ателей  в У збе
кистане ф и к си р о ван н ы м  налогом  наряду  с обеспечением  простоты  
и счисления и взи м ан и я налога на доходы  ф и зи ч ески х  л и ц , за н и 
м аю щ ихся п ред п ри н и м ательской  деятельностью , обуславливает в 
оп ред елен н ой  степ ен и  н аруш ение п р и н ц и п а  справедливости  н ал о 
гооблож ения (по  о тн ош ен и ю  к индивидуальны м  предприним ателям  
с н и зк и м и  доходам и).

Ф акти чески  действую щ ая систем а н алогооблож ен и я индивиду
альны х п ред п ри н и м ателей , при к оторой  разм ер  н алога (базовая 
ставка) с учетом  корректирую щ их к о эф ф и ц и ен то в  устанавливается 
едины м  для всех р ай о н о в  или городов области  создает неравны е 
условия для  налогоплательщ иков. Н е учиты вает осн овн ы е ф акторы , 
влияю щ ие на их доходы , и соответствен н о , не обесп ечи вает д оста
точн ой  эф ф екти вн о сти  н алогооблож ения.

В налогооблож ен и и  индивидуального  п редприним ательства 
м ож но вы делить следую щ ие в заи м о связан н ы е проблем ы :

1) У плата ф и к си р о в ан н о го  н алога индивидуальны м и п ред п ри 
н им ателям и  приводит к  несп равед ли вом у налогооблож ению :

-  отсутствует зави си м ость  м еж ду ф и кси р о ван н ы м  налогом  и 
п ре дп р и ни  м ател ьс к и м д оход ом ;

-  не р авн ом ерн ое распределение налогового  брем ен и  между 
субъектами п редприним ательства. • , ,

-  пред п ри н и м ательская  деятельн ость  является  п ред п ри н и м а
тельским  капиталом . Его н алогооблож ен и е приводит к  сокращ ен и ю
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количества н алогоп лательщ и ков , и соответствен н о  со к р ащ ен и е 
плательщ иков приведет к сн и ж ен и ю  п оступ лен и я в бю дж ет;

2) У стан овлен и е н алога на вид деятельн ости  при вод и т к 'н е р а в 
ны м  условиям  налогооблож ен и я по  о тн о ш ен и ю  к п р ед п р и н и м ате
л ям , заним аю щ им ся в одном  виде деятельн ости .

3) П ри  налогооблож ении  п р ед п ри н и м ательства ф и к с и р о в а н 
ны м  налогом н а  передний  п лан  вы ходят воп росы  налогового  ад м и 
н и стри рован и я . С оверш ен ствован и е налогового  ад м и н и стр и р о ва
н и я  п озволи т вы яви ть  п отен ц и альн ы х  н алогоп лательщ и к ов  и уве- 
ли чи ' ь налоговы е п оступ лен и я  в госбю дж ет.

4) П редприним атели  н и зк и м и  доходам и  п одп адаю т под вы со 
кое брем я ф и к си р о ван н о го  налога. Э то  способствует уходу п ред
п ри н и м ателей  в «теневой сектор».

Ф. Абдувалиев -  Ц С Э И  

М ЕТО ДЫ  И С Ч И С Л ЕН И Я  А К Ц И ЗН Ы Х  НАЛОГОВ

Е' структуре косвен н ы х налогов п о м и м о  Н Д С , ф ун к ц и он и рует 
совокупность  ак ц и зн ы х  налогов, с пом ощ ью  которы х государство 
аккумулирует в бю дж ет рентны е доходы , осо б ен н о  по так и м  то в а 
рам к ак  алкогольная , табачная продукция, н еф ть, газ и д.т. В ели
чи н а их в доходах бю дж ета республики колеблется  по годам  в зави 
сим ости  от эк он ом и ч еск ой  ситуации , и со сто ян и я  в н е ш н еэк о н о м и - 
ческ сй  деятельности . В м есте, с тем  ак ц и зн ы е  налоги  п редставляю т 
для  правительства надеж ную , не требую щ ую  больш их затрат си сте
му получения доходов. С огласно м ирового  оп ы та , сущ ествует два 
осн овн ы х  метода налогооблож ения, п р и м ен и м ы е для отдельной  к а 
тегории  п одакци зн ы х товаров:

Стоимостной (адвалорный) налог и  специф ический налог.
Смеш анная  (ко м б и н и р о ван н ая ) система  ак ц и зн о го  налога вв о 

дится в целях п опы ток  совм ещ ения преи м ущ еств  ад валорной  и 
сп ец и ф и ч еск о й  систем .

С п ец и ф и ч еск и й  и стои м остн ой  налоги о к азы в аю т различное 
воздействие на цены , прибы ль, доходы  бю джета, качество  и р азн о 
образи е изделий , систем у сбора налогов. О тн оси тельн ы е д о с т о и н 
ства каж дого  налога части чн о  зави сят от тэго, с чьей  то ч ки  зрен и я  
о ц ен и вается  их воздействие,

Важ но отметить, что ни один из сущ еспвую щ их мет одов взим а
ния акцизны х налогов не являет ся нейтральнын. Каж дый м ет од им е
ет свои преимущ ества и недостатки. П рим еняем ы й м етод  ф о р м и 
рует величину  и характер  сп роса на товары  и воздействует н а  уро 
вень цен, ди ап азон  ц ен , число  торговы х марок и качество  п родук
ц и и , не говоря уже об уровне государственных доходов и всей к о н 
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курентной  среде. В св язи  с эти м  важ но присутствие кон струк ти в
н ого диалога и сотрудничества м еж ду государством  и хозяйствую 
щ ими субъектам и п р ои звод ствен н ой  сф еры .

В целом , сущ ествую т п ри м еры , где та  или и н ая  си стем а зар е
ком ендовала себя с п олож и тельн ой  сторон ы  или , наоб орот, оказала 
н егати вн ое вл и ян и е на м естны х производителей  и потребителей.

О чеви дн о , что р ы н о к  оп ред еляет  вл и ян и е той  или иной  си сте
мы (а такж е ставок). Н алоговая структура будет определять  к олеб а
ние цен и разн и ц у  меж ду кон кури рую щ и м и  м аркам и сигарет. Н а
прим ер. м ож но им еть адвалорную  и сп ец и ф и ческую  структуру с 
аб солю тно о д и н ако в о й  долей  н алогооблож ен и я для  определенной  
ц ен овой  категории  (так  н азы ваем ой  «базовой позиции»).

Р азличие и, следовательно , необходим ость  вы бора, возникаю т 
в случае, если  в л и ян и е  на другие ц ен овы е категории  направляю тся 
в п олностью  или п реи м ущ ествен н о  сп ец и ф и ческ ую  структуру н ало
гооблож ения, при этом  ц ен овы е категории  вы ш е «базовой  п о зи 
ции» будут им еть более н и зки й  п р о ц ен т  н алогооблож ен и я, а те, что 
ниж е ц ен овой  категории  будут и м еть  более вы соки й  процент. Д а н 
ны е п роценты  отраж аю тся в отп ускн ой  ц ен е , и, следовательно, р ы 
нок  будет оп ред елять  к ак ая  структура наиболее вы годная для  дохо 
дов в государственны й  бю дж ет и естествен н о , соответствую щ их 
производителей  в кон курен тн ой  среде. П ри этом  в качестве «базо
вой п озиции» , будет та , что устанавливается наибольш ей  категори
ей отп ускн ой  цены . В ЕС п ри м ен яется  показатель  «сам ая п опуляр
ная ц ен овая  категория».

Государственная налоговая п оли ти ка  долж н а бы ть направлена 
преж де всего на сти м ули рован и е п роизводства, при этом  следует 
учиты вать со сто ян и е конью ктуры  р ы н к а п одакци зн ы х  товаров  в 
противном  случае, ее р еал и зац и я  м ож ет привести  к отрицательны м  
результатам , таким  как  со к р ащ ен и е  объем ов продаж  легальной  
продукции  и, со ответствен н о , доходов в бю дж ете государства.

А.К. Бустонов — ЦСЭИ  

СИ СТЕМ А НАЛОГОВЫ Х ЛЬГОТ

Н ачиная с м ом ента обретен и я  н езави си м ости , в п р оц ессе раз
работки соб ствен н ой  м одели эк о н о м и ч еск о го  разви ти я  в У збеки 
стане больш ое вн и м ан и е уделяется задаче создан и я налаж ен н ой  и 
эф ф е к т и в н о  действую щ ей  налоговой  систем ы , п р и н яти ю  м ер по  ее 
реализации . Д ей ствую щ ая налоговая  систем а предусм атривает ш и
рокий  спектр  льгот по  н алогооблож ению  в зави си м ости  от разны х 
характеристик  п редприятий : стратегической  зн ачи м ости , сп ец и ал и 
зац и и , структуры  кап и тала, м есторасп олож ен и я .
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П р ак ти ка  п оказы вает , что п р и м ен ен и е  льго т  п ри  н алогообло- 
ж е н г и  деятельности  хозяйствую щ их субъектов зави си т  в ,л ю б о й  
стране от характера и целей  провод и м ой  государством  п о ли ти ки . 
И н ы м и  словам и , государство п р и м ен яет  льготы  п р еи м у щ ествен н о  в 
тех  отраслях, в ускоренн ом  разви ти и  которы х нуж дается в д ан н о е  
время общ ество . Т ак , зн ачи тельн ы й  объем  льго т  предоставляется 
м аш и н острои тельн ой , х и м и ч еск о й , легкой  п р о м ы ш л ен н о стям . В 
соответствии  с  действую щ им  закон од ательством  льготы  п р ед остав
ляю тся  Н алоговы м  кодексом , У казам и  П р ези д ен та  и П остан овле- 
н и hivи К аби н ета М инистров. А нализ п р ед о ставл ен и я  льгот п о к азы 
вает, что У казам и  П рези д ен та и П о стан о вл ен и я м и  К аби н ета М и 
ни стров  п редоставляю тся в о сн овн ом  льготы  сроч н ого  характера, 
н ап равлен н ы е н а  поддерж ку о п ред елен н ы х  отраслей  и р еали зац и ю  
к он кретн ы х  програм м  р азви ти я  эк о н о м и к и .

В н астоящ ее врем я о сн о в н ы м и  видам и льго т  являю тся:
— освобож дение от уплаты  налога;
— освобож ден и е от уплаты  н алога при условии  целевого  и с 

п ользован и я;
— сн и ж ен и е  ставки  и ум ен ьш ен и е налогооблагаем ого  дохода.
К ак  показы вает м и ровой  оп ы т, п р и м ен ен и е  льгот д о л ж н о  бы ть

о гран и ч ен н ы м . Ш и рок ая  си стем а льгот п ри вод и т  к наруш ен и ю  о д 
ного  из п р и н ц и п о в  н алогооблож ен и я -  п р и н ц и п а  сп раведливости . 
Ф акти ч ески  происходит см ещ ен и е и уси лен и е налогового  брем ени  
на н алогоп лательщ и ков, к оторы е не п опадаю т п од  л ьготн ое н ал о 
гооблож ение.

13 2001-2004 гг. проведена части чн ая  и н в е н тар и зац и я  налоговы х 
л ьгот в Н алоговом  кодексе Руз и их отм ена. В частн ости  по  налогу 
на прибы ль из 34 налоговы х льгот в 2001г. О тм ен ен о -4  льготы , в 
2002 г- 6, в 2003г. -  9 видов налоговы х льгот; в 2004г. Б олее 7 н а 
и м ен ован и й  налоговы х льгот, предоставляем ы х в виде налоговы х 
каникул сроком  от одного  д о  5 лет , к оторы е д и ф ф ер е н ц и р о в ал и с ь  в 
зави си м ости  от статуса п ред п ри яти я  , м еста его  н ахож ден и я, вида 
д еятел ьн о сти , зам ен ен ы  н а  единую  льготу  д т я  всех вновь  со зд авае
мых хозяйствую щ их субъектов; по  Н Д С  о тм ен ен о  3 льготы  и по  
налогу на им ущ ество — 6 видов льгот. О дн ако , согласн о  П о стан о в
л ен и ям  К аби н ета М и н и стров  Руз о д н о в р ем ен н о  вводятся отд ель 
ны е индивидуальны е льготы . Л ьготны й  реж им  для  одних  н алого 
плательщ иков н еи збеж н о  озн ачает д о п о л н и тел ьн о е  н алоговое б р е
мя для других. В связи  с этим  в условиях , когда государство пока 
не в состоян и и  обеспечить  бю дж етную  поддерж ку тем , кто д е й ст
вительно в ней  нуж дается, о тм ен а налоговы х льгот для  некоторы х 
категорий  налогоп лательщ и ков до л ж н а п ровод и ться  п о степ ен н о , 
оставив соц и альн о  зн ач и м ы е, и н вести ц и о н н ы е и для  вн овь  со зд а
ваем ы х пред п ри яти й . О тдельны е н орм ы , трактуем ы е как  льготы ,
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могут бы ть  переведены  в категорию  общ и х правил, в частности , 
могут бы ть даж е расш ирены  возм ож н ости  учета затрат, св язан н ы х  с 
Н И О К Р , п ри родоохран н ы м и  м ер о п р и яти я м и , разработкой  м есто
рож дений  полезны х ископаем ы х.

Н аряду с  эти м , не использую тся расп ростран енн ы е и ап роб и 
рован н ы е в м ировой  п рак ти к е  налоговы е м еры , которы е им ею т 
природу льготны х убы тков, т.е . п ер ен о са  убы тков. Э то о б щ еп р и н я
тая  в м и ровой  п рак ти к е  норм а н алогооблож ен и я. В зави си м ос 'и  от 
страны  убы тки п ер ен осятся  на ср о к  от двух д о  пяти  лет р авн ом ерн о  
и последовательно  на каж ды й год в качестве вы четов из со в о ку п н о 
го дохода соответствую щ его  года. В У збекистане , согласно  Закон у  
«О вн есен и и  и зм ен ен и й  в налоговы й  К одекс Р еспублики  У збекис
тан» от 27 декабря  2005 года, н алогоп лательщ и к  вправе осущ еств
лять  п ерен ос убы тка в теч ен и е пяти  лет, следую щ их за  отчетны м  
годом , в котором  п олучен  этот убы ток. П ри этом  совокуп н ая  с /м м а  
п ерен оси м ого  убы тка не м ож ет п ревы ш ать  50% налогооблагаем ого  
дохода текущ его  года. В озм ож ность  п ерен оса убы тков им еет б оль
ш ое зн ач ен и е  в избеж ан и и  бан кротства, что осо б ен н о  важ но  для 
п р ед п ри яти й , к оторы е план и рую т долгосрочн ы е кап и тальн ы е и н в е 
сти ц и и , та к  как  о н и  могут нести  убы тки на первом  этап е и н вести 
рования.

Ҳ .М . Ю нусов -  Ў зР  М олия вазирлиги

БЮ ДЖ ЕТ Т А Ш К И Л О Т Л А РИ Н И Н Г ВАЛЮ ТАДАГИ  
Қ АРЗЛАРИ Н И  ҚА Й ТАРИ Ш  ВАҚТИДАГИ М У АМ М О Л АРН И  

БАРТ АР АФ Э Т И Ш

Ў збекистон  Р еспубликаси  м устақи лли кка эриш гандан  к гй и н  
кўпгина давлатларлар , халқаро  таш ки лотлар  ва м оли яви й  и нститут- 
л ар  билан  и қ ти со д и й -си ёси й  алоқаларн и  йўлга қуйди. К ўпгина дав- 
латлар  ва ҳалқаро  м оли я ви й  институтлар  Ў збекистонга ёрдам  ва 
им тиёзли  кред и тлар  берган . Х усусан, Ж аҳон  тарраққи ёт ва ти кл а- 
ниш  б ан к и , О сиё тар ақ қ и ёт  ва ти к л ан и ш  б ан ки , Е вропа ти к лан и ш  
ва тар ақ қи ёт  б а н к и , Я п о н и я  эк п о р т-и м п о р т  банки . С ўнги  йилларда 
П ольш а давлати . Х итой эк сп о р т-и м п о р т  б ан к и , Ҳ и н ди стон  банки  
кредитларидан  Ў зб ек и стон н и н г и қ ти со д и й -и ж тим оий  соҳалари 
учун ф о й дал а н и л м о кда.

О линган  қар зл ар н и н г  ҳисобини  Ў збекистон  Республикаси  М о
ли я  вазирлигидаги  Т аш қ и  қарзларни  ҳисобга олиш  бош қарм аси  
ам алга ош иради . Бу б о ш қ ар м а ҳар йили  кей и н ги  й и лн и н г 
л о й и ҳаси н и  тузаётган  вақтда давлат қанча таш қи  қарз т ў л а и и н и  
хориж ий валю тада кўрсатиб ўгади. Бу м аълум отни М олия вазпрли- 
гининг Д авлат бю дж ети Бош  б о ш қарм аси га тақд и м  этади.
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Д авл ат  бю дж гти  бош  бош қарм аси  хори ж и й  валю тада 
кўрсатилган  таш қи  қарзн и  ян ги  м оли яви й  реж асига м и лли й  валю та 
экви вален ти д а  кўрсатади. Т аш қ и  қарзларн и  ҳисобга олиш  
б ош қарм аси  Д авлат бю дж ети  Бош  б ош қ арм аси га  қарзларни  
қайтариш  (ёпиш ) граф и ги н и  так^тим этади . Б у  граф ик асоси д а  ха
раж атлар  см етаси  туз ил ад и.

Х ориж ий валю тадаги қ арзларн и  қ ай тари ш  вақти да ш у қарз 
учун аж ратилган  м и л л и ^  валюта.таги м аблағ курс ф ар қ и н и н г  
ўзгариш и ҳисобига. одатда, бу ҳолат салби й  курс ф а р қ и н и  таш ки л  
қилади , белгиланган  қарзга етм ай  қо ли б  б ю д ж ета и хараж атлар 
қ и см и д а д е ф и ц и т  п ай д о  бўлади.

М асалан , 2006 йилда А Б Р н и н г  м аълум  би р  п ректи  б ўй и ч а 100 
м инг А Қ Ш  долл. қарзн и  қайтариш  керак . И  юл о й и да бу тўловни  
ам алга ош и ри ш  керак. Й ил бош ида 1 А Қ Ш  д оллари  1180 сўм 
бўлган. И  юл ой  и га келиб  1 А Қ Ш  д оллари  1224.6 сўм н и  таш ки л  
этяпти . Й ил бош  ига н и сб атан  и юл ой и д а  валю та курс 44.6 сўмга 
салбий  ф ар қ н и  беряпти . 100000*44.6 сум =  4460000 сўм н и  таш ки л  
этяпти . Я ън и  бу кредит бўйича ҳараж атлар  см етаси да 4460000 сўмга 
д е ф и ц и т  п ай д о  бўляпти.

Ю қори д аги ларн и  ҳисобга оли б  қуй даги ларни  та к л и ф  қилам из:
-  бу м уом м они  бартараф  қи ли ш  учун мен таш қ и  қ арзларн и  

тўлаш  хараж атлар см етасида и н д ек сац и я  к о эф и ц е н ти н и  қўллаш ни 
тавси я  этам ан . Ч ^и к и  бу к о эф ф и ц е н т  к и ри ти лса , салби й  курс 
ф ар қ и  вақтида и ш латиш га рухсат бери б, д е ф и ц и тн и  бартараф  э т а 
ди . Агар курс ф арқи  иж обий  бўлса, и н дексац и я  к о эф и ц ен ти  иш ла- 
ти лм ай д и  ва бу  маблағ и қ ти со д  бўлиб қолади.

Б. Катаев — Т Ф И  

НАЛОГОВОЕ БРЕ М Я  И Э К О Н О М И Ч Е С К И Й  РОСТ

О дним  из наиболее актуальны х во п росов  налоговой  п оли ти ки  
— проблем а вы сокого  уровня налогового  брем ени . Его сн и ж ен и е 
является  главны м  условием  со кр ащ ен и я  тен ево го  сек то р а , развития 
предприним ательства и роста эк о н о м и к и . В ы сокие н ал о ги  не п о 
зволяю т к он кури ровать  п р ед п р и яти ям  с зарубеж н ы м и  п р о и зв о д и те
л ям и , а  такж е с п ред п ри яти ям и , и м ею щ и м и  н алоговы е льготы .

У читы вая важ ность сн и ж ен и я  налогового  брем ен и  как  для 
производителей  и п отребителей , так  и для  эк о н о м и к и  в ц елом  п р а
вительством  республики  его  сн и ж ен и е  оп ред елен о  одним  из о сн о в 
ны х н ап равлен и й  реф о р м и р о ван и я  н ал о го во й  поли ти ки  респ уб ли 
ки. Е сли  в п ериод  с 1993-1996 годы  д оля  к о н со л и д и р о в ан н о го  
бю дж ета в ВВП достигала 40 и более п р о ц ен то в , то  в результате ее 
п остеп ен н ого  сн и ж ен и я  этот п оказатель  п о  итогам  2005 года со с та
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вил 32,2%  L В зап ад н оевроп ей ски х  странах налоговое брем я нахо
д и тся  на уровне 35-40% , но  в вы сокоразвиты х странах уровень н а 
логового  брем ени  об ы чн о  вы ш е, чем в развиваю щ ихся — чем бо га
че страна , тем больш е в ней  п латят налогов. П о м нению  экспертов , 
д ан н ы й  п оказатель  необходим о сравн и вать  со  стран ам и , где уро
вень ВВП на душ у н аселен и я соп остави м  с  наш ей  страной .

В ы сокое налоговое брем я огран и ч и вает  возм ож ности  м одерн и 
зации  и р асш и рен и я прои звод ства, вы нуж дает м ногих п ред п ри н и 
мателей сворачивать  б и зн ес  или уходить в «тень». С о кр ащ ен и е н а
логового  давлен и я  обесп ечи вает обратн ы й  процесс: разви ти е п р о 
изводства, расш и рен и е частны х и н вести ц и й , возвращ ени е бизнеса 
из тен евого  сектора. В результате возрастет н алогооблагаем ая база, 
и, как следствие, увеличатся и доходы  бю джета.

П роанализируем  налоговое брем я в республике по н екоторы м  
видам налогов. Н есм отря  на то , что ставка налога на доходы  (п р и 
бы ль) ю ридических  л и ц  д остаточн о  н и зк ая  (в  2006 году о н а  сн и ж е
на до 12%), налог взим ается не с ч и стой  прибы ли  (как  это  п ри н ято  
в больш инстве других стран ), но  такж е и с некоторы х затрат, что 
п овы ш ает ф акти ч ески й  уровень н алогооблож ения. К том у ж ;  об
л о ж ен и е прибы ли 8% -м  налогом  на развитие инф раструктурь ещ ё 
больш е увеличивает реальную  ставку  налога.

Н есколько  вы ш е о п ти м альн ого  уровень налогового  брем ени  на 
оплату  труда. С  этих  сумм уплачивается налог на доходы ф и зи ч е
ских л и ц  (подоходны й  налог) и ед и н ы й  соц и альн ы й  платеж  (1ЕСП) 
с ф он д а оплаты  труда. Х отя в 2006 году сред н яя  и верхняя предель
ны е ставки  налога на доходы  сн и ж ен ы  на 1% (20 и 29 % соотнетст- 
вен н о), а ставки  Е С П  с 31% д о  25% (на 6% ), сущ ествую щ ий уро 
вень является н есколько  завы ш ен н ы м  для условий наш ей  респуб
ли ки . Э то  такж е является  о сн овн ой  п р и чи н ой  вы платы  «теневой» 
зарплаты . Расчеты  п оказы ваю т, что для вы платы  заработной  платы  
работодатель долж ен  осущ ествить д о п олн и тельн ы е расходы (в виде 
налогов и отч и слен и й ), дости гаю щ и е до  75% от этой  суммы .

Если п роан али зи ровать  оп ы т других стран , то  в Р осси и , н а
прим ер, действует единая (п лоская) ставка подоходного налога в 
размере 13%, в К азахстане -  прогресси вн ая  п ятиступенчатая и к а л а  
со  ставкам и  от 5% д о  20% , едины е ставки  введены  в У краине 
(13% ), Грузии (12% ), С ербии  (14% ), С ловак и и  (19% ). О пы т этих 
стран  показы вает, что при сн и ж ен и и  налоговы х ставок , вследствие 
вывода п ред п ри яти ям и  доходов из тен и , п оступ лен и я  в бю дж ет не 
только  не ум ен ьш аю тся , но  и увеличиваю тся. Э то о бъясн яется  уп 
латой  н аселением  налогов  с ранее скры ваем ы х доходов, а "акж е 
п оявлен и ем  стим ула к уплате налогов.

1 Материалы заседания Кабинета Министров Республики Узбекистан, посвященного 
итогам социально-экономического развития в 2005 году
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Т ак и м  образом , д альн ей ш ее сн и ж ен и е  налогового  брем ени  
стим улирует разви ти е производства, п о вы ш ает  к о н к у р ен то сп о со б 
ность  н ац и он альн ы х  п рои звод и телей , об есп еч и в ает  рост  доходов и 
благосостоян и я н аселения. В п ер сп ек ти ве  это  не то л ь к о  к о м п е н с и 
рует п отери  бю дж ета и з-за  сн и ж ен и я  налогового  б р ем ен и , но  и 
приведет к  увеличению  налоговы х п о сту п л ен и й  благодаря росту 
производства и легали зац и и  тен ево го  сектора. П ри  благоп ри ятн ой  
м ак р о эко н о м и ч еско й  среде ' и  откры тости  эк о н о м и к и  сн и ж ен и е  н а
логового  брем ени  увеличит п р и то к  как  м естн о го , так  и и н о стр ан 
н ого  капитала. В эк о н о м и к е  ускори тся  п р о ц есс  ф о р м и р о в ан и я  н о 
вых ры н очн ы х сегм ентов , что в к он еч ном  и тоге п риведет к  разви 
тию  к о н ку р ен ц и и  и стабильном у  эк о н о м и ч еск о м у  росту.

Ф . М ирзасв -- Д авлат  с о л и қ  қум итаси

СОЛ И ҚЛАРДАН Қ А РЗД О РЛ И К Л А РН И  К А М А Й Т И РИ Ш  
М Ў А М М О Л А РИ

М ам лакатим из соли қ  сиёсатини таком иллаш тириш да тадбиркор- 
л и к  субъектлари зиммасидаги солиқ ю ки н и  кескин  кам айтириш  асо
сий м ақсад ҳисобланади. С о л и қ  ю к и н и н г ю қори  бўлиш ида асосий 
ом иллардан бири бу со л и қ  ставкаларининг ю қорилиги  ҳисобланади. 
С о л и қ  ставкасининг ю қори бўлиш и корхоналарни  ўз м аблағларини 
иш лаб чиқариш ини кенгайтириш га, янги  зам онавий  техникалар  б и 
лан  қайта қуроллантириш га, айланм а маблакларини кўпайтирш га 
сарфлаш  им кониятицан  маҳрум қилади. Бу эса  оқибат натиж ада, и ш 
лаб чиқариш нинг пасайиш ига олиб келади. Бунинг устига оғир со л и қ  
ю кининг узоқ  мувдат тадбиркорлик  субъектлари зим м асида гуриб 
қолиш и натиж асида ин ф ляц и я ю қори дараж ада бўлиш ини  билвосита 
қўллаб-қувватлаш  хавфи вужудга келати. С о л и қ  ю к и н и н г ю қори 
бўлиш и ўз-ўзидан солиқлардан қарздоргш кни ю қори  бўлиш ини  кел- 
тириб  чиқаради, вактида тўланмаган со л и қ  м иқцорларига устама ж а
рима (пеня)ларнинг ҳисобланиш и боқим анда қарзлар м икдорини 
янада ош ириш га «хизмат» қилади. Республикамизда ҳам солиқлар 
бўйича қарздорликни тугатиш  ю засидан би р  н еча тадбирлар амалга 
ош ирилаётганлигига қарамасдан, боқим анда қарзларни  тугатиш га 
эриш илган  эмас. БВуни таъкидлаш  лози м ки , со л и қ  тўловларидан 
боқим анда қарзларни бутунлай тугатиш  им конияти  йўқ, лекин  
қарздорлик м икдорининг жуда ю қори  бўлиб кетиш и иқтисодий  ри- 
вож ланиш га салбий таъсирини  ўтказиш и муқаррар.

М ам лакатим изда соли кдар  бўйича қарзд орли кларн и  к ам ай ти 
риш  учун қуй и даги гарн и  ам алга о ш и р и л и ш и  м ақсадга м увоф икдир:
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— ам алдаги корхоналар  ўртасидаги  ўзаро хи соб -ки тоб  ти зи м и  
корхон аларн и н г с о л и қ  боқим андгш арини маълум дараж ада 
к ў п ай и ш и н и  к елтириб  чиқарм оқда . Ш  ундан келиб ч и қи б , 
м аҳсулотлар ж ўн ати ш , иш  б аж ари ш  ва хизм атлар  кўрсатиш  п айти- 
даги  олдиндан  тўлов м и кд о р и н и н г  75 ф ои зга еткази ли ш и  со л и қ  
тўлоплари бўйича б о қ и м ан д ал ар н и  к ам ай и ш и га  оли б  келади  ҳамда 
корхонада соғлом  м оли яви й  м уҳи тн и н г яр ати л и ш и га  асос бўлиб 
хизм ат қилади;

— туш ган пул м аблағларини  та қ с и м л а н и ш и н и н г  алоҳида тар- 
тиблари айрим  ти зи м  корхон алари  учун иш лаб чиқилгандир . Ушбу 
тартибларга асосан  туш ган  пул м аб лағлари н и н г к и ч и к  ф ои хтари  ти - 
зи м н и н г ж ойлардаги  бўлинм аларига қолдирилади  ю қори ф ои зи  
ю қори таш ки лоти га йўналтирилади . Ж ойларда қолдирилган  қисм и 
со л и қ  тўловларини  тў л и қ  ам алга ош и р и л и ш и н и  таъ м и н лай  олм ас- 
дан қарзд о р л и кл ар н и н г к ў п ай и ш и га олиб келм сқда. Ш ун д ан  келиб  
чиқиб , йиғм а счетларда иш ловчи  махсус корхон.ш арда улар том о- 
нидан  ҳисобланган  солик^зарни тў л и қ  тўлаш ни  иазарда тутувчк пул 
м аблағларини  тақси м л аш  тарти б и  иш лаб чиқилғ;ш и лозим .

Н .Ф . Каримов -  к .э .н ., БФА  

Н Е О БХ О ДИ М О С ТЬ Ф И Н А Н С О В О ГО  КОНТРОЛЯ

В соврем ен н ы х условиях  создан и я о сн о в  р ы н оч н ого  хозяйства 
особое зн ач ен и е  п ри обретает  ф и н ан со вы й  контроль. В результате 
ф и н ан со во го  к он троля , р азли ч н ы е уровни управления долж ны  п о 
лучить и н ф о р м ац и ю  о ф акти ч еско м  со сто ян и и  би зн еса , ф инансах  
орган и зац и и , вы п олн ен и и  обязательств  по налогам , внебю дж етны м  
платеж ам , а та к  же и сп о л ьзо ван и и  бю дж етны х средств. П ри этом  
эк о н о м и ч еск и е  интересы  государственны х орган ов  уп равлен и я, н а 
логовы х служ б, ад м и ни страц и и  о р ган и зац и и , его коллектива, учре
дителей  и ак ц и о н ер о в  не совпадаю т. К аж дая из сторон  «тянет 
одеяло  в свою  сторону», т.е. стрем ится получить м аксим альную  вы 
году для себя.

Государство заи н тер есо ван о  в п олучении  м аксим ум а налогов и 
различны х сборов для  п о к р ы ти я  бю дж етны х расходов. Х озяй ствен 
ны е субъекты  стрем ятся получить  больш ую  массу п ри бы ли, но  при 
этом  сок рати ть  налоги  и разли ч н ы е сборы  в бю джет. В ряде случа
ев это  достигается не за  счет н ар ащ и ван и я  объем ов производства и 
улучш ения качества п родукц и и , соверш ен ствован и я  техн ологи и  и 
о р ган и зац и и  производства, а за счет м ош ен н и чества, п ои ск а  раз
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ли чн ы х р азн очтен и й  в законодательстве с  тем , чтобы  вн оси ть  в 
бю дж ет м еньш е налогов и сборов.

И ногда это  достигается путем и ск аж ен и я  учетны х данньГх. В то  
же в;эемя интересы  в получен и и  и н ф о р м ац и и  у разн ы х субъектов 
совпадаю т. Б анкам  и заим одавцам  необходим а д о сто в ер н ая  и н ф о р 
м ация о прибы лях и п латеж есп особн ости  о р ган и зац и й . И х и н тере- 
сусгг сп особн ость  о р ган и зац и и  погаси ть  долги  п о  кредитам  и за й 
м ам , платеж и по  процентам .

(фондовые бирж и ж елаю т получить м аксимум дохода от покупки 
и продажи ценны х бумаг. П оэтом у он и  заинтересованы  в получении 
объективной инф орм ации  о состоянии  и перспективах развития ф и 
нансового полож ения своих клиентов. Т о  ж е м ож но  сказать  об  ак 
ционерах. О ни  озабочены  влож енны м и средствами в организацию  и 
размерами дивидендов. Их интересует реальная и н ф орм ац и я о разви
тии организации, ее перспективах, прочности  ф и н ан сового  состоя
ния.

Т аким  образом , каж ды й хозяйствую щ ий  субъект, бан к и  и ф и 
зи ч ески е  ли ц а, находящ иеся во взаи м о о тн о ш ен и ях  с  о р га н и за ц и я 
м и, заи н тересован ы  в п олучении  д остоверн ой  и н ф о р м ац и и  об их 
деятельности . Владелец о р ган и зац и и  заи н тер есо ван  в то м , чтобы  
государство и третьи  л и ц а , от которы х зави си т  д альн ей ш ее р азви 
ти е  деятельн ости , бы ли уверены  в объ екти вн ости  и н ф о р м ац и и .

Ч то касается пользователей  и н ф о р м ац и и , то  он и  чащ е всего не 
им ею т сп ец и альн ы х  навы ков для  проверки  д остоверн ости  и н ф о р 
м ации  и ли  врем ени  и м атериалов  для  так о й  проверки . П оэтом у 
и н и ц и ати ва по  и зы скан и ю  таки х  возм ож н остей  в о сн о в н о м  п р о яв 
ляется  сам им  владельцем  о рган и зац и и .

В таких  условиях  для  удовлетворения и н тересов  владельца о р 
ган и зац и и  и других пользователей  и н ф о р м ац и и  о ф и н а н со в о й  дея- 
тельг ости  о р ган и зац и и  во зн и кает  необходим ость  прибегать  к  полу
чению  доказательств о  д остоверн ости  показателей  учета, балан са и 
ф и н ан со во й  отчетности . Т аки е д о казательства могут бы ть получены  
при проведении  к о н тр о л ьн о -р ев и зи о н н ы х  процедур  учреж дениям и  
ф и н ан со во го  контроля. Т ем  сам ы м  удовлетворяю тся п отребн ости  в 
о бъ екти вн ой  и н ф о р м ац и и  владельца ор ган и зац и и  и других заи н те- 
peco t анны х сторон . ,

Н аличие достоверн ой  и н ф о р м ац и и  п о зво л яет  п о вы си ть  э ф ф е к 
ти вн ость  ф у н к ц и о н и р о в ан и я  р ы н к а  кап и тала  и дает  возм ож н ость  
о ц ен и в ать  и п рогн ози ровать  п оследствия разли ч н ы х эк о н о м и ч еск и х  
реш ений.
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X. Хужакулов — и.ф .н ., проф ., 
Н . Хужакулова -  ТМ И

СО Л И Қ Ю К И Н И Н Г НАЗАРИ Й ВА АМ АЛИЙ МАСАЛАЛАР И

К орхоналар зим м асига туш аётган со л и қ  ю ки дараж асининг 
оптим ал вариантини аниқдаш  м асаласи ик^исодчилар олдида доим о 
долзарб муаммолардан бири бўлиб келган. Чунки айнан  иқтиеодий 
ф аолият билан ш угулланувчи корхоналар м олиявий-хўж алик ф аолия- 
тига бевосита таъсир этувчи со л и қ  ю ки  орқали  давлат улар ф аолия- 
ти н и  чеклаш и ёхуд мақсадли тарзда рағбатлантириш и мумкин.

С оли қ  ю кига баҳо бериш да ф оизли таҳяиллар мавжуд ҳолатш  ргал 
акс этгирмаслиги мумкин. М исол учун, 60-70 ф оизлик  солиқ ю ки став- 
калари билан корхоналарнинг нормал иқтисодий фаолю ггини ва 
аҳолининг яхш и турмуш  дараж асини таъминлаш  мумкин. А ксинча 
ставкалар паст бўлган бир пайтда бу субьектларнинг м олиявий ахво.гги, 
харид қобилияти ф алокат ёқасида булиш и мумкин. С оли қ  юкига баҳо 
бериш да унинг 1)еал ҳолатини ан и қ  билиш  бирон бир иқтисодий м ан- 
ф аат бери ши мумкин. Акс ҳолда, бу қуруқ тахдилдан бош қа назса 
бўлмайди. М исол учун. бугунги кунда эътироф  этилаётган 30 фои:ши 
соли қ  юки бир қарашда унчалик о ш р  бўлиб кўринмасада, бугунги 
ҳолатда ҳаттоки, шу ю кни кутариш га корхоналар тайёр булмазлиги 
мумкин. С оли қ  ю кининг корхоналар учун огир булиши эса солит; обь- 
ектларини яш ириш , даромадларни камайтириб кўрсатиш, ноқон>т-ий 
йўллар тутиш ни рағбатлантиради. С оли қ  ю кининг корхоналар учун 
огир туйилиш и иш лаб чиқариш  ҳаж мини чегаралайди, тадбиркоргикни 
сусайтириб, иш лаб чиқариш ни кенгайтириш га бўлган рагбатни кам ай
тиради. Э н г ачинарлиси эса тадбиркорлар соликдан қочиш  им коният- 
лари кўпроқ бўлган, иқтисодий таваккалчилик кам роқ бўлган, му<ими, 
катта сармоя қуйиш ни талаб қилмайдиган ва тезда даромад келтиради
ган соҳаларга ўзини ўриш га мажбур бўлади.

Т аъкидлаш  м у м к и н ки , ф ой д а (даром ад) солиги  ставкаси  12 ф о 
изга туш и ри лди , ам м о бу тад б и р  со л и қ  базасини  ш акллантириш да 
соли ққа  торти ш  н уқ таи -н азари д ан  корхона қиладиган ҳам м а хара
ж атлар  ҳам хараж ат си ф ати д а тан  олин аверм асли ги  эвазига ўзи н и н г 
ж о зи б аси н и  йўқотм оқда. Б ундан таш қари , корхона ўз ихтигрида 
қоладиган  (со л и қ  тўланганидан  к ей и н ) со ф  ф ойдадан  иж тим оий  
и н ф ратузи лм ан и  ри вож лантириш  соли ги н и  хам (8 ф ои з) бю дж етга 
ўтказиб  бериш и уларни ўй лан ти риб  қўйм оқда. М аълум ки, со л и қ  
ю ки корхонага и н вести ц и я  о қ и м и н й н г  к и р и б  келиш ига бевосита 
таъ си р  кўрсатади. Х алқаро  ри вож лан и ш  ва тар ақ қи ёт  банки  келтир- 
ган тахлилларга м у во ф и қ  со л и қ  ставкалари н и н г 1 пунктга 
кўтарилиш и тўғри чет эл и н ве сти ц и я си н и н г  3,3 ф ои зга кам  а й ги 
ри ш га олиб к ел ар эк ан . Ш уни таъкидлаш  ж о и зки , соли қ қа  тертиш
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нуқтаи назаридан  корхоналарга со л и қ  б а заси н и  ан и қ д аш д а  ҳамм а 
қ и ли н ган  хараж атларни  тўла-тўки с  хараж ат си ф ати д а  тан  олиш га 
ам алдаги м авж уд со л и қ  қ о н ун чи ли ги  рухсат б ерм ай ди . Б у н и н г  н а- 
ти ж аси да эса корхоналар  учун н аф ақ ат  с о л и қ  б азаси н и  ан и қ д аш н и  
қ и й и нлаш ти рад и , б алки  тад б и ркорларн и  ўз м ахсулоти  би л ан  бозор- 
га ч и қ и ш  и м ко н и ятлар и н и  хам чеклайди .

С о л и қ қ а  тортиш  ти зи м и да б и р  о б ьек тн и  и к ки  м арталаб со - 
л и қ қ а  торти ли ш и д ан  қочи& иа йўл қ ўй и лм асл и ги  қ он у н и й  белгилаб 
қўйилган  бўлсада, бугунги кунда бу м асала ю засидан  туш ун м овч и- 
ли кл ар  ю зага келм окда. М и со л  учун, соти ш дан  туш ум  н аф ақ ат  яго- 
на со л и қ  обьекти , балки п ен си я  ф о н д  и, йўл ф о н д и , м актаб  таъли - 
м и н и  ри вож лан ти ри ш  ф о н д лар и га  қ и ли н ад и ган  аж ратм алар  учун 
ҳам  база  бўлиб қолм оқда. Бу эса  ўз ўзидан  корхона-iap зи м м аси га 
туш аётган  со л и қ  ю ки н и  оғи рлаш и га оли б  келм оқца.

Ж аҳон  ам али ёти н и н г эъ ти р о ф  эти ш и ч а , алоҳида би р  корхонага 
ёки  тарм оқга берилган  и м тиёзлар  уларн и н г ри во ж л ан и ш и  ёки гул- 
лаб  яш н аш и  учун рағбатлантириш  м ехан и зм и  бўла о лм ай ди . Б ундай 
ҳолатларда ш аф ф о ф  ва барқарор  и ш лаётган  со л и қ қа  торти ш  ти зи м и  
ю қори  сам ара б ери ш и  м ум кин . С о л и қ  ю к и н и н г  бугунги дараж аси  
айрим лар  назарида ю қори  бўлиб кўри н м асад а, ам алиётда бунинг 
акси  бўлм окда. С о л и қ  қон у н ч и л и ги д а  бўлаётган  ўзгари ш лар  со л и қ  
тўловчиларга ўз вақтида етиб  бора олм аётганли  сабабли асо сси з ра- 
виш да қонун бузилиш ига олиб келм оқда.

Ф . Б озоров — к .э .н ., доц . Т Ф И  

П Р И Н Ц И П Ы  П О С Т РО Е Н И Я  Н А Л О ГО В О Й  С И С Т Е М Ы : 
В ЗА И М О С В Я ЗЬ  И С И С Т Е М Н О С Т Ь

С лож и вш аяся  за последние два года налоговая систем а в целом  
вы полняет свою  главную  ф ун кц и ю  о бесп ечен и я государства необхо
ди м ы м и  ф и н ан совы м и  ресурсами. В то  ж е врем я о н а  препятствует 
реализации  сценария ускоренной  ди в ер си ф и кац и и  эк о н о м и к и  -  в 
ней не предусм отрено достаточны х м ер по  стим улированию  и н ве
сти ц и он н ой  активности , научны х исследований  и разработок  и т. д.

П р и н ц и п о в , к ак  и требован и й  к  п остроен и ю  си стем ы  н ал о 
гооблож ения м ож но  вы делить зн ачи тельн ое  коли ч ество , одн ако  
среди них наи б олее важ ны м и явл яю тся  следую щ ие (см . Рис.).
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п рииципы построения налоговой системы
ед

ин
ст

ва
 

ил
и 

ед
ин

ой
 

за
ко

но
да

те
ль

но
й 

и 
но

рм
ат

ив
но


пр

ав
ов

ой
 

ба
зы

;

ст
аб

ил
ьн

ос
ти

 
на

ло
го


во

го
 

за
ко

но
да

те
ль

ст
ва

ра
ци

он
ал

ьн
ос

ти
 

и 
оп

ти
ма

ль
но

ст
и 

на
ло


го

во
й 

си
ст

ем
ы

ор
га

н 
из

ац
ио

нн
о-

 
пр

ав
ов

ог
о 

по
ст

ро
ен

ия
 

и 
ор

га
ни

за
ци

и 
на

ло
го


во

й 
си

ст
ем

ы
;

ед
ин

он
ач

ал
ия

 
и 

це
нт

ра
ли

за
ци

и 
уп

ра
вл

ен
ия

 
на

ло
го

во
й

VM
VI

CM
VH

ма
кс

им
ал

ьн
ой

 
эф

ф
ек


ти

вн
ос

ти
 

на
ло

го
во

й 
си

ст
ем

ы

на
ло

го
в 

в 
бю

дж
ет

ы
 

со


от
ве

тс
тв

ую
щ

их
 

те
рр

и
то

ри
ал

ьн
ы

х 
об

ра
зо

ва
-

Принцип единства или единой законодательной и нормативно- 
правовой базы на всем эк о н о м и ч еск о м  п ространстве государства
означает:

— все налоги вводятся и о тм ен яю тся  только  орган ам и  государ
ствен н ой  власти с  закон од ательн ы м  определением  п олн ом оч и й  к а 
ж дого уровня власти;

— ед и н ство  подхода к п остроен и ю  налоговой  систем ы  или во
просам  н алогооб лож ен и я , вклю чая законодательную  и н о р м ати в н о 
правовую  базу, единую  для  всех налогоп лательщ и ков н а  всем  э к о 
н ом и ческом  простран стве государства. Н ап ри м ер , получение н ал о 
говых льгот, защ иту  за к о н н ы х  прав н алогоп лательщ и ков, действие 
одних и тех же налоговы х  ставок , тар и ф о в  и т.д.

Е динство  закон од ательн ой  и н ор м ати в н о -п р аво во й  базы  с и 
стем ы  н алогооблож ен и я о зн ачает, что все платеж и устанавливаю тся 
ц ен трали зован н о  ед и н ы м  закон од ательн ы м  актом , действую щ им  на 
всей территории  государства, все налогоп лательщ и ки  находятся в 
равны х условиях: несут равную  п о ви н н о сть  и им ею т равны е права, 
в том  числе и терр и то р и ал ьн ы е о б разован и я , в соответствии  с за 
коном .

Принцип целевого поступления налогов и сборов в бю дж ет со о т
ветствую щ его терри тори альн ого  образован и я  в соответствии  с за 
коном  о налогах и сборах озн ачает, что дви ж ен и е ден еж н ы х  средств 
от налогоп лательщ и ков в бю дж ет соответствую щ его  терри тори аль
ного  о б р азо ван и я  осущ ествляется по ц елевом у н азн ач ен и ю  с целью  
п оп олн ен и я  бю дж ета и п ок ры ти я  расходов. О сн о вн о е  н азн ач ен и е 
дан н ого  п ри н ц и п а, п ол о ж ен н о го  в систем у, заклю чается не столько  
в целевом  п оступ лен и и  или расходовании  налоговы х средств, а в 
том , что налоговы е средства долж ны  расходоваться на реш ение 
первоочередны х задач и целевы х програм м , предусм отренны х п л а
нам и развития государства, то  есть  в первую  очередь н а  п овы ш ен и е 
уровня ж и зн и  общ ества.

К ром е этих  п р и н ц и п о в  сущ ествую т следую щ ие п р и н ц и п ы  н а 
логовой  систем ы :

— п р и н ц и п  стабильности  налогового  законодательства;
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--  п р и н ц и п  оп ти м альн ости  п о стр о ен и я  налоговой  систем ы ;
— п р и н ц и п  р ац и он альн ости  п остроен и я н алоговой  систем ы ;
— п р и н ц и п  о р ган и зац и о н н о -п р аво во го  п о стр о ен и я  и ф у н к ц и о - 

н и р св ан и я  налоговой  си стем ы ; '
-- п р и н ц и п  ед и н он ач али я и ц ен трали зац и и  у п р ав л ен и я  н ал о го 

вой систем ой ;
-- п р и н ц и п  м акси м альн ой  эф ф е к ти в н о сти  налоговой  систем ы .
13 кон еч ном  счете налоговая си стем а к ак  и н стр у м ен т  э к о н о м и 

ческой  и налоговой  п оли ти к и  до л ж н а сп особ ствовать  реал и зац и и  и 
п овы ш ен и ю  эф ф екти вн о сти  со ц и а л ь н о -эк о н о м и ч е ск о й  п оли ти ки  
государства.

Г. Қосимова — и .ф .н ., доц . Б М Л

ИСЛОҲОТЛАРНИНГ ҲОЗИРГИ БОСҚИЧИДА ТАЪЛИМ 
ТИЗИМИНИ РИВОЖЛАНТИРИШНИНГ м о л и я в и й  

МУАММОЛАРИ

Республикамизда иж тим оий м уам м оларини ҳал килиш да инсон 
ом ил и роли ош ирилиш и ҳозирги кунда барча м ам лакатлар учун то- 
бора барқарор ривож ланиш нинг ўзига хос ж иҳатига ай лан и б  бор 
мскда. Ж ам ият тараққиётининг барча соҳалари учун кадрлар тайёр- 
ла;л вазиф асини ҳал қилиш  бу йўналиш да устувор аҳамият касб  этди.

Ў збекистонда «К адрлар тай ёрлаш  м и лл и й  д астури »н и н г қабул 
қ и ли н и ш и  ислоҳотлар  йўлида муҳим б о сқ и ч га  ай лан ди . М еҳнат 
п о н тен ц и ал и н и  ривож лан ти ри ш  ом или си ф ати д а  кадрлар  билан  
таъм инлаш  м асалалари ҳар дои м  кагта аҳам иятга эга бўлди, ш унинг 
учун Ў збекистонда б озор  ислоҳотлари  к е н г  авж  олд и ри ли ш и  ва 
чуқурлаш тирилиш ида, м ам лакат м еҳнат п о те н ц и ал и н и  сиф ат 
ж иҳатидан ри вож лантириш  вази ф алари н и  ҳал қи ли ш д а у н и н г  роли 
м асатаси  ян ги дан  қуйилди.

У збекистонда таълим  соҳасига давлат хараж атлари н и н г улуш и 
бош қа М Д Ҳ  билан  таққослаган да , анча ю қ о р и  ва бар қ ар о р  дей и ш  
м ум 1<:ин. Т аълим  м уассасаларини  м о л и я л а ш ти р и ш н и н г  асо си й  м ан- 
баси  бўлиб, Д авлат бю дж ети ҳисобланади . Т аълим  ти зи м и  хараж ат- 
лари  сўнгги йиллар  ичида Я И М  га н и сб атан  7-8 % ни ҳам да Д авлат 
бю дж ети уму м и й хараж атларида 25-29 ф о и зн и  таш ки л  этди.

Л ҳоли н и н г таълим  сави яси  и н со н  та р ақ қ и ё ти н и н г  асоси й  
кўрсаткичларидан  бири ва ай н и  чоғда м еҳнат п о тен ц и ал и  та - 
ра:<қ-1ё т и н и н г  си ф ат  тавси ф и  сан алади , таъли м  м аж м уи тарақ қи ёти  
и н со н  кап и тали  ж ам ғари ли ш и га зам и н  ҳозирлайди . Т аъ л и м н и  м о- 
л и ялаш ти ри ш  ти зи м и  таълим  — бу хизм ат эк ан л и ги д ан , бу хизм ат- 
д ан  тўғридан-тўғри  ва би лвоси та ф ой д алувч и лар  м уайян  дараж ада 
сарф -хараж ат қили ш и  к ераклигидан  келиб  чиқади . М аблағ қай си
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дараж адаги  м ан б алард ан  ва қандай  н и сбатда аж ратилиш и 
тўғрисидаги  м асала ни давлат б ю д ж ети н и н г ш акллантириш  
йуналиш ларига б оғли қ  бўлади. К упгина м ам лакатларда таълим га 
сарф лан аётган  м аб лағларн и н г э н г  кўп қисм и  давлат бю дж ети м аб- 
лағларидан  аж ратилади . Ш у би лан  бирга, бю дж етдан таш қари  
ж ам ғарм алар , к орхон алар , таш к и л о тл ар н и н г м аблағлари ва хори- 
ж ий  кредитлар , ж и см о н и й  ш ахсларнинг м аблағ/;аридан ф ой д алан и - 
лади.

Т ак л и ф  сиф атида. ум ум ж аҳон ам али ёти д а таълим га аж ратилаёт- 
ган м аб лағларн и н г та қ с и м л а н и ш и  ўрганилиб, и ж ти м ои й  адолат та - 
м ой и ллари га асо сл ан ган л и ги н и  и нобатга олган  ҳолда, ум умтаълим  
м уассасалари 1{и сакдаш  учун бю дж етдан би р  ўқувчига хараж атлар 
м и кд ори н и  белгилаш  усули и ш лаб  чи қи ш  лозим .

Ҳ укум атим из то м о н и д а н  ўсиб бораётган  таълим  ти зи м и  хара
ж атлари н и н г Д авлат бю дж етига бўлган  о ғи рли ги н и  кам айтириш  
бўйича муттасил и ш лар  оли б  борилм окда. Т аълим  тизим ида 
ҳом и й лар  м аблағларини  ж алб қ и ли ш д ан  таш қари , би р  неча 
й ўн али ш лар  бўйича бю дж етдан таш қар и  даром адлар  топ и ш га 
қаратилган  ф ао ли ятл ар н и  кучайтириш  м ақсадга м увоф иқдир. Ш у 
билан  бирга, ҳ о м и й ли к  туш унчаси  ва у н и н г м азм ун -м оҳи яти н и  
а н и қ  белгилайдиган , ю ри ди к  ва ж и см о н и й  ш ахсларн и н г кўм акка 
м уҳтож ин сон ларга ёрдам  кўрсатиш  борасидаги  саъй  ҳаракатларини  
қўллаб-қувватлаш , давлат то м о н и д ан  теги ш ли  и м тиёзлар  ва 
қўш им ча и м к о н и ятлар  б е р и ш н и н г  яхлит ти зи м и н и  яр ати ш н и  на- 
зарда тутадиган  «Ҳ ом и й ли к  тўгрисида»ги  қонун  л о й и ҳ аси н и  иш лаб 
чи қ и ли ш и  м ақсадга м у в о ф и қ  бўлади.

Г. Қосимова -  и .ф .н .,д о ц ., БМА, 
А. Тўрасв — БМА

И Қ Т И С О Д И Ё ТН И  Э Р К И Н Л А Ш Т И Р И Ш  Ш А РТ -Ш А РО И Т И Д А  
И Ж Т И М О И Й  СОҲАНИ Қ Ў Ш И М Ч А  М О Л И Я Л А Ш Т И РИ Ш  

М У А М М О Л А РИ

И қтисодиётнинг бозор м уносабатларига ўтиш  ш ароити бю джетни 
иж тим оий йўналтирилган хараж атларини таъм инлаш , фуқароларни 
иж гим оий  ҳим оя қилиш ни  кучайтириш  ва кенг кўламли иж тимоий 
дастурларни маблағ билан таъминлаш  ва унинг янги  манбалари б и 
лан оқилона уйғунлаш тириб бориш ни тақозо  этади. И ж гим оий- 
маданий соҳаларда олиб борилаётган  иқгисодий  j/згариш лар, келгуси- 
да бу соҳаларни м олиявий таъм инлаш ни таком иллаш тириш  муваф- 
ф ақияти  кўп ж иҳатдан иж тим оий соҳалар ривож ига боғлиқ бўлади.

Ў збекистонда и ж ти м ои й  с о \а  ти зи м и н и  м оли ялаш ти ри ш да кўп 
дараж али  м оли ялаш ти ри ш д ан  (^ойдаланилм окда. И ж тим ои й  соҳа
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м уассасаларини  давлатдан м оли ялаш ти ри ш га кен г урин берилган  
ҳолда, нодавлат м оли ялаш ти ри ш -бую ртм ач и лар , ҳом ийлар , ж ам оат 
таш ки лотлари , ф уқароларн и н г  м аблагларини  ж алб эти ш  и м к о н и я т - 
лари  кенгайтирилди . Республикада нодавлат секторд ан  м оли ялаш - 
т и р и и  ам алиётга ж ори й  қи ли н м о қ д а, л ек и н  бу борада м уам м олар  
ва қ и й и н ч и л и кл ар  етарлидир. А йни  п айтда , м иллий  и қти сод и ётни  
эрк и н лаш ти ри ш  ш ароитида и ж ти м ои й  соҳа м уассасаларни  янада 
риЕю ж лантириш нинг зарурлиги , бу соҳани  м о ли я лаш ти р и ш  м еха- 
н и зм и н и  таком и ллаш ти ри ш  м уам м олари н и  ян ада илм ий ж иҳатдан 
чукурроқ  ўрганиш  ҳамда и ж ти м ои й  соҳага аж рати лаётган  м аб- 
лағларн и н г ф ой д алан и ш  сам арад орли ги н и  о ш и р и ш  й ўллари н и  из- 
лаш  бугунги к у н н и н г долзарб  м уам м оларидан  ҳисобланади . У ш бу 
м уам м олардан  бири  таълим  ти зи м и д а  б озор  м ун осаб атлари н и  кен - 
гай ти р и ш н и н г зарурлигидир. Т аълим  м уассасалари  ўртасида бозор  
м унос.абатларининг асоси й  ш артларидан  б и ри  бўлган рақоб ат 
м уҳитини ўрнатиш  лозим . Б у н и н г  н ати ж аси д а  таъчим  олувчилар  
учун ганлаш  и м к о н и яти  ҳосил бўлади. Ҳ озирги  кунда респ убли ка- 
м и з д е  Ў збекистон  Р еспубликаси  В азирлар М аҳкам аси н и н г 1999 йил 
24 ию ндаги  313-сонли  «Д авлатга қараш ли  бўлм аган  м актабгача бо- 
лалар  м уассасалари тарм оғи н и  таш ки л  этиш  ва ри вож лан ти ри ш  чо- 
ра-тадбирлари  тўғрисида»ги Қ арорига асо сан , м актабгача тарбия 
м уассасаларигина ф аоли ят  курсатм окда. Ш у би лан  би р  қаторда, 
к ад р лар ^масаласига алоҳида эъ ти б ор  бериш  керак , б и зн и н г  ф и к р и - 
м и зча , Ў збекистон  Р еспубликасидаги  О ли й  ўқув ю ртларда « И ж ти 
м оий  соҳада тар м о қ л ар  буйича м енеж м ент» м утахассисларини  
к ў п ағти р и ш  керак. М азкур м утахассислар  тай ёрлаш  б и л ан , и ж ти 
м оий  соҳаларда илм ли  ва билим ли  раҳбар кадрлар  и ш лаш и  таъ м и н - 
ланади . Б озор  и қтисодиёти  талаб лари га м у во ф и қ  равиш да мавж уд 
м оли яви й  ресурслардан сам арали  бош қари ш  м асалаларин и  \а л  эта 
д и  ва м о ли ялаш ти р и ш н и н г қўш и м ча м ан б ал ар и н и  излайди .

Д . Даминов -  Д авл ат  со л и қ  қўм итаси

ЎЗБЕК И С ТО Н ДА  БИ Л ВО С И ТА  С О Л И К Д А Р ВА УН И  
ТА К О М И Л Л А Ш Т И РИ Ш  М У А М М О Л А РИ

Д унё м ам лакатлари  и қтисодиётида солик^зар м оҳияти  ва м азм у- 
н и га  кўра кўплаб м иллий  хусусиятлари эга бўлган кўпқиррЕиш 
ш аклларда н ам оён  бўлади ва натиж ада ҳар би р  д авл атн и н г ўз со л и қ  
ти зи м и н и  таш ки л  қилади . С о л и қл ар н и  тан л аш , у л ар н и н г  таркиби , 
ундириш  усуллари, со л и қ  ставкалари , хар хил дараж адаги  ҳ оки м и ят 
орган лари н и н г ф и скал  ваколати , со л и қ  базаси , таъ си р  до и р аси , со- 
л и ц  ғ;м тиёзлари м оҳияти ж иҳатидан  бу ти зи м л ар  би р -б и р и д ан  туб-
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дан ф а р қ  қи лса-да , л ек и н  и кки та  асоси й  ум умий хусусилтини 
ан и қлаш  м ум кин.

У ш бу хусусиятлардан б и р и н ч и си , кен гқам ровли  ёки  м иллий 
со л и қ  ислоҳотлари ян ги  соли қ дарн и  ж орий  қи ли ш , со л и қ  базасини  
ўзгартириш , ҳар-хил с о л и қ  ту р л ар и н и н г ўзаро м уносабатлари 
орқали  ҳамда со л и қ  оғи рли ги н и  қай та  тақси м л аш  ва СОшқа 
ҳолатлар билан  ам алга ош и ри лад и . И к к и н ч и  хусусиятда эса  со л и қ  
ти зи м и н и  қуриш  там о й и л л ар и  ум ум ий дей и лган да би р  хил м аъноли 
бўлм асдан, кўп чи ли к  ҳолатларда д авл атн и н г  ш у ва ш унга ўхш аш  
бош қа иқтисодий  ж араёнларга бўлган м уносабатлари  билан  бэғл и қ  
бўлади.

Ж аҳон ам али ёти д а со л и қ л ар н и н г  ундирилиш  усулига қараб 
тўғри ва эгри  солиЬуТарга аж ратиш  кен г тарқалган . Тўғри солиқпар  
м оҳияти ж иҳатдан уш бу со л и қ н и  тўловчи то м о н и д ан  ундирилиб , 
у н и н г ҳуқуқий ва ҳақ и қи й  тўловчиси  битта ш ахс бўлади \ам д а  
тўгри со л и қн и  тўлаган  суб ъектн и н г м оли яви й  н атиж аларига бево- 
сита таъ си р  этади. Д авл ат  то м о н и д ан  и қти сод и ётни  тартибга солиш  
ж араёнида соли қ лард ан  кен г ф ой д алан и лади . А йниқса, корхоналар  
и қти сод и й  ф аоли яти га  тўгри со л и қ л ар  воситасида таъ си р  эзиш  
ю қори сам ара беради. Бунда тўгри со л и қ л ар н и н г  ставкалари н и н г 
п асай ти ри ли ш и  ёки и м ти ёзл ар н и н г  к ен гай ти ри ли ш и  корхоналарда- 
ги со л и қ  ю к и н и н г к ам ай и ш и га оли б  келад и ки  бу охир оқи б ат  ко р 
хоналар и н вести ц и о н  ф ао ли я ти н и  ривож лан ти ри ш га туртки бўлади.

Ҳ озирда м ам лакатим изда кечаётган  и қти сод и ётни  эр к и н лаш ти - 
риш  даврида со л и қ  ю к и н и  п асай ти ри ш  гоят муҳим ҳисоблглсди , 
чунки тад б и ркорли к н и  р и вож лан ти ри ш , ўз хусусий м аблагларидан 
ф ой д алан и ш  эвазига оли н ган  корхона ф ой д аси  ҳисобидан  иш лаб  
чи қ ари ш н и  кен гай ти ри ш  ва яш и р и н  сектор  кўлам ини  
қ и сқ ар ти ш н и н г асоси й  ш артларидан  би ри  бўлиб ҳисобланади.

Б и ри н чи  босқи чд а со л и қ  ю к и н и  пасайтириш  м ақсадида 
қуйидагиларни  ам алга ош и ри ли ш и  м ақсадга м увоф иқцир:

-  барча со л и қ  тўловчилар  учун ф о й д ан и н г  ягон а соли қ қд  тор 
тиш  б азаси н и  белгилаб, ам алдаги  ф ой д а солиги  ҳисоблаш  м е);аниз- 
м ини  соддалаш тириш  керак. Бунда ти ж о р ат  б ан клари  учун ф ойда 
солиги  ж орий  қ и ли н и б  табақалаш ган  ставкалар  қўлланиш и м ум 
кин;

-  ф ой д а (даром ад) соли ги да иш лаб  чиқариш  ва и ж тим оий  ха- 
рактерига эга сарф ларн и  со л и қ  солинадиган  базаги  қай та  
қўш илувчи хараж атлар  тарки б и дан  чи қариб , соли қ қа  тортиш  база
си н и  янада ихчам лаш тириш ни  ам алга ош и ри ш  керак;

-  барча турдаги корхоналар  учун иш лаб  чиқариш  ф ас ли яти 
билан  б огли қ  зарарларн и  кей и н ги  даврларга кўчириш  м еъёрини  
ж орий қилиш  керак;
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— ж алб қилд и н ган  тўғридан  тўғри чет эл  и н в е сти ц и я л а р  учун- 
берилган  со л и қ  и м ти ёзлари н и  м аҳаллий и н весторларга н и сбатан  
ҳам тад б и қ  этиш  зарур. Бу билан  х о р и ж и й  ва и ч к и  то в ар  иш лаб 
чиқарувчилари  учун улар ф ао ли я т  кўрсати ш и да те н г  ш ар о и т  ярата- 
ди  ва со л и қ  тўлашд.ан қочи ш  ҳолатларини  қисқартади .

Т.С . 1<учқоров -  и .ф .н ., д о ц ., Ў зР М оли я В азирлиги

Ў ЗБ Е К И С Т О В Д А  М И Л Л И Й  ҒАЗН АЧИ ЛИ К АХБО РО Т  
Т И ЗИ М И Н И  Ш А К Л Л А Н ТИ РИ Ш  М АСАЛАЛАРИ

Ў збеки стон  Р еспуб ликаси  В азирлар  М аҳ кам аси н и н г 2002 йил 
26 апрел  144-сонли  қарори  асосида М олия В азирлиги  ти зи м и да 
«Давлат м о л и я си н и  б о ш қ ар и ш н и  и сл о ҳ  қилипк* л о й и ҳ аси  д о и р а си - 
да ғазн ач и л и к  ти зи м и н и  ярати ш  ва иш га ту ш и р и ш  соқасидаги  и ш 
л ар  амалга ош и ри лм оқц а. Л ой и ҳадан  кўзда тутилган  асоси й  м ақсад  
давлат бю дж етини  тай ёрлаш  ж ар аён л ар и н и  ислоҳ  қ и л и ш  ва давлат 
бю дж етини  б аж ар и ш н и н г ғазн ач и л и к  ш акли га ўтказиш  асосида, 
давлат м о л и я си н и  б ош қ ари ш н и  янада так о м и л л аш ти р и ш , бю дж ет 
м аблагларини  сар ф л аш н и н г сам арад орли ги н и  о ш и р и ш га эр и ш и ш - 
дир.

Ғ азн ач и ли к  ахборот ти зи м и  м арк ази й  ахборот базаси  га, давлат 
«газнасига» келиб  гуш увчи барча туш ум ларн и н г эл ек тр о н  маълу- 
м отлари тў п лан и ш и  ва те зк о р  ҳолда С о л и қ  ти зи м и га  ва бош қа ти - 
зим ларга электрон  ҳолатда еткази б  бери б  турили  ш и керак. 
«Ғ азначилик» ахбо1ЮТ ти зи м и  бю дж ет туш ум ига к ели б  туш аётган  
со л и қ л ар  тўғрисидаги  ахборотларни м о ли я  ва со л и қ  ти зи м лари га  
электрон  ҳолда тезко р  узатиб, ш у ахб оротларн и  б ош қ а соҳада 
тўплаш га кетадиган  хараж атларни  кам ай ти ри ш  ва й и ги лган  ахбо- 
ротдан  тез ва тўғри ф о й д ал ан и ш и га  и м ко н  беради .

Ғ азн ач и л и к  ахборот ти зи м и н и  ярати ш  таж ри б аси  ш уни 
кўрсатм оқдаки , ҳар қандай  м ураккаб  ахборот ти зи м н и  ярати ш  энг 
аввало  м етодологик , тех н и к  ва те л ек о м м у н и к ац и о н  ти зи м н и  ва му- 
тахассисларни  тай ёрлаш д ан  б о ш л ан и ш и  керак. Б>лтда ж о р и й  эти ла- 
диган  дастурни  б о сқ и ч м а-б о сқ и ч  яр ати б , си н овдан  ў ткази б  ан а  ун- 
дан к ей и н ги н а ам алиётга кен г ж ори й  этиш  керак  бўлади. Бунда 
дастурий  таъ м и н отн и  аста сек и н  та к о м и л л аш ти р и б  бориш  ва тех
нологии  ж араён ларн и  таком и ллаш ти ри ш  м ум ки н  бўлади.

Ў збекистон  Республикаси  М олия вазирлиги  А хборот Ҳ исоблаш  
М арказида (А Ҳ М ) 2005—2006-йилларда «М олия органларида бю д
ж етдан м аблағ олувч и ларн и н г ш ар тн о м алар и н и  рўйҳатдан ўтказиш  
ва уларн и н г хараж агларини  қ о п лаб  бериш  устидан  назорат» дастур-
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лар  маж м уаси иш лаб чи қи лли  ва бу дастур  С ам арқан д  ви л о яти н и н г  
би р  нечта рай он лари да ва Т о ш к е н т  ш аҳрида эк сп ер и м ен т  та - 
риқасида кулланилди . Бу эк сп ер и м ен т  тари қаси д а яратилган  дасту
рий таъ м и н о т  ғазн ач и л и к  органлари  ходим ларига хизм ат 
кўрсатилаётган  бю дж ет таш ки л о тл ар и н и  рўиҳатга олиш  и м к о н и н и , 
таш ки л о тл ар н и н г ҳ и соб  р ақ ам л ар и н и н г р ек ви зи тл ар и н и  к и ри ти ш , 
то в ар  еткази б  берувчиларни  рўиҳатга оли ш , бю дж ет таш ки л о тл ар и 
ни иг хараж атлари см еталарин и  рўй.ҳатга оли ш , таш ки лотлар  бўйича 
м оли ялаш ти ри ш  ни  ки ри ти ш , касса хараж атларини  к и р и ти ш , ю ри
д и к  м аж б у р и ятл ар н и -ш ар тн о м ал ар н и  рўйҳатга оли ш , ва товар  етка
зиб берувч и н и н г рек ви зи тл ар и  тўлдирилиш  и м к о н и ятлар и н и  б ер а
ди.

Я нги ғазн ачи ли к  дастурлари н и  ам алиётга ж ори й  қи ли ш н и н г 
дастлабки  натиж<1л ар и  бу ти зи м л ар н и н г  жуда сам арали  экан ли ги н и  
кўрсатиб, бю дж ет м аблагларини  бош қари ш  сам арад орли ги н и  о ш и 
риш га и м кон  берм окда. Л ек и н  бу иш лар ш у соҳада ам алга о ш и р и - 
лиш и кер ак  бўлган и слоҳотларн и н г б и р  қисм и ди р  ва у н и н г янада 
тўла сам ара бериш и учун ғазн ач и л и к  ахборот ти зи м и н и  тў л и қ  яр а
ти ш н и  тақо зо  қилм оқда.

Ж. Бердиев -  Д авлат со л и қ  қум итаси

ХУСУСИЙ Х О РИ Ж И Й  И Н В ЕС ГИ Ц И Я Л А РН И  Ж АЛБ Э Т И Ш Н И  
СОЛ ИКЛАР ВО СИ ТАСИДА РАҒБАТЛА Н ТИ РИ Ш

М ам лакатим из ҳудудларида халқаро андозаларга м онанд бизнес- 
реж алар тузи б, уни тахдил эта оладиган мутахасслслар чегараланган- 
лиги чет эл инвесторларини ж алб этиш  м уам м осини яратмокда. Ю рт- 
бош им из И .А .К арим овнинг Вазирлар М аҳкам асининг 2005 йилда 
м ам лакатим изни иж тим оий-иқтисодий  ривож лантириш  якунлари 
ҳамда 2006 йилда иқтисодмй ислоҳотларни чуқурлаш тириш нинг 
муҳим устувор йуналиш ларига бағиш ланган маж лисидаги маърузала- 
рида таъкидланганидек, хорижий инвестицияларни  жалб этмай ту- 
риб, иқтисодиётни тўла-тў:-кис м одернизация қи ли б  бўлмайди.

Ш у сабабли, м ам лакатим изга хориж ий и н в е а  и цияларни  кирита- 
ётган корхоналарга янада қулай ш ароитлар яратилиш и муҳимдир. 
Ш уни унутмаслигим из лозим ки , биринчи  навбатда киритиладиган 
инвестициялар  халқим из равнақи ва ф аравонлиги учун хизмат 
қилиш и. ш унингдек, экологик  атроф  муҳитга зиён етмаслиги даркор.

Р еспуб ликам из ҳ\-дудига к и ритилаётган  ак сар и ят  и н в е сти ц и я
лар  пахта толаси , пилла толаси , м ева ва сабзавотларни  қ ай та  иш - 
лаш  ва ярим  тай ёр  м аҳсулотларни м ам лакат худу'дидан олиб
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чи ҳи ш га м ўлж алланган . Т ўғри, м аъм урий  буй руқб озли к  би лан  хо
риж ий  хам корларн и  тай ёр  м аҳсулот ч и қар и ш  учун м аж бур қи ли б  
бўлм.айди, б у н и н г учун эр к и н  рақоб ат қи лаолад и ган  к и ч и к  в а  ўрта 
б и зн ес корхоналари  барп о  эти л и ш и , ҳам да барп о  эти лади ган  ко р 
хоналар  ак сар и ят  холатларда ки ш л о к  ва тум ан  м арказларид а барпо 
эти л и ш и  лози м , чунки со б и қ  колхозлар  ва совхозлар  ўрнида ф ер- 
м ерлар  таш ки л  эти лган ли ги  сабабли  колхозларда ва совхозларда 
и ш л гб  келаётган  ф уқаролар  и ш си з бўлиб қо лган лар  ва ф ақатги н а  
м а в с /м и й  и ш лари га ж алб қ и ли б  кели н м окдалар . И ш чи  ўри н лари н и  
таш ки л  қилиш  учун қуйидагиларни  ам алга о  ш и ри  ш лозим :

-- чет эл  л и зи н г  к ом п ан и яларга  давлат то м о н и д ан  к аф о л ат  бе- 
рилиш и м ақсадга м увоф иқдир;

-  я қ и н  10-15 й и ллар  и чи д а ю қори  суратда ривож лан аётган  
м ам лакатларн ин г таж риб аларид ан  келиб  ч и қ қ а н  ҳолда б и р и н ч и  н а
вбатда келтирилаётган  ускуналар уш бу м ам лакатлардан  оли б  келти- 
рилиш и лози м  (Х итой , К орея; Р осси я , Э р о н  ва ш у каби м ам лакат
лар);

олиб кели н ад и ган  ускуналар  қ и ш л о қ  ҳудудларида 
ўрнатилиш и асоси й  ш арт қ и ли б  белгилан и ш и  зарурдир;

— уш бу ян ги  б арп о  эти лади ган  корхон алар  бозорда ф аоли ят  
кўрсатиб келаётган  хусусий я к к а  тартиб даги  тад б и р ко р л ар  билан  
рақоб ат қила оли ш лари  учун й и л  бош и д ан  уш бу корхонад а давлат 
органлари  м ансабдор ш ахслар тарки б и д ан  то п  га н махсус ком и сси я  
тузил иб корхон ан и н г  би р  о й л и к  ф а о л и я ти н и  м о н и то р и н г  
ўткази ли ш и  лозим . Ў тказилган  м о н и то р и н г н ати ж аси д а  корхонага 
ягон а ҳар о й л и к  қатъий со л и қ  со л и н и ш и  л о зи м  ва й и л  давом и даги  
эн г  кам  о й л и к  иш  ҳ ак и н и н г о ш и ш и  қатъий  белгилан ган  со л и қ  
сум м асига ўз таъ си ри н и  кўрсатм аслиги  лозим ;

-- уш бу тад б и қ  эти лган  тадбирлар  н ати ж аси д а  Д авлат 
м и қи ёси д а бўлган м асалалар еч и м и  топ и лади . Б и р и н ч и д ан , қ и ш л о қ  
ва тум ан  м арказларидаги  и ш си зл и к  м асаласи , и к к и н ч и д а н , ярим  
тай ёр  хом  аш ё м аҳсулотларни м ам лакати м и з худудида олиб 
чиқиш га ч ек  қуй и ш , учи н ч и дан , як к а  тартибдаги  тад б и р ко р л ар н и н г  
иш лаб чиқарган  м аҳсулотларининг нархида'н п астр о қ  нархларда 
иш лаб  чи қ ари ш н и  таш ки л  эта  олган  такдирда я к к а  тартибдаги  тад- 
би ркор  қ и сқари б , бори ш и га зам и н  яратам из. А гарда я к к а  тар ти б д а
ги тадб и ркорларн и  тўлақон ли  қи сқ арти ри б , у ларн и н г  ў рн и га ю р и 
д и к  иақом га эга бўлган к и ч и к  ва ўрта б и зн ес  к о рхон алар  яратилган  
такдирда, республикам из ҳудудида учраб турадиган  пул тан қи сл и ги  
м асаласига чек қўйиш  м ум кин.

234



А .Р . Халикулов, Г.С. Захидова -  Т аш Г И В

О С О Б ЕН Н О С Т И  Н А Л О ГО О БЛ О Ж ЕН И Я  
И Н Е К О Т О РЫ Е АСПЕКТЫ  Ф У Н К Ц И О Н И РО В А Н И Я  

Н А У Ч Н О -ТЕХН О ЛО ГИ Ч ЕСКИ Х ЗО Н

К ак  показы вает м ировой  опы т н ауч н о-техн ологи чески е  ф о р м и 
рован и я, н овей ш и е ти п ы  свободны х эк о н о м и ч еск и х  зон , которы й 
своим  стан овлен и ем  и развитием  он и  обязан ы  н аучно-технической  
револю ции. В индустриально  развиты х странах таки е зоны  счи та
ю тся п ерсп ек ти вн ы м  м еханизм ом  для  передачи  научно- 
технологических  «ноу-хау» из ун и верси тетов  и исследовательских 
лаб оратори ей  в и н н о в а ц и о н н ы е  производства. С вободны е н ауч н о
техн ологи ч ески е зон ы  назы ваю т техн ологи ч ески м и  полисам и  или 
техн ологи ч ески м и  п аркам и . П од техн ологи ч ески м и  п аркам и  п о н и 
м ается такой  к ом п лек с  п ром ы ш лен н ы х  сооруж ений  и объектов ус
луг, которы й  сп особен  обесп ечи ть  субъектам  предприним ательства 
условия, н еобходим ы е для производства соврем ен н ой  кон курен то 
сп особн ой  продукции  и п р и м ен ен и и  новейш их технологий , этве- 
чаю щ их требован и ем  соврем ен н ого  м ирового  ры нка.

Т ехн ологи чески е п арки , по словам  Р осси й ского  п роф ессора 
А О. Б линова, — это  эф ф ек ти в н ы й  м еханизм  генерации  п ред п ри 
ним ательских структур в н ауч н о-техн и ч еской  сф ере , м еханизм  с о 
ед и н ен и я  научной  и и н н о в а ц и о н н о й  деятельн ости , м еханизм  и н те
грации науки , прои звод ства, ф и н ан со вы х  структур и органов  вл а
с т и 2. Если в эк сп о р тн о -п р о и зво д ств ен н ы х  зонах создается в о сн о в 
ном круп н осери й н ое , трудоем кое производство , то  в техн ологи че
ских парках ведется разраб отка п р и н ц и п и ал ь н о  новы х технологий , 
м атериалов и товаров , осущ ествляется эк сп ери м ен тальн ое 
м алосери й н ое производства.

М ировая п ракти к а  свидетельствует что, важ нейш им  аспектом  
ф у н к ц и о н и р о ван и я  научно техн ологи ч ески х  зон  является  систем а 
п реф ерен ц и й  и льгот, предоставляем ы х и н остран н ы м  и н а ц и о за л ь 
ны м  инвесторам . Н алоговы е льготы  являю тся весьм а сущ ествен
ны м и и н вести ц и о н н ы м и  клим атам и  для инвестора, п оскольку  н а 
логовое брем я в странах р ы н оч н ой  эк о н о м и к и  достаточно  вели ко  и 
налоги могут составлять  более п о л о ви н ы  от получаем ого  дохода. 
С ущ ественны м  является  и п о н и ж ен и е  налоговы х ставок , п ред ос
тавляем ы е льготы , как правило , д и ф ф ер ен ц и р о в ан ы , в зави си м ости  
от вида субъектов н ауч н о-техн ологи чески х  зон  и приоритетности  
отрасли , в которой  о н о  действует.

- Блинок А.О. С пециальны е экономические зоны в мировой экономике» ЭКО.. М., 
19%
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Д л я  п ри влечен и я и н остран н ы х  и н весторов , создаваем ы х науч- 
н о -техн ологи ческю : зон  предлагается пред остави ть  следую щ ие н а
логовы е льготы :

— во  первы х, субъектов техн ологи ч ески х  п арк ов , зан и м аю щ и х 
ся экспортом  вы пускаем ую  н ауч н о-техн и ч ескую  продукцию  о св о 
бодить от налогов на при бы ль  в теч ен и е  пяти  лет , а субъектам  за 
н им аю щ ихся торговой , п осред н и ч еской  д еятел ьн о сти  и о казан и ем  
ф и н ан совы х  и кон салти н говы х услуг у стан ови ть  разм ер  ставк и  до 
10 процентов;

— во  вторы х, Д 1Я п ри влечен и е п о тен ц и альн ы х  и н весто р о в  со з
дать специальную  службу, работа к оторой  н оси ла  бы  откры ты й , 
публичны й  характер, она бы  зн ако м и л а  и н весто р о в  с о со б ен н о с тя 
ми и преим ущ ествам и  отдельны х реги он ов , п ред оставляем ы м и  н а
логовы м и , там ож ен н ы м и  и ф и ск аль н ы м и  льготам и , служ ила и сточ
ником  д о сто в ер н о й , п од к реп лен н ой  стати сти ч ески м и  свед ен и ям и  и 
эк сп ертн ы м и  о ц ен кам и  и н ф о р м ац и и , столь  н еоб ходи м ой  и н о 
странны м  и отечественны м  инвесторам ;

— в третьих, на льготных началах предоставить сотрудникам фирм 
которые начинаю т свою  деятельность в научно-технологических зонах, 
консультации ведущих ученых республики в данной  области которые 
проводит исследования, аппаратура и библиотечны е ф онды  универси
тетов, необходимо учесть, указанны х льгот прим енять в самы х различ
ных комбинациях, однако, и они не всегда являю тся реш аю щ им  сти
мулом привлечения иностранного капитала.

O .K . Иминов -  и .ф .д ., проф .,
Ш .Ш . Тўраев — Д Ж Қ А  О лий бизнес мактаби

С О Л И Қ  Ю КИ ВА У Н И Н Г  М О Л И Я В И Й  БАРҚАРО РЛ И ККА  
ТА Ъ С И РИ  МАСАЛАЛАРИ

С о л и қ  ти зи м и  м уам м олари  ичида с о л и қ  ю ки  м уам м оси  м арка
зий ўринни  эгаллакди . У ўзида, маълум д авл атн и н г  со л и қ  си ёсати - 
ни н г ва ти зи м и н и н  : п и ровард  баҳоси н и  ак с  этти ради , м ам лакат со - 
л и қ  ислоҳоти н ин г натиж авий  кўрсаткичи  бўлиб, иқти сод и ётда 
муҳим ўрин тутади.

Д ав л атн и н г  м оли яви й  ресурсларга бўлган эҳтиёж ларини  
қондирувчи  оқ и ло н а со л и қ  ти зи м и  с о л и қ  тў л о вч и л ар н и н г иш лаб  
чиқариш  ва тадб и ркорли к  ф аоли яти га  салби й  таъ си р  кўрсатм айди , 
ак си н ч а , хўж алик ю р и ти ш н и н г сам арали  йўллари н и  то п и ш га  и ж о- 
бий  таъси р  кўрсатади. Ш у саб аб л и , с о л и қ  тў л о вч и н и н г со л и қ  ю ки 
кўрсаткичи  м ам лакат со л и қ  ти зи м и н и н г  си ф ати н и  баҳолаш  учун 
етарли бўлади.
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Бугунги кунда хўжалик субъектларининг соли қ  ю кини 
ҳисоблаш нинг услубиётларини қуллаш таж рибаси шуни кўрсатмоқцаки, 
уларнинг бирортаси соли қ  ю кини ҳисоблаш нинг энг маъқул варианти 
бўла олмайди. Ф ақатгйна турли кўрсаткичларни ўзаро қиёслаш , нис!5а- 
ган соли қ  ю кини аниклаш га яқинлаш ади, холос.

Айни пайтда, со л и қ  н азар и яси  бсвосита солиқларни
м аҳсулотиинг характеридан  қатъий  назар  харидор ва истеъм олчи  
ўртасида бўлиш ни  тавси я  қилади. Ш у сабабли , хўж алик субъехтла- 
ри учун универсал  со л и қ  ю к и н и  белгилаш  м ум кин эм ас. А м алиёт- 
даги со;Iиқ  ю кини  ҳисоблаш  усулларининг ҳар бири  аф зал л и к  ва 
к ам чи ли к  хусусиятларига эга. Ш у сабабли , уларнинг бирортаси  
иқти сод и ёт тарм ок дари да м утлоқ  дараж ада со л и қ  ю ки н и  белгмлаш  
учун каф олат  бера олм айди .

Ш унингдек , и қ ти со д и ётн и н г  тарм окдари  ўзи н и н г  иш лаб 
чиқариш  хусусиятларига эга, яън и  м еҳнат унум дорлиги , материгш - 
л ар  базаси , капитал  ай л ан м аси , м аҳсулотнинг м авсум ийлиги  каби 
хусусиятлари мавжуд. Бу ом и ллар  ҳам яго н а  универсал  со л и қ  ю ки
ни белгилаш  и м ко н и н и  берм айди .

Д унё таж ри б аси  ш уни кўрсатм окдаки , со л и қ  тўловчиларга н и с 
батан с о л и қ  ю кини о ш и р и ш  (соли кд ар  ю ки н и  ош ириш  ва с о л к ^ а р  
ставкалари  ни кўтариш , со л и қ  и м ти ёзлари н и  оли б  таш лаш  ва 
бош қалар) н атиж асида дастлаб со л и қ  туш ум ларини  ош иради  ва 
м аксим ум  дараж ага етгандан  сўнг, бу кўрсаткичлар  туш а бош лайди . 
Ш у сабабли , бю дж етга туш ум лар кам ай и б  кетади ва со л и қ  
тўловч и ларн и н г м уайян  қисм и  таназзулга юз тутади ёки  и л л а б  
чиқариш  к ам ай и б  кетади , со л и қ  тўловч и ларн и н г қолган  қисм и эса 
со л и қ  тўлаш дан н о қон ун ий  равиш да ўзини  олиб қочади. Н атиж ада 
яш и р и н  и қти сод и ёт ю зага келади.

А лбатта, \а р  би р  м ам лакат ў зи н и н г  турли м иллий  хусусиятлари 
ва иш лаб  чи қ ариш и  келиб  ч и қ и б  со л и қ  ю кини  белгилайди. Ҳ ар  
би р  м ам лакатда турли хусусиятларга эга ўн м инглаб ф ао ли я т  юри- 
таётган  корхоналар  бор. У ларн и н г ҳар би ри  со л и қ  тўлаш да турлнча 
и м кон и ятларга  эга. Ш у сабабли  давлатлар  м и қёси д а со л и қ  ю кини  
қи ёси й  тахлил қилиш да ва м акродараж ада со л и қ  ю кини  
ҳисоблаш да со л и к д ар  ва тўловларн и н г Я И М га н и сб ати н и  олиш  
орқали  ҳисоблаш  м ақсадга м у во ф и қ  бўлади.

ТадқиқоТларим из натиж аси ш уни кўрсатмокдаки, кўпгинг. ри- 
вож ланган давлатларда со л и қ  ю ки ю қори даражада. Ф ақатгина Я по
ния ва А Қ Ш да со л и қ  ю ки н и н г п астроқ  дараж асини  кўриш им из м ^ -  
кин. Бу давлатларда со л и қ  ю кининг ю қори бўлиш ининг асосий саба- 
би мамлакатдаги Я И М н и н г ҳажми билан бевосита боғлиқ. Ч.'/нки, 
дунё Я И М н и н г  асосий қисми ш у м ам лакатларда иш лаб чиқарилади.
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Ш ундай келиб ч и қ и б  ай ти ш и м и з м у м к и н к и , с о л и қ  ю ки 
кўрсаткичи  д авлатн и н г соли қ , и н в е сти ц и я  ва и ж ти м о и й  си ёсати н и  
иш лаб ч и қи ш да асоси й  ом илллардан  ҳисобланади .

Д авл ат  ў зи н и н г  и ж ти м ои й  си ёсати н и  иш лаб  ч и қ и ш д а  со л и қ  
ю ки  кўрсаткичига гсосланад и  ва бу у н и н г  учун асо си й  м ан б а бўлиб 
ҳисобланади.

Т ад қи қотлар  н атиж аси  ш уни кўрсатм оқ дак и , хуж али к  субъект- 
ларида со л и қ  ю ки  кўрсаткуч и н и  ҳисоблаш да а н и қ  б и р  яго н а  услу- 
биёт йўқ. У ни ҳиссблаш  ва таҳдил қи ли ш  учун б и р  н еч а  усулларга 
асослан и ш  лозим .

Г.С . Гулямова -  к .э .н ., У М Э Д

О С О БЕН Н О СТИ  Н АЛ О ГО ВО Й  П О Л И Т И К И  В РЫ Н О Ч Н Ы Х
УСЛОВИЯХ

В р ы н о ч н о й  эк о н о м и к е  государство д о л ж н о  создать  н еоб ходи 
мые условия для  ф у н к ц и о н и р о в ан и я  р ы н о ч н ы х  м ехан и зм ов  и с 
пом ощ ью  этих м ехан и зм ов, одним  из которы х явл яю тся  н ал о ги , р е 
гулировать эк о н о м и ч еск и е  процессы .

М ировой  оп ы т п оказал , что в разны х странах  даж е с п р и м ер н о  
од и н аковы м и  услови ям и  эк о н о м и ч еск о го  разви ти я , степ ен ь  госу
дарствен н ого  регули рован и я эк о н о м и к и  разли чн а. М ож н о  сказать, 
что, создавая налоговую  систем у  стран ы , государство стрем и тся  и с
п ользовать  ее в целях о п ред елен н ой  ф и н а н со в о й  п о л и ти к и . В связи  
с  этим  она стан ови тся  отн о си тел ьн о  сам о сто ятел ьн ы м  н ап р а в л ен и 
ем — налоговой  п оли ти кой .

В зави си м ости  от со с то я н и я  э к о н о м и к и , о т  ц елей , которы е на 
д ан н о м  этап е разви ти я  эк о н о м и к и  государство сч и тает  п р и 
ори тетны м и , использую тся р азли ч н ы е м етоды  осущ ествлен и я  н ал о 
говой п оли ти ки . Будучи составн ой  частью  э к о н о м и ч еск о й  п о л и ти 
ки , она во  м ногом  зави си т  та к ж е  от ф орм  и м етодов э к о н о м и ч е 
ск ой  п оли ти ки  государства.

О дним  из м етодов налоговой  п о л и ти к и  вы ступает п оли ти к а  
м акси м альн ы х налогов. В этом  случае государство устанавливает 
достаточн о  высокие; н алоговы е ставк и , со к р ащ ает  н алоговы е льготы  
и вводит больш ое число  н алогов , стараясь  п олучи ть  о т  свои х  граж 
дан  как  м ож н о  больш е ф и н ан со вы х  ресурсов , не о со б ен н о  заботясь  
о последствиях  так о й  п о л и ти ки .

П одобны й  м етод налоговой  п о л и ти к и  не оставляет  каж дом у 
налогоплательщ ику  и общ еству  в ц елом  п р ак ти ч ески  н и к ак и х  н а
деж д на эк о н о м и ч еск о е  развитие. П оэтом у  так ая  п о л и ти к а  п р о в о 
д и тся  государством , к ак  правило , в эк стр ао р д и н ар н ы е м ом енты  его 
развития, так и е  к ак  эк о н о м и ч еск и й  к р и зи с , война. П одоб н ая  н ал о 
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говая п оли ти к а  п ровод и лась  в Р осси и  с сам ого  начала эк о н о м и ч ес
ких реф орм , с  п ервого  д н я  введен и я налоговой  систем ы  в стран е в 
1992 г. В месте с тем  эк о н о м и ч еск и х , соц и альн ы х  и поли ти чески х  
пред п осы лок  для проведен и я п о л и ти к и  м аксим альны х налогов в 
это  врем я не сущ ествовало , вследствие чего подобная поли ти ка 
привела к резко  негативны м  последствиям .

Другой ф орм ой проявления налоговой политики является поли
тика эконом ического развития. В этом  случае государство ослабляет 
налоговый пресс для предпринимателей, сокращ ает свои расходы, в 
первую очередь, на социальны е программы. Ц ель данной  политики 
состоит в том , как видно из названия, чтобы обеспечить приоритетное 
расш ирение капитала, стим улирование инвестиционной активности.

Результативность н алоговой  п оли ти к и  в зн ачи тельн ой  м ере мы 
можем пронаблю дать, ан али зи руя  п р и н ц и п ы  п остроен и я  налоговой  
системы :

— со о тн о ш ен и е прям ы х и к освен н ы х  налогов;
— п р и м ен ен и е  п рогресси вн ы х ставок  н алогооблож ения и сте

пень  их прогрессии  или п реобладание п р о п орц и он альн ы х  ставок;
— д и ск р етн о сть  или н еп реры вн ость  налогооблож ен и я;
— ш ирота п р и м ен ен и я  налоговы х льгот, их характер  и  цели;
— исполы зование систем ы  вы четов, ски д ок  и изъятий  и их ц е

левая н аправленность;
— степ ен ь  ед и н о о б р ази я  н алогооблож ен и я для  разли чн ого  рода 

доходов и налогоп лательщ и ков;
— методы  ф о р м и р о ван и я  налоговой  базы .
В со врем ен н ой  м и ровой  п рак ти к е  н аи б олее  ш и рокое  расп рос

тран ен и е получили такие м етоды , к ак  и зм ен ен и е н алоговой  нагруз
ки на н алогоп лательщ и ка, зам ен а одних сп особов  или ф орм  н ал о 
гооблож ен и я другим и, и зм ен ен и е сф еры  расп ростран ени я тех или 
ины х налогов или ж е всей систем ы  налогооблож ен и я, введение или 
отм ена налоговы х льгот и п р еф ер ен ц и й , введение д и ф ф ер е н ц и р о 
ванной  систем ы  налоговы х ставок.

В У збекистане в со врем ен н ы х  условиях осущ ествляется налого
вая п оли ти к а  для д о сти ж ен и я  следую щ их важ нейш их целей:

— участие государства в регулировании  эк о н о м и к и , н ап р ав 
лен н ом  на сти м ули рован и е или огран и ч ен и е хозяйственной  д е я 
тельн ости , а  такж е в о бщ ествен н ом  воспроизводстве;

— о б есп еч ен и е п отребн остей  всех уровн ей  власти в ф инансовы х 
ресурсах, достаточны х д а  я проведен и я эк о н о м и ч еск о й  и со ц и ал ь 
ной п о л и ти ки , а такж е для  вы п о л н ен и я  соответствую щ им и о р ган а
ми власти и управления возлож ен н ы е на них ф ун кц и й ;

— о бесп ечен и е государственной  поли ти ки  регулирования д о 
ходов.
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Б .И . И срои лов -  и .ф .н ., д о ц ., Т М И

С О Л И Қ  Н АЗО РАТИ Н И  Т А К О М И Л Л А Ш Т И РИ Ш  ЙЎЛЛАРИ

Б озор  м уносабатлари  ш арои ти да , турли  мул кч и ли к  ш аклидаги  
ху к аи и к  ю ритувчи субъектлар  ф а о ли я ти , қ о н у н ч и л и кд а  б ел ги л ан 
ган тартибда давлат то м о н и д ан  назорат қ и ли б  б о р и л и ш и  зарурдир. 
Д авлат назорати  қонунда белгиланган  тарти б  ва ш аклларда со л и қ  
тўловчилар  ф аоли яти га  тў с қ и н л и к  қ и лм асд ан  оли б  борилиш и 
муҳим и ж ти м ои й  ва иқти сод и й  аҳам иятга эгадир. Ч унки  н азоратн и  
куп ли ги  тад б и р ко р л и к  субъектлари  ф а о л и я ти н и  иш  ф ао ли я ти  н а 
ти ж аси да олиш  и м ум кин  бўлган даром аддан  қолдиради . Бу эса  б и 
рин чи д ан , давлат бю дж етга тў л ан и ш и  лози м  бўлган  со л и к д ар н и н г  
кам ай и ш и га олиб келади. И кк и н ч и д ан , со л и қ  тўловчи  д ар о м ад и - 
ни н г кам ай и ш и  ходим лар дар о м ад л ар и н и  к ам ай и ш и га  ва улар  и ж 
ти м ои й  ақволини  ём он лаш и ш и га  сабаб бўлади. Ш у сабабли , н азо - 
ратн л  ои тим аллаш тириш  ва со л и қ  тўловч и лар  ф аоли яти га  
тў сқи н л и к  қи лм ай д и ган  н азорат усулларини  ам алиётга ж ори й  этиш  
муҳим  м асаладир.

Ў збекистон  Р есп уб ли каси н и н г 2005 йил 14 ию ндаги  3619-сонли  
Ф ар м о н и га  м увоф иқ, со л и қ  тўловч и лар  м оли я  — хўж алик  ф а о л и я 
ти н и  таф ти ш  қилиш  ваколати  ф ақат  д авл ат  с о л и қ  хизм ати  о р ган л а
ри зи м м аси га  ю клатилган . Д авлат со л и қ  хизм ати  органлари  то м о 
нидан  со л и қ  тўловчиларда 35439 та  текш и р у в  ў ткази ли б , уларн и н г 
32333 тасида, яъни  91 ф о и зи д а  ҳуқ>'қбузарлик алом атлари  
ан и қ л ан ган  ва ҳуқуқбузарларга 204,7 м лрд.сўм  м о ли яви й  ж ари м а 
қўлланилган.

Б ундан  таш қари , давлат с о л и қ  хизм ати  орган лари  зи м м аси га 
н акд  пул ва товарлар  н о қ о н у н и й  м уом аласи , ал  ко  гол, там аки  
м аҳсулотларини  н о қо н у н и й  иш лаб  ч и қариш  қам да улар ай л ан м аси - 
га барҳам  бериш  м асалаларида қ и сқ а  м уддатли текш и рувлар  
ўтказиш  вазиф алари  ҳам  ю клатилган . У ш бу текш и рувлар  сон и  ҳам 
й и л д ан -й и л га  ўсиб борм оқца. Т аъ к и длан ган  йўналиш ларда 
ҳуқуқбузарликларни  ан и қлаш  м ақсадида, давлат с о л и қ  хизм ати  о р 
ганлари то м о н и д ан  16609 та  қ и сқ а  м уддатли текш и рув  ўтказилиб , 
текш и рувларн и н г 16501 таси , яъ н и  99,3  ф ои зи д а ҳуқуқбурликлар  
ан и қлан ган .

Ф и к р и м и зч а , янги  таҳрирдаги  С о л и қ  К одексида алоҳида со л и қ  
назорати  га бағиш ланган  бўлим  кири ти ш  м ақсадга м увоф и қ . М азкур 
бўлим  ва «Х ўж алик ю ритувчи субъектлар  ф ао ли я ти н и  давлат т о м о 
нидан  н азорат қилиш  тўғрисида»ги  Қ о н у н  4 -м оддасида «кам ерал 
текш ирув» тарти б ин и  назорат ш акли  си ф ати д а  назарда тутиб, уни
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ам алиётга ж ори й  этиш  зарурдир. Ч ун ки , уш бу назорат ш акли 
ўзи н и н г  қулайлиги с о л и қ  тўловчи лар  вақти н и н г  олм аслиги  ва н азо 
рат о рган и  ходи м ини  нг хизм ат ж ой и д а ўткази ли ш и  ҳисобланади. 
Зарур ҳолларда эса  қуш и м ча ҳуж ж атлар ва туш унтириш лар  со л и қ  
тўловчидан  белгиланган  тартибда н азорат  органига чақи риб  оли- 
н иш и м ум кин.

Б ундан таш қар и , уш бу бўлим да текш и рув  н ати ж алари н и  рас- 
ми йлаш тириш  ва текш и рув  ҳуж ж атлари ҳаракати н и  тартибга сол'^в- 
чи м еьёрлар  ҳамда ҳозирда назорат органлари  том он и дан  
ўтказилаётган  «хронометраж » ва «м ониторинг» каби тушунч,-шар- 
пинт ҳам хуқуқий м ақо м и , оқ и б ати , ўтказиш  тартиб  ва м уддатлари, 
даврийлиги  ҳамда асослари  белгилаб бери л и ш и  лози м , деб 
хисоблайм из. Уш бу т а к л и ф н и  ам алиётга ж о р и й  эти ш , би ри н ч и дан , 
тад б и р ко р л и к  субъектлари  вақти н и  олувчи текш ирувлар  со ч и н и  
к ески н  кам айтиради . И кк и н ч и д ан , со л и қ  назоратни  ўтказиш  
қи й м ати н и  ар зо н лаш ти р и б , бю дж ет м аблагларини  теж аш га ва 
учи н ч и дан , турли суи стеъ м олчи ли к н и , олди н и  олиш га хизм ат 
қилади.

Х.У. И ноятходж аев — Налоговая 
ак ад ем и я  при Г Н К  Руз

ВО П РО С Ы  СТРАТЕГИЧЕСКОГО УП РАВЛ ЕН И Я  
К О М М Е РЧ Е С К И М  БАНКОМ

С тратеги ческое у п равлен и е — это  такое  управление, которое 
оп и рается  на человеческий  п о тен ц и ал  как  на основу  ко м м ер ч еско 
го банка, ори ен ти рует его деятельн ость  на п отребности  клиентов , 
осущ ествляет гибкое регулирование и своеврем ен н ы е и зм ен ен и я  в 
его  деятельности  в соответствии  с и зм ен ен и ям и  окруж аю щ ей среды  
и позволяю щ ее до б и ваться  кон курен тн ы х  преим ущ еств, что п озво 
ляет бан к у  вы ж ивать  и достигать  своей  цели в д олгосрочн ой  п ер 
спективе.

В условиях ж есткой  к он курен тн ой  борьбы  и бы стро  м ен яю 
щ ейся ситуации , бан к и  долж н ы  вы рабаты вать долгосрочную  стра
тегию  п оведен и я, которая п озволяла  бы  им  п оспевать  за и зм ен е
ни ям и , п роисход ящ им и  в их окруж ении .

И н сти туц и он альное развитие б ан ка , переж иваю щ его  серьёзны е 
изм ен ен и я , н ач и н ается  с  п остан овк и  диагноза. Д л я  этого  требуется 
п роан али зи ровать  так и е  воп росы , к ак  стратегия б ан ка и его орга
н и зац и о н н ая  структура, уп равлен и е кредитны м  ри ском , ф и н а н с о 
вое управление, п лан и р о ван и е  и бю дж етирование, результаты  д е я 
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тельности , управление кадрам и, си стем ы  кон троля  и и н ф о р м а ц и 
он н ы е технологии .

И сследован и я  ком м ерч ески х  б ан ков  вы яви ли  целы й  ряд н ед о с
татков  н еп осред ствен н о  вл и яю ш и е на их разви ти е  в условиях  р ы 
но ч н о й  эк о н о м и к и . Э то  так и е  как , отсутствие стратеги ческого  п л а
на, н еэф ф ек ти вн ая  о р ган и за ц и о н н ая  структура, гром озд кость  п р о 
цедур, н еадекватная уп равлен ческая  и н ф о р м ац и я  и др.

В ы бор стратегии банка"-долж на осущ ествляться  н а  осн о в е  а н а 
лиза клю чевы х ф акторов , характеризую щ их со сто ян и е  банка, с уче
том  результатов ан али за  п ортф еля  ок азы ваем ы х  услуг а такж е ха
рактера и сущ ности  реализуем ы х стратегий.

О сн о вн ы м и  клю чевы м и  ф акторам и , к о то р ы е в первую  очередь 
долж ны  бы ть учтены  при вы боре стратегии , явл яю тся  следую щ ие:

• си льн ы е стороны  банка. Б ан к и  д о л ж н ы  стрем и ться  к  м ак си 
м альном у  и сп ользован и ю  возм ож н остей , п орож д аем ы х  их л и д и 
рую щ им  п олож ен и ем  и у креп лять  это  п о л о ж ен и е , разверты вать  
свою  деятельн ость  е ; новы х д з я  себя н аправлениях ;

• управление кредитными рисками. Следует уделять особое 
внимание эффектиЕ;ным процедурам внутреннего контроля, спосо
бам оценки и минимизации кредитных рисков, классиф икации и 
отслеж ивания просроченны й платежей и их контроль;

•  ф и н ан со во е  управление. П о  м ере р ас ш и р ен и я  ф и н ан совы х  
р ы н ков  за счет новы х и н струм ен тов , прои сход и т д и в ер с и ф и к а ц и я  
активов и обязательств б ан к о в , а такж е п овы ш ен и е  их чувстви тель
ности  к колебаниям  п роц ен тн ы х ставок . Э то обуславли вает необхо
ди м ость  создан и я  систем  уп равлен и я л и кв и д н о стью , акти вам и  и 
обязательствам и  и  валю тны м и  ри скам и ;

•  управление человеческим и  ресурсам и . Б ан к о в ск ая  сф ер а  я в 
ляется  вы сок о  кон курен тн ой  и требует в ы с о к о к в а л и ф и ц и р о в ан н о го  
и заи н тересован н ого  п ерсон ала . Д л я  о б есп еч ен и я  вы сокого  кач ест
ва персонала, необходим ы  п роцедуры  и п рави ла  уп равлен и я  им и;

• систем ы  контроля. Д л я  того , чтобы  бы ть  уверен н ы м и  в том , 
что бан к  работает устой чи ва и надеж н о  необходим о вн едрен и е с и с 
тем кон троля  обесп ечи ваю щ и е деятельн ость  бан к а  его  п о л и ти к е  и 
процедурам , соответствие деятельн ости  законодательству;

• и н ф о р м ац и о н н ая  технология. Б ан к и  д о л ж н ы  о ч ен ь  тщ атель 
н о  п рои звод и ть  отбор  програм м н ого  и техн и ческ ого  о бесп ечен и я . 
Т ольк о  бан ки  с н ад еж н ой  си стем ой  уп равлен и я  сп о со б н ы  о п ред е
ли ть  техн ологи ч ески е потребности .
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Ш . Тош  м атов — и.ф .н ., БМ А

КО РХО Н АЛАР И Қ Т И С О Д И Й  Ф АО Л И ЯТИ Н И  
Р И В О Ж Л А Н Т И РИ Ш Д А  М О Л -М У Л К  СО Л И ҒИ Н И  

Т А К О М И Л Л А Ш Т И РИ Ш

М ам лакати м и зда б озор  и қти сод и ёти  б о с к ^ч м а -б о сқ и ч  қарор  
тои аётган  ҳозирги  даврда турли  мулк ш аклидаги  ин сти тутларн и нг 
ф а о л р и вож лан и ш и  ва хусусий се к то р н и н г  иқтисодиётдаги  улуш и- 
ни н г ош и ш и , корхона ва таш ки л о тл ар н и  хусусийлаш тирилиш и 
турли м улкдорлар си н ф и н и н г  ш акллан и ш  ж араён лари н и  к елтириб 
чиқарм оқда. М улкчилик  м уносабатларида вужудга келаётган  бундай 
узгариш лар респ убли кам и зда ш акллан и б  бораётган  бозор 
и қ ти со д и ёти н и н г маҳсулидир.

О хирги йилларда со л и қ  ти зи м и м и зд а  ю з бераётган  туб ис- 
лоҳотлар  натиж асида к о р х о н ал ар н и н г и н вести ц и о н  ф ао л и я ти н и  р и 
вож лан ти ри ш га зам и н  яратилм оқда . Бун га аник, м исол  қи ли б , ю ри 
д и к  ш ахслардан оли н ад и ган  ф ойда(даром ад) солиги  ставк аси н и н г  
ж орий  этилгандаги  38 ф о и зд ан  12 ф о и згач а туш ган ли ги н и , и н вес- 
ти ц и ял ар га  сарф  эти л ган  хараж атлардан со л и қ  соли н ади ган  даро- 
м ад н ин г ўттиз ф о и зи  м иқдоригача к ам айтирилиш и буйича кўзда 
тутилган  и м ти ёзларн и  к ел ти р и ш и м и з м ум кин . Р еспубликам изда 
и н вести ц и о н  ф ао ли я тн и  рагбатлантирилиш и уз-узидан  к о р х о н а
л ар н и н г  м ол-м улки н и  о ш и ш и н и , ян ги  техн ологи яларн и н г, асбоб 
ускун аларн и н г соти б  о ли ш и га  хизм ат қилади. Д ем ак , ф ой д а солиги 
воситасида и н вести ц и о н  ф ао л и я тн и н г  рагбатлантирилиш и м ол- 
мул кдан сам арали  ф ой д ал ан и ш н и  таъ м и н ловч и  ҳамда ж ам и ят ол- 
дида м улкдорларн и н г со л и қ  буйича м аъсули яти н и  ош ириш  тадбир- 
лари н и  иш лаб  чи қ и ш н и  тадаб  этади. Бу ҳақца П рези д ен ти м и з ҳам 
тўхталиб, со л и қ  ти зи м и н и  таком и ллаш ти ри ш  да  «асосий  ю к таби и й , 
м енерал-хом  аш ё, ер-сув ва б ош қ а захираларщан теж ам к орли к  б и 
лан  ва оқ и ло н а  ф ой д ал ан и ш н и  рагбатлантирувчи  ресур-ю с о 
ли кдари га туш уш и л о зи м » 3 лиги  н и  уқтирдилар.

С ўнгги й илларда м ол-м улк  с о л и ғи н и н г  ж ам и  солиқлардаги  
улуш и н и н г куп ай и ш и  сези лаётган  булса-да, лекин  ҳали ўринли  
сал м о қн и  эгаллаб  улгургани йўқ. О хирги  й илларда м ол-м улк  с о 
ли ги н и н г ж ам и со л и қ  туш ум ларидаги  улуш и 3 ф о и з атроф идаги  
курсаткични  таш ки л  этм окда.

Агар м ол-м улк  соли  гига тортиш  н и н г  чет эл  таж рибасига, хусу- 
сан Я п о н и я  таж рибасига м урож аат қиладиган  бўлсак қуйидаги 
ҳолатларни учрати ш и м и з м ум кин . Я п о н и я  со л и қ  туш ум ларида м ол-

3 «Халқ сўзи» 2005 йил 29 январ. №20, «Бизнинг бош мақсадимиз -  жамиятни 
дсмократлаштириш ва янгилаш, мамлакатни модернизация ва ислоҳ этишдир» 
И.А.Каримов маърузаси.
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мулк со л и ғи н и н г улуш и б и зн и к и д ан  ф ар қ л и  ў л ар о қ  б и р  м унча 
ю қори ди р  (1 жадвал).

Японияда солиқ тушумлари таркиби, фоизларда4

Кўрсаткичлар 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Жами ';олиқ тушумлари 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Умумдавлат солиқлари 
ш.ж.

59,69 59,73 57,87 58,14 59,81 58,62

А) Тўғри соликдар 36,27 36,23 32,55 32,64 34,80 33,57
Б) Билвосита соликдар 23,42 23,50 25,32 25,50 25,01 25,05
Махаллий (перфектура 
ва муниципиал) со- 
лиқиар 
ш.ж.

40,31 40.27 42,13 41,86 40,19 41,38

А) М ол-мулк ва транс
порт солиги

12,66 12,66 13,87 13,56 13,22 13,24

Б) Бошқа маҳаллий со
ликдар

27,65 27,61 28,26 28,30 26,97 28,14

Ш у билан  бирга, Я п о н и яд а  м ол-м улк  со л и ғи н и  ҳисоблаш да 
ҳам ф арқлар  мавжуд. Я п о н и яд а  м ол-м улк  соли ги  объекти га ж ам и 
асо си й  воситалардан  таш қари  ер н и н г  қ и й м ати  ҳам  ки рад и , л ек и н  
асо си й  воситгш ар қий м ати дан  тр ан сп о р т  воси тал ар и н и н г қ и й м ати  
чи қариб  таш ланади , чунки тр ан сп о р т  воси талари дан  алоҳида со л и қ  
ундирилади. М ол-м улк солиги  ҳи соб лан аётганда 300,0 м и н г  иенга 
тенг ер  қи й м ати , 200,0 м и н г  иен га те н г  би н о  қ и й м ати  ва 1500,0 
м и н г иенга те н г  б ош қ а эск и р и ш  ҳи соб лан ади ган  асо си й  воситалар  
қи йм атига чегирм а берилади. Ш у билан  бирга тр а н сп о р т  воси тала
ридан қайси  ф аоли ятда ф о й д ал ан и л и ш и га  б о ғл и қ  равиш да та- 
бақалаш ган  ставкаларда ундирилади  у н и н г ставкалар  ти ж о р ат  ф а о - 
ли яти д а банд  бўлган ю к  автом обиллари  учун 18500 и ен , ти ж орат 
ф а о л гя т и д а  банд  бўлм аган  ю к автом оби ллари  учун 25500 и ен н и  
таш кк л  этади 5. Д ем ак  кўриниб турибдики  қ ан ч а  к ў п р о қ  асоси й  во
ситалар  иш лаб  чи қариш д а б ан д  бўлса к а м р о қ  с о л и қ  тўланади, 
қан ч а  кўп н ои ш лаб  чи қ ари ш , н оти ж орат ф ао ли я ти д а  бан д  бўлса 
со л и қ  ҳам к ўп роқ  ундирилади.

Ю қоридагидан  келиб  ч и қи б , ш ундай хулоса қ и ли ш  м ум ки н ки , 
Я п о н и я  со л и қ қа  торти ш  ти зи м и  ти ж о р ат  ф аоли яти д а  банд  бўлган 
асоси й  воситаларни  рағбатлантиради , к ў п р о қ  и н вести ц и я лар н и  и ш 
лаб  чи қариш д а ф ойдаланиладиган  асосий  воситалар  ускуналар  с о 
тиб  олиш га ундайди. Б и зн и н г  м ол-м улк  соли ги га торти ш  ам али ё- 
ти м и зда асоси й  воситалар  қайси  ф ао ял и ятд а  банд  бўлиш идан

4 An oulline o f  Japanese taxes 2001-2002 and 2004-2005 edition. Tax Bureau, M inistry o f  fi
nance. :i72,392-394p
5 Шу ерда 226 бет.
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қатъий  н азар  ўртача йиллик  қ о лд и қ  қ и й м ати дан  3,5 ф ои зли  ставка- 
да соли қ қа  торти лади . Б и зн и н гч а, республикам изда ҳам асоси й  во
ситаларни  м ол-м улк  соли ғи га тортиш да бевосита иш лаб  чиқариш да 
банд, и ж ти м ои й  ва м аъм урий асоси й  воситаларга гурухдаган <олда 
со л и қ қа  тортиш  та р тк б и н и  ж орий  этиш  м ақсадга м увоф иқ. Бунда 
бевосита иш лаб  ч и қариш д а банд  бўлган асосий  воситаларни  
м аъм урий асоси й  воситаларга нисбатан  п астроқ  ставкада соли ққа 
торти ли ш и  ҳамда и ж ти м ои й  а \а м и я тга  эга асоси й  воситаларга м ол- 
мулк соли ги дан  и м ти ёзлар  бериш  ам али ёти н и н г ж ори й  этилиш и 
иш лаб чи қ ар и ш н и  ва унда б ан д  бўлиб турган асоси й  воситаларнинг 
к ен гай и ш и н и  рағбатлантириш  билан  бирга и н вести ц и яларн и  бево
сита иш лаб ч и қар и ш д а банд  бўладиган  асосий  воситаларга 
йўналтириш га хизм ат қилади  ҳамда корхоналар  том он и дан  дабдаба- 
ли маъмурий б и н олар  қури ли ш и н и  б и р  м унча чеклайди .

Н .Г. Сидиқов -  и .ф .н ., Ў зР О ли й  М гж лис 
К ,онунчилик палатаси  депутата

С О Л И Қ  СИ ЁС А ТИ Н И  ТА К О М И Л Л А Ш Т И РИ Ш  
-  Т А Д Б И РК О РЛ И К Н И  РИ В О Ж Л А Н Т И РИ Ш  О М И Л И Д Н Р

М устаққ и лли ги м и зн и н г кей и н ги  йилларида тадб и ркорли к  
субъектларини  ри вож лан ти ри ш  ва тартибга солувчи, яъни: « Х ж а м - 
л и к  суди тўғрисида»ги; «М икром оли ялаш ти ри ш  тўғрисида»ги; 
«М и крокреди т таш ки лотлари  тўғрисида»ги; «С оли қ  м аслаҳати 
гўғрисида»ги ва «И п отек а  тўғрисида»ги Қ он ун ларн и н г қабул 
қ и ли н и ш и  оқибатида 2005 йил ва 2006 й и л н и н г 9 о й л и к  якунлари  
бўйича тад б и р ко р л и к  ф аоли яти даги  би р  қатор  иясобий 
ўзгариш ларни  к ў р и ш и м и з м ум кин.

2006 й и л н и н г 1-ярим й иллигида стати сти к  м аълумотларга 
кўра, Р еспубликам из бўйича 24.4 м ингта тад б и р ко р л и к  субъектлари 
рўйхатга оли н ган  ва уларн и н г ум умий сон и  333,1 м ингтадал  ор- 
ти қ н и  таш ки л  этган , к и ч и к  тад б и р ко р л и к н и н г ялп и  ички 
мах,сулогдаги улуш и 38,2 ф ои зга, иқтисодиётда ж ам и банд 
бўлганларга нисбатан  65,5 ф о и зд ан  орти ғи н и  таш ки л  этган.

К и ч и к  б и зн ес суб ъ ек тлари н и н г и ш б и л ар м о н л и к  ф аоли яти н и  
о ш и ри ш да ягона со л и қ  тўлови  муҳим аҳам ият касб  эти ш и н и  и н о 
батга олган  холда к и чи к  б и зн ес суб ъектлари н и н г со л и қ  ю ки  15,7 
ф оизд ан  13 ф ои зга п асай ти ри лд и , тадб и ркорли к  субъектлари то м о 
нидан такдим  этиладиган  ҳисобот ти зи м и  таком иллаш тирилди . 
Х ўж алик ю ритувчи субъектларга нисбатан  хуқуқий таъси р  чорала- 
рини  ф ақат  суд орқали  қўлланиш  тартиби  ж орий  этилиб , уш бу тар 
тиб  туф айли  давлат назорат  органлари  том он и дан  хўж алик ю ритув-
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чи субъектларга ж ари м алар  солиш  ва у л ар н и н г  ф аоли яти га 
н о қ о н у н и й  аралаш увига чек  қўйиш га зам и н  яратилди .

Х уж алик  ю ритувчи субъектлар  зи м м асидаги  с о л и қ  ю к и н и н г  
йилдан  йил га ен ги л л аш ти р и л и ш и  н ати ж аси д а 2006 й и л н и н г 
1-яр м и д а корхоналар  ва тад б и р ко р л и к  субъектлари  ихтиёрида 
қўш им ча 126,1 м лрд.сўм  м аблағ қолдирилди . Бу ж ойларда и н в е сти 
ц и яларн и  к ен гай ти ри ш , ай л ан м а  м аб лаглар  ва ходим лар м еҳнатига 
ҳақ  тўлаш н и  кўпайгириш  Л анбаи  п ай д о  бўлганини  билдиради . 2006 
й и л н и н г 1-ярим  йиллигида кап и тал  қ уй и лм алар  ҳаж м и ўтган й и л 
ни н г ш у давридагига нисбатан  6 ,9  ф ои зга , к о р х о н ал ар н и н г  ўз м аб- 
лағлари хисобига и н вести ц и ялар  ҳаж ми эса  26,8 ф о и зга  кўпайди . 
Ж ори й  й и л н и н г 11 августида В азирлар М ах кам аси н и н г навбатдаги  
м аж лисида м уҳокама қ и ли н ган  2007 йилги  с о л и қ  си ёсати н и н г  асо 
сий  йўналиш лари  лой и ҳаси  ю рти м и з аҳ о л и си н и н г турм уш  д ар аж а
си н и  ош ириш  ва тадб и ркорли к  ф а о л и я ти н и  қўллаб-қувватлаш  б о 
расидаги  муҳим қадам лардан бири  бўлиш и ан и қ . К и ч и к  б и зн ес  ва 
хусусий тад б и ркорли кн и  ж адал  р и во ж л ан ти р и ш  стратеги яси н и  
ам алга ош и ри ш  м ам лакат и қти сод и ётид а хусусий се к то р н и н г  сал- 
м оғини  кўпайтириш  м ақсадида яго н а  со л и қ  тўлови ставк аси н и  13 
ф ои зд ан  10 ф о и згач а п асай ти ри ш  та к л и ф  қ и ли н м оқд а.

Бу тадбирлар м ам лакатим из и қ ти со д и ёти н и  ри вож лан ти ри ш - 
н и н г  устувор й ўн алиш ларидан  бири  бўлган тад б и р ко р л и к  ф а о л и я 
ти н и  қуллаб-қувватлаш га қаратилган  и қ ти сод и й  си ёсат  аллақачон  
белгилаб о л и н ган ли ги  ва м устақи лли к ка  эри ш и лган  даврдан  буён 
бу соҳани  р ав н ақ  то п ти р и ш  учун барча қулай  ш арт-ш арои тларн и  
яратиш  га қ арати лп .н  изчил си ёсатн и н г  ам ал и й  н ати ж аси д и р . Э р и 
ш илган  ю тук^арнинг салм оғи н и  ян ад а  о р ти р и ш  учун б ан к лар  т о 
м он и дан  бериладиган  ўрта ва узок, муддатли кредитлар  хаж м ини 
кенгайтириш ; хом аш ё бирж аларида тад б и р ко р л и к  субъектларини  
хом аш ёга бўлган эҳ ти ёж лари н и  қ о н д и р и ш ; бож хон а ти зи м и  меха- 
н и зм и н и  таком и ллаш ти ри ш , иж ро и н ти зо м и н и  м устаҳкам лаш , и ч 
ки ва таш қи  бозорга м ўлж алланган  м аҳсулотлар иш лаб  чиқариш  
м ақсадида и м п орт қ и ли н аётган  хом  аш ё м ахсулотларига бож хона 
бож и ставкаларига ўзгартириш лар  к и р и ти ш , м ам лакати м и зда и ш 
лаб  чи қ ариш  йўлга қўйил маган товарлар  учун бож  ставкалари  ни 
олиб таш лаш  ёки пасайтириш  ч оралари н и  қўллаш га қаратилган  
қонун  ҳуж ж атларини  иш лаб  чи қи ш  м азкур  соҳадаги  м уам м оларни  
ҳал қ и ли ш н и н г мухим ом и ллари  саналади .
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Ш . Тош матов — и .ф .н ., БМ А,
3. Нарзуллаев -  Д Ж Қ А

ҚЎШ ИЛГАН Қ И Й М А Т  С О Л И ҒИ Н И Н Г И Қ ТИ С О ДИ Й  
М О ҲИ ЯТИ  ВА У Н И  Т Е М И Р  ЙЎЛ КОРХОНАЛАРИДА  

У И ДИ  РИ Ш Д А ГИ  М У АМ М О Л АР

С оли кдар  пайдо бўлгандан бош лаб, уларни ж орий  қи ли ш  ва р и 
вож лантириш  билан  м унтазам  ш уғулланиб келинган . С о л и қ л ар н и н г 
ўтиш  даври и қтисодиёти  учун аҳам ияти  б еқ и ёс  каттадир, улар ёр 
дам ида иқти сод и ёт тарти б лан ад и  ҳамда давлат иқти сод и й  ва и ж ти
м оий д астурлари н и н г ам алга ош и ри ли ш и га  зам и н  яратилади . Бу
н инг учун со л и кд ар  сам арали  иш лаб  уз ф у н к ц и ял ар и н и  туда баж а- 
риш и керак. Бунда ҳар  б и р  со л и қ н и н г  иқтисодий  м оҳиятини  тўли қ  
очиш  жуда ҳам м уҳим дир, чунки  бу билан  у н и н г ам ал қилиш  
ф у н к ц и ял ар и д ан  ян ада о қ и л о н а  ф ой д алан и ш  и м кон и ятлари  ярати 
лади.

Ҳ озирда нархни ва у н и н г би р  қ и см и  бўлган қўш илган 
қий м атн и  белгилаш да и қти сод и й  билим лар  дунёсида янгидан  
қўлланиб кели н аётган  н ео к л асси к  си н тез нуқтаи назаридан  
қаралиш и м ақсадга м увоф икдир . Бунда қўш илган  қий м атн и  и ф од а- 
лаш да ф ақат к ласси к  қараш  яън и  товарга сарф ланган  м еҳнат (объ- 
екти вли к) нуқтаи  н азари д ан  эм ас , балки  то в ар н и н г н аф лилиги  
(субъективлик) нуқтаи назари д ан  ҳам кўриб чи қи ш  керак. Д ем ак , 
қўш илган  қи й м ат бу товар  ва хизм атлар бозор  н архи н и н г бир 
қисм идир, ан и к роғи , товар  ва х и зм атларн и н г б озор  нархидан , ушбу 
товар  ва хизм атларни  иш лаб  чиқариш  ёхуд таш ки л  этиш  учун ф о й - 
далан и лган  м оддий ресурслар ва ном оддий  активлар  нархи ай и ри б  
таш лангандан  кей и н  қолган  қисм идир. Ш ундай қилиб, қўш илган  
қи й м ат деганда аш ёви й  ресурслар харид баҳосига хўж алик ю ритув
чи субъектлар то м о н и д ан  қўш илган , то в ар  ва хизм атларнинг б озор 
да сотилиш  нархига ки рган  устам а қ и й м ат  туш унилади  ва товар  ха
раж атлари ва н аф ли л и ги н и  б озор  тан  олган  ҳам да уларни пул эк ви - 
валенти бери лган ли ги н и  билдиради . Қ и й м атн и н г  қўш илиш и кор
хонада ю з бергаии  учун унга н и сбатан  ҳисобланган  Қ Қ С н и  бю д
ж етга ўтказиб бериш  м аж б урияти  корхонага зи м м аси га туш ади , ам - 
м о \ақи қ ат д а  со л и қ  истеъм олчига ўтказилиб у том он и дан  тўланади. 
Д ем ак , қўш илган қи й м ат соли ғи  и қ ти сод и й  м оҳияти ж иҳатидан 
қўш илган қийм атдан  хисобланадиган , л ек и н  истеъм олчидан  унди- 
риладиган  ва баҳога таъси р  этиш  орқали  аҳолининг турм уш  д а р а 
ж аси н и  ш акллан ти рувчи  би лвоси та соликдир . Л еки н  қўш илган 
қийм ат со л и ғи н и  ундириш  ам алиёти  ҳар дои м  ҳам у н и н г м оҳиятига 
тўгри келаверм айди . Ҳ озирда респ убли кам и зда Қ Қ С  бўйича и м ти 
ёзлар турлари н и нг ж уда кўплиги ҳамда би р  н еч а  турдаги алоҳида
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со л и қ қа  тортиш  тар ти б и н и н г ж о р и й  эти л и ш и  н атиж асида 
м аҳсулотни иш лаб  ч и қ арили ш и д ан  то  истеъм олчига ети б  боргунча 
бўлгат босқичларда ўртадаги бўғинга уш бу им ти ёзга  эга к о р х о н а
л ар н и н г  туш иб қоли ш и  кей и н ги  бўғиндаги  ко р х о н ан и н г  Қ Қ С н и  
ҳакик.атда қўш илган қи йм атдан  эм ас , сотилган  то в ар н и н г  тў л и қ  
қ ийм  тгидан тўлан и ш и га олиб келм оқда. Б ундан  таш қар и , қўш илган  
қ и й м ст соли ғи  билвосита с о л и қ  си ф ати д а  корхон аларн и н г 
иқтисодий  ф аоли яти га бетараф ли ги н и  caivia6  қолаётгани  йўқ. Бу 
ҳолатни  қўш илган  қ и й м ат  соли ғи дан  озод  этилган  ёк и  алоҳида со - 
л и қ қ а  торти ш  тарти б и н и н г ж ори й  қ и ли н ган  к о р х о н ал ар н и н г  ф а о -  
л и я т ғд а  я қ қ о л  кўри ш и м и з м ум кин . 6у  хўж алик ю ритувчи суб ъ ект
л ар  Қ Қ С  тўлаш  бўйича м аж буриятлардан  тўлиғича о зод  қ и ли н ган  
эмасх;ирлар. Бу корхоналарда ф ақат  ўз ф аоли яти  н ати ж аси д а я р а 
ти лган  қўш илган  қи й м атги н а со л и қ қа  торти лм ай д и  холос, лек и н  
уш бу қўш илган қий м атн и  ҳосил қилиш га кетган  хом -аш ё м атери- 
ал/iap учун уни соти б  олиш  п айтида қўш и лган  қ и й м а т  соли ғи н и  
тўлайдилар. Бу ҳолатда корхона би р  вақ тн и н г  ўзида таъм и н отч и га 
ҚКЧС  тўловчи  сиф ати д а, товарларн и  соти б  олувчи , и ш лар  ва хиз- 
м атларни  истеъм ол қи лувчиларга Қ Қ С  ҳисоблам айдиган  корхона 
си ф ати д а м айдонга чиқади . Бу корхон алар  аш ёви й  ресурсларни  ха
рид қилиш да тўлаган қўш илган  қ и й м ат  со л и ғи н и  хараж атга 
тўлиғича киритадилар . Б озордаги  кучли рақоб ат  ёки  товарга бўлган 
тал аб н и н г  чегараланганлиги  ту  ф ай л  и нархни  о ш и р и ш  и м кон и яти  
булм аган ш арои тда хараж атга ки ри ти лган  с о л и қ  м и кд ори га  корхо- 
н ан и ч г  ф о й д аси н и н г кам ай и ш и  ю з беради  ва бу ҳолатда қўш илган  
қ и й м ат солиги  бетараф  би лвоси та соли қ дек  эм ас , б евоси та корхо- 
н ан и ч г  м оли яви й  натиж аси  га таъ си р  этувчи  со л и қ  си ф ати д а  н ам о 
ён  бўлади. Ш унингдек Қ Қ С д ан  им тиёзга эга корхонадан  хом аш ё 
м атериалларни  уни тўловчи бўлган корхона м асалан , «Ў збекистон 
тем и р  йўллари» Д А К  ти зим идаги  корхона соти б  олса , у ҳолатда 
«Ўзбс.кистон тем и р  йўллари» Д А К  ти зи м и даги  корхона бю дж етга 
қўш илган  қ и й м ат  соли ғи н и  тўлаш  п ай ти д а  хеч қандай  чегирм а- 
сиз(ҳисобдан  чиқариш ларси з) тў л и қ  со л и қ қа  то р ти лад и ган ай лан - 
м адаи тўлайди. У ш бу ҳолатда Қ Қ С  илгариги  обо р о т  с о л и ғидек  ун 
ди р и л и б  қолади. Қ ўш илган  қ и й м ат  с о л и ғи н и н г  ам алиётда ун ди ри - 
ли ш и  икдисодий  м оҳияти  би лан  м ос к ел и ш и  учун барча 
м а\сулот(и ш , хизм атлар) уш бу со л и қ қа  то р ги л и ш и  зарур. Бу со- 
л и қ н и н г  баҳога таъси р  этиш  о р қал и  аҳоли турм уш  дараж аси н и  
ш акллан ти ри ш и н и  и нобатга олган  ҳолда ф ақат  охирги  и ж ти м ои й  
аҳам иятга м оли к  пировард  истеъм ол товарлари га  н и сб атан  и м ти ёз
ларни  сақпаб  қ оли н и ш и  м ақсадга м увоф иқдир.
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Б .Э . Нурматов — Ц С Э И

Н О В Ы Е Э К О Н О М И Ч Е С К И Е  М Е Х А Н И ЗМ Ы  РЕ Ф О РМ Ы
У П РА ВЛ ЕН И Я  ГО С У Д А РС Т В Е Н Н Ы М И  Ф И Н АН САМ И

П отенциал  реф орм ы  уп равлен и я  государственны м и ф и н ан сам и  
и реф орм ы  государственной  служ бы  м ож ет бы ть реализован  в пол 
ной мере л и ш ь  при о д н о в р ем ен н о м  соверш ен ствован и и  э к о н о м и 
ческого  м еханизм а деятельн ости  государственны х органов. Глав
ны м и целям и  такого  соверш ен ствован и я  являю тся:

-  во-первы х, п овы ш ен и е эф ф ек ти в н о сти , и ли  результати вн о
сти , т.е. со к р ащ ен и е  расходов н а  и сп о л н ен и е  ф у н к ц и й  государст
венны х органов , удеш евление государственны х услуг п ри  сохране
нии или росте их качества;

-  во-вторы х, создан и е на государственной  служ бе внутренних 
стим улов п о сто ян н о го  улучш ения деятельн ости , вклю чая орган и за
ц и он н ое развитие и о п ти м и зац и ю  техн ологи й  работы.

Н овы й эк о н о м и ч еск и й  м еханизм , п р и м ен ен н ы й  в рам ках ре
ф орм ы  управления государственны х ф и н ан со в  сп о со б ен  придать ей 
необходим ы й д и н ам и зм  и обесп ечи ть  сам оразвитие, тон кую  н а
стройку  на общ ествен н ы е потребности .

В бю дж етны х о р ган и зац и ях  альтерн ати вн о  могут исп ользовать
ся две м одели ф и н ан со во го  управления:

-  первая м одель -  Затратн ая, где о сн овн ое  вн и м ан и е уделяется 
управлению  и детальн ом у  контролю  затрат, при н ея вн о  заданны х 
результатах;

-  вторая -  Результативная, где предполагает контроль и уп рав
лен и е результатам и при устан овлен и и  л и ш ь  верхних границ  затрат.

Д ля эк о н о м и ч еск о й  поддерж ки  реф орм ы , внедрения результа
ти вн ой  модели бю д ж ети рован и я необходим о в б ли ж ай ш ей  пер- 
сп екти ве реш и ть  к о м п л ек с  задач. Н уж но изм ен и ть  технологию  п од
готовки п роекта бю дж ета. О на д олж н а начи н аться с ан али за  о б щ е
ственны х потребн остей , оп р ед ел ен и я  н ац и о н ааь н ы х  приоритетов, 
у становления на этой  о сн о в е  долгосрочн ы х  л и м и то в  асси гн ован и й  
по програм м ам  и ф у н к ц и ям , а не с  расчета см ет отдельны х ве
домств.

Н овая систем а учета и отчетности  долж на учесть реализацию  
п р и н ц и п о в  п л ан и р о ван и я , уп равлен и я и бю дж етирования по  ре
зультатам .

В н астоящ ее врем я явн о  ощ ущ ается недостаток  и н ф о р м ац и и  о 
результативности  расходов по к о н кр етн ы м  н ап равлен и ям  д еятель
ности  и п рограм м ам , объемах и качестве государственны х услуг. 
П отребуется создание ф орм атов  ан али ти чески х  отчетов государст
венны х органов , раскры ваю щ их результаты  их деятельн ости . И з та-
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кик отчетов д о л ж н о  бы ть четко видно, вы п о л н ен ы  ли  бю дж етны е 
за д а к и я , какова бы ла д и н а м и к а  стои м ости  государственны х услуг, 
достигнуты  л и  утверж денны е показатели  результативности .

Ьщ е одной  важ ной  задачей  йвляется улучш ение систем ы  внут
реннего  и внеш него  контроля.

В неш ний кон троль  -  долж ен  к о н ц ен тр и р о в аться  на качестве 
в ы п о л н ен и я  государственны м и орган ам и  их ф у н к ц и й , п роверять  
целевое исп ользован и е средств, отслеж ивать  эф ф е к т и в н о ст ь  бю д
ж етны х расходов, осущ ествлять  реви зи ю  ко н тр ак то в  и проч. Н ео б 
ходим о обесп ечи ть  его реальную  объ екти вн ость  и независим ость .

В нутренний кон троль  — н ап равлен  на п ред отвращ ен и е н е э ф 
ф екти вн ы х  реш ен и й  и возм ож ны х н аруш ен и й  бю дж етны х о б я за
тельств. В нутренний кон троль  к рай н е важ ен  при д ец ен тр ал и зац и и  
и д ек о н ц ен тр ац и и  систем ы  государственного  управления.

В недрение новы х эк о н о м и ч еск и х  м ехан и зм ов потребует зн а ч и 
тельного  врем ени на разработку  новы х и н струм ен тов , адаптацию  и 
расп ростран ени е отечествен н ого  и м еж дународного  опы та, ап р о б а
цию  различны х вариантов систем  ф и н ан со во го  уп равлен и я. В этой 
связи  очен ь  важ н ы  эк о н о м и ч еск и е  эк сп ер и м ен ты . И х проведение 
позволи т отобрать образцы  лучш ей  п р ак ти к и , сэк о н о м и ть  средства 
и избеж ать н еоп равд ан н ы х потерь.

Т .М . Баймуратов — к .э .н ., доц ., Т Ф И

И НТЕРПРЕТАЦИЯ М ЕТО ДО В ТРАН СФ ЕРА  
И ТРА Н С Ф О РМ А Ц И И  РИ СКО В  
В СТРАХОВОЙ ДЕЯТЕЛ ЬН О СТИ

М етодологически  о п равдан н ы м  для п р ак ти ч еско й  р еали зац и и  
м етодов тран сф ера и тр ан сф о р м ац и и  р и ск о в  в их н овом  то л к о в а 
нии будет при влечен и е и совм естное п р и м ен ен и е  их в страховой 
деятельности .

Р ассм отрим  систем у м етодов, п ри влекаем ы е д л я  тр ан сф ер а  и 
тр ан сф о р м ац и и  ри сков  в их новой  и н терп ретац и и  (см . рис.):

• ф ен ом ен ологи ч ески й  метод. Д ан н ы й  м етод базируется на о п 
ределении  возм ож ности  или невозм ож ности  п ротекан и я  рисковы х 
процессов. П ри достаточно  н адеж ном  оп ред елен и и  со с то я н и я  к о м 
понентов этот метод наи б олее п рост в п р и м ен ен и и . О дн ако , он  ма
лопригоден для разветвленных процессов трансф ера и тран сф орм а
ции рисков;

• детерм и н и стск и й  метод. М етод предусм атривает анализ после
довательности этапов развития риска, начиная от исходного соб ы ти я  
через последовательн ость  предполагаем ы х стадий отказов  д о  уста- 
н ови зш егося  конечного  со сто ян и я  систем ы . Н едостатком  этого ме-
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года является сильно отличная от нуля вероятность упустить из вида 
важ ные звенья цепочки. С ам  м етод связан  с  д орогостоящ и м и  иссле
д о в ан и ям и , что м ож ет в кон еч ном  итоге просто сделать его н еп ри 
ем лем ы м ;

С И С Т Е М А  М Е Т О Д О В  Т Р А Н С Ф Е Р А  И  Т Р А Н С Ф О Р М А Ц И И  Р И С К О В  
В  С Т Р А Х О В О Й  Д Е Я Т Е Л Ь Н О С Т И
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• вероятностны й метод. М етод содерж ит как  о ц ен к у  вер о ятн о 
сти во зн и к н о вен и я  н еж елательного  соб ы ти я , т а к  и расчет вер о ятн о 
сти развития соб ы ти я по  другом у сц ен ари ю . О сновны е ограничения 
его связаны  с невозм ож ностью  п ри м ен ен и я  теории  вероятности  в 
том случае, • когда не хватает и н ф орм ац и он н о-стати сти чески х  д ан 
ных;

• метод построения дерева собы тий. М етод представляет собой 
граф ический способ прослеж ивания отдельны х возм ож ны х инциден
тов с о ц ен кой  вероятности  как  каж дого отдельного инцидента, гак и 
сум м арной вероятности  главного собы тия;

• м етод «собы тие -  последствие». Э то по  сущ еству то т  же м е
тод дерева собы тий , но только  без исп ользован и я  граф ического и зо 
браж ения ц еп оч ек  соб ы ти й  и о ц ен к и  вероятн ости  каж дого собы тия. 
В рамках этого  м етода ф орм улирую тся следую щ ие четы ре п о л о ж е
н и я  «назначение элем ента — возм ож ны е о тк л о н ен и я  — причины  о т
клонений  -  последствия отклонений». Т аким  образом , этот м етод 
п ри м ен яется  в пош аговом  исполнении ;

• м етод «индексов опасности» или «индексов качества». М етод 
м ож но охарактеризовать как  интегральны й, то  есть метод, в к о то 
ром детали  процесса во вним ание не принимаю тся. О сновная идея, 
залож енная в этом  подходе, состои т в том , чтобы  оц ен и ть  риск  и 
построить на этих данны х схему управления риском , прим еняя н е
которые числовы е значения и ндексов степ ен и  оп асн ости  или о тк л о 
н ения от качества р ассм атри ваем ой  к о н кр е тн о й  тех н и ч еск о й , п р и 
родной или соц и альн ой  систем ы ;
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• м етод кри тери ев .
Н есмотря на наличие таких сущ ественны х недостатков, сп ец и а

листы  не отвергают этот метод. О днако , база .для отсчета долж на 
бы ть вы брана другая. Н аиболее персп екти вн ы м  в этом  отн ош ен и и  
является переход к  базе для  отсчета н а  осн ове п о н яти я  «п ри ем лем о
го уровня риска»;

• м ето д  а н а л и за  полного риска. П ри пом ощ и этого метода уста- 
навливаю тся уровень полного ри ска, кри тери и  тр ан сф ер а  и тр а н с 
ф орм ац и и  рисков , н а  разны х уровнях, п о -разн ом у ;

•  м ето д  с о с т а в л е н и я  к а р т  риска. Карты  ри ска  как  важ ны й эле
м ент системы трансф ера и трансф орм ации  ш и р о ко  п р и м ен яю тся  в 
развиты х странах;

• метод о ц ен к и  ф акто р о в  с п о зи ц и й  их зн ачи м ости . П о сути 
это м етод экспертны х оц ен ок  со  всеми присущ им и  ем у недостатка
ми. С о в ер ш ен н о  очевидно , что введение и зм ен е н и й , требую щ их 
для р еали зац и и  ресурсов и врем ени , д о л ж н о  бы ть о б о сн о ван о  а н а 
ли зом  ф акто р о в  с п о зи ц и й  их зн ач и м о сти , ок азы ваю щ и х  возд ей ст
вие на со сто ян и е  и п олож ен и е ор ган и зац и и ;

• м етод  «снятия» н еоп ред елен н остей . Э то  м етод  м н огократн ого  
п ереосм ы слен и я с  разны х п о зи ц и й  и р азн ы м и  сп ец и ал и стам и  и с
ходной инф орм ации об объекте вн им ания и воздействии на этот объ
ект с целью  тран сф ера и тран сф орм ац и и  рисков , которы м  он п о д 
верж ен , с точ ки  зр ен и я  разны х наук и ди сц и п ли н . М етод дает не
плохие результаты при его грам отном  п р и м ен ен и и .

П риведенны е м етоды  тр ан сф ер а  и тр а н сф о р м ац и и , подтверж 
даю т возм ож ность реализации  на практике схем  уп равлен и я риском  
самы х разны х собы тий , явлений , систем . П оды тож ивая систем у ме
тодов тр ан сф ер а  и тр ан сф о р м ац и и  рисков в страховой деятельности , 
отм етим  следую щ ее: предлагается разработать единую  тео р и ю  ри ск а  
и к ак  этап ы  на пути д в и ж ен и я  к  такой  теории: «ф илософ ию  риска 
— социологию  риска — социологию  бы строго реагирования — п с и 
хологию  риска — м атем ати ч ескую  те о р и ю  р и ск а  и безоп асн ости  — 
теорию  сам оорган и зован н ой  кри ти чн ости  и др.»

Т аким  образом , м ож но сказать, что наука о р и ске, его  о ц ен к а  и 
ее неотделим ая часть -  наука управления риском  -  находится в ре
ж им е «поиска новы х идей». Н еобходим о наращ ивать  усилия в этом 
направлении.
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Р .Д . Дусмуратов — и .ф .н ., доц. Таш ДА У , 
А.С. Ш амшетов -  КДУ

Ф О Й ДА СО Л И ҒИ  А У Д И Т И Н И Н Г  А С О С И Й  Й ЎН АЛ И Ш ЛАРИ  
ВА БО СҚ И ЧЛАРИ

Ф о й д а  солиги  аудитида даром ад н и н г яш и ри ли ш  эҳтим олига 
алоҳида эъ ти б ор  бери ли ш и  лози м . А м алиётда бундам вази ятл ар  бух
галтерия ҳисоби  (асосан , со л и қ  ҳи соб и ) услуб и яти н и н г бузилмш и, 
да ром ад ни я ш и р и ш , н о қ о н у н и й  о п ерац и яларн и  а мал га ош кри ш  
кабиларда нам оён  бўлади.

С ол и к  м аж буриятлари  х,исоби ва бю дж ет билан  ҳи соб -ки тсб лар  
тўгрилигини  батаф сил  тек ш и р и ш , б ал ан сн и н г  актив  м оддалари ва 
м аж буриятларни  тек ш и р и ш д ан , ҳам ш ак лан , қам м азм унан  ф арқ 
қилади. Ш аклан  ф ар қ и  — эн  г аввало , бунда й текш и р у вн и н г кўп роқ  
таш аббус тарзида уткази ли ш и , м азм унан  эса  — ауд и торн и н г текш и - 
рув ўтказиш  усулларида нам оён  бўлади. К орхон ан и н г таш ки л и й - 
\уқуқи й  ш ак ли , с о л и қ  аудитини  таш к и л  этиш  ва ўтказиш  билан 
б о ғл и қ  қуйидаги услубий й ўн али ш ларн и  тавси я  қиламиз:

• со л и қ  ҳи соб и н и  йўлга қўй и ш н и н г си ф ати н и  дастлабки  
баҳолаш ;

• ан ал и ти к  ҳисоб  регистрларида акс эттирилган  со л и қ  ҳисоби 
м аълум отларининг асослан ган ли ги н и  аниқпаш ;

• со л и қ қа  торти лади ган  базани  ш акллан ти ри ш н и н г тўликдиги  
ва тўғри ли ги ни  текш и ри ш ;

• дастлабки  ҳуж ж атлар, бухгалтерия м аълум отном аларидаг л ах- 
б орогларни н г тўликдиги  ва и ш о н ч л и л и ги н и  баҳолаш ;

• со л и қ қа  қабул қ и ли н ган  хараж атлар  м иқдорини  тасдиқлаш ;
• хараж атларни тан  олиш  ва тақси м л аш н и  текш и ри ш ;
• со л и қ қа  тортиш  м ақсадида, м еъёрлаш тирилад иган , хараж ат

лар  бўйича белгиланган  н орм ати вларга риоя қ и ли н и ш и н и  те к ш и 
риш ;

• кей и н ги  ҳи соб от даврларига тақси м л ан ад и ган  хараж атлар
ни нг со л и қ  ҳисобида акс этти р и ли ш и н и  назорат қилиш ;

• со л и қ  ставк алар и н и н г тўғри қўллан и лиш и н и  текш и ри ш ;
• бўнак  тўловлари  ва соли кдарн и  ҳисоблаш  ва тўлаш  тарггиби 

ҳамда м уддатларига риоя қ и ли н и ш и н и  баҳолаш .
С о л и қ  тўловчи то м о н и д ан  баж арилган  со л и қ  м аж буриятлари  

бўйича ҳи со б -ки то б л ар н и н г натиж алари , со л и қ  ҳисоботида акс эт - 
тирилади . А удитор хўж алик ю ритувчи субъект том он и дан  соли қлар  
ва йи ғи м ларни  ш акллан ти ри ш  ҳамда ҳисобда акс эттириш  тарти б и- 
нинг м увоф иқдиги  тўғрисида ф и к р  билдириб, со л и қ  ҳи соб оги н и ,
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хўсусан, унда акс эттирилган  кў р сатки ч л ар н и н г  тўғри ли ги ни  тас- 
д и қ л ай д и  (ёки  тасдиқлам айди).

Ш ун и н г учун со л и қ  м аж буриятлари ни текш ириш  услубини иш - 
лаб чиқиш да аудитор баж арадиган иш ларни стандартлаш  учун со л и қ  
ҳисоботида акс угтлриш  мақсадида ҳисоб ёзувларини ш аклланти
риш нинг хусусиятларини, ҳамда уни тузиш да кет м а-кепы ик  ва муво- 
ф иқлик  там ойилларига риоя қилиш ини  ҳисобга олиш  м ақсадга м уво- 
фиқ. С о л и қ  м аж буриятларини ҳисоб-китоб  қи ли ш н и н г м антиқий  
кетм а-кетлигидан к«;либ чиққан  ҳолда со л и қ  ҳисоботини  қуйидаги 
босқичлар бўйича текш ириш  ни таклиф  қиламиз:

1. С о л и қ  об ъ екти н и  а н и к ^ аш н и н г  асо сл ан ган л и ги н и  т е к ш и 
риш ;

2. С о л и қ д а в р и н и  а н и қ л аш н и н г  тўғри ли ги ни  баҳолаш ;
3. С о л и қ  б азаси н и  ш ак л л ан ти р и ш н и н г  тў л и қ л и ги н и  ва со л и қ  

ставкалари н и  қўллаш н и н г тўғрилигини  тасд и қлаш ;
4. С о л и қ  и м тиёзлари  ва чеги рм алари н и  қўллаш нинг 

қон ун и йли ги н и  ўрганиш ;
5. С о л и қ  м аж б ури ятлари н и н г ж ам и  м и қц о р и н и н г тўғрилигини  

тасдин^аш .

У санов А. -  и .ф .н ., д о ц ., БМ А, 
Ж умаев Ш . — БМ А

Ж И С М О Н И Й  U1AXC1AP Д А РО М А Д Л А РИ Н И  СОЛИҚҚА  
Т О Й  И Ш Д А  ҚЎЛЛАНИЛАДИГАН Ч ЕГИ РМ А Л А Р Т И ЗИ М И

ТАҲЛИЛИ

Ў збекистон  Р еспубликасида ам ал қилаётган  со л и қ л ар  орасида 
ж и см он и й  ш ахслардан  ундириладиган  д ар о м ад  солиғи  алоҳида 
аҳам иятга эга, чунют бу со л и қ  тури с о л и қ  тўловч и лар  со н и н и н г  
кўплиги ва со л и қ  б азаси н и н г  катталиги  би лан  аж рали б  туради. Агар 
уш бу с о л и қ  тури бўйича 2004-2005 й илларда давлат бю дж етига ту- 
ш аётган сум м алари н и н г 90 ф ои зи д ан  кўпроғи  б евоси та м еҳнат ҳақи 
ш аклида олинаётган  даром адлардан  ун ди ри лаётган ли ги га, қолган  
қисм и  эса тадб и ркорли к  ф ао ли я ти  би лан  ш уғулланувчи ж и см о н и й  
ш ахслардан ундирилаётганлигига эъ ти б орн и  қаратсак , келгусида бу 
со л и қ н и н г  давлат бю дж ети даром адларидаги  ҳиссаси  янада ош и ш и  
кутилади. Ч ун ки  бозор и слоҳотлари н и н г кўлам и ва си ф ати  ош и б  
бориш и билан  аҳоли тарки б и даги  и қти сод и й  ф аол  қ и см и н и н г  б о 
зор  иқти сод и ёти  ш ароитида тадб и ркорли к  ва и ш б и л ар м о н л и к  б и 
лан  ш уғулланиш ига и н ти ли ш лари  ва м оддий м ан ф аатд орли клари - 
н инг кески н  ош и ш и  оқибатида улар то м о н и д ан  турли кўриниш даги  
даром адлар  олиш га и м ко н и ятлар  очилади.
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Р ивож ланган  хори ж и й  давлатларн и н г  соли қ қа  тортиш  таж риба- 
си ш уни кўрсатад и ки , деярли  уларн и н г барчасида ум умий со л и қ  
со л и ш н и н г ю қори  д а р аж аси н и  к ен г  и ж ти м ои й  туловлар  ти зи м и  б и 
л ан  уйғунлаш тириш  ва с о л и қ  со л и ш н и н г  уртача дараж асини  
ҳисобга олиш  кузда тутилган . Ж ум ладан , А м ерика қуш м а ш татла- 
рида ж и см о н и й  ш ахсларн и н г й и л л и к  даром ади  учун со л и қ қа  тор- 
ти лм ай д и ган  сум м а ёлги з и ш ловчи лар  учун 4150 долларн и , оила 
ж уф тлиги учун 6150 д о л л ар н и , Г ерм анияда 6440 долларн и , Ф ран - 
цияда 3418 долларн и , Я п о н и я д а  3400 долларн и , Р оссияда 348 д о л 
ларн и  ва Л атви яд а  457 долларн и  таш ки л  қи лади 6.

Ж и см о н и й  ш ахсларн и н г й и л л и к  даром адларидан  бериладиган  
чегирм алар  ти зи м и да , ш унингдек, к асб и й  хараж атлар (и ш га бориб  
келиш , м ал акаси н и  ош и ри ш  учун со ти б  оли н ган  адабиётлар ва  иш 
к и й и м и  хараж атлари), ти б б и ёт  хараж атлари , сугурта бадаллари , м а- 
л ак ас и н и  ош и рган ли ги  ёки  ф ар зан д лари н и  ўқитиш  учун қилган  
ҳараж атлари, уй -ж ой  қури ли ш и  ёки  соти б  олиш  би лан  б оғли қ  кре
дит ва ф о и з хараж атларини  с о л и қ  базасидан  чи қариб  таш лаш  кузда 
тутилган.

Ҳ озирги  пайтда р есп убли кам и з со л и қ  ти зи м и да ж и см он и й  
ш ахсларнинг д аром адлари н и  со л и қ қа  торти ш д а к^'йидаги им тиёзлар 
кузда тутилган:

• даром ад  солиги  тўлаш дан тў л и қ  озод  қилиш ;
• даром ад  солиги  тўлаш дан  ҳар ойда эн г  кам  иш ҳ ақ и н и н г тўрт 

баробари м икдорида озод  қилиш ;
• со л и қ  ставкаси н и  пасайтириш  ҳисобига со л и қ  солинадиган  

даром ад  сум м асини  кам айтириш .
Б озор  и қ ги соди ёти  тар ақ қи й  этган  м ам лакатлар  таж ри б аси н и нг 

кўрсатиш ича, со л и қ  и м ти ёзи  и м к о н и ят  дараж асида чекланган  
булиш и лози м . Ч унки  с о л и қ  ти зи м и д а турли-гум ан  и м ти ёзларн и н г 
қўлланиш и — со л и қ н и н г  асо си й  там ои ллари д ан  би ри  — адолатли- 
л и к  там о и л и н и н г  бузили ш и га сабаб  бўлади. Ш у сабабли , ж и см он и й  
ш ахслардан ундириладиган  даром ад  солигининг бю дж ет даром адла- 
ри тарки б и даги  салм оги н и  янада о ш и р и ш , бозор  иқтисодиётига 
ўтиш  даврида барча соҳаларда аҳ о л и н и  и ж тим оий  ҳим оялаш  ҳамда 
со л и қ н инг ад олатли ли к  там о и л л ар и н и  таъм инлаш  м ақсадида ж и с
м он и й  ш ахсларн и н г даром ад  солигида и ж ти м ои й , касби й  ва мул- 
кий  чегирм алар  т и зи м и н и  қўллаш  та к л и ф  қи ли н ади , ж умладан:

1. И ж тим оий  чеги рм алар  си ф ати д а д аво л ан й ш  ҳараж атлари, 
со л и қ  тўловч и н и н г м ал ак аси н и  ош и ри ш  ва ф арзан д лари н и  ўқитиш  
учун кон тракт-тўловлар  учун қ и ли н ган  ҳараж атларга чегирм алар.

2. Касбий чегирмалар таркибига иш га келиб-кетиш  харажатлари 
— даром адга нисбатан маълум фои:$ларда, иш жараёнида ф ойдалани- 
ладиган адабиётларни сотиб олиш  харажатлари га чегирмалар.

6 Ули Жоп Хойзер «Германия и движении -  на благо Европы»// Журнал 
«Doulschland» 2005 г. №  I стр. 10.
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3. М улкий  чегирм алар  тар ки б и га  со л и қ  тўловчи  то м о н и д ан  уй- 
ж ой қуриш  ёки  соти б  олиш  би лан  б о ғл и қ  хараж атлар , яъ н и  кредит 
сум м алари ва ф о и зл ар и н и  сўндириш га йун алти рилган  дарбм адлар  
cy iv iM acnra  чегирм алар  бериш  лозим .

/Нлбатта, бу чегирм аларни  қўллаш да ж аҳон  со л и қ  ам алиётида 
қулл ш и лаётган  таж ри б алар  ҳисобга о л и н и ш и  керак. К асбий  чегир- 
м алар Ф р ан ц и яд а  ж и см о н и й  ш ахе д ар о м ад и н и н г  10 ф о и зи д ан  ош - 
м аслиги . м улкий чегирм алар  Б ую к Б р и тан и я  ва Ф р а н ц и я  давлатла- 
рида 500.000 доллар  чегарасида белгилаб қуйилган .

Ш . Тошматов -  и .ф .н ., БМ А , 
Л . М амажонов — БМ А  

С О Л И Қ  НАЗОРАТИ: М АВЖ УД М У А М М О  ВА ЕЧИ М Л АР

С о л и қ  қонунчилигига барча ю р и д и к  ва ж и см о н и й  ш ахслар  т о 
м онидан тў л и қ  риоя қи л и н и ш и н и  таъ м и н лаш  — м ам лакати м и зда 
со л и қ  си ёсати н и  амгитга о ш и р и ш д а ж уда муҳим роль  ўйнайди . У ш 
бу мақсадга эр и ш и ш н и н г  йўлларидаи бири  сам арали  со л и қ  
назоратини  таш ки л  эти ш д ан  иборатдир.

У тказилган  тадқи қотлар  натиж аси  ш уни кўрсатм оқ дак и , Д авлат 
со л и қ  хизм ати органлари  том он и д ан  оли б  борилаётган  назорат тад- 
бирларида хўж алик ю ритувчи суб ъектларн и н г со л и кд ар н и  қасддан 
яш ириш  ҳолатлари й и л д ан -й и л га  кам ай и б  борм оқда . Л е к и н  ш унга 
қарам ай, ю қори аҳам ият касб  этм ай д и ган  ҳуқуқбузарликлар  сони  
ортган.

Бунда со л и қ  соҳасидаги ҳуқуқбузарликларнинг йўл қ ўй и ли ш и - 
н и н г асосий  сабаблари қуйидагилардан  и борат бўлмоқда:

- со л и қ  тўловч и ларн и н г со л и қ  қо н у н лар и н и  м укам м ал би лм ас- 
лиги ;

•• солиққа дойр меъёрий х,>'жжатларда тез-тез юз бераётган 
ўзгаришлар;

-  бю дж ет ва корхона ўртасидаги  м >иосабатлар таҳли ли  таш кил 
этилм аганлиги ;

-  корхонада иқтисодий  таҳлил иш лар  йўкушги;
С о л и қ  тўловчилар  том он и дан  сол и қ л ар н и  хисоблаш да хатолик- 

ларга йўл қўйилаётганлигидан , б у н и н г оқи б ати д а  улар катга  
м иқдорда м оли яви й  ж арим а тўлаб, иқти сод и й  қ и й и н ч и л и кл ар га  дуч 
келаётганлигидан  дарак  берм оқда.

Бу ҳолатлар ҳар бир корхонада (айниқса, йирик солиқ тўловчи 
кор>оналарда) ички солиқ назорат тизим ини ўрнатиш ни тақозо 
қиледи. Бу тизимнинг вазифаси солиқ мажбуриятларининг бажари- 
лиш ида солиқ хатоларининг юзага келиш ининг, иложи борича, ол- 
дини олишга қаратилади.
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К орхонада тўғри таш ки л  эти  л  га н со л и қ  назорати  со л и қ  ,хатола- 
рини  салм оқли  дараж ада кам ай ти ради  ва бу би лан  со л и қ  органлари 
том он и дан  ам алга о ш и р и л ад и ган  со л и қ  текш и ри ш лари  п айтида 
қўйиладиган  м оли яви й  ж ари м алар  со н и н и  кам айтиради .

Д .Н . Саидова — Тош Д А У  

Ф Е Р М Е Р  ХЎЖАЛ И КЛАРИ Д А  СОЛИҚҚА ТО РТИ Ш  
Т И ЗИ М И Н И  Т А К О М И Л Л А Ш Т И РИ Ш Н И Н Г  ЙЎНАЛ И Ш  Л АРИ

Ер солиги  ердан  ф ой д алан и ш  сам арад орли ги н и  ош ирувчи  м е
ханизм  си ф ати д а қ и ш л о қ  хўж алиги товар  иш лаб  чиқарувчиларини  
соли ққа  то р ти ш н и н г  м оҳияти  ер  рентаси  н азари яси да нам оён  
бўлади ва уни тўғри ан и қлаш  учун м азкур н азариядан  кен г ф ой д а
ланиш  муҳим аҳам и ят касб этади. Бунда аввало, қ и ш л о қ  
хўж алигида ф ой д алан и лад и ган  ерлар  нархини  ан и қлаш  ва ш ундан 
келиб чиққан  ҳолда с о л и қ  м и қд ори н и  белгилаш  лозим . Қ и ш л о қ  
хўж алиги то в ар  иш лаб  чиқарувчиларига ер  соли ғи н и  белгилаш  
иқти сод и й  м ун осаб атларн и н г муҳим ш акли  си ф ати д а ер  ресурсла- 
ридан фойд;и!аниш  ж араёнига рағбатлантирувчи  таъ си р  кўрсатувчи 
м еханизм  ҳисобланади.

Ҳ озирги  босқичда қ и ш л о қ  хўж алиги иш лаб  чи қарувчиларига ер 
соли ғи н и  соли ш д а ф ақатги н а  ер  кадастри м аълум отларидан ф ой д а- 
лан и лм оқд а. Ж ам и да|Х 1м аддаги со л и қ  ю ки  ва би р  гектар м айдонга 
тўғри келадиган  со л и қ  ю ки  асосан  с о л и қ  со л и ш н и н г объекти - ер- 
н инг бон и тет баллига б о ғл и қ  бўлиб қолм оқда. Ер солиғи  товар  
м аҳсулоти иш лаб  чиқарувчи ларн и  унум дорлиги ўта паст ва ж ой- 
лаш ган  ўрни ўта ноқулай бўлган ерларда ҳам м аҳсулот ети ш ти ри ш - 
га рағбатлан ти ри ш и  лозим . У би ри н ч и  навбатда, ер  ресурсларидан 
сам арали  ф о й д ал ан и ш н и , уни м уҳофаза қилиш  ва ў злаш ти ри ш н и , 
ту п р о қ  унум дорлигини  о ш и р и ш н и  и қти сод и й  рағбатлан ти ри ш и  к е 
рак.

Ф ерм ер  хўж аликлари  том он и д ан  тўланаётган  ж ам и со л и қ  ва 
м аж бурий тўловлар  м и қд ори  м аҳсулот соти ш дан  туш ган туш умга 
нисбатан  7-17 ф ои з оралиғида. сарф лан ган  хараж атларга нисбатан  
9-20 ф ои з о р ал и ғида бўлм оқда. С о л и қ қ а  то р ти ш н и н г ш ундай меха- 
н и зм и н и  яратиш  к ер акк и , у ф ерм ерларн и  ту п р о қ  унум дорлиги ва 
эк и н л а р  ҳосилдорлигини  ош ириш  \ам д а  сис^атини яхш илаш га 
бўлган моддий м ан ф аатд орли к  хуқуқларини  каф олатласин . Уларни 
соли ққа  тортиш да ф ақатги н а  ер н и н г  си ф ат  кўрсаткичи  эм ас, балки 
хўж алик м оли яви й  аҳволи , рен та о м и ли , рен таб елли к  дараж аси , 
экин  тури , қ и ш л о қ  хўж алик м аҳсулотларининг товарли ли к  дараж а-
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си ва б ош қа кўрсатки чларн и  ҳисобга схлиши зарур. Қ и ш л о қ  
хўж алигида ам ал қилаётган  соли кдар  ва тўловлар  ти зи м и н и  
қуиидаги йўналиш лар бўйича тако м и л л аш ти р и ш  зарур:

— ягон а ер  солиги  м и қд ори  рента ҳосил  қилувчи ом и лларн и  
ҳисобга олган  ҳолда унум дорлиги ва ж ой лаш ган  ўрни бўйича эн г  
ём он  ерларда м аҳсулот иш лаб  ч и қ а р и ш н и н г  и қти сод и й  н ати ж ала- 
рига кўра ан и кд ан и ш и  лозим ;

— м аҳсулот иш лаб чиқариш  би лан  бирга б ош қа ф ао ли я т  турла- 
ри билан  ш уғулланувчи ф ер м ер  хўж аликлари  ва қ и ш л о қ  хўжалик 
корхоналарига ум ум белгиланган  со л и қ л ар  тўлаш да и м ти ёзлар  белг- 
лан и ш и  м ақсадга м у во ф и қ  бўлиб, бу эса  у ларн и н г ф ао ли я т  д о и р а- 
си н и  со л и қ  орқали  рағбатлантириб к ен гай ти ради ;

— қ и ш л о қ  хўж алигининг ўзига хос хусусиятларини  ҳисобга о л 
ган ҳэлда, бю дж ет ва бю дж етдан таш қар и  ж ам ғарм аларга м аж бурий 
тўловларнинг м и қд ори н и  и қ ти со д и ётн и н г  б ош қ а соҳаларига н и сб а
тан  паст дараж ада, табақалаш ти ри лган  ҳолда белгилаш  лозим ;

— ф ерм ер  хўж али клари н и н г ҳам м аси  ҳам ўзлаш тирилган , 
серҳосил ж ойларга ж о й л аш м аган л и кл ар и н и , ф ер м ер  хуж аликлари 
учун зарур бўлган қ и ш л о қ  хўж алиги иш лаб ч и қариш  воситалари- 
н и н г  ети ш м асли ги н и , ф ерм ер  хўж али клари н и н г давлат бую ртм аси 
асс-сида м аҳсулот ети ш ти ри ш и да давлат харид н ар х л ар и н и н г п аст- 
л и ги н и  эътиборга олган  ҳолда, улардан ер  солиғи  о л и ш н и  икки  
йилдан  беш  йилга узайтириш  м ақсадга м у во ф и қ  бўлади.

Д .У . Мамадияров — БМ А

БО Ш Қ АРУ В Ҳ И СО БИ  КОРХОН А Б О Ш Қ ,\Р У В  Т И ЗИ М И Н И Н Г  
М У Ҳ И М  Э Л Е М Е Н Т И  (У Н С У Р И )

Х ўж алик  ю ритувчи субъектлар р есп убли ка и қ ти со д и ёти н и н г 
ассси й  бўғини ҳисобланади . Ш у бои сдан , корхона и қ ти сод и ётин и  
ю ксалтириш  учун аввало иш лаб  ч и қариш  соҳаси н и  к ен гай ти ри ш , 
мавж ;/д ресурслардан  оқ и ло н а ф о й д ал ан и ш , ю қори  си ф атли , 
рақобатбардош  м аҳсулотлар и ш лаб  ч и қ ари ш , иш лаб  чи қари ш н и  
ю қори  сави яд а олиб бо р и ш и  учун ян ги  тех н и ка  ва техн ологи яларн и  
ж алб қ и ли б  ф ойдаланиш  корхона ф а о л и я ти н и  р и вож лан и ш и га 
олиб келади.

К.орхона бош қарув х о ди м лари н и н г ҳам да бухгалтерия 
ҳи соб и н и н г о,тдига қўйилган  талаблардан  келиб  ч и қи б , хориж ий  
м ам лакатлар  таж ри б аси н и  ўрганиб , хал қ  хўж алигини  реж али 
бош қарув давридаги  к ам чи ли к ларн и  таҳлил қилган  ҳолда бош қарув
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ҳисобини  м ақсадга м у во ф и қ  равиш да таш ки л  этиш  ҳамда ри вож - 
лантириш  учун зарур ш арт — ш ароитлар  яратиш  зарур.

Ю қоридаги  м ақсадларга эри ш и ш  учун эса корхонага эн г  сам а
рали қарорлар  зарур бўлади. И слоҳотларнинг чуқурлаш тирилиш и ва 
и қти сод и ётни н г эр к и н лаш ти р и л и ш и  ш ароитида бош қарув 
ҳи соб и н и  таш ки л  этиш  ва ю ритиш даги  м устақиллик , бош қарукн и н г 
ички эхтиёж лари  учун ҳисобни  йўлга қўй и ш н и  тартибга солувчи 
ҳуж ж атлар бўлм аслиги , таш ки л и й  ва ҳисоблаш  техн и калари н и н г 
мавж уддиги иш лаб  ч и қариш  ҳисобини  бош қарув ҳисобига қайта 
таш ки л  этиш  йўли билан  ю қорида сан аб  ўтилган вази ф аларн и  ҳал 
этиш  и м ко н и н и  бера,ти. Ш у билан  бирга, ай н и қ са , қи ш л о қ  
хўж алиги билан ш уғулланувчи хўж алик ю ритувчи субъектларда 
бош қарув қ арорлари н и  иш лаб  ч и қи ш да ва уларни  м ақбулини  тан - 
лаб  қарор  қабул қилиш да бош қарув  ҳисоби  муҳим ҳисобланади

Б ош қарув \и с о б и  корхона бош қарув ти зи м и н и н г  муҳим унсури 
(элем ен ти ) ҳисобланади . Б ош қарув ҳи соб и н и н г м оҳи яти н и  тавси ф - 
лай туриб , у н и н г м уҳим  хусусияти -  бош қарув ҳисоби  бош қарув 
ж араёни  билан  ҳисоб ж араён и н и  б о ғлани ш и н и  таъкидааш  ж оиз. 
Э нг ю қори сам арага эр и ш и ш  учун объектга таъ си р  кўрсати д  ж а
раёни ёки  к и ш и лар  ф ао ли яти н и  таш ки л  этиш  ва муно- 
ф и қ лаш ти ри ш  м ақсадидаги  бош қарув ж араёни  бош қаруЕ нинг 
предмети ҳисобланади . Б ош қарув предм етига таъ си ри н и  реж алаш - 
ти р и ш , таш ки л  эти ш , м увоф и кутш ти ри ш , рағбатлантириш  ва н азо 
рат қилиш  ёрдам ида ам алга ош ирилади . Б ош қарув ҳисоби , 
бош қарув м ақсадлари  ва вази ф алари га ж авоб  берадиган ўз ти зи м и 
ни таш ки л  этиб , ай н ан  ш ундай ф у н к ц и ял ар н и  баж аради.

К орхон ан и н г иш лаб  чиқариш  қуввати ва ҳақи қ и й  иш лаб 
чиқлриш  ҳаж ми б ош қарув  ҳисоби  ти зи м лари н и  қуллаш  
м и қёслари н и  белгилайди . Б ош қарув ҳисоби ти зи м и  ахборотлар 
ҳаж ми, у н и н г олдига қўйилган  м ақсадлари , м ақсадларга эриш иш  
там ой и ллари  ва воси талари , унсур (элем ен т)л ар и н и н г тарки(>и ва 
ўзаро таъси ри  билан  тавсиф ланад и .

Б ош қарув ти зи м и , ум ум ан олганда, бош қариш  учун зарур 
бўлган қарорларни  қабул қилиш  ва уларн и н г  баж ари ли ш и н и  
таъм инлаш дан  иборат. Б ош қарув қ арорлари н и  иш лаб  чиқариш  
учун тегиш ли  ахборотлар  бўлиш и лози м . Ҳ ар  қандай  бош <арув 
қарори  бош қарув м асалаларига тааллук,ли, теги ш ли  ахбор-зтлар 
гаҳлил қи ли н ган дан  сўнг сам арали  деб  топ и лган и  қабул қилинади . 
Ҳ ар б и р  бош қарилувчи  объ ект то м о н и д ан  ф ойдаланиладиган  ахбо- 
ротн и н г  барча тарки б и  ундаги б о ш қ ар и ш н и н г  ахборот ти зи м и н и  
гаш кил қилади . Бу ахборот ти зи м и  бош қ ари ш  ти зи м и н и н г  'эарча 
устунларига зарур бўлган б ош қари ш  ахборотларини  йи ғи ш , иш лаш
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ва топ ш и ри ш  усуллари ва тех н и ка  воси ти лари н и н г йи ғи н ди си ди р: 
Б ош қарув ахбороти тарки б и да и қ ти со д и й  ахборотлар  ҳам  ў зи н и н г  
м и қд ори  ж иҳатидан салм оқли  ў р и н н и  эгаллайд и .

Х ўж алик юритувчи субъектлар ян ада сам арали  ф аоли ят ю ритиш - 
лари учун ф аолиятига ўзаро б оғли қ  бўлган маълумотлар 
йиғиндисидан ф ойдаланиб иш  кўриш и лозим . Бу маълумотлар субъ- 
ектн и н г ва унинг айрим тарм окдари ф аолиятига м икдор  ва сиф ат 
ж иҳатларига тавсия нома бс^ади ва ш у маълумотлар асосида уларнинг 
иш лаш и реж алаш тирилади, ҳисоб ва ҳисоботлари  ҳамда баж арилган 
иш лари баҳоланиб, тегиш ли тартибда рагбатлантириладя.

Ш .М . Э ргаш ев — БМ А

Д А В Р  ХАРАЖАТЛАРИ ТАРКИ БИ ДАГИ  М А Ж Б У РИ Й  ТЎЛО ВЛАР  
Ҳ И С О Б И Н И  Т А К О М И Л Л А Ш Т И РИ Ш

«М аҳсулот (иш лар, \и зм а т л а р )н и  иш лаб  чи қариш  хараж атлари  
тарки б и  ва м оли яви й  н ати ж аларн и  ш ак ллан ти ри ш  тартиби  
тўғрисида»ги Н и зом д а д а в р  хараж атлари  эл ем ен т и н и н г  д о и м и й  ха- 
рактерга эга эк ан л и ги  ва ҳисобот даври  як у н и д а м оли яви й  нати ж а- 
лар  ҳисобидан  қоп лан и ш и  белгиланган . У ш бу тарти б  ж аҳон  ам а
лиётида к ен г  қўлланилаётган  «D irect-costing»  ти зи м и  қоидаларига 
асосланган  ва мазғ:ур ти зи м  ай ри м  давлатларда «М арж и н ал  ҳисоб» 
ном и  билан  ҳам маш ҳурдир. Ш у сабабли , д авр  хараж атлари  «М ар
ж инал  даром ад  к он ц еп ц и яси »  ти зи м и даги  д о и м и й  хараж атлар  б и 
лан  би р  хил ҳусусиятга эга  эл ем ен т  си ф ати д а  қабул қи ли н м оқда.

Т ад қи қ о т  н ати ж алари н и н г к ўрсати ш и ча , бугунги к \ш  ам ал и ёти 
да давр  хараж атлари тарки б и да ўзгарувчан  ҳусусиятга эга бўлган ха- 
раж ат м оддаларининг д и н ам и каси  м унтазам  ўсиб б ораётган ли ги н и  
кузатиш  м ум кин. Ж ум ладан, «Ў збекенгисаноат»  Д А К  ти зи м и даги  
корхоналарда давр  хараж атлари  тар ки б и д а  м актаб  таъ ли м и н и  ри- 
вож лантириш , йўл ва п ен си я  ж ам ғарм алари га м аж бурий  аж ратм а 
2003-2005 йилларда р еал и зац и я  ҳаж м ига м ос гарзда ўсиб борган .

У ларни ҳисобга оли ш да к ^й и д аги ча бухгалтерия ёзувлари  ам ал 
га ош ирилм окда:

Д ебет: 9430-«Б ош қа о п ер а ц и о н  хараж атлар».
Кредит: 6520-«М ак,садли давлат ж ам ғарм алари га тўловлар».
М азкур м ақсади ж ам ғарм ага м аб лағларн и н г ўтказилиш и:
Д ебет: 6520-«М ақсадпи давлат ж ам ғарм аларига тўловлар».
Кредит: 5 1 10-«Ҳ исоб-китоб  счёти».
М оли яви й  ҳисоб  халқаро  стандартлари  та м о й и л л ар и н и  м ам ла- 

к ати м и з ҳисоб ти зи м и га  ж ори й  қ и л и б  б о р ар  э к а н м и з , ф и к р и м и зч а ,
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давр  хараж атлари х ў ж али кн и н г ф у н к ц и о н ал  ф аоли яти  билан  боғли қ  
хараж атларни  м у ж ассам л аш ти р и ш и н и  назарда г /т с а к , у ҳолда уш бу 
м ақсадли ж ам ғарм а учун аж ратм а сум м асин и  давр  хараж атлари та р 
кибида акс эттириш  м ақсадга м у во ф и қ  эм ас. Я ъни  уш бу аж ратм а 
сум м ае и м аҳсулотларни сотиш дан  туш ган  туш  ум м икдоридан  оли н - 
ганлиги боне, ўзгарувчан характерга эга бўлган эгри  со л и қ  (оборот 
солиги) ҳусусиятини и ф одалайди .

М азкур аж ратм ан и н г давр  хараж атлари  тар ки б и д а ҳисобга оли 
ниш и назари й  ж иҳатдан  «М арж инал (брутто-оператив) даром ад 
ко н ц еп ц и яси »  талаб лари га ҳам м ос туш м айди . Н и зом  асосида 
хўж алик ф о й д аси н и  ан и қ л аш  босқичларига >,ам м ос келм айди . 
Я ъни 2 -«М оли яви й  н ати ж алар  тўғрисида»ги  ҳисобот ш аклида 
м аҳсулот соти ш дан  туш ган  со ф  туш ум тарки б и да м ақсадли  ф ондлар  
аж ратм а м и кд о р и н и н г ҳам  акс эти ш и , уни соф  туш ум деб  атали- 
ш и н и н г  ҳам м азм ун ан  м ос эм асли ги н и  билдиради . Ш унингдек , с о 
тиш дан  туш ган  ял пи м оли я ви й  н ати ж ан и н г ҳам  м ос м и ед орга 
сунъий  ош и р и б  кўрсати ли ш и га сабаб бўлади. Э н г  асоси й си  корхона 
р а \б а р и я ти н и  хараж атлар  ус гида н назорат қи ли ш , иш лаб  чиқарган  
маҳсулотига баҳо белгилаш  си ёсатлари н и  оптим ал  бош қариш га 
ҳалақит беради.

Ш у сабабли б и зн и н г  ф и к р и м и зч а  давр  хараж атлари  таркибида 
ҳисобга олинувчи со л и қ  ва унга тен глаш ти ри лган  бош қа 
тўловларни  ҳи соб и н и  қу!ш дагича таком и ллаш тй ри ш  лозим :

-  реали зац и я  қ и ли н ган  м аҳсулот ҳаж м ига нисбатан  аж ратм а 
қи ли н ган  маж бурий ажратм^ш ар сум м асига дебет: 9010-«М аҳсулот 
сотиш дан  туш ган  туш ум », кредит: 6 5 2 0 -«мақсадли давлат 
ж ам ғарм аларига туловлар»;

-  аж ратм а сум м асин и  бю дж етдан  таш қари  м ақсадли  
ж ам гарм аларга >тказиб берганда, дебет: 6520-«м ақсадли давлат 
ж ам гарм аларига туловлар», кредит: пул м аблағлари  счётлари;

-  иш лаб чиқариш  а ҳа ми яти  га эга м ол-м улкларга со л и қ  
ҳи соб лан ганда, дебет: иш лаб  ч и қариш  хараж атлари счётлари ва 
кредит 6410-«бю дж ет би лан  ҳисоблаш иш лар»;

-  м аъм урий-бош қарув  аҳам иятига эга м ол-м улкларга со л и қ  
ҳи соб лан ганда, дебет: д авр  хараж атлари  счётлари , кред и т 6410- 
«бю джет билан  ҳи соб лаш иш лар».

Уш бу так л и ф  қи ли н аётган  ҳисоб тартиби  хараж атларнинг маз- 
м унига мос тарзда акс этти р и ш н и  таъм инлаш  га ҳизм ат қи лади  деб 
ўйлайм из.
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С.А. Воронин -  к .э .н ., И нститут эк о н о м и к и  АН РУз

СИСТЕМ А Н АЛ О ГО О БЛ О Ж ЕН И Я В А СП ЕКТЕ П О В Ы Ш Е Н И Я  
К О Н К У РЕН Т О С П О С О БН О С ТИ  Н А Ц И О Н А Л Ь Н О ГО  

П РО И ЗВ О Д С Т В А

Ц ена является важ нейш ей  составляю щ ей  к о н ку р ен то сп о со б н о с
ти продукции  н ац и он альн ого  производства. В тож е врем я, осн овой  
ц е н и  являю тся издерж ки  производства. Ч ем  м ен ьш е ц ен а  товара, 
тем  более при влекательн ы м  стан ови тся  то в ар  для  п о тен ц и ал ьн о го  
потребителя в условиях  огр ан и ч ен н ы х  ресурсов. Зн ачи тельн ую  
часть ц ен ы  составляю т налоги  и платеж и . Ч ем  больш е налоговое 
бр-емя, тем  больш его  разм ера достигаю т и здерж ки  прои звод ства, а 
зн ачи т  — слабее ко н ку р ен то сп о со б н о сть  товара. В св язи  с эти м , для 
п о вы ш ен и я  кон ку р ен то сп о со б н о сти  о теч еств ен н о й  п родукц и и  н е 
обходим о сф орм и ровать  такую  налоговую  систем у, к о то р ая  будет 
создавать стимулы  для сн и ж ен и я  изд ерж ек  п рои звод ства и цен. 
Ф ун кц и он и рую щ ая в Р еспублике У збекистан  си стем а н алогообло- 
ж е н н я , н есм отря  на вн есен н ы е за п оследн и е годы и зм ен ен и я , пока 
ещ е н е  способствует п овы ш ен и ю  к о н ку р ен то сп о со б н о сти  отечест- 
веш -ой  продукции . Главны е недостатки  дей ствую щ ей  н алоговой  
систем ы  заклю чаю тся  в следую щ ем:

— чрезм ерн о  вы сокое сум м арное налоговое брем я н а  д еятел ь 
ность товароп рои звод и телей  и ф и зи ч ески х  л и ц  (не им ею щ и х  н ало - 
говь е льготы );

— п р и вязк а  м ногих налогов  к одн ой  и то й  ж е н ал о го о б л агае
м ой базе (вы ручке, ф он д у  оплаты  труда);

— чрезм ерно вы сокая ф и скальн ая  н ап р авл ен н о сть  налогов  о т 
раж ается н а  ослаблен ии  ф у н к ц и и  ресурсосбереж ен и я и д о сти ж ен и я  
эк ологи ч еской  устойчивости ;

— н аличие м н огоч и слен н ы х  налоговы х  льгот, н аруш аю щ и х у с
л о ви я  кон курен ц и и ;

— чрезм ерн о  вы сокая  загруж ен н ость  со ц и ал ьн ы м и  налогам и  и 
отч и слен и ям и  (н еред ко , дублирую щ их друг друга);

— недостаточно  вы сокая  роль  налогов  в ст и м у л и р о ван и и  с н и 
ж ен и я себестоим ости  и вн едрен и и  и н н о вац и й .

К ром е того , си стем а налогов  не создает условий  э к в и в а л е н тн о 
го м еж отраслевого  обм ена м еж ду отраслям и  эк о н о м и к и  (в том  ч и с
ле, между п ром ы ш лен н остью  и сельским  хозяй ством ). О на п о 
превш ем у остается , не гибкой  и м ал о эф ф е к ти в н о й . В 2006 году в 
систем у налогооблож ен и я бы ли  внесены  отдельны е и зм ен е н и я , к о 
торы е предусм атривали  сн и ж ен и е  налогового  б рем ен и , о п ти м и за 
цию  и у н и ф и к ац и ю  действую щ их м еханизм ов. С реди  них — с н и ж е 
ние ставки  единого  со ц и ал ьн о го  налога с 31% д о  25% , ставки  н ал о 
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га на доходы  ф и зи ч ески х  л и ц  -  с 30% д о  29% (м акси м альн ая  став
ка) и с 21% до  20% (средн яя  ставка), отм ен а эк ологи ч еского  н ал о 
га. О дн ако , м еханизм  расчета осн овн ы х  налоговы х п латеж ей  остал
ся без и зм ен ен и я . Д ей ствую щ ая в республике систем а н алогообло
ж ен и я требует сущ ествен н ого  р еф о р м и р о ван и я . Т ак , сф о р м и р о ва
л о сь  м н ен и е сп ец и ал и сто в , что « ...налогооб лож ен и е надо п ерем е
щ ать с доходов на ресурсы , что п озволи т п оследн и е использовать 
более эф ф екти вн о » 7. О дн ако , к проблем е сформирования э ф ф е к 
ти вн ой  налоговой  систем ы  ц елесооб разн о  подходить ком плексно . 
Н а наш  взгляд, новую  налоговую  систем у, п ри сп особлен н ую  для 
исп ользован и я в условиях  углубления и н теграц и и , целесообразно  
ф орм и ровать  с учетом  р еал и зац и и  стратегии п о вы ш ен и я  к о н к у р ен 
тосп о со б н о сти  н ац и о н ал ьн о го  производства. Ф о р м и р о ван и е н ал о 
говой систем ы  на осн ове п реоб лад ан и я  стим улирую щ их рентны х 
платеж ей позволи т создать п ред п осы лки  для реали зац и и  политики  
ресурсосбереж ения и д о сти ж ен и я  эк о ло ги ч еско й  устойчивости . 
П ри этом  ц елесооб разн о  о тм ен и ть  или ослаби ть  д ей стви е налогов, 
которы е сн и ж аю т ценовую  ко н ку р ен то сп о со б н о сть  отечественны х 
товаров.

У . Отахонов -  М инистерство  Ф и н а н со в  РУз

П РО Б Л Е М Ы  П О В Ы Ш Е Н И Я  Э Ф Ф Е К Т И В Н О С Т И  ТЕКУЩ ЕГО  
БЮ ДЖ ЕТН О ГО  Ф И Н А Н С И РО В А Н И Я  В СФ ЕРЕ  

О БРА ЗО В АН И Я  УЗБЕКИСТАНА

О сн о вн ая  проблем а со врем ен н ого  со сто ян и е образован и я  яв л я 
ется н едостаточность  ф и н ан со вы х  средств, в том  числе бю дж етны х, 
вы деляем ы х государством  для  обесп еч ен и я  ф ун к ц и о н и р о ван и е  
сф еры  образован и е. В этих условиях все остальны е п роблем ы , ото
двигаю тся на второй , а  то  и на третий  план.

На наш  взгляд, недостаточность  ф и н а н си р о в а н и я  в сф ере о б р а
зо ван и я  следует рассм атри вать  с двух сторон:

1. Н едостаток  средств, вы деляем ы х государством  из респ>бли- 
к ан ск ого  (или  м естного) бю дж ета, к ак  количественную  характерис
тику  проблем ы  ф и н а н си р о в а н и я  о б разован и я , то  есть собственно  
недостаток средств.

2. Н едостаточно  эф ф е к т и в н о е  распределение бю дж етны х 
средств м еж ду уровн ям и  образован и я и образовательн ы м и  учреж 
д ен и ям и  к ак  качественную  характеристику  проблем ы  ф и н а н си р о 
вания образования.

7 Юсупов Ю. Нужен ли нам налоговый кодекс? -  «Экономическое обозрение*, №7,
2005. с .14
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В условиях о гр ан и ч ен н о сть  бю дж етны х средств Р есп уб ли ке У з
бек и стан  необходим о и зы скан и е новы х  м етодов текущ его  ф и н а н 
си р о в ан и я  потребностей  сф еры  о б р азо ван и я , а  такж е п о вы ш ен и и  
эф ф екти вн о сти  их и сп о л ь зо ван и я , вклю чая  создан и е к ач ествен н о  
новы х о р ган и зац и о н н ы х  и эк о н о м и ч еск и х  м ехан и зм ов м о б и л и за
ц и и  и рац и он альн ого  и сп о л ь зо ван и я , и м ею щ и хся  ф и н ан со вы х  и 
м атериальны х ресурсов, а такж е создан и е н о во й  систем ы  р асп ред е
л ен и я  п олн ом оч и й  по  р асп о р яж ен и ю  эти м и  ресурсам и.

Н ы не используем ое п л ан и р о ван и е  н а  общ ее о б р азо ван и е  в 
Республики  У збекистан  от достигнутого . Н е только  н е  покры вает 
потребн ости , но  и не обесп ечи вает м о н и то р и н га  (о тсл еж и ван и я), 
п розрачности  бю дж ета, д авая  возм ож н ы е пути для  н ец елевого  и с
п о л ьзо в ан и я  государственны х бю дж етны х средств.

С огласн о  ин струкц и ям  для  ф у н к ц и о н и р о в а н и я  детско - 
дош кольн ого  учреж дения требуется сущ ествован и я  н е  м ен ее двух 
групп на соответствую щ их территориях . Н о на сего д н яш н и й  д ен ь  в 
Р еспублике У збекистан , в частн ости  в н екоторы х  сельски х  регионах 
и отдаленны х труднодоступны х местах сущ ествует проблем а н ап о л 
н яем ости  групп. В этих  условиях , м естн ы е власти  д л я  удовлетворе
н и я  нуж д н асел ен и я  откры ваю т так и е  учреж дении  во п р еки  и н ст 
рукциям .

П остан овлени ем  К аб и н ета  М и н и стров  РУз № 275 от 11 декабря  
2005 года «У соверш енствование м ехан и зм а вы платы  заработной  
платы  общ его  образован и я  в Р еспублике У збекистан» для  устан ов
л ен и я  м акси м альн ой  сум м ы  надбавок  к зараб отн ой  плате, общ ий 
рей ти н г учащ ихся до л ж ен  достигать: в старш и х классах  93% , в н а 
чальны х классах 95%.

У читы вая ср едн естати сти ч ески е показатели  учащ ихся о б щ ео б 
разовательны х ш кол, предлагаем ы е н о р м ати в ы  нереальны  в н ы 
н еш н и х  условиях, то  есть не им еет стим улирую щ его  характера для 
учителей, а последствие для п о вы ш ен и я  качества образован и я .

П ред лож ен и я , которы е н а  наш  взгляд могут улучш ить качество  
ф и н ан си р о ван и я  сф еры  образован и я  м ож н о  свести  к  следую щ им :

1. П ерейти  на н орм ати вн о-п од уш евой  м етод  ф и н а н си р о в а н и я , 
но  этот м етод долж ен  п р и м ен яться  по  этап  но.

П ервы й  этап , для  начала ввести  ср едн еразви ты й  реги он альн ы й  
норм атив внутри страны . К  прим еру, А н ди ж ан ская  область, то  есть 
то ч ко й  отсчета образовательны х затрат будет служ ить норм атив  
этой  области . В ы ровняв государственны й  бю дж ет п олн остью  по 
этом у среднеразвитом у региону, м ож ем  п ерей ти  к  следую щ ем у э т а 
пу. Здесь точ кой  огечета будет служ ить более разви ты й  р еги он  и 
т.д. В итоге мы вы йдем  к  оп ти м альн ом у  норм ативу .

2. П редлагаем  вн ести  д о п о л н е н и я  в и н струкц и и  разреш аю щ ие 
м ало-ч и слен н ы м  регионам  откры вать  д етски е учреж дения с кон-
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ти п ген том  д о  одной  группы  и содерж анием  их из государственного
бю дж ета.

3. П редлагаем  внести  д о п о л н ен и я  и в и н струкции  и пон и зи ть  
п ланку  п рем и рован и я  п р и м ер н о  д о  85-87% .

Г. М ахмудова — М СК «IShONCh»

БАН К О ВСКИ Й  И СТРАХО ВО Й  БИ ЗН ЕС: 
К О Н СО Л И ДАЦ И Я  У С И Л И Й

Р еальны е п р ео б р азо ван и я , прои сход ящ и е сегодня во всех с ф е 
рах эк о н о м и к о -п о л и ти ч ес к о й  ж и зн и  респ убли ки , создаю т о б ъ ек 
ти вн ы е п редпосы лки  для  во зрастан и я  роли страхования к ак  одного  
из составляю щ их ф и н а н со в о й  систем ы  эк о н о м и к и .

Ц елям нивелирования отрицательны х последствий рисковы х си 
туаций и служ ит одна из важ нейш их составляю щ их ф инансового  сек
тора эконом ики  — страхование. С трахование, являясь одним из важ
нейш их методов защ иты  от различного рода рисков, способствует 
развитию  банковской  деятельности, позволяя снизить риск н еопре
деленности , путем предоставления гарантий банкам  на получение со 
ответствую щ его возм ещ ения понесенны х убы тков, что в конечном  
итоге ведет к активизации  банковской деятельности и обеспечению  
устойчивости всего общ ественного развития. Страховая деятельность 
и банковская сф ера взаим освязаны . Н а соврем енном  этане развития 
ры ночны х отнош ений , ситуация в сф ере сотрудничества банков и 
страховых компаний начала меняться в сторону улучшения. Э то обус
ловлено тем, что банковский  бизнес относится к  категории рисковых 
сф ер  деятельности , а страхование расценивается в качестве важ ней
ш его метода защ иты  от всевозмож ны х рисков и непредвиденны х об
стоятельств. Б анковская деятельность подверж ена различны м  рискам , 
которые нужно учитывать при принятии  реш ений, и, соответственно 
от умения банка выбрать правильную  политику по управлению  рис
ками зависят ф инансовы е итоги его деятельности.

В условиях активизации  развития национального  ры нка страхо
вых услуг, идет пои ск  каналов продаж страховых полисов, и учиты 
вая, то что ком м ерческие банки обслуж иваю т значительное число 
клиентов, дтя  страховых ком паний  представляется актуальным наза- 
ж ивание взаимовы годны х партнерских отнош ений , что позволит соз
дать и обслуж ивать единую  клиентскую  базу. П ри этом , ком м ерчес
кие банки будут иметь возм ож ность расш ирения и закрепления кли
ентской базы за счет ком плексности  предоставляемы х услуг, а стра
ховые компании -  соврем енную , качественную  сеть распространения 
страховых продуктов. В пользу данного  аргумента и то , что в послед
нее время за рубежом нам етилась тенденция, когда банки активно
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предлагаю т клиентам  страховы е услуги. К ром е того, некоторы е стра
ховые продукты в определенной мере могут усилить привлекатель
ность банковских услуг для клиентов — это  страхование вкладчиков 
от несчастны х случаев за счет средств банка, страхование держ ателей 
пластиковы х карт от несчастны х случаев, а  такж е от утери, непосред
ственно само страхование имущ ества банков и т.д.

К онсолидация усилий совм естной деятельности  банков  и страхо
вых ком паний  на сегодняш ний ден ь  актуальна с точки  зрения разви
тия им идж а, взаимовы годна и будет служ ить интересам  всех сторон.

А. Исломқулов -  Д Ж К Д

ДАВЛАТ БЮ ДЖ ЕТИ  Д А Р О М АДЛАРҚЦА С О Л И Қ Л А РН И Н Г
АҲАМ ИЯТИ

Бю дж ет даром адлари  давлат бю дж етини  ш ак ллан ти ри ш  ж ар аё
нида давлат билан  корхоналар, таш ки лотлар , аҳоли ўртасида вужуд- 
га келадиган  и қ ти сод и й  м ун осаб атлар  й и ғи н д и си  ҳисобланади . У ш 
бу и қти сод и й  м уносабатлар  корхона, таш к и л о т  ва аҳоли том он и д ан  
бю дж етга тўланадиган  турли тўловларн и  ак с  эттиради . Б ю дж ет д а 
ром адлари бир том он дан  иш лаб чи қ ариш  ж араён и  и ш ти рок чи лари  
ўртасида иж тим оий  м аҳсулотии тақси м лаш  ж араён и  бўлса, и к ки н ч и  
том он дан  ҳудудий, тарм ок д араро  ва м ақсадли  бю дж ет ф он д лари н и  
ш акллантириш  объекти  си ф ати д а нам оён  бўлади.

Б озор  и қтисодиёти  ш ароитида давлат бю дж етини  тўлдирувчи 
асосий  м ан б а соли кдар  ҳисобланади . С о л и қ л ар н и н г  иқти сод и й  
м оҳияти ю ридик  Eia ж и см о н и й  ш ахслар ҳам да давлат ўртасидаги 
пулли м уносабатларни  иф од алаш ид ир . У ш бу пулли м уносабатлар  
ўзига хос и ж ти м ои й  характерга эга тарти б ли  пул м аблаглари 
ҳаракати н и  ак с  эттиради . Ш у иуқтаи  н азард ан , с о л и қ  икти сод и й  
категория сиф атида ўзи н и н г  ф и с к а л ь  ва и қ ти сод и й  ф у н к ц и ял ар и н и  
баж аради. С ол и қ л ар н и н г ф и скал  ф у н к ц и яси  н ати ж аси д а давлат 
бю дж ети ш акллантирилади . С о л и қ  и қ ти со д и й  ф у н к ц и я си н и  ам.-ьпга 
о ш и ри ш и  н ати ж аси д а давлат и ж ти м ои й  иш лаб  ч и қар и ш  ж араён и га 
таъси р  этади , яъни  иш лаб  чи қ ар и ш н и  рағб атлан ти ри ш га, капитал  
ш акл лан и ш и н и  барқарорлаш ти ри ш га, аҳоли тўлов қ о б и л и яти н и  
кенгайтириш га эътибор  қаратади.

С оли қ  ф ункцияларини янада яққолроқ  нам оён этувчи бу давлат 
бош қарув органлари том онидан қонуний ўрнатиладиган солиқ 
тўлов.чари турлари ҳисобланади. Ҳ уқуқий-таш килий жиҳатдан соли қ  бу 
қонуний миқдори 1за тўлов муддати белгиланган бюджетга тушувчи 
тўловдир. Белги-чанган там ойиллар асосида ҳисобланадиган ва 
тўланадиган турли соли қтурлари  йиғиндиси мам лакат со л и қ  тизим ини 
акс эттиради.
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Ҳ озирги кунда с о л и қ  ти зи м и  б озор  иқтисодиёти  ш ароитида 
хўж алик ю ритувчи субъектлар  ф ао ли я ти н и  яхш илаш га, к и ч и к  би з
нес ва хусусий тад б и р ко р л и к  ри вож лан и ш и га, аҳоли н и н г кам 
таъм инланган  таб ақаси н и  и ж ти м ои й  ҳим оялаш га хизм ат қилм оқда. 
С о л и қ  ти зи м и н и  ян ада таком и ллаш ти ри ш  қ у й лдагиларни  амалга 
ош ириш  м ақсадга м у во ф и қ  деб ҳисоблайм из:

-  бевосита ва би лвоси та  со л и қ л ар н и н г  оқ и ло н а  м уганосибли- 
гини  таъ м и н лаш , бунда с о л и қ  тўловчи даром адидан  келиб  чи қ қ ан  
ҳолда уларнинг турлича турларидан  ф о 11даланиш . Б озор  
и қтисодиёти  ш ароитида бю дж етни  тўлдириш да ю қори  ставка ва 
кенг с о л и қ  базасидан  б и р -и к к и  со л и қ  ундириш га н и сбатан  ки чи к  
с о л и қ  ставкаси  ва с о л и қ  базаси  асоси д а би р  н еч а  турларини  ж орий  
этиш  га эри ш и ш ;

-  со л и қ  ундириш  ти зи м и н и  янада таком и ллаш ти ри ш , бунда 
би ри н ч и дан , м улкч или к  ш ак ли га  қараб  со л и қ  ундириш  ти зим идан  
воз кечиб, хўж алик ю ритиш  сам арадорлигига кўра со л и қ  ундириш  
тизм и га ўтиш ; и к ки н ч и д ан  со л и қ  ундириш да даром ад  м анбаларига 
кура эм ас , балки  со л и қ  м и қд ори га кўра ёндаш увга эри ш и ш ;

— со л и қ  ундириш да б и р  со л и қ  объектидан  битта со л и қ  турини 
ундириш га эриш иш ;

— со л и қ  ставк аси н и  белЕилаш га илм ий ёндаш иш . С о л и қ  став
касини  белгилаш га илм ий ён д аш и ш д а ш уни алоҳида эътиборга 
олиш  л о зи м к и , у хўж алик ю ритувчи субъектлар  ф ао ли яти н и  к ен 
гайтириш га салби й  таъ си р  этм аси н , яъни со л и к д ар н и н г  ф и скаль  
ф ун к ц и яси н и  қи сқ ари ш и га эри ш и ш  ва бош қалар .

Ў й лай м и зк и , юк.орида келтирилган  ф и к р л ар и м и з м ам лакати м и з 
со л и қ  ти зи м и н и , ж ум ладан, давлат бю дж ети даром адларида со- 
л и к д ар н и н г  улуш ини о ш и ш и га  кўм ак  беради.

Э .Э . С арим саков — БФ А

Н Е О БХ О Д И М О С ТЬ И С П О Л Ь ЗО В А Н И Я  НО ВЫ Х  
М Е Х АН И ЗМ О В В И С П О Л Н Е Н И И  ГОСУДАРСТВЕН НОГО

БЮ ДЖ ЕТА

В условиях перехода к р ы н о ч н о й  эк о н о м и к е и д еф и ц и та 
средств и сп ользован и е б ан к о вск о й  схемы  и сп о л н ен и я  бю дж ета 
привело к следую щ им  негативны м  последствиям :

> наблю далась н и зк ая  оп ерати вн ость  в зачи слен и и  доходов, а 
отсутствие единой  м етодики  р асп ред елен и я регулирую щ их налогов 
л и ш ало  процесс уп равлен и я бю дж етны м и  ресурсам и оп ер ати вн о с
ти , что, в свою  очередь, не способствует стабильности  о тн ош ен и й  
м еж ду расп оряд и телям и  и получателям и бю дж етны х средств;
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> в ходе и сп о л н ен и я  бю дж ета ф и к си р о вал и сь  л и ш ь  два п о к аза 
теля: объемы  бю дж етны х н азн ач ен и й  и сум м ы  платеж а, что и склю 
чало возм ож ность  разум ного  м аневра средствам и  ф едеральн ого  
бю дж ета, т.е. при вод и т к н евозм ож н ости  со ставл ен и я  п олн оц ен н ы х  
п рогнозов и, соответствен н о , сн и ж ен и ю  эф ф ек ти вн о сти  уп равле
н и я  бю дж етны м и ресурсам и вследствие д и ск р етн о сти  и сп олн ен и я 
бю дж ета, трудностей  с п олучением  о п ер ати вн о й  и н ф о р м ац и и  о 
кассовы х расходах и д ви ж ен и и  эти х  средств;

> услож нился кон тр о л ь  за целевы м  и сп о л ьзо ван и ем  бю дж ет
ны х средств распорядителям и  кредитов, сущ ествовала возм ож н ость  
нецелевого  и сп ользован и я бю дж етны х средств и злоупотреблений ;

>  «пробег» бю дж етны х средств д о  кон ечны х получателей  был 
недопустим о долог, следствием  этого  являлся  сры в сроков  вы платы  
заработной  платы  и соц и альн о  значим ы х вы плат, что, в свою  о ч е 
редь, приводило к  росту  соц и альн ой  н ап р я ж ен н о сти , и н ы м и  сл о 
вами порож дается проблем а тем п ов  оборачи ваем ости  бю дж етны х 
ресурсов в бан к овск ой  среде и слож н ости  с кон тролем  за  с к о р о 
стью  продви ж ен и я бю дж етны х средств к  бю дж етополучателям .

Н а переходном  этапе эк о н о м и ч еск о го  р азви ти я  У збекистана 
возн и кает необходим ость вы бора новы х ф орм  уп равлен и я  ф и н а н 
совы м и п отокам и , в том  числе и бю дж етны м и . Т ак и м  образом , о б 
разовались  п редпосы лки  для о б р азо ван и я  н овой  эк о н о м и ч еск о й  
структуры , которая долж на:

• обеспечивать  и сп о л н ен и е  государственного  бю дж ета и бю д
ж етов всех уровней управления;

« повы ш ать  оп ерати вн ость  в ф и н ан си р о в а н и и  государственны х 
програм м ;

• усилить контроль  за поступлением  и целевы м  и сп о л ь зо ван и 
ем государственны х средств;

• соверш енствовать  м еж бю дж етны е о тн о ш е н и я  и повы ш ать  
к оорди н ац и ю  ф и н ан совы х  и налоговы х органов.

Р. Аюкин -  БФ А  

П РО Б Л Е М Ы  О С У Щ Е С ТВЛ ЕН И Я  О БЯЗА ТЕ Л ЬН О ГО  
СТРАХОВАНИЯ ТРА Н С П О РТ Н Ы Х  С РЕДС ТВ В УЗБЕК И СТАН Е

О бязательное страхование граж данской  ответствен н ости  вла
дельцев транспортны х средств во всех развиты х  странах, где он о  
давн о  п ри м ен яется , является  эф ф ек ти вн ы м  и н струм ен том , п о зво 
ляю щ и м  на практи ке гарантировать  возм ещ ен и е вреда, п р и ч и н е н 
ного  ж и зн и , здоровью  или им ущ еству п отерп евш и х в до р о ж н о - 
транспортны х происш ествиях, что  в п р и н ц и п е , и явл яется  главной 
целью  п роведения д ан н ого  вида страхования.
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В н астоящ ее врем я в У збекистане , согласно  н ац и о н ал ьн о м у  за 
конодательству, проводится о бязательн ое страхование автограж дан
ской  ответственности  и по  действую щ им  условиям  м аксим альны й  
объем страховой вы платы  (при  полном  ун и чтож ен и и  им ущ ества и 
см ерти третьего  л и ц а) составляет 50 м и н и м альн ы х разм еров  зар а
ботной  платы , п р и н ято й  в республике.

О чевидны е проблем ы  о б язательн ого  страхования автограж дан
ской  ответственности  в У збекистане:

— н едостаточность  и н есоверш ен ство  закон од ательн ой  базы , 
регулирую щ ей проведение дан н о го  вида страхования;

— закон од ательн о  огран и ч ен н ы е суммы  страхового возмгш .е- 
н и я , которы е в ряде случаев могут не устроить ни  пострадавш его, 
ни застрахованного;

— отсутствие сп ец и ал ьн о го  ф он д а по  защ ите потерпевш их в 
дорож н о -тр ан сп о р тн ы х  происш ествиях ;

— отсутствие ед и н ой  и н ф о р м ац и о н н о й  базы  о  страховате /ях  и 
застрахованны х тран сп ортн ы х  средствах;

— отсутствие надлеж ащ его  кон троля  над проведением  о б я за
тельн ого  страхования автограж дан ской  о тветствен н ости , и как 
следствие, н и зк ая  д оля  тран сп ортн ы х  средств, охваченны х о б я за
тельны м  страхованием  (о ко л о  18%).

Д ля об есп ечен и я  гаран ти рован н ости  и своеврем ен н ости  ад ек
ватного возм ещ ен и я ущ ерба пострадавш им  в результате Д Т П  воз
никла необходим ость  р еф орм и рован и я  обязательн ого  страхования 
автограж данской  ответствен н ости  проводим ого  в республи <е с 
1994 года, путем вн едрен и я на основе зарубеж ного  опы та соо тзетс- 

твую щ его  зако н а  и кач ествен н ого  проведен и я в дальн ей ш ем  осущ е
ствлен и я этого  вида страхования. П ри этом  следует предусм отреть 
наиболее сущ ествен н ы е условия:

1. Р асш ирить п равовое поле в этом  виде страхования, гутем  
п ри н яти я  других п одзакон н ы х  актов , регулирую щ их взаи м оотн о
ш ения всех участн и ков страховы х отн ош ен и й .

2. Б езусловное у вели чен и е сущ ествую щ их страховы х сум м , а 
также вы работка четких критериев  о п ред елен и я  п р и ч и н ен н о го  вре
да им ущ еству, ж изни  и здоровью  пострадавш их.

3. С оздан и е сп ец и ал ьн о го  ф он д а гаран ти рован и я для защ иты  
потерпевш их.

4. В звеш енное оп ред елен и е страховы х тар и ф о в , а такж е си сте
му п ониж аю щ их и п овы ш аю щ и х к о эф ф и ц и ен то в , учиты вав все 
влияю щ ие на степ ен ь  риска ф акторы .

5. О рган и заци я  строгого  кон тр о л я  над  и сп олн ен и ем  требова
ний законодательства в этом  поле.

Н есм отря на все сущ ествую щ ие проблем ы  и возм ож ное недо
вольство со  стороны  некоторы х страхователей, З ако н  «Об оояза-
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тельном  страховании  граж данкой  ответствен н ости  владельцев 
тран сп ортн ы х средств» является  н еотъ ем лем ой  частью  развитого  
государства, в котором  больш ое вн и м ан и е  уделяется защ ите прав и 
и н тересов  граж дан.

А. Гофуров, Г. Ибрагимова -  Ф ГУ

ГО СУДАРСТВЕН Н О Е ’РЕГУ Л И РО В А Н И Е Ф И Н А Н С О В Ы Х  
РЕС У РСО В В БА Н К О В С К О -Ф И Н А Н С О В О Й  С И С ТЕ М Е  

РЕ Г И О Н О В

В У збеки стан е эп и ц ен тр  ан ти кр и зи сн ы х  м ер см ести лся  в с т о 
рону ак ти в н о й  структурной  сел ек ти вн о й  и реги он альн ой  п ер е 
стройки  базовы х отраслей  эк о н о м и к и  с о п о р о й  н а  бю дж етное ф и 
н ан си рован и е и при влечен и я  и н о стр ан н ы х  и н вести ц и о н н ы х  креди
тов. П оэтом у в первы е годы  переходного  периода государство игра
ло  ведущ ую  роль в регулировании  п рои сход ящ и х п роц ессов  с  ц е
лью  облегчения соц и альн ы х  последствий  реф орм . Н ач и н ая  с 1998 
года государство уделяет больш ое вн и м ан и е  регули рован и я  ф и н а н 
совы х ресурсов реги он ов и н а  р еш ен и е их проблем .

Благодаря ц елен ап равлен н ой  деятельн ости  государства э к о н о 
м и ческая  п о л и ти к а , к ак  показы вает ан ал и з, обесп ечи ла стаб и ль
ность  в стране и вп олн е устойчивую  эк о н о м и к у  не только  в р еги о 
нах, но  и в целом  по Республике. П рави тельство  У зб ек и стан а  уде
л ял о  особ ое вн и м ан и е развитию  реги он ов Р еспублики . В ноябре 
2001 года бы ло п р и н ято  п остан овлен и е К абинета М и н и стров  РУз 
«О в н есен и и  и зм ен ен и й  в П рограм м у со зд ан и я  в реги он ах  Респуб
л и ки  п редприятий  с и н о стр ан н ы м и  и н вести ц и ям и » . С о гл асн о  э т о 
му докум енту  для вн овь  создаваем ы х совм естны х п р ед п р и яти й  вве
д ён  ряд льгот, в том  числе освобож ден и и  от уплаты  там ож ен н ы х  
платеж ей за оборудования, зап асн ы е части и ком п лек тую щ и е к  н е
му, им портируем ы  в республику и п ред н азн ачен и е дпя и сп о л ьзо ва
н и я  на собственном  производстве. Б лагодаря п ри н яты м  м ерам , в 
2001 году только  в регионах бы ло об р азо ван о  39 новы х совм естны х 
пред п ри яти й , в том  числе 9 тексти льн ы х  совм естны х  п р ед п р и яти й .

И н вес ти ц и о н н а я  п о л и ти к а  р еги он а предусм атривает создан и е 
условий для  эф ф екти вн ы х  влож ен и й  ф и н а н со в о -к р е д и тн ы х  ресур 
сов в его  экон ом и ку . П од эф ф екти вн ы м и  вл о ж ен и ям и  об ы чн о  п о 
ним аю тся те, к оторы е п ом и м о  платы  за ри ск  и н вести ц и й , п о зв о 
л яю т получить прием лем ую  для и н вестора  и для р ега о н а , п р и н и 
м аю щ его и н вести ц и и , эк он ом и ч ескую  вы году в виде, нап ри м ер , 
прибы ли  от инвестиции . П оэтом у осн о в н ы м  кри тери ем  для  и н в е с 
торов  является, ож идаем ая доход н ость  на влож ен и й  кап и тал  в с о 
п оставлении  со  степенью  р и ска, а для р еги он а п о вы ш ен и е  ф и н а н 
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сово -б ю дж етн ой  эф ф ек ти вн о сти  его  эк о н о м и к и , т.е. п олож и тель
ной и зм ен ен и е р еги он альн ого  ф и н ан со во -к р ед и тн о го  сальдо. При 
опред елении  и н вести ц и о н н о й  ц ен н ости  п роекта необходим о ан а л и 
зировать  региональны е риски . И н вести ц и о н н ая  привлекательность  
региона зачастую  оп ред еляется  не только  его  близостью  к  п ри род
ным ресурсам , сколько  эк о н о м и ч еск о й  и н ф раструктурой , сущ ест
вую щ ей закон од ательн ой  базой  и развитием  систем ы  к о м м у н и к а
ций или его дальностью  к п ри родн ы м  ресурсам  остаётся вне поле 
зрения. Д л я  при влечен и я  и н вести ц и й  реги он альн ы е ад м и ни страц и и  
использую т все и м ею щ и еся  у н и х  возм ож ности . О днако  и н вести 
ц и о н н ая  акти вн ость  д о в о л ьн о  сущ ественно  д и ф ф ерен ц и руется  по 
регионам . А нализ обн аруж и вает, что п ред п ри яти я  с и н остран н ы м и  
и н вести ц и ям и  разм ещ ается в регионам  не равном ерно. Б ольш ая 
часть и ностранны х п ред п ри яти й  с и н вести ц и я м и  расп олож ен а в 
Т аш кен те, Д ж и зак ск о й , К аш кадарьи н ской , Н аво и й н ско й , Т аш 
кентской  областях, в таких  регионах как  Ф ерган ск ая  до л и н а , в к о 
торой  огран и ч ен ы  п ри р о д н о -м и н ер ал ьн ы х  ресурсов и орган и зац и и  
совм естны х пред п ри яти й  здесь считается м енее эф ф екти вн ы м и . В 
этой  связи  одной  из осн овн ы х  задач является  о р ган и зац и я  реги о 
нальны х и н вести ц и о н н ы х  к о рп орац и й  (Р И К ), к оторая  м ож ет о р га
низовать и акти ви ровать  хозяйствую щ их ры ночны х субъектов р е
гиона, обуславливаю щ ие их выход на ры н ок , для  чего п ред п олага
ется создать целы й ряд  ком п ан и й  и корп орац и и : трастовы й , л и зи н 
говых, ф и н ан совы х , страховой  и т.п . возм ож н о , в  качестве струк
турны х элем ентов Р И К  или с их участием . Э тим и задачам и Р И К  
долж ны  стать и н вен тар и зац и я  акти вов  терри тори альн ого  о б разова
ния и текущ ий  м он и тори н г ф и н ан совы х  ресурсов.

Э .Э . Боймиров -  БМА

М АҲАЛЛИЙ БЮ ДЖ ЕТ ДА РО М АДЛ АРИ  И С ТИ Қ БО Л И Н И  
БЕЛГИ Л АШ  МАСАЛАЛАРИ

М аълум ки, м аҳаллий бю дж стлар Ў збекистон  Р еспубликаси  дав
лат бю дж етида муҳим тар к и б и й  қ и см н и  таш ки л  этади. М аҳаллий 
бю дж етлар ўз ҳудудида турли йўналиш даги  вази ф алари н и  ҳал 
қилиш  учун керак  бўлган м оли я ви й  м аблағга эга бўлиш лари керак. 
М аҳаллий бю дж етлар даром адлари , асосан  м аҳаллий соли қдар  ва 
ум ум давлат соли қлари д ан  аж ратм алар  ва ю қори  бю дж етдан бери ла
диган  дотац и я  ва су б вен ц и ялар  ҳисобига ш аклланади .

Ҳ озирги  кунда ҳудудларда м аҳаллий бю дж ет даром адларини  
ш акллантириш  ва и сти қб о л и н и  белгилаш да ю зага келадиган  
қуйидаги м уам м оларга эътибор  бери ш и м и з зарур:
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-  м аҳаллий бю дж ет д аром адлари н и  и сти қб о л и н и  белгилаш да 
ҳозирги  кунда м еъёрий  қўллан м аларн и н г етарли  бўлм аганлиги  с а 
бабли м аҳаллий бю дж ет даром адлари  ва хараж атлари м утанбсибли- 
гини таъм и н лаш  бўйича м уам м олар  ю зага келмокда^ Ш ун и н г учун 
ҳам м аҳаллий бю дж ет даром адлари  и сти қб о л и н и  белги лаш н и н г 
Ў збекистон  Республикаси  бўйича ягон а м еъёрий  қўллан м алари н и  
иш лаб чи қ и ш н и  та к л и ф  қилам из.

Д авлат бю дж ети даром адлар  к л а сс и ф и к а ц и яс и д а  «Б ош қа ту- 
ш умлар» ҳисобидан  туш адиган  пул м аб лаглари н и н г маълум 
қирм ини  давлат автом обил назорати  и н сп е к н и я си  то м о н и д ан  ун ди 
риладиган  «Ж арим алар», «А втотранспорт в о си таси н и  техн и к  
кўрикдан ўзказган ли к  учун йиғимлар» ва б ош қа ш унга ўхш аш  
йиғим лар  таш ки л  килади. Уш бу туш ум лар бю дж етда иж обий  хусу- 
сиятга эга бўлган кун ли к  туш ум ларни  таъ м и н ловч и  характерни  бе- 
ради. Бу эса ўз навбатида, м аҳаллий б ю д ж етларн и н г б и р и н ч и  дара- 
ж елк  тўловлари н и  ўз вақтида м о ли я лаш ти р и ш н и  таъм и н ловчи  
о м и лн и  вужудга келтириш и м ум кин . А м алда уш бу туш ум лар ю за- 
сидан  ҳи соб -ки тоб лар  м аҳаллий со л и қ  ва м о ли я  орган лари д а етарли 
дараж ада ю ритилм аслиги , ҳаттоки таққ ослаш  далолатн ом алари  йи - 
ли да би р  м аротаба ҳам тузилм аслиги  ҳам да к у н ли к  туш уш и лози м  
бўлган тўловларни  кей и н ги  ойларда бўлинган  ҳолда туш уш и сабаб
ли у л б у  со л и қ  турларини  и қ ти қб о л и н и  белгилаш да ҳудудий м олия 
органларида қ и й и н ч и л и к л ар  вужудга келм оқца.

Б и зн и н г  ф икрим изча:
. Уш бу со л и қ си з туш ум ларни  ўзаро ҳи со б -ки то б и н и  тако м и л - 

лаш ти ри ш н и  йўлга қўйиш  м ақсадга м у во ф и қ  бўлади.
2. М азкур тўловларни бю дж етдаги салм оғи н и  ош и ри ш  ҳамда 

и стиқб олини  а н и қ  белгилаш ни  таш ки л  эти ш н и  йўлга қўйиш  яхш и 
натиж алар  беради.

X Д авлат со л и қ  и н сп ек ц и я л ар и н и н г  туш ум лар буйича 3 то м о н - 
л ау и  (банк, солик , м оли я) 1-Н  хисоботи  ва Д авлат бож хона о р ган 
лари  ни н г худди шу тартибдаги  ҳисоботлари  каби  Д авлат  автом обил 
назорати  и н сп ек ц и я си  то м о н и д ан  ҳам ҳар ой да туш ум лар бўйича 
ҳисоб отларни н г то п ш и р и л и ш и н и  йўлга қўй и ш н и  зарур деб 
ўйлалм из.
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А. М ахм удов -  М инистерство ФинансоЕ РУз

П РО Б Л Е М Ы  РАСХОДНЫ Х П О Л Н О М О Ч И Й  БЮ ДЖ ЕТОВ  
РА ЗЛ И Ч Н Ы Х  У РО В Н Е Й

Э к о н о м и ч еск ая  теори я  п рак ти ч ески  не дает  реком ен д ац и й  по 
распределению  расходны х обязательств. Н а м икроуровне п ред п ола
гается, что та или иная государственная услуга долж н а обесп ечи 
ваться уровнем  государственной  власти , наи б олее б ли зко  представ
ляю щ им  сообщ ество  лю дей , которое оказы вается  в вы игры ш е от 
ок азан и я  этой  услуги С этой  то ч ки  зр ен и я , нап ри м ер , оправдан
ным явл яется  ф и н ан си р о в а н и е  м естны х благ из регионального  
бю дж ета, а государственны х услуг общ ен ац и о н ал ьн о го  зн ач ен и я  -  
таких  как  оборон а , б езоп асн ость  — из ц ентрального  бю дж ета. О д
н ак о , больш и н ство  государственны х услуг не попадаю т полностью  
в какую -ли б о  из перечисленны х категорий  и в силу  этого ре л и т ь  
вопрос о распределении  обязательств  по их ф и н ан си р о ван и ю  со 
гласно только  теорети ч ески м  сооб раж ен и ям  не представляется воз
м ож ны м .

Н а практи ке наблю дается больш ое м ногообразие распределе
ния расходны х обязательств, и как о го -л и б о  одного наилучш е го 
сп особа расп ред елен и я  расходов пока не найдено. П ередача рас
ходны х п олном очий  на н и ж н и е уровни государственной  власти, 
которы е в больш ей  степ ен и  п риближ ены  к контролю  со  столоны  
и збирателей , п озволяет  ум еньш ить возм ож ность  злоупотреблений  
при расп ред елен и и  государственны х ресурсов. Н о  есть услуги, к о 
торы е лучш е ф и н ан си р о вать  ц ен тр ал и зо ван н о , н ап ри м ер  оборона.

Р азгран и ч ен и е расходны х п олн ом оч и й  необходим о осущ еств
л ять  на о сн о в е  следую щ их при н ц и п ов:

-  м акси м альн ая  близость  расходны х п олн ом оч и й  к  потреби те
лям  бю дж етны х услуг;

— эк о н о м и я  на м асш табах (ряд расходов н ам н ого  вы годнее и 
эф ф ек ти вн ее  осущ ествлять  на ц ентральном  уровне);

-- учет общ его  эф ф е к т а , т.е. чем вы ш е заи н тересован н ость  об
щ ества в целом  в долж н ом  вы п олн ен и и  отдельны м и  регионам и 
своих обязательств, тем  больш е предпосы лок  для централизации .

На сегодн яш н и й  д ен ь  разгран и чен и е расходны х обязательств 
между р есп убли кан ски м  и м естны м и бю дж етам и им еет гибкую , но 
не си стем ати зи рован н ую  форм у. З ако н о м  «О бю дж етной  системе» 
не проведено  четкого  разгран и чен и я и законодательного  закр еп ле
ния ф и н а н си р о в а н и я  расходов по отраслям  за респ убли кан ски м  и 
м естны м и бю дж етам и, что в свою  очередь не устраняет оп ред елен 
ных проти воречи й  в п роц ессе ф и н ан си р о ван и я  расходов между 
республиканским  и м естн ы м и  бю дж етам и.
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Р азногласия м еж ду М и н и стерством  ф и н а н со в  и региональны м и" 
ф и н ан совы м и  управлен и ям и  в о зн и к аю т уже на стадии п р о гн о зи р о 
ван и я  расходов м есгны х бю дж етов. П ри п р о гн о зи р о ван и и  расходов 
м естны х бю дж етов М инистерство  ф и н а н со в  исходит из им ею щ и хся 
возм ож н остей  т.е. прогнозируем ы х доходов. П р о гн о зи р о ван и е  р ас
ходов на уровне реги он ов  осущ ествляется исходя из п отребн остей , 
что соответствен н о  превы ш ает п рогн озы  М и н и стерства  ф и н ан сов . 
В процессе согласования «п ред еляется  оп ти м ал ьн ы й  п р о гн о з рас
ходов м естны х бю дж етов, которы й  исходит из доход н ой  базы . И с
к лю чение разногласий  в подходах к  п р о гн о зи р о ван и ю  м естны х 
бю дж етов и и сп ользован и е единого  подхода ц ен тральн ы м и  и м ест
ны м и  органам и  возм ож н о  п ри  п р о гн о зи р о ван и и  расходов м естны х 
бю дж етов на осн ове норм ативов.

П рогн ози рован и е расходов респ убли кан ского  и м естны х бю д
ж етов на о сн о в е  норм ати вов  п озволи т свести  к  м и н и м ум у р азн о 
гласия м естны х ф и н ан совы х  органов  и М и н и стерства ф и н а н со в  в 
разрабаты ваем ы х прогнозах. К ром е этого , п ри  у то ч н ен и и  програм 
мы по инвестициям  п осле утверж дения бю дж ета часть и н вести ц и й , 
таки е  к ак  ф и н ан си р о ван и е  строительства колледж ей  и л и ц еев , п е
редается из респ убли кан ского  на м естны й  бю джет.

П еречи слен н ы е вы ш е, (отзы ваем ы е из м естны х на респ убли 
к ан ски й  бю дж ет и передаваем ы е и з  р есп у б л и к ан ско го  м естны м  
бю дж етам ) расходы ставятся на взаим ны е расчеты  м еж ду бю дж ета
м и разны х уровней. П одобная п рак ти к а  оказы вает  н егативное 
вл и ян и е на и сп олн ен и е бю дж ета.

Во первы х, в м естны х бю дж етах ждут возм ож н ости  отзы ва этих 
расходов и д о  последнего  м ом ен та эти  статьи  не ф и н ан си рую тся , 
даж е когда есть ф и н ан со вы е ресурсы , та к  к ак  если придет отзы в 
этих статей  в р есп убли кан ски й  бю дж ет, а  сум м а п р о ф и н а н си р о в а 
на, то  при составлении  ф и н ан со во го  отчета за  текущ ий  п ер и о д  п о 
казать  к ассовы й  расход в отчете составляет ряд  трудностей .

Во вторы х, на местах м ногие расходы  м огут об о й ти сь  деш евле 
(парты  м ож но деш евле вы пускать на местах, к  том у ж е тр а н сп о р т
ны е расходы по  доставке м ож н о  сэк о н о м и ть). .

В третьих, если  по  взаим орасчетам  респ у б л и к ан ски й  бю дж ет 
будет д олж н и ком , о н а  м ож ет не вы платить  свой  долг, что приводит 
к  н ед о ф и н ан си р о ван и ю  н екоторы х статей.

С  целью  изб еж ан и я п ракти к и  их н ед о ф и н ан с и р о в а н и я , и зб е
ж ан и я  увели чен и я  бю дж етны х ссуд, ф и н а н со в ы е  средства н а  их и с 
п олн ен и е необходим о передавать из респ у б л и к ан ско го  бю дж ета в 
виде целевы х субвенций .
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М . М аматожиева — Б Ф А

О С Н О В Н Ы Е  В О П РО С Ы  И Н Ф О РМ А Т И ЗА Ц И И  
КАЗНАЧЕЙСКОЙ С И С ТЕ М Ы  И С П О Л Н Е Н И Я  

ГО СУДАРСТВЕН Н О ГО  БЮ ДЖ ЕТА РЕС П У БЛ И К И  
УЗБЕКИСТАН

С оставн ой  частью , проводим ы х в У збекистане соц и альн о- 
эк о н о м и ч еск и х  п реоб разован и й , является  реф орм и рован и е Госу
д арствен н ой  ф и н ан со во й  систем ы . В августе 2004 года п остан овле
нием О лий  М аж лиса Р еспублики  У збекистан  от 26.08.2004 г. 
№ 6 6 8 - П бы л утверж ден Зако н  Республики  У збекистан  «О к азн а
чейском  и сп олн ен и и  Государственного  бю дж ета», яа тя ю щ и й ся  о с 
новой  закон од ательн ой  базы  п о  казн ач ей ско м у  и сп олн ен и ю  Госу
дарствен н ого  бю джета.

К азн ач ей ское и сп о л н ен и е  Государственного  бю дж ета возм ож но  
посредством  ф у н к ц и о н и р о в ан и я  И н ф о р м ац и о н н о й  систем ы  управ
лен и я  Государственны м и ф и н ан сам и  (И С У Г Ф ). В недрение И С У Г Ф  
и ее подклю чение к эл ек тр о н н о й  платеж ной  систем е банков  об ес
печит ведение на еж едневной  о сн о в е  бухгалтерского учета и осущ е
ствление м он и тори н га  к ассового  и сп о л н ен и я  доходов и расходов 
Государственного бю дж ета, а такж е о п ерати вн ы й  сбор, обработку  и 
анализ и н ф о р м ац и и  о со сто ян и и  бю дж етов всех уровней.

К азн ач ей ская  систем а создает качествен н ое и зм ен ен и е и н ф о р 
м ац и он н ой  среды . А декватно  п о строен н ая  и н ф о р м ац и о н н ая  си сте
ма уп равлен и я казн ачей ск и м и  органам и  долж н а н а  протяж ен и и  
оп ред елен н ого  врем ени  обеспечивать  и н тен си вн ое разви ти е без 
проведения радикальны х м о ди ф и кац и й . П рограм м ное обеспечение 
и н ф орм ац и он н ы х  систем  казн ачей ской  системы  долж н о  отвечать 
следую щ им  требован и ям

— необходим ость обработки  больш их объем ов и н ф о р м ац и и  в 
сж аты е сроки ;

— о р ган и зац и я  взаи м од ей стви я  пользователей  с и н ф о р м ац и о н 
ны м и ресурсам и в и н терак ти вн ом  реж им е;

— наличие в спектре базовы х п рограм м ны х средств сетевых
ф ун кц и й ;

— нали чи е р еж и м ов  м н огозадачного  доступа больш ого к о л и ч е
ства п ользователей , а такж е од н о в р ем ен н о го  доступа к  данны м  
сп ец и али стов  для совм естной  обработки  и н ф орм ац и и ;

— обесп ечен и е н адеж ной  защ иты  ф и н а н со го й  и н ф орм ац и и  от 
н есан к ц и о н и р о ван н о го  доступа, ком пью терны х вирусов.

П рикладны е характеристики  и н ф о р м ац и о н н о й  систем ы  казн а
чейства, кром е ф у н к ц и о н ал ьн ы х  свой ств , долж ны  отвечать такж е
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требован и ям  и н тегри рован н ости , ко н ф и гу р и р о в ан н о сти , о тк р ы то 
сти и настраиваем ости  систем ы .

И сходя' из вы ш еи злож ен н ого , м ож н о  сделать вы вод о том , что 
п роц ессы  и н ф орм ати зац и и  привели  к ф о р м и р о ван и ю  н овой  и н 
ф о р м ац и о н н о й  инф раструктуры , которая св язан а  с  новы м  ти п ом  
общ ествен н ы х о тн о ш ен и й  (и н ф о р м а ц и о н н ы е  о тн о ш е н и я ), с новой  
реальностью  (виртуальной  реальностью ), с н о вы м и  и н ф о р м ац и о н 
ны м и технологиям и  различны х видов деятельн ости . С ердц еви н ой  
соврем ен н ы х и н ф о р м ац и о н н ы х  техн ологи й  которы х явл яю тся  а в 
том ати зи рован н ы е и н ф о р м ац и о н н ы е си стем ы , св яза н н ы е с п о 
строением  собственной  к азн ачей ск ой  си стем ы  в республике.

У . Халиков — БФ А  

РЫ Н О К  СТРАХОВЫ Х УСЛУГ РЕС П У Б Л И К И  У ЗБЕК И СТАН  
И ЕГО ГО СУДАРСТВЕН Н О Е РЕ ГУ Л И РО В А Н И Е  В У СЛО ВИ ЯХ  

Т Р А Н С Ф О РМ И РУ Е М О Й  Э К О Н О М И К И

К  н астоящ ем у врем ени в У збекистане создан а д остаточн о  рабо
тосп особ н ая  систем а законодательства по  регулированию  страховой 
деятельн ости  в республике, которая вклю чает в себя о б щ ее за к о н о 
дательство , сп ец и альн ое страховое закон од ательство  и ком п лекс 
п одзакон н ы х  и ведом ственны х н орм ати вн ы х  докум ентов . Н аличие 
та к с й  систем ы  страхового п рава яви лось  о сн о в о й  для разви ти я  и 
соверш ен ствован и я  страхового ры н ка республики . О чеви дн о , что 
действую щ ая систем а законодательства для о б есп еч ен и я  всеоб ъем 
лю щ его  регулирования развиваю щ егося страхового ры н к а респуб
л и к и , долж н а п о сто ян н о  соверш ен ствоваться , необ ходим а п л ан о 
м ерн ая  работа по  разработке целостной  систем ы  зак о н о в , регули
рую щ ей различны е аспекты  страховой деятельности .

На осн ован и и  п роведения научны х и сслед ован и й  со сто ян и я  
государственного регулирования ры н к а страховы х услуг Республики 
У збекистан  разработаны  следую щ ие р ек о м ен д ац и и  по  соверш енсп - 
вовс н ию  государственного регули рован и я страхового  ры нка:

— для дальн ей ш его  соверш ен ствован и я п роц есса регули рован и я 
страхового ры н ка У збекистана необходим о устан овлен и е едины х 
статд артов  для правил страхован и я  и тари ф ов . Э то  обусловлено  
тем , что каж дая к о м п ан и я , осущ ествляю щ ая свою  деятельн ость  на 
страховом  ры н ке У збекистана , п р и м ен яет  свои правила и во м н о
гих случаях эти  правила разработаны  на осн ове зарубеж ной  п р ак 
ти ки  и в больш инстве случаев не соответствует реалиям  о теч ест
венного  страхового ры нка. Д ля  расчетов тар и ф о в  ц елесооб разн ы м
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представляется устан овлен и е трех-четы рех  м атем атических  м оделей 
наиболее подходящ их для  страхового ры н ка У збекистана. У станов
лен и е  едины х стандартов п озволи т ускори ть  п роц есс рассм отрения 
докум ентов  представленны х на получение л и ц ен зи и ;

— для дальн ей ш его  разви ти я  страхован и я в соц и альн ой  сф ере 
необходим о введение о б язательн ого  страхован и я  в м ед и ци н ском  и 
п ен си о н н о м  о б есп ечен и и . В результате п озволи т реш ить часть п р о 
блем связан ны х  с  переходом  м ед и ц и н ы  на платную  основу. И зм е
н ен и е структуры  сущ ествую щ его п ен си о н н о го  о б есп еч ен и я  п осред
ством  н ак о п и тел ьн о го  страхован и я  н а  сегодн яш н и й  д ен ь  является 
актуальной  п роблем ой , т .к . каж ды й граж данин У збекистана им еет 
право на обеспеченную  старость. П роблем ы , связан н ы е с вы сокой  
и н ф л яц и ей  м ож но  реш ить с п ри вязы ван и ем  страховой суммы  к 
твердой валю те. С ледовательн о , уже сейчас нуж но реш ать вопросы  
с разм ещ ен и ем  страховы х резервов на долгосрочн ой  основе. Д ля 
этого  государство м ож ет вы пустить д олгосрочн ы е государственны е 
облигации  с вы соким и  п р о ц ен там и  сп ец и ал ьн о  для страховы х к о м 
паний  осущ ествляю щ их н ак о п и тел ьн ы е виды  страхования. О сущ е
ствление вы ш еуказанны х м ер позволи т привлечь внутренние и н ве
стиции  в эк о н о м и к у  У зб еки стан а на долгосрочн ой  осн ове, а  такж е 
позволит сн и зи ть  брем я расходов по вы плате соц и альн ы х  пособий  
и ины х соц и альн ы х  вы плат;

-  в целях устан овлен и я балан са на страховом  р ы н к е У збеки 
стана, необходим о создан и е условий сам орегулирую щ их органов в 
ли ц е объединений  (А ссоц и ац и и ) страховщ иков и страховы х б р о к е
ров. П одобны е сам орегулирую щ ие органы  будут представлять и н 
тересы  страховщ и ков и страховы х брокеров  при разработке и п р и 
нятии  зако н о п р о екто в , норм ативны х докум ен тов , и нструкций  и 
ины х докум ен тов  н еп осред ствен н о  затрагиваю щ ие и н тересы  и пра
ва п р оф есси он альн ы х  участн и ков страхового ры нка. О дним  из м ер 
в этом  н ап равлен и и  видится в огр ан и ч ен и и  государственны м  орга
ном  по  страховом у н адзору  п ракти ки  защ иты  прав и и нтересов 
страховщ иков, к ак  это происходит на сегодн яш н и й  д ен ь , с  учетом 
того, что пока в У збеки стан е не сущ ествует органа, которы й  м ог бы 
лобб и ровать  интересы  страховщ иков. У спеш ная реали зац и я вы ш е
указанны х р еком ен д ац и й  п ри зван а  ускорить  ф орм и рован и е э ф ф е к 
ти вн ого  м еханизм а регулирования, что, н есо м н ен н о , п ози ти вн о  от
разится на тем пах  и качестве ф у н к ц и о н ал ьн о го  развития н а ц и о 
нального  страхового ры нка.
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А .Б . Х ўж амов — БМ А

Қ И Ш Л О Қ  Х Ў Ж А Л И К  С У ҒУ РТ А С И Д А  Т А Р И Ф  С И Ё С А Т И  
ВА Х У С У С И Я Т Л А Р И

Ь ^ ш л о қ  хўж алиги Р есп уб ли кам и з и қти сод и ётид а стратеги  к 
аҳам иятга эга соҳа ҳисобланади . Ш у н и н г учун ҳам  қи ш л о қ  
х>^<алиги суғуртаси бозорини  ян ада р и во ж л ан ти р и ш  бугунги кун- 
ни н г долзарб м асалаларидан  биридир.

С'уғурта к о м п ан и яси н и н г  м оли яви й  барқ ар о р л и ги н и  таъ м и н - 
лопчи асоси й  ом иллардан  бири  — бу тўғри та р и ф  сиёсати  ю рити- 
л и ш гд и р . Суғурта таш к и л о ти н и н г  суғурта тар и ф л ар и н и  иш лаб  
ч и қ и л , ан и қл аш ти р и ш  ва тартибга келти ри ш  би лан  б о ғл и қ  ф а о - 
л и яти  та р и ф  сиёсати н и  асо си н и  таш ки л  эта д и .

Ш уни  таъкидлаб  ўгиш  ж о и з-к и , қ и ш л о қ  хўж алик тавак к ал ч и - 
ликлари  суғуртаси эн г  қалтисли  суғурта турларидан  бири 
ҳисобланади . Ф ақатги н а давлат то м о н и д ан  бери лад и ган  ёрдам  ту
ф а йли қ и ш л о қ  хўж алигида суғурта хизм атларига бўлган талаб  ва 
такл и ф  ўртасида м утан оси бли кка эр и ш и ш  м ум кин .

Қ и ш л о қ  хўж алик тавак калчи ли к лари  суғуртасида та р и ф  сиёсати  
ўзига хос хусусиятларга эга. Агар ҳосил суғуртасини  қи ш л о қ  
хўжа-шги сугуртасининг асоси й  тури си ф ати д а қарайд и ган  бўлсак, 
кўпгина ривож ланган  м ам лакатларн ин г таж ри б аси  ш уни 
кўрсс.тадики, давлат суғурта м укоф отлари  учун д о тац и я  бериш  
орқали  қ и ш л о қ  хўж алиги суғуртасида и ш ти р о к  этади . Бу ҳосил 
сугуртасининг эк ан ли ги  ва бунда суғурта тар и ф л ар и  катта 
а \а м 11ятга эгалиги  билан  изоҳланади.

Ў збекистон  ам алиётида Қ и ш л о қ  хўж алик эк и н лар и  ҳосилини  
суғурталаш  бўйича суғурта м укоф отлари  эм ас , балки  суғурта 
қоплам алари  дотац и я қилинади . Р есп уб ли кан и н г қ и ш л о қ  хўж алик 
эк и н лар и  ҳосили суғуртаси бўйича тавак к ал ч и л и к  дараж аси  баланд 
бўлган айрим  ҳудудларида, к о м п ан и я  суғурталаш ни мавж уд зарар- 
л и л и к к а  тўла мос келм айдиган  суғурта тар и ф л ар и  бўйича амалга 
о ш и р и ш га м аж бур бўлади. Қ и ш л о қ  хўж алиги эк и н лар и н и  
сугурталаш  м ол-м улк  суғуртасининг б ош қ а (Урлари би лан  соли ш - 
ти ри лган д а объектив таб и и й  и қ ли м  ш арои ти  ва қ и ш л о қ  хўж алиги 
иш лаб чи қариш  ж араён и  билан  б оғли қ  бўлган ўзига хос хусусият
ларга эга. Т аб и и й  икдим  ш арои тлари н и н г ўзгари ш и н и  олдиндан  
били  5 бўлм аслиги сабабли  хўж аликларда айрим  йилларда 
ҳоси лд орли кн и н г к ески н  ўзгариш и ҳолатлари мавж уд, бу эса  опти- 
м ая 1 ар и ф  ставкалари н и  ҳисоблаш  ж араён и н и  м ураккаблаш тиради .

Т аъкидлаш  ж о и зки , тар и ф  ставкалари н и  ҳисоблаш  м етод аари 
универсал  характерга эга эм ас. Ч ет эл  етакчи  актуарийлари  то м о н и 
дан иш лаб чиқилган  услубларни тўғридан  тўғри республикам из
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суғурта ти зим  и га ж ори й  қилиш  м ақсадга м у во ф и қ  келм айди  [Ку
н и н г сабаби — республикам изда суғурта ф аоли яти да , қ и ш л о қ  
хўж алиги иш лаб чи қариш и д а, қо н у н ч и л и к , м оли яви й , статистик  ва 
бухгалтерлик ҳисобатлардаги  ўзига хослик  мавжуд. Ш ун и н г учун 
Р еспубликам из ш арои ти га мос келувчи, қон ун чи ли ги м и зн и  ҳисобга 
олувчи актуар  ҳ и соб -ки тоб лар  ти зи м и н и  иш лаб  чиқиш  зарур. Р ес
п убликам изда қ и ш л о қ  хўж алик тавак алч и л и кл ар и н и  суғуртаси 
бўйича тари ф ларн и  қуйидагича оли б  бор и л и ш и н и  так л и ф  қилам из:

1. С уғуртага оли н аётган  қ ал ти сли к л ар н и н г ҳар хил бўлиш ини  
кўзда тугган ҳолда ва ҳар би р  ҳудуднинг и қли м и , ер н и н г  тузи ли ш и - 
ни инобатга олиб та р и ф  ставкаларн и  ф ерм ер  хўж аликлари бўйича 
табақалаш ган  ҳолда бўли ш и н и  ж орий  қилиш .

2. Суғурта тар и ф л ар и н и  ш артн ом аларн и  тузилиш  муддатлари 
бўйича табақалаш ти ри ш .

3. Қ и ш л о қ  хўж алик суғуртаси ри вож лан ган  м ам лакатлар  таж ри- 
басидан  келиб  ч и ққан  ҳолда, пахта эк и н лар и  ҳамда ҳосиаини  
суғурталаш , Р еспуб ликам из иқтисодиёти  учун ж уда м уҳим лиги ва 
суғурта та р и ф л ар и н и н г  ю қори ли ги н и  ҳисобга олиб, ф ерм ер 
хўж аликларига суғурта м укоф отларини  тўлаш да, давлат бю дж етидан 
маблағ аж рати ш н и  йўлга қўйиш .

А.А. Комилов -  БМА

Ў ЗБЕК И С ТО Н  Қ И Ш Л О Қ  ХЎЖ АЛИК ТО ВА РЛА РИ Н И  И Ш Л АБ  
Ч И Қ А РУ ВЧ И Л А РН И Н Г СУҒУРТА Ҳ И М О ЯС И  

С АМ АРАДО РЛ И Г И Н И О Ш И Р И Ш

Қ и ш л о қ  хўж алиги иш лаб  чи қариш и  м ам лакатим из
и қ ти со д и ёти н и н г асо си н и  таш ки л  қилади . Ш ун и н г учун қ и ш л о қ  
хўж алик товарлари н и  иш лаб чиқарувчи ларн и  си ф атли  суғуртавий 
ҳим оя билан таъм инлаш  бугунги долзарб  вази ф а ҳисобланади .

Бугунги кунда қ и ш л о қ  хўж алиги иш лаб чи қарувчи лари н и  си - 
ф атли суғуртавий ҳим оя билан  таъм инлаш  борасида қуйидаги  му- 
ам м олар  мавжуд:

1 . Қ и ш л о қ  хўж алик товарлари н и  иш лаб  чиқарувчи  қ и ш л о қ  
хўж алик корхоналарида эр к и н  пул м аблағларининг етиш м аслиги .

Ф ерм ер  хўж аликлари  ўзи н и н г қ и ш л о қ  хўж^шик иш лаб 
чи қариш и  билан  б о ғл и қ  суғуртавий ҳим оя билан  таъ м и н лан и ш и га 
хоҳиш билдириш ади . Б и р о қ  ҳар д о и м  ҳам ф ерм ер  хўж аликларининг 
эрки н  м аб лағлари н и н г етиш м аслиги  ҳолати  мавжуд.

2. Д авл ат  эҳтиёж ларига пахта ва ғалла етиш тириш  учун К1>едит 
аж ратилган  м аблағларни суғурталаш  тури ф ерм ер  хўж аликларининг 
таби и й  оф ат  натиж асида пахта хом аш ёси  ҳамда ғалланинг кам
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ҳосиллиги  н атиж асида кўрадиган  зар ар л ар и н и  ту л и қ  қоплаш  
и м ко н и н и  берм аслиги.

3. Ф ер м ер  хўж агтикларининг қ и ш л о қ  хўж алик  иш лаб  чи қарии 1и 
билан  б о ғл и қ  барча та в ак к ал ч и л и к л ар н и н г  тў л и қ  суғуртавий 
ҳим ояга олиш  и м к о н и н и н г  йўқлиги.

Ҳ озирги  кунда ам ал  қ и ли б  келаётган  ф ер м ер  хўж аликларига 
кўрсатилаётган  суғурта хизм атлари  ф ер м ер лар н и н г  талабларини  
тўла қондира олм айди.

4. Сўнгти уч йиллик  тахдиллар  ш уни кў^эсатмоқдаки, қ и ш л о қ  
хўж алик тавак к ал ч и л и к л ар и н и  суғурталаш  «У загросуғурта» давлат- 
ак ц и яд о р л и к  суғурта к о м п ан и яси  учун зарар  келтирувчи  соҳ.а бўлиб 
қолган.

Ч ун ки  сўнгги й и ллар  таҳлили  ш уни  кўрсатм оқ дак и , ко м п ан и я  
суғурта м укоф отидан  кўра, суғурта қ о п лам аси н и  к ў п р о қ  тўлам окда. 
Бу ш ундан далолат берад и ки , «Ў загросуғурта» д авл ат-ак ц и я д о р л и к  
суғурта к ом п ан и яси  то м о н и д ан  топ и лаётган  даром ад  асосан  б ош қ а 
суғурта турларидан ол и н аётган л и ги н и  англатади.

Ю қоридагилардан  келиб  ч и қ и б  қуйидаги  так л и ф л ар н и  берам из:
1. Ф ерм ер  хўж аликлариги  б ан к лар  то м о н и д ан  берилаётган  им - 

тиёзли  кредитлар  тарки б и да суғу'рта хизм атлари учун м аблағ аж р а
ти ш н и  ж орий  эти ш . Б у  ф ерм ерларн и н г эр к и н  м аб лағ  етиш м аслиги  
м уам м оси ҳал этилиш ига ёрдам  беради.

2. И м ти ёзли  кредитларни  суғурталаш да б ан к  м аблағлари  эм ас, 
балки  и м тиёзли  кредит м аблағлари  тарки б и д ан  м азкур 
суғурталаш ни ам алга ош и ри ш . М азкур тад б и р  суғурталанувчилар  
со н и н и н г  ортиш ига оли б  келади.

3. Ф ерм ер  хўжЕш икларининг т£1л аб  эҳ ти ёж л ар и н и  и н обатга ол- 
ган ҳолда, ян ги  зам он ави й  суғурта х и зм атлари н и  таш ки л  этиш . Бу 
ф ерм ерларн и н г  суғуртага бўлган  қ и зи қ и ш л ар и н и н г  орти ш и га олиб 
келади.

4. К о м п ан и я  д аром ад ларкн и  таъ м и н лаш  м ақсадида , қи сқа муд- 
датли қ и ш л о қ  хўж алик суғуртаси турларини  иш лаб  чи қи ш  ва ж орий 
этиш . Бу нарса м азкур  суғурга турлари  б ўй и ч а оли н ган  даром ад- 
ларн и  т е зр о қ  и н вести ц и я  қилиш  и м к о и и н и  яратади . Н атиж ада и н - 
вестициядан  оли н ган  даром адлар  о р қ ал и  суғурта таъ р и ф л ар и н и  ту- 
ш и ри ш , д о и м и й  равиш да сутурта хизм атларидан  ф о й д алан ган  ф ер- 
м ерларга суғурта м укоф отлари н и  тўлаш да и м тиёзли  таъ ри ф ларн и  
кўллаш  и м к о н и н и  яратади.

Ю қоридагиларни  и нобатга олган  ҳолда, ф ер м ер лар н и н г  талаб- 
ларига ж авоб берувчи си ф атли  суғурта хизм атларини  та к л и ф  қилиш  
орқали  ф ерм ерларн и  сам арали  ф ао ли яти га  и ж об и й  кўм ак  яратилган  
бўлади.
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М .М . Р адж апов — Б Ф А

К Э П Т И В Н О Е  СТРАХОВАНИЯ

В аж нейш им  вопросам  со врем ен н ого  разви ти я  ф и н ан со во й  и н 
ф раструктуры  является  создание условий  для  развития страхового 
сектора эк о н о м и к и , в том  числе и за счет создан и я  условий для 
эф ф екти вн о й  деятельн ости  к эп ти вн ы х  страховы х к о м п ан и й . М ы 
вы деляем  к эп ти вн о е  страхован и е к ак  ф орм у  удерж ания р и ска, а не 
передачи ри ска, п оскольку  сущ ность  кэп ти вн о го  страхования п ред
полагает учреж дение доч ерн ей  ком п ан и и  в рамках ф и н а н со в о 
п р ом ы ш лен н ой  группы  для уп равлен и я  ри скам и , присущ им и  и с
клю чительно  д ан н ой  группе хозяй ствен н ы х о рган и зац и й . У чреж де
ние к эп ти вн о й  страховой  ком п ан и и  является одним  из вариантов 
создан и я ф он д а сам острахован и я  п ред п ри яти я  .Английское слово 
«кэптив» (captive), о зн ачаю щ ее «зависим ы й от чего-либо», довольн о  
точ н о  передает осн овн ую  о соб ен н ость  кэп ти вн ы х  к о м п ан и й , ко то 
рая заклю ч ается  в их п олн ой  ю ри ди ч еской  и реальн ой  зависим ости  
от учредителя. А налогом  этого  п он яти я  в эк о н о м и к е  является тер 
м ин  «дочерняя ком пания» .

К эп ти вн ы й  р ы н о к  весьм а велик  м ире, в целом . М ногие круп
нейш ие в м ире к орп орац и и  обладаю т свои м и  к эп ти вн ы м и  к о м п а
н иям и . В этом  нет н ичего  п роти воестествен н ого , если  не считать 
того , что кэп ти вы  н еско л ько  о гран и ч и ваю т к о н курен ц и ю  на тех 
сегм ентах, которы е им и контролирую тся . П рисутствие кэп ти вн ого  
страховщ ика вовсе не о зн ач ает  закры тость  ры нка. К эп ти в  несет ту 
часть риска, которая м ож ет л и б о  долж н а находиться внутри к о р п о 
рац и и , остальная часть риска передается на ком м ерческий  ры нок, 
где его  «ждут» все остальны е игроки.

К эп ти вн ая  страховая к о м п а н и я  (C aptive Insu rance C om pany) — 
д о ч ер н яя  страховая к о м п ан и я , образуем ая пром ы ш лен н ы м и  и то р 
говы м и орган и зац и ям и  для об есп ечен и я  страховой защ иты  м ате
ринской  орган и зац и и . О бслуж ивает ц еликом  или преим ущ ественно  
корп орати вн ы е страховы е интересы  учредителей , а такж е сам о сто я
тельны х хозяйствую щ их субъектов, входящ их в структуру м н ого 
проф ильны х к о н ц ер н о в  или крупны х ф и н ан со во -п р о м ы ш лен н ы х  
групп (Ф П Г ) Д еятельн ость  кэп ти вн ы х  страховы х ком п ан и й  н еп о 
средственно  связан а  с ком м ерчески м и  б ан к ам и , п ен си о н н ы м и  и 
и н вести ц и он н ы м и  ф он д ам и , другим и ф и н ан со во -кр ед и тн ы м и  и н 
ститутам и, действую щ им и в систем е м н огоп роф и льн ы х  к он ц ерн ов  
или Ф П Г . Э ти структуры  об ы чн о  вы ступаю т учредителям и к эп ти в
ной страховой к ом п ан и и .

К эп ти вн ы е страховы е к о м п ан и и  об ы чн о  создаю тся в том  слу
чае, если страховой р ы н о к  не м ож ет удовлетворить потребности
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п ред п ри яти я в защ ите от собственны х р и ск о в  или это  создание су
л и т  о тр ед ел ен н ы е эк о н о м и ч еск и е  преим ущ ества.

К эп ти вн ая  страховая к о м п а н и я  м ож ет дей ствовать  к ак  п рям ой  
страз-.овщик или  к ак  перест раховщ ик. В качестве п рям ого  страхов
щ и ка она предлагает страховы е услуги н еп о ср ед ствен н о  кли ен там , 
а п ерестраховщ ика — действует через подставную  к ом п ан и ю , к о то 
рая заклю чает договора прям ого  страхования.

У спеш ное ф у н к ц и о н и р о ван и е  кэп ти вн ы х  страховы х ком п ан и й  
зависит от в ы п о л н ен и я  ряда треб ован и й  и св я за н о  с  д о п о л н и тел ь 
ной ответственностью , тем  не м ен ее коли ч ество  о р ган и зац и й , и с
пользую щ их такую  ф орм у уп равлен и я ри ском , во  всем  м ире н еп р е 
ры вно  увеличивается, осо б ен н о  за  п оследн и е 10-20 лет. Р азви зи е 
страхового дела привело к созданию  и развитию  к эп ти вн ы х  страхо
вых ко м п ан и й , ф ун кц и он и рую щ и х , как  п рави ло , п ри  крупны х ф и 
н ан со во -п р о м ы ш л ен н ы х  группах. На сам ом  деле стим улом  для  соз- 
дани? к эп ти вн ой  страховой ком п ан и и  для  м ногих крупны х ф и н а н 
сово -п ром ы ш лен н ы х  к о н ц ер н о в  является  то , что  страховой  ры н ок  
и общ ем  не бы л готов п ри н и м ать  к  страхованию  н ек оторы е риски  
или обеспечить  п олн ое страховое о б есп ечен и е.

Главны м и стим улами являю тся получение м ак си м ал ьн о й  вы го
ды от техн и ки  кон троля  п ри н и м аем ы х  к  страхованию  ри сков  и 
сум м ы , изб еж ан и я прям ы х накладны х расходов и уплаты  более 
н и зки х  взносов за страхование риска за счет п о к у п к и  перестрахов
ки по  более н и зкой  стои м ости , чем требует о б ы ч н ы й  и прям ой  
страховщ ик.

Д . А бдусаттарова — БФ А

О Б ЕС П ЕЧ Е Н И Е БЕЗО П А С Н О С ТИ  ДЕЯ Т ЕЛ ЬН О С Т И  
СТРАХОВОЙ К О М П А Н И И

Н аи б олее важ ны м и элем ентам и  систем ы  внутренней  б езо п ас
ности являю тся ф и л о со ф и я  ад м и ни страц и и  и стиль управления. 
К о м п лексн ы й  подход к о бесп ечен и ю  безоп асн ости  в страховой 
ком п ан и и  необходим о организовы вать, н ач и н ая  н еп осред ствен н о  с 
руководителей вы сш его  звена. Э то  создает условия д л я  знаком ства  
с о р ган и зац и ей  в целом , бы строго  доступа к  клю чевы м  дан н ы м  и, 
что сам ое главное, п олучен и я п олн ого  вп ечатлен и я  о  стиле работы  
вы сш его руководства. Н еобходим о, в ч астн ости , вы ясн и ть , к ак  о т 
н осятся  к  вы сш ем у руководству члены  к о м п а н и и , и к ак  м ан ера ру- 
коЕОЛства отраж ается н а  работе к ом п ан и и . К ром е того , зн аком ство  
со  стилем  управления, п рон и зы ваю щ и м  все структурны е п одразд е
ление п ред п ри яти я , вклю чая в к он еч ном  итоге и каж дого  отд ел ьн о 
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го раб отн и ка, оп ред еляет необходим ую  для  ад м и ни страц и и  и р а
ботн и ков  б езоп асн ость  деятельности  к ом п ан и и .

О р ган и зац и о н н ая  структура хозяй ствен н ой  систем ы  определяет 
д ом и н и рую щ и е в ней  ф орм ы  власти и п одч и н ен и я . О бы ч н о  в рам 
ках о р ган и зац и о н н о й  структуры  реализую тся и осн овн ы е и н ф о р м а
ц и о н н ы е связи . У п равлен ч ески е и ф у н к ц и о н ал ьн ы е связи  в к о м п а
нии  влияю т на вы п олн ен и е м ероп ри яти й  и процедур, ор и ен ти р о 
ванны х на обесп ечен и е безоп асн ости  страховой к о м п ан и и . С трук
тура управления страховой  к о м п ан и ей  м ож ет осн овы ваться  на сле
дую щ их принципах. П ри н ц и п  л и н ей н о й  п одчиненности : п раво  д а 
вать указан и я руководителю  дан н о го  уровн я  п редоставляется по 
отн ош ен и ю  ко всем  н и ж естоящ и м  сотрудникам  и п ри м ен и тельн о  
ко всем ф у н к ц и ям , которы е они осущ ествляю т. П ри н ц и п  ф у н к 
ци он альн ой  п одч и н ен н ости : п раво  д авать  ук азан и я предоставляется 
руководителю  п р и м ен и тел ьн о  к  строго  оп ред елен н ом у набору 
ф ункций  н езави си м о  оттого , кто  их осущ ествляет. П ри н ц и п  л и 
н ей н о -ш таб н о й  п одч и н ен н ости  предполагает, наряду  с  л и н ей н о й  
си стем ой , сущ ествование «ш табов», которы е не им ею т права давать 
у к азан и я , но предоставляю т необходим ы е к он сультац и он н ы е услу
ги. П ри л и н ей н о й  си стем е все расп о р яж ен и я  идут сверху вниз: от 
руководства к сотрудникам . П реим ущ ество  такой  систем ы  заклю ч а
ется в точн ом  опред елении  и разгран и чен и и  ф у н к ц и й  и ответст
венности , но, вм есте с тем , она об ы чн о  н е  п озволяет  страховой 
ком п ан и и  реагировать на и зм ен ен и я  на ры н к е достаточн о  о п ер а
тивно.

Разм ер ком п ан и и  си л ьн о  влияет на характер систем ы  о б есп е
чения безопасности  и отдельны х практи ч ески х  м ом ентов, н ап р и 
мер, в небольш ой  к о м п ан и и  слож н о  провести  четкое разделение 
о б язан н о стей , н ереальн о  им еть больш ой ш тат служ бы безоп асн ости  
в н утр и хозя й стве н н ы х аудиторе в .

Б ольш ая часть эл ем ен то в  систем ы  обесп еч ен и я  безоп асн ости  
прим ен и м а к ак  в крупны х, так  и в небольш их ком паниях . В лю бы х 
ком п ан и ях  долж ны  бы ть ком п етен тн ы е и н адеж ны е работники , 
четкая ф у н кц и о н ал ьн ая  структура, адекватны е процедуры  с а н к ц и о 
н и рован и я , осущ ествления и учета хозяйственны х операц и й . Н еоб
ходим о следить за качеством  составлен и я докум ен тов , при лю бы х 
размерах ком п ан и и  вести ф ак ти ч еск и й  кон троль  активов и доку
м ентов и, в огран и ч ен н ы х  м асш табах, п роверки  хозяй ствен н ой  д ея
тельности .
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Ғ .И . Тойиров — БМ А

Қ И Ш Л О Қ  ХЎЖ АЛИГИ ДА И Ш Л А Б Ч И Қ А РИ Ш Н И  
СУГ'УРТАЛАШ НИНГ ЗА РУ РИ Я ТИ

Р еспубликам изда қиш лок, хўж алиги эк и н л а р и  ҳ оси ли н и  ети ш 
ти ри ш  и қти сод и ётни  ривож лан ти ри ш д а м уҳим  аҳам и ят к асб  этади. 
Ш у сабабли, қ и ш л о қ  хўж алик маҳсулоти иш лаб  чиқарувчи лар  ва 
тум ан  қи ш л о қ  аҳолиси учун барқарор  суғурта б о зо р и н и н г  келгуси- 
даги р и вож лан и ш и  актуал вази ф а бўлиб қолади . Д у н ё ам алиётида 
ҳосил суғуртаси қ и ш л о қ  хўжгшик маҳсулоти иш лаб 
чиқарувчиларини  турли қалти сли клард ан  ҳи м о я  қилувчи  каф олат 
ҳисобланади . Б у  билан  м ам лакат и қ ти со д и ёти н и н г  аграр секто р и - 
н и н г  барқарорли ги , о зи қ -о в қ а т  хавф си зли ги  д араж аси , эк сп о р т  
қилинувчи  маҳсуло.глар и ш о н ч л и л и ги  таъм и н лан ади .

М ам лакати м и з қ и ш л о қ  хўж алиги соҳасида ш у ж ум ладан, 
ҳосилни  ети ш ти ри ш да мавж уд р и ск л ар н и  суғурталаш ни халқаро  
андоза дараж асида йўлга қўйиш  у н и н г қатор  ян ги  вази ф а ва м уам - 
м оларини  ҳал этиш  зарури яти н и  к елти ри б  чиқарди .

У збекистон  Республикаси  П рези д ен ти  ва Ҳ укум ати то м о н и д ан  
республикада суғурта б о зо р и н и н г  ривож ига катта аҳам и ят берил- 
м оқда, суғуртанинг қайта қ у р и ли ш и н и н г к етм а-к етл и к га  асосланган  
эво л ю ц и о н  там ой и ли  ам алга ош и ри лм оқда. Бунда би ри н ч и  
босқи чд а давлат капитали и ш ти роки д а ак ц и яд о р л и к  суғурта ком п а- 
н и ял ар и н и  барпо этиш га асоси й  эьти б о р  қаратилм оқда . Бундай 
си ёсат  ўзанида Ҳ укум атн и н г тегиш ли  қ арорлари  би лан  1997 йил 
25 ф евралда Ў збекистон Р еспубликаси  П р ези д ен ти н и н г П Ф -1713- 
сонли  Ф арм он и га ҳам да В азирлар М аҳ кам аси н и н г 1997 йил 6  м арт- 
даги  125-сонли қарорига асосан , «O ’zagrosug’u rta»  davlat aksiyadorlik  
sug’urta  kom paniyasi таш ки л  этилди .

Р еспубликам изда ҳосилни  ихтиёрий  тарзда суғурта қ и ли ш  
қ и ш л о қ  хўж алик маҳсулоти иш лаб чи қ ар у вч и л ар и н и  суғуртавий 
ҳим оя қ и л и ш н и н г  асосий  турларидан  бири  бўлиб қолиш и керак.

А м м о, суғуртанинг уш бу тури етарли  дараж ада кен г 
тарқалм ади . Б уни қ и ш л о қ  хўж алик корхоналарида м аблағнинг 
етиш м аслиги  билан  изохлаш  м ум кин . Я н а би р  ж и д ди й  м уоам м о 
ш ундаки , ҳозир  ам алда бўлган  қ о н у н ч и л и к  қ и ш л о қ  хўж алигини 
суғурта хизм атларидан  к ен г  ф о й д ал ан и ш н и  рағбатлантирилм айди , 
чунки бутун дунёда бўлганидек , суғуртага кетган  хараж атни  
м аҳсулот таннархи  ҳисобига ўтказиш  м асаласи  ҳал қи ли н м аган . Бу 
м асалан и н г ҳат эти л и ш и  қ и ш л о қ  хўж алик корхон алари н и н г 
к ўп чи ли ги  учун м атлум  м икдорда рағбат туғдиради , чунки  уларнинг 
кўпчилигида суғурта хараж атини  тўлаш  учун л о зи м  бўлган эр к и н  
м аблағ етиш м айди .
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Қ и ш л о қ  хўж алик ко р х о н ал ар и н и н г кўп чи ли ги н и нг суғуртанинг 
уш бу тури дои раси д аи  ч и қ қ ан л и ги н и н г  турлича сабаблари  мавж уд 
ж ум ладан, суғурта тўловлари н и  тўлаш га ҳохиш и бўлм аганлиги , 
хўж аликнинг м оли яви й  аҳ в о л и н и н г оғирлиги сабаблари билан 
изоҳланади.

Б озор  и қтисодиётига ва бозор  м уносабатларига ўтиш  ш ароити- 
да тад б и р ко р л и к  ф ао ли я ти  би лан  ш уғулланиш дан бош  м ақсад 
иқти сод и й  сам арага эри ш и ш ди р . Л е к и н  тад б и р ко р л и к  деб  аталм иш  
ф ао ли я т  билан ш уғулланиш  н атиж асида, и сти сн оси з тарзда, 
иқтисодий  ф ой д а ўз-ўзидан  рўёбга чиқаверганид а, эҳтим ол ҳам м а 
тадб и ркор  бўлиб кетган  бўларди. Гап ш ундаки , б и р о р -б и р  иш  б и 
лан  ш уғулланиш га аҳд қилган  ҳақи қи й  иш би ларм он  ўз 
ҳарак атлари н и н г хатарли то м о н л ар и н и  пухта ан и қ та б  олган , тавак - 
калчиликларга тай ёр  тури ш и  л о зи м  бўлади.

Ю қоридагилардан  келиб чи қ қ ан  ҳолда қуйидаги  такли ф ларн и  
берам ан:

• Х ориж ий давлатлар  таж риб аларид ан  к ели б  чи қ қ ан  ҳолда 
қ и ш л о қ  хўж алик корхоналарига суғурта м укоф отлари н и  қисм ан  
тўлаш  учун давлат том он и д ан  м аблағ аж ратиш .

• Д авлат эҳтиёж лари  учун харид қи ли н ади ган  қ и ш л о қ  хўж алик 
мах,сулотлари ети ш ти р и ш н и  м аблағ билан таьм и н лаш  ж араёнида 
қ и ш л о қ  хўж алик корхоналари  би лан  тузилган  суғурта ш артном ала- 
ри бўйича ҳисобланган  суғурта м укоф отлари н и  тўлаш  учун маб- 
лағлар  аж ратиш  ти зи м и н и  яратиш .

Б.К. Рахманов — БМ А  

ЎЗБЕК И С ТО Н ДА  У ЗО Қ  МУДДАТЛИ ҲАЁ^Г СУҒУРТАСИ  
ВА УНИ РИ В О Ж Л А Н Т И РИ Ш  М А С М А Л А РИ

М аълум ки, ҳаёт суғуртасининг ри вож лан ган ли к  дараж аси , уму- 
м ан суғурта со х аси н и н г  ри вож лан ган ли ги га баҳо бериш  ҳамда 
суғуртанинг ж ам и ят то м о н и д ан  зарур м оли яви й  реж алаш тириш  ва 
ҳим оя воситаси  си ф ати д а қабул қи ли н ган ли ги  тўғрисида хулоса 
ясаш  и м ко н и н и  беради. Х ориж да, ай н и қ са , Ғар() давлатларида, ҳаёт 
суғуртаси ж ам и ят  ҳаётида м уҳим  ўри н н и  эгаллайди . И қтисодий  
нуқтаи назардан , ҳаёт суғуртаси , ай н и қ са , унинг у зо қ  м уддатли тур
лари ривож ланган  м ам лакатлар  ик,тисодиётида муҳим ўрин  эгал
лайди . М асалан , А Қ Ш  д а у зо қ  муддатли қарзларн и н г  30% и \а ё т  
суғуртаси к о м п ан и ял ар и  улуш ига тўғри келиб, уш бу к ом п ан и ялар  
активлари , умумий суғурта турларини  ам алга ош ирувчи  к о м п а н и я 
лар активларидан  3 м арта кўпдир. Бую к Б ританияда, суғурта ком - 
п ан и ялари  том он и дан  ам алга о ш и ри лад и ган  и н вести ц и я си н и н г 
80% ҳаёт суғуртаси к о м п ан и ял ар и  ҳиссасига тўғри келади.
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Х аёт суғуртасини ривож лан ти ри ш  о р қал и  давлат ў зи н и н г  
к ў гги н а  и ж ти м ои й -и қти сод и й  м уам м олари н и  еч и ш и  м ум кин . Би- 
рин чи д ан , давлат ёрдам ига муҳтож к и ш и л а р  со н и  кам аяди: 
иқ1 и содий  ф аол  аҳоли «ўз ғам ини  ўзи ейди». И к к и н ч и д ан , давлат 
бю,1ж ети м аблағларидан ад олатли рок  ф о й д ал ан и л ад и , ай н и қ са  
и қ 1'Исодий н о чор  табақаларга и ж ти м ои й  кўм ак  бериш  и м кон и  
кўпаяди. У чинчидан , у зо қ  муддатли ҳаёт суғуртаси  м уомаладаги 
бўш н акд  пул м аблагларини  ж алб  қилиб , и н ф л я ц и я  м и кд о р и н и  па- 
сайтириш га кўм аклаш ади  ва ай н и  дам да суғурта заҳираларида 
йигилган  уш бу м аблағларни  м и лли й  и қ ти со д и ёт  учун зарур й и р и к  
и н вести ц и я  м анбаларига айлантиради .

Х.аёт суғуртаси Ў збекистонда бош лан ғи ч  босқи чд а турибди д е- 
сак гдаш м айм из. Уш бу суғурта соҳасида атиги битта ком п ан и я  
ф аоли ят кўрсатаётгани ҳамда 2005 йил як ун лари га  кўра, ҳаёт 
суғуртасидан туш ган бадаллар салм оғи  ж ами бадаллар  ҳаж м и н и н г 
бор-йўғи  0 ,7% ини  таш ки л  этгани  ф и к р и м и зн л н г  ёр қ и н  далилидир .

Х.аёт суғуртасининг ж ам иятда ўз салм оқли  ўрнини  эгаллай олм а- 
ётганига би р  қанча сабаблар бор. М аълум ки, собик  итти ф оқ  даврида 
ҳаёт суғуртаси кенг тарқалганига қарам ай, асосан  ж амғарма воситаси 
сиф атидагина фойдаланиларди. А ҳолининг кенг қатламларида эса 
cyrypi'a м аданияти, яъни суғурта ҳим оясининг зарурлигини онгли ра
виш да англаш , ш аклланмади. И ккинчидан , ўтиш  даврида узоқ  муд- 
датпи суғуртанинг ж амғарма турларига қизиқиш  кескин  камайди. 
Ч унки инф ляция дараж асининг ўсиш и билан ваъда қилинаётган  
қогш зма ва таъм инотлар қадрсизланиб борди.

А йни вақтда узоқ  муддатли ҳаёт суғуртасини  ри вож лан ти ри ш  
билан би р  қаторда к о м п ан и ял ар  и ш он ч л и л и ги н и  о ш и р и ш  ҳамда 
бунинг учун қуйидагиларни  ам алга ош ириш  м ақсадга м у во ф и қ  деб 
ҳисоблайм из: би ри н ч и дан , к о м п ан и я  узлик  м аблағларига
қўйиладиган  м иқдорий  талаб ларн и  ош и ри ш  ҳамда та р и ф  ва захира- 
ларн н  ҳисоблаш да иш латиладиган  даром ад  м еъёри н и  чеклаш . К о м 
п ан и я  и ш и н и н г сам арад орли ги н и  таъм и н лаш  учун стандарт ҳаёт 
ж адвгллари  ҳамда резерв ва акти вларн и  б аҳолаш н и н ғ там о й и л л ар и - 
ни И1длаб  чиқиш  лозим . Н иҳоят, м азкур  тад б и рларн и н г бевосита 
flaBovn сиф атида суғурта к о м п ан и ял ар и н и н г  ф ао ли яти га  тегиш ли 
стати сти к  м аълум отларни ягона м арказга й иғадиган  м аълум отлар 
базасини  ш акл л ан ти р и ш н и  рағбатлантириш  керак деган  ф и к рда- 
миз. М азкур тадбирлар  ҳаёт сугуртасининг актуар  та ъ м и н о ти н и  ях- 
ш и л а л ғ а  ҳамда ҳаёт сугуртасининг йиғм а ту р л ар и н и н г р и во ж л ан и 
ш и га туртки  бўлади деб ҳисоблайм из.
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А. Ж ум аев — Б Ф А

И Н В ЕС ТИ Ц И О Н Н А Я  ДЕЯ Т ЕЛ ЬН О С Т Ь СТРАХОВЫ Х  
К О М П А Н И Й  В УЗБЕКИ СТАН Е

Ф и н а н со в о е  о б есп еч ен и е разли чн ого  рода ком м ерческих о п е 
раций  входит в «палитру услуг» больш ого  числа п ред п ри н и м атель
ских структур, в том числе и страховы х ком п ан и й  У збекистана. 
С трахование, о казы ваю щ ее реальное и д остаточн о  серьезн ое воз
действие на всю  эк о н о м и ч еску ю  систем у  стран ы , находится в ц е н 
тре п ристального  в н и м ан и я  ряда государственны х институтов. В се
годняш ней  п убликации  речь найдет об  одном  из важ н ей ш и х н а 
правлений  в деятельн ости  страховой ком п ан и и  — ее и н вести ц и о н 
ной политике.

В н астоящ ее врем я объем  и н вести ц и й  отечественны х страхоЕ;ых 
ком п ан и й  дем онстрирует бы стры е и устойчивы е тем пы  роста. По 
итогам  2004 года это  сум м а составлял  141,1 млрд. сум , в 2005 году 
163,6 млрд. сум , что на 16% больш е чем за ан алоги чн ы й  период 
2004 года. П о сравн ен и ю  с 2002 годом этот показатель  вы рос более 
чем в 3,4 раза. Н е секрет, что в м ировой  практи ке доходы  от и н вес
ти ц и о н н ы й  деятельности  являю тся опорой  ф и н ан совой  устойчивос
ти страховы х к ом п ан и й .

С ущ ественную  роль играет и н в е сти ц и о н н ая  деятельность  стра
ховых ком п ан и й  и при о б есп еч ен и и  эф ф екти вн о го  ф у н к ц и о н и р о 
вания страховщ и ка, наприм ер:

— обесп ечи вает возм ож ность  ф о р м и р о ван и я  достаточны х стр а
ховых резервов для  п редстоящ их страховы х выплат;

— хорош о о р ган и зо в ан н ая  и н вести ц и о н н ая  деятельность  об ес
печивает качество  предоставляем ы х услуг и определяет ры ночное 
полож ен и е страховщ ика. И н вести ц и о н н ая  деятельность  влияет на 
осн о в н ы е характеристики  страхового  продукта, преж де всего на его 
стоим ость, и на ф акти ч еско е  и сп олн ен и е обязательств страхе вщ и- 
ка, определяем ы е срокам и  страховы х вы плат;

— и н вести рован и е дает  возм ож н ость  владельцам  страховы х 
к ом п ан и й  развивать свой б и зн ес  и сам остоятельн о  управлять им. 
И м ен н о  за счет и н вести р о в ан и я  страховы х резервов происходит 
н акоп лен и е ресурсов для увели чен и я  собственны х средств без п р и 
влечения внеш них и н вести ц и й . Э то  край н е важ но ввиду п о степ ен 
ного увеличения треб ован и й  к м и н и м альн ом у  разм еру уставного 
к апитала страховы х о рган и зац и й .

13 своем  вы ступлении  на заседан и и  К абинета М инистров Р ес
публики У збекистан  П рези д ен т республики  И.А. К ари м ов отм ечал, 
что «... сегодня без развитой  систем ы  страхования, хозяйствую щ ие 
субъекты , особ ен н о  представители  м алого и частного  бизнеса,
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сельские товароп рои звод и тели  не в с о с то ян и и  эф ф е к т и в н о  рабо-' 
тать, зан и м аться  и н вести ц и о н н о й  деятел ьн о стью , им еть доступ  к 
кредитам». Б езусловно, страхование явл яется  н адеж ны м  и ст о ч н и 
ком  долгосрочны х Е;нутренних и н вести ц и й .

В П рограм м е развития сф еры  услуг и серви са  в Республики  
У збекистан  в сф ере страхован и я на п ери од  2006-2010 о тм еч ен о , что 
объем и н вести ц и й  страховы х ком п ан и й  в 2 0 1 0  год по  ср авн ен и ю  с 
2005 годам долж ен  увеличиться 1,3 раза. Э то  ещ ё раз показы вает 
н асколько  важ ную  роль играет и н ве сти ц и о н н а я  д еятел ьн о сть  стр а
ховых ком п ан и й  в н ац и о н ал ьн о й  эк о н о м и к е .

А. С ултонов — БМ А

РЕС П У БЛ И К АМ И ЗДА  ТЎҒРИ  ВА Э Г Р И  С О Л И К ДА Р Ю К И Н И  
У Й т И А Ш Т И Р И Ш  М АСАЛАЛАРИ

Ривож ланган  м ам лакатлар  со л и қ  туш  ум лари  да  эгри  соли қларга 
н и сб атан  тўғри с о л и қдар  сал м о ғи н и н г ю қори ли ги  хос бўлиб , бу 
и қти сод и ётн и  рагбатлантирувчи  оп ти м ал  н и сб ат си ф ати д а 
баҳоланган  ҳолда, м ам лакатим изда ак си н ч а , тўгри соли кдарга н и с 
батан эгри соли қдар  ҳ аж м и н и н г ўсиб бо р и ш и  давом  этм оқца. А йни 
вақтда, бю дж ет дарэм адлари н и  м оли яви й  ресурслар  билан  таъ м и н - 
лаш да тўғри ва эгри со л и қл ар н и н г  ў р н и н и  ан и кдаш  ва уш бу соли  к, 
гуруҳдарининг оп ти м ал  н и сб атлари н и  белгилаш  -  с о л и қ  ти зи м и  
соҳасида олиб б ори лаётган  и слоҳотларн и н г  м уам м оли  
йўналиш ларидан  ҳисобланади . Б ундан  таш қ ар и , со л и к д ар  уларни 
тўловчилар  учун ҳар доим  ҳам н о к ^л ай ли к л ар  туғдирса-да, аввало , 
қайси  со л и қ  гурууш ри и қти сод и етн и  р и во ж л ан и ш и га  эн г  кам  д а 
раж ада таъсир  қилгзн  ҳолда ф и скал  в ази ф ан и  уддалайди, деган  ма- 
салага ан и к д и к  к и р и ти л и ш и  -  со л и қ  ундирувчи  давлат билан  со л и қ  
тўловчи ю ридик  ва ж и см он и й  ш ахсларн и н г м ан ф аатлари га  м ос к е 
лади. Ҳ олбуки , даслат билан с о л и қ  тўлончилар  м ан ф аатл ар и н и н г 
уйгунлаш уви — м ам лакат и қ ти со д и ёти н и н г ри вож лан и ш и га  ва м о
л и яви й  ф аолияти  м устаҳкам  с о л и қ  тўловч и лар  со н и н и н г  
кўп ай и ш и га олиб келади.

Б озор  и қ ги соди ёти н и  ш акллан ти ри ш д а тўғри ва эгри  соли қ қа  
то р ти ш н и н г ўрни ва аҳам ияти  муҳим бўлиб, улар давлат билан 
хўж алик субъекти  ўртасидаги  м ун осаб атларн и  и қти сод и й  йўл билан 
тартибга солиш га хизм ат қилади. Ш у нуқтаи  назардан  келиб  чиқиб , 
би зн и н гч а  м ам лакатим изда келгусида тўғри ва эгри  со л и к д ар  ю ки- 
ни уйгунлаш тирилиш ида қуйидагилар  муҳим  аҳам и ят касб  этади:

-  тўғри ва эгри  со л и кд ар  ю ки н и  уйғунлаш тириЩ да эгри  со- 
ли кд ар  ю ки охирги и стеъ м олч и н и н г зи м м аси га  ю к лан и ш и н и  и н о 
батга олган  ҳолда, улар бўйича бери.тган со л и қ  им тиёзларни  кам ай -
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тириш  орқали  тад б и р ко р л и к  суб ъектлари н и н г ўзаро иқти сод и и  ivry- 
носабатларидаги  м увоф и қди к н и  та ъ м и н л ан и ш и га  эри ш и ш  зарур;

-  м ам лакат иқти сод и ёти  м унтазам  равиш да ю ксалаётганлигини  
эъ ти роф  этган  ҳолда со л и қ  ю к и н и н г  б о сқ и ч м а-б о сқи ч  кам ай и б  бо- 
раётганлигига м ^ а н о с и б  равиш да эгри со л и қ қа  торти ш  объестла- 
рини яън и  ак ц и з солигига тортиладиган  товарлар  руйхатини 
қи сқарти ри б  бориш  зарур. Бунда даставвал , и ж ти м ои й  аҳам иятга 
эга товарлар  уш бу рўйхатдан чи қарили ш и  м ақсадга м увоф иқ;

-  тўғри ва эгри сол и қ л ар н и  кутилаётган  даром адлардан  эм ас, 
балки  ҳақиқатда оли н ган  даром адлардан  у н д и ри ли ш и н и  ш ак/:лан- 
ти ри ш  лозим . Б ун и н г учун, реали зац и я  қ и ли н ган  м аҳсулотлар 
қийм ати  билан  корхоналар  ҳисобига кели б  туш ган м аблағларни  му- 
воф и кдаш ти ри ли ш и га  кен г қам ровли  и қти сод и й  дастаклардан  ф ой
даланган  ҳолда эри ш и ш  зарур. Бунда энг аввало , муддати ўтган д е
битор  қарзд орли клар  бўйича м устаҳкам  м оли яви й  тадб и рлар  иш лаб 
чи қи ли ш и  муҳимдир;

-  м ам лакат и қ ти со д и ёти н и н г ю ксалиш и ж араёнида эгрғ со - 
л и қ қ а  то рти ш н и  кам ай ти ри б  бори ш , бунда эгри со л и қ  ставка.г1ар'И- 
ни п асай ти ри ш , ш унингдек  таби и й  ресурслардан оли н ад и ган  со- 
л и қл а р  ставкаси н и  ош и ри ш  ҳамда улардан оқ и ло н а  ф о й д алан и ш н и  
рагбатлантирувчи  пасай ти ри лган  табақали  ставкаларни  қўллаш  л о 
зим.

А. Тошматов — БФ А  

С О В Е РШ Е Н С Т В О В А Н И Е  БЮ ДЖ ЕТ Н О Й  КЛАССИ Ф И КАН И И  
РЕС П У БЛ И К И  УЗБЕКИ СТАН

К ак известно , одной  из важ н ей ш ей  составляю щ ей  частью  
бю дж етного  устройства является  бю дж етная к ласси ф и кац и я . О на 
п редставляет собой  группировку  доходов и расходов бю дж етов раз
ных уровней , а такж е и сточн и к ов  ф и н ан си р о ван и я  д еф и ц и та  Гос
бю дж ета и обесп ечен и я соп остави м ости  их характери сти к  при со 
ставлении  и и сп о л н ен и и  бю дж етов. О сн о вн ая  ф ун к ц и я  бю дж етной 
класси ф и кац и и  в систем е государственны х ф и н ан со в  это  о б есп ече
ние, ведение учета и си стем ати зац и я  и н ф о р м ац и и  о состоян и и  
бю джета.

Бю дж етная к ла сс и ф и к а ц и я  является  одним  из ры чагов о б есп е
чения стаб и льн ого  д в и ж ен и я  Государственного  бю дж ета. Я сн ость  и 
четкость груп п и ровок  — одно из важ нейш их требован и й , предъяв
ляем ы х к бю дж етной  класси ф и кац и и .

Н адо отм етить, что текущ ая к ласси ф и к ац и я  им еет н екоторы е 
недостатки , которы х надо устранить  путем соверш ен ствован и е этой  
же класси ф и кац и и :
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В о-первы х, бю дж етная к л а сс и ф и к а ц и я  Р еспублики  У збекистан  
разрабаты вается М етодологическим  отделом  Г лавного управления 
Г осударственного бю дж ета М и н и стерства ф и н а н со в , без участия 
м естны х терри тори альн ы х ф и н ан со вы х  орган ов . Э то при вод и ть  к 
том у, что м естны е ф и н ан со вы е  орган ы , о со б ен н о  бю д ж етоп олуча
тели  не зн аю т к л асси ф и като р а  д етальн о  их по  частям , во м ногих 
случаях эти  органы  наруш аю т прави льн ого  веден и я  класси ф и кац и и  
и это  приведет к  н еп олн ом у  ф у н к ц и о н и р о в ан и ю  видов доходов и 
расходов бю дж етной  к ласси ф и кац и и , а во  м н оги х  случаях не ц ел е
вого и сп ользован и я бю дж етны х средств.

Ц елесообразн о  бы ло бы  создать  условия для  вовлечен и я  м ест
ны х орган ов  уп равлен и я  в разраб отки  и в со в ер ш ен ств о ван и и  бю д
ж етной  к ласси ф и кац и и . Д ля  этого  необходим о пересм отреть  п о л 
н ом очи я М инистерства Ф и н ан со в  и его  тер р и то р и ал ьн ы х  ф и н а н с о 
вых органов  при разраб отке , п о дготовки  и п л ан и р о ван и и  бю дж ета, 
в части  разработки  и детализации  бю дж етной  к л а сси ф и к ац и и .

Во-вторых, проблем атичны м  является на сегодня реш ения про 
блемы , которая связано с  ф уккциош ш ьной  класси ф и кац и и  бюджета 
Республики Узбекистан. Здесь особо надо отм ечать, что не преду
см отрены  расходы, социально-правого  характера. Расходы по вы пла
там на адвокатов за  Государственную защ иту м алообеспеченны х гра
ж дан (затраты  на адвокатских работ ю ристам  в процессе Судебного 
дела за защ иту м алообеспеченного граж данина Республики У збеки
стан, которы й покры вается в тех случаях когда обвиняем ы й  не может 
себя обеспечивать ю ридическим и услугами). П роблем а состоит в том , 
что расходы аналогичного порядка не вклю чаю тся в состав класси 
ф и кац и и  и не предусматриваю тся в сметах расходов, особенно в см е
тах местного бюджета. Ф и н ан совы е органы  в местах, сталкиваю тся 
м ногим и проблемами как ф инансированию  этих расходов и к ак  н е
хватки ю ридической базы для покры тия этих расходов, что создает 
масса щ ю блем для реш ения этого вопроса.

В целях преод олен и я такой  проблем ы  р еком ен д уется  введения 
необходим ого  параграф а в раздел ф у н к ц и о н ал ьн о й  к л а сс и ф и к а ц и и  
расходов, а и м ен н о , введением  н а  222 раздел «П рочие расходы », 
16-параграф  «Расходы по  вы платам  н а  ад вокатов  за Государствен
ную  защ иту м алообесп ечен н ы х  граж дан», та к  к ак  в этом  разделе 
ведется н екоторы е параграф ы  н ап р авл ен н ы е на п ок ры ти я  расходов 
соц и ал ьн о -п р ав о го  характера, т .е  рахличны е во зм ещ ен и я  м атери 
ального ущ ерба гразкданам.

Т аковы , на наш  взгляд, отдельны е подходы , которы е м огли бы 
значительно  улучш ить качественную  характери сти ку  бю дж етной 
к ласси ф и кац и и  Р еспублики  У збекистан .
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И.А. М ажитов -  БМА

Ў ЗБЕК И СТО Н  РЕС П У БЛ И К АС И ДА  П Е Н С И Я  Т И ЗИ М И Н И Н Г  
БАРҚАРОРЛИГИНИ ТА Ъ М И 1Ы А Ш Н И Н Г Б М ^ И И  ВА ЭРТАСИ

М устақил Р еспубликам изнинг асосий та{)а)<қиёт омилларидан 
бири кучли иж тим оий ҳим оя бўлиб, бунда ахолииинг давлат то м о н и 
дан итим оий наф ақалар  билан таъм инланиш и муҳим ўрин эгаллайди.

К ей и н ги  й и ллар  ичида У збекистан  Р еспубликасида иж тим оий  
ҳ и м о ян и н г мазмун ва м оқияти  тубдан ўзгарди. /кҳолининг и ж ти м о
ий ҳим ояси , аввало , республикада ам алга ош ирилаётган  п ен си я  ва 
н аф ақалар  ҳақидаги  қон ун лари да , П резидент ф арм он лари  ва Ҳ уку- 
мат қарорларида яқ қо л  нам оён  бўлм окда.

У збекистон  Р еспуб ликаси  К он си тутц и яси да ш ундай дейилган: 
«Ҳар ким  қариганда, м еҳнат л аёқати н и  йўқотганда, ш унингдек, 
боқувчисидан  маҳрум бўлганда ва қонунда назарда тутилган  бош қа 
ҳолларда и ж тим оий  таъ м и н от олиш  ҳуқуқига эга».

Б озор  и қтисодиётига ўтиш  даврида ва ш у билан б оғли қ  ҳолда 
аҳоли м ан ф аатлари  ва турм уш  дараж асини  тўхтовсиз ҳим оя қ и ли ш  
зарурлиги сабабли иш  ҳақ и н и , студент ва ўқувчилар сти п ен д и яси , 
м еҳнатга л аёқатси з ф у қ ар о л ар н и н г  п ен си ял ар и н и  ош ириш га дои р  
давлат  тадбирлари  б и ри н ч и  ўринга чиқм окда.

Ҳ озирги кунда ф уқароларнинг пенсия таъм иноти бўйича 
У збекистонда ягона «Ф уқароларнинг пенсия таъм иноти ҳақида»ги 
Қ онун амалда мавжуд. Ҳ озирги  кунда республикам изда ф уқароларга 
тўланиб келинаётган (ҳарбий хизм атчизар  пенсияларидан таш қари) 
пенсиялар М олия вазирлиги ҳузуридаги бю дж етдзи таш қари П енсия 
ж амғармаси маблағлари ҳисобидан м олиялаш тирипиб келинмоқда.

П ен си он ерлар  учун аж ратилган  м аблағ иш ловчилар  
угказм алари  ҳаж м ига, бу эса ўз навбатида, со л и қ  тўлаб иш ловчилар  
сонига боғлиқ. У м ум ан олганда, п ен си яларга  аж ратилаётган  м аб- 
лағлар  чекланган . Ҳ озирда н аф ақ ад о р лар н и н г ўртача й и л л и к  ўсиш  
дараж аси  1,5% ни таш ки л  қилади. Н аф ақадорларн и н г иш ловчиларга 
нисбати  30% ии таш ки л  қилади , яън и  уч иш ловчига ўрта ҳисобда 
битта н аф ақад ор  тўғри келади. Ўртача п е н с и я н и н г  ўртача иш  
хақига нисбати  эса 52% ни таш ки л  қилади . Ҳ озирги  вақтда бутун 
дунёда, шу ж ум ладан, У збекистонда \а м  аҳоли ўсиш  суръатлари па- 
сай ган ли ги н и  эътиборга о л сак , я қ и н  келаж акда ам алдаги тизи м - 
ни н г б арқарорли ги ни  таъм и н лаш  м уам м ога ай лан ган  бир ш аротида 
пенсия реал м и кд ори н и  ош и ри ш  ва ш у би лан  биргаликда п енсия 
ти зи м и н и н г  қи сқа ва узоқ  м уддатли б арқарорли ги ни  таъм инлаш  
учун м уайян  ислоҳотларни  ўтк ази ш н и  талаб  этилади.

Бу борада хукум атим из том он и д ан  ам алга ош ирилаётган  иш - 
л ар н и н г  эн г  ката кўлам лиси  — бу О лий  М аж лис том он и дан  2004
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йил 2 декабрда қабул қ и ли н ган  « Ф уқ ароларн и н г ж ам ғари б  бори ла- 
д и ган  п ен си я  таъ м и н оти  тўғрисида» Қ онундир.

Ушбу конун ўзига хос устиворликларга эга. Унга асосан ,' маълум 
иш л а ж и га  эга бўлган фуқароларга ўзи н и н г иш лаган  даврлари мо- 
б айьида унинг ном ига Д авлат тиж орат Х алқ банки  бўлимларида 
о ч и /га н  ш ахсий ҳисобварағига ж ам ланган  м аблағларни ўзларининг 
ИШЛ1Ш им кониятлари  йўқолган ёки маълум би р  дараж ада чекланган 
ҳолагларда уларни м уайян м иқдорда барқарор  п ен си я  билан таъм ин- 
ланиш и и м кон и яти н и  яратади. Ш у асосда, ҳар бир ф уқаро давлат 
том онидан  унинг ўзи том онидан  ж амғарилган м аблағлар эвазига 
қ ариялик  даври учун маълум м аблағ билан  каф олатланади.

Н .Р . Раҳмонов -  ТДАУ 

М О Д Д И Й  БО Й ЛИ КЛ АР А У Д И Т И Н И Н Г А Й Р И М  Ж ИҲАТЛАРИ

Т овар-м оддий  захираларни  ауд и торли к  текш и руви д ан  ўтказиш  
чоғкд а  аудитор уларн и н г Қ Қ С  би лан  б о ғл и қ  ж и ҳатлари га алоҳида 
Э1»тибор қаратиш и лозим . А малдаги қоидаларга м увоф и қ , мол етка- 
зи б  берувч и н и н г ҳи соб -ки тоб  ҳуж ж атларида алоҳида қато р  билан  
аж ратиб кўрсатилиб, харидор корхонага тўлов  учун тақдим  
қи ли н ади ган  Қ Қ С  сум м аси 4410-«С оли қлар  ва й и ғи м лар  бўйича 
бўнак тўловлар» сч ёти н и н г дебети  ва 6010-«М ол еткази б  берувчилар  
ва пудратчиларга тўланадиган  счётлар» сч ёт и н и н г  кредитида ак с  эт- 
ти ри лади . Т ўланган  К.ҚС суммашари иш лаб  ч и қ ар и ш  захира^зари- 
н и н г  сотиб олиш  қ и й м ати га к и р и ти л м ай д и , яън и  1010-1090 ёки 
151C счётлар дебети га олиб борилм айди .

4410-«С олиқлар  ва  йи ғи м лар  бўйича б ў н ак  тўловлар» сч ёти н и н г  
исталган  ҳисобот сан аси га  дебет қолдиғи  соти б  о л и н ган , лек и н  
ҳглг. пули тўланм аган  м оддий  б о й л и к л ар га  теги ш ли  бўлган Қ Қ С  
сум м асини  билдиради. У ш бу сум м а б ал ан с а к ти в и н и н г  II бўлим ида 
кўрсатилади.

А удитор сотиб оли н ад и ган  заҳ и р ал ар н и н г м ақсадли  та й и н л а- 
н и п  и ёки қандай  м ақсадлар  учун и ш л ати л и 1л и га  кўра, Қ Қ С  сум м а
си н и  ҳисобдан ўчириш  тар ти б и га  эъ ти б ор  қ ар ати ш и  зарур. Ч ун ки , 
м оддий ресурсларни иш лаб  ч и қариш га сарф лаш  м еъёрига қараб, 
уларга тегиш ли бўлган Қ Қ С  сум м аси 6410-«Б ю дж етга тўловлар  
бўйича қ арзд орли к  (турлари бўйича)»  счёт дебети  ва 4410 - 
«С олиқдар  ва йи ғи м лар  бўйича бўн ак  тўловлар» счёти  кредитида; 
м оддий бой л и к л ар н и  б о ш қ а  кор х о н ал ар н и н г устав к ап и тал и га  м о
л и яви й  қўйилм а си ф ати д а, ҳамда уларни  те к и н га  бериш  чоғида 
Қ Қ С  сум м аси 9220-«Б ош қа ак ти в л а р н и н г  чи қи м и »  счёти  дебети  ва 
441(|-«С олиқлар  ва й и ғи м л ар  бўйича бўн ак  тўловлар» счёти  кред и -
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тида акс эттирилади . Ш ун и н гд ек , Қ Қ С  бўйича як у н и й  ҳи соб -ки тоб  
6410 счёт дебети  ва 4410 счёт кредити  бўйича ак с  эттирилади.

С оти б  оли н ган  м оддий б ой ли кларга д о и р  Қ Қ С  ф ақат  қуйидаги 
қон ун чи ли к  ш арт-ш арои тлари  баж арилгандагина бю дж етдан
қопланади:

• Қ Қ С  дастлабки  ва ҳ и со б -ки то б  ҳуж ж атларида алоҳида сатр 
билан  аж ратиб кўрсатилганида;

• м оддий б ой ли к лар  ҳақиқатда қабул қилинганида;
• моддий б о й л и к л ар  иш лаб  ч и қариш  эҳтиёж лари  учун сотиб 

олинганида.
А м алиётда корхон алар  м оддий бой л и к л ар н и  кирим  қилм асдан  

туриб , яъни  товар -м олд и й  заҳираларни  ҳисобда акс этти ри ш  талаб- 
ларига ри о я  қилм асдан  ҳисобдан  ўчириш  ҳоллари кўп учрайди.

Б и зн и н г  ф и к р и м и зч а , ай ри м  ш арои тларда қабул қи ли н ган  м од
дий бойликларга теги ш ли  Қ Қ С , у ларн и н г  ҳақи қи й  сотиб олиш  
тан н архи га ки р и ти л и ш и  керак. Х усусан қуйидаги  ҳолларда:

• иш лаб  чиқариш  захиралари  ҚҚС' солинм айдиган  
маҳсулотлар иш лаб  чи қариш , иш лар  баж ариш  ёки  хизм атлар 
кўрсатиш  учун иш латилганида;

• иш лаб чиқариш  заҳиралари  чакан а  савдо таш ки лотлари  ва 
аҳолидан н акд  пул га сотиб олинганида;

• куп м арта иш латиладиган  идиш лар сотиб олинганида;
• счёт-ф актура ва бош  ка қи со б -к и то б  ҳуж ж атларида Қ Қ С  аж 

ратиб кўрсатилм аганда.
С авдо ди ск о н тл ар и , чегирм алар  ва ш унга ўхш аш  сум м алар т о 

вар-м оддий  заҳираларни  соти б  олиш  хараж атларини  аник/ш ш да че- 
гириб таш ланади . 1610-«М атериаллар қий м ати даги  ф аркдар» счёти- 
да ёҳуд 1000 (1010-1090) -  «М атериалларни  ҳисобга оладиган  счёт- 
лар»да аник^даниб, ҳисобдан  ўчирилган  тран сп орт-тай ёрлов  сарф ла- 
ри ёки  ҳисоб баҳоларидан  четга чи қ и ш л ар н и  текш и р и ш д а тран с
порт таш ки лоти  ёки воситачи  таш ки л о т  тўловг.а тақдим  қиладиган  
счёт, товар -м од ди й  заҳиралар  ки ри м  қи ли н ган ид ан  сўнг кечикиб 
оли н ган  ҳолатларга эъ ти б ор  қаратилиш и керак.

Ш ундай қилиб , моддий бой л и к л ар н и  текш и ри ш д а аудитордан 
со л и қ  кон ун чи ли ги , хусусан у н и н г К.ҚС билан  бо ғл и қ  ж иҳатларини  
му ка мм ал билиш  талаб  қ и ли н ади . Ш ундагина у  м азкур аудит объ
ект и бўйича м алакали  ф и к р  ш акллан ти ри ш  м ум кин.
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У. Тўлаев — ТашДАУ

М О Л И Я В И Й  Ҳ И С О БО ТЛ АРН И  КОН СО Л ИДАЦИЯЛАИГНИН Г  
О БЪ ЕК Т И В ЗАРУРАТИ

Х ўж алик  субъектлари ф а о л и я ти н и н г  д ои м и й  равиш да ин тегра- 
циялаш уви  ва д ези н теграц и ялаш уви  б озор  и қ ти со д и ёт и н и н г  аж рал- 
м ас хусусиятларидан би ри  ҳисобланади . И н теграц и ялаш ув  ш аклла- 
ри хилм а-хил  бўлиб, улардан бири к о р п о р ати в  гурухдир. Г уру \ 
агао лар и н и н г ҳар бири тўла ю ри ди к  м устақи лли к ка  эга  бўлгани 
ҳолда, б и р  вақтн и н г  ўзида гуруҳнинг бош қа и ш ти р о к ч и л ар и  билан  
хўж<1л и к  ва м оли яви й  м асалалар бўиича б о ғл и қ  бўлади. Д ем ак , гу- 
руҳга кирувчи ҳар б и р  корхона м устақил  ҳисоб  ю ри ти ш и  ва  м о л и я 
вий ҳисобот тузиш и лозим .

К он соли дац и ялан ган  м оли я ви й  ҳисоботларни  тузиш  ам алиёти  
к ўп роқ  иқти сод и ёти  ю қори  дараж ада и н тегр ац и ял ан ган  м ам лакат
лар  учун хосдир. У эр к и н  бозор  иқтисод и ётид аги  хўж алик  ю ритиш  
ти зк м и д а  кечаётган  реал ж араён лар  н ати ж алар н и , ж ум ладан , к о р 
хон аларн и н г бирлаш иш га ёки  би р  к о р х о н ан и н г  б о ш қ аси н и  соти б  
о л и ш и н и  акс эттириш  учун вужудга келган . И қти со д и ётн и н г эр - 
ки н лаш ти ри ли ш и  ва б озор  м уносабатлари  р и в о ж л ан и ш и н и н г  
м зъ.1ум босқичларида м оли яви й  ҳисоботларни  кон со л и д ац и ял аш га 
зарурат кучаймоқда. Бу кўп ж иҳатдан  объ екти в  вужудга келаётган  
хўж.ш ик алоқалари  и н теграц и ялаш ув ва глобаллаш ув ж араён лари , 
к ап и тал н и н г  кон ц ен трац и ялаш уви , и қ ти сод и й  м ун осаб атларн и н г 
уйгунлаш уви ва тран сп орен тли ги , и ч к и  ва таш қи  бозорда хуж алик 
м уносабатларининг р и во ж л ан и ш и , ш ўъба ва то б е  ко р х о н ал ар н и  ўз 
ичига олган  тран см и лли й  кор п о р ац и ял ар , холдинг к о м п а н и я л ар  ва 
к он ц ер н л ар н и н г  вужудга келиш и би лан  белгилан ад и . К ап и талн и н г 
к а п а  м иқёсда м арказлаш иш  ж араён лари  ўзаро  б о ғл и қ  корхоналар  
бундай гуруҳнинг уйғунлаш ган ф ао ли я ти  тўғрисида и ш о н ч л и  ахбо- 
ротларни  к о н соли дац и ялан ган  м оли яви й  ҳи соб от ш аклида тақд и м  
эти ш н и  тақо зо  этм окда.

№ 27 М Ҳ Х Сда (1994 йилдаги  таҳрири) йиғм а ҳисоботга берил- 
ган таъри ф га кўра, «йиғма м о ли яви й  ҳ и соб ог — бу гуруҳнинг ягона 
к о м п ан и я  м оли яви й  ҳисоботи  си ф ати д а такд и м  этади ган  м оли яви й  
ҳисоботидир » .8 Р ивож ланган  Е вроп а д авлатлари д а м оли яви й  
ҳисоботни  к он со л и д ац и ял аш н и н г ҳуқуқий ва таш ки л и й  асослари  
пухга иш лаб чиқилган . Е вропа қам ж ам иятига аъзо  м ам лакатларда 
бух] алтери я  ҳисобини  уйғунлаш тириш  ж араён и  Е вропа И гти ф оқ и  
В азирлар К енгаш и  том он и д ан  1978 йил 25 ию лдаги , м аъсулияти  
чекланган  к о м п а н и я н и н г  й и л л и к  м оли яви й  ҳисоботига

к М еждународные стандарты ф инансовой  отчетности. 1999. изд. На русском языке. -  
М.: А скери АССА, 1999.
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бағиш ланган , Т ўртинчи  д и р ек ти васи  қабул қи ли н и ш д ан  бош лаб, 
Е Ҳ нинг 1983 йил 13 ию ндаги , бухгалтерия ҳисоботини  к он соли да- 
ц иялаш га бағиш ланган  Е тти н чи  д и ректи васи  тасд и қлан и ш и  билан
якунланган .

И қти сод и й  ва м оли яви й  ж иҳатдан ўзаро боғлиқ , ам м о м устақил 
ю ридик ш ахс ҳуқукларига эга бўлган, к о м п ан и ял ар  гуруҳи манжуд. 
Вутун гуруҳнинг м оли яви й  аҳволи ва ф аоли ят  натиж ааари  
тўғрисида м аълумот берад и ган , ко н со л и д ац и ял ан ган  ҳисобот тузиш  
зарур. Бунда корп орати в гуруҳ тарки б и га  ҳар б и р  ю ри ди к  ж и\атд .зн  
м устақил к ом п ан и я  ўзи м устақил бухгалтерия ҳисоби ю ритиш и ва 
у н и н г н ати ж алари н г ўз м оли яви й  нати ж алари  кўриниш да расм ий- 
лаш ти ри ш и  лозим . Гуруҳ ф ао ли я ти н и  б и р  бутунлигича т а у ш л  
қилиш да уларн и н г хусусий балан слари  ф ао л и я тн и н г  ум ум ий н ати 
ж алари тўғрисида к о м п л ек с  м аълумот берм айди . Ч ун ки , улар ч е к 
ланган  ва ў зл ар и н и н г таҳлил  и м кон и ятлари н и  йўқотган  
ҳисобланади. Бу м асалан , корп орати в гуруҳга кирувчи корхона ре- 
сурсларини  энди  ф ақат  у н и н г ўзига эм ас, балки  бош  ком п ан и я  та -  
сарруф  қилади. П р и н ц и п  ж иҳатдан умуман бош қача ахборстлар  
вужудга келади. Бундай ахборотлар  кон соли дац и ялан ган  м олиявий  
ҳисоботни  тузиш  н ати ж аси д а ш акллантиради . У нинг вазиф аси  б и т
та ягона и қти сод и й  ж ам и ят си ф ати д а қараладиган . ю р ад и к  
ж иҳатдан м устақил корхон алар  гуруҳининг м улкий ва м оли яви й  н:а- 
ти ж алари н и  акс эгги р и ш д ан  иборат. Ш ундай қилиб, к о н с о ;и д а -  
ци ялан ган  м оли яви й  ҳисобот и к ки  ва ундан  о р ти қ  к орхоналарнинг 
ҳисоботларини  махсус ҳисоб  ю ритиш  қои далари  ёрдам ида (оодий 
усулда ж ам лаб ч и қ м асд ан ) бирлаш тириш дир .

А. Б. Ю субова — Тош  Д/ХУ 

АГРАР КОРХОН А АЙЛАН М А КАПИ ТАЛИ Н И Н Г  
ХУСУСИЯТЛАРИ

А грар корхона ай л ан м а  капитали  м оҳиятида и кки та  хусусият 
м уж ассам лаш ган: б и р  то м о н д ан , у ай лан м а активларда — моддий ва 
пул ресурсларида, б ош қ а то м о н д ан  — ки м н и н гд и р  м улкини  иф ода- 
лайди (бу хакда корхона б ал ан си н и н г п асси ви  далолат беради). Аг
рар корхона ай лан м а к ап и тал и н и  таш ки л  эти ш  м ана ш унга к о с -  
лап  ган бўлиб, қуйидаги  йўнали ш лард ан  иборат:

• ай лан м а к ап и тал н и н г  структураси  ва тар ки б и н и  (ай лан м а ак -  
ти в лар  ва уларн и н г ш аклланиш  м анбалари) иш лаб чиқиш ;

• ай лан м а капиталга реж алаш тирилаётган  эҳтиёж ни  аниқлаш  
(ай лан м а акти в лар н и н г умумий сум м асин и , ш у ж ум ладан, уларга 
бўлган м иним ал эҳти ёж н и , хамда айланм а активларга қи линган  
умумий ва д ои м и й  қўй и лм аларн и н г ш аклланиш  м анбаларини);
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• ай лан м а к ап и талн и  тасарруф  эти ш , уни тартибга с о л и ш / 
яъни  тезко р  иш лар.

А йланм а к ап и тал н и н г  структураси  ай л ан м а  м аблаглар тар ки б и й  
қ исм лари  ёки  уларн и н г алоҳида элем ен тлари  ўртасида вужудга ке- 
ладиган  нисбатларни  (ф ои злар , улуш лар к ўри н и ш и д аги ) акс этти - 
ради.

Аграр корхона ай лан м а к ап и та л и н и н г  тар ки б и  у н и н г  айланм а 
активлари  ва пассиплари қан д ай  қ и см лар  ва алоҳида элем ен тлардан  
иборат эк ан л и ги н и  кўрсатади.

А йланм а кап и талн и  реж алаш тириш  қуй и д аги ларн и  ўзаро 
боғлаш га и м кон  беради:

• ай лан м а м аблаглар сум м аларини  м ахсулот иш лаб  чиқариш  ва 
реали зац и я  қилиш  хаж м лари би лан , яън и  и ш лаб  чиқариш  ва м ар
кетинг реж алари билан;

• ай лан м а м аблаглар сум м асин и  қ и сқа  муддатли кредитлар  ва 
қарзлар  билан;

• деби тор  ва кредитор қ ар зл ар  н и сб ати н и .
А йланм а кап и талн и  таш ки л  эти ш н и н г  асоси й  там ой и ллари : 

м еъёрлаш тириш , м ақсадли  и ш лати ш , бутликни  таъ м и н л аш г ва 
оқ и ло н а ф ой д алан и ш .

Аграр корхоналарида- ай л ан м а  к ап и тал и н и  таш ки л  этиш  м од
дий иш лаб  чи қ ар и ш н и н г б ош қ а тар м о к д ар и га  н и сб атан  б и р  қанча 
хусусиятларга эга:

• техн ологи к  ц и к л н и н г  у зо қ  давом  эти ш и  м уносабати  билан  
ай лан м а капитал  нисбатан  у зо қ д а в р г а  аван слан ад и ;

• авансланадиган  к ап и та л н и н г  м и қд ори  иш лаб чиқариш  ж а- 
р аён и н и н г  би р  тек и с  кечм аслиги  ва иш  д а в р и н и н г  узлуксизлиги  
оқибатида ф ао л и я тн и н г  б ош қа соҳаларига н и сб атан  сези ларли  д а 
раж ада куп;

• ай лан м а к ап и тал н и н г  йил и ч й д аги  та қс и м л а н и ш и  иш лаб 
ч и қ ар и ш н и н г  м авсум ийлиги  билан  боғлиқ , сези ларли  тебраниш  
ам плитудасига эга;

• ай лан м а м аблагларни  иш лаб  ч и қ ар и ш  ж ар аён и га  аванслаш  
дои м и й  равиш да о ш и б  боради , м аҳсулотлар соти лган и дан  сўнг 
м аблаглар нисбатан  би р  вақтда озод  бўлиб, бу та б и и й  ом и ллар  
(ў си м ли кч или к  м ахсулотларининг п и ш и б  ети л и ш , чорва м оллари н и  
парвариш лаш  муддатлари) таъси ри д а вужудга келади;

•  ай лан м а к ап и тал н и н г катта қ и см и  и чки  хўж алик  ай лан и ш и  
воситасида, яъни  м уом ала соҳаси н и  четлаб ўтиб, натурал ш аклида 
дои м о  ян ги л ан и б  туради (уруғлик, озуқа, ёш  чорва м оллари  ва б.). 
Бу қ и ш л о қ  хўж алик иш лаб ч и қ а р и ш и н и н г  хусусиятлари билан 
боглиқ;

•  ай лан м а к ап и тал и н и н г б и р  қ и см и  натурал ф о н д лар  (уруглик, 
озуқа) ва пул заҳиргшари (заҳира к ап и тал и  ва ти ж о р ат  сугуртаси ти - 
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зи м и да и ш ти р о қ  эти ш ) таш ки л  эти ш  ҳисобига д ои рави й  ай лан и ш - 
дан четлаш тирилади . Бу ўси м л и кч и л и к  ва чор в ач и л и кн и н г таби и й - 
иқлим  ом и ллари га  боғликдигидан  келиб  чиқади.

Ф .А. Рахматов — 1>М[А

М О Л И Я В И Й  ХАТАРЛАРНИ Б О Ш Қ А Р И Ш Н И Н Г  Д О Л ЗА РБ
МАСАЛАЛАРИ

Ў збекистон  Р еспубликасида и н вести ц и о н  лой и ҳаларн и  м опия- 
лаш тириш даги  хатарларни  б ош қари ш  борасидаги  асосий  м уам м о- 
лар , б и зн и н г ф и к р и м и зч а , қуйидагилардан  иборат:

1. Т и ж о р ат  бан к лари га  и н вести ц и о н  лойиҳалар  бўйича м и « о з -  
лар  том он и д ан  такд и м  этилаётган  б и зн ес р еж аларн и н г м укам м ал 
и ш лан м аган ли ги  ва уларн и н г б ан к лар  том он и д ан  етарли дараж аца 
таV Iил эти лм аётган ли ги  ҳамда кредит ш артн ом алари н и  тузиш даги  
кам чи ли к ларн и н г мавж удпиги.

2. Бир қатор и н вести ц и о н  л о й и ҳ ал ар н и н г  ўзини  окдам аёт- 
ган ли ги н и н г асоси й  сабаблари  қуйидагилардан  иборат:

а) корхоналарнинг хориж дан  келтириладиган  хом аш ёларга ута 
богликдиги , и ш лаб  чи қарилаётган  м аҳсулотга талаб  йўкдиги;

б) корхоналарнинг лойиҳада белгиланган қувватда иш лам аслш п;
в) айрим  кор х о н ал ар н и н г  хом аш ё базаси  би лан  таъ м и н лан м а- 

ганлиги;
г) қуш м а корхона о чи ли ш и  вақтида хориж ий  таъси счи лари  т о 

м онидан  иш лаб чи қ ар и л и ш и  м ўлж алланаётган  маҳсулотни х о р и ста  
сотиш  ёки  уларни соти б  олиш  м аж буриятини  олган  ҳодда битим  
тузиб, иш лаб  чиқариш  бош лан ган дан  сўнг эса бу м аж буриятла]) ба- 
ж арилм аслиги .

Ю қорида қ ай д  эти лган  м уам м оларни  ҳал қи ли ш , би зн и н г ф и к 
ри м и зча , қуйидаги  тадб и рларн и  ам алга о ш и р и ш н и  тақо зо  қилади:

1. Х ори ж ли к  таъ м и н отч и лар  то м о н и д ан  си ф атси з ускуналар  ва 
м еханизм лар  еткази б  б е р и л и ш и н и н г  олди н и  олиш  м ақсадида хори
ж ий б ан к лар н и н г  еткази б  бери лаётган  ускуна ва м еханизм ларнинг 
сиф ати  ю засидан бериладиган  каф олатлари н и  олиш  лозим .

2. И н вести ц и он  л о й и ҳ ан и н г  ам алга ош и ри ли ш и  н атиж есида 
олинадиган  м аҳсулотларни  эк сп о р т  қ и ли ш д а ш артн ом ан и  бевосита 
хориж лик таъси счи  би лан  ту зи ш н и  м еъёрий  ҳуж ж атлар асссида 
таъ қи кд аб  қўйиш  лозим .

3. И н вести ц и я муҳити чет эл  и н вести ц и ялари  о қ и м и га  кулай 
бўлиш и лози м . Қабул қилувчи м ам лакатдаги  и н вести ц и я  м уҳигини 
б а \о л аш д а  чет эл л и к  ин весторлар  би ри н ч и  навбатда у н и н г хав
ф си зли ги , и н вести ц и ялаш  м ақсадларига м увоф и кди ги , мамла<а:гга 
хос хатарлар д араж аси , и н вести ц и яларн и  рагбатлантириш  тадбкр-
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лари га эътибор  берадилар. К о н ц есси я  ш арои тлари , эк сп о р т  сан о ати  
р ай он лари , эр к и н  савдо зон алари , бож хона бож лари  ам ал  
қ и лм айдиган  зо н алар н и н г  бўли ш и  ва б о ш қ ал ар  б евоси та чет эл  и н 
вести ц и ялари  учун м уҳим  ҳисобланади . Қ ўш м а корхоналар  таш ки л  
қилиш  учун ўз м аблагларини  қўядиган  хори ж и й  и н весторлар  учун 
и м тиёзлар  ян ги  илгор  тех н о л о ги ял ар и и  иш лаб  чиқувчи  қўш м а к ор - 
хоналарда ян ги  техн ологи яларга устуворли кларн и  назарда тутиш и 
лозим . Ч ет эл  и н вести ц м ялари н и  ам алга о ш и р и ш н и н г  асосий  
ш артлари н и  халқаро  ш артн ом алар  там о й и л л ар и га  м уво- 
ф и қ лаш ти ри ш  лози м , айрим  м ам лакатлар  ва алоҳида ин весторлар  
учун и м тиёзлар  ва ])ағбатларни устуворликлар  ва ҳал қ и ли н ад и ган  
вази ф аларга қараб  белгилаш  лози м . К о н ц есси ял ар  таш ки л  қи ли ш , 
ҳудудларни иж арага бериш , ш ўъба корхон алар  очи ш  ва халқаро  м о 
ли я  л и зи н ги н и  к ен г  ривож лан ти ри ш  ам ал и ёти н и  д а зо м  эттириш  
керак.

4. И н вести ц и о н  л о й и ҳ ал ар н и  м оли ялаш ти ри ш даги  валю та ха- 
тари н и  кам ай ти ри ш  м ақсадида и н в е сти ц и я  м и қд о р и га  ва ундан 
олинадиган  даром адлар  м и қд ори га  ф орвард  ш артн ом алари  тузиш  
лозим .

Х улоса қи ли б  £1Йтганда, иш лаб  ч и қи л ган  ам али й  так л и ф л ар - 
н и н г  ам алиётга та д б и қ  эти л и ш и  м оли яви й  х атарларн и н г  и н в е сти 
циялаш  ж араён и га н и сб атан  салби й  гаъси рин и  сези ларли  дараж ада 
п асай ти ри ш  и м к о н и н и  беради.

Т.. Аллабердиев — БМ А

К О Р Х О Ш Л А Р Н И  СО Л И КЛ АР ВО СИ ТАСИ ДА  
РАҒБАТЛАНТИРИШ  ЙЎЛЛАРИ

Ў збекистон  Республикаси  м у стақи л л и к ка  эри ш ган д ан  сўнг, 
бош қа м ам лакатлар  қатори  р и в о ж л ан и ш н и н г  ян ги  исти қб оллари  
белгиланди . Ж ам и ят  ҳаёти н и н г барча ж абҳаларида и слоҳотларни  
олиб б о ри ли ш и  б о о ;и ч м а-б о с қ и ч  ў тк ази л и ш и , д ем о к р ати к  ва бозор 
ислоҳотлари йўлидан  изчил  бориш  к аб и  м асалалар  асоси й  
й ўналиш лари  қ и ли б  белгиланган  б озор  и қ ти со д и ёти га  ўтаётган  
Ў збекистонда м оли яви й  ресурслар чегаралан ган ли ги  ҳисобга олган  
ҳолда, со л и қ  си ёсати  ҳам и ж ти м ои й  и қти сод и й  ж ар аён л ар н и н г ус- 
тувор й ў н али ш лари н и  рағбатлантириш га қаратилгандир.

М ам лакати м и з ю ртбош иси  со л и қ  т и зи м и н и  риво:ж лантириш да 
асоси й  эътибор  ресурс соли қлари га  қ арати ли ш и  лози м ли ги  таъ ки д 
лаб , бу ҳақда: «бугун х аётн и н г ўзи со л и к л ар  адрссли  булиш ини  
тақо зо  этм окда. С о л и қ  тўловчи  н и м а  учун ва қ ан ч а  со л и қ  тўлаш и  
хақида а н и қ  тасаввурга эга бўлм оги  даркор . Б у  ўринда асоси й  ю к 
таб и и й , м ин ерал -хом  аш ё, ер -сув  ва б ош к а захиралардан  теж ам к ор-
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л и к  билан  ва о қ и л о н а  ф ой д ал ан и ш н и  р а ^ а тл а н т и р у в ч и  ресурс со - 
л и кд ари га туш иш и л о зи м » ли ги н и  уҳтирганлар.

Т аб и и й  бой ли клард ан  сам арали  ф ой д алан и ш  ва бю дж етнинг 
ум умий даром адлари да ресурс тўловлари н и н г аҳам и яти н и  ош и ри ш  
м ақсадида, ресурс тўловлари  ставк алар и н и н г со л и қ қа  тортиш  
обектларига нисбатан  абсолю т сум м ада белгиланганиб, со л и қ  став- 
калари и н ф л я ц и я  д а р аж аси н и  ҳисобга оли н ган  ҳолда ўзгартириб 
борилм оқда ва ресурс тў л о вл ар и н и н г бю дж ет туш ум ларидаги  улуш и 
ош и б  борм окда.

Т абиий  ресурсларидан ф ойдаланганлик  учун олинадиган  со 
ли кдарни бю джет даром адлар м анбаидаги структураси 2002-2005 й и л
лар м обойнида таҳлил этилганда, ресурс соликдзрининг ж ам и бю д
жет даромадларидаги улуш ини доим ий  равиш да ош иб бориш и куза- 
тилган. Бу ўсиш ай н и қса 2005 йилда ю қори ку'рсаткичга эриш ган, 
яъни ушбу йилда ўттан йилга нисбатан 8,70 ф оизли пунктга ош иб 
жами бю джет д а р о м ад т р и д а ги  ресурс ва м ол-м улк соликдарининг 
улуши 20,20 ф оизга етган. Таҳдиллар ш уни кўрсатадики бунинг асо
сий сабаби табиий ресурслардан фойд<шанганлик учун со л и қ  сгавка- 
лари н и н г ош ирилганлиги ва улардан ф ойдаланиш  хажми ош ганлиги- 
дир. М асалан, биргина сув ва ер  солиги ставкалари 2005 йилда 2004 
йилга нисбатан 1,5 баробарга ош ирилган. Б изнингча, ф ақатгина та
биий ресурслардан ф ойдаланганлик учун со л и қ  ставкаларини ош и 
риш орқали ушбу соликдан туш умларни ош ириш  билан чекланиб 
қолмасдан, балки табиий  ресурслардан ф ойдаланганлик учун соли қ  
механизмида табақалаш ган ставкаларни ж орий этиш  орқали  ундан 
оқилона ф ойдаланиш  га ундовчи механизм  иш лаб чиқилиш и м ақсадга 
мувофиқ. Ю қорида келтирилган  ф икрлардан келиб чиқиб, таъкидлаш  
ж оизки м ам лакатим изда табиий  ресурслардан оқилона (1юйдаланиш- 
ни рагбатлантирувчи со л и қ  им тиёзлари иш лаб чиқилган эмас. Бу 
йўналиш даги дастлабки қадам сиф атида ердан (|)ой,даланиш давом ида 
ернинг сиф ат кўрсаткичларидан бири ҳисобланган балл бонитетини 
ош ириш га эриш ган хўж аликлар учун ер солигидан пасайтирилган 
ставкаларнинг ж орий этилиш и ердан оқи лон а ф ойдаланиш ни 
рағбатлантиру!зчи муҳим со л и қ  имтиёзи сиф атида нам оён бўлиш и 
мумкин. Д аставвал пасайтирувчи коэф ф ициентлар  сиф атида ҳар 10 
балл га ер  бонитети  ош ирилганлиги  учун ер солиги ставкалари 10 ф о 
изга кам айтирилиш и қўллаш  ҳамда м ам лакат м иқиёсида табиий  ре
сурслардан оқилона ф ой д зан и ш  ю засидан концепция иш лаб 
чиқилиш и мақсадга мувофиқ.
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Б . М ахм атраем ов — БМ А

ҚЎШ ИЛГАН Қ И Й М А Т С О Л И ҒИ Н И  Ҳ И С О Б Л А Ш Н И Н Г  
А Й РИ М  МАСАЛАЛАРИ

И қтисодиётни давлат том онидан  тартибга солиш  ёки алоҳида бир 
тарм оқни  ривож лантириш ни рағбатлантириш да ж аҳон таж рибасида 
кенг қўлланиладиган усуллардан бири -- бу соликдардан  им тиёз бе- 
риш дир. Л екин  со л и қ  тўлаш дан бир со л и қ  тўловчининг озод эти ли 
ш и бош қа со л и қ  тўловчи зим м асига к ўп роқ  со л и қ  ю ки туш иш и б и 
лан боғли қ  ж араёндир. Ш унингдек, қуш илган қи й м ат солиғидан озод 
э т ш и ш  ёки  алоҳида солиққа тортиш  тартиби  ж орий  қилиниш и 
х^жгшик субъектларининг со л и қ  тўлаш  бўйича м аж буриятларидан 
тўли қ  озод қ и ли н и ш и н и  билдирмайди. Қўш илган қийм ат солиғидан 
озод, қилиниш ида ф ақат иш лаб чиқариш да ҳосил бўлган қўш илган 
қий]латгина солиққа тор-гилмайди. Л еки н  уш бу қуш илган қийм атни  
ҳосғл  қилиш га кетган хом аш ё материаллари илгаритдан сотиб оли- 
ниш пайтида қўш илган қийм ат солиғига тортилгандир.

Бизга м аълум ки , Ў збеки стон  Р есп уб ли каси д а қатъий  со л и қ  
тўлсвчи  ю ри ди к  ш ахслар, я го н а  ер  соли ғи  тўловч и  қ и ш л о қ  
хўж алиги к орхон алари ,со л и қ  тўлаш нинг соддалаш тирилган тартибига 
ўтгач кичик корхоналар,ялп и  даром ад  солиғи  тўловчи  савдо  ва ум у
мий овқатланиш  корхон алари , бю дж ет к орхон алари  қўш илган 
қиймат солиғи тўловчилари бўлиб ҳисобланмайдилар. Ушбу корхона
ларнинг маҳсулот етказувчига тўлаган Қ Қ С  суммаси тўлиқ ш у сотиб 
олинган маҳсулот қийматига ёки  хизмат харажатларига, яъни  маҳсулот 
таннархига киритилади, ш унингдек савдо корхоналари бўйича 
қўшилган қиймат солиғи товарнинг харид қийматига киритилади.

Бундай солиққа тортиш  тартиби ж орий қилиниш и хўжалик 
с^ъбектларининг молиявий ф аолияти учун ўзига хос и кки  хусусиятга 
эгадир. Б иринчидан, қўш илган қийм ат солиғидан озод қилинган  ёки 
алоҳида солиққа тортиш  тартиби ж орий қилинган  хўжалик суб м ктла- 
ри ўз товар ва хизматларини сотганда ушбу товар ва хизматлар тан- 
нархига иш лаб чиқариш  материалларини харид килиш  вақгида бош қа 
корхона ва таш килотларга тўлаган қўш илган қиймат солиғини  кирита- 
ди  ва маҳсулот баҳосига автоматик равиш да қўш илган бўлади, ҳамда 
бош қа иш лаб чиқариш  учун таннархнинг унсури сиф атида ўзида акс 
эпт! ради. Қўш илган қийм ат солиғидан озод қилиниш  ҳақида ran  кет- 
гглға, ўзига хос ноаникдик юзага келади. Чунки корхоналарнинг со
ликдан озод қилиниш и билан улар бюджетга соли қ  тўлаш дан озод 
бўлЕди, лекин  иш лаб чиқариш  учун олинган ва товар-хизм атларнинг 
таннархига борадиган хом аш ёларни сотиб олиш да ушбу хом аш ё ва 
хизматларни етказувчи корхоналарга қўш илган қийм ат солиғини 
•пшайдилар. Ю қоридагилардан келиб чиқиб, қўш илган қийм ат со-
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лиғидан берилган им тиёзларнинг нейтраллигини ош ириш  мақсадида 
қуйидагиларга эътибор қаратиш  лозим , деб ўилаймиз.

Қ ўш илган  қи й м ат соли ғи дан  им ти ёз берилаётганда им тиёз 
м ақсадзи  бери ли ш  керак. Я ъни  им ти ёзга  эга бўлган корхона бош қа 
корхоналар  каби қўш илган  қ и й м ат  соли ғи н и  хисоблайди , л ек и н  
бю дж етга тўлан и ш и  лози м  бўлган қуш илган  қ и й м ат  соли ғи н и  бю д- 
ж етга ўтказм асдан  белгилан ган  м ақсад учун иш латади .

Қ ўш илган  қ и й м ат  соли ғи дан  им ти ёз бери ллш и  л о зи м  бўлганда 
иж тим оий  иқти сод и й  аҳам иятга эга  бўлган  айрим  соҳалар  учун с о 
ли қ  ставкалари н и  к ам ай ти р и ш  орқали  ёки  ноль дараж али  со л и қ  
ставк аси н и  қуллаш  о р қал и  им ти ёз қўллаш  л о зи м  бўлади.

Агар аҳолини  и ж ти м о и й  ҳи м оя қ и л и н и ш и  хчун соли қдан  и м ти 
ёз бери лм оқчи  бўлганда б евоси та аҳоли том он и дан  тўланадиган  
хизм атлар учун б ери ли ш  керак , яън и  им ти ёз охирги сотув учун бе- 
рилса м ақсадга м увоф и қ  бўлар эди.

Ш . Хасанов — БФА 

П РО Б Л Е М Ы  И С П О Л Ь ЗО В А Н И Я  РЕГУ Л И РУ Ю Щ И Х  НАЛОГОВ  
БЮ ДЖ ЕТАМ И РАЗН Ы Х У РО В Н Е Й

На сего д н яш н и й  д е н ь  эф ф екти вн о е  распределение общ егосу
д арствен н ы х налогов м еж ду респ убли кан ски м  и м естны м и бю дж е
там и  является  одной  из н аи б олее  слож ны х проблем  н алогово 
бю дж етной  п оли ти к и  республики .

Во многих странах накоплен  значительны й  оп ы т перераспреде
лен и я  централизованны х налогов и достаточно эф ф екти вн о  дей ст
вуют разнообразны е м еханизм ы  их использования между регионам и.

М ировая п ракти ка, к оторая  базируется н а  п р и н ц и п ах  сам о с
тоятельн ости  каж дого  звен а бю дж етной  си стем ы , предполагает:

— во-первы х, четкое р азгран и чен и е п олн ом оч и й  между всеми 
уровням и  государственного  уп равлен и я  по доходам  и расходам  (де
ц ен трали зац и я  бю дж етны х п о л н о м о ч и й );

— во-вторы х, сглаж и ван и е гори зон тальн ы х и вертикальны х 
д и сбалан сов  с пом ощ ью  систем ы  бю дж етны х тран сф ертов  с  тем , 
чтобы  обесп ечи ть  на всей  тер р и то р и и  стран ы  о п ред елен н ы й  стан 
дарт государственны х услуг.

— разм еры  м естны х бю дж етов не соответствую т потребностям  
регионов по развитию  м естного  хозяйства с учетом  их п р и р о д н о 
эк о н о м и ч еск о го  п отен ц и ала.

А нализ текущ ей практики реш ения этой проблемы в Руз показал:
— система ф орм ирования доходной и расходной баз местных бюд

жетов недостаточно увязана с масш табами и эфсрективностью ресурс
ного потенциала регионов, что не обеспечивает нормального развития
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эконом ики  и ф ункционирования социальной сф еры , особенно сущ ест
вующих объектов здравоохранения, образования и культуры;

-- норм ати вы  о тч и слени й  средств в м естны е бю дж еты  еж егодно 
пересм атриваю тся и нед остаточн о  п о л н о  учиты ваю т условия и о с о 
бенности  регионов;

-- долговрем ен н ы е н орм ативы  отч и сл ен и й  средств д л я  ф у н к - 
ц и о ьи р о в ан и я  сущ ествую щ их соц и альн ы х  о бъ ектов  н е  разраб аты 
ваю тся, что идет в разрез с  п р и н ц и п ам и  м естного  сам оуп равлен и я ;

-- субвенции  н осят в о сн о в н о м  су б ъ екти вн ы й  характер  и не 
оказы ваю т сущ ественного  в л и ян и я  на со в ер ш ен ств о ван и е структу
ры производительны х сил  регионов, целевы е п рограм м ы  субвенций  
не разрабаты ваю тся, о н и  в о сн о в н о м  вы д еляю тся слаборазвиты м  
регионам  и использую тся там  весьм а н еэф ф ек ти в н о ;

-- и м еет м есто  делен и е реги он ов  н а  д о н о р о в  и р ец и п и ен то в , 
это  порож дает д авл ен и е состоятельны х  р еги о н о в  на цен тр , что в 
условиях д ем ократи зац и и  уп равлен и я  явл яется  н еп равом ерн ы м ;

У лучш ение этих  проблем  нам  представляю тся следую щ им  о б 
разом:

-- в целях акти ви зац и и  и заи н тер есо ван н о сти  м естн ы х органов  
власти  в увеличении  налоговы х сб оров  и со о тветствен н о  со к р а щ е
н и и  субвенций  и других ф орм  ф и н а н со в о й  п о м о щ и  и з  в ы ш е ст о я 
щ его бю дж ета необходим  ч етк и й  и п о н я тн ы й  м еханизм  р асп р ед е
л ен и я  налогов, собранны х сверх зап лан и р о ван н ы х  п о к азател ей ;

-- р ас ш и р ен и е  б аз н а л о го о б л о ж е н и я , с о к р а щ е н и е  бю дж етны х 
недоим ок;

-- четк ое  р азгр а н и ч е н и е  бю д ж етн ы х  расход н ы х  п о л н о м о ч и й  
м еж ду у р о в н ям и  власти ;

— расчет ф и н а н с о в о й  п о м о щ и  р еги о н ам  вести  н а  о сн о в е  е д и 
н ого  м ето д и ч еск о го  подход а (ф о р м у л ы );

— расш и рен и е м естн ы м  бю дж етам  прав за и м ство ван и я  на вн ут
реннем  и вн е ш н ем  р ы н к ах  к ап и тал а;

— предлагается реф орм и рован и е м ехан и зм а п ред оставлен и я 
ф и н гн со в о й  пом ощ и реги он ам  провод и ть  н а  осн ове четкого  раз
гр ан и ч ен и я стадий  и задач их в ы п о л н ен и я(р азви ти е  налоговой  б а
зы , вы равн и ван и е бю дж етны х услуг);

— разработать н орм ати в  м и н и м альн ого  со ц и ал ьн о го  стандарта.
И сп о л ьзо ван и е предлож енны х р ек о м ен д ац и й  на н аш  взгляд

зн ачи тельн о  п одн и м ет эф ф екти вн о сть  п ер ер асп р ед ел ен и я  регули
рую щ их налогов.
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М .Н . Ж умаев — 1>МА

Ж И С М О Н И Й  Ш АХСЛАР М О Л -М У Л К  СО ЛИ ҒИ  О Б Ъ ЕК Т И Н И  
ҲИСОБГА О Л И Ш Д А ГИ  М У А М М О Л А Р ВА У НИ  

Т А К О М И Л Л А Ш Т И РИ Ш  ЙЎЛЛАРИ

Тарихан, ресурсга иисбатан олинадиган соликдар ичида мол-мулк 
солиғи энг дастлабки турларидан бири ҳисобланади. Д астлаб муль: со
ли ги реал соли қ  сиф атида нам оён бўлган. Ш у сабабли, даставвал 
мулклар турли хилдаги соликдарга торгилган яъни ер, м ол-м уж . уй, 
ҳунармандчилик, маблағ капитали каби солиқлар ундирилган.

Ў збекистон  Р еспубликаси  қон ун чи ли ги да м ол-м улк  ф уқароли к  
хуқуКгЛари объекти  си ф ати д а кўчм ас м улкка ва кўчар м улкка 
бўли н и ш и  белгилаб қўйилгандир. Ж и см о н и й  ш ахсларнинг мол- 
м улкидан со л и қ  ундириш да уларн и н г кўчм ас м улклари со л и қ  со- 
лиш  объекти  си ф ати д а со л и қ  қон ун чи ли ги да белгилаб қуйилган. 
С ол и к  солиш  объектлари га уй -ж ой лар , квартиралар , д ала  ховлилар, 
гараж лар ва б ош қа им оратлар  ҳамда и н ш оотлар  қ и й м ати  киради.

М ол-м улк  солиги  объекти га 2002 йилга қадар  ж и см о н и й  ш ахс
л ар н и н г  м улки бўлган автом обиллар  ва бош қа тран сп орт  в о е т  ал а- 
ри дви гателл арии  и н г қуввати ҳам ки р ар  эди. 2002 йилдан  бош лаб, 
уш бу со л и қ  ёнилғи  баҳосига ки ри ти ли б  тран сп орт  воситалари  учун 
б ен зи н , дизел  ёни лғи си  ва газ истеъм олига со л и қ  сиф атида ж ори й  
этилди . Бу ўз навбатида со л и қ  ун ди ри ш н и  осонлаш тирди  ва б а к ш  
би р  еч и лм аётган  м уам м оларн и  бартараф  қилди. Ж ум ладан , у з  иул- 
кидаги  тр ан сп о р т  воситаларидан  со л и қ  туловчи  баъзи  ж и см о н и й  
ш ахслар тарн сп орти  техн и к  н осоз бўлган ҳолда йиллаб  ф ой лала- 
н и лм аса-д а, со л и қ  ҳисоби  т>^хтатилмас эди. Ҳ озирги  ам алиёгдан  
к ўриниб турибдики , ф ақат  тран сп орт  воситасидан  ф ой д алан и лган  
пайтда унга нисбатан  сарф  этилган  ёнилғига м утаносиб рав гш д а 
уш бу со л и қ  тўлови  ўз-ўзидан  ам алга ош м оқда.

Мул ки й  соликдарда учрайдиган  асоси й  м уам м олардан б и ри  бу 
соли ққа  тортиладиган  объектн и  ан и кдаш да ва уш бу соликдан  им - 
ти ёзларн и  белгилаш далир. Б и зн и н гч а , ж и см о н и й  ш ахслар то м о н л - 
дан тўланадиган  м ол-м улк  солиғи  таком и ллаш ти ри ли ш и  куйицаги 
йўналиш ларда ам алга ош и р и л и ш и  м ақсадга м увоф иқдир:

-  Ж и см о н и й  ш ахслар  м ол-м улк  қ и й м ати н и н г  о ш и б  бори ли ш и - 
га б о гл и қ  равиш да табақалаш ган  прогрессив ставкаларн и н г ж орий 
эти ли ш и  тў л и қ  ф ой д алан и лм аётган  дабдабали  уй -ж ой ларга сарф  
этилаётган  м аблағларни  иш лаб  чиқариш  ф аоли яти га йўналтириш га 
хизм ат қили ш и  м ум кин .

-  Ж и см он и й  ш ахслар м ол-м улк и дан  со л и қ н и н г  тўлов м \д д а - 
ти н и  опти м аллаш ти ри ш  зарурияти  мавжуд. Ҳ озирда 15 иьэқца 
тўланиш и лози м  бўлган 50 ф о и з м ол-м улк  солиғи  тўлови мудлати-
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ни  15 августга ўзгартирилиш и о р қ ал и  уш бу с о л и қ  ю засидан  
қ арзд орли кн и  кам а^ти ри ш  и м ко н и  яратилади  ҳамда о р ти қ ч а  устама 
п ен ялар  ҳи соб лан и ш и н и н г ол д и н и  олади.

-  Ж исм оний  ш ахслар м ол-м улк солиғидан  соли ққа  торгиш  объ- 
ектини аникдаш  пайтида имтиёзга эга бўлган ф уқаро  қарам оғида 
бўлган вояга етган ва даромадга эга бўлган ои ла аъзолари ўртасида 
м улк қийм атини  ўзаро тақсимлаш  асосида соли қн и  ҳисобланиш и со- 
ли ққ а  торти ш н и н г адолатлилик там ойилига мос келади.

А. Ю супов — БМ А

Ў ЗБЕК И С ТО Н  РЕС П У БЛ И К АС И  С О Л И Қ  Қ О Н У Н Ч И Л И Г И Н И  
И СЛ О Ҳ Қ И Л И Ш  МАСАЛАИАРИ ВА Т А К О М И Л Л А Ш Т И РИ Ш

ЙЎЛЛАРИ

2004 йилда Ў збекистон Республикаси П резиденти том онидан  
С о л и қ  К одексининг янги таҳририни  тайёрлаш  ва қабул қилиш  вази- 
ф аси  қўйилди. Бунда хўжалик ю ритувчи субъектлар зим м асидаги  со- 
л и қ  ю кини  кам айтириш , тен г  ва адолатли соли ққа тортиш , асоссиз 
им тиёзларни бартараф  қилиш , солиқггарнинг рағбатлантириш  ролини 
ош ириш , С о л и қ  К од ексининг тўғрид.чн-тўгри и ш лаш и н и  таъм инлаш , 
солиқларни соддалаш тириш  каби устивор вазиф алар  мавжуд.

С о л и қ  К одексида соли қлард ан  таш қ ар и  ҳар хил тўловлар , 
й и ғи м ларни  ҳисоблаш  ва тартибга солиш  м асалалари  акс этти ри - 
лиш и м ақсадга м увоф иқдир.

С о л и қ  тўловчилари  ж иҳатидан  о л и б  қаралганда бу  и кки  давлат 
код екслар и н и н г ф ар қ и  кам . И кк ал аси д а ҳам уш бу со л и қ н и н г  
тўловчилари  ж ум ласига ж и см о н и й  ш ахсларн и  иш га ёллайдиган  
таш ки лотлар , хусусий тадб и ркорлар , хусусий тад б и р ко р  бўлм аган  
ж и см он и й  ш ахслар бош қ аларн и  иш га ёллам ай ди ган  я к к а  тад б и р 
корлар  ва адвокатлар  киради. Р осси я  яго н а  и ж ти м ои й  со л и ғи н и н г  
эътиборли  то м о н и  ш ундаки, ф ер м ер  ва д еҳқон  хўж аликларига ен - 
ги лли к  яратиш  м ақсади да со л и қ қ а  торти ш  р еж и м и  як к а  тадб и ркор- 
ларга тенглаш тирилган .

Республикам изда ам алдаги  қ о н у н ч и л и к к а  кўра, Я И Т  
тўловчилари  бўлиб ф ақатги н а  ю ри д и к  ш ахслар  ҳи соб лан и б , бу 
қандайдир  адолатга зи д  келадиган  ҳолатни  к ел ти р и б  чиқарм оқда . 
Я ъни  хусусий ва я к к а  тад б и р ко р  си ф ати д а  рўйхатдан ўтган , лек и н  
би р  й и л л и к  товар  ай лан м аси  ю р и д и к  ш ах сн и н г товар  айланм асидан  
кўп ҳаж м ни таш ки^ қи лади ган , и ш ловчи лар  cotfH би р  ёк и  б и р  н еч- 
та к и ш и д ан  иборат тадб и ркорлар  п ен си я  ж ам ғарм асига қатъий  бир 
хил м иқдордаги  г е н с и я  ту л о ви н и ги н а ам алга о ш и р и ш и  уш бу 
тўловни  тен г  бўлм аган ҳолатини  к елти ри б  чи қарм оқда . Бу борада 
ю қорида келтирилган  м ам лакатлар  таж р и б аси д ан  к ел и б  чиқиб ,
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уларни ҳам ягон а и ж ти м ои й  тўлов тўлаш га утк ази ш и м и з даркор. 
Ш унда 31 % дан 25% га туш и ри лган  Я И Т  ставкаси  сабабли  вужудга 
келган й ўқотиш лар ўрни  қ оп лан и ш и  м ум кин.

Ю қоридалардан  к ели б  чиққан  ҳолда, қуйидаги  такл и ф л ар  бе-
рилди:

-  соли ққа  ои д  ҳуж ж атларининг кўплигига барҳам  бериб , барча 
со л и қ  ва м аж бурий й и ғи м ларни  ф ақатги н а  янги  С о л и қ  К одекси  
билам тартибга солиш  лози м ;

-  қатъий белгиланган  п ен си я  бадали тўловчилари  бўлган якка 
ва хусусий тадб и ркорларн и  ум ум ий тартибда яго н а  и ж тим оий  
тўловга тортиш  даркор;

-  со л и қ  қ о н у н ч и л и ги н и  и слоҳ  қ и ли ш  борасида реж али 
иқтисодиётдан  бозор  иқти сод и ётига ўтган Р осси я  ва Қ о зо гастон 
таж рибасидан  ф ой д алан и лса , ан ч а  яхш и сам ара бериш и м ум кин.

Г.Б . Ибрагимова — БФ А

С О В Е РШ Е Н С Т В О В А Н И Е  М ЕТО ДА Н АЛ ОГОО БЛ ОЖ ЕН ИЯ  
Д О Х О Д О В И Н Д И ВИ Д У А Л Ь Н Ы Х  П РЕ Д П РИ Н И М А Т Е Л Е Й

За последние годы руководством  наш ей  страны  п р и н ято  н ем а
л о  реш ений  правительства, н ап равлен н ы х  на сти м ули рован и е о те
чественного  п рои звод ства и создаю тся все условия для пред п ри н и - 
м ателей-производ ителей .

О днако , не все п ред п ри н и м атели , проходят государственную  
регистрацию  в соответствую щ их органах. О ни  стараю тся скры вать 
свои доходы , а п ри бы ль  от их деятельн ости  остается в «тени». И 
это  не м ож ет не сказаться на дальн ей ш ем  развитии  м алого п ред
приним ательства , к оторое играет важ ную  роль в обесп ечен и и  ус
той ч и вого  эк о н о м и ч еск о го  роста и является  приоритетны м  н ап р ав 
лен и ем  проводим ой  в У збеки стан е эк о н о м и ч еск о й  политики .

М еж ду тем , сущ ествую т серьезн ы е проблем ы , без оптим ального  
реш ен и я которы х н ев о зм о ж н о  эф ф екти вн о е  развитие субъектов м а
лого  би зн еса и частного  п редприним ательства. О дна из них заклю 
чается в н еравенстве условий налогооблож ен и я субъектов м алого 
п редприним ательства, а и м ен н о  п ред п ри яти й  м алого  п р ед п р и н и м а
тельства и индивидуальны х предприним ателей .

В соответствии  с  действую щ им  законодательством  п ред п ри н и 
м атели, не им ею щ ие права использовать  н аем н ы й  труд производят 
п отребительские товары  в оди н оч ку  и при этом  не уступаю т п о  к а 
честву ан алоги ч н ой  продукции , п рои зведен н ой  м алы м и пред п ри 
яти ям и , а в результате производят взаим орасчеты  с государством 
посредством  уплаты  н езн ач ительн ого  еж ем есяч н ого  ф и к си р о в а н н о 
го налога.
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П оступлен и я в бю дж ет от д еятельн ости  и н дивидуальны х п ред
п ри н и м ателей  незначительны . Б олее того , удельны й нес ф и к с и р о 
ванного  налога от п р ед п ри н и м ательства в доходной  части государ
ствен н ого  бю дж ета страны  сн и зи лся  с  2,2%  в 2002 году д о  1,7% в 
2005 году или сократи лся  в 1,3 раза. П ри этом  совсем  п р о ти в о п о 
лож ную  к арти н у  м ож н о  увидеть, ан али зи руя  п о сту п л ен и я  о т  малых 
пред п ри яти й . Здесь удельны й вес п оступ лен и й  в бю дж ет единого  
налога возрос с  2,3 % в 2002 году д о  3,4 в 2005 году или увеличился 
в 1,5 раза.

С огласн о  Закон у  «О гарантиях  свободы  п ред п ри н и м ательск ой  
деятельности» (статья 6) и н ди ви дуальн ая  п р ед п р и н и м ательск ая  д е я 
тельность  до л ж н а осущ ествляться б ез права н ай м а  р аб отн и ков . Н о 
к  сож ален и ю , индивидуалы  зан и м аю тся  прои звод ством  п родукц и и , 
оказан и ем  услуг, торговлей  осущ ествляя скры ты й  н айм , вы явлен и е 
которого  сл о ж н о  в с илу отсутствия п и сьм ен н ы х  договоров .

А нализ п оказы вает, что ф и к си р о в а н н ы й  н ал о г  с и н ди ви дуаль
ны х пред п ри н и м ателей  является  не зн ачи тельн ы м  и п ракти ч ески  
не увели чи ваю щ и м ся бю дж етообразую щ им  и сто ч н и к о м , та к  как  
соли д н ая  часть прибы ли  о т  и н ди ви дуальн ой  д еятельн ости  наход и т
ся в «тени».

Н а наш  взгляд, необходим о:
1. О тказаться от систем ы  ф и к си р о ван н о го  налога и ввести  с и с 

тему д еклар ац и й  для  п ред п ри н и м ателей  осущ ествляю щ и х  р о зн и ч 
ную торговлю  и оказы ваю щ их услуги.

2. И ндивидуальны х п ред п ри н и м ателей , техн ологи я  п р о и зво д ст
ва, которы х не м ож ет осущ ествляться одним  л и ц о м , приравнять по 
условиям налогообложения и ведению бухгалтерского учета и отчет
ности, вклю чая ответствен н ость  за н аруш ен и я действую щ его  за к о 
нодательства к  ю ридическим  л и ц ам , осущ ествляю щ и м  ан алогичную  
деятельность. П ереход этот долж ен  бы ть эласти чн ы м  и п оэтап н ы м .

С ущ ествую щ ая в н астоящ ее врем я п р ак ти к а  создает д о п о л н и 
тельн ы е возм ож ности  для вн сб ан ко вск о го  об орота  средств, с о к р а 
щ ает поступ лен и я  налоговы х платеж ей  в бю дж ет, затрудняет к о н 
троль  за деятельн остью  н алогоп лательщ и ков.

С егодн я  для п ред п ри н и м ателей  н еоб ходи м о создать равн ы е и 
справедливы е условия н алогооблож ен и я. Э то  н есо м н ен н о  приведет 
к укреплению  налоговой  д и с ц и п л и н ы , п о вы си т  со б и р аем о сть  н ал о 
гов, сократи т возм ож ности  для  у кло н ен и я  от их уплаты .
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О .А . Боранов — Б М А

ЎТИ Ш  Д А В Р И  И Қ Т И С О ДИ Е ТИ ДА  Ж И С М О Н И Й  ТАРБИ Я  
ВА С П О Р Т Н И  М О Л И Я Л А Ш Т И Р И Ш  М У А М М О Л А РИ

М ам лакатни  ж аҳонга тан и ти ш д а устувор йўнали ш лард ан  бири 
бўлган ж и см он и й  тарби я  ва сп ортн и  м оли ялаш ти ри ш  м асаласи  бу- 
гунги кунда муҳим аҳам и ят касб  этм окд а. Ю рт(ю ш им из ўз м аъруза- 
л ар и н и н г  бирида «Ҳеч би р  нарса м ам лакатн и  спорт каб и  тезда ду- 
нёга м аш ҳур қила олм айди» деб  айтгани  беж из эмас.

Ў збекистон  Р еспубликасида ж и см о н и й  тарби я ва сп ортн и  м о- 
л и ялаш ти ри ш  би р  неч та ҳуқ уқи й -м еьёри й  ҳуж ж атлар асосида тар 
тибга солинади . Ж ум ладан:

• Ў збекистон  Р есп у б л и каси н и н г «Ж и см он и й  тарби я  ва спорт 
тўғрисида»ги  қонуни ;

• «Ў збекистонда болалар  сп о р ти и и  р и в о х т ан ти р и ш  ф он д и н и  
таш кил  қилиш  тўғрисида»ги  П рези д ен т Ф арм он и ;

• «Ў збекистон Республикаси м аданият ва спорт иш лари вазир- 
лиги ф аолиятини  таш ки л  этиш  тўғрисида»ги Ў збекистон Р е с п ^ л и к а -  
си Вазирлар М аҳкам асининг 2005 йил 5 апрелдаги 96-сонли  қарори;

• «Ў збекистонда ж и см о н и й  тарби я  ва сп 'эртни ян ада ри вож - 
лан ти ри ш  чора-тад би рлари  тўғрисида»ги  Ў збекистон  Республикаси  
В азирлар М аҳкам аси н и н г 1999 йил 27 м айдаги  271-сонли  қарори .

Ў збекистон Р еспубликасида ж и см о н и й  тарбия ва сп ортн и  м о- 
л и ял аш ти р и ш , кўп давлатларда бўлганидек , аралаш  усулда амалга 
ош ирилади . Ў збекистонда сп оргн и  давлат том он и дан  м оли ялаш ти - 
р и ш н и н г 3 хил кўри н и ш и  мавжуд: тўғридан-тўғри  давлат бю дж ети- 
дан (м ар кази й ), сп ортн и  ривож лан ти ри ш  ф он д лари  орқали , 
м аҳаллий б о 1п қарув  органлари  орқали  м олиялаш тириш .

Қ уйидагилар  ж и см о н и й  тарбия ва сп ортн и  м олиялаш тириш  
м ан б алари  бўлиб ҳисобланади:

• тад б и р ко р л и к  ва бош қа ф аоли ятдан  туш ган даром ад;
• аҳолига пуллик  ж и см он и й  тарбия ва сп орт-соғлом лаш ти ри ш  

м арказларида хизм ат кўрсатиш дан  туш ган  даро!лад;
• сп орт лото р еял ар и н и  ўтказиш дан  туш ган даром ад;
• аҳоли, таш ки лот ва корхон алар  то м о н и д ан  ихтиёрий равиш да 

берилган  бадаллар, ж и см он и й  тарбия ва сп орт ж ам аот бирлаш м ала- 
р и н и н г  аъзоли к  бадаллари;

• махсус сп орт ж ам ғарм алари н и н г м аблағлари;
• сп орт м у соб ақалари н и  ўткази ш д ан  туш ган  даром ад;
• ҳ ом и й ли к  ёрдам и;
• сп орт ти м соллари  ва эм блем аларидан  ф о й д алан ганган ли к  

учун таш ки лот ва м уассасаларн и н г аж ратм алари;
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• чет эл и н вести ц и ялари  ва халқаро  ф о н д л а р н и н г  м аблағлари ;
• қонунда назарда тутилган  бош қа м анбалар.
)(о зи рги  кунда ж и см о н и й  тарби я  ва сп ортн и  м о лу ялаш ти р и ш д а 

қуйи.таги м уам м о ва кам чй ли к лар  кўзга таш лан ад и :
1. Ж и см о н и й  тарби я ва сп орт и ж ти м ои й  со ҳ ан и н г  эн г  серхара- 

ж ат соҳаларидан  бири  бўлганлиги  учун ҳозирги  кунда м аблағ 
тан қи сл и ги  вужудга келм окда.

2. Ж и см он и й  тарбия ва сп орт м уассасалари  и қ ти со д и й  то м о н - 
дан  «мустақил» эм ас ва уз-узи н и  м аблаг б п лан  таъ м и н лаш  м асаласи  
тўғрғ йўлга қ у й и л маган.

2. С оҳага ж алб қи ли н аётган  м аблағлардан  унум ли  ф ойдала- 
н и ш н и н г паст дараж ада экан ли ги .

К елтирилган  к ам чи ли к ларн и  бар тар аф  қ и ли ш  м ақсади да 
қуйидаги  тадбирларни  ам алга о ш и р и ш н и  м ақсадга м у во ф и қ  деб 
ҳисоблайм из:

— б и р и н ч и д ан , б озор  и қти сод и ёти  ш арои ти да ж и см о н и й  тарбия 
ва с ю р т  м уассасалари ни давлат то м о н и д ан  м оли ялаш ти ри ш  ва 
босқм чм а-б осқи ч  д о тац и ял ар  аж рати ли ш и  зарур;

— и к ки н ч и д ан , ж и см он и й  тарби я  ва сп орт м уассасалари  уз- 
ў зини  маблағ билан  таъ м и н лаш  м ақсадида, сп о р т  и н ш оотлари  ва 
м айдончаларида пуллик  хи зм ат турлари н и  к ен г  ж о р и й  қ и ли ш  ва 
уларга маълум муддатга с о л и қ  бўйича и м ти ёзл ар  бериш  керак;

— учинчидан , ҳар б и р  ви л о ятн и н г  ж и см о н и й  тар б и я  ва спорт 
соҳасидаги  нуф узини  кўтариш  м ақсадида , ви лоятларда ф ао ли я т  
ю р ш аё тган  тад б и ркорларн и н г  ҳ о м и й ли к  м аб лағлари н и  к ен г  ж алб 
қилиш ;

— тўртинчидан , м оли ялаш ти ри лган  м аблағни  м уассаса то м о н и - 
дан  ф ақат  белгиланган  м ақсад  учун са р ф л ан и ш и н и  таъм и н лаш  ва 
ун я  устидан д о и м и й  назорат оли б  бориш  зарур.

Д .Қ . Қурбанов — БМ А  

Ю РИ Д И К  Ш АХСЛАРН И СО Л И ҚҚА Т О РТ И Ш  Т И ЗИ М И  
ВА У Н И  Т А К О М И Л Л А Ш Т И РИ Ш  ЙЎЛЛАРИ

Бугунги ю/нга келиб «бюджет ва со л и қ  ислоҳотларини 
чуқу1)лаштириш., со л и қ  тизим ини соддалаш тириш  ва у н и ф и кац и я 
қилиш  ҳа.мда со л и қ  ю ки н и  янада кам айтириш » иқтисодий ис- 
лоҳотларни чуқурлаш тириш нинг эн г  муҳим устувор йўн^шишларидан 
бири қилиб белгилаб қўйилиш и беж из эм ас, бунга сабаб ҳозирги со 
ли  қ қ а  тортиш  тизим ида айрим  муаммоларнинг мавжудлигидир.
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Ўтказган тадқиқотим из иатиж асида республккам изда амал қилиб 
турган ю ридик ш ахсларни соли ққа торггиш тизим идаги мавж уд муам
моларни бартараф  қилиш  ва солиққа тортиш  тизи м и н и  таком иллаш - 
тирилиш  бўйича қуйидаги таклиф ларни  бериш ни лозим  деб топдик:

■ Ю ридик ш ахслар соликдарини ҳисоблаб чиқиш  ва бюджетга 
тўлаш бўйича ягона қонун ҳужжати иш лаб чиқиш  ва солиқ 
қонунчилигидаги ўзгариш ларни со л и қ  тўловчиларга ўз вақгида етка- 
зиш  м еханизмларини яратиш  лозим. Бу соли қ  қонунчилигини бузи- 
лиш  ҳолатларини камайтириш да, солиқпарнинг г /ф и  ҳисобланиш и ва 
ўз вақтида бю.ожетга туш иш ини таъминлаш да ўз самарасини беради.

■ С о л и қ қ а  тортиш  т и зи м и н и н г  ж аҳон таж ри б аси дан  ф ойдала- 
ниб, со л и қ л ар  бўйича д ек лар ац и ял ар н и  ўз м уддатида тақдим  
қилаётган , тўловларни  ўз муддатида бю дж етга хтказаётган , и н ти - 
зом ли  со л и қ  тўловч и ларн и  рағбатлатириш  м еханизм ини  иш лаб 
чи қи ш  лози м  («кўк декларац и я»  каби). Бу ўз нгвбатида соли қдарн и  
й и ғи лувчан лик  д а р аж аси н и  о ш и ш и  ҳисобига со л и қ  туш и м и н и  
кўпайиш ига ўзи н и н г и ж об и й  таъ си р и н и  кўрсатади.

■ Қ Қ С н и  барча со л и қ  тўловчилар  учун тенг бўлган ш ароит яра
тиш  м ақсадида барча ю ридик  ва ю ри ди к  ш ахе таш ки л  қилм асдан  
тадб и ркорли к  ф ао ли я ти  билан  ш уғулланаётган со л и қ  тўловчиларга 
тад б и қ  қилиш  л о зи м , деб  ҳисоблайм из. Бу зан ж и ри н и  узили- 
ши ҳисобига битта м аҳсулотга и к к и н ч и  м аротаба Қ Қ С  ҳисобланиш  
м уам м осини  баргараф  қилади.

■ Ю ридик ш ахсларга берилган  барча им тиёзларни  қайта кўриб 
чиқиш  ва сам араси з ҳамда я к к а  тартибда берилган  им тиёзларни  
барчаси н и  б ек ор  қилиш  орқали  им тиёзлар  сони ни к ес к и н  к ам ай ти 
риш , ам алда қолд и ри лад и ган  барча им тиёзларни  со л и қ  кодексида 
акс эгги р и л и ш и н и  таъ м и н лаш , соли қ лар  бўйича им тиёзларни  янги- 
дан  ж орий  қилиш  ёки  б ек о р  қ и ли ш  ваколати н и  ф ақат  қонун 
чиқарувчи  орган лар  зи м м аси д а  крлдириш  м ақсадга м у во ф и қ  деб 
ҳисоблайм из. Бу барча хўж алик субъектлари учун тен г  ш арои т яра- 
тиш да, со л и қ  ю к и н и  тен г тақси м лаш да ва со л и қ  тўлаш дан 
қо ч и ш л ар н и н г сон и н и  к ам ай ти ри ш д а ўз сам араси н и  беради.

У ш бу так л и ф л ар н и  ам алиётга ж орий  қ и ли ш , ю ри ди к  ш ахслар
ни соли қ қа  тортиш  ти зи м и н и  таком и ллаш ти ри ш га ва тўлақонли  
бозор  иқтисодиётига ўтиш  соҳасида олиб борилаётган  иқтисодий  
ислоҳотларни  ам алга о ш и р и ш д а ёрдам  беради, деб  ўйлайм из.
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Ф. Ҳ ам идов -  БМ А

ҚИ Ш Л О Қ  ХЎЖАЛИГИДА СУҒУРТАНИ Т А К О М И Л Л АШ Т И РИ Ш

> зб ек и сто н  Р есп уб ли каси н и н г қ и ш л о қ  хўж алиги  соҳасида 
қи 1И лоқ хўж алиги чорвач и ли к  со ҳ аси н и , ч о р в ач и л и к  билан  
ш уғулланадиган  ф ер м ер  ва деҳқон  хўж аликлар  ф а о л и я ти н и  ривож - 
л а н т гр и ш  м ам лакати м и з и қ ти со д и ёт и н и н г  тар ақ қ и сти д а  муҳим 
аҳам иятга касб  этади. Ч ун к и  ч о р в ач и л и к н и н г  р и во ж л ан и ш и , б и 
р и н ч и д ан , м ам лакати м и з аҳ о л и си н и н г и стеъм оли  учун зарур кунда- 
л и к  о зи қ -о в қ а т  маҳсулотига бўлган тал аб и н и  қон д и рад и , и к к и н ч и 
дан чорва м ахсулотларини  и чки  бозорда кў п ай и ш и га, қолаверса 
уларн и н г четга эк сп о р т  қ и л и н и ш и  м ам лакати м и зга  чет эл  валю та- 
си н и н г  к и р и б  к ел и ш и н и  таъ м и н лай д и . П рези д ен ти м и з И .А  К ари- 
мо;з ' о м он и д ан  2006 й и л  23 м артда 308 сон ли  «Ш ахсий  ёрдам чи , 
дех;қ с н  ва ф ер м ер  хўж аликларида чорва м оллари н и  кўп ай ти ри ш н и  
рағбаглантириш  чора тадбирлари  тўғриси» д а  қ ар о р  қабул қилинди . 
У нб> қарорга кўра аҳоли н и , ай н и қ са , қ и ш л о қ  аҳ о л и си н и  иш  билан  
таъм инлаш  ва ш у асосда ои лалар  д ар о м ад и н и  о ш и р и ш н и н г  муҳим 
о м я л и  си ф ати д а  чорва м оллари , э н г  аввало  қорам ол  боқаётган  
деҳқ сн  ва ф ерм ер  хўж аликлари со н и н и  кўп ай ти ри ш  учун зарур 
ҳукукий ва и қ ти сод и й  ш арт-ш арои тлар  ярати ш  м ақсадида бир 
қанчя в ази ф ал ар  белгилаб олинди .

>"озирда қ и ш л о қ  хўж алик ҳ ай в о н л ар и н и  суғурталаш  бўйича бир 
қанча м уам м олар  мавжуд:

(1>ермер хўж аликлари , чорвач и ли к  билан  махсус 
ш уғулланадиган  ую ш м алар ва аҳ о л и н и н г суғуртага бўлган м уноса- 
б а ти н и н г  бепарволиги  ва туш унм аганлиги .

1<,',ишлоқ хўж алиги ҳай вон лари н и  суғурталаш  бўйича В етерена- 
рия б о ш қ ар м аси  ва у н и н г  бўлим лари  би лан  ж ой ларда суғурта ри ск - 
л ар и к и  кам ай ти ри ш  бўйича кен г қам ровли  и ш лар  олиб бориш  и ш 
л ар и  суст дараж ада таш ки л  қи ли н ган ли ги .

Суғурта таъ р и ф и л ар и н и н г вилоятдаги  ҳудудпарининг, таби и й  
м уҳиги , HiyiHM ш ар о и ти н и  и н обатга олм аслигй ;

С уғурта қоп лам алари н и  тўлаш  и ш л ар и н и  ен ги ллаш ти ри ш  ва 
тезлаш ти ри ш  бораси д а к о м п а н и я  то м о н и д ан  ан ч а  иш лар  қи ли н ган , 
бирок, суғурталовчи то м о н и д ан  туш ган  ари зага  кўра керакли  
ҳуж ж атларни  суғурталовчи то м о н и д ан  тўплаш  ва суғурта то в о н и н и  
тўлаш  учун асос бўладиган  ҳуж ж атлар с о н и н и  қ и сқ ар ти р и ш  муам- 
м оси  ҳалигача мавжуд.

ЬЭқоридаги қ ай д  этилган  м уам м оларни  бартараф  этиш  
м ақсади да қ>гйидаги та к л и ф  ва тавси я лар  берилди:
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1. Ф ерм ер хужаликлари, чорвачилик билан махсус шуғулланадиган 
ую ш малари ва аҳолининг суғуртага бўлган м уносабатининг г /бдан  
ўзгартириш, тарғибот-таш виқот иш ларини кенгайтириш .

2. Қ иш лоқ хўжалиги ҳайвонларини суғурталаш бўйича Ветерена- 
рия бош қарм аси ва унинг бўлимлари билан  жойларда суғурта рискла- 
рини кам айтириш  бўйича кенг қам ровли иш ларни янада кучайтириш .

3. С уғурта таъ ри ф и  м и қц о р и н и  худудлар бўйича, иқлим  
ш ароитидан  келиб чи қ қ ан  ҳолда сугурта таъри ф и  м и кдорини  
қўллаш .

А. Набижонов -  BcDA

ПУТИ У К РЕП Л Е Н И Я  БАЗ Д О Х О Д О В  М ЕСТН Ы Х БЮ ДЖ ЕТОВ

М естн ы е бю дж еты , явл я я сь  частью  Г осударственного  бю дж ета, 
входят в эк о н о м и ч еск и й  базис. О ни  обусловлены  сущ ествованием  
и развитием  м атери альн ого  производства и соответствую щ им и 
эк о н о м и ч еск и м и , в частности  то в ар н о -д ен еж н ы м и , о т н о ш е н и я м и , 
что д а е т  о с н о в а н и е  о т н е с т и  эти  б ю д ж еты  к  ч и сл у  э к о н о м и ч е с 
ких категорий.

К местным бюджетам как части Государственного бю джета госу
дарства прим еним о определение, характеризую щ ее их как систему 
эконом ических отнош ений . Д ействительно, ф орм ирование и исполь
зование ресурсов этих бюджетов выраж ает планом ерное движ ение 
общ ественного продукта между участниками производственного п р о 
цесса и государством, а такж е государством и населением. В резуль
тате этого движ ения возникаю т определенны е ф инансовы е о тго ш е- 
ния между предприятиям и и государством; между предприятиям и, 
организациям и и учреж дениями производственной и непроизводст
венной сф еры ; между звеньям и бю дж етной системы ; между государ
ством и населением . Т аки е отнош ения им ею т не только  количест
венны й, но и качественны й аспекг.

Н еобходимо отметить, что местные бю джеты участвуют в пеэе- 
распределении национального  дохода, создаваемого на предприятиях 
всех ф орм  собственности. Исходя из значим ости местных бюджетов в 
развитие национальной  экон ом и ки , необходимо расш ирять их пол 
ном очия в распределения доходов Государственного бюджета, ь та к 
же укреплять базы доходов регионов, которы е во многом предопре
деляю т ход эконом ических преобразований и служат индикатором  
определения ж изненного  уровня населения Республики.

В целях обесп ечен и я м ак си м альн ой  эф ф ек ти вн о й  перерасп ре
делительной  проп орц и и  о бщ ествен н ого  воспроизводства п ред п ола
гаются:
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1. Р азработать и  п ред лож ить к о н кр етн ы е меры для  разреш ен и я 
ряда воп росов , таких  к ак  о сн овн ы м  реш ен и ем  проблем ы  ф о р м и р о 
ван и я м естны х бю дж етов — это  со зд ан и е класса созн ательн ы х  н ал о 
гоплательщ иков. Т  е. надо дости чь  того , что  каж дое ю ри ди ч еское 
или ф и зи ч еск о е  л и ц о  уп лачи вало  налоги  из своих доходов по  со б 
ственном у  ж еланию . Р еш ением  этого  п ун кта явл яется  о бесп ечен и е 
п розрачности  и сп о л н ен и я  бю дж ета или , и н ач е говоря, чтобы  он 
бы л доступны м , просты м  4f п о н ятн ы м  д тя  каж дого граж данина. 
П ри условии , что н ал о го п л ател ьщ и к  будет и м еть  чёткое п редстав
лен и е  о  то м , что расходуемы е бю дж етны е ас си гн о в а н и я  и сп ользу 
ю тся как  для  его, так  и для  блага о бщ ества д а н н о го  реги он а , не и с
клю чается возм ож н ость  того , что он со зн ател ьн о  и и сп р авн о  будет 
уплачивать все необходим ы е налоги  и сборы .

2. П овы сить  ак ти вн ость  м естны х о р ган о в  власти  на р ы н к е ц е н 
ны х бумаг. П ри ф о р м и р о ван и и  доходов м естн ы х бю дж етов создать 
новы й  и сто ч н и к  дохода так о й  к ак  м у н и ц и п ал ьн ы е  ц ен н ы е бумаги. 
В одн о  врем я такого  рода ц ен н ы е бум аги будут п ользоваться  б оль
ш им  спросом  у н асел ен и я , потом у что  гарантом  этих  ц ен н ы х  бумаг 
вы ступает государственны й орган

3. У тверж дение н орм ати вов  о тч и сл ен и я  по регулируем ы м  н ал о 
гам на средн есроч н ой  осн о в е  (3 года). Э то  п овы си т  и н тер ес  ру к о 
водителей м естны х органов  власти  в ф о р м и р о в ан и и  доход н ой  части 
бю дж ета региона.

М ы счи таем , что вн едрен и е в п ракти к у  вы ш еи зл о ж ен н ы х  п ред
л о ж ен и й  п озволи т п овы си ть  укреп лен и ю  базы  доходов м естны х 
бю дж етов, а такж е наи б олее эф ф е к т и в н о  исп ользовать  эти  д е н еж 
ны е ф онды .

У. Ю супов -  БФА  

О М ЕРАХ П О В Ы Ш Е Н И Я  Э Ф Ф Е К Т И В Н О С Т И  О Ц Е Н К И  
У ГРО З Ф И Н А Н С О В О Й  Б Е ЗО П А С Н О С ТИ  СТРАНЫ

С и стем а ф и н ан со во й  безоп асн ости  — это  эл ем ен т  соц и ал ьн о - 
эк о н о м и ч еск о го  п ер ео р и ен ти р о ван и я  важ н ей ш и х  м а к р о эк о н о м и ч е 
ских и ф и н ан со вы х  п роц ессов  в н ап р авл ен и и  эф ф е кт и в н о го  и ус
той ч и во го  ф у н к ц и о н и р о в ан и я  сам ой  ф и н а н со в о й  си стем ы  при 
обесп ечен и и  безоп асн ого  ф у н к ц и о н и р о в ан и я  всех эл ем ен то в  ф и 
н ан с о в о -эко н о м и ч е ск о го  м ехан и зм а государства.

Н а практи ке это  зн ачи т  создание таки х  условий  ф у н к ц и о н и р о 
вания ф и н ан со во й  систем ы , при которы х, во-первы х: предельно 
мала возм ож ность  п ер ен ап р авл ен и я  ф и н ан со вы х  п оток ов  в н еза
креп лен н ы е закон од ательн ы м и  н о р м ати в н ы м и  актам и  сф еры  их
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и сп ользован и я; во-вторы х, до м и н и м ум а сн и ж ен а  возм ож ность  
злоупотребления ф и н ан со вы м и  средствам и , в результате которы х 
бю дж ету страны  н ан о си тся  ощ утим ы й урон.

Если усп еш н ость  создан и я  условий м он и тори н га  и кон троля  
над ф и н ан со вы м и  п оток ам и  гарантирует м ак роэкон ом и ческую  ста
би льн ость  в н аш ей  республике, м и н и м и за ц и я  возм ож ности  зл о 
уп отреблени я ф и н ан со вы м и  средствам и сущ ественно сн и зи ла  бы 
риск  со ц и а л ьн о -эко н о м и ч е ск и х  п о тр ясен и й , которы е им ею -:' п о 
тенциал  к п ерерастан ию  в соц и альн ую  н ап р яж ен н о сть  в общ естве.

О д н ако , по  м н ен и ю  ряда сп ец и ал и сто в , сущ ествую щ ая систем а 
м он и тори н га ф и н ан со во й  б езо п асн о сти , и в том  числе ее научная 
база н есо вер ш ен н а с п о зи ц и и  соврем ен н ы х требований  систем ы  
м он и тори н га  угроз эк о н о м и ч еск о й  безоп асн ости  страны . Х отя на 
кон ц еп туальн ом  уровне в ф и н ан со во -к р ед и тн о й  п оли ти к е  преду
см отрены  соц и альн ы е асп екты , в плане р еали зац и и  наблю даю тся 
н екоторы е н есогласован н ости  меж ду п риоритетам и  ф и н ан совой  и 
соц и альн ой  п олитики . Э то вы раж ается в то м , что улучшение, ф и 
н ан сового  со сто ян и я  субъектов н ац и о н ал ьн о й  эк о н о м и к и  не со
провож дается с п араллельны м  улучш ением  благосостоян и я средн е
го слоя общ ества в ож идаем ы х объемах.

Из этого  следует, что при о р ган и зац и и  исследовательских работ 
по  изучению  проблем  ф и н а н со в о й  безоп асн ости  н е  бы ли учтены  в 
п олн ой  мере ф акторы  «социальной  отдачи».

Д ан н о е  обстоятельство  обуславливает необходим ость  п ересм от
ра систем ы  оц ен ки  угроз ф и н ан со во й  б езо п асн о сти , где наряду с 
эк о н о м и ч еск и м и  кр и тери ям и  о ц ен к и  ф и н ан совы х  парам етров 
долж ны  бы ть учтены  и со ц и ал ьн ы е асп ек ты  (кри тери и , парам етры ) 
результатов деятельн ости  ф и н ан со вы х  институтов (от зако н о д а
тельн ого  уровня до  реакци и  общ ествен н ости ).

В таком  случае, как  полагаю т ан али ти к и , результаты  оц ен ки  
будут более объекти вн ы м и  и точ н ы м и . Т о  есть, в результате п р а
вильной  о ц ен к и  угроз ф и н ан со во й  б езоп асн ости  повы сится в о з
м ож ность р еаги рован и я  на со ц и а л ьн о -эк о н о м и ч е ск и е  проблем ы  
путем регулирования ф и н а н со в о -к р е д и тн о й  п олитики . С воевре
м енное вн есен и е коррек ти в , в свою  очередь, будет благоприятство
вать сн и ж ен и ю  риска со ц и ал ьн о й  н ап р яж ен н о сти , вы зван н о й  ф и 
н ан со во -кр ед и тн ы м и  проблем ам и.

И сходя из вы ш еи злож ен н ого , считается целесообразны м  учи
ты вать  в подсчетах и прогнозах  ф и н ан со во го  состоян и я отраслей  
н ац и он альн ой  эк о н о м и к и  ф актор  «социального  эф ф екта»  в виде 
ко эф ф и ц и ен то в .
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П ри этом  к о эф ф и ц и ен ты  долж н ы  слагаться из следую щ их э л е - ' 
м ентов:

• уровень  соц и ал ьн о й  о р и ен ти р о ван н о сти  ф и н а н со в о й  п о л и 
тики  (в %, согласно  общ ествен н ом у  м н ен и ю );

• доступность кредитны х средств представителям  м алого  и 
среднего би зн еса ( е ; %, о т  общ его  объем а вы деляем ы х кредитны х 
средств);

• со о тн о ш ен и е  роста бю дж етны х п о сту п л ен и й  и объ ем ов  б ю д 
ж етного  ф и н ан си р о ван и я  (в %).

Р .Т . А таханов — БМ А

М АЖ БУРИ ЯТЛАР Ҳ И С О БИ  ВА А У ДИ ТИ Н И  
Т А К О М И Л Л А Ш Т И РИ Ш

Ў збекистон  Р еспубликаси  ф а о л и я т  ю ритаётган  корхоналар  
ичида ак ц и яд о р л и к  ж ам и ятлари  муҳим аҳам и ят  касб  этади . А кц и я- 
д орли к  ж ам и ятлари н и  ри вож лан и ш и га  катта эътибор  қаратилаётган  
би р  даврда улар ўртасидаги  ўзаро ҳи со б -ки то б л ар  даври д а вужудга 
келувчи м аж буриятларни  ҳисобга о л и ш н и  та ко м и л л аш ти р и ш  ҳам 
муҳим в ази ф а бўлиб ҳи соб лан ади .Ў зб еки стон  Р есп уб ли каси  мус- 
тақи лли к а  эриш гунга қад ар  барча м улклар  давлат  тасарруф и да 
бўлиб, улар ўртаеицаги барча қ и со б -к и то б л ар  д авлат  там он и д ан  
белгиланган  реж а асосида ам алга о ш и р и л ар  эди . Ў заро иқти сод и й  
м уносабатлар  даврида б и р-б и рлари га м аҳсулот етк ази б  б ери ш лари , 
иш лар  баж ари б  бери ш лари  ёки  хизм атлар  кўрсатиб  бериш лари  
м ум кин . Бунда м аҳсулот еткази б  берувчи , и ш л ар  баж ари б  берувчи  
ёки  хизм атлар  кўрсатиб берувчи том он га  бую ртм ачи  то м о н и д ан  ет
казиб берилган  м аҳсулот (и ш лар ,хи зм атлар ) қ и й м ати  тўлаб бери - 
ли ш и  керак бўлади.

К ўйилган  м ақсадларга эри ш и ш  учун ку'йидаги вази ф аларн и  ба- 
ж ариш  белгиланди:

— м аж буриятларнинг турлари , хусусияти  хам да баҳолаш  тарти - 
би бозор  и ктисадиёгига м ослаб  таш ки л  этиш ;

-  ак ц и яд о р л и к  ж ам и ятлари д а м аж б ури ятларн и  п ай д о  бўлиш  
сабаблари н и  ўрганиш ; асоси , у н и н г  ҳи соб и н и  таш ки л  эти ш н и  т а 
ком и ллаш ти ри ш  йўлларини  иш лаб  ч и қ и ш д а алоҳида ж ори й  ва узоқ  
муддатли м аж буриятлар  бўйича счётлар реж аси н и  тако м и л л аш ти - 
риш дан  иборат.
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М .С . Д авлатов  — БМ А

М АҲАЛЛИЙ БЮ ДЖ ЕТ ХАРАЖ АТЛАРИНИ С АМ АРАЛ И 
РЕЖ А Л А Ш Т И РИ Ш  М У А М М О Л А РИ

М аҳаллий б ю д ж етларн и н г м авқ еи н и  янада ош ириш  
ҳукум атнинг бю дж ет си ёеати н и  сам арад орли ги н и  ош и ри ш га хизм ат 
киладиган  м у \и м  ом и л  эк ан л и ги  аҳам иятга м оликдир. Бу борада 
П рези д ен ти м и зн и н г  ф и кр-м улоҳазалари  д и ққ атга  сазовордир: 
«Давлат бюд>:ети дар о м ад л ар и н и н г катта қи см и н и  ж ойларга б е
риш , м аҳаллий бю дж етларни  м устаҳкам лаш  зарур. Бу эса  м и н - 
тақалар  м устақиллигини  о ш и р и ш , уларн и н г таш аб б ускорли ги н и , 
б ю дж етнинг иж росидан  м анф аатдорлиги  ва бу борадаги м асъулия- 
ти н и  ош ириш  и м к о н и н и  беради. Б ундан таш қари , бу м аҳаллий 
бю дж етларга туш ум ларн и н г ян ги  м ан б алари н и  қи ди ри б  топ и ш га 
рагбатлантиради , ж ойларда бю дж ет и н ти зо м и н и  м устаҳкам л а а д и .» 
М аҳаллий бю дж етларни  си ф атли  ва сам арали  иж роси н и  таъм инлаш  
учун, аввало  м азкур бю дж етларни  тўғри ва сам арали  реж алаш ти- 
рилиш ига эр и ш и ш и м и з л о зи м  бўлади.

А йни вакдда, м аҳаллий  бю дж етлар хараж атлари н и н г ис- 
ти қб оли н и  белгилаш да М олия вазирлиги  мавж уд и м кон и ятлардан , 
яъни  кутилаётган  даром адлардан  келиб  чиқади. Ҳ удудлар дараж аси - 
да хараж атларнинг и сти қб о л и н и  белгилаш  эҳтиёж ларга қараб  ам ал
га о ш и р и л ад и ки , бу М олия вазирлиги  прогн озлари д ан  ош и б  кета- 
ди. М увоф иқлаш тириш  ж араён и д а м аҳаллий  бю дж етлар хараж атла
ри н и н г оп ти м ал  прогнози  ан и кдан ад и  ва унда бари би р  даром адлар 
базасидан  келиб  чиқилади .

Бю дж ет си ёеати н и  ўрта муддатли реж аларни  тузиш га қаратиш  
зарур. Уш бу си ёсат , ҳудудларнинг турмуш  дараж аси н и  кутариш га, 
иқти сод и й  ўсиш га қаратилган  дастурларни  ҳаётга тад б и қ  этиш га 
қаратилган  бўлиб, бю дж ет хараж атларини  қап^ий м еъёрини  белги- 
ловчи  ўлчам ларини  к и р и ти л и ш и н и  назарда тутади. Я ъни , ҳозирда 
си н о в  тари қаси д а Р еспубликам изда соғли қн и  сакдаш  тизим ида 
ам алга ош и ри лаётган  аҳоли ж о н  бош и га қараб , бю дж етдан аҳолига 
кўрсатилаётган  иж тим оий  хизм ат м и кд орлари н и  белгилаш  м еъёрла- 
рини  тў л и қ  бю дж ет хараж атларига қ ўллан и ли ш и н и  ам алга о ш и 
риш ни назарда тутади.

М аҳаллий бю дж ет хараж атларини  реж алаш тириш да ян а бир 
қатор м уам м оларни  к ури ш и м и з м ум кин , ж умладан: Х алқ  таълим и 
соҳаси ходим ларнинг й и лли к  иш ҳақи ф онди  ш акллантирилиш ида, 
баъзи би р  ю за га келадиган  хараж атлар й и лли к  ш татлар ж адвали ва 
хараж атлар см етасида акс этти ри лм ай  қ оли ш и , м алака ош ириш га
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ю борилган  ў қи тувч и н и н г ўрнига ў р и н дош ли к  учун тулан ад иган  иш 
ҳакдари ҳисобга оли н м ай  қолм оқда. О қи б атда , м оли я  й и л и н и н г  
охирлга б ори б  иш  ҳақи бўйича Х ал қ  таъ ли м и  м уассасаларида мо- 
л и л ви й  таь;чиллик келиб 1Гиқмоқца.

!>изнинг ф и к р и м и зч а , м азкур  м уам м он и  ҳал этиш  учун Х алқ 
таълим и  вазирлиги  то м о н и д ан  й и лли к  м алака о ш и р и ш  реж алари 
М олия вазирлиги  билан  кели ш и лган  ҳолда а н и қ  м оли яви й  ҳисоб- 
китоблар  асосида ам алга ош и ри ли б , м о ли ялаш ти р и ш  учун хараж ат
л ар  см еталарида уш бу хараж атлар  ҳисобга о л и н са , Халк, таълим и 
м уассасаларида м еҳнат ф аоли яти  би лан  ш угулланувчи  педагоглар- 
ни н г о й л и к  иш  хакдарини  м аҳаллий бю дж етлардан  ўз вақтида 
таъм  лнлан и ш и га эр и ш и ш и м и з м ум кин .
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III  СЕКЦ И Я

Ў ЗБЕКИСТО Н  Ф О Н Д  Б О ЗО Р И Н И Н Г  Х О ЗИРГИ  
ҲОЛАТИ ВА РИ В О Ж Л А Н И Ш  ИСТИҚБОЛЛАРИ

С О В РЕМ ЕН Н О Е СО СТО ЯН И Е И П ЕРС П ЕК ТИ В Ы  
РАЗВИТИЯ Ф О Н ДО ВО ГО  РЫ Н КА  УЗБЕКИСТАНА

С .П . Абдуллаев — к .э .н ., Г ен еральн ы й  д и 
ректор  А ссо ц и ац и и  бан к ов  У зб еки стан а

РО ЛЬ К О М М Е РЧ Е С К И Х  БАНКОВ НА Р Ы Н К Е  Ц Е Н Н Ы Х  
БУМ АГ У ЗБЕК И С ТАН А

Б ан ко вск и й  сек тор  является  осн о в н ы м  сегм ен том  ф и н ан со во го  
р ы н к а в У збекистане. В п оследн и е годы продолж ается  тен д ен ц и я  
р азви ти я  бан к овск ого  сектора. В ы соким и  тем п ам и  увеличиваю тся 
активы  и кап и тал  б ан к о вск о й  си стем ы , расш и ряется  ее ресурсная 
база, о со б ен н о  за счет п р и вл еч ен и я  средств н аселен и я.

Д и н ам и к а основны х парам етров, характеризую щ их состояние 
банковского сектора, свидетельствует о закреплении  полож ительной 
тенденции  развития банковского сектора. В течение 2001-2005 гг. н а
блю дается рост всех клю чевы х п о к азател ей  характеризую щ их д е я 
тельность  б ан к о вск о й  систем ы . З а  п ять  лет активы  банкон.ского 
сектора увеличились  н а  76% , совокуп н ы й  кап и тал  — н а  86% , в к л а
ды  н асел ен и я  -  почти  в 5 раза. Р ост кредитов  эк о н о м и к е  составил 
96% , а  их  удельны й вес в совокуп н ы х  акти вах  б ан к о вск о го  сектора 
достигла 65%. О тн о ш ен и е акти вов  б ан к о в  к ВВП на начало  2006 
года состави ло  37% , кредитов  эк о н о м и к е  к  ВВП -  25% . Э ти  п о к а
затели  являю тся  од н и м и  из сам ы х вы соки х  в странах региона.

П о тен ц и ал  б ан ко вск о го  сек тора  м ож ет бы ть расш и рен  за  счет 
следую щ их н ап равлен и й  деятельности : расш и р ен и е операций  ко м 
м ерческих  бан ков  н а  ры н к е ц ен н ы х  бумаг, участие б ан к ов  г; п р о 
ц ессах  п р и вати зац и и  и ак ц и о н и р о в а н и я  п р ед п р и яти й , а такж е в д о 
верительном  управлен и и  п р ед п ри яти ям и .

П овы ш ение роли банков  на ры н ке ц енны х бумаг связано, преж 
де всего, с принятием  ком плексны х мер по  н аращ иванию  капитала 
банковской  системы. А ктивная капитализация банковского  сектора 
приводит к  ш ироком у предлож ению  их акц и й  на ф ондовом  рынке.

В результате п ред оставлен и я  льгот на ди ви ден дн ы е доходы  ф и 
зи ч ески х  л и ц  по  ак ц и ям  ком м ерческих  б ан к о в  п р ои зош ло  увели че
н и е  объем а сделок  с дан н ы м и  ак ц и ям и  д о  17% от общ его  объем а
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бирж евы х оборотов. А кти ви зац и я  бирж евой  торговли  б ан ко вск и м и  
ак ц и ям и  происходит в н асто ящ ее врем я на втори чн ом  ры нке.

К ак  п оказы вает м еж дународны й  оп ы т (вклю ч ая  Р осси ю  и 
страны  Ц ен тральн ой  и В осточной  Е вроп ы ) важ ны м и и н струм ен та
ми п о вы ш ен и я  кап и тал и зац и и  и р асш и р ен и я  ресурсной  базы  б а н 
ков могут вы ступать п ри влечен и е доп о л н и тел ьн о го  кап и тала через 
п ервичное разм ещ ен и е ак ц и й  б ан к ов  на ф он д овом  р ы н к е (IP O ), а 
такж е секью ри ти зац и я  активов.

А нализ ф и н ан со во й  отчетности  бан к ов  п оказы вает, что н ал и 
чие зн ачи тельн ой  нерасп ределен н ой  прибы ли в банках  и н ед ооц е- 
нен н ость  стоим ости  ак ц и й  бан к ов  создаю т достаточн ы е условия 
для успеш ного  осущ ествлен и я  п ерви чн ого  р азм ещ ен и я  ак ц и й  б ан 
ков на (фондовой бирже.

О снову  для  сек ью ри ти зац и и , т .е ., вы пуска ц ен н ы х  бум аг под 
обесп ечен и е акти вов  создает рост к ред и тован и я  ф и зи ч ески х  л и ц , в 
том  числе, кредитов  на п ри об ретен и е автом обилей , и п отечны х и 
потребительских кредитов, а такж е д ей ствую щ ая закон од ательн ая  и 
норм ативная база, п озволяю щ и е осущ ествлять  дан н ы й  м еханизм . 
По дан н ы м  Ц ентрального  б ан ка Р еспублики  У збекистан , на 1 я н 
варя 2006 года объем  бан ковск и х  кредитов, вы д ан н ы х ф и зи ч ески м  
л и ц ам , составил  216,8 млрд. сумов. С ущ ественную  часть этой  сум 
мы составляю т автокредиты .

С  принятием  на последней сессии С ената О лий  М ажлиса Респуб
лики  Узбекистан Закона «Об ипотеке», создается законодательная база 
ипотечного кредитования. Н аличие огромного спроса на ипотеку по
зволяет говорить, что в ближ айш ие годы наиболее вы сокие тем пы  рос
та будут наблюдаться им енно в сф ере банковского кредитования и п о
теки. Это в свою очередь открывает дорогу к  расш ирению  операций  с 
ценны ми бумагами, выпуску ипотечны х облигаций банков.

М еханизм  сек ью ри ти зац и и  предоставляет банкам  возм ож ность  
при влечен и я  доп олн и тельн ы х  ресурсов под обесп ечен и е портф еля 
авто- и ипотечны х кредитов, и обратн ого  во в леч ен и я  в бан к овск и й  
оборот свободны х д ен еж н ы х  средств.

В целях п овы ш ен и я акти в н о сти  б ан к о в  н а  ф он д овом  ры н ке 
необходим ы м  является п р и н я ти е  следую щ их мер:

Расширение возможностей инвестирования
1. П овы ш ен и е и н в е сти ц и о н н о й  п ри влекательн ости  ак ц и й  и 

облигаций  отечественны х эм и тен тов , уровн я  корп орати вн ого  
управления и прозрачн ости  д еятельн ости  участн и ков  ры н к а , укреп 
л ен и е п р и н ц и п о в  защ иты  прав и и н тересов  м елких ак ц и о н ер о в , а 
такж е п латеж ной  д и с ц и п л и н ы  в акц и он ерн ы х  общ ествах.

2. Развитие р ы н к а долговы х  обязательств, сти м ули рован и е ста
новления новы х видов облигаций  (агентских  и ипотечны х) и новы х
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и нструм ентов  д ен еж н о го  р ы н к а  (ко м м ер ч еск и х  бум аг и д еп ози тн ы х  
серти ф и катов).

3. Развитие ры н к а п рои звод н ы х  ц ен н ы х  бумаг и ф и н ан совы х  
и н струм ен тов , сти м ули рован и е стан о вл ен и я  д еп о зи тар н ы х  р ас п и 
сок , структурны х и гибридны х п рои звод н ы х  ин струм ен тов  н а  д о л 
говы е обязательства , ин струм ен тов  хед ж и рован и я  п роц ен тн ы х и 
валю тны х р и ск о в  и т.д.

Совершенствование механизма защиты прав и интересов инвесторов:
1) о бесп ечен и е сохран н ости  акти вов  и н сти туц и он альн ы х  и н в е 

сторов, вклю чая п о сто ян н о е со верш ен ствован и е ли сти н го в ы х  тр е 
бо в ан и й , увеличение степ ен и  д и в ер с и ф и к а ц и и  их и н вести ц и о н н ы х  
портф елей  и разви ти е страхован и я  р и ск о в  н а  р ы н к е ц ен н ы х  бумаг;

2) сти м ули рован и е д о б росовестн ой  к о н к у р ен ц и и  на ры нке 
ц енны х бумаг, п овы ш ен и е уровн я  п розрачн ости  бирж евы х торгов, 
раскры тие и н ф о р м ац и и  о к он ф ли ктах  и н тересов  и акти ви зац и и  
д еятельн ости  м ар кет-м ей к ер о в  на ры н к е ценны х бумаг;

3) переход к  м еж дународны м  стандартам  раск ры ти я и н ф о р м а
ц и и  на р ы н к е ц енны х бумаг, вн едрен и е п рак ти к и  рей ти н говой  
о ц ен к и  эм и сси й  и эм и тен то в  ц ен н ы х  бумаг.

П ри  оп ред елен и и  п ерсп екти в  разви ти я  р ы н к а  ц ен н ы х  бум аг 
больш ое зн ачен ие им еет изучение н ак о п л ен н о го  зарубеж ного  о п ы 
та. В этом  плане , д а н н ая  к о н ф ер е н ц и я  -  хорош ая возм ож н ость  для 
обм ен а оп ы том , обсуж дения актуальны х воп росов  р ы н к а ц енны х 
бумаг. В заверш ен и и  позвольте пож елать  успехов работе к о н ф ер е н 
ции и д о сти ж ен и я  п оставлен н ы х целей.

М .Б . Хамидулин -  к .э .н ., Б Ф А

П РЕ Д П О С Ы Л К И  Ф О Р М И Р О В А Н И Я  С И С ТЕ М Ы  
К О РП О РА Т И ВН О ГО  У П РА ВЛ ЕН И Я  

В РЕС П У БЛ И К Е У ЗБЕК И СТАН

О дним  из о сн овоп олагаю щ и х  н ап р авл ен и й  эк о н о м и ч еск и х  р е
ф орм  в Р еспублике У збекистан , с первы х д н ей  об ретен и я  н езави 
си м ости , является  ф о р м и р о ван и е  д е й ствен н о й  м н огоуклад н ой  э к о 
ном ики . через углубление п роц ессов  п ри вати зац и и  и ф о р м и р о ва
ние реальной  кон курен тн ой  среды.

Не случайно , П рези д ен т Р еспублики  У збеки стан  И.А. К ари м ов 
в своем  докладе на четы рнадцатой  сесси и  О лий  М аж лиса указал  на 
н еобходим ость, в первую  очередь, к о р ен н о го  р еш ен и я  клю чевого  
вопроса ры н очн ы х реф орм  — ф о р м и р о ван и е м ногоукладной  э к о 
н ом и ки , в которой  ведущ ую  роль зан и м ает частная собственность .

П роц есс разгосударствления и п ри вати зац и и  определил  и п ер 
вичны е характеристики  корп орати вн ой  со б ствен н ости  и управле
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н и я на предприятиях  У збекистана. Д альн ей ш ее осущ ествление 
эк о н о м и ч еск и х  реф орм , последовательность  п роведения л и б ер ал и 
зации  и углубления эк о н о м и ч еск о й  сам остоятельн ости  хозяйст- 
вую щ их субъектов, зави сят от со в ер ш ен ств о ван и я  к орп орати вн ого  
подхода к управлению , п р и зн ан н о го  в развиты х странах наиболее 
эф ф екти вн ы м  и адекватны м  м етодом  уп равлен и я  хозяйственны м и  
структурам и. Э то, в к он еч ном  итоге, н еп осред ствен н о  отраж ается 
на п оказателях  эф ф ек ти вн о сти  ф и н ан со в о -х о зяй ств ен н о й  д еятель
ности предприятий .

Б ессп орн ы е д о сти ж ен и я  п р о ц есса  п о стр о ен и я  в республике 
м ногоукладной  эк о н о м и к и  не сн и м аю т с п овестки  д н я  отдельны е 
м етодологические воп росы , св язан н ы е с  необходим остью  п о вы ш е
ния эф ф ективности  и сп ользован и я п ри вати зи рован н ого  им ущ ества. 
Н априм ер, м ож но  ли  считать п ред п ри яти е п ри вати зи рован н ы м , е с 
ли в его  уставном  ф онде продолж ает сохраняться доля государства, 
если  да, то  каков  ее п редельны й  допустим ы й разм ер, после превы 
ш ения которого, о н о  долж н о  н азы ваться государственны м ? В оп ро
сы стан овятся  соверш ен н о  не п раздн ы м и , если  учесть, что, на наш  
взгляд, и З ако н  Республики  У збекистан  «О разгосударствлении  и 
приватизации» не дает н а  это  окон чательн ого  ответа. Т ак  согласно 
за ко чу: разгосударст вление — преоб разован и е государственны х 
п редприятий  и о р ган и зац и й  в арен дн ы е п ред п ри яти я , х о зяй ствен 
ные общ ества и товари щ ества , другие п ред п ри яти я  и орган и зац и и , 
не находящ иеся в государственной  со б ствен н ости ; П риват изация -  
п риобретение у государства ф и зи ч еск и м и  ли ц ам и  и не государст
венны м и  ю ри дическим и  л и ц ам и  объектов государственной  со б ст
венности  или акц и й  государственны х акц и он ерн ы х  общ еств.

Отсюда, следуя первой  части д е ф и н и ц и и  «разгосударствление», 
все 2143 ф у н кц и он и рую щ и х  н а  01.01.2006 года ак ц и о н ер н ы х  о б 
щ еств, образованны х н а  базе государственной  соб ствен н ости , сл е
дует считать п реоб разован н ы м и . О дн ако , стои м ость  государствен
ны х акти вов  в них, в виде вы пущ енны х в обращ ен и е ак ц и й , со с
тавляет 2,3 трл. сум или 85% от совокуп н ого  уставного  кап и тала 
(2.7 трл. сум ), и в этой  связи , о н и , к ак  на наш  взгляд, так  и , следуя 
второй части д е ф и н и ц и и , не могут входить в число разгосударст- 
влег ных.

Следуя той  же л о ги ке , «приватизированны м и» м ож н о  считать 
акц и и , реализованны е с начала п ри вати зац и о н н о го  процесса в р ес
публике на сумму чуть более, чем на 157 млрд. сум.

Д ля того , чтобы  п реодолеть  д ан н о е  разн очтен и е, мы п редлага
ем исклю чить  из тр акто вки  п о н яти я  «разгосударствление» Зако н а  
Республики У збекистан  «О разгосударствлении  и приватизации» 
слова « ...находящ иеся в государственной  собственности».



Конечно, роль государственного сектора в отдельных отраслях эк о 
ном ики на сегодняш ний день остается и м ож ет оставаться на опэеде- 
ленны й период существенной. П о каким критериям надо оценивать не
обходимость и размер сохран ен и я  государственного  доли  в уставны х 
капиталах  каж дого  ко н кр етн о го  п р ед п р и яти я , каково долж но быть 
сочетание государственного сектора с частны м  в каж дой конкретной 
сф ере человеческой деятельности, каковы направления ф орм ирования 
негосударственного сектора, привела ли приватизация к  повыш ению  
эффективности хозяйствования каждого конкретного предприятия, в чем 
особенности формирования и регулирования многоукладной эконом и
ки, — вот далеко не полный перечень вопросов, которые ещ е не нашли 
свое теоретическое и пракгическое решение.

В месте с  тем , сохран ен и е государственной  доли  в уставны х 
ф ондах  корп орати вн ы х  п ред п ри яти й  не д о л ж н о  стан ови ться  пре
пятствием  в п ри влечен и и  и н вести ц и й  в реальны й  сектор  э к о н о м и 
ки У збекистана. Д ело  в то м , что лю бы е и н вести ц и и , вносим ы е дру
гими участникам и  корп орати вн ы х  о тн о ш ен и й  ран о  или поздно 
долж н ы  бы ть к ап и тал и зи р о ван ы  с соответствую щ им  увеличением  
уставного  кап и тала  субъектов хозяй ствован и я . Н о  это  приведет к 
том у, что государственная д оля  будет сн и ж аться  и проти в этого  вы 
ступит государственны й  ч и н о в н и к , п р и зван н ы й  следить за ее с о 
хранность.

И н терес  государства в больш и н стве  случаев не св язан  с  воз
м ож ностью  п олучен и я  сущ ественны х доходов за  счет больш ой  доли 
участия в кап и тале , тем  более, что в п ереходн ой  эк о н о м и к е  во 
вновь  образован н ы х , путем разгосударствления, корп орати вн ы х  
п р ед п ри яти ях  доходов нет или их сли ш ком  м ало. П оэтом у  для  уче
та  и нтересов государства в о п ред елен и и  стратеги ческого  развития 
п ред п ри яти я , со хран ен и я  на о п ред елен н ы й  п ер и о д  уставны х видов 
деятельн ости , соц и альн ой  поддерж ки  трудового  к оллекти ва, н азн а 
ч ен и я и сп олн и тельн ого  руководства, н ак о н ец , предлагаем  ввести  в 
практи ку  отечествен н ого  ф он д ового  ры н к а вы п уск  «золотой  акции» 
с наделением  ее соответствую щ им и п о л н о м о ч и ям и  и передачей  во 
владение государству. П ри этом , к ак  известно , д оля  владельца «зо
лотой  акц и и »  в  кап и тале кор п о р ати в н о го  п ред п ри яти я  не лмеет 
сущ ествен н ого  зн ач ен и я , что сн и м ает  п реп ятстви я  в увеличении  
к ап и тали зац и и  ак ц и он ерн ы х  общ еств  за  счет п р и вл еч ен и я  д о п о л 
нительны х и н вести ц и й .
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Ё. Абдуллаев -  и .ф .д ., п р о ф ., Т М И , 
М . Абдусаматов -  Т М И

ЧЕТ ЭЛ И Н В Е С Т И Ц И Я Л А РИ Н И  М И Л Л И Й  И Қ Т И С О Д ИЁТГА  
ЖАЛБ ЭТИШ ДА ЕВРО О БЛ И ГАЦ И ЯЛ .АРН И Н Г АҲАМ ИЯТИ

М иллий  и қти сод и ётни  ҳар то м о н л ам а ри вож лан ти ри ш  ф аол 
инвести ц и я сиёеатини  ю р го зи ш н и  талаб  қилади .

2006 й и л н и н г I ян вар  ҳолатига кўра, респ уб ли к ан и н г  асосий 
капиталига ки ри ти лган  ж ам и и н вести ц и я лар  м и қд ори  2990,6 млрд. 
сўмга етиб , олдинги  йилга нисбатан  ўсиш  суръати  120,1% ни та ш 
кил этди. К и ри ти лган  ж ам и и н н ести ц и ян и н г  18.1%и чет эл  и н в е 
сти ц и ялари  ва кредитлари ҳиссасига тўғри келди холос. Б оз устига, 
киритилган  хориж ий  и н вести ц и я лар н и н г  салм оги  олди н ги  йилда 
ж алб қ и ли н ган  хори ж и й  и н ве сти ц и я н и н г  89,5%  н и  таш ки л  этган. 
Бу, албатта, қ о н и қар ли  ҳол эм ас. Ш уни қ ай д  қ и ли ш  л о зи м ки , 
иқтисод и ётим и зга чет эл и н вести ц и я лар и  асосан  товар , техн и ка ва 
технологиялар , валю та кўри н и ш лари да к и р и б  келм окда.

Бугунги кунда м иллий  иқти сод и ётга чет эл и н вести ц и ялари н и  
кен г м иқёсда ж алб қ и л и ш н и н г  б и р  қ ан ч а кўриниш лари  мавжуд. 
Ш улардан бири  давлат ёки  ф и р м ал ар  н ом и д ан  евро о б л и гац и ял ар н и  
муомалага чиқариш  бўлиб, уларни ж аҳон  ^ м м а т л и  қоғозлар  б озо - 
ри (Қ Қ Б )д а  ж ой лаш ти ри ш  ва ш у о р қ ал и  чет эл  к ап и та л и н и  м ам ла- 
кат и қтисодиёти  ҳам да иш лаб  ч и қариш  корхон алари  ф ао ли яти н и  
кенгайтириш га ва ри вож лан ти ри ш  га ж алб қилиш  м ум кин . Д ем ак , 
еврообли гац и ялар  халқаро  об л и гац и я лар н и н г би р  кўри н и ш и  бўлиб, 
унинг ёрдам ида эм и тен тлар  ўз а к т и м а р и н и  реал баҳолаб, катта 
ф ойда олиш  и м к эн и яти га  эга  бўладилар. Е врооб ли гац и ян и н г  
қийм ати  дунё ж ам озтчи ли ги  том он и д ан  тан  оли н ган  валю тада и ф о - 
даланиб , уни к о м п ан и ял ар , б ан к  ва м оли я ви й  таш ки лотлар , 
ҳукумат ва давлат таш ки лотлари  ҳамда халқаро  таш ки л о тл ар  м уо
малага чиқариш лари  м ум кин.

Х алқаро қонунчилик  талабларига кўра, еврооблигация бозори- 
нинг қатнаш чиси  бўлиш  учун энг асосийси кредит рейтингини  олиш  
ҳисобланади. Кредит рейтингини  олиш  - -  бу эм и тен тн ин г қарз 
қимматли қоғозлари бўйича асосий  қарз ва ф оизларни  ўз вақтида 
тўлаш борасидаги қобилияти  ва ю ридик маж бурияти тўғрисидаги ка- 
ф иллик хулосасидир. Рейтинг агентликлари эм итентнинг рейтингини  
аниқлаш  учун бир қатор ҳуқуқий ш артлар баж арилиш ини талаб 
қиладилар, жумладан: сиёсий ш арт-ш ароитларни  таъм инлаш , халқаро 
молия таш килотларининг қим м атили  қоғозлар бўйича у н и ф и кац и я- 
лаган меъёрий ҳужж атларини қабул қилиш ; жаҳон қимм атли қоғозлар 
бозори билан муносабатлар ўрнатиш ; м иллий облигациялар  ҳақида 
кенг маълумотларни И нтернет тармоги орқали  бутун жаҳонга тарғиб
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қилиш ; миллий валютами эркин  ай и рб ош лан и ш и н и  таъм инлаш ; дав- 
л атн и н г туловга қодирлиги ва ликвидлилигини  ош ириш ; давлат бю д
жет тақчиллигим инг м ўьтадил дараж асига эриш иш ; м олия ва банк 
ти зи м и н и н г халқаро м иқёсда ю қори р ей ти н п 'а  эга бўлиш и ва 
бош қалар.

М аълум ки , ҳозирги  кунда и қ ти сод и ёти м и зга  хори ж и й  и н в е сти 
ц и ялари н и  ж алб қ и ли ш д а бундай  усулдан ф о й д ал ан и л м аяп ти . Ф и к 
ри м и зча , м ам лакати м и зда ҳам  ев р о о б л и гац и ял а р н и н г  эм и сси я си н и  
ж орий  этиб, и қ ти сод и ётим и зга  арзон  чет эл  к ап и тал и н и  ж алб 
қи ли ш  зарур. Б ун и н г учун қ у й и даги ларн и  ам ачга о ш и р и ш  м ақсадга 
м у во ф и қ  бўлади: эм и тен т  ва и н весто р л ар н и н г  евроқо ғо зл ар  билан 
б о ғл и қ  ф ао ли я ти н и  тартибга солувчи  м еъ ёри й -хуқ уқи й  б азан и  и ш 
лаб  ч и қ и ш ; Ў зб еки сто н н и н г б и р  қ ан ч а  халқаро  таш ки л о т  ва к о н - 
вен ц и яларга , хусусан, Бутунж аҳон савдо таш к и л о ти га  ва халқаро  
м олия б озори да тен г  ҳуқуқли аъ зо  си ф ати д а қ ати аш и ш и , и м ти ёз- 
лардан  ф ой д алан и ш  ҳақидаги  к о н в ен н и я с и га  қўш и ли ш ; республика 
ф о н д  б и р ж аси н и н г  и к ки л ам ч и  б о зо р и н и  ж о н л ан ти р и ш , яън и  й и- 
ри к  давлат ва қўш м а ак ц и яд о р л и к  к о м п а н и я  ва корхон аларн и н г 
қим м атли  қ о ғо зл ар и н и  чет эл  и н весторлари га  сотиш  ва ш у йул б и 
лан  корхон аларн и н г ф а о л и я ти н и  кен гай ти ри ш  ҳамда ян ада ривож - 
лан и р и ш га  ш арои т ярати ш ; Қ Қ Б  ф аоли яти  ва бозордаги  кунлик  
(соатлик) ю з бераётган  ўзгариш лар тўғрисида респ убли ка м иқёсида 
кен г ахборотлар  бериб бориш .

В .А. Котов -  к .э .н ., д о ц ., Б Ф А

П УТИ Д А Л Ь Н Е Й Ш Е Г О  И Н С Т И Т У Ц И О Н А Л Ь Н О ГО  
У К РЕП Л Е Н И Я  И Ф У Н К Ц И О Н А Л Ь Н О Г О  РА ЗВИ ТИ Я  

Ф О Н Д О В О ГО  П РО С ТРА Н С ТВА  УЗБЕКИ СТАН А

В целях дальнейш его институционального развития ры нка ц ен 
ных бумаг У збекистана органам  государственно)^ регулирования и 
проф ессиональны м  участникам  этого ры н ка необходим о консолиди
ровать усилия по обеспечению  его прозрачности  и устойчивости 
ф ункционирования за счет реструктуризации деятельности  стратеги
чески важных эм итентов, активизации  привлечения инвестиций  хо
зяйствую щ им и субъектами, соверш енствования корпоративного 
управления в акционерны х общ ествах и обеспечения качественно н о 
вого уровня защ иты  прав акционеров и стим улирования инвесторов.

В целях дальнейш его ф ункционального развития ф ондового прос
транства республики предстоит расш ирить спектр  эм итируем ы х цен
ных бумаг, для чего бы ло бы  целесообразно ввести в практику вы
пуск и обращ ение коммулятивны х акций , конвертируем ы х корпора
тивны х облигаций, ипотечны х свидетельств, закладны х ценны х бу
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маг, а такж е реаним ировать вексельное обращ ение и развернуть под
готовку пилотных проектов по м униципальны м  заим ствованиям .

Другим актуальны м  н ап равлен и ем  проводим ой  ^работы ' по  н а 
р о д  л ван и к> м асш табов развитий  п ерви чн ого  р ы н к а  ц ен н ы х  бумаг 
сгедует считать исклю чен и е с 1 о к тяб р я  2006 года из состава о б ъ ек 
тов  н алогооблож ен и я доходов ак ц и о н ер о в , полученны х в виде сто- 
и м о :ти  доп олн и тельн ы х  ак ц и й  или у вел и ч ен и я  н о м и н ал ьн о й  ст о и 
мости акц и й  при н ап равлен и и  н ерасп ределен н ой  прибы ли  про- 
ш ль х лет на увеличение уставного  кап и тала ак ц и о н ер н ы х  общ еств. 
О д н оврем ен н о  со  льготам и  для  ак ц и о н ер о в  в республике долж ны  
бы ть п редприняты  усилия по уж есточению  треб ован и й  к  эм итентам  
ценны х бумаг за качество  вы пускаем ы х ц ен н ы х  бумаг и эф ф е к т и в 
ность  вы п олн ен и я п ри н и м аем ы х  им и на себя обязательств. В част
ности , долж ны  бы ть зам етн о  повы ш ены  тр еб о ван и я  к заклю чен и ям  
аудиторских, страховы х и о ц ен оч н ы х  к о м п ан и й , представляю щ их 
дан н ы е о рентабельности , платеж есп особн ости , ф и н ан со во й  устой
чивости и л и кви дн ости  эм и тен тов  ценны х бумаг. Б ольш ая работа 
предстоит по налаж и ван и ю  п р оц есса регулярны х к оти ровок  ценны х 
бум аг крупны х эм и тен тов  на Р Ф  Б «Т ош ке нт», введению  практики  
обязательного  прохож дения им и процедуры  ли сти н га , а такж е п о 
лучения незави си м ой  рей ти н го в о й  о ц ен к у  и н вести ц и о н н о й  п р и 
влекательности  вы пускаем ы х корп орати вн ы х  акц и й  и обли гац и й . 
О тветственны е задачи встаю т и перед н аблю дательны м и  советам и 
ак ц и о н ер н ы х  общ еств, на которы е в новы х условиях возлож ены  
обязан н ости  по заблаговрем ен н ой  и кач ествен н ой  подготовке еж е
годных б и зн ес -п л ан о в  развития ак ц и о н ер н ы х  общ еств, а такж е с о 
блю дению  установленны х законодательством  норм  корп орати вн ого  
управления. Д ругим  ры чагом  и н сти туц и он альн ого  воздействия на 
качество работы  эм и тен то в  является создан и е с 1 ян вар я  2007 года 
на зредп ри яти ях  с б алан совой  стоим остью  акти вов  более 1 млрд. 
сум ов служб внутреннего  аудита, которы е н азн ач аю тся  и п одотчет
ны наблю дательны м  советам .

В ком плексе м ер по  и н сти туц и он альн ом у  разви ти ю  ф ондового  
ры н ка республики  важ ное м есто зан и м аю т вопросы  р асш и рен и я 
спектра и п овы ш ен и я качества инф раструктурного  обслуж ивания 
основны х участников ф он д овой  деятельн ости , без которого  нельзя 
добиться р асш и рен и я м асш табов ф у н к ц и о н и р о ван и я  вторичного  
ры н ка ценны х бумаг. Ш и роки е гори зон ты  о п ер ац и о н н о й  д еятел ь 
ности на этом  ры нке откры ваю тся, в первую  очередь, перед к о м 
м ерческим и б ан кам и , на которы е в закон од ательн ом  п орядке воз
лож ены  ф ун кц и и  платеж ны х агентов по  вы плате эм и тен там и  о б л и 
гаций причитаю щ ихся инвесторам  средств.

Э ф ф ек ти вн ы м  средством  акти ви зац и и  деятельн ости  и н ф р а
структурны х ф о р м и р о ван и й , действую щ их н а  ф ондовом  ры н ке р ес
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публи ки , следует считать  р асп р о стр ан ен и е н а  д еп о зи тар н ы е  услуги 
и услуги по  о р ган и зац и и  торгов  ц ен н ы м и  бум агам и дей стви я  п о 
рядка , установленного  Н алоговы м  кодексом , в соответстви и  с  к о 
торы м  оп ерац и и  по  обращ ен и ю  ц ен н ы х  бум аг освобож даю тся от 
налога на добавленную  стоим ость . Д ругой  п ер с п ек ти в н о й  м ерой  
следует считать  п р и н ято е  н ед авн о  п о л о ж ен и е о  то м , что м и к р о 
ф и рм ы  и м алы е п ред п ри яти я , осущ ествляю щ и е брокерскую  д е я 
тельн ость  на р ы н ке ц ен н ы х  бум аг, будут уп лачи вать  ед и н ы й  налог 
по  ставке 10 п р о ц ен то в  к валовом у доходу.

В целях ак ти в и зац и и  втори чн ого  р ы н к а  ц ен н ы х  бум аг и рас
ш и р ен и я  объем ов п р и вл еч ен и я  и н о стр ан н ы х  и н вести ц и й  на о теч е
ствен н ы й  р ы н о к  ц енны х бум аг в респ убли ке до л ж н а бы ть  проведе
на больш ая работа по  у н и ф и к ац и и  и со в ер ш ен ств о ван и ю  п олож е
н и й  действую щ их закон од ательн ы х  ак тов  по  ры н ку  ц ен н ы х  бум аг в 
соответствии  с об щ еп ри н яты м и  м еж дународны м и стан д артам и , а 
такж е созданию  к ач ествен н о  н о во й  систем ы  п одготовки  и перепод
готовки  кадров для  ф он д овой  д и сц и п л и н ы .

С в о евр ем ен н ая  и к ач ествен н ая  р еал и зац и я  указан н ы х м ер и н 
сти туц и он альн ого  характера п озволи т зн ач и тел ьн о  ускорить  п р о 
цесс созд ан и я  ц и ви л и зо ван н о го  ф он д ового  п ростран ства , превратив 
его в эф ф екти вн о е  средство  м о б и л и зац и и  кап и тала н а  нужды о б е с
п еч ен и я  устойчивого эк о н о м и ч еск о го  роста и п о вы ш ен и я  ж и зн ен 
ного уровня н аселен и я  У збекистана.

Ш . Ш охаъзамий -  к .э .н ., д о ц ., Т Ф И , 
Ж . Ходжаев -  Б Ф А

О РЕЗУЛЬТАТАХ И С С ЛЕДО ВА Н И Я  Д Е П О ЗИ Т А Р Н О Й  
СИ С ТЕМ Ы  УЗБЕК И СТАН А И  ПУТЯХ ЕЕ Д А Л Ь Н Е Й Ш Е ГО

РАЗВИ ТИ Я

О дним  из важ ны х звен ьев  инф раструктуры  ры н к а ц ен н ы х  бум аг 
является  д еп о зи тар н ая  систем а, от эф ф е к т и в н о го  ф у н к ц и о н и р о в а 
н и я  которой  во м ногом  зави си т  ак ти в н о сть  и н вести ц и о н н о го  п р о 
ц есса в стране. П оэтом у  вопросы , св яза н н ы е с ан ал и зо м  со сто ян и я  
д еп о зи тар н о й  систем ы  У збеки стан а и о п ред елен и ем  путей ее с о 
верш ен ствован и я  на о сн о в е  м и рового  оп ы та , м о ж н о  считать ж и з
н ен н о  важ ном  п роблем ой  для ф у н к ц и о н ал ьн о го  р азви ти я  отечест
вен н ого  р ы н к а ц ен н ы х  бумаг.

В связи  с этим  проведен  ан али з со в р ем ен н о го  со сто ян и я  и те н 
д ен ц и й  развития деп ози тарн ы х  систем  на м ировы х ф он д овы х  р ы н 
ках. П олученны е в ходе и сслед ован и я д ан н ы е о  м ировом  о п ы те в 
рассм атриваем ой  области  позволили  автору  вы работать  к он кретн ы е 
реком ендации  по адаптации  его к  условиям  У збекистана. В частнос
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ти , вы делены  три осн о в н ы х  ти п а  деп ози тарн ы х  систем , ф у н к ц и о н и 
рование которы х базируется на различны х правовы х м оделях  п о 
строен и я ф ондового  ры нка: ан гл о саксо н ск ая  (С Ш А  и В ели коб ри та
н и я), к о н ти н ен тал ьн ая  (евр о п ей ск ая ), а такж е см еш ан н ая  ази атская  
модель, вклю чаю щ ая элем ен ты  первы х двух (Я п о н и я).

На основе результатов проведенного исследования установлено, 
что национальная депозитарная систем а во многом  базируется на 
м и р о ю м  опы те, н о  в то  ж е время им еет свои  специф ические особен- 
ности. П ричем неразвитость ры нка ценны х бумаг страны  и пассив- 
ностъ банков на нем  во м ногом  отраж ается в развитии национальной  
депозитарной систем ы  и приводит к  проблемам, обусловленны м  п е
реходным периодом  эк о н о м и к и , реш ение которы х осущ ествляется 
поэтапно. Подтверж дением этому является П остановление П резиден
та Республики Узбекистан № П П -475  от 27.09.2006 г., определило 
конк|>етные меры по соверш енствованию  и развитию  депозитарной  
системы республики. В частности , в нем  предусмотрена униф икация 
законодательства по ры нку ценны х бумаг, в  котором  долж но быть 
предусмотрено развитие системы  центрального регистратора на базе 
Ц ентрального депозитария ценны х бумаг и двухуровневой системы 
ном инальны х держ ателей в рам ках учетной системы  ры нка ценны х 
бумаг, а такж е отм ена ограничений на совм ещ ение инвести ц и он н ы 
ми институтами депозитарной , реестродерж ательской, консультаци- 
ониом деятельности, деятельности  инвестиционного  посредника и 
ном инального держ ателя на ры нка ценны х бумаг и м ногое другое.

1 д я  соверш енствования ф ункц и он и рован и я депозитарной  систе
мы в свете указанного постановления автор реком ендует следующее:

Государству и проф ессиональном у необходим о сообщ еству объе
дини ' ь свои усилия для того, чтобы превратить узбекский ры нок 
ценны х бумаг в активно конкурирую щ ий ры нок, постоян н о  усили- 
ванэший свой вес и влияние в международном ф инансовом  обороте.

К ом м ерческим  банкам  следует усилить свою  лидирую щ ую  п о 
зицию  на ры н ке д еп ози тарн ы х услуг, п оскольку  основную  часть 
клиентов деп ози тари ев  кред и тн ы х о р ган и зац и й  составляю т ю риди- 
ч еск к е  лица.

Центрапьному депозитарию необходимо соверш енствовать  м еха
низм  осущ ествлен и я м еж д еп ози тарн ы х  п еревод ов  с целого  с н и ж е 
ния расходов кли ен тов , а такж е ун и ф и ц и ровать  д еп ози тарн ую  тех
нологию  в виде единой  электрон н ой  систем ы , удобной  для  д е п о 
нентов, как  на уровне Ц ентрального д еп ози тари я , так  и на уровне 
деп ози тари ев  второго уровня.

Р еализация указанны х п редлож ений  позволи т п овы си ть  уро
вень прозрачности  ф ондового  ры н ка У збекистана и его п р и вл ека
тельность  для  отечественны х и и н остран н ы х инвесторов.
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М .Б . Хамидулин -  к .э .н ., д о ц ., ЬФА, 
X. Саматов -  БФА

РО Л Ь К О М М Е РЧ Е С К И Х  БАН К О В УЗБЕК И СТАН А  
В Р А С Ш И Р Е Н И И  О Б О РО ТА  К О РП О РА Т И В Н Ы Х  

Ц Е Н Н Ы Х  БУМ АГ

М ировая эк о н о м и ч еск ая  п рак ти к а  убедительно свидетельству
ет, что одним  из наи б олее эф ф е к т и в н ы х  средств п р и вл еч ен и я  ре
сурсов в реальны й  сек то р  эк о н о м и к и  является  вы п уск  и разм ещ е
ние корп орати вн ы х  ц ен н ы х  бумаг.

А ктивную  роль  в п р о ц ессе  р азви ти я  отечествен н ого  ры н ка 
к о р п о р ати в н ы й  обли гац и й  играю т к о м м ер ч ески е  б ан к и  Республики  
У збекистан , вы ступаю щ ие о сн о в н ы м и  ан д еррай терам и  по к о р п о р а
ти вн ы м  об ли гац и ям , других эм и тен то в  объем  вы пуска которы х за 
последн и е 3 года превы сил  63.09 млрд. сум.

И н терес ком м ерческих  б ан к ов  У зб ек и стан а  к корп орати вн ы м  
о б ли гац и ям  вы зван  н еско л ьки м и  ф ак то р ам и , в числе которы х:

— во -п ервы х , отн оси тельн ая  н ад еж н ость  д ан н о го  вида ценны х 
бум аг и н али ч и е у б ан к ов  соли д н ого  гаран ти й н ого  ф о н д а в виде за 
л о ж ен н о го  им ущ ества;

— во-вторы х, о тн о си тел ьн о  более вы сокая  доход н ость  к о р п о р а
ти вн ы х  об ли гац и й  для  к ли ен та  б ан к о в  по  ср авн ен и ю  с  альтерн а
ти в н ы м и  влож ениям и;

— в-третьих , необходим ость  д и в ер с и ф и к а ц и и  и н вести ц и о н н о го  
п ортф еля , б ан к о в  в составе к оторого  ко р п о р ати в н ы е обли гац и и  яв
л яю тся  д о стато ч н о  п ри влекательн ы м и  и н струм ен там и , хотя -  бы 
по тем  п оказателям , к оторы е отм еч ен ы  выш е.

Н а ф о н е ак ти в н о сти  на р ы н к е ко р п о р ати в н ы х  об ли гац и й  к р ай 
не н езн ач ительн ы м и  вы глядят оп ер ац и и  ком м ерч ески х  бан к ов  У з
б ек и стан а  по  разм ещ ен и ю  и втори чн ом у  об ращ ен и ю  ак ц и й  а к ц и о 
нерны х общ еств, в том  чи сле и о б р азо ван н ы х  путем  п ри вати зац и и  
государственной  со б ствен н ости . Т ак , д оля  оп ерац и й  с ценны м и 
бум агам и в активах  ком м ерч ески х  б ан к о в  У зб еки стан а составляет 
не более 10 п роц ен тов . Д л я  сравн ен и я: в С Ш А  этот п ок азатель  д о с 
ти г  в 2003 году 24 п роц ен тов .

С ущ ествен н о  не и зм ен и л о  ситуац и ю  и п р ед оставлен н ое П оста
н овлен ием  П резидента Р еспуб лики  У збекистан  от 15.04.2005г. 
№ П П -5 6  право  ком м ерч ески м  банкам  п ри обретать  до  50% акц и й  
приватизируем ы х в виде ак ц и о н ер н ы х  общ еств  государственны х 
пред п ри яти й .

О бъясн яется  это , преж де всего, отсутствием  н а  отечественном  
р ы н к е ак ц и й , им ею щ их достаточн о  вы сокую  доход ность, которая 
могла бы ком п ен си ровать  естествен н ы е для  этого  вида ц ен н ы х  б у 

327



маг риски . С  другой сторон ы , б ольш и н ство  ак ц и и  акц и о н ер н ы х  
общ еств с вы соки м  уровнем  кап и тали зац и и  не им ею т ко ти р о во к  на 
вторичном  ры н ке У збеки стан а , что не п озволяет бан к ам  и другим  
категория п ортф ельны х ин весторов  получать сп екуляти вн ы й  доход, 
от игры на разн и ц е их курсовой  стоим ости .

На наш взгляд, сущ ественно активизировать деятельность к ом 
мерческих банков на ры нке корпоративны х ценны х бумаг могло бы:

1. П ри н яти е зако н а  о инутренних инвесторах , безусловн ое м е
сто в котором  долж ны  найти  п о л о ж ен и я , сн и ж аю щ и е их ри ск и , 
возникаю щ ие в п р оц ессе оп ер ац и й  с ц ен н ы м и  бум агам и и о тв етст
венности  л и ц , осущ ествивш их и н вести ц и и  в р и ск о ван н ы е виды  а к 
тивов.

2. В недрение о б щ еп р и зн ан н о й  си стем ы  рей ти н говой  о ц ен ки  
качества кор п о р ати в н о го  уп равлен и я  в отечествен н ы х эм итентах  
ценны х бумаг.

3. С оздан и е м еж б ан к овского  и н вести ц и о н н о го  ф о н д а , в част
ности . для  о б ъ ед и н ен и я  в нем  м елких  п акетов  ак ц и й  о дн ого  э м и 
тен та , находящ ихся в и н вести ц и о н н ы х  п ортф елях  разны х банков , 
для п роведения согласован н ой  п о л и ти к и  по  управлению  ф и н а н с о 
вой деятельн остью  п ред п ри яти я .

П овеш ен и е роли бан ков  в р асш и рен и и  м асш табов вы пуска и 
о бращ ен и я корп орати вн ы х  ц ен н ы х  бумаг п р и зван о  акти ви зи ровать  
д ан н ы й  сегм ен т ф о н д о во го  ры н к а У збекистана.

В.Д. Джурасв -- С о в етн и к  Р Ф Б  «Тош кент»,
3 . Ф айзиев — к .э .н ., д о ц ., Т Ф И

ПРО БЛЕМ Ы  РАЗВИТИЯ БИРЖ ЕВОГО ВТОРИЧНОГО РЫНКА 
Ц Е Н Н Ы Х  БУМ АГ

В настоящ ем  году по  состоян и ю  на 1 о к тяб р я  2006 г. О борот 
вторичного  ры нка на Р Ф Б  «Тош кент» составил  89,3 млрд. сум  и 
превы сил оборот втори чн ого  р ы н к а за весь п ериод  1994 — 2005 гг., 
а удельны й вес в общ ем  обороте составил  уж е 85,7%.

Т аким  образом , втори чн ы й  р ы н о к  ц ен н ы х  бум аг н ач и н ает  з а 
ним ать  первое м есто в бирж евом  обороте Р Ф Б  «Тош кент». Н о в 
тож е время п о  о тн о ш ен и ю  к общ ем у объем у  эм и сси й  ак ц и й  в Р ес
публике У збекистан  (о к о л о  3,0 трлн . Сум или п р и м ер н о  2.7 млрд. 
долл. С Ш А ) зан и м ает  н езн ач и тел ьн о е  место.

П оэтом у увеличение абсолю тны х объем ов вторичного  ры нка, 
его качественны й  рост являю тся  главной  целью  на пути стан о вл е
ния соврем ен н ого  ры н ка ценны х бумаг.

В тож е время на пути стан овлен и я  разви того  вторичного  ры н ка 
появляю тся ряд проблем , а им енно:
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увеличение к оли ч ества ак ц и о н ер н ы х  общ еств , входящ их в л и с 
ти н г  Р Ф Б  «Тош кент»;

создан и е условий для  устан овлен и я и п од д ерж ан и я  о ф и ц и а л ь 
н ой  к оти ровки  л и сти н говы х  п ред п ри яти й ;

создан и е эк о н о м и ч еск и х  стим улов д л я  п ред п ри яти й  при вхож 
д ен и и  их ц ен н ы х  бум аг в о ф и ц и а л ь н ы й  би р ж ев о й  ли сти н г;

Повышение степени ликвидности ценных бумаг.
И з-за  отсутствия о ф и ц и альн о й  к о ти р о вк и  ц ен н ы х  бум аг ак

ц и о н ер н ы х  общ еств  Р есп уб ли ки  У збекистан  (свы ш е 2000 в н асто я
щ ее врем я) нет возм ож н ости  опред ели ть  реальную  ры ночную  ст о и 
м ость  п ред п ри яти я  и соответствен н о  р ы н оч н ую  кап и тали зац и ю  
всего ры н к а ц ен н ы х  бум аг Р еспублики  У збекистан .

Д л я  обесп ечен и я  вклю чен и я ц ен н ы х  бумаг в о ф и ц и альн ы й  
бирж евой  л и сти н г  и о ф и ц и а л ь н о й  п оследую щ ей  к о ти р о вк и  боль
ш инства акц и о н ер н ы х  общ еств Р еспублики  У збекистан  н еобходи
мо:

О бязательн ое обращ ен и е ценны х бум аг п ред п ри яти й  с устав
ны м  ф он д ом  свы ш е 500 м лн. сум и отвеч аю щ и м  л и сти н говы м  тр е
б о в ан и ям  н а  ф он д овой  бирж е путем  вк л ю ч ен и я  в о ф и ц и альн ы й  
би рж евой  листинг.

В п росп екте эм и сси и  ак ц и о н ер н о го  общ ества п ри  реги страц и и  
д о п о л н и тел ьн о й  эм и сси и  ак ц и й  с целью  увели чен и я  уставного 
ф он д а предусм отреть о бязательн ое разм ещ ен и е  п ак ето в  ак ц и й  и 
получение о ф и ц и аль н о й  коти ровки  на ф о н д о во й  бирж е.

Д л я  п о вы ш ен и я  ли кв и д н о сти  н еоб ходи м о создан и е больш ой  
группы вы соколи кви д н ы х  ак ц и й , та к  назы ваем ы х  «голубых ф и 
ш ек». К  н и м  м ож н о  отн ести , в первую  очередь, ак ц и о н ер н ы е о б 
щ ества с уставны м  ф он д ом  свы ш е 1000 м лн . сум  с хорош ей  фш нан- 
совой  устойчивостью  и вы со ко й  рен таб ельн остью , об есп ечи ваю щ и х 
стабильную  вы плату  д и ви ден дов  владельцам  акций .

Д л я  этого  необходим о предусм отреть создан и е сп ец и ал ьн о й  го 
сударственной  програм м ы  по  создан и ю  так  н азы ваем ы х  «голубых 
ф иш ек» - вы сокорен табельн ы х  и ли кв и д н ы х  п р ед п р и яти й , и м ею 
щ их больш ую  долю  в ВВП (чи сло  не м ен ее  20 п ред п ри яти й );

Д л я  устан овлен и я  о ф и ц и аль н о й  к о ти р о вк и  и  последую щ его 
сти м ули рован и я  вторичны х оп ерац и й  с ц ен н ы м и  бум агам и л и с т и н 
говы х п р ед п ри яти й , необходим о рассм отреть  возм ож н ость  и склю 
чения убы тков, возн и каю щ и х  п ри  реал и зац и и  ц ен н ы х  бум аг и з  н а
логооблагаем ой  базы  п ри  подсчете общ их результатов от всех о п е 
рац и й  с  ц ен н ы м и  бум агам и за о п ред елен н ы й  кален д арн ы й  период , 
т.е . общ их доходов или прибы ли.
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Н .Г . К аримов — к.э.н ., доц., Т БУ К К  при Ц Б РУз

О С Н О В Н Ы Е  П УТИ А К ТИ ВИ ЗА Ц И И  ДЕЯ ТЕЛ ЬН О С ТИ  
КО М М ЕРЧЕСКИ Х БАНКОВ НА Р Ы Н К Е  Ц Е Н Н Ы Х  БУМ АГ

Б ан ковская  систем а благодаря своей  сп ец и ф и к е  играет важ ную  
роль во взаим одействии  со  всем и секторам и  эк о н о м и к и . В этой 
связи  особ ен н о  важ н ое м есто зан и м аю т бан к и  на ры н к е ценны х 
бумаг, так  к ак  в силу  универсальности  характера деятельн ости  бан 
ки ф ун к ц и он и рую т на ф он д овом  р ы н к е  в нескольких  ролях: как  
эм и тен ты , к ак  инвесторы  и ф и н ан со вы е  посредники .

К ом м ерчески е банки  У збеки стан а осущ ествляю т свою  д еятел ь 
ность на ры нке ценны х бумаг н а  основе Г енеральной  л и ц ен зи и  
Ц ентрального  банка. О дн ако , к  сущ ествую щ ей л и ц ен зи и  Ц ен 
трального  б ан ка к ом м ерческим  банкам  теп ерь  необходим о будет 
получить л и ц ен зи ю  у Ц ентра по к оорд и н ац и и  и контролю  за ф у н к 
ц и он и рован и ем  р ы н к е ц ен н ы х  бум аг в соответствии  с  П олож ени ем  
«О л и ц ен зи р о в ан и и  п р о ф есси о н ал ьн о й  деятельн ости  н а  ры нке 
ценны х бумаг», утверж денны м  П остан овлен и ем  К абинета М и н и ст
ров N»308 от 9 ию ля 2003 года.

А нализ участия ком м ерческих  бан к ов  н а  ры н ке ц ен н ы х  бумаг 
п озволяет проследить  за о сн о в н ы м и  проблем ам и  ак ти в и зац и и  их 
деятельности  на ф он д овом  ры нке. Ц ен н ы е бумаги больш и н ства ак 
ционерны х общ еств Республики  н еликвидны  на ры нке. Э то св яза
но, в первую  очередь, с непрозрачностью  ф и н ан со во й  деятельности  
акц и он ерн ы х  общ еств и вы текаю щ ей  отсю да н еэф ф екти вн остью  
корпоративного  управления. Д аж е ак ц и о н ер н ы е общ ества, им ею 
щ ие полож ительную  д и н ам и к у  ф и н ан совы х  показателей  и к о н к у 
рен тосп особн ы е на ры н к е , не всегда стрем ятся  увеличить  свой к а 
питал путем разм ещ ен и я о тк р ы то й  п од п и ски  на ак ц и и , та к  к ак  не 
хотят вовлечения в п ри бы льн ы й  б и зн ес п осторон н и х  инвесторов .

Д ля стим улирования оп ер ац и й  ком м ерч ески х  б ан к ов  с ц е н н ы 
ми бум агам и, в целом  развитие и к ап и тал и зац и я  ф он д ового  ры нка 
долж на привлекать  ком м ерч ески е банки  таки м  образом , чтобы  при 
во зн и к н о вен и и  дилем м ы  — кредитовать или инвестировать , банки 
не им ели о сн ован и й  о д н о зн ач н о  склон ятся  к  кред и тован ию , что 
часто происходит в б ан к о вск о й  п р акти ке, при том , что к р ед и то ва
ние в сегодн яш н и х  условиях содерж ит очен ь  м ного  ри сков  и р е
альное качество кредитны х п ортф елей  бан к ов  не им еет тен ден ц и и  
к улучш ению .
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Д ля сущ ественного  п о вы ш ен и я  ак ти в и зац и и  деятельн ости  о те
чественны х ком м ерческих  б ан к ов  на р ы н к е ц ен н ы х  бум аг, нам и  
предлагаю тся следую щ ие меры:

В З ак о н е  «О Ц ен тральн ом  бан к е  Р еспублики  У збекистан» в 
статье 51, указан о , что Ц ен тральн ы й  б ан к  и м еет право  запраш ивать  
и получать и н ф о р м ац и ю  о  ф и н ан со во м  п о л о ж ен и и  и реп угац и и  
ак ц и о н ер о в  б ан ка в случае п р и о б р етен и я  и м и  части  уставного  ка
питала, п ревы ш аю щ ей  у стан о вл ен н ы й  законодательством  разм ер. 
Ввиду того, что н а  долю  ак ц и о н ер о в  в уставн ом  кап и тале бан ков  
установлено  огран и ч ен и е, н еоб ходи м о д о п о л н и тел ьн о  разъяснение 
в статье, в каких и м ен н о  случаях разреш ается  п ревы ш ать  установ
л ен н ы й  разм ер  (н ап ри м ер , для  увели чен и я кап и тала  д о  необходи
м ого  м и н и м альн ого  уровня).

П ри  осущ ествлении  залоговы х о п ер а ц и й  с ц ен н ы м и  бум агам и в 
случае н ев ы п о л н ен и я  заем щ иком  обязательств  по  кред и тн ом у  д о го 
вору б ан к -к р ед и то р  реализует залоговы е права. П ри  этом  зало ж ен 
ны е ц ен н ы е бумаги о тн о сятся  на счет 16701 «другое соб ствен н ое 
им ущ ество  банка» по  балансовой  стои м ости  ссуды или ры н очн ой  
цен е залога. П од б алан совой  стои м ость  ссуды плю с н ач и слен н ы й  
проц ен т к получению  м инус резерв возм ож н ы х убы тков и н е  зар а
ботан н ы й  п роц ен тн ы й  доход. П ред лагается резерв возм ож ны х 
убы тков не о тн и м ать  из н ео п л ач ен н о й  стои м ости  ссуды , та к  как 
только  после р еали зац и и  залога или п еревод а в разряд  купленны х 
ц енны х бум аг н а  счета 10700 или 15900 при цене р еали зац и и  или 
перевода н иж е н ео п л ач ен н о й  стои м ости  убы тки необходим о по
кры вать  за счет счета о ц ен к и  возм ож ны х убы тков.

П ри о п ерац и ях  ком м ерч ески х  б ан к о в  в качестве андеррайтеров , 
он и  берут на себя обязательство  п о  п олн ой  р еали зац и и  облигаций  
к ли ен та  и в случае, если  б ан к  не см ож ет  реали зовать  ц ен н ы е бум а
ги, то  бан к -ан д ер р ай тер  стан ови тся  инвестором . О дн ако , п о  сущ е
ствую щ ем у законодательству , д а н н ы е и н вести ц и и  не вклю чаю тся в 
15% о гр ан и ч ен и е, устан овлен н ое Ц ен тральн ы м  бан к ом . Э то о зн а 
чает, что бан к  м ож ет бы ть подвергнут чрезм ерн ы м  рискам . С л е
дую щ и й  м ом ент заклю ч ается  в то м , что в случае деф о л та  клиента, 
бан к  вы ступает гарантом  по  вы платам  п о  реали зован н ы м  обли га
ц и ям , хотя соб ствен н ы й  кап и тал  б ан к а  м ож ет не п ок ры вать  суммы  
эм и сси и  обли гац и й . В д а н н о й  связи  предлагается установить  Ц ен 
тральн ы м  бан ком  огран и ч ен и е на оп ер ац и и  ком м ерч ески х  б ан к о в  в 
качестве анд еррай теров  в зави си м ости  от сум м ы  кап и тала банков  
или других критериев.
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Ф.А. Ю ддашев -  к .э .н . ,  Б Ф А

Н Е О БХ О ДИ М О С ТЬ РА ЗВИ ТИ Я ТРАСТО ВО Й  ДЕЯ ТЕЛ ЬН О С ТИ  
К О М М Е РЧ Е С К И Х  БАНКОВ

П о степ ен н ое разви ти е траста в У збею -iстане связан о  в первую  
очередь с падением  доходности на ф инансовом  ры нке, где его участ
н ики  столкнулись  с  н еобходим остью  ф о р м и р о ван и я  и н в е сти ц и о н 
ны х портф елей  к в ал и ф и ц и р о ван н ы м и  м енедж ерам и.

М ногие бан к и  столкн ули сь  с необходим остью  п о и ск а  новы х 
подходов к повы ш ен и ю  доходности  своих оп ерац и й . Ч астичное 
разреш ение д ан н ая  проблем а п олучила не только  за счет увеличе
н и я  числа предлагаем ы х к ли ен там  услуг, н о  и к ач ествен н ой  п ер е
о ц ен к и  структуры  оп ер ац и й  с  кли ен там и  и увели чен и ем  объем ов 
оп ерац и й  с ц ен н ы м и  бум агам и, п ровод и м ы х бан к ам и  за  счет к л и 
ентов и в их пользу. Р азвитие такж е, получаю т н ети п и ч н ы е ранее 
для ком м ерческих бан к ов  оп ер ац и и  — л и зи н г  и ф актори н г, п р о ек т
ное ф и н ан си р о ван и е , к о н су л ьтац и о н н ы е услуги. К  у казан н ом у  т и 
пу услуг м ож но  отнести  и услуги , св язан н ы е с  довери тельн ы м  
управлением  портф елем  и н вести ц и й  клиентов .

В дан н ы й  м ом ент, трастовая  деятельн ость  ком м ерческих  б ан 
ков реглам ентируется м н ож еством  различны х н орм ати вн ы х до ку 
м ентов, которы е в разли ч н ы х аспектах  рассм атриваю т это т  вопрос. 
П ока не п р и н ят  оди н  о б щ и й  зако н  о  довери тельн ом  управлен и и  
им ущ еством , субъекты  трастовы х  о тн о ш ен и й , пусть это  бан к и  или 
его к ли ен ты , будут сталкиваться с трудностям и .

П равительство  Р еспублики  У збекистан  связы вает с  трастом  
больш ие надеж ды , учиты вая возм ож н ость  п о п о л н ен и я  бю дж ета за 
счет передачи  в довери тельн ое управление пакетов  ак ц и й  п р и в а ти 
зированны х п р ед п ри яти й , н аходящ ихся в государственной  со б ст
венности .

О днако , в следствии  того , что в У збеки стан е п о к а  ещ е нет т а 
ких огром ны х н акоп лен н ы х  ц ен н о стей  у ю ри ди ч ески х  и ф и зи ч е 
ских  л и ц , сд ерж ивается разви ти е трастовы х  оп ерац и й  в том  виде, в 
котором  он и  сущ ествую т в эк о н о м и ч еск и  развиты х странах. К  том у 
же, есть о п ред елен н ы й  си н д ром  н ед овери я  к  банкам . К ром е того, 
одним  из элем ентов  трастового  д ела  явл яется  хран ен и е и управле
ние ц ен н ы м и  бум агам и. О дн ако , в У збеки стан е р ы н о к  ц енны х бу
м аг как  элем ен т  р ы н о ч н о й  эк о н о м и к и , такж е ещ е не п олн остью  
сф орм ировался.

Ещ е одним  отри ц ательн ы м  м ом ентом  в развитии  трастового  
дела в У збекистане яви лось  отсугствие ж елан и я  и нвестировать  д е
неж ны е средства в реальны й  сек тор  эк о н о м и к и . Э то преж де всего, 
объясн яется  тем , чго кред иты , вы данны е к ак о й -л и б о  о рган и зац и и ,
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п ред п ри яти ю  могут бы ть не возвращ ены  в срок . В результате бан к и  
не получаю т рассчитанную  н орм у  п ри бы ли .

Н есм отря  на м н оги е  п р и ч и н ы  м ед лен н ого  развития трастовы х  
о п ер ац и й , он и  им ею т ряд  преим ущ еств к ак  для  б ан к а , так  и для 
клиента.

Д л я  ком м ерч еского  б а н к а  о к азан и е  этого  вида услуги вы годно 
по  следую щ им  п ричинам :

1) получение возм ож н ости  расп оряж аться  к ап и талом  по св о 
ему усм отрен и ю  (с учетом  и н тересов  к ли ен та ), таки м  образом  к о н 
тролируя и н вести ц и о н н ы й  процесс;

2 ) сн и ж ен и е  затрат за счет и ск л ю ч ен и я  средств, св язан н ы х  с 
бр о к ер ск и м и  о п ер ац и ям и  (затраты  на подд ерж ан и е связи  с к л и е н 
то м , п о сто ян н о е  к о н сульти рован и е к ли ен та , отдельны й  учет д в и 
ж е н и я  ден еж н ы х  средств к ли ен та  в н ек оторы х  аспектах  учета);

3) получен и е возм ож н ости  повы си ть  м оби льн ость  кап и тала , а 
такж е соб ствен н ого  вл и ян и я  на д ви ж ен и е ры нка.

Все эти  ф акторы  п ри вод ят к п овы ш ен и ю  п ри бы ли  получаем ой  
к ом м ерч ески м и  банкам и . К ром е того , о сущ ествлен и е ф у н к ц и й  
уп равлен и я активам и  п о зво л яет  вовлечь  в уп равлен и е кап и талы  ча
стны х и н весторов , не и м ею щ и х возм ож н ости  пользоваться б рок ер 
ски м и  услугами ком м ерч ески х  банков .

Т растовы е д овери тельн ы е о п ерац и и , ком м ерч ески х  банков  
долж н ы  сы грать больш ую  роль в б ан ко вск о м  деле, а такж е в связях 
бан к ов  с п ром ы ш лен н остью  и другим и сф ер ам и  эк о н о м и к и . Т р ас 
товы е оп ер ац и и  п о зво л ят  бан к ам  р асп оряж аться  кр у п н ы м и  (иногда 
ко н тр о л ьн ы м и ) п акетам и  ак ц и й  п р ом ы ш лен н ы х  к о м п ан и й . П о это 
му, п р и н яти е  правовы х док ум ен тов  и ск л ю ч и тел ьн о  по трастовы м  
оп ер ац и ям  является необходим остью  н а  со в р ем ен н о м  этапе.

А.Х. М уратов — к .э .н ., У РВ Б , 
С .Ш . Хамраев — БФ А

О С О БЕН Н О СТ И  ВЫ П УСКА И О Б РА Щ Е Н И Я  
ГО СУДАРСТВЕН Н Ы Х КАЗНАЧЕЙСКИХ О БЯЗАТЕЛЬСТВ  

В РЕС П У БЛ И К Е У ЗБЕК И С ТА Н

О сн овн ой  целью  вы пуска ц ен н ы х  бум аг ц ен трали зован н ы м  
сп особом  во всем м ире явл яется  со д ей стви е п роц ессу  регулирова
н и я  эк о н о м и к и  со  сторон ы  государства, а в узком  п о н яти и , он  и с
п ользуется как  ры чаг регулирования сб ал ан си р о ван н о сти  объем а 
д ен еж н о й  м ассы . В ц елях  д альн ей ш его  со в ер ш ен ств о ван и я  и  разви 
ти я  ры н ка государственны х ц ен н ы х  бум аг и увели чен и я  и сточн и к ов  
н еи н ф л я ц и о н н о го  покры ти я д еф и ц и та  государственного  бю дж ета с 
2004 года М инистерство  ф и н ан со в  У збеки стан а осущ ествляет вы-
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пуск Государственны х среднесрочны х к азн ачей ски х  обязательств 
(Г С К О ). П редпосы лкам и  д л я  п о явл ен и я  дан н о го  вида государст
венны х ценны х бумаг яви л и сь  п о зи ти в н ы е м ак р о эк ў н о м и ч е ск и е  и 
ф и н ан со вы е тен д ен ц и и . 'В  эк о н о м и ч еск о м  развитии  государства 
сн и ж ен и е тем п ов  и н ф л яц и и  и стаб и л и зац и я  д и н а м и к и  роста п р о 
центны х ставок  п озволи ли  М инистерству  ф и н а н со в  вы йти  на р ы 
н ок  государственного долга с этим  н овы м  долговы м  инструм ентом . 
Э м и сси я  и об ращ ен и е этого  вида государственны х ц енны х бумаг 
реглам ентируется «П олож ени ем  о п орядке р азм ещ ен и я , о б р ащ ен и я  
и п огаш ения вы пусков государственны х средн есроч н ы х к азн ач ей 
ских обязательств Р еспуб лики  У збекистан», утверж денны м  совм ест
ным п остан овлен и ем  М инистерства Ф и н а н со в  и П равлен и я Ц ен 
трального  б ан к а  Р еспублики  У збекистан  от 16 м арта 2004 года. 
Э м и сси я  Г С К О  осущ ествляется М инистерством  Ф и н а н со в  Руз о т 
дельн ы м и  вы пускам и к ак  с ф и к си р о в а н н о й , та к  и с  п ерем ен н ой  
проц ен тн ой  доходностью , что создает до п о л н и тел ьн ы е удобства их 
владельцам . Н о м и н ал ьн ая  стои м ость  Г С К О  вы раж ается в н ац и о 
нальной валю те Р еспублики  У збекистан  и составляет 1000,0 сум. 
Вы пускаемы е Г С К О  разм ещ аю тся  среди ком м ерческих  б ан к ов  и 
ю ридических л и ц  — резидентов  Р еспублики  У збекистан  и могут 
служ ить залоговы м  о б есп еч ен и ем  кредитов и объектом  купли- 
продаж и в сделках Р Е П О  (сделки  к уп ли -п род аж и  ц ен н ы х  бум аг с 
обратны м  вы купом ).

^ 8  апреля 2004 года был проведен первы й аукцион  по  разм ещ е
нию  ГС КО  со  сроком  о бращ ен и я 18 месяцев. Н а этом  аукционе М и
нистерством Ф инансов  бы ли вы ставлены  на продаж у облигации  со 
ставкой 15 процентов в объеме 500,0 млн. сумов. На 1 ию ля того же 
года бы ло проведено 8  аукционов по  Г С К О  со  сроком обращ ения 
546 дней. О бъявленная процентная ставка сосгавила 15% годовых. За 
2004 год в республике бы ло вы пущ ено казначейских обязательств на 
сумму 20,689 млрд. сум. П ри этом  на 1 ию ля 2004 года у дилеров н а
ходилось 92,7%, а у прочих инвесторов 7,3% от общ его обьем а обра
щ аю щ ихся казначейских обязательств. Э то связано  с тем , что данны й 
сегмент ф инансового  ры н ка только начинает ф ункционировать  и о с
новными держ ателям и ГС К О  являю тся ком м ерческие банки-дилеры . 
К числу наиболее активны х участников этого ры нка относятся: Хал- 
кбанк, А БН  А М РО банк, У зпривагбанк, А сакабанк, Н ациональны й 
банк  ВЭД и П ром стройбанк. З а  9 м есяцев 2006 года общ ий объём 20 
выпусков ГС К О  составил сумму 39,0 млрд. сум со средней процент
ной ставкой доходности 9,6% , что в более чем 2,5 раза превыш ает 
объёмы 9 м есяцев 2005 года (15 млрд. сум).

У читы вая относительную  м олодость д ан н о го  сегм ен та ры н ка 
государственны х к азн ачей ски х  ценны х бум аг, автором  предлагает
ся:
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р асш и ри ть  сп ектр  разн ови дн остей  ин струм ен тов  этого  сегм ента 
р ы н к а ц ен н ы х  бум аг для п о п о л н ен и я  бю дж етны х средств (к а зн а 
чей ск и е  н оты , к азн ач ей ск и е  векселя  и др .);

ак ти вн ее  изучать и п р и м ен ять  о п ы т  развиты х стран  п о  и сп о л ь
зован и ю  п отен ц и ала  государственны х ценны х бумаг;

в целях п о вы ш ен и я  уровня заи н тер есо ван н о сти  и н весто р о в  в 
п ри обретен и и  средн есроч н ы х к азн ач ей ски х  обязательств  ц елесооб
разн о  упростить  м еханизм  их р еал и зац и и  и р асш и ри ть  состав  п о 
тен ц и альн ы х  владельцев.

З.А . Ф айзиев — к .э .н ., д о ц е н т  Т Ф И  
III .И . Бобохуж аев — к .э .н ., д о ц е н т  Т Ф И

С ЕК Ъ Ю РИ ТИ ЗА Ц И Я  НА М И Р О В О М  Ф И Н А Н С О В О М  РЫ Н К Е  
И ЕЁ РА ЗВ И ТИ Е В У ЗБЕК И С ТА Н Е

Н а сегод н яш н и й  д ен ь  ко м м ер ч ески е  бан к и  все больш е н ач и 
наю т сталки ваться  с так и м и  проблем ам и , к ак  н и зк ая  л и кви дн ость , 
трудности  в п ри влечен и и  заем щ и к о в  и д авл ен и е со  сторон ы  к о н 
трольны х орган ов , которы е м ож н о  реш и ть  при п ом ощ и  сек ью р и ти 
зации  ак ти вов , п р и м ен яем о й  в больш и н стве  развиты х  стран . (Секь
ю р и ти зац и я  ак ти вов  является  одним  из важ н ей ш и х  характер! стик 
со в р ем ен н о го  б ан ко вск о го  дела и одн ой  из главны х ф орм  внеба
л ан совой  деятельн ости  б ан ко в , к  которой  о тн о с я тс я  такж е ф и н а н 
совы й  и н ж и н и р и н г  и резервны е аккред и ти вы . В С Ш А , наприм ер, 
вн ебалан совы е акти вы  ком м ерч ески х  б ан к о в  составляю т вдвое 
больш ую  сумму, чем акти вы  балансовы е. Д л я  крупны х бан ков , вы 
ступаю щ их и н и ц и ато р ам и  кредитны х сд елок , сек ью р и ти зац и я  дает 
возм ож н ость  сн и м ать  кредиты  со своих балансов. М елким  банкам , 
не обладаю щ им  долж н ой  репутацией  и во зм о ж н о стям и  эк сп ер ти зы , 
э то  п озволяет  покуп ать  о б есп еч ен н ы е акти вам и  ц ен н ы е бумаги и 
участвовать  в ссудах крупны х бан ков . С ек ь ю р и ти зац и я  как  процесс 
в разн ой  степ ен и  свой ствен  всем  разви ты м  странам  и н ап равлен  на 
тран сф орм ац и ю  предоставленны х бан к ам и  кредитов  в ли кви дн ы е 
ц ен н ы е бум аги , обращ аем ы е на втори чн ом  ры нке.

С ек ь ю р и ти зац и я  к ак  п роц есс о ч ен ь  зам етн о  п р о яви л ся  на м еж 
дународны х ры нках кап и тала с  80-х годов, и эм и сси я  ц ен н ы х  бум аг 
стан ови тся  главны м  сп особ ом  п р и вл еч ен и я  вн еш н и х  ф и н ан совы х  
ресурсов. В 90-е годы н а  неё уже п риходилось  о т  50до 80% вн еш 
них заи м ствован и й . Н аиболее д и н а м и ч н ы м  сегм ентом  ф он д ового  
ры н к а является  ры н ок  деривативов . О борот торговли  ф ью черсам и  
и о п ц и о н ам и  на бирж ах в начале 90-х годов составлял  100-200 
трлн . долларов , а к  концу д еся ти л ети я  вы рос д о  350-390 трлн . д о л 
ларов . П ри  всей условности  д ан н о го  п оказателя  следует подч ерк



нуть, что это  в н еско л ько  раз п ревы ш ает обо р о т  торговли  базовы м и 
активам и.

П репятствием  для р асш и р ен и я  ф и н а н си р о в а н и я  с пом ощ ью  
ценны х бум аг в У збеки стан е , как  в больш и н стве, других странах с 
ф орм и рую щ и м и ся ры н кам и , является  слабое вли ян и е ак ц и о н ер о в  и 
кредиторов на процесс уп равлен и я , недостатки  в законодательстве 
о банкротстве, налоговой  систем е, отсутствие эф ф екти вн ы х  мер 
контроля за со б л ю д е н и ем  закон од ательства , отсутствие «голубых 
ф иш ек» , н еп розрач ностью  и др. В б ан к о вск о й  си стем е республики  
одним  из главны х ф акто р о в , то р м о зящ и х  разви ти е п роц ессов  с е к ь 
ю ритизации  является н и зк и й  уровень частного  капитала. С ущ ест
венны й  то л ч о к  в н ап равлен и и  ак ти в и зац и и  п роц ессов  с е к ью р и ти 
зации  р ы н к а ц ен н ы х  бум аг респ убли ки  дает П остан овлени е П р ези 
дента Руз от 27 сен тяб ря  2006 года «О м ерах по  дальн ей ш ем у  раз
витию  ры н ка ц енны х бумаг».

У читы вая вы ш еи злож ен н ое, предлагается:
1) в п роекте закон а Руз «О ры н ке ц енны х бумаг» предусм отреть 

усиление ры чагов вли ян и я а к ц и о н ер о в  на п роц есс уп равлен и я;
2 ) соверш ен ствован и е закон од ательства и действую щ его  м еха

низм а банкротства;
3) соверш ен ствован и е м ехан и зм а п ред оставлен и я  и н ф о р м ац и и  

о ры нке ц ен н ы х  бумаг д о  его участников ;
4) ускори ть  п роц ессы  п р и вати зац и и  таки х  государственны х 

банков  как  Н ац и он альн ы й  Б ан к  ВЭД РУз, А сака банк , Х алк банк;
5) разработать м еханизм  о б язательн ого  устан овлен и я  н о р м ати 

вов свобод н ого  об р ащ ен и я  ак ц и й  вы сокорен табельн ы х АО.

К .Н . Наврузова -  д о ц ., Т М И ,
Э .И . Саидов — Т М И

ТРАСТ О П Е РА Ц И Я Л А РИ Н И  Р И В О Ж Л А Н Т И РИ Ш  
И С ТИ Қ БО ЛЛ А РИ

М аълум ки, в о си тач и л и к  о п ер а ц и ял ар и н и н г  ўзига хос тури — 
иш онч (траст) оп ерац и ялари д и р . Т раст о п ер ац и ял ар и  Ў збекистон  
ти ж орат банклари  то м о н и д ан  тақд и м  этилаётган  хизм ат турлари- 
н и н г  янги  кўри н и ш лари дан  бири  ҳисобланади . «Trust» - и н гл и з  ти - 
лидан  тарж и м а қ лл и н ган д а «иш онч» деган  м аъ н он и  англатади. 
Я ъни м и ж озн и н г б а н к к а  булган и ш ончидир . Т раст оп ерац и ялари д а 
банк  м иж оз то п ш и р и ғи  бўйича маълум м улкни  пул ёки  қим м атли  
қоғозлар  кўриниш ида сақлаш , ўтказиш  ва бо ш қ ар и ш н и  ўз зи м м а- 
сига олади.

Ў збекистон Республикаси  қон ун чи ли ги да траст  оп ерац и ялари  
ҳақида 1996 йил 2:5 апрелда қабул қ и ли н ган  Ў збекистон  Республи-
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к ас и н и н г  «Б анклар  ва бан к  ф аоли яти  тўғрисида»ги  Қ о н у н н и н г  4- 
м одцасида айтиб ўтилган. Х усусан, ти ж о р ат  б ан клари  м аблағ эгаси 
ёки  м аблағни  тасарруф  этувчи билан  тузилган  ш артн ом ага б л н о ан  
пул м аблағини  б о ш қ ар и ш и  м ум кин.

Бугунги кунда м и ж озлар  ўз пул м аб лағлари н и  ва қим м атли  
қоғозлари н и  бан кларга и ш о н и б  то п ш и р и ш  учун и ш он чли  тиж орат 
б ан к лар и н и  и злам оқдалар . Ч ун ки , тр аст  о п ер а ц и ял ар и н и  амалга 
о ш и р и ш н и н г  би р  қато р  қ улайликлари  мавж уд, яъни:

1. О п ер ац и я  ўтказиш  ж ар аён и д а у зо қ  м уддатли м олиявиғ: м аб- 
лағларга йўл очилади  ва уларн и  бирж ада қи м м атб аҳо  қоғо зларга 
и н вести ц и я  қилиш  м ум кин.

2. Т и ж о р ат  о п ер ац и ял ар и  б ан к лар  то м о н и д ан  м и ж сзн и н г  
и ш о н ч и  асосида оли б  борилади  ва қон ун  би лан  чеклан м ай ди .

3. Б ан к  о п ер ац и я  ўтказиш  ж ар аён и д а м укоф от олад и , ҳамда 
қим м атли  қоғозларни  бош қари ш д ан  в о си тач и л и к  ҳаққи  ундириб , 
бу қўйилм алардан  келад и ган  даром адд ан  улуш олади.

4. Б ан к  ў зи н и н г  эм ас, балки  б о ш қ а  к и ш и н и н г  к ап и тали  билан  
оп ер ац и ял ар н и  баж аради, ф ақат  тр аст  ш артн ом аси  дои раси д аги н а 
улар учун ж авобгар  бўлади. А сосий  тавак к ал ч и л и к  эса , қим м атли  
қоғозлар  эгаси га туш ади.

5. Т раст о п ер ац и ял ар и  б а н к н и н г  балансдан  таш қ ар и  о п ер а ц и я 
лари  ж ум ласига киради. Ч ун ки , бу  о п ер а ц и ял ар  б ан к  балансидан  
таш қари д а ҳисобга о л и н ад и , ам м о  улардан туш адиган  даром ад  ва 
улуш ум ум ий баланс даром адига к^'шиб ҳисобланади .

Б и зн и н г  ф и к р и м и зч а , ти ж орат б ан к лар и  ам алга ош ирадиган  
тр аст  о п ер ац и ял ар и н и  ри вож лан ти ри ш  м ақсади да қуйидаги  чора- 
тад б и рларн и  иш лаб чи қи ш  л о зи м  деб ўйлайм из:

1. Ю ри ди к  ва ж и см о н и й  ш ахсларн и н г иқти сод и й  ва ҳуқуқий 
б и л и м л ар и н и  ош и ри ш  би лан  би рга тр астн и н г м оҳияти  ҳамда аф - 
залл и к л ар и н и  кен г туш унтириш  и ш л ар и н и  олиб бориш .

2. М олия бозори  ва қим м атли  қ о ғозларн и  ян ада ри вож лан ти - 
риш . С абаби , траст  о п ер ац и ял ар и  келгусида қим м атли  қоғозлар 
б о зо р и н и н г  бутун ж абҳасини  эгаллайди .

3. Етакчи хориж  таж р и б аси н и  ўзлаш тириш  ва ти ж о р ат  бан кла- 
р и н и н г  траст  хизм атлари н и  ж аҳон таж ри б аси га  суянган  ҳолда ҳамда 
м иллий  ш ароитларга м ос тарзда иш лаб  чиқиш .

Б ан к  х и зм ати н и н г ян ги  турларига бўлган  талаб н и  ўрганиш  
ҳозирги  зам он  б ан к лар и н и н г эн г  д олзарб  м асаласидир. С>хирги 
й илларда б ан к  м уом аласига ки ри б  келаётган  и ш он ч  (траст) хизм ат- 
лари га бўлган талаб н и  ўрганиб чи қ и б , ян ги  бан к  хи зм ати н и  хаётга 
та д б и қ  этиш  — б ан к  ти зи м и  ри во ж л ан и ш и  ҳам да аҳ о л и н и н г б а н к 
ларга бўлган иш ончи  ва талаб и ни  ян ада о ш и ри ш га ом и л  бўлиб 
хизм ат қилади.
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Ў збекистон ти ж орат банклари  то м о н и д ан  оли б  борилаётган  
бан к  ф аолиятига бугунги кунда траст  хизм атлари  ҳам ки ри б  кел- 
мокда. Т раст оп ерац и ялари  р есп убли кам и з б ан клари  учун янги 
бан к  хизм ат тури :<исоблансада, уни ўзлаш тириш  соҳасида кўплаб 
иш лар олиб борилм окда.

В.Д . Джураев — Р Ф Б  «Тош кент», 
Б.Х. М ухаммад -  БФ А

Л И С ТИ Н Г КАК Э Ф Ф Е К Т И В Н О Е  С РЕД С ТВ О  П Р И В Л Е Ч Е Н И Е  
П О В Ы Ш Е Н И Я  И Н В Е С Т И Ц И О Н Н Ы Х  П РИ ВЛЕКАТЕЛЬН О СТИ  

О ТЕЧ ЕС ТВЕН Н Ы Х  Э М И Т Е Н Т О В

Роль ры н ка ценны х бум аг в эк о н о м и к е  лю бого государства, со с
тои т в создан и и  систем ы  м об и ли зац и и  свободны х средств н асел е
ния и инсти туц и он альн ы х инвесторов  и н ап равлен и е их в наиболее 
кон курен тосп особн ы е разли чн ы е сф еры  н ац и о н ал ьн о й  эк о н о м и к и . 
И нструм енты  ф он д ового  р ы н ка вы ступаю т в качестве важ нейш его  
источника ф и н а н си р о в а н и я , потребн остей  народного  хозяйства, 
благотворно  вли яю щ и е на со сто ян и е  ден еж н ого  обращ ен и я, п о в ы 
ш ение доходов хозяйствую щ их субъектов и населения.

К ак известно , о ф и ц и аль н ы й  бирж евой  л и сти н г  состои т из двух 
категорий «А» и «В», остальны е эм и тен ты , которы е не отвечаю т 
ли сти н говы м  тр еб о в ан и ям  отн осятся  к категории  внелистинговы х.

В н астоящ ее врем я в категорию  «А» о ф и ц и альн о го  бирж евого  
ли сти н га  Р Ф Б  «Тош кент» из 28 действую щ их ком м ерческих  бан ков  
находятся только  четы ре а к ц и о н ер н о  -  ком м ерческих  банка: А К  
«У зпром стройбанк»; А К  «И п отека банк»; А К  «Галлабанк»; А К  
«П ахтабанк».

П о состоян и ю  на 1 и ю н я 2006 г. В категории внелистинговы х 
о ф и ц и альн ого  бирж евого  бю ллетен я  находится свы ш е 400 п ред
приятий .

И з общ его количества более чем  2000 ак ц и о н ер н ы х  общ еств 
республики , только  4 вош ли в вы сш ую  категорию  ли сти н га  Р Ф Б  
«Тош кент», тогда к ак  п рак ти ч ески  все ко м м ерч ески е бан к и  и ц е 
лы й ряд ак ц и он ерн ы х  общ еств  республики  удовлетворяю т таким  
ли сти н говы м  к ри тери ям , как  ф и н а н со в а я  устойчивость , л и к в и д 
ность. платеж еспособность , рентабельность , деловая и р ы н оч н ая  
активность. В результате отсутствия достаточн ого  количества л и к 
видных ц енны х бум аг на орган и зован н ом  ф ондовом  р ы н ке не 
обеспечивается необходим ы й уровень ли кви д н ости  р ы н ка, что з а 
м етно сдерж ивает п отен ц и ал  развития втори чн ого  р ы н к а и и н ве
сти ц и он н ую  ак ти вн ость  н аселения в регионах  республики.

О сновная цель вклю чен и я ц ен н ы х  бумаг в бирж евой  л и сти н г  
состоит в п овы ш ен и и  ли кв и д н о сти  р ы н к а ц енны х бумаг; обесп ече- 
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н и и  о ф и ц и аль н о й  к о ти р о вк и  ц енны х бумаг; поддерж ании  роста 
курсовой  стои м ости  и обесп еч ен и я  и н в е сти ц и о н н о й  при влекатель
ности  ц енны х бум аг для  рядового  и н вестора ; возм ож н ости  ста
б и льн ой  вы платы  ди ви ден дов; п о вы ш ен и и  уровня р ы н о ч н о й  кап и 
тали зац и и  всего отечествен н ого  ры н ка ц енны х бумаг.

П редлагаем  п о  п овы ш ен и ю  уровня эк о н о м и ч еск о го  сти м у л и р о 
ван и я п р ед п ри яти й , для  вхож дения их ц ен н ы х  бум аг в о ф и ц и а л ь 
ны й  бирж евой  л и сти н г  би рж и  следую щ ие:

• уменьш ение ставки налога на прибыль (доходы) на 10 - 2 0 % про
тив действую щ их, с направлением  высвободивш ихся средств на техни
ческое перевооруж ение и модернизацию  производства. В результате 
создаст стимул для вклю чения в листинг акционерны х общ еств;

• для устан овлен и я о ф и ц и а л ь н о й  к оти ровки  и  последую щ его 
сти м ули рован и я  вторичны х оп ер ац и й  с ц ен н ы м и  бум агам и л и с т и н 
говых п р ед п ри яти й , н еоб ходи м о рассм отреть  возм ож н ость  и склю 
чен и я убы тков, возн и к аю щ и х  при р еал и зац и и  ц енны х бум аг и з  н а
логооблагаем ой  базы . В этой  связи  необходим о вн есен и е со ответст
вую щ их и зм ен ен и й  в ст. 22, аб зац  2 Н алогового  К одекса Республи
ки У збекистан , где у к азан н ы е убы тки не и склю чаю тся  из н алого 
облагаем ой  базы ;

• в к ратк осроч н ой  п ер сп екти ве  следует доб и ться  сти м ули рова
ния о б язательн ой  коти ровк и  для  эм и тен то в  путем устан овлен и я  
налоговы х  льгот (сн и ж ен и е ставки  налога на доходы  не м ен ее чем в 
два раза по  ср авн ен и ю  с действую щ ей). Т а к  в п ри м ере, в Т аиланде 
ставка налога на доходы  сущ ествен н о  н иж е для  А.О. вк лю чен н ы х в 
л и сти н г  Т аи лан дской  ф о н д о во й  бирж и (30% ), а  не вклю ченны х в 
л и сти н г  (35% );

• создать сп ец и альн ую  государственную  п рограм м у так  н азы 
ваем ы х «голубых ф и ш ек» , то  есть, вы сокорен табельн ы х  и л и к в и д 
ных п р ед п р и яти й , им ею щ их и н вести ц и о н н у ю  п ри влекательн ость  
для и н остран н ы х  инвесторов ;

П ри этом  для  п од д ерж ан и я  л и к в и д н о сти  «голубых ф и ш ек»  - 
вы деление на свободную  продаж у не м ен ее 2 0 % ак ц и й  от уставного 
ф он д а и разм ещ ен и е у к азан н о го  п ак ета  н а  ф о н д о во й  бирж е через 
о ф и ц и альн ы х  дилеров;

о бязательн ое вклю чен и е ц ен н ы х  бум аг «голубых ф и ш ек»  в 
о ф и ц и а л ь н ы й  бирж евой  л и сти н г  с определением , кон кретн ого  о ф и 
ц и альн ого  м аркет -- м ейкера.

Р еали зац и я  вы ш еуказан н ы х п ред лож ен и й  п о зво л яет  повы сить  
прозрачн ость  р ы н к а ц енны х бум аг У збеки стан а , что будет сп о со б 
ствовать  росту и н в е сти ц и о н н о й  п ри влекательн ости  отечественны х 
эм итентов.
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Н. Обломуродов — М Р К  «А хбор-рейтинг»

РОЛЬ Н Е ЗА В И С И М О Г О  РЕЙ ТИ Н ГА В П О В Ы Ш Е Н И Й  
И Н В Е С Т И Ц И О Н Н О Й  П РИ ВЛ ЕКАТЕЛ ЬН О СТИ  

П Р Е Д П РИ Я Т И Й  В УЗБЕК И СТАН Е

Е целях об есп ечен и я  прозрачн ости  ры н ка ц енны х бум аг и ак 
ти ви зац и и  п ри влечен и я  и н вести ц и й  хозяйствую щ им и субъектами 
П остановлением  П резидента Р еспублики  У збекистан  И слам а К а
рим ова от 27 сен тяб ря  2006 года устан авли вается  п оряд ок , при к о 
тором  вы пуск корп орати вн ы х  обли гац и й  осущ ествляется отк р ы ты 
ми акц и о н ер н ы м и  общ ествам и  п олучи вш и м и  независим ую  рей ти н - 
гоЕ-ую оценку.

Е: чем заклю ч ается  актуальность  введен и я п рак ти к и  н езав и си 
мых рейтингов на ры н к е ц ен н ы х  бумаг? Э то во м ногом  связан о  с 
необходим остью  обесп еч ен и я  п отен ц и альн ы х  ин весторов  и креди
торов  объекти вн ой  и н ф о р м ац и ей  об и н вести ц и о н н ы х  и кредитны х 
рисках. М еж дународная п ракти к а  п оказы вает, что одним  из н аи б о 
лее оптим альны х сп особов  реш ен и я  этой  задачи является исполь- 
зо в а к и е  кредитны х рейтингов .

К редитны й  р ей ти н г по  н ац и он альн ой  ш кале, предлагаем ы й 
ком п ан и ей  «А хбор-Рейтинг» и м еет ряд  преим ущ еств для и н весто 
ров, кредиторов, п р ед п р и яти й , ф и н ан со вы х  п осредн и ков , м ен ед ж 
м ента и регуляторов ры нка. С ледует отм етить  в частн ости  следую 
щее:

• рейтинг кред и тосп особн ости  является  одним  из важ нейш их 
инструм ентов п о вы ш ен и я  и н вести ц и о н н о й  привлекательности  
пред п ри яти й , позволяя  п отен ц и альн ы м  инвесторам  получить объ
екти вн ы й  и п о н ятн ы й  и н ди катор  ф и н ан со во го  со сто ян и я  заем щ и 
ков;

• наличие рей ти н га способствует ф о р м и р о ван и ю  позитивной  
кредитной  истории , дем он стри руя п ри верж ен н ость  пред п ри яти я к 
поддерж анию  необходим ого  уровн я  прозрачности . П олож ительная 
кредитная и стория пред п ри яти й  будет стим улировать  сн и ж ен и е и з
держ ек  по привлечению  заем н ы х  средств, а такж е стои м ость  гаран 
тии третьих лиц;

• оценка специалистов рейтингового агентства м ож ет бы ть и с
пользована руководством рейтингуемы х ком паний  для анализа дея- 
телы- ости предприятий, методов и форм внеш него ф инансирования, 
поскольку позволяет своеврем енно вы являть возм ож ность возн и кн о
вения ф инансовы х проблем и их основны е причины  (внеш ние, про 
изводственны е, ф инансовы е и управленческие ф акторы ).

В н астоящ ее время обязательны е требован и я  по использованию  
национальны х рейтингов  сущ ествую т почти во всех развиваю щ ихся
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ры нках А зии (в том  числе, в таких  странах  к ак  И н д и я , И н дон ези я , 
Ю ж ная К орея , Я п о н и я , М алай зи я , Т ай в ан ь , Ф и л и п п и н ы  и другие) 
и, похож е, число  таки х  стран  м ож ет сущ ествен н о  увеличиться в т е 
чение ближ айш их н ескольки х  лет. П одоб н ы е треб ован и я  обы чно  
касаю тся публичного  разм ещ ен и я об ли гац и й  и ком м ерч ески х  бу
маг, а такж е расп ростран яю тся  на б ан к о в ск и е  д еп о зи тн ы е  сер ти 
ф и к аты , деятельн ость  бан ков , страховы х к о м п а н и й  и н екоторы е 
другие виды ф и н ан со вы х  институтов.

В наш их условиях важ ное значение для развития рейтинговы х 
услуг в ближ айш ие годы станут активизация ры н ка ценны х бумаг, 
расш ирение объемов долговы х ф инансовы х инструм ентов, соверш ен
ствование законодательной и норм ативно-правовой  основы  деятель
ности участников ры нка ценны х бумаг, создание эф ф ективного  ме
ханизм а раскры тия инф орм ации  участникам и ф инансовы х ры нков.

О дним  из важ ны х н ап р авл ен и й  работы  явл яется  создан и е н о р 
м ати вн о-п равовой  основы  рей ти н го в о й  деятельн ости  с  учетом  луч
ш ей м еж дународной  п ракти ки  и условий ф у н к ц и о н и р о в ан и я  о теч е
ствен н ой  ф и н ан со во й  систем ы . П остан овлен и ем  п редусм отрено 
разработка П олож ени я о  требован и ях  к  д еятельн ости  рейтинговы х 
агентств на ф и н ан совы х  ры нках , а такж е проекта р еш ен и я  п рави 
тельства, устанавливаю щ его  п оряд ок  п ровед ен и я  регулярной  рей 
ти н говой  о ц ен к и  ц енны х бум аг и их эм и тен тов

С  развитием  рей ти н говы х услуг в респ убли ке и ф орм и рован и ем  
оп ред елен н ого  количества эм и тен тов , обладаю щ их н езави си м ы м и  
рей ти н гам и , ц елесооб разн о  ввести п рак ти к у  п ри м ен ен и е  рейтинга 
в целях регулирования деятельн ости  ф и н ан со вы х  институтов . В ча
стн ости , на первы х этапах  н езави си м ы е рей ти н ги  контрагента 
м ож н о  исп ользовать  для  оп р ед ел ен и я  уровня ри ск а  влож ений  ком 
м ерческих б ан к ов  и страховы х к о м п ан и й  в ко рп орати вн ы е ц ен н ы е 
бум аги , деп ози ты  в банках , и другие ф и н а н со в ы е  инструм енты .

Т ак и м  образом , р ей ти н г  им еет важ н ое зн ач ен и е для  улучш ения 
и н вести ц и о н н о й  п ри влекательн ости  отечествен н ы х  пред п ри яти й , 
п о вы ш ен и я  доступности  заи м ствован и й  и улучш ение их условий  на 
м естны х ф и н ан со вы х  ры нках. Н есо м н ен н о , вн едрен и е практики  
п олучен и я н езави си м ы х  рей ти н гов  для  всех эм и тен то в  долговы х 
ц енны х бумаг, облегчить и н весторам  задачу о ц ен к и  ри сков  и п о 
зволить  им сн и зи ть  соответствую щ ие издерж ки . П ри этом  рей ти н 
говое агентство  через м еханизм  п о сто ян н о го  м он и тори н га  будет 
обеспечивать  соответствие м еж ду уровн ям и  рей ти н гов  и и зм ен яю 
щ ей ся  к ред и тосп особн остью  эм и тен тов . В д олгосрочн ой  п ер сп ек 
тиве н али ч и е н езави си м ы х р ей ти н гов  у больш и н ства  отечественны х 
заем щ и ков  позволит субъектам  реального  сектора  п ри влекать  ф и 
нан совы е ресурсы  на вы годны х условиях.
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А.В. Лазарева — ТашГЭУ

П РО М Ы Ш Л Е Н Н О -Ф И Н А Н С О В Ы Е  ГРУ П П Ы ,
КАК Ф АКТО Р П О В Ы Ш Е Н И Я  И Н В Е С Т И Ц И О Н Н О Й  

П РИ ВЛ ЕКАТЕЛ ЬН О СТИ  Ф О Н Д О В О ГО  РЫ Н КА

С оврем енны е вы сокоорганизованны е ф инансово-пром ы ш ленны е 
структуры являю тся вы раж ением  прогресса соврем енного общ ест
венного производства и одноврем енно условием его дальнейш его 
развития. Д ля поступательного развития отечественной эконом ики  
весьма важ но найти эволю ционны е пути и м еханизмы , которы е, с 
одной стороны , смогут поставить на службу этому развитию  и м ею 
щуюся ресурсную и производственную  базу, а с другой стороны  - ор 
ганично соединить потенциальны е возм ож ности государства, пред
приятий и банков в целях эф ф екти вн ой  организации  конкурент- 
носг особного производства и и н тенсиф икации  общ ественного про 
изводства.

О рган и заци он н ое строен и е ф и н а н со в о -п р о м ы ш л е н н о й  струк
туры определяется н али ч и ем  трех осн овн ы х  составляю щ их: это  ф и 
нансовы й блок , индустриально — п р ом ы ш лен н ы й  и блок  уп равле
н ия, которы й  им еет п о л н о м о ч и я  на осущ ествление руководства 
деятельностью  и ведение всех оп ерац и й  группы в целом  и п одотче
тен зовету ди ректоров.

О сновны м и  задачам и ф и н ан со во го  б лок а  является  при влечен и е 
частного капитала к ф и н ан си р о ван и ю  при ори тетн ы х  и н вести ц и о н 
ных проектов; соверш ен ствован и е систем ы  расчетов м еж ду п ред
п ри яти ям и , участникам и  группы ; содействие устойчивости  ф и н ан - 
совсго  п олож ения п ред п ри яти й  -  участн и ков ; управление ф и н а н 
сами на основе п оддерж ания устойчивого  балан са м еж ду ресурсам и 
и заявкам и  на эти  ресурсы  со  сторон ы  других участн и ков  ф и н а н со - 
во -гр о м ы ш л ен н о й  группы ; разработка и н вести ц и о н н о й  п оли ти ки  и 
осущ ествление кап и таловлож ен и й ; о бесп ечен и е эк о н о м и ч еск о й  
безопасности  и управление ри скам и . О сн о вн о й  и сам ой  слож ной 
задачей этого  блока вы ступает п рави льн ое и эф ф екти в н о е  п о стр о е
ние внутренней эк о н о м и к и  всей группы черёз установление тр а н с 
ф ертной цены  в реж им е он -лай н . Главенствую щ ее п о л о ж ен и е в 
ф и н ан совом  блоке создаваем ы х ф и н ан со во -п р о м ы ш лен н ы х  объе
ди н ен и й  обы чно  отводится ком м ерческим  банкам , т .к  он и  в с о 
стоянии  вы полнить  важ нейш ую  интегрирую щ ую  роль в и в  плане 
вертикали , и в о тн о ш ен и и  горизонтали , устанавливая ко о п ер ац и 
он н ы е связи  между и зготовителям и  внутри отрасли , м еж ду отрас
лям  л, а такж е между прои звод и телям и  из различны х государств. 
Р ассм атривая п ред лож ения о своем  участии в капитале создавае
мых ф и н ан со во -п р о м ы ш лен н ы х  групп, б ан к и , преж де всего, оц е-
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н и ва ют ф и н ан совую  п р и влекательн ость  проекта , вклю чая  кон ку
р ен тн о сп о со б н о сть  п родукции  и со сто ян и е  р ы н к о в  ее сбы та.

И н д у стр и ал ьн о -п р о м ы ш л ен н ы й  бл о к  создаваем ы х ин тегри ро
ванны х структур представляет соб ой  груп п и рован и е п ром ы ш лен 
ных п роизводств, осущ ествляю щ их п рои звод ствен н ую  деятельн ость  
в различны х отраслях  и секторах  об щ ествен н ого  производства. Д о 
вольно часто  таки е п ром ы ш лен н ы е объ еди н ен и я п р и н и м аю т ф орм у 
холдингов, основу  которы х составляю т ц ен тр ал ьн ы е к о м п ан и и , во
круг которы х группирую тся д о ч ер н и е п ред п ри яти я .

С в о евр ем ен н ая  и продум анн ая  п о л и ти к а  государства по п о 
вы ш ен и ю  уровня и н теграц и и  п р о м ы ш л ен н о го  и ф и н ан со во го  к а 
питала в ф орм е создан и я сети  п р о м ы ш л ен н о  ф и н ан совы х  групп  с 
участием  бан ковск и х  институтов п о зво л и т  сущ ествен н о  улучш ить 
м ногие асп ек ты  и н вести ц и о н н о й  деятельн ости  в Р еспублике У збе
кистан . В частности , о н а  сп о со б н а  сод ей ствовать  к он соли дац и и  
и н вести ц и он н ы х  ресурсов в базовы х отраслях  н ац и о н ал ьн о й  э к о 
н о м и к и , сн и ж ен и ю  уровня ри сков  и п овы ш ен и ю  отдачи  от вк ла
ды ваем ы х и н вести ц и й ; перераспределению  бан ковски х  и н вестиций  
н а  реальны й сектор  э к о н о м и к и , а такж е о св о ен и ю  к ач ествен н о  н о 
вых видов продукции , сп особн ы х обесп ечи ть  реальную  к о н к у р ен 
то сп о со б н о сть  отечествен н ы м  товароп рои звод и телям .

А кти ви зац и я  п р оц есса созд ан и я  сети  м ощ ны х бан ковски х  ф и 
н ан со во -п р о м ы ш л ен н ы х  групп в базовы х отраслях  эк о н о м и к и  У з
беки стан  дает н ац и о н ал ьн о м у  кап и талу  ш ан с вы йти на зарубеж ны е 
ры нки  кап и тала и бы стрее и н тегри роваться  в м ировое эк о н о м и ч е
ское сообщ ество . К ром е этого , о н и  сп особ н ы  уже в среднесрочной  
п ерсп екти ве стать наиболее п ри влекательн ы м и  п отен ц и альн ы м и  
субъектам и и н вести р о в ан и я  в эк о н о м и к у  суверен н ого  У збекистана.

А.А. М ирисаев — БФ А

К ВО П РО С У  Ф О Р М И Р О В А Н И Я  Э Ф Ф Е К Т И В Н О Г О  
М ЕХ АН И ЗМ А  У П РА ВЛ ЕН И Я  ГОСПАКЕТАМ И АКЦ И Й  

П РИ В А Т И ЗИ РО В А Н Н Ы Х  П Р Е Д П Р И Я Т И Й  УЗБЕКИСТАНА

Богатый опы т проведения приватизации и акционирования госу
дарственной собственности в различных странах мира показывает, что 
успех этого слож ного и ответственного дела невозмож ен без создания 
эф ф ективного  эконом ического механизма, побуж даю щ его новых соб
ственников к  активной предпринимательской деятельности, а членов 
трудовых коллективов приватизированны х предприятий к  доброссвест- 
ному и производительному труду на каждом рабочем месте.

П реодолеть  в сж аты е сроки  периода п о стп р и в ати зац и о гн о го  
стан овлен и я  все возн и к аю щ и е на их пути п реп ятстви я  и составить
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рёальную  к о н курен ц и ю  уже действую щ им  п ред п ри яти ям  государст
венного  или частного сектора, он и  не могут без ц елен ап равлен н ой  
и адресной  поддерж ки государства. О дной  из таких  ф орм  участия 
является эф ф екти вн о е  участие в управлении  госпакетам и  акц и й  
стратегически важ ны х п ри вати зи рован н ы х  п редприятий  со  стороны  
госповеренны х или доверительны х управляю щ их.

К числу наи б олее сущ ественны х ф акторов , требую щ их их вм е
ш ательства в процесс уп равлен и я  д еятельн остью  п р и вати зи р о ван 
ных акц и он ерн ы х  пред п ри яти й  стан овлен и я  в следует отнести :

а) заи н тер есо ван н о сть  в бы стром  и эф ф екти вн о м  стан овлен и и  
п ри вати зи рован н ы х  п р ед п р и яти й , им ею щ их стратеги ческое зн а ч е 
ние для со ц и ал ьн о -эко н о м и ч еск о го  р азви ти я  отдельны х реги он ов 
или п рои звод ствен н о-техн и ческ ого  разви ти я  целы х отраслей .;

б) потребность  в о р ган и зац и и  эф ф ек ти вн о го  м о н и то р и н га  д е я 
тельности  п ри вати зи рован н ы х  п р ед п р и яти й , в структуре капитала 
которы х находятся государственны е пакеты  ак ц и й , сп особн ы е п р и 
носить государству зн ачи тельн ы е ди ви ден ды  ;

в) необходим ость своеврем ен н ого  ф о р м и р о ван и я  б л аго п р и я т
ного и н вести ц и о н н о го  клим ата вокруг ак ц и о н ер н о й  ф орм ы  со б ст
венности  с целью  при влечен и я к  н ей  и н тереса со  сторон ы  и н о 
странны х и отечествен н ы х инвесторов .

О бъектам и  уп равлен и я  со  сторон ы  госп оверен н ы х  или д о в ер и 
тельны х управляю щ их ак ц и о н ер н ы х  общ еств  У збеки стан а вы сту
паю т разли чн ы е асп екты  восп рои звод ствен н ого  п роц есса , вклю чая 
вы работку к он курен тосп особн ой  стратегии  р азви ти я  п р ед п ри яти я , 
постп ри вати зац и он н ую  реструктуризацию  прои звод ства, ф о р м и р о 
вание эф ф екти вн о й  ди в и д ен д н о й  п о л и ти к и  и вн едрен и е п рогрес
сивны х м етодов корп о р ати в н о го  управления.

У читы вая, что процесс уп равлен и я госпакетам и  акц и й  страте
гически важ ных пред п ри яти й  н ац и о н ал ьн о й  эк о н о м и к и  п редстав
ляет  собой  слож ны й м н о го ф у н к ц и о н ал ьн ы й  п роц есс м еханизм  его 
реализации  требует вы работки  взв еш ен н о й  п р ом ы ш лен н ой  п о л и ти 
ки, п р и н яти я  к ом п лек са  взаи м оувязанн ы х  н орм ати вн о-п равовы х  
докум ентов , н алаж и ван и я эф ф е к т и в н о го  эк о н о м и ч еск о го  возд ей ст
вия на п ри вати зи рован н ы е п ред п ри яти я  со  сторон ы  общ егосудар
ственны х, отраслевы х и реги он альн ы х  органов  управления.

В процессе ф о р м и р о ван и я  такого  м еханизм а госп оверен н ы м , 
доверительны м  уп равляю щ и м , а такж е ф и н ан со вы м  органам , о тв е
чаю щ им  за управление госпакетам и  ак ц и й  ак ц и о н ер н ы х  общ еств 
необходим о научиться исп ользовать  ш и р о ки й  спектр  ф орм  и м ето 
дов воздействия п ри вати зи рован н ы х  п р ед п р и яти й , переходя от м е
тодов прям ого  вм еш ательства к более м ягким  м етодам косвен н ого  
регулирования их деятельности .
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Р . О м анов — К ГУ

П УТИ СО ЗДАН И Я  КАЧЕСТВЕН Н О  Н О В О ГО  Ф И Н А Н С О В О - 
Э К О Н О М И Ч Е С К О Г О  М Е Х АН И ЗМ А  С О ТРУ ДН И Ч ЕСТВА  
А К Ц И О Н Е РН Ы Х  П Р Е Д П Р И Я Т И Й  И М АЛОГО БИ ЗН ЕСА

К ак п о казы вает м ировой  о п ы т, п ер сп ек ти вн ы м  н ап равлен и ем  
п о вы ш ен и я  к он курен тосп особн ости  крупны х ак ц и о н ер н ы х  пред
п р и яти й  в странах с п ереходной  эк о н о м и к о й  явл яется  н аращ и ван и е 
м асш табов и п овы ш ен и е качества их п ро и зво д ствен н о -тех н и ч еск о й  
кооп ерац и и  с п р ед п р и яти ям и  м алого  би зн еса.

О сн о вн ы м и  п р ед п осы лкам и  для  участия в ней  м алы х п ред лри - 
яти й  У збеки стан а является  то , что м н оги е  из них с технической  
то ч ки  зр ен и я  п редставляю т соб ой  полукустарны е, п р и м и ти вн о  обо
рудованны е производства, не п озволяю щ и е соб ствен н ы м и  силами 
реш ать слож н ы е п рои звод ствен н о- техн ологи ч ески е  п роблем ы . П ри 
этом  м алы м  п ред п ри яти ям  нуж ны  не просто  отдельны е еди н и ц ы  
технологического  об оруд ован и я, а техн ологи ч ески  св язан н ы е к о м 
плекты  м аш и н , инструм ентов , приборов и другие элем ен ты  акти в
ных о сн овн ы х  ф ондов. В связи  с эти м , н ал аж и ван и е тесн ого  с о 
трудничества м алых п ред п ри яти й  с круп н ы м и  отечествен н ы м и  
п ред п ри яти ям и  откры вает ш и р о ки е п ерсп ек ти вы  для  п овы ш ен и я 
кон ку р ен то сп о со б н о сти  отечествен н ы х  товароп рои звод и телей  и 
создан и я гибких д и в ер си ф и ц и р о ван н ы х  ком п лек сов , обладаю щ их 
способностью  привлечь на ф он д овы й  ры н ок  потенциальны х отечес
твен н ы х  и и н остран н ы х инвесторов .

А ктивное взаим овы годное сотрудничество н а  договорны х усло
виях с предприятиями малого бизнеса позволяет крупны м  акционер
ны м  предприятиям  успеш но реш ать целы й ряд вопросов рестр^дпу- 
ризации  производства и улучш ения своего ф инансового  состояния. В 
частности, внедряемы е в последние годы програм м ы  локализации  
производства могут позволить им  гораздо бы стрее и эф ф екти вн ее о б 
новить свою  продуктовую  политику за счет использования вы сского 
и н н овац и он н ого  потенциала малых предприятий и умелого исполь
зования тех сущ ественны х институциональны х преим ущ еств, кото
ры е они получили в последние годы. К  их числу следует отнести  на
логовы е и там ож енны е преф еренции , доступ к  м икроф инансовы м  и 
лизинговы м  услугам, а такж е дополнительны е возм ож ности для  при
обретения деф ицитной  продукции и исходного сырья.

И сп о л ьзо ван и е указанны х преим ущ еств п озволяет крупны м  
ак ц и о н ер н ы м  п ред п ри яти ям  н е  то л ь к о  бы стро  осво и ть  выпуск н о 
вы х и зделий , но  освободиться от пустую щ их производ ственны х 
площ адей путем их продаж и или передачи в аренду с последую щ им  
вы купом  за счет прибы ли  от совм естной  п р о и звод ствен н ой  дея-
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тЬльности. В свою  очередь, м алы е п р ед п р и яти я  получаю т ш и роки й  
доступ к  п рои звод ствен н о  — техн и ческом у  п отен ц и алу  ак ц и о н е р 
ны х пред п ри яти й , не отвлекая  свои  ф и н ан со вы е  ресурсы  на их 
при обретен и е по  р ы н оч н ы м  ц ен ам  и обесп ечи вая  н и зкую  себе
стоим ость  вы пускаем ой  продукции .

С отрудничество  м алого б и зн еса  с вы соко  и н тегри рован н ы м и  
ком м ерчески м и  структурам и следует рассм атривать важ ны м  эл е 
м ентом  п роводим ой  в стр ан е  п о л и ти к и  сти м ули рован и я  м алого 
би зн еса, т.к . о н о  п озволяет п ри н и м ать  ак ти в н о е  участие в вы п ол
нении  крупны х государственны х заказов . П ри этом  важ н о  с сам ого  
начала организован» р азм ещ ен и е крупны х государственны х заказов  
на поставку  п родукц и и , вы п олн ен и е стр о и тел ьн о -м о н таж н ы х  работ 
или о казан и е услуг на тен дерн ой  о сн о в е , что и склю чит во зм о ж 
ность м он оп оли зац и и  этой  д еятельн ости  и п о зи ти в н о  скаж ется на 
их себестоим ости .

Д ля более акти вн ого  участия м алы х пред п ри яти й  в реализации  
государственны х заказов  автором  предлагается ш ире при м ен ять  
льготное н ал огооблож ен и е доходов, получаем ы х от реализации  
продукции , работ или услуг п о  государственном у заказу , а  такж е 
внедрять льготное кред и тован ие в рам ках д ан н ы х  проектов  и п ер е 
дачу м алы м  п р ед п ри яти ям  части  аван совы х п латеж ей  за в ы п о л н е
ние работ по государственном у заказу.

О . Ортиқов -  Т М И

БАНК Т И ЗИ М И Н И  И С Л О Ҳ  Қ И Л И Ш Д А  ТИ Ж ОРАТ  
БАН К Л АРИ Н И Н Г Қ И М М А Т Л И  ҚО ҒО ЗЛАР БО ЗО РИ ДАГИ

Ф АО ЛИ ЯТИ

Қ им м атли  қоғозлар  б озори  ҳозирги  и қ ти со д и ётн и н г  аж ралм ас 
қисм и бўлиб, м оли яви й  ресурсларга эга бўлгаи и н весторларн и  ўзига 
ж алб қи ли ш , и н вести ц и я  лой и ҳалари н и  м оли ялаш н и  ўзида ак с  эт- 
тиради.

Б арча ривож ланган  м ам лакатларда қи м м атли  қоғозлар  бозори  
и қти сод и ётни н г тез ўсиб бораётган  секторидир.

П резидентим из И.А. К ари м ов таъки д лаган и д ек , Ў збекистон  
Республикасида қим м атли  қоғозлар  р авн ақ и  ик^исодий  ўси ш н и н г 
устувор й ўналиш ларидан  биридир . М олия б о зо р и н и н г  р и во ж л ан и 
ши ўз навбатида и қ ти со д и ётн и н г ю ксали ш и га , таком и ллаш и ш и га  
олиб келади. М оли я б о зо р и н и н г  тарки б и  м укам м аллаш иб борган  
сари , қим м атли  қоғозлар  б о зо р и н и н г  ри во ж л ан и ш и  тезлаш ади . 
У нинг қатнаш чиларидан  би ри  Т и ж о р ат  Б ан клари  бўлиб, улар ф о н д  
бозори да эм итент , инвестор , и н вести ц и о н  м аслахатчи си ф ати д а 
иш тирок  этадилар.
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Б ан кларн и  қим м атли  қоғо  $лар бозори да мухим субъект си ф а 
тида ак ти в  и ш ти рок  эти ш и н и  қуй и даги лар  орқали  кўрсатиш  м ум 
кин:

биринчидан, Ў збеки стон  Р еспубликасида ам ал  қилаётган  
қонунларга асосан , Т и ж орат бан к лари га  қ и м м атл и  қоғозлар  билан  
бўладиган  о п ер ац и ял ар и д а қ атн аш и ш га рухсат беради. Бунга асос 
қи ли б  «Қ им м атли  қоғозлар  ва ф о н д  би рж аси  тзтрисида»  ги қонун , 
«Б ан клар  ва б ан к  ф ао ли я ти  тўғрисида» ги қ о н у н , «А кционерлик  
ж ам иятлари  ва ак ц и о н ер л ар  ҳуқуқини  ҳ и м о я  қи ли ш  тўғрисада»  ги 
қ он ун , «Қ им м атли  қоғозлар  б о зо р и н и  ш ак л л ан ти р и ш  тўғрисида»ги 
қонун  ва М арказий  б ан к  то м о н и д ан  ч и қарилган  н о р м ати в  актлар 
хизм ат қилади;

иккинчидан, б ан к лар н и н г  м оли яви й  ҳолатини  м уқаррар  бўлиш и 
ва б ан к  о п ер ац и ял ар и д ан  келадиган  дар о м ад л ар н и н г ю қори  бўлиш и 
б ан клар  к ей и н ч ал и к  таш ки л  то п ади ган  ян ги  б а н к  хизм атларини  
ри вож лан ти ри ш га ёрдам  беради;

учинчидан, техн и кави й , и н ф о р м ац и я  ва м алакали  кадрлар  база- 
сига эгя бўлган б ан к лар  қим м агбаҳо  қоғозлар  о п ер ац и ял ар и д а и ш 
ти р о к  эти ш и  анча кучли бўлади. Б у  ш арт б а н к к и н г  ф и ли аллари  ва 
м иж озлари  со н и га  ҳам  б о ғл и қ  бўлади;

тўртинчидан, б ан клар  ва б ош қ а и қти сод и й  м оли яви й  и иститут- 
лар  ўртасида бўладиган  рақобат б ан к лар н и  қи м м атли  қоғозлар  б о 
зори атроф идаги  ф ао л и я ти н и  акти влаш ти ри ш га М1ш б у р  қилади.

Б ош қа муҳим ф ак то р  -  б ан к  устав ва ай лан м а ф ондига 
қўш и м ча ресурсларни ж алб қ и л и ш н и  б ан к  ў зи н и н г  қим м атбаҳо 
қоғозлар  эм и сси я си  ҳисобига ам алга ош иради .

Ҳ озирги  кунда республикам изда қи м м атли  қоғозлар  б о зо р и 
н и н г асоси й  и ш ти рок чи лари  б ан к лар  бўлиб, у ларн и н г бу бозордаги  
ф аоли яти  эм и сси я , и н вести ц и я  ва в о си тач и л и к  каби  асосий  
йўналиш ларда р и во ж л ан и б  борм окда.

Б ан к  ф аоли яти д а  ўз қи м м атли  қ о ғо зл ар и н и  ч и қариш  мухим 
ўрин ту'гади. Ў збекистондаги  ти ж о р ат  б а н к л а р и н и н г  ак сар и яги  ак 
ц и о н ер л и к  ж ам иятлари  м ақ о м и га  эгадир. Бу эса  устав сар м о яси н и  
ш акллан ти ри ш  учун худди ан а  ш ундай қи м м атли  қоғозларн и  м уо- 
малага чи қ ар и ш н и  назарда т^пГади.

Ў збекистонда қим м атли  қоғозлар  бозори  рав н ақ и н и н г ҳозирги 
дараж аси  ҳали иқти сод и ет эҳтиёж ларига ж авоб бераётгани  йўқ. Бу 
борада б ан к л а р н и н г  қим м атли  қоғозлар  бозоридаги  ф а о ли я ти н и , 
ун и н г  сон  кўрсатгичларини  и н ф о р м ац и о н  техн ологи яларга кен г 
ж алб қ и ли ш  тўлалигича ам алга ош и р и л аётган и  йўқ. Қ им м атли  
қоғозлар  бозори да к о м п ью тер  хизм атлари  кен гай ти ри лм аган . А на 
ш у ти зи м л ар  тўғрисида Ў збекистон  ж аҳондаги  илғор таж рибани
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ўрганиш  ва ж ори й  этиш  асосида ўз м иж озлари  га ва барча бўлаж ак 
инвесторларга кўрсатиш и м ум кин  бўлган м оли яви й  хизм атлар  дои - 
р аслн и  к ен гай ти ри ш , си ф ати н и  ош и ри ш , к.имматли қоғозлар  бозо - 
ридаги о п ер ац и ял ар н и  К ом пъю терлаш тириш , ходим ларга бу ҳақ,да 
тўл:-1Қ м аълум от бериб бори ш н и  м укам м аллаш ти ри ш и  лозим .

М ам лакатим изда иқти сод и й  ислоҳотлар  ам алга ош ирилаётган  
бир пайтда м улкни давлат тасарруф идан  чиқариш  ва хусусийлаш - 
тириш  ж араён лари н и  чуқурлаш тириш , б ан к лар н и н г қим м атли  
к.оғэзлар бозоридаги  ф ао ли я ти н и  янада р и вож лан ти ри ш , аҳоли пул 
м аблагларини  б ан к лар н и н г қи м м атли  қоғозларига ф аол  ж алб этиш  
ҳамда корп орати в  о б л и гац и ялар  и к ки лам ч и  бозори н и  таш ки л  этиш  
борасидаги  вазиф аларига асослан и б , б ан к лар н и н г  ф о н д  бозоридаги  
ф ао ли яти н и  ян ада ри вож лан ти ри ш  чора-тад би рлари н и  кўриб 
чик.иш кўзланган  м ақсадларга эр и ш и ш  учун асос  бўлади.

М .А. Абдуллаев -  А ндиж он М Н И

Ў ЗБЕК И С ТО Н  РЕС П У БЛ И К АС И ДА  ҚУЛАЙ И Н В ЕС ТИ Ц И Я  
Ш А РО И Т И Н И  Ш А К Л Л А Н ТИ РИ Ш Д А  ТИ Ж О РАТ  

БА Н К Л А РИ Н И Н Г Ў РН И

Ў збекистон  Р еспубликасида қим м атли  қоғозлар  бозори  давлат 
таш аббуси  билан  ш ак ллан и ш и га  қарам асдан , унинг ри вож лан и ш и  
институционал  инвесторлар , яъни , б и р и н ч и  навбатда, тиж орат 
б ан клар и н и н г м ам лакатим изда қулай  и н вести ц и я  ш арои ти н и  
ш акллан и ш и дан  м анф аатдорлиги  ва уш бу бозорда и ш ти рок  этиш  га 
бўлган қ и зи қи ш и га  боғлиқдир.

Қулай и н вести ц и я  ш арои ти н и  ярати ш  м асаласи н и  иж обий  ҳал 
қилиш  Ў збекистон  Р еспубликаси  қи м м атли  қоғозлар  б озори н и  
халқаро  сарм оя бозорига и н теграц и ялаш ув ж а р аён и н и н г  ж адалла- 
ш и ш и га ш арои т яратиб  беради.

Республикада и н вести ц и я  ҳолатини  яхш илаш  учун би р  неча 
таи ж и л и й -тех н и к , иқти сод и й  ва м еъёрий-ҳуқуқий  чора- 
тадбирларни  ам алга ош ириш  керак, яъни:

а) Ў збекистон  Республикаси  кредит р ей ти н ги н и  қўлга к и ри ти - 
ши борасида ком п лекс дастурларни  ам алга ош ириш ;

б) ҳуқуқий база ва м иллий  қим м атли  қоғозлар  бозорида чет эл 
ин весторлар  қатнаш иш  м ехан и зм и н и  қай та  кўриб чи қи ш ;

в) ўзбек эм и тен тлари  ак ц и ял ар и н и  чет элда ж о й л аш ти р и ш н и н г 
таш ки ли й  ва ҳуқуқий асо сл ар и н и  иш лаб  чи қи ш ;

г) ти ж о р ат  б ан к лар н и н г  д у н ён и н г  етакчи  и н вести ц и я  институ] - 
лари  билан техн и к  ҳам корли ги н и  ф аоллаш ти ри ш ;



д) чет эл и н весторлари  ҳам да халқаро  стандартлар  талабларига 
ж авоб  берувчи м иллий  эм и тен тл ар н и н г  ак ти в  ва п асси влари н и  
баҳолаш  стан д артлари н и  таком и ллаш ти ри ш .

Қ им м атли  қоғозлар  м и лли й  б о зо р и н и н г  ин весторлар  учун 
қ и зи қ и ш и н и  о ш и р и ш  м ақсадида Ў збеки стон  ҳукумати том он и дан  
ти ж о р ат  б ан к л а р и н и н г  ф аол  и щ ти р о к и  назарда тути лган  бир қатор  
чора-тад би рлар  кўзланган .

М иллий қим м атли  қоғозлар  бозори да асо си й  эъти б орн и  дилер- 
лар  ўртасидаги  рақ об атб ард ош ли к к а  ва бирлам чи  ҳам да и к ки лам ч и  
бозорларда даром ад ли кн и  барқ ар о р л аш ти р и ш га қарати ли ш и  н азар 
да  тутилган . Қ им м атли  қогозлар  м иллий  б о зо р и н и н г  уш бу  сегм ен- 
ти н и н г  к ей и н ги  р и вож лан и ш и  билан  б огли қ  бўлган асоси й  масала 
— бу давлат  бю дж ети д е ф и ц и ти  м и қд ори  а н и қ л ан и ш и , и н вести ц и я - 
ларга бўлган эҳтиёж  ва ин весторлар  қ о н и қ и ш и га  сам арали  йўллар 
билан  эри ш и ш ди р . Бунда Ў збки стон  Р еспуб ликаси  М олия Вазир- 
ли ги  учун ресурсларни  м аксим ал  тарзда ж алб  эти ш  эм ас , балки  уш 
бу ресурсларни  сам арали  қўллаш м асаласи  устувор бўлиб қолиш и 
м ақсадга м увоф иқдир.

Қ им м атли  қогозлар  б о зо р и н и  р и во ж л ан тл р и ш д а б озор  и ш ти 
рокчилари  ва мавж уд и н ф р ату зи л м ан и н г ҳолати ва и м ко н и ятлар и - 
дан  келиб  чи қ қ ан  ҳолда б о сқ и ч м а-б о сқ и ч  ён д аш и ш  зарурдир. Бу- 
н и н г  учун м оли яви й  воситалари  сон и  ва қи м м атли  қоғозлар  турла- 
рини  к ў п ай ти р и ш , н азорат м ехан и зм лари , ж о й л аш ти р и ш , савдо- 
со ти қ  ва к ли ри н г сп ектрлари н и  кен гай ти ри ш  зарур. А соси й  м ақсад 
-- ин весторлар  (аҳоли , и н сти туц и он ал  и н весторлар , м олия и н сти - 
тутлари , чет эл  и н весторлари  ва ҳ .к .)н и н г  барча гуруҳлари 
эҳ ти ёж лари н и  қондириш дир .

Б и р и н ч и  босқи чд а б о зо р н и н г  и чки  ту зи л и ш и н и  ри вож лан ти 
риш , у н и н г оп ераторлари  рақоб атб ард ош ли ги н и  ош и ри ш  кўзда ту
тилган . Бунга ички  бозорга аста-аста  та н и қ л и  халқаро и н вести ц и я  
институтларини  ж алб қилиш  орқали  эриш илади .

И кки н чи  босқичда Ў збекистон м иллий қимм атли қоғозлари 
халқаро облигациялар  (Евро-бондлар, С амурай-бондлар) бозорига, 
яъни  ўзбек инвестиция институгларининг дунё қим м атли қоғозлар 
бозорларига кириб бориш и талаб этилади. М иллий қимматли 
қогозлар бозорининг босқичм а-босқич ривож ланиш и қ>йи,тагиларни 
таъм инлаш и лозим.
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Ш .Ш . Алламурадов -  БФ А

К ВО П РО С У  С О В Е РШ Е Н С Т В О В А Н И Я  М ЕХ А Н И ЗМ А  
П О В Т О РН Ы Х  В Ы П У С К О В А К Ц И Й  К РУ П Н Ы Х  

А К Ц И О Н Е РН Ы Х  П Р Е Д П РИ Я Т И Й

К ак п о казы вает м и ровая  п р ак ти ка , усп еш н ое ф у н к ц и о н и р о в а
ние <рупных п ред п ри яти й  в р ы н оч н ы х  условиях  без исп ользован и я 
привлеченны х средств почти  невозм ож н о . В связи  с  нехваткой  у 
больш инства пред п ри яти й  У збеки стан а собственны х оборотны х 
средств, о тн оси тельн ой  д орогови зн ой  и труднодоступностью  бан- 
ковсхих кредитов, и сп ользован и е п о тен ц и ал а  п овторн ы х эм и сси й  
ак ц и й  для п роведения реструктури зац и и  и л и  р еали зац и и  крупны х 
и н вести ц и он н ы х  п роектов  стан ови ться  о п ти м альн ы м  реш ением . 
Од н е  ко , преж де, чем п ри ступ и ть  к  повторном у  вы пуску акц и й , 
предприятию  необходим о вы яви ть  наи б олее п ри ори тетн ы е н ап рав
лении  реструктуризации  своей  д еятельн ости ; оп ред ели ть  общ ую  п о 
требность  в инвести ц и ях  для  в ы п о л н ен и я  програм м  реструктуриза
ции л  развития п ред п ри яти я  и произвести  расчет д еф и ц и та  ф и н а н - 
совы к средств, которы й  м ож ет бы ть п окры т при вы ходе п ред п ри 
ятия на р ы н о к  ц ен н ы х  бумаг.

Т ольк о  после разработки  долгосрочн ой  п рограм м ы  д ей стви й  на 
ры нке ценны х бумаг, вы явлен и я собственны х и сто ч н и к о в  ф и н а н 
си рован и я  и н вести ц и он н ы х  проектов , д и в ер с и ф и к а ц и и  д е яте л ьн о 
сти и ли кви дац и и  н еп ерсп екти вн ы х  п одразд елен и й , вы ход на р ы 
нок  ценны х бум аг для п ред п ри яти я  м ож ет стать эф ф екти вн ы м  м е- 
хан и зм ом  м о би ли зац и и  вн еш н и х  ф и н ан со вы х  ресурсов.

Д ля того, чтобы повторн ая  эм и сси я  ак ц и й  состоялась , их э м и 
тенты  долж ны  удовлетворить п отребн ость  п оген ц и альн ы х  и н в е сто 
ров в предоставлении  то ч н о й  и и счерп ы ваю щ ей  и н ф о р м ац и и  о н а 
зн ачен ии  дан н ого  заи м ствован и я , а такж е о путях об есп ечен и я  воз
вратности  и ож идаем ом  уровне рентабельности  влож ен н ы х  им и 
средсгв.

В условиях У збекистана н аи б олее  расп ростран енн ы м  сп особом  
разм ещ ения ак ц и й  является сп о со б  их р еали зац и и  «собственны м и 
си гам и » , что объ ясн яется , с одн ой  ст о р о н ы ^ тем , что руководители  
м ногих ак ц и он ерн ы х  общ еств уверены  в том , что бы стро справятся 
с этой  задачей без п ом ощ и  п осред н и к ов  и сохран ят часть своих 
средств, которы е иначе бы  пош ли на оплату  труда и н вести ц и он н ы х  
посредников.

С другой сторон ы , вы бор д ан н ого  м етода повторного  разм ещ е
ния акц и й  обусловлено о гран и ч ен н ы м  числом  брокерски х  и д и л ер 
ских к о м п ан и й , ум ею щ их п р о ф есси о н ал ьн о  орган и зовать  п ерви ч
ное разм ещ ение ак ц и й , вы сокой  стоим остью  д ан н ы х  услуг, а такж е
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огран и ч ен н остью  средств сам их эм и тен тов . П асси вн о  участвую т в 
ан д еррай ти н говы х  о п ер ац и ях  п овторн ом у  разм ещ ен и ю  ак ц и й  к о м 
м ерческие б ан к и , к оторы е пред п очи таю т им  более вы годны е или 
м енее р и ск о ван н ы е оп ерац и и  на других сегм ентах  ры нка.

У читы вая д ан н ы е обстоятельства, представляет и н тер ес  зн а 
ком ство  с богатой  м еж дународной  п р ак ти к о й , где хорош о за р ек о 
м ендовали  себя так и е  м етоды  разм ещ ен и я  ак ц и й  крупны х и ли  м о 
лоды х ак ц и о н ер н ы х  п р ед п ри яти й , к ак  создан и е эм и сси о н н ы х  с и н 
ди катов; п убличное об ъ явлен и е о п о д п и ске  на ц ен н ы е бум аги  с 
ау к ц и о н а на осн ове к он курса заявок ; р азм ещ ен и е ак ц и й  через сп е 
ц и ал и зи р о в ан н ы е ор ган и зо в ан н ы е зарубеж н ы е р ы н к и  с пом ощ ью  
програм м  IPO . Главны м  преим ущ еством  указан н ы х  м етодов п о 
вторн ого  разм ещ ен и я ак ц и й  явл яется  более рав н о м ер н о е  расп ред е
лен и е  ответствен н ости  за р азм ещ ен и е ц енны х бум аг среди  н еско л ь 
ко п осред н и ч ески х  орган и зац и й , вклю чая и ко м м ер ч ески е  бан ки , а 
такж е п роведен и е п ервон ач альн ого  п ред лож ен и я  в м акси м альн о  
ко р о тки е  сроки .

Р.А. Сыдикова — ТФ И

К ВО П РО С У  И Н С Т И Т У Ц И О Н А Л Ь Н О ГО  СТАН О ВЛ ЕН И Я  
Н АЦ И О Н А Л ЬН О ГО  РЫ Н К А  И П О Т Е Ч Н Ы Х  Ц Е Н Н Ы Х  БУМ АГ

Д ал ьн ей ш ее углубление проводим ы х соц и альн ы х  п реоб разова
ни й  требует ак ти в н о го  участия к ом м ерч ески х  б ан к о в  и других ф и 
н ансовы х институтов в реш ен и и  ж и л и щ н о й  п роблем ы , что обус
ло вл ен о  острой  дем о гр аф и ч еско й  си туац и ей  во м ногих регионах 
У збекистана. П ерсп ек ти вн ы м  н ап равлен и ем  их участия м ож ет стать 
ак ти в и зац и я  работы  п о  ф о р м и р о ван и ю  р ы н к а  и п отечн ы х  ценны х 
бумаг, сп особ н ого  м об и ли зовать  сб ереж ен и я  ф и зи ч ес к и х  л и ц  и и н 
вести ц и й  ком м ерч ески х  структур на нужды разви ти я  ж илищ ного  
строительства в Р еспублике У збекистан .

Д л я  того , чтобы  этот р ы н о к  бы стрее заработал  и стал н еотъем 
лем ы м  атрибутом  со врем ен н ого  ф о н д о во го  ры н к а У збек и стан а , его 
организаторам  и п р о ф есси о н ал ьн ы м  участн и кам  необходим о в 
к ратк осроч н ой  персп екти ве д об и ться  р еал и зац и и  трех осн овн ы х  
к о м п о н ен то в  его  и н сти туц и он альн ого  стан овлен и я:

1) закон од ательн ого  и н ор м ати в н о -тех н и ч еск о го  обесп ечен и я  
процедур вы пуска и о б р ащ ен и я  сам их и п отечны х ц енны х бум аг на 
терри тори и  У збекистана;

2 ) п р и д ан и я  ком м ерч ески м  б ан к ам  статуса о сн о в н о го  у частн и 
ка и оп ератора этого  нового  для  У збеки стан а сегм ента н ац и о н а л ь 
ного р ы н ка ц енны х бумаг;
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3) создан и я  во всех регионах  стран ы  развитой  сети  и н ф р а 
структурны х ф о р м и р о ван и й , сп особн ы х  оказы вать  ш и роки й  круг 
качественны х и доступны х услуг для  его осн овн ы х  участников.

А ктуальной задачей  п ервон ач альн ого  этап а и н сти ту ц и о н ал ьн о 
го стан овлен и я  отечествен н ого  ры н ка и п отечн ы х  ц ен н ы х  бумаг 
становится реш ение такого  п р и н ц и п и ал ь н о го  вопроса, как  о б есп е
чение ф и зи ч ески м  и ю ри ди ч ески м  л и ц ам , ж елаю щ им  приобрести  
ж илье, а  такж е п о тен ц и альн ы м  м елким  и средним  инвесторам , 
им ею щ им  возм ож ность  влож ить свои  свобод н ы е ресурсы  в и п о теч 
ные ценны е бумаги, права ш и рокого  вы бора и н вести ц и о н н ы х  п о 
средников. Д ля своеврем ен н ого  и кач ествен н ого  реш ен и я  д ан н о го  
вопроса со  стороны  государства и п р оф есси он альн ы х  участников 
этого  ры н ка необходим ы  меры по  развитию  института и н сти ту ц и о 
нальны х инвесторов (негосуд арственны е п ен си о н н ы е ф он д ы , и н в е 
сти ц и о н н ы е б ан ки , страховы е к ом п ан и и ) и созданию  ш и рокой  с е 
ти  институтов к оллекти вн ого  и н вести р о в ан и я  (ак ц и о н ер н ы е и п р и 
вати зац и о н н ы е ф он д ы , ф он д ы  взаи м н ого  довери я). У спеш ное ста
н овлен ие этих  ж и зн ен н о  важ ны х институтов п озволи т зам етн о  а к 
ти ви зи ровать  п р о ц есс  о б р ащ ен и я  и п отечн ы х  ц ен н ы х  бумаг за счет 
п редлож ения м елким  и н весторам  наилучш их с  п р оф есси он альн ой  
точки  зрения сп особов  и н вести р о в ан и я  в ц ен н ы е бум аги , а  такж е 
сн и ж ен и я  уровн я  п ри н и м аем ы х  ими на себя рисков.

Д ругим  важ ны м  условием  и н сти туц и он альн ого  стан овлен и я 
дан н ого  сегм ента ф он д ового  р ы н к а У збекистана следует считать 
своеврем ен н ое вн едэен и е новы х м еханизм ов п р и вл еч ен и я  сб ереж е
ний н аселения и свободной  прибы ли ком м ерческих  структур на 
ры нок  ипотечны х бумаг, создан и е стим улов для  развития б рокер 
ской  деятельности  и деятельн ости  п роф есси он альн ы х  участников 
этого ры н ка по д овери тельн ом у  управлению  и п отечн ы м и  ценны м и  
бумагами.

О дн оврем ен н о  с  этим  д о л ж н ы  п ред п ри н и м аться  м еры  ф и н а н - 
со в о -эк о н о м и ч еско го  и ад м и н и стр ати вн о -х о зяй ствен н о го  возд ейст
вия, защ ищ аю щ и е о сн овн ы х  участн и ков  этого  нового  для  У збеки 
стана ры н ка от н егати вн ого  возд ей стви я  н ед обросовестны х о п ер а 
ций или злоум ы ш ленны х действий .

У спеш ная реали зац и я указанны х м ер и н сти туц и он альн ого  ха
рактера, позволит ускорить  процесс созд ан и я  ц и ви ли зован н ого  
ры н ка и п отечны х ц енны х бум аг в Республике У збекистан , что р ас
ш ирит его  ф ун к ц и о н ал ьн ы е  возм ож н ости  и сделает его  более п р и 
влекательны м  для  отечествен н ы х и зарубеж ны х инвесторов .
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Қ .Р . Чинқулов — ТМ И

К О РП О РАТИ В АК Ц И Я Л А Р Д А РО М А Д Л И Г И Н И  БАҲОЛАШ
УСУЛЛАРИ

Ҳ ар қандай  и н весто р н и  қи зи қти рад иган  асо си й  м асалалардан 
бири  — бу сотиб олган  ёки  соти б  олм оқч и  бўлган қим м атли  
қ о ғо зн и н г  д аром ад ли ли к  дараж аси  ҳисобланади . А м алда қим м атли  
қоғозлар  д аром адли ги н и  баҳолаш н и н г би р  қ ан ч а усулларидан (|)ой- 
даланилад и . А кц и ялардан  келган  дар о м ад н и н г к ласси к  ш акли  бу -  
д и ви ден д  бўлиб, м укоф от си ф ати д а  эьти р о ф  эти ли ш и  м умкин. 
Ч унки  и н вестор  м аб лағни  тавак к ал ч и л и к  асоси д а ж ойлаш тиради .

Д и ви д ен д  — бу ак ц и я  даром адли ли ги н и  иф ода этадиган  ягона 
кўрсаткич эм ас. А кц и я  эгаси  учун бирж адаги  к у рсн и н г ош и ш и  да- 
р о м ад ли л и к н и н г муҳим о м и ли  ҳисобланади . Я нги баҳо бўйича со- 
ти ш  н атиж асида утғинг эгаси  қўш им ча ф ой д а кўради. Худди д и в и 
денд  каби  ак ц и я  к у р си н и н г ўзгариш идан  келад и ган  қўш им ча ziapo- 
м адни ёки  зарарн и  ҳам сум м ада ва ф ои зларда ҳисоблаш  и м конияти  
мавжуд.

А кц и я курс и диви,о,енд ставкасига тўғри п р ап о р ц и о н ал  ва бан к- 
н и н г  учёт ставкасига теск ари  п р ап о р ц и о н ал  бўлади. Я ъни  и н вестор  
ак ц и ял ар  учун ам алга ош и рган  хараж ати н ати ж аси д а ш ундай сум 
м ада д и ви ден д  олиш и к ер акк и , у ти ж о р ат  б ан к и га  ш у м аблағни 
й ўн алти риш д ан  келадиган  сам арадан  кам  бўлм аслиги  лозим .

И стиқболдаги  дивғш енднинг а н и қ  м и қп ори н и  ан и қ л аш  м уш кул 
тадб и р  ҳисобланади . Н о ан и қ л и к  ян а  шу би лан  белгиланах.ики, 
ф ойда 2  қисм га, яън и  ак ц и яд о р л и к  ж ам и яти да  қоладиган  ҳам да ак - 
ци он ерлар  орасида тақси м лан ад и ган  қисм ларга бўлинади . Ш унинг 
учун ак ц и яд о р л и к  ж ам ияти  ф а о л и я ти н и  ан и қ л о вч и  асосий  
кўрсаткич -  бу д и ви ден д  эм ас, балки  ак ц и я  курс и га тсъси р  
қиладиган  кўрсаткич  бўлиб, 1 та  ак ц и яга  тўғри келадиган  ф ой д а 
м и кдори  ёхуд ак ц и о н ер  к ап и тал н и н г  рентабеллиги  ҳисобланади .

Б озордаги  ҳолатнинг, ф о и з став к а си н и н г  ва и н ф л я ц и я н к н г  
ўзгариш и каби  ом и ллар  таъсирида алоҳида би р  вақт о р ал и ғидг со ф  
ф ой д а м иқдори  ўзгариб туради. Б о ш қач а  айтганда, ресурсларни  м о- 
л и яв и й  активларга йўналтириш  риск  билан  боғлиқ . Ш ун и н г учун 
ҳам и н вестор  м оли яви й  акти вн и  оли ш и д а 2  та ҳолатга эътибор бе- 
риш и м ақсадга м увоф иқ. Ж ум ладан: 1. Ф о й д ал и л и кн и н г  хавф сиз 
дараж аси ; 2. Р и ск  учун тўлов.

Булар сум м ада ф о й д ал и л и к н и н г талаб  қи ли н ади ган  м и н и м ал  
дараж аси  сиф атида иф одаланади . О датда, ф о й д ал и л и к н и н г  ханф сиз 
дараж аси  си ф ати д а давлат обли гац и ялари  ф о и з ставкаси  қабул
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қйлинади . Риск дараж аси бета к о эф ф и ц е н т  катталиги  орқали  
баҳоланади. Бу к о эф ф и ц ен т  бирж адаги  барча ак ц и ял ар н и н г  умум- 
бозор ф ой д аси  билан  а н и қ  би р  ак ц и я  ф ойдаси  орасидаги  
боғли қли кн и  (тоб ели кн и ) иф одалайди .

Т алаб  қили н аётган  ф о й д ал и л и к  дараж аси  билан  ю қори да зи к р  
этилган  кўрсаткичлар  (риск  дараж аси  ҳисобга олинган  ҳолда) о р а
сидаги боғли қ ли к н и  қуйидаги  ф орм ула орқали  акс эттириш  мум- 
кин:

К=1+Я(1ру-1)
Бу ерда, I -  ф о й д ал и л и к н и н г  х авф си з д араж аси , Я -  қай си д и р  

акц и яга тўғри келадиган  бета к о эф ф и ц ен т , Ipy — Я =1 бўлганда ай - 
ни вақтдаги ум ум бозор ф о й д ал и л и кн и н г  ўрта дараж аси

М асалан , ф ойд.ъпиликнинг хавф сиз дараж аси  30% , бета к о э ф 
ф и ц ен т  м икдори — 1.2 , қи м м атли  қоғоз ф о й д ал и л и ги н и н г  ум ум бо
зор ўртача дараж аси 40% . Д ем ак , уш бу а к ц и я н и н г  м и н и м ал  та.лаб 
қилинадиган  ф о й д ал и л и к  дараж аси  қуйидагича:

К = 3 0 +  1.2(40-30)=42% .
Б ундан ш ундан хулоса қ и ли ш  м у м ки н ки , ушбу акцияга 42% дан 

кам бўлмаган соф  фойда келтирсагина маблағ йўналтириш мумкин.
Д и ви д ен д  тўлаш  учун к о р х о н а ф о й д аси н и н г би р  қ и см и ги н а ха- 

раж ат қилинади . Ф о й д ан и н г  қолган  қисм и эса и н весто р л ар н и н г  ке- 
лаж акда даром адлари  кўп ай и ш и  учун иш лаб  ч и қ а р и ш н и н г  о ш и р и - 
лиш ига сарф ланади . Ш ун и н г учун ҳам  ак ц и ял ар  бўйича реал даро - 
мадни баҳолаш  учун ум ум и й  фойда ичида дивиденд сум м асининг  
т ут гап улуш и  катта аҳам иятга эга. Бу кўрсаткич ак ц и яд о р л и к  ж а- 
м и яти н и н г ж орий м оли яви й  ҳолати ва и н в е сти ц и я  қ и л и ш н и н г  риск 
дараж асини  белгилаш да ф ой д алан и лади .

С. Валиев -  БФА

К ВО П РО С У  П Р И М Е Н Е Н И Я  ТЕХН И ЧЕСКО ГО  АНАЛИЗА  
В П РАКТИ КЕ О П Е РА Ц И О Н Н О Й  Д ЕЯ ТЕЛ ЬН О С ТИ  

К О М М ЕРЧЕС К И Х  БАН КО В НА РЫ Н К Е  Ц ЕН Н Ы Х БУМАГ

Т ехн и ч ески й  ан ал и з в целом  м ож н о  опред ели ть  как  м етод  п р о 
гнози рован и я цены  ценны х бумаг, осн о в ан н ы й  на м атем атических, 
а не на эк он ом и ч еск и х  вы кладках. Э тот м етод бы л создан  для  ч и с
то  прикладны х целей , а и м ен н о  -  п олучен и я доходов при игре 
вначале на ры нках  ц енны х бумаг, а затем  на ф ью черсн ы х рынках.

Говоря о практи ке п р и м ен ен и я  техн и ческого  анализа, следует 
сказать, что для и сп о л ьзо ван и я  техн и ческого  ан али за долж н о  суш е-
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ствовать  поле д ей стви я , а и м ен н о  развиты й  вн утрен н и й  ф и н а н с о 
вы й ры нок.

Ф инансовый ры нок — чрезвычайно слож ная система, в которой 
деньги и другие финансовые акт ивы  его участ ников обращаются самос
тоятельно, независимо от обращения реальны х товаров. Этот рынок  
оперирует многообразными финансовыми инст румент ами, обслуж ива
ет ся специф ическими финансовыми инст ит ут ам и, располагает  раз
вет вленной и разнообразной инфраструктурой.

Н а сего д н яш н и й  д ен ь  в У збеки стан е создан а необходим ая и н 
ф раструктура ф и н ан со во го  ры нка, к оторая  вклю чает в себя: всю 
б ан ковскую  систем у, ф он д овы е и валю тн ы е би рж и , брок ерск и е  и 
страховы е к о м п ан и и , аудиторские ф и рм ы .

О дн ако , следует отм етить, что п оск ольк у  сущ ествую щ ий внут
рен н и й  ф и н ан со вы й  р ы н о к  У зб еки стан а пока ь:е д о стато ч н о  развит 
с то ч ки  зр ен и я  п р и м ен ен и я  на ней  инструм ентов  техн и ческого  
ан ал и за  в целях  получения п ри бы ли, то  к о м м ерч ески е б а н к и , у к о 
торы х им ею тся свободны е ф и н ан со вы е ресурсы  могут уп равлять  и 
разм еш ать  их на вн еш н и х  ф и н ан со вы х  ры н ках , в частн ости  на 
ры н ке Forex.

В процессе ан али ти чески х  разраб оток  сп ец и али сты  ком м ерче
ских  бан к ов  в свою  очередь, долж н ы  обращ ать  вн и м ан и е н а  п о л н о 
ту, систем атичность , д остоверн ость, о п ер ати вн о сть  используем ой  
и н ф орм ац и и . Н ем аловаж ное зн ач ен и е  и м ею т и прави льн ы й  выбор, 
а такж е ум елое п ри м ен ен и е  бан к о вск и м и  сп ец и али стам и  и нстру
м ентов и м етодов техн и ческ ого  ан али за. И н ы м и  словам и , для  п р о 
ведения кач ествен н ого  техн и ческ ого  ан али за необходим  вы сокий  
п р о ф есси о н ал ьн ы й  уровень бан ковски х  ан али ти ков . Н ельзя не о т 
м етить и необходим ость орган и ч еского  со ч етан и я  м етодов тех н и ч е
ского  и ф ундам ентального  ан али за. О тдельны е тех н и ч еск и е  разра
ботки  сам и  по  себе могут ок азаться  о д н о сто р о н н и м и , а п орой  и н е 
адекватны м и  реальны м  р ы н оч н ы м  условиям . С ледовательно , а к 
т и в н о  п р и м ен яя  м етоды  техн и ческого  ан ал и за , б ан к о вски м  ан ал и 
ти кам  весьма п олезн о  п о ст о я н н о  п ри н и м ать  во вн и м ан и е и резуль
таты  ф ундам ентального  ан али за, характеризую щ ие экон ом и ч еск ую  
среду в целом.

П о м ере и н тен си вн о го  разви ти я , отечествен н ы й  ры н ок  ценны х 
бум аг будет при н и м ать  со в р ем ен н ы е ф о р м ы , которы е открою т ш и
роки й  п ростор  для  сп роса на ан ал и ти ч еск и е  разработки . В резуль
тате уже в обозрим ом  периоде п отребн ость  в доб ротн ы х  р ек о м ен 
д ац и ях  сп ец и али стов , использую щ их м етоды  техн и ческ ого  анализа, 
бирж евой  конъю нктуры  будет неуклон н о  возрастать.
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Ш .Ш . Атабаева -  Б Ф А

П О ТЕН Ц И АЛ  ЗА РУ БЕЖ Н Ы Х  РЫ Н К О В  РОСТА ’
И ЕГО И С П О Л Ь ЗО В А Н И Е  В УСЛОВИЯХ УЗБЕКИСТАНА

За рубеж ом  Ры нки  Роста являю тся  платф орм ам и  для п ред п ри 
ятии  с  н оваторски м и  продуктам и и идеям и , где о н и  получаю т н е
обходим ы й соб ствен н ы й  капитал  для  ф и н а н си р о в а н и я  п рои звод ст
венного  роста. Зарубеж ны е Р ы нки  Роста те сн о  связан ы  с венчур
ны м и ф он д ам и , которы е являю тся  о сн о в н ы м и  ин весторам и  и учас
тн и кам и  ры нков.

П ерсп екти вн ость  ф ондовы х ры н ков роста заклю ч ается  в том , 
что они даю т возм ож ность  получить преим ущ ества м ногим  катего
риям  участников ры н ка ц енны х бумаг. В ч астн ости , м олоды е б ы ст
ро растущ ие эм итенты  из числа к о м п ан и й , св язан н ы х  с  реал и зац и 
ей  хзйтековских технологий , п олучили  возм ож н ость  более бы строго 
и деш евого  выхода на откры ты й  р ы н о к  ц енны х бумаг.

О сновное н азн ач ен и е Р ы н ков  Роста д ш  ф он д овы х  бирж  за 
клю чается в том , чтобы  котировать  все больш ее коли ч ество  акц и й  
молодых и и н н о вац и о н н ы х  п р ед п ри яти й , а такж е обесп ечи вать  л и 
квидную  и прозрачную  торговлю  ими. Н а Р ы нках  Роста инвесторы  
им ею т возм ож ность  п р и н ять  участие в п ром ы ш лен н ом  росте м о л о 
ды х и и н н овац и он н ы х  п р ед п ри яти й , но  при этом  он и  берут на себя 
определенны й  риск.

Н аиболее ярки м  образцом  Р ы н ка Роста является ам ери к ан ск ая  
систем а автом атической  к оти ровк и  Н ац и о н альн о й  ас со ц и ац и и  д и 
леров по  цен н ы м  бум агам  - N A SD A Q  (N ationa l A ssociation o f  
S ec i rities D ealers A u tom ated  Q uo ta tion  System ). П ервы е торги  в 
NAS DAQ прош ли  8  ф евраля 1971 года и в торгах участвовали 2500 
акц и й  предприятий . К началу 1999 года в этой  систем е торговались  
у х е  более чем 5100 ак ц и й  пред п ри яти й , а уровень кап и тали зац и и  
ры нка составил , при м ерн о , -  2.6 би лли он а долларов  С Ш А .

В середине девяносты х  годов прош лого  века ак ти в н о  стали 
развиваться ев роп ей ски е Р ы нки  Роста, к числу которы х, следует 
отнести  ры нок  «A lternative Investm ent M arket (A IM ), создан н ы й  в 
ию не 1995 года в В еликобритании; р ы н о к  N euveau M arche -  
созданны й  во Ф ран ц и и  в марте 1996 года; ры н ок  N eu e r M arkt -  
созданны й  в марте 1997 года в Герм ании , N m ax - создан н ы й  в м ар
те 1997 года в Н идерландах. Н аибольш им  п отен ц и алом  обладаю т 
создан н ы е в 1996 году, к ак  о бщ еевроп ей ски е ры н к и , E u ro .N M  и 
ры н ок  ELASDAQ (E uropean  Association o f  Securities D ealers 
A utom ated  Q uotation  System ).

П реим ущ ества этих вы соко  ком п ью ти ри зи рован н ы х  ры нков 
заклю чаю тся в том , что для эм итентов и и н весторов  здесь о р ган и 



зо ван н ы  совм естны й  м аркети н г и эф ф е к ти в н ая  р ек л ам н ая  д еятел ь 
ность, а  такж е действует отлаж ен н ая  си стем а вы соко  о р ган и зо в ан 
ной и хорэш о  к он троли руем ой  бирж евой  торговли , об есп еч и в аю 
щ ая уп рощ ен н ы й  доступ  к  ним  н ац и о н ал ьн ы х  и м еж дународны х 
участн и ков  бирж евого  ры нка.

О п ред елен н ы й  о п ы т  создан и я н ац и о н ал ьн ы х  р ы н к о в  роста п о 
с теп ен н о  н акап ли вается  и в странах С Н Г . Т ак , в м ае 1999 года 
С ан кт-П етер б у р гская  В алю тная Б ирж а п ри ступ и ла к реали зац и и  
п р о ек та  «Р ы н ок  Роста С анкт-П етербург» .

Т ак и м  образом , богаты й зарубеж н ы й  оп ы т (ф ункционирования 
зарубеж ны х Р ы н ков  Роста п оказал  их высокую ' эф ф ек ти в н о сть  и 
сп особ н ость  обесп ечи вать  необ ходи м ы м и  и н в е сти ц и о н н ы м и  ресур
сам и  растущ ие и н н о в а ц и о н н ы е  п ред п ри яти я . У читы вая это , о р га
н изаторам  ф он д ового  р ы н к а У збеки стан а , стрем ящ егося  и н тегри 
роваться в м ировую  эк о н о м и к у  и остро  нуж даю щ егося в п ри влече
ни и  и н остран н ы х и н вести ц и й , необходим о см елее и бы стрее и с
пользовать  п отен ц и ал  вы ш ен азван н ы х  Р ы н ка  Роста д л я  вы вода на 
них ак ц и й  лучш их отечественны х эм итентов .

Б'. Раджабов — БФ А

К ВО П РО С У  РАЗВИ ТИ Я Н А Ц И О Н А Л Ь Н О ГО  РЫ Н КА  
К О РП О РА Т И ВН Ы Х  О Б Л И ГАЦ И Й

С оврем ен н ую  ф и н ан совую  систем у  лю бого  государства н ев о з
м ож но  представить без развитого  ры н к а ко р п о р ати в н ы х  обли гац и й . 
Р ы н ок  корп орати вн ы х  обли гац и й  в У збеки стан е ср авн и тел ьн о  м о 
лодой . Ф акти ческ и  толчком  к развитию  д а н н о го  сегм ен та ф о н д о во 
го р ы н к а  стала н ев ы со кая  доход н ость  государственны х обли гац и й  и 
возрастаю щ ий  спрос субъектов хозяй ство в ан и я  на и н вести ц и о н н ы е 
ресурсы  для развития производств.

В истории  последних л ет  разви ти я  ры н ка кор п о р ати в н ы х  о б л и 
гаций У збеки стан а п ери од  с  2001 п о  2005 года стал  периодом  воз
растаю щ его  интереса ф и н ан со вы х  институтов и: ком п ан и й  к п р и 
влечению  вн еш н и х  заи м ствован и й  п осредством  вы пуска к ор 
п орати вн ы х обли гац и й . 2004 год м ож н о  назвать  св о ео б р азн ы м  п и 
ком  ак ти в н о сти , когда бы ло зареги стрирован о  п о р яд ка  40 эм и сси й  
на сум м у о к о ло  28,5 млрд. сум ов. С редн яя  станка по  о б ли гац и ям  
составила 24%.

В ы пуск обли гац и й  сод ерж и т ряд п ри влекательн ы х  черт для 
к о м п ан и и -эм и тен то в , т.к . посредством  их р азм ещ ен и я  хозяй ствен 
ная орган и зац и я м ож ет м оби ли зовать  до п о л н и тел ьн ы е ресурсы  без 
угрозы  вм еш ательства их д ерж ателей -к ред и торов  в управление ф и 
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н ан сово-хозяй ствен ной  деятельностью  заем щ и ка , и не затрагивает 
отн ош ен и я собственности .

К ром е этого , вы пуск  корп орати вн ы х  обли гац и и , и м еет для 
эм и тен тов  целы й ряд та к т е  п реим ущ еств, как:

• возм ож ность  р асш и р ен и я  спектра инструм ентов  долгового  
заим ствования;

• сн и ж ен и е себестоим ости  производим ы х эм итен там и  заи м ст
вований;

• увеличение ср о к о в  осущ ествлен и я долгового  заи м ствован и я  
по сравнению  с б ан ко вск и м и  кредитам и;

• необ язательн ость  н ал и ч и я  нед ви ж и м ого  залога, к ак  в случае 
получения бан ковски х  кредитов;

• сущ ественное см ягчен и е реж им а целевого  исп ользован и я  
привлеченны х ден еж н ы х  средств;

• д и в ер си ф и кац и я  состава кредиторов и сн и ж ен и е  за счет этого 
возм ож ного негативного  вл и ян и я  отдельны х кредиторов;

• отсутствие угрозы потери  кон троля  над ак ц и о н ер н ы м  пред
приятием в вопросах управления.

В процессе их вы пуска у эм и тен тов  н ет  огран и ч ен и й  на ф орм у  
выпуска, (купонны е и б е ску п о н н ы е , валю тны е и сум м овы е, а такж е 
процентны е и д и ск о н тн ы е), на характер  их о б р ащ ен и й  (свободно  
обращ аю щ иеся и с о гр ан и ч ен и ям и  на обращ ен и е) и ф орм у  владе
ния ими (им енны е и предъявительские).

Н аряду с преим ущ ествам и, вы пуск и обращ ен и е к о р п о р ати в
ных облигаций им еет ряд  сущ ествен н ы х недостатков , к  чи слу  ко то 
рых следует отнести:

1 ) обязательность соб лю ден и я треб ован и я  по  раскры тию  
и н ф орм ац и и  с  работе эм и тен та путем осущ ествления м ероп ри яти й  
Investor Relation,

2 ) вы сокая трудоем кость процесса публичной  эм и сси и  по 
сравн ен и ю  с выпуском векселей или бан к овск и х  серти ф и к атов ;

2 ) необходим сегь постоян н ого  необходим ость п убли ч н ого  об
суж дения результат»!! ф и н ан со во й  деятельн ости  ком п ан и и  среди 
облигационеров.

У странения этих Недостатков и со в ер ш ен ств о ван и е п ракти ки  
корпоративного  управления позволит н е  то л ь к о  улучш ить к о р п о р а
тивную  культуру, но  и ак 1 гВИЗИр0вать  р ы н о к  кор п о р ати в н ы х  о б л и 
гаций  У збекистана.

353



И. Ахмедов -  Б Ф А

И Н В Е С Т И Ц И О Н Н А Я  ДЕ Я Т Е Л Ь Н О С Т Ь  СТРАХОВЫ Х  
К О М П А Н И Й  НА Ф О Н Д О В О М  РЫ Н К Е

Роль страховых ком п ан и й  в соврем енной  экон ом и к е заклю чается 
в том , что они , активно вы полняя ф ункции  специализированны х 
кредитны х институтов, могут заним аться инвестированием  ф и н ан со 
вых ресурсов в активы  предприятий определенны х сф ер  и отраслей 
хозяйственной деятельности. Х арактер аккумулируем ы х им и ресурсов 
позволяет использовать их для долгосрочны х производственны х к а
питаловлож ений через ры нок  ценны х бумаг. П оэтом у страховые 
ком пании , являю тся одним и из крупнейш их институциональны х и н 
весторов и заним аю т главенствую щ ие полож ения на м ировы х рынках 
капиталов. Н априм ер, страховы е ком п ан и и  В еликобритании владею т 
более чем 2 0 % акц и он ерн ого  капитала всех зарегистрированны х на 
Л ондонской  ф ондовой  бирж е акционерны х ком паний . О бщ ий объем 
инвестиций  страховщ иков в экон ом и ку  стран ЕС  на рубеже ты сяч е
летий оценивался в размере 350 м иллиардов евро.

А нализ соврем енного состоян и я данного  вопроса в Р е с т 'б л и к е  
У збекистан показы вает, что на сегодняш ний день страховы е ком п а
н и и  не стали активны м и игрокам и на отечественном  ф ондовом  ры н 
ке, что в свою  очередь, препятствует дополнительном у притоку  ф и 
нансовы х средств в уставны е капиталы  предприятий реального сек
тора экон ом и ки . В настоящ ее время при наблю даем ой тенденции 
сниж ения ставок по ценны м  бумагам с  ф и кси рован н ой  доходг остью 
страховые ком пании  испы ты ваю т недостаток в инструментах инве
стирования, обеспечиваю щ их достаточную  доходность, покры ваю 
щую негативное влияние и нф ляционны х процессов на их доходы  Не 
урегулированность на законодательном  уровне при н ц и п ов и меха
низм а передачи в доверительное управление резервов страховых ком 
паний такж е не позволяет расш ирить м асш табы их инвестиционной  
деятельности  и диверсиф ицировать  встречаю щ иеся при этом ргски .

В целях преод олен и я вы ш е указанны х трудностей  ц елесооб раз
н о  внести  соответствую щ ие и зм ен ен и я , в н о р м ати в н ы е докум енты , 
регулирую щ ие и н вести ц и он н ую  деятельн ость  страховы х ком п ан и й  
в плане увели чен и я  спектра ц енны х бум аг, в к оторы е возм ож но 
разм ещ ать  акти вы  страховщ иков, а такж е в п лан е уп оряд очи ван и я 
действий  ком п ан и й  по передаче части и н вести ц и о н н ы х  акти вов  в 
д овери тельн ое  управление. К ром е того , необходим о введение п о 
рядка, при котором  структурны е со о тн о ш ен и я  ц ен н ы х  бумаг в и н 
вести ц и он н ом  портф еле страховщ ика п о  степ ен и  риска регул прова
л и сь  бы н а  о сн ован и и  кредитны х рей ти н гов  заем щ и ко в  и эм и тен 
тов . Ц елесообразн о  отечественны м  страховы м  к о м п ан и ям  вы ступит
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с и н и ц и ати во й  по учреж дению  р ей ти н говой  ком п ан и и  которая бы 
п рисваивала р ей ти н г надеж ности  ц ен н ы м  бум агам  отечественны х 
эм и тен тов  что позволи ло  бы  сам им  страховы м  к о м п а н и ям  о р и ен 
тироваться при п ри н яти и  и н вести ц и о н н ы х  реш ений .

В недрение вы ш еп ри веден н ы х  п редлож ений  в практи ку  послу
ж ило бы укреплению  ф и н ан со во й  устойчивости  отечественны х 
страховы х к о м п ан и й , дальн ей ш ем у  укреп лен и ю  и разви ти ю  за к о 
нодательны х и и н сти туц и он альн ы х  о сн о в  ф он д ового  р ы н ка и раз
ли чн ы х видов ф и н ан со вы х  инструм ентов , а такж е создан и ю  усло
вий для  эф ф екти вн ы х  работы  эм и тен тов , ин весторов  и институтов 
инф раструктуры  ры нка.

А. Файэулллев — БФ А

ПУТИ С О В Е РШ Е Н С Т В О В А Н И Я  М ЕХАН ИЗМ  А 
П О С Т И РИ В А Т И ЗА Ц И О Н Н О Й  РЕСТРУ КТУРИ ЗАЦ И И  

П РИ В А Т И ЗИ РО В А Н Н Ы Х  П Р Е Д П Р И Я Т И Й  УЗБЕКИ СТАН А

К ачествен н о  новы й  этап п р и вати зац и и  в Р еспублике У збеки с
тан , о зн ам ен о ван н ы й  вы ходом  в свет П остан овлен и я  П резидента 
Республики У збекистан  № П П -4 7 5  о т  27.09.06 г. «О м ерах по  даль
нейш ем у развитию  р ы н к а ц енны х бумаг», требует см ещ ен и я  ак ц ен 
тов  на качественны е п оказатели  ее проведен и я  за счет глубокого 
п ереосм ы слен и я подходов к ор ган и зац и и  д еятельн ости  п р и вати зи 
рованны х п редприятий .

Ц ентральны м  звен ом  углубления п роц ессов  а к ц и о н и р о в а н и я  в 
Республике У збекистан  стан ови ться  п роб лем а п остп р и вати зац и о н - 
ной реструктуризации  п р и вати зи р о ван н ы х  предприятий ; без ко то 
рой н евозм ож но их д альн ей ш ее устойчивое развитие , п овы ш ен и е 
к он курен тосп особн ости  вы пускаем ой  им и продукции , а такж е реа
л и зац и я  эф ф ек ти вн о й  ди ви д ен д н ой  п олитики .

С в о евр ем ен н ая  и кач ествен н ая  реструктуризация стратегически  
важ ны х пред п ри яти й  н ац и о н ал ьн о й  эк о н о м и к и  невозм ож н а только  
силам и сам их корп орати вн ы х  сообщ еств и требует к о орди н ац и и  
усилий всех заи н тересован н ы х  орган ов  государственного  управле
ния, заи н тересован н ы х  в развитии  реального  сектора н ац и он альн ой  
эк о н о м и к и  и п овы ш ен и и  отдачи от и м ею ш ей ся  в них государст
венной доли  акц и к .

М н о го ф у н к ц и о н ал ьн ы й  характер  п роц есса п о стп р и вати зац и о н - 
ной реструктуризации  п р и вати зи р о ван н ы х  п ред п ри яти й  п ред оп ре
деляет возрастание роли его ф и н ан со во й  составляю щ ей , вклю чая 
эф ф екти вн ы е м еры по их ф и н ан со во м у  озд оровлен и ю , со в ер ш ен 
ствованию  м еханизм а кред и тн ого  о б есп еч ен и я , внедрению  н екре
дитны х источн и ков ф и н а н си р о в а н и я , установлению  реж им а льгот-
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н о т  н ал о го о б л о ж ен и я , там ож ен н ого  регули рован и я, страховой  за 
щ иты  инвесторов  и т.д.

У читы вая д ан н ы е обстоятельства, автор  об осн овы вает  н еоб хо
ди м ость  ф о р м и р о в ан и я  гибкого  ф и н а н со в о го  м еханизм а пос ' п р и 
вати зац и о н н о й  реструктуризации  отечествен н ы х п р ед п ри яти й , 
п рон и зы ваю щ его  все стадии  и ф у н к ц и о н ал ьн ы е  звен ья  этого  важ 
ного п р оц есса и создаю щ его  стим улы  для участия в нем  к о м м ер ч е
ск и х  б ан ко в , страховы х к о м п ан и й  и других ф и н ан со вы х  инстигу- 
тов.

Д альн ей ш ее и н сти туц и он альн ое о б есп еч ен и е ф и н ан со во го  м е
ханизм а п о стп р и вати зац и о н н о й  реструктуризации  стратегически  
важ ны х акц и о н ер н ы х  п ред п ри яти й  д о л ж н о  вклю чать в себя созда
ние эф ф ек ти в н о й  систем ы  эк сп ер ти зы  п роек тов  тех н и ч еск о й  м о 
д ер н и зац и и  производства, даю щ ее им  право  на получение на к о н 
курсной  осн ове льготны х кредитов, а такж е доступ н ого  по  цене л и 
зи н гового  оборудования.

У сп еш н ая реали зац и я  сф ор м у л и р о ван н ы х  вы ш е предлож е
ний п ри зван а  п овы си ть  качество  м еханизм а п остп р и вати зац и о н н о й  
реструктуризации  ак ц и о н ер н ы х  п ред п ри яти й  У збеки стан а , что 
долж н о  поднять, на взгляд автора, их и н вести ц и о н н у ю  п р и вл ека
тельн ость  в глазах отечествен н ы х и и н о стр ан н ы х  инвесторов .

Ш .Ф . Ашуров -  Б Ф А

П РО Б Л Е М Ы  И П У ТИ  И Н С Т И ТУ Ц И О Н А Л Ь Н О ГО  
СТАН О ВЛЕН И Я РЕГИ О Н А Л ЬН Ы Х  РЫ Н К О В  

Ц Е Н Н Ы Х  БУМ АГ УЗБЕКИ СТАН А

М асш табы  и качество  и н сти ту ц и о н ал ьн о го  и ф у н кц и о н ал ьн о го  
развития р ы н ко в  ц енны х бум аг в странах  с п ереходной  эк о н о м и к о й  
в зн ачи тельн ой  мере зави сят от тем п о в  стан о в л ен и я  и устойчивости  
ф о р м и р о ван и я  реги он альн ы х  р ы н к о в  ц ен н ы х  бумаг.

А нализ богатого  зарубеж ного  о п ы та р азви ти я  региональны х 
ры н ков  ценны х бум аг и его  ср авн ен и е с  действую щ им  уровнем  ра
боты  реги он альн ы х ры н ков  в Р еспублике У збекистан  п озволяет ав 
тору  сделать вы вод  о больш их н еи сп о л ьзо в ан н ы х  резервах  в деле 
и сп о л ьзо ван и я  п отен ц и ала р еги он альн ого  асп екта ф у н к ц и о н и р о в а 
ния н ац и о н ал ьн о го  ф он д ового  ры нка.

В качестве осн овн ы х  при чи н  слож и вш егося  п олож ен и я  с  раз
витием  региональны х ф он д овы х  р ы н к о в  он н азы вает та к и е , как

I) отсутствие в стране разви того  ры н к а м ун и ц и п альн ы х  ценны х 
бумаг, сп о со б н о го  дать  м ощ ны й то л ч о к  разви ти ю  ф он д овой  инду
стрии  на местах;
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2 ) слабое развитие и н ф раструктуры  и острая нехватка в реги о
нах таких  основны х и н вести ц и он н ы х  институтов ры н ка ценны х 
бумаг, как  и н вести ц и о н н ы е консультанты , и н вести ц и о н н ы е к о м 
пан и и , и н вести ц и о н н ы е ф он д ы , брок ерск и е  ф ирм ы , д еп ози тарн ы е 
и к ли ри н гово-расчетн ы е о рган и зац и и ;

3) н и зкая  и н ф о р м ац и о н н ая  п розрачн ость  региональны х ры н ков 
ценны х бумаг и слабая и н ф о р м и р о ван н о сть  прож иваю щ его  здесь 
н аселен и я и действую щ их ю р и д и ч ески х  л и ц  об  их и н вести ц и он н ы х  
возм ож ностях;

4) больш ой деф ицит вы сококвалиф ицированны х кдцров в области 
ры нка ценны х бумаг и отсутствие в регионах учебных центров по под
готовке профессиональны х специалистов ры нка ценны х бумаг;

5) недостаточны й уровень защ иты  прав средних  и м елких  и н в е 
сторов, осн овн ая  м асса которы х н аходится в регионах  страны ;

Н аличие указанны х трудностей  сдерж ивает стан овлен и е ф о н д о 
вых пространств в регионах , требуя п р и н яти я  безотлагательны х м ер 
со  сторон ы  орган ов регули рован и я ф ондовой  деятельн ости  в стр а
не. В числе первоочередны х м ер автор  назы вает разработку  госу
дарственной  К о н ц еп ц и и  разви ти я  региональны х ры н ков  ценны х 
бумаг, предоставление их участн и кам  налоговы х льгот и ф и н а н с о 
вых п реф ерен ц и й ; п овы ш ен и я уровня защ иты  прав м елких  и сред
них инвесторов , ак ти в и зац и и  н а  них роли бан к ов  и других и н ст и 
туциональны х инвесторов.

У спеш ная реализация указанны х м ероприятий  позволит, на 
взгляд автора, ускорить процесс создания привлекательны х регио
нальных ры нков ценны х бумаг и превращ ения их в надеж ны е ф унк
циональны е звенья единого ф ондового пространства Узбекистана.

Л . Саломов — БФА

К ВО ПРОСУ Ф О Р М И РО В А Н И Я  
РЕГИ О Н АЛ ЬН Ы Х РЫ Н К О В  И П О ТЕЧ Н Ы Х  Ц ЕН Н Ы Х  БУМ АГ

П роцесс создания региональны х ры нков ипотечны х ценны х бу
маг в базируется на наличии  в Республике У збекистан целого ряда 
объективны х и субьекгивны х П1)едпосылок. Результатом внедрения 
ипотечны х ценны х бумаг долж ен  стать ярко  вы раж енны й социально- 
эконом ический  эф ф ект, получаем ы й территориальны м и органами 
власти, т.к. полученны е от их разм ещ ения ресурсы, могут бы ть ис
пользованы  не только на реш ение ж илищ ной  проблем ы , но  и на соз
дание новых рабочих м ест в строительной индустрии, ж илищ но- 
комм унальном  хозяйстве и других отраслях региональной эконом ики .

О сн овн ой  см ы сл обли гац и он н ы х  ип отечн ы х зай м ов заклю ч ает
ся в возм ож ности  н аселен и я  п о степ ен н о  накап ли вать  средства на
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п ри обретен и е квартиры , путем  п окуп ки  обли гац и й , каж дая из к о 
торы х дает право  н а  получение о п р ед елен н ого  коли чества площ ади 
ж илья. К ак правило, эти  обли гац и и  даю т право  на при обретен и е 
ж илья в дом ах, п остроен н ы х м у н и ц ип али тетом . Ц ен а облигаций  
устанавливается на о сн о в е  себестоим ости  строительства и и н д е к с и 
руется в соответствии  с и зм ен ен и ем  стоим ости  строительства ж и 
лья. Если владелец обли гац и й  откаж ется  от п р и о б р етен и я  кварти 
ры , то  он им еет п раво  на получение оп р ед ел ен н о го  д ен еж н о го  э к 
вивален та -  обли гац и и  вы купаю тся п о  текущ ей  н о м и н ал ьн о й  цене.

Д ля того , чтобы  ж и л и щ н ы е обли гац и и  стали  п р и вл екател ьн ы 
ми для  граж дан У збеки стан а , он и  долж н ы  вы п о л н ять  ф у н к ц и ю  н а 
к о п лен и я , по  ним  д олж ен  устанавливаться оп р ед ел ен н ы й  доход  и 
их и н дексац и я  д олж н а отраж ать реальн ы е и зм ен ен и я  си туац и и  на 
ф и н ан со во м  ры нке. К ром е этого , он и  д о л ж н ы  стать ликви дн ы м  
ф и н ан со вы м  инструм ентом , о бесп ечи ваю щ и м  ш и рокое  вовлечение 
средств м елких  и средних  и н весторов  в ж и ли щ н ы й  сектор.

Д л я  к ард и нальн ого  п роры ва в воп росе  п р и вл еч ен и я  средств н а 
селен и я н а  ж и ли щ н ы й  р ы н о к  У зб ек и стан а  и эеш ен и я проблем ы  
р еф и н ан си р о в ан и я  институтов и п о теч н о го  кред и тован ия  н еоб хо
дим  си стем н ы й  подход на государственном  уровне к  ф о р м и р о ва
н ию  ц и ви ли зован н ого  р ы н к а  и п отечны х ц ен н ы х  бумаг. П ри отсут
ствии  такого  си стем н ого  подхода к  его  и н сти туц и он альн ом у  ста
новлен ию  и ф у н к ц и о н ал ьн о м у  развитию  отдельны е разрозн ен н ы е 
поп ы тки  запустить  м еханизм  вы п уска и о б р ащ ен и я  ипотечны х 
ц енны х бумаг могут п отерпеть  п ораж ен и е , сто л кн у вш и сь  с реаль
ны м  уровнем  развития строи тельн ой  индустрии , огран и ч ен н ы м и  
ф и н ан со вы м и  возм ож н остям и  реги он ов  и н едостаточны м  н о р м а
ти в н о  - правовы м  обесп ечен и ем  м ногих асп ек то в  м ехан и зм а ж и 
ли щ н о го  кред и тован ия  д а н н о й  сф еры .

Ш .З . Давроиов, Т .Х . Нурмуратов -  Б Ф А

ВО П РО С Ы  ВВО ДА В О Б РА Щ Е Н И Е  И П О ТЕЧ Н Ы Х  
О БЛ И ГАЦ И Й  КАК Н О В Ы Й  П РО Д У К Т  Ф И Н А Н С О В О ГО  

И Н Ж И Н И РИ Н Г А  В БА Н К О ВС К О Й  С Ф ЕРЕ

В У збекистане разви ти е м еханизм а р еф и н ан си р о в ан и я  и п о теч 
ных програм м  будет п редставлять  собой  зн ачи тельн ы й  ш аг вперед 
не только  для  развития ж и ли щ н ого  строи тельства и роста качества 
ж изни  н асел ен и я , н о  и для развития р ы н к а  ц енны х бум аг, а  такж е 
создаст условия для  ф и н а н си р о в а н и я  и н вести ц и о н н ы х  проектов . 
С оздан и е к ач ествен н о  новы х ф и н ан со вы х  инструм ентов , очевидно, 
будет п олож ительно  о ц ен е н о  инсти тутам и  к оллекти вн ого  и н вести 
рован и я, потом у что и п отечн ы е обли гац и и  пред ставляю т соб ой  и н 
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струм енты , которы е будут и м еть  надеж ное о б есп ечен и е, и , будем 
надеяться на вы сокую  л и кв и д н о сть  в наш их условиях. Т акж е н ем а
ловаж н о  то , что будет создан  м еханизм  п ри влечен и я  н о в ы х 'и н в е с 
ти ц и о н н ы х  ресурсов в ф и н ан си р о в ан и е  и п отечны х програм м  и, т а 
ким  образом , м ож н о  будет зам кнуть  р азорван н ы й  круг, т.е. будет 
реализован  м еханизм  п ри тока новы х средств для ф и н ан си р о ван и я  
и нвести ц и он н ы х проектов .

У ровень доходности  и п отечны х обли гац и й  к ак  долгового  и н ст
рум ента зависит от уровня ри ск а  невы плат, а такж е срок а  о б р ащ е
ния. Р иск  невы плат по и п о теч н о й  обли гац и и , в свою  очередь, н а 
прям ую  связан  с ее обесп ечен и ем . О бесп ечен и е недвиж им остью  и 
гарантией государства по  ипотечн ы м  облигациям  предполагает, что 
они будут м енее р и ск о ван н ы м и , чем к о рп орати вн ы е обли гац и и , но 
при этом  более доходны м и , чем государственны е.

3 целом  ипотечны е ц ен н ы е бум аги характеризую тся таки м и  
показателям и , как  надеж ность, п розрачность, доступ н ость  и дол  го- 
срочность.

При подборе ф и н ан со вы х  продуктов учиты вается следую щ ий 
аспект. Б анки  будут рассм атриваться далее в качестве учреж дений , 
одн о  из н ап равлен и й  деятельн ости  которы х -  ф и н ан со вы й  и н ж и 
н и ринг или производство  ф и н ан совы х  и н н овац и й . В частности  
сп ец и ф и к а их деятельн ости  св язан а  с посредн и чески м  характером , 
то есть ф у н кц и и  и н н о вац и о н н ы х  ф и н ан совы х  продуктов , создавае
мых п одразделениям и  б ан к а , о тн о сятся  к  перераспределению  д е
неж ны х средств, доходности , рисков , ли кви д н ости  и и н ф о р м ац и и  
между его клиентам и . Уже к ак  следствие б ан к , вероятно , будет 
приним ать  ри ски  своих к ли ен тов  и их контрагентов  на себя за с о 
ответствую щ ее вознаграж дение. И н н о в ац и о н н а я  деятельность  б ан 
ка, св язан н ая  с его ф у н к ц и о н и р о ван и ем  в качестве хозяйствую щ его 
субъекта и вклю чаю щ ая уп равлен и е со б ствен н ы м и  р и скам и  и д е 
неж ны м и средствам и с п ом ощ ью  ф и н ан со вы х  продуктов.

О бобщ ая вы ш еск азан н ое , отм етим , что общ ие п редпосы лки  р е 
сурсной базы  и и н н о в а ц и о н н о й  си туац и и  составляю т необходим ы е 
условия для вы хода узбекских  бан ков  на р ы н о к  с и н н о вац и о н н ы м  
продуктом  — и п отечн ы м и  обли гац и ям и  — уже в б ли ж ай ш и е годы. 
О днако, вы сокие ри ски  и п отен ц и альн ы е расходы на создан и е н о 
вого ры нка, очевидно , не п озволят бан кам  вы йти на р ы н о к  и п о 
течны х бумаг при д ан н ы х  тенденциях .



К.А . Н уритдинов — БФ А

К ВО П РО С У  П О В Ы Ш Е Н И Я  КАЧЕСТВА  
У П РА ВЛ ЕН И Я  П РО Ц Е С С А М И  Ф И Н А Н С И РО В А Н И Я  

И Н В Е С Т И Ц И О Н Н Ы Х  П РО ЕК ТО В

У стойчивы й  и д о л го вр ем ен н ы й  рост эк о н о м и к и  У збеки стан а , а 
такж е реш ение проблем ы  п о в ы ш е н и я  и н в е сти ц и о н н о й  п р и в л е к а 
тельности  ее реального сектора не могут бы ть обеспечены  без к ач ес
тв ен н о й  реструктуризации  больш и н ства отечественны х пред п ри 
ятий , их ко м п л ек сн о го  техн и ческого  п еревооруж ен и я или м од ерн и 
зац и и  осн о в н ы х  п рои звод ствен н ы х ф о н д о в  с  целью  создан и я  вы со
к о эф ф ек ти вн о го  н аукоем кого  прои звод ства, сп о со б н о го  осваивать  
вы пуск  кон ку р ен то сп о со б н о й  продукции .

В аж ное м есто в осущ ествлен и и  м асш таб н ой  и к ач ествен н ей  ре
структуризации  реального  сектора эк о н о м и к и  и р еал и зац и и  э ф ф е к 
тивной  и н в е сти ц и о н н о й  п оли ти к и  в Р еспублике У збекистан  п р и 
надлеж ит бан ко вск о м у  сектору, институты  которого  сп о со б н ы  осу
щ ествить  эф ф екти в н ы й  м ар к ети н г  и орган и зовать  качествен н ое 
управление круп н ы м и  и н в ести ц и о н н ы м и  п роек там и  отраслевого  
или регионального  м асш таба. У бедительны м и при м ерам и  ак ти в н о 
го участия ком м ерч ески х  б ан к о в  в п р о ек тн о м  ф и н а н си р о в а н и и  яв
ляю тся  проекты  строительства автом оби льн ого  завода в г. Аса ка, 
К окдум алакского  н еф теп ерерабаты ваю щ его  завода в Бухарской  об
ласти , круп н ого  тексти льн ого  к о м п л ек са  в К етм ен ьтеп и н ском  рай 
оне Н ам ан ган ской  области.

О д н ако , к ач ествен н о  новы й  этап  эк о н о м и ч еск и х  п р еоб разова
ни й  и п отребн ости  реальн ого  сек тора  н ац и о н ал ьн о й  эк о н см и к и  
требую т от ком м ерч ески х  бан к ов  У зб еки стан а п о сто ян н о го  н ар а 
щ и ван и я  м асш табов п роек тн ого  ф и н а н си р о в а н и я  и п о вы ш ен и я  к а 
чества реализуем ы х и н вести ц и о н н ы х  п роектов . Д л я  этого  им  н еоб
ходим о научится бы стрее осваи вать  п ередовой  зарубеж ны й  о зы т в 
области  п роек тн ого  ф и н а н си р о в а н и я , и н вести ц и о н н о го  ан али за и 
б ан к о вско го  страхован и я  и других н ап р авл ен и й  со в р ем ен н о го  ф и 
н ан сового  и н ж и н и р и н га , которы е п ом огаю т бан кам  не то л ь к о  с о 
хранять устойчивость  в этой  р и ск о ван н о й  сф ере  би зн еса , но заво е
вы вать вы сокий  им идж  среди участн и ков ф и н ан со во го  ры нка.

П ерсп ек ти вн ы м  нап равлен и ем  работы  отечествен н ы х банков  
по  п овы ш ен и ю  эф ф екти вн о сти  п роек тн ого  ф и н а н си р о в а н и я  м ож ет 
стать ск орей ш ее о св о ен и е секретов  м ен ед ж м ен та качества к р атн ы х  
и н вести ц и он н ы х  проектов , которы й  вклю чает в себя целую  со в о 
купность прогрессивны х подходов, ф орм  и м етодов управления ин-
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вести ц и ои н ы м и  п р о ек там и , п озволяю щ и х  ускорять  п роц есс их р еа
л и зац и и , сниж ать  уровень и н вести ц и о н н ы х  р и ско в  и повы ш ать  
экон ом и ч ескую  отдачу от влож енны х ф и н ан совы х  ресурсов.

К числу важ н ей ш и х п р и н ц и п о в  о р ган и зац и и  м енед ж м ен та к а 
чества проектного  ф и н а н си р о в а н и я  автор  о тн о си т  таки е , к ак  о б ес
п ечение достаточн ого  уровн я  кап и тали зац и и  н ачинаем ы х и н в е сти 
ц и он н ы х  проектов; детальную  разработку  всех асп ектов  строи тель
ства и эксп луатац и и  объектов  п р о ек ти р о в ан и я , взвеш енную  оц ен ку  
проектны х ри сков  и их р авн ом ерн ое распределение среди участни
ков и н вести ц и он н ы х  проектов , н али ч и е соответствую щ его  н абора 
л и кви дн ого  обесп ечен и я  и надеж ны х гарантий , а такж е эф ф е к т и в 
ны й м о н и то р и н г  и кон тр о л л и н г  за реали зац и ей  проектов .

М .Р . Остонов — БФ А

В Л И Я Н И Е  П Р Е Д П РИ В А Т И ЗА Ц И О Н Н О Й  П О Д Д Е РЖ К И  
И П Р И Н Ц И П О В  К О РП О РА Т И В Н О ГО  У П РА ВЛ ЕН И Я  

В И Н В Е С Т И Ц И О Н Н У Ю  П РИ ВЛЕКАТЕЛЬН О СТЬ  
О БЪ ЕКТО В П РИ В А Т И ЗА Ц И И

С о дн я  н езави си м ости  У збеки стан а важ н ей ш и м и  н ап р авл ен и я
ми эк он ом и ч ески х  реф орм  в стране стали си стем н ы е п реоб разова
ни я , разгосударствление и п р и вати зац и я , разви ти е частной  со б ст
венности , а такж е ф о р м и р о ван и е м ногоукладной  эк о н о м и к и . Н е
отъем лем ы м  условием  р еф о р м и р о ван и я  н ац и о н ал ьн о й  эк о н о м и к и , 
как определил П рези д ен т Р еспублики  У збекистан  И .А .К арим ов, 
является ш и рокое п ри влечен и е и н остран н ы х  и н в ести ц и й . 1

Д ля привлечения иностранны х и н вести ц и й  и п овы ш ен и я и н вес
ти ц и о н н о й  п ривлекательности  объектов п р и вати зац и и  больш ую  
роль играю т предпродаж ная подготовка и п р и н ц и п ы  к о р п о р ати в н о 
го управления.

По наш ем у м н ен и ю , нуж но совм естно  с м и нистерствам и  и ве
дом ствам и разработать п олож ен и е по  п р ед п р и вати зац и о н н о й  под
держ ке объектов приватизации  для сохран ен и я  и п овы ш ен и я и н вес
ти ц и о н н о й  п ри влекательн ости  объектов  п ри вати зац и и . К  вопросу 
предпродаж ной  подготовки  объектов п ри вати зац и и  нуж но подхо
дить ком плексно , то  есть предпродаж ная подготовка до л ж н а вклю 
чать в себе: м аркети н говы й  ан али з пред п ри яти я , реструктуризация 
здания, п ом ещ ен и я и осн овн ы х  ф он д ов п ред п ри яти я , подготовка

1 Доклад Президента РУз на заседании К М , посвященном итогам социально- 
зкономмческого развития и 2005 году и важ нейш им приоритетам  углубления эк о н о 
мических реформ в 2006 году. Н ародное слово, 11.02.2006 года №  29.
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кадров, п роектное ф и н а н си р о в а н и е  п р ед п р и яти я  и другие. А  такж е 
в п о л о ж ен и и , следует отм етить  к о н кр етн ы е  обязательства и ответ
ствен н ости  тех или и н ы х  субъеетов  участвую щ ие в п р ед п р и вати за
ц и о н н о й  подготовке п р ед п ри яти й . Д л я  п р о вед ен и я  п р ед п р и вати за
ц и о н н о й  подготовки  нуж но о рган и зовать  тендеры , вы и гравш ая  о р 
ган и зац и я  д олж н а за свой  счет или  за счет п ри влечен н ы х  средств 
орган и зовать  п р ед п ри вати зац и он н ую  подготовку . П осле продаж и 
д ан н о го  объекта, стои м ость  д о л ж н а  указы ваться в условиях  тен д е
ра, д а н н а я  орган и зац и я им еет право  получить  о п ред елен н ы й  го н о 
рар, а в случае не вы п о л н ен и я  условий , отм еч ен н ы е в контракте, 
вы и гравш ая тендеры  о р ган и зац и я  до л ж н а вы п лати ть  ш траф  в о п р е 
делен н ом  размере.

Б ольш ое вл и ян и е н а  п о вы ш ен и е  и н в е сти ц и о н н о й  п р и вл ек а
тельн ости  объектов п ри вати зац и и  ок азы в ает  п р и н ц и п ы  к о р п о р а
ти вн ого  уп равлен и я  в п редприятиях . Э ф ф ек ти в н о сть  к о р п о р ати в
ного  управления на м ой  взгляд будет зам етны м  тогда, когда акц и и  
о п ред елен н ого  п ред п ри яти я  им еет о п ред елен н ы й  сп рос и к оти рует
ся на ф он д овой  бирж е.

На наш  взгляд, проблем ы  и н вести ц и о н н о й  п ривлекательности  
объектов п р и вати зац и и  связан н ы  с п роблем ам и  корп орати вн ого  
управления и заклю ч аю тся  в н и ж е следую щ их:

— не д остаточн о  хорош о разделены  ф у н к ц и и  м еж ду наблю да
тельн ы м  советом , советом  д и р екто р о в  и уп равлен ческой  структурой 
п редприятия ;

— о б язан н о сти  членов  наблю дательного  совета, со в ета  д и р ек то 
ров и уп равлен ческого  п ерсон ала  не очен ь  к он кретн ы ;

— н еп розрач н ость  целей  и задач совета ди р ек то р о в , а такж е 
деятельности  п редприятия;

Д л я  устранения вы ш е излож ен н ы х проблем  и п о вы ш ен и я  и н 
в ести ц и о н н о й  привлекательное! и , у ч астн и ки  (эм и тен ты ) ф он д овой  
бирж и долж ны  разработать свои кодексы  кор п о р ати в н о го  управле
ния.

П ри н яти е  кодекса корп орати вн ого  п о вед ен и я  обеспечивает 
и н ф о р м ац и о н н о й  откры тости  и п убличности  к о м п а н и и , для  к о то 
рой соблю дение вы соки х  стандартов корп о р ати в н о го  поведения 
осн о в ан о  на стрем лен и и  п о вы си ть  п ри влекательн ость  ком п ан и и  в 
глазах инвесторов.
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0 . 0 .  Ш ароп ов — БМА

ҚИ М М АТЛИ  ҚО ҒО ЗЛАР БЎ Й И ЧА О П Е РАЦ И Я Л А Р  
А У ДИ ТИ Н И  ТАКО М ИЛЛ АШ ТИРИ11!

1И ам лакатим из м устақи лли кка эри ш ган дан  сўнг, қ и сқ а  вақт м о- 
бай н и да, бозор  м у н осаб атлари н и н г қ арор  то п и ш и  ва ри вож лан и ш и  
учун и ж т и м о и й -и қ ти со д и й  ва ҳуқуқий  асо сл ар и  тў л и қ  яратилди . 
А грар соҳа и қ ти со д и ёт и н и н г  б ар қ ар о р  р и во ж л ан и ш и  учун 
и қти сод и й  ти зи м  сам арали  и ш лаш и  л о зи м  ва бунда стратеги к  
муҳим вази ф ал а р н и н г  белгилаб  о л и н и ш и  м уҳим  аҳам и ятға эга 
бўлиб, олиб борилаётган  иқтисодий  ислоқотлар, бозор м уносабатла- 
р и н к н г  ри вож лан и ш и  учун ҳуқуқий базан и нг ярати ли ш и , д ем о кр а - 
ти к  ж а м и я т  қуриш  ва м ам л а к а ти м и зн и н г  ж аҳон  ҳам ж ам и яти га  ин - 
теграциялаш ув ж а р аён и н и н г  ж адаллаш увига асос бўлм оқяа.

Қ и ш л о қ  хўж алигининг р и вож лан и ш и  учун ундаги иқтисодий  
ти зи м  сам арали  и ш лаш и  лози м . Ш у ўринда и қ ти со д и ётн и н г та - 
раққиёт д а р аж ас и н и  б е л ги л о в ч и  ҳам д а у н и н г  аж р ал м ас  т и зи м и -  
д а н  би ри  ҳ и со б л ан ган  ва ҳар  б и р  д а в л а т н и н г  и қ т и с о д и й  р и в о ж - 
л а н и ш и д а  муҳим аҳам иятга эга бўлган ф о н д  бозори  ёк и  қи м м атли  
қоғо зларсиз тасаввур  қ и ли ш  қи й и н . А>(ниқса, аграр соҳада 
иқтисодий  и слоҳотларни  ч у қ у р л а ш т и р и ш  ш а р о и т и д а  м у х и м  
а ҳ а \ :и я т г а  э г а ,  я ъ н и  и қти сод и ётн и  ри во ж л ан ти р и ш н и н г муҳим 
ом илларидан  бири бу қ и м м атл и  қо ғо зл ар  ж ар аён и  ва ш у асоси д а 
ф я о /и я т  ю ритаётган  ак ц и яд о р л и к  ж ам иятлари  ф ао ли я ти н и  ри вож - 
лантириш дан  иборат.

< иш лоқ  хўж алигида қи м м атли  қоғозлар  б о зо р и н и н г  роли н и  
и ккк  том он лам а кўриб чи қи ш  м ум кин . Б и р  том он дан , 
и қти сод и ётни н г ам ал қи ли ш и  сам арад орли ги н и  о ш и р и ш  бўлса, и к - 
к и н 1 и том он дан  эса, қим м атли  қогозлар  б озори  ёрдам ида 
ик .тисодий-иж тим оий  м уам м оларн и  ҳал қилинади .

Бундан таш қари , ф о н д  б озорлари да и н весторларга қим м атли  
қсғозларн и н г  ф ақат  битта тури , яъ н и  «О ддий акция»  так л и ф  
қилғ нм оқда ва сотилм оқда. Қ им м атли  қ оғозларн и н г  б ош қ а турлари 
м уомалага чиқарилм аган . М унтазам  ва барқарор  ф ао ли я т  ю ри таёт
ган ф о н д  бозори  учун турли  хилдаги қи м м атли  қоғозлар  хусусият- 
л и д ғр . Ш ун и н г учун бирж а ам алиётига Ў збекистон  Р еспубликаси- 
ни н г «Қ им м атли  қоғозлар  ва ф о н д  бирж алари  тўғрисида»ги 
Қ онунда келтирилган  б ош қ а турдаги қим м атли  қоғозларни  
чғқ ар и ш  ва м уом аласини  таъ м и н лаш н и , м ақсадга м у в о ф и қ  деб 
ҳисоблайм из.

К ,имм атли қ о ғо зл а р  б о з о р и н и  р и в о ж л а н т и р и ш д а  к о р х о н а л а р  
о б л и га ц и я л а р и  м уҳи м  ў ри н  тутад и . Ч у н к и  ф о н д  о б ъ е к т л а р и н и н г
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уш бу  ту р и  б о ш қ а л а р и га  қ а р а га н д а  м о л и я в и й  м а б л а ғл а р н и  ж алб  
қ и л и ш н и н г  э н г  қ у лай  м а н б а с и  ҳ и с о б л а н а д и .

Р есп у б л и к а м и зд а  қ и ш л о қ  х ў ж ал и ги га  а с о с л а н га н  а к ц и д д о р -  
л и к  ж а м и я т л а р и  б у гу н ги  к у н д а  с а м а р а л и  ф а о л и я т  ю р и тм о к д а . 
М а ъ л у м к и , а к ц и я д о р л и к  ж а м и я т л а р и н и  т а ш к и л  қ и л и ш  ж а р а ё 
н и  қ и м м а т л и  қ о ғо зл а р г а  а с о с л а н а д и . И л м и й  и з л а н и ш л а р  чати - 
ж а си  ш у н и  к ў р с а т а д и к и ,  н а ф а қ а т  а к ц и я д о р л и к  ж а м и я т л а р и  
б а л к и  б о ш қ а  х ў ж а л и к  ю р и ти ш  ш а к л и д а  ф а о л и я т  к ў р са таё тган  
к о р х о н а  ва т а ш к и л о т л а р н и н г  б угун ги  кун д а  м о л и я в и й  ф а о л и я т  
б ў й и ч а  о л аё тган  д а р о м а д и н и н г  35%  а й н а н  қ и м м а т л и  қ о ғо зл а р  
б и л а н  б о ғ л и қ  ж а р аё н л ар д ан  ту ш а ётга н  д а р о м а д  ҳ и сс ас и га  гўғри 
к ел м о к д а . Қ и м м атл и  қ о ғо зл а р  б о зо р и  м о л и я  б о з о р л а р и н и н г  тез 
су р ъ а тл ар и д а  ўсаётган  б ў ғи н и  б ў л и б  ҳ и со б л ан а д и . Ж аҳон  т а ж р и -  
б а си д ан  м аълум  б ў л и ш и ч а , та х м и н а н  60-70%  и н в е с т и ц и я л а р  
ф о н д  б о зо р и д а ги  о п е р а ц и я л а р  о р қ ал и  ам ал га  о ш и р и л а д и .

Ш у ў р и н д а  а к ц и я д о р л и к  ж а м и я т л а р и  о л д и д а  т у р га н  м уҳим  
м а с а л а л а р д а н  б и р и  бу ў зл а р и н и н г  (х у су си й ) қ и м м атл и  
қ о ғо зл а р и н и  д у н ё  ф о н д  б и р ж а л а р и г а  ч и қ а р и ш  б и л а н  б о ғ л и қ  
с т р а т е г и к  м а с а л а л а р н и  б о с қ и ч м а -б о с қ и ч  ҳал э ти б  б о р ш и ш и , 
ш у н и н гд е к , ж и с м о н и й  ш ах с л ар н и  қ и м м а т л и  қ о ғо зл а р  б о зо р и га  
к е н г р о қ  ж ал б  қ и л и ш  л о зи м . Ю қ о р и д а ги л а р д а н  х у л о са  қ и л и б , 
қ и м м а тл и  қ о ғо зл а р д а н  я н а д а  к е н г р о қ  ф о й д а л а н и ш , д а р о м ад  
о л и ш  ва улар  би л ан  б о ғ л и қ  ж а р а ё н л а р н и  д а в р  т а л а б и  а с о с и д а  
р и в о ж л а н т и р и ш  м уҳи м  а ҳ а м и я т г а  эгад и р .

Д . Ш амансуров -  БФ А

П РЕ И М У Щ Е С Т В А  А К К РЕ ДИ Т И В Н О Й  Ф О Р М Ы  РАСЧЕТОВ  
ВО  В Н Е Ш Н Е Э К О Н О М И Ч Е С К О Й  Д ЕЯ Т ЕЛ ЬН О С Т И

С  м ом ен та обретен и я  н езави си м ости  Р еспуб лики  У збекистан  
откры ли сь  н овы е п ерсп ек ти вы  в разви ти и  м еж дународны х э к о н о 
м ических  отн о ш ен и й . Д л я  д альн ей ш его  усп еш н ого  разви ти я  страны  
необходим о р асш и р ять  вн е ш н еэк о н о м и ч ес к и е  связи . П ри этом  
важ н ое зн ач ен и е  п риобретаю т вопросы  о р ган и зац и и , регулирова
н и я  вн е ш н еэк о н о м и ч ес к о й  деятел ьн о сти , ее вал ю тн о -ф и н ан со в о го  
об есп еч ен и я , вы бор н аи б о л ее  р ац и он альн ы х  ф орм  расчетов и дру
гие аспекты . Р азреш ение таких воп росов  требует разраб отки  новы х 
ин струм ен тов , н ац елен н ы х  на н ей трали зац и ю  к о н ф л и кто в  на уров
не м еж дународны х эк о н о м и ч еск и х  отн ош ен и й .

А ккредитив представляет собой  условн ое ден еж н ое обязатель
ство, которое п ри н и м ает б а н к -эм и тен т  по  п оручению  плательщ ика, 
произвести  платеж и в пользу получателя средств по предъявяеиии  
последним  докум ен тов , соответствую щ их условиям  аккред и ти ва ,
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или предоставить п о л н о м о ч и я  другом у бан к у  произвести  так и е  пла-- 
теж и.

Аккредитив в равной степени  учитывает интересы обеих сторон 
договора. И  в этохг состоит его основное преимущ ество перед другими 
формам и безналичных расчетов. К роме того, использование аккреди
тива для расчетов ум еньш ает риски как  поставщ ика продукции, так и 
покупателя. При этом  сохраняется вы сокая степень оперативности рас
четов. Рассмотрим о сн о в н ы е достоинства этой  ф орм ы  расчетов.

Наиболее заинтересован в открытии аккредитива экспоргер, так 
как эта ф орм а расчетов гарантирует ему получение платежа за отгру
ж енны й товар при условии соблю дения им всех условий договора. Тем 
самым экспортер имеет возмож ность получить платеж по аккредитиву 
м аксим ально быстро, часто до прибы тия товара в пункт назначения. 
А ккредитив такж е позволяет экспортеру привлекать денеж ны е средства 
за счет дополнительного ф инансирования под откры ты й и подтвер
ж денны й аккредитив.

Д ля им портера при аккредитивной ф орм е расчетов такж е повы ш а
ется надежность посгавки товара. П ри этом  он  может быть уверен, что 
оплата за товар будет произведена только в случае, когда предоставлен
ные экспортером  документы удовлетворяю т во всех отнош ениях усло
виям аккредитива. В случае когда обязательство банка покупателя 
обеспечено покупателем в виде залога (недвиж имости или основных 
средств), основны м  достоинством  отсроченного платежа становится то, 
что у покупателя есть возмож ность получить товар, пустить его в обо
рот и уже до момента оплаты получить какие-то  средства.

Итак, перечислим основны е преимущ ества аккредитива:
• устранение риска неплатеж еспособносги;
• устранение ри ска неправильного направления денеж ны х средств;
• устранение риска потери денеж ны х средств;
• устранение риска наруш ения валю тного законодательства в час

ти неполучения валю тной выручки;
• устранение риска одностороннего изм енения согласованных ус

ловий сделки после заклю чения договора и выставления аккредитива;
• гарантия надлеж ащ его исполнения обязательств;
• правовая и документальная защ ищ енность сторон;
• возможность использования аккредитива в системах связанны х 

сделок, в том  числе как средства ф инансирования и обеспечения ф и 
нансирования.

Кроме того, с развитием международных банковских связей, ак
кредитив стал одной: из наиболее популярны х составных частей схем 
финансирования.
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Ф . С ам атов — БМ А

ЎЗБЕК И СТО Н ДА Ф ЬЮ Ч ЕРС  БО ЗО РЛ А РИ Н И  
РИ ВО Ж Л А Н Т И РИ Ш  М У А М М О Л А РИ

Республикам изда валю та ф ью черс б о зо р и н и н г ж ори й  қ и ли н и ш и  
учун зарурият ва ш арт ш ар о и тлар н и н г  м авж уд бўлиш и би лан  би р  
қаторда уларни  қўллаш  бўйича муам молар ҳам бор.

Биринчид;ш, халқаро  стандартларга м ос келадиган  қ о н у н ч и л и к  
н еги зи н и н г  м авж уд эм асл и ги . Ю қ о р и д а  таъки .злаб  ў тган и м и зд ек , 
м ам лакати м и зд а  ф ью ч ер с  операциялари  иш лаб  чиқариш  ж араёнини  
маблаг билан таъм инлаш  (аванс тариқасида) си ф ати д а талқин  
қилинади . Бундай нотўғри талқи н  м азкур о п ерац и яларн и н г 
иқтисодий  ж иҳатига м утлақо зи д  ҳисобланади  ва  ф ью черс оп ера- 
ц и ял ар и н и н г  тадб и ркорлар  ўртасида ом м ави й лаш и ш и га ёрдам  бер- 
майди.

Иккинчидан, ҳозирги  кунда республикам издаги  реал товарлар 
бозорларида, ҳусусан хом аш ё ва товар  бирж аларида, ш унингдек, ва
лю та ҳамда қимм атли қоғозлар бозорларида етарли  дараж ада рақобат 
мавж уд эмас.

Учинчидан, м ам лакати м и з >^дудида ф ао ли я т  кўрсатувчи 
хўж алик субъектлари ва тадбиркорлар ж аҳон бозорларида амалга 
ош ириладиган  ф ью черс операц и ялари н и н г м оҳцяти у н и н г зарурлиги 
ҳамда аф залликлари  тўғрисида деярли  м аълумотга эга  эм ас.

Тўртинчидан, м ам лак ати м и з ҳукум ати  то м о н и д а н  и ж ти м о и й  
аҳам и ятга эга  бўлган то варларн и н г ай ри м  турлари н и нг нархлари 
тартибга соли н и б  турилиш и, ш унингдек, м и л л и й  валю там из 
— сў м н и н г  ри вож лан ган  м ам лакатл ар  валю таси га эр к и н  равиш да 
а л м а ш т и р и ш н и н г  йўлга қ ў й и л м а га н л и ги  — е ч и л и ш и  м уҳим  ва 
д о л за р б  бўлган  муаммолардан ҳисобланади.

Республикамизда валю та ф ью черс бозорини  таш кил  қилиш  учун 
қандай иш ларни ам алга о ш и р и ш  зарур. И зл ан и ш  натиж аларидан  
келиб  чи қ қ ан  ҳолда, н азари м и зда , куйидаги  Е.азифаларни амалга 
ош и ри ш н и  м ақсадга му]зофиқ деб ҳисоблайм из:

-  в;шюта ф ью черс б озори н и  таш ки л  қ и ли ш  бўйича ж ахон стан- 
дартларига м ос келадиган  ме1»ёрий-ҳуқ:/қий неги зн и  таш кил қилиш ;

-  ф ью черс о п ер ац и ял ар и  ривож ланган  м ам лакатл ар н и н г  б и р 
ж аларида вужудга келганлиги , таком и ллаш ган ли ги  ва ривож ланган- 
лиги  боис, валю та-бирж а савдолариии  ривож лантириш  республика
м изда бозор  иқтис одиёти ни н г муҳим элем ентларидан  бири 
ҳисобланган  валю та ф ью черс бозорини  таш ки л  қи ли ш н и н г н егизи  
бўлиш и лозим ;

-  м оли яви й  ф ью черс о п ер а ц и ял ар и н и н г  би р  тури  ҳисобланган  
валю та-ф ью черс оп ерац и ялари  товар-ф ью ч ерс бозори н и н г эволю -
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циясл  натиж асида вужудга келганлиги ни ҳисобга олган  ҳолда, рес- 
пуэлм кам изда валю та-ф ью черс бирж алари , то в ар -ф ью ч ер с  о п ер а 
циялари  ж орий  қ и ли н гач  ҳам да уш бу б озор  етарли  дараж ада ри - 
в о ж га н т и р и л г а ч , т а ш к и л 'қ и л и н й ш и  м ақ сад га  м у в о ф и қ  бўлади .

Қ о н у н ч и л и к  а с о с и д а  в а л ю т а -ф ь ю ч е р с  б и р ж а л а р и  ф а о л и я т и 
ни та р ти б га  со л и  б туриш  м аса л ал а р и н и  Ў зб ек и сто н  Р есп у б л и к а- 
си М оли я в ази р л и ги  в ако л ати га  бери ш  м а м л а к а т и м и з  в а л ю т а  
б и р ж а с и  қ а т н а ш ч и л а р и  т а р к и б и н и  к е н г а й т и р и ш н и  к ў зд а  тут- 
ган ҳолда, в а л ю та-ф ь ю ч е р с  б и р ж ал ар и д а  и ш т и р о к  ети ш  учун ва
лю та б и р ж ал ар и д а  о п е р а ц и я л а р н и  а м ал га  о ш и р и ш  ҳ у қ у қ и н и  б е 
ру вч и м ахсус л и ц е н з и я г а  (р у х с а т н о м а га )  э га  б ў л ган  х ўж али к  
су о ь ек тл а р и н и  к и р и ти ш .

У ш бу о м и л л а р д а н  тў ғр и  ва о қ и л о н а  ф о й д ал ан и ш  
и қ ти с о д и ё т и м и з  учун м уҳим  ҳ и со б л ан ган  за м о н а в и й  м о л и я в и й  
в о с и та л а р  б о з о р и н и  вуж удга к е л и ш и н и  т е зл а ш т и р а д и .
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IV СЕКЦ И Я

ИНТЕГРАЦИЯЛАШ УВ Ж АРАЁНЛАРИ ВА УЛАРНИНГ 
РЕСПУБЛИКА БАН К-М ОЛИ Я Т И ЗИ М И Н И  ЯНАДА 

РИ ВОЖ Л А Н И Ш И ГА  ТАЪСИРИ
-------------- ф---------------

И Н Т ЕГРА Ц И О Н Н Ы Е П РО Ц Е С С Ы  И ИХ ВЛИЯН И Я 
НА Д А Л ЬН ЕЙ Ш ЕЕЕ РАЗВИТИЕ БАНКОВСКО- 

Ф И НА Н СОВО Й  С И С ТЕМ Ы  РЕС П У БЛ И К И

Вахабов А.В. — д .э .н ., п р о ф ., р ек то р  БФ А

Т Е О РЕТ И Ч ЕС К И Е АСПЕКТЫ  Р А ЗВ И Т И Я  М Е Ж Д У Н А РО Д Н О Й  
Э К О Н О М И Ч Е С К О Й  И Н Т ЕГРА Ц И И  И Ф А К ТО РЫ , 

О П Р Е Д Е Л Я Ю Щ И Е  ЕЕ Д И Н А М И К У

Н а соврем ен н ом  этап е р азви ти я  м ирового  хозяйства м ен яю тся  
п р и вы ч н ы е о сн о в ы  м ироустройства , идет к о ли ч ествен н о е  и к ач ест
вен н о е  развитие и услож н ен и е м еж дународны х эк о н о м и ч еск и х  о т 
н о ш ен и й . С тан овлен и е «новой эк о н о м и к и » , со в р ем ен н ая  м о д ер н и 
за ц и я , « и н ф о р м ац и о н н о е  общ ество» , отраж аю щ и е новую  парадигм у 
м ироустройства , вклю чает в себя две взаи м о связан н ы е тен ден ц и и :

• глобализацию  — п р о ц есс  ф о р м и р о в ан и я  целостн ого  м и р о во 
го хозяйства , глубокой  взаи м озави си м ости  н ац и о н ал ьн ы х  эк о н о м и к  
в результате и н те н си ф и к ац и и  м еж дународного  разделен и я  и к о о п е 
рации  труда, ли б ер ал и зац и и  э к о н о м и к и , ее  ш и р о ко й  тр а н сн а ц и о 
н али зац и и ;

• региональную  эк о н о м и ч еск у ю  ин теграц и ю , предполагаю щ ую  
совм естную  деятельн ость  н ескольки х  государств н а  реги он альн ом  
уровне, ведущ ую  к  о бъ еди н ен и ю  их  э к о н о м и к  в ед и н ы й  реги он аль
н ы й  хозяй ствен н ы й  к о м п л ек с  то го  и ли  и н ого  типа.

В результате наб лю дается  эво л ю ц и я  «м ировой  эк о н о м и ч еск о й  
архитектуры », к оторая  в эпоху  глобали зац и и  стан о ви тся  все более 
ц елостн ой  и о д н о в р ем ен н о  слож н ой , м н о го сл о й н о й  п оли си стем ой  
взаи м озави си м ости  стран  и реги он ов . Н е только  стран ы , но  и ре
ги он ы , реги он альн ы е то р го в о -эк о н о м и ч е ск и е  о б ъ ед и н ен и я  о п и р а
ю тся на совм естное участие в м еханизм ах  к о н к у р ен ц и и , к о о п ер а
ц и и  и партнерства.

Т ерм и н  « эк он ом и ч еск ая  интеграция»  во зн и к  в 30-е гг. XX в. В 
работах н ем ец ки х  и  ш ведских эк о н о м и сто в , од н ак о  и сегодня и м е
ется  н еск о л ь ко  д есятко в  ее оп ред елен и й . В переводе с латы н и  сл о 
во «integratio» озн ачает сращ и ван и е , в о сп о л н ен и е , «integrare» - п р е
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вращ ать в целое. Т ак и м  образом , и н теграц и я  — п роц есс об ъ ед и н е
ние, сращ и вани е частей  в некоторую  ц елостность.

П од м еж дународной  эк о н о м и ч еск о й  и н теграц и ей  п о н и м ается  
вы сокая степень и н тер н ац и о н али зац и я  производства н а  о сн о в е  раз
вития глубоких устойчивы х взаи м освязей  и разделение труда м еж ду 
н ац и он альн ы м и  хозяй ствам и , ведущ ая к  п о степ ен н о м у  ср ащ и ва
нию  воспроизводственны х структур ряда стран.

Таблица 1

Некоторые интеграционные экономические организации1

№ Наименование интеграционного блока
Кол-во 
стран- 

участниц

Год
соз

дания
1 Е в р о п ей ск и й  С о ю з (Е С ). П е р в о н а ч а л ь н о  -  Е в р о п сй - 

с< ое эк о н о м и ч е с к о е  с о о б щ е с т в о  (Е Э С ). 25
1958/
1992

2 Е в р о п ей ск ая  а с с о ц и а ц и я  с в о б о д н о й  то р го в л и  (Е А С Т ) 4 1960
3 З о н а  сво б о д н о й  то р го в л и  в Ц ен т р а л ь н о й  Е вроп е 

(С Е Ф Т А ) 7 1992

4 С о д р у ж ество  н е за в и с и м ы х  государств  (С Н Г ) 12 1991
5 Ч е р н о м о р с к о е  э к о н о м и ч е с к о е  со тр у д н и ч еств о 11 1992
6 С е в е р о а м е р и к а н с к о е  с о г л а ш е н и е  о  св о б о д н о й  т о р г о в 

л е  (Н А Ф Т А ) 3 1994

7 А зи а т с к о -Т и х о о к е а н с к о е  э к о н о м и ч е с к о е  с о т р у д н и ч е 
ств о  (А Т Э С ) 21 1989

8 А с с о ц и а ц и я  го суд арств  Ю го -В о с т о ч н о й  А зии  
(А С Е А Н )

10 1967

9 А с с о ц и а ц и я  р еги о н а л ь н о го  со тр у д н и ч еств а  Ю го- 
В о сто ч н о й  А зи и  (С А А Р К )

7 1985

К) Л а т и н о а м е р и к а н с к а я  а с с о ц и а ц и я  и н те г р а ц и и  (Л А И , 
рзн ее  а с с о ц и а ц и я  сво б о д н о й  то р го в л и  -  Л А С Т ) 11

1980/
1960

И А н д ск ая  груп п а (А н д ск и й  п ак т) 5 1969
12 К .арибское с о о б щ ест в о  и К а р и б с к и й  о б щ и й  р ы н о к 14 1973
13 О б щ и й  р ы н о к  С т р ан  Ю ж н о го  к о н у са  (М Е Р К О С У Р ) 4 1991
14 З  к о н о м и ч е с к о е  с о о б щ ест в о  государств  З а п а д н о й  А ф 

ри ки  (Э К О В А С )
16 1976

15 О б щ и й  р ы н о к  В о с то ч н о й  и  Ю ж н о й  А ф р и к и  
( ч О М Е С А )

20 1994

116 Ю ж н о а ф р и к а н с к о е  с о о б щ е с т в о  р а зв и т и я  (С А Д К ) 11 1992
117 Т а м о ж е н н ы й  и э к о н о м и ч е с к и й  со ю з Ц е н тр ач ьн о й  

А ф р и к и  (Ю Д Е А К )
6 1966

118 С о в е т  ар аб ск о го  э к о н о м и ч е с к о г о  е д и н ст в а  (С А Э Е ) 12 1964
119 С о в е т  со тр у д н и ч ества  ар аб ск и х  го суд арств  П е р с и д с к о 

го за л и в а  (С С А Г П З )
6 1981

1 Источник: М еждународная Э коном ическая интеграция. Учебное пособие под редак
цией Л и пен цена Н .Н ., М оскпа, 2006. С. 11.
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О дин из о сн о в о п о л о ж н и к о в  тео р и и  и н тегр ац и и , ам ер и к ан ск и й  
эк о н о м и с т  Б. Б алаш ш а, впервы е д в о як о  п осм отрел  на и н теграц и ю  
— к ак  на п роц есс и на состоян и е: «М ы  п редполагаем  определять  
эк он ом и ч еск ую  и н теграц и ю  к ак  п роц есс и к ак  со сто ян и е . Р ассм ат
ри ваем ая  к ак  п роц есс, о н а  вклю чает м еры , п р и зван н ы е устранить  
д и с к р и м и н ац и ю  м еж ду х озяй ствен н ы м и  ед и н и ц ам и , отн о сящ и м и ся  
к  различны м  н ац и он альн ы м  государствам; рассм атриваем ая к ак  со с
т о я н и е , о н а  м ож ет бы ть представлена как  отсутствие различны х 
ф орм  д и с к р и м и н ац и и  м еж ду н ац и о н ал ьн ы м и  хозяй ствам и »2.

И н теграц и я  характеризуется н ек о то р ы м и  сущ н остн ы м и  о с о 
б ен н о стям и , которы е в совокуп н ости  отли ч ает ее от других ф орм  
эк о н о м и ч еск о го  взаи м од ей стви я  стран:

• устранением  огран и ч ен и й  в д в и ж ен и и  товаров , кап и талов , 
лю дских ресурсов м еж ду стран ам и -у ч астн и ц ам и  соглаш ен и я;

• согласован и ем  эк о н о м и ч еск о й  п оли ти к и  стран -участн и ц ;
• взаи м о п р о н и к н о вен и ем  и п ер еп л етен и ем  н ац и он альн ы х  п р о 

изводственны х п роц ессов , ф о р м и р о ван и ем  в рам ках р еги он а тех н о 
логи ческого  ед инства п рои звод ствен н ого  процесса ;

•  ш и роки м  р азви ти ем  м еж дународной  сп ец и ал и зац и и  и к э о п е -  
рации  в прои звод стве, науке и техн и ке на о сн о в е  н аи б олее  п р о 
грессивны х и глубоких ф орм , совм естны м  ф и н ан си р о в ан и ем  р азви 
тия эк о н о м и к и  и ее  и н н о в а ц и о н н о го  м еханизм а;

• структурны м и  и зм ен ен и ям и  в э к о н о м и к е  стр ан -участн и ц ;
• сближ ением национальны х законодательств, норм и стандартов;
• ц ел ен ап р авл ен н ы м  регули рован и ем  и н тегр ац и о н н о го  п р о ц ес 

са, развитием  органов  уп равлен и я хозяй ствен н ы м  взаим одействием  
(возм ож ны  к ак  м еж государственны е, так  и надгосударственны е м е
ханизм ы  уп равлен и я , к ак  в случае с Е С );

• реги он альн остью  простран ствен н ы х  м асш таб ов и н тегр аги и .
О бъективн ое сод ерж ан и е и н теграц и и  составляет в к он еч ном

итоге п ереп летен и е, в заи м о п р о н и к н о в е н и е  и ср ащ и ван и е во сп р о 
изводственны х п роц ессов , протекаю щ и х  в виде ч асти чн ой  и н тегра
ции. И н теф ац и о н н ы й  процесс охватывает отдельны е звенья целост
ной систем ы ;

• ры н о ч н о е об ращ ен и е (благодаря ли б ер ал и зац и и  торговли  и 
росту ф акто р о в  п рои звод ства), вклю чая  обращ ен и е товаров , услуг, 
д ен еж н о й  м ассы , ценны х бумаг и т.д. -  это  та к  н азы ваем ая  п о 
верхностная и н тегр ац и я  (shallow  in teg ration);

• соб ствен н ое прои звод ство  (глубокая и н тегр ац и я  — deep  
in tegration);

е сф еру  п р и н яти я  реш ен и й  (н а  уровне ф и рм , п р ед п р и н и м а
тельски х  сою зов, н ац и он альн ы х  п равительств, м еж дународны х и 
н ац и он альн ы х  о рган и зац и й ).

2 Balassa В. The Theory o f Econom ic Integration. London, 1962. p. 53.
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Р азвиваю щ ийся сн ачала  в небольш ом  количестве реги он ов  м и 
ра ин теграц и он н ы й  п роц есс в п ослед н и е годы охватил почти  все 
ко н ти н ен ты , приведя к о б разован и ю  м н огоч и слен н ы х  р еги о н аль
ных, субрегиональны х и м еж реги он альн ы х то р го во -эко н о м и ч еск и х  
групп. П о дан н ы м  В сем ирной  Т орговой  О рган и зац и и  (В Т О ), на 
начало 2003 г. н асчи ты валось  151 реальн о  действую щ ее реги о н аль
ное то р го в о -эко н о м и ч е ск о е  соглаш ен и е. П ри чем  123 из них бы ли 
зарегистрированы  после 199,5 г. Т аким  образом , в со врем ен н ой  м еж 
дународной  эк о н о м и к е  наблю дается св оеоб разн ы й  «и н тегр ац и о н 
ный бум». На внутри региональную  торговлю  приходится 2 /3  объ е
ма м ировой торговли.

Из 144 стр ан -ч л ен о в  ВТО в 2002 г. п рак ти ч ески  все участвова
ли в одной  или н ескольки х  региональны х группах П о дан н ы м  
Ю Н К Т А Д , около  40 новы х реги он альн ы х  и м еж реги он альн ы х п р о 
ек тов  находится на стадии  обсуж дения.

К руп н ей ш и м и  и н тегр ац и о н н ы м и  ц ен трам и  в соврем ен н ы х 
М Э О  является «триада» н аи б олее  зн ачи м ы х  объеди н ен и й :

• Е вроп ей ски й  сою з, в состав которого  входят 25 государств 
Европы. В рам ках ЕС  дости гн ута н аи в ы сш ая , на сегодн яш н и й  
день, степ ен ь  х озяй ствен н ого  взаи м од ей стви я  — сф о р м и р о ван  ед и 
ны й вн утрен н и й  р ы н о к  стр ан -п ар тн ер о в , а в рам ках 12  стран  — 
создан Э ко н о м и ч ески й  и валю тны й  сою з.

• С евероам ериканское соглаш ение о свободной торговле 
(Н А Ф ТА ), образованное С Ш А , Канада и М ексикой, где создание зо 
ны свободной торговли товарам и дополняется интеграцией в облас
тях либерализации движ ения и нвестиций , рабочей силы , услуг и др.

• Ф орум  « А зи атско -Т и хоокеан ское эк о н о м и ч еск о е  сотрудн и 
чество» (АТЭС)', о б ъ еди н яю щ и й  21 страны . В его  рам ках реш ается 
задача создан и я  к 2020 г. С и стем ы  свобод н ой  торговли  и св о б о д н о 
го д ви ж ен и я и нвестиций .

Н аиболее крупны е си стем ооб разую щ и е ф акторы , обусловли
ваю щ ие развитие и н теграц и и  являю тся:

— объекти вн ы й  п роц есс уси лен и я  взаи м озави си м ости  стран, 
рост и н те р н ац и о н али зац и и  хозяй ствен н ой  ж и зн и , м еж дународное 
разделение труда;

— глобализация эк о н о м и к и  и глобальная к он курен ц и я;
— н ауч н о-техн и ч ески й  п р о ц есс  и его  соврем ен н ая  ф орм а: и н 

ф о р м ац и о н н о -тех н о л о ги ч еск ая  револю ция;
— п роц ессы  ли б ер ал и зац и и  эк о н о м и к и  и п овы ш ен и е  степени  

откры тости  н ац и он альн ы х  хозяйств;
— м нож ество  ц и ви л и зац и й , к у льтурн о-ц и ви ли зац и он н ы х  ти п ов  

общ ества и структур в со в р ем ен н о м  м ире;
— общ н ость  н ац и он альн о-государствен н ы х  ин тересов  ряда 

стран  с точ ки  зр ен и я  их б езоп асн ости ;
— геоп оли ти ч ески е интересы  и др.
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Таблица 2

Доля региональных группировок в мировом национальном продукте, 
мировом экспорте и инвестициях в 2003  г. (в %)

Региональные Д оля в ми Д ол я  в миро Д ол я  в инве
группировки ровом В Н П вом экспорте стициях

ЕС 24 43 19
НАФТА 26 17 19
АТЭС (без членов НАФТА) 29 23 36

Источник: Международная Экономическая интеграция. Учебное посо
бие под редакцией Ливенцева Н.И., Москва, 2006. С. 14

В со в р ем ен н о й  эк о н о м и ч еск о й  литературе к  непосред ствен н ы м  
пред посы лкам  и н теграц и и  отн о сят  следую щ ие во -п ервы х , интег
ри рую щ и еся  страны  долж ны  обладать бли зки м  уровнем  э к о н о м и 
ческого  р азви ти я  и зрелости  р ы н о ч н о й  эк о н о м и к и ; во-вторы х, н а 
ли чи е общ ей  гран и ц ы  и и стори ческ и  сл ож и вш и хся  эк о н о м и ч еск и х  
о тн ош ен и й ; в-третьих, н аличие взаи м о д о п о л н яю щ и х  структур э к о 
ном и ки  интегрирую щ ихся стран ; в-четверты х , о б щ н о сть  хозяй ст
венны х и ины х проблем , которы е реал ьн о  сто ят  перед стран ам и  т о 
го или иного  региона; в -п яты х , п о л и ти ч еск ая  г.оля государств, н а 
ли чи е стран -ли деров  и н теграц и и ; в-ш есты х,... д ем о н стр ац и о н н ы й  
эф ф е к т  и в седьм ы х, «эф ф ект  дом ино».

С ледовательно , эк о н о м и ч еск а я  м одель каж дой  и н теграц и он н ой  
группировки  — результат дли тельн ого  и стори ческ ого  п роц есса , в 
течен и е которого  вы страивается со о тн о ш ен и е  элем ен тов , ф о р м и 
рую щ их реги он альн ы й  хозяйствую щ ий  к о м п л ек с , у креп ляется  м е
ханизм  их взаим одействия .

Н.Х. Ж умаев ~  и .ф .н ., д о ц ., БМ А

ГЛОБАЛЛАШ УВ Ж А РА Ё Н Л А РИ Н И Н Г Ў ЗБ Е К И С Т О Н  ВАЛЮ ТА  
СИЕСАТИГА ТА Ъ С И РИ

Ў збекистон  м уста қи л  л и кн и н г дастлаб к и  йилл  придан, ан и қроғи , 
м иллий  валю там из м уом алага ки ри ти лган  кун дгн  бош лаб  м устақил 
валю та си ёсати н и  ю ритиш  и м к о н и га  эга бўлди. Бу борада II рези - 
д е н ти м и зн и н г  қуйидаги  ф и крлари  жуда ўринлидир: «Ў зим изнинг 
вал ю та га ўти ш -и қти сод и й  ислоҳотларн и н г эн г  муҳим м асаласидир. 
Х ал қ и м и зн и н г турм уш  д араж аси , ж ам и я тн и н г , д авл атн и н г  такдири  
ва келаж аги н аф ақ ат  м оли я ви й  ва и қ ги со д и й  бар қ ар о р л и кка , ҳеч 
м уболағасиз айтиш  м у м ки н ки . валю та и сл о ҳ о ти , у н и н г  куч- 
қудрати, обрўси , харид и м ко н и яти , ж аҳ о н н и н г б ош қ а валю талари
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билан м уносабатига \а м  боғли қди р . » 1 Ж аҳондаги  ҳар би р  давлат 
халқаро м айдонда ўз валю таси билан  и ш ти рок  эти ш н и  хоҳлайди, бу 
ўз назбатида ҳар би р  м иллатда и ф ти хор  туйғусини  уйғотади. Л еки  и, 
бу ўринда таб и и й  савол  туғилади: давлатлар  уз валю талари  
б арқарорли ги ни  қай дараж ада таъм и н лай  олм оқда?

Утиш иқтисодиёти  м ам лакатларида и н ф л я ц и я  дараж аси  ни  нг 
ю қори бўлиш и, м иллий  валю та қ ад р и н и н г п асай и ш и , иқтисодий  
ўскш  суръатлари н и н г н о барқарорли ги  таб и и й  ҳол ҳисобланади. 
Бундам таш қар и , м азкур давлатлар  глобаллаш ув ж ар аён л ар и н и н г 
к е с к ш  туе оли ш и  оқибатида келиб  чиқадиган  ян ги  м уам м оларга 
ҳам н)з тутмокда. Г лобаллаш увнинг ян ги  техн ологи я  ва м алакалар- 
ни н г тарқали ш и  каби иж обий  то м о н л ар и н и  ҳеч ким  и н к о р  қила 
олм айди , л ек и н  глобаллаш ган  дунё м и лли й  м онетар  сиёсатни  ю ри
тиш  га им кон қолдирм окдам и? Бу каби саволларга ж авоб  топиш  
учун глобаллаш увнинг м ам лакатлар  м иллий  валю та сиёсатига 
таъсирини  чуқур та д қ и қ  қилиш  лозим дир.

Ўтиш иқтисодиёти м амлакатларида валю та реж им ларининг 
ўзгариши анъаналарига назар соладиган бўлсак, уларнинг кўпчилиги 
эркин  сузиб юрувчи валю та реж им  и том он  ўтиб бораётганига гувоҳ 
бўлам из1. Бун га сабаб эса, глобаллаш ув туфайли м иллий 
иқтисодиётлар оч и қ л и к  дараж асининг оргиш и, халқаро капиталнинг 
эркин ҳаракатланиш и ва таш қи  валю тавий таж овузларнинг ортиш и- 
дир. Ўтиш иқтисодиётига хос қийинчиликларга ж авобан баъзи дав
латлар долларлаш ув дом ига туш иб қолган бўлсалар, айрим лари уз ва- 
лю талари курсини А Қ Ш  долларига қатъий боғлаб қўйиш  орқали 
миллий иқгисодиётда қулай инвестицион  муҳитни яратиш га эриш ди- 
лар. 1')Ироқ, Осиё инқирози  бу усул муаммолардан кугилиш нинг энг 
мақбул йўли эм аслигини исботлаб берди. Зеро, м ам лакат бош қа бир 
давлат валютаси ни ж орий қилиш  ёки унга м иллий валюта курсини 
қатти < боғлаш йўлидан борар эк ан , мазкур м ам лакат иқтисодиёти хо- 
риж ил давлат иқтисодиётида юз бериш и м ум кин бўлган салбий 
ҳолатларга нисбатан таъсирчан ва ож из бўлиб қолади, мустақил м о
нетар сиёсат юритиш им конияти  га пугур етади.

Узбеки стон валюта реж им и Х ВФ  том онидан  бош қариладиган  су
зиб юрувчи валюта реж ими сиф атида тан  олинган . Бош қариладиган 
сузиб юрувчи валюта реж ими пухта ўйланган м акроиқтисодий сиёсат, 
кучли молиявий сектор ва иш ончли  муассасаларга эга бўлган 
рагба' лантирувчи сиёсий муҳит доирасида ўтиш  иқтисодиёти давлат- 
ларининг валю та барқарорлигини таъм инлаш  ва иқтисодиётни

1 И. А. Кари мои «Банк тиаими, пуп муомаласи, кредит, иниестиция на молиявий 
барқар>рлик туғриснда». Т ., « Ў зб е к и т ж » , 2005 йил, 147-148 бетлар.
1 ХВФ 1991 , 1999 ва 2004  йилларга кўлжалланган й и л л и к  ҳисоботига кўра 1991 йил 
ЗЗта унии  иқтисодиети мамлакатларидан Юта си сузиб юрувчи режимда бўлган бўлса, 
1999 й 1Л эркин  сузувчи режимдаги ўтмш иқтисодиёти давлатлари сони 16тага. 20 0 4  
йилга келиб эса 23 тага етган.
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рағбатлантириш  мақсадлари учун хизмат қилади. Ш уни ҳам қайд 
этиш  ж оизки , иқтисодиётдаги таркибий  ўзгариш лар туф айли ^ам л а- 
катга мос валю та реж им и ҳам ўзгариб бораверади.

Глобаллаш увни турли ёндаш увлар орқали  ёритиш  мумкин 
бўлсада, биз учун глобаллаш увнинг қандай йўллар билан  валю та сиё- 
сати ва м арказий  банк ф аолиятига таъсирини  ўрганиш  муҳимдир.

Б и ри н чи д ан , глобаллаш ув хориж даги  реал  и қ ти сод и й  ж араён- 
л ар н и н г  авж  оли ш и  ва у н и н г  глобал бозорлардаги  товарлар  
баҳосига таъси ри  орқали  М аркази й  б ан к  н азорат  қиладиган  ва ф ао - 
л и я т  ю ритадиган  м иллий  и қ ти со д и ётн и н г таш қи  м уҳитига ўз таъ си 
рини  ўтказади.

И кк и н ч и д ан , глобаллаш ув иш  ҳақи ва баҳоларни  ўрнатиш  ме- 
хан и зм и н и  ўзгартириб ю бори ш и  ва оқ и б атд а  м аҳаллий и н ф л яц и я  
дараж асига таъ си р  қ и ли ш и  м ум кин .

У чинчидан , глобсшлашув м оли я бозорлари  ф а о л и я ти н и  тубдан 
ўзгартириб ю боради  ва М аркази й  б ан к  қ ар о р л ар и н и н г  м оли я бо- 
зорларига ва м ак рои қти сод и й  кўрсаткичларга таъсири  борасидаги  
н о ан и қ л и к л ар н и  ош иради.

Т ўрти н ч и дан , глобаллаш ув М аркази й  б а н к н и н г  таш қи  м у\ит 
борасидаги  зи й ракли ги га  ва қўллайдиган  м онетар  сиёсати  страте
ги яларига таъ си р  қилади. И қти сод и й  н о у -х ^ л а р н и н г  тезл и к  билан  
ёй и ли ш и  М арказий  бан к  и қти сод чи лари  том он и д ан  а мал га о и и р и -  
ладиган  иқти сод и й  таҳдил м етод лари н и н г ўзгариш ига олиб келади.

Б еш инчидан, глобаллашув активлар бозорида спекулятив рискнинг 
оргиш и га олиб келади. Спекулятив тажовуз туф айли бутун бир валюта 
тизим ининг тақдири йирик  ўйинчилар ҳукмига ҳавола қилинади.

Х улоса ўрнида таъкидлаш  ж о и зк и , ҳар б и р  м устақил давлат ич- 
ки м ақсадларга қаратилган  валю та си ёсати н и  иш лаб  чиқиш да на- 
ф ақат  ан ъан ави й  ом и ллар  таъ си р и н и , балки  глобаллаш ув ту о ай л и  
келиб  чиқадиган  н о ан ъ ан ави й  ом и ллар  таъ си ри н и  ҳам эътиборга 
олиш и лозим .

К.К. Ш аакрамов -  к .э .н ., доц ., БФ А

ВЛ И Я Н И Е И Н Т ЕГРА Ц И О Н Н Ы Х  П Р О Ц Е С С О В  НА РА ЗВ И ТИ Е  
СТРАН Ц Е Н ТРА Л ЬН О Й  АЗИ И

В соврем ен н ы х условиях  глобализации  и разви ти я  реги он аль
ны х и н теграц и он н ы х  п роц ессов  стран ы  Ц ен тральн ой  А зии и зы ски 
ваю т н овы е ф орм ы  реги он альн ого  сотрудничества, н овы е подходы  
во в н еш н еэк о н о м и ч еск о й  д еятельн ости , сп особствую щ и е наи б олее 
п олном у и сп ользован и ю  п о тен ц и альн ы х  возм ож н остей  каж дой  о т
д ельн о  взятой  страны  реги он а, уск орен и я  п о стр о ен и я  в них осн ов  
ры ночны х отн ош ен и й .
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Г лобальное общ ество  стан ови тся  более откры ты м : свободное- 
перем ещ ен и е кап и тала, ф и н а н со в , лю дей , и н ф о р м ац и и , п р о и сх о 
дит расш и рен и е и углубление м еж дународны х эк о н о м и ч еск и х  о т 
нош ен и й . Т есное сотрудничество  стран  Ц ен тральн оази атского  р е
гиона сегодня в рам ках ЕврА зЭ С  и других региональны х о б разова
ний  связан о  с н ац и о н ал ьн ы м и  и н тересам и  этих  стран , и представ
ляет  собой объекти вн ы й  и естествен н ы й  п роц есс, н ап равлен н ы й  на 
дости ж ен и е стабильности  со ц и а л ь н о -эк о н о м и ч е с к о го  разви ти я  го
сударств реги он а, совм естны й  вы ход на м ировы е р ы н к и , укреп ле
ние безопасности  и устойчивое разви ти е р еги он а в целом .

В качестве о сн овн ы х  при ори тетн ы х  н ап равлен и й , по  которы м  
осущ ествляю тся эк о н о м и ч еск и е  связи  ц ен тральноази атски х  госу
дарств, м ож но вы делить следую щ ие:

— эф ф екти вн о е  и сп ользован и е п риродны х, в частности  вод н о
энергети чески х  ресурсов с учётом  и н тересов  государств — членов 
региональной  о рган и зац и и ;

— создан и е о б щ ереги он альн ой  инф раструктуры  тран сп ортн ой  
систем ы  с  вы ходом  на м и ровы е тр ан сп о р тн ы е к ори доры  и м орские 
пути;

— всестороннее разви ти е п р ои звод ствен н ой  к о о п ер ац и и  и к ом 
м уникаций;

— расш и рен и е и углубление то р го во -эко н о м и ч еск и х  и гум ани
тарно-культурны х о тн ош ен и й ;

— совм естное реш ен и е эк о ло ги ч ески х  проблем ;
— расш и рен и е сотрудничества в сф ере  безоп асн ости  и укреп 

ления стабильности .
Задача соверш ен ствован и я  эк о н о м и ч еск о й  п оли ти к и  государст

ва при переходе к  р ы н о ч н ы м  о тн о ш ен и ям , эк о н о м и ч еск а я  и ф и 
нан совая  стаб и льн ость  каж дой  отдельно взятой  страны  Ц ен траль
ноазиатского  региона вы деляется к ак  важ н ое условие для  развития 
ин теграц и он н ы х  связей , для п о вы ш ен и я  тем п о в  роста н ац и о н а л ь 
ных эк о н о м и к .

О пределяя задачу п одн яти я  на к ач ествен н о  н овы й  уровень хода 
реф орм  и м одерн изац и и  н ац и о н ал ьн о й  эк о н о м и к и , среди  основны х 
приоритетов  вн еш н еэк о н о м и ч еск о й  п оли ти к и  государства П р ези 
ден т  Республики  У збекистан  И .А .К ари м ов  отм ечает:

«. .О собое зн ач ен и е м ы  придаём  разви ти ю  ин теграц и он н ы х 
п роцессов и ры н очн ы х п р еоб разован и й , ф о р м и р о ван и ю  в Ц ен 
тральноазиатском  регионе общ его  ры нка. Т о л ьк о  такой  ры н ок , не 
расчленённы й  на зам кнуты е н ац и о н ал ьн ы е рам к и , сп о со б ен  п р и 
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влечь зн ачи тельн ы е потоки  и н о стр ан н ы х  и н вести ц и й , обеспечить  
устойчивое развитие и  п роц ветан и е стран  р еги о н а . » 3

В развитии  эк о н о м и ч еск и х  связей  У збеки стан а со  странам и  
Ц ентральной  А зии , у скорени е п роц ессов  и н теграц и и  м ож н о  рас
см атривать  к ак  отдельны й  ф актор.

У збекистан  вы ступает ц ен тром  эн ергети чески х  и водны х ресур
сов Ц ен тральн оази атского  реги он а, во  м ногих вопросах  является  
связую щ им  звеном  соседних республик.

С воеоб рази е п ри р о д н о -к ли м ати ч еск и х  условий  У збекистана 
о казы ваю т реш аю щ ее зн ач ен и е  при вы боре путей осущ ествлен и я  
реф орм . Р еспублика является  агр ар н о -и н д у стр и ал ьн о й  стран ой  со 
зн ачи тельн ы м  удельны м  весом сельского  хозяйства в ВВП страны  
(до 40% ). П оэтом у откры ваю тся  реальны е п ерсп ек ти вы  развития 
аграрного  сектора с выходом его  п родукц и и  на м и ровой  ры нок.

На осн ове п роведён н ы х и сслед ован и й  м ож н о  сделать следую 
щ ие выводы:

1. П роцесс евроази атской  и н теграц и и  оказы вает зам етное 
вл и ян и е на развитие то р го в о -эк о н о м и ч е ск и х  о тн о ш ен и й  стран 
Ц ентральной  А зии , в частности  У збеки стан а к ак  в рам ках  реги о 
н альной  ин теграц и и , та к  и со  стран ам и  В осточной  (А ТР) и Ю го- 
В осточной А зии (А С Е А Н ), а такж е с Е вроп ей ск и м и  странам и  и 
стран ам и -член ам и  других сообщ еств.

2. П ерсп екти вн ы е н ап р авл ен и я  Е враА зЭ С  предусм атриваю т 
создан и е ед и н ой  там о ж ен н о й  зо н ы  в реги он е, введен и е в действие 
единой  м етодологии  ведения стати сти ки  вн еш н ей  торговли , о к о н 
чательная у н и ф и к ац и я  правил  и процедур  там о ж ен н о го  контроля.

3. Б ольш и е п ерсп екти вы  откры ваю тся  в  совм естн ом  сотрудн и 
честве стран  расш иряю щ ихся на сегодня сооб щ еств  Е враА зЭ С  и 
Ш О С . Развитие и н теграц и он н ы х  связей  в рам ках Е враА зЭ С  и дру
гих региональны х сою зов  п озволяет судить о глобали зац и и  торгово- 
эк о н о м и ч еск и х  св язей , об  интеграции  ф и н ан со вы х  ры н к ов , к а п и 
тала и ры н ка ценны х бум аг на ед и н ом  о гром н ом  геоп оли ти ч еском  
пространстве.

4. О соб ая  п ерсп екти ва отк ры вается  от деятельн ости  тр а н сн а
ц иональны х к о р п о р ац и й , созд ан и я  их ф и л и ал о в  на о гр о м н о м  гео
п оли ти ческом  пространстве.

5. Ш и рок ое  развитие б ан к о вско й  сети  в м ире, ак ти в н о е  уча
стие м еж дународны х бан ков  и других м еж дународны х ф и н ан совы х  
и нститутов в эк о н о м и ч еск и х  п р еоб разован и ях  в странах Ц ентраль
ной А зии , такж е способствует разви ти ю  п роизводительны х сил  ре-

3 К; рим ов И.А. Н аш а главная цель -  демократизация и обновление общ ества, модер
низация и реф ормирование страны. Речь на совместном  заседании Законодательной 
палаты  и С ената Олий М ажлиса Республики У збекистан, 28 января 2005 г.
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ГИ0 Ш1, расш ирению  вн еш н еэк о н о м и ч еск и х  связей , укреп лен и ю  на- 
цион  ш ьиых эк о н о м и к  сотрудничаю щ их государств.

• Т .С . Расулов — к .э .н ., доц ., БФ А

ТЕ О РЕТ И Ч ЕС К И Е В О П РО С Ы  С О ВЕ РШ Е Н С ТВО ВА Н И Я  
ВАЛЮ ТНЫ Х О Т Н О Ш Е Н И Й

ЕДлютные о тн о ш ен и я  — это  эк о н о м и ч еск и е  о тн о ш ен и я , с в я 
зан н ы е с ф у н к ц и о н и р о ван и ем  м ировы х д ен ег  и обслуж иваю щ ие 
различны е виды  хозяй ствен н ы х связей  между странам и : внеш ню ю  
торговлю , вы воз кап и тала, и н вести ц и и , предоставление зай м ов и 
субсидий, н ауч н о-техн и ч ески й  обм ен , туризм  и др.

М еж дународны е валю тны е о тн о ш ен и я  возн и кли  с началом  
ф у н к ц и о н и р о ван и я  ден ег в м еж дународном  платеж ном  обороте и 
получали свое разви ти е по  мере и н те н си ф и к ац и и  м еж дународны х 
обм енов, д ви ж ен и е товаров , кап и талов  и рабочей силы . П отреб- 
HocTi, уп оряд очи ть  эти  о тн о ш е н и я  привела к ф о р м и р о ван и ю  н а 
циональны х и м ировой  валю тны х систем .

Н ац и о н альн ая  вгшютная си стем а представляет собой  ф орм у ор- 
rai и зации  валю тны х о тн о ш ен и й  стран ы , определяем ую  н ац и о н ал ь 
ным законодательством  с учетом  норм  м еж дународного  права.

М ировая валю тная си стем а — это  ф о р м а о р ган и зац и и  м еж дуна
родны х валю тны х о тн о ш ен и й , обусловленная развитием  м ирового  
хозяйства и ю ридически  закр еп ля ем ая  м еж государственны м и  с о 
глаш ениям и .

К ак во всех сф ерах  м ировы х эк о н о м и ч еск и х  о тн о ш ен и й , в 
сф ере валю тного  регули рован и я, государство вы нуж дено м ан еври 
ровать м еж ду ли берали зм ом  (п о лн о й  эк о н о м и ч еск о й  свободой) и 
разн ого  рода огр ан и ч ен и ям и . П олной  свободы  в сф ере валю тны х 
о тн о ш ен и й  нет нигде. Государство, н ап ри м ер , м ож ет зап рети ть  н а
ц и ональны м  экспортерам  продавать вы рученную  валю ту на ры нке 
и обязать  сдавать в обм ен  на н ац и он альн ую  по  оф и ц и альн о м у  кур
су. Т аким  образом , государство ф орм и рует свой валю тны е резервы , 
которы е затем  использует для  оплаты  м еж дународны х обязательств , 
для валю тны х и н тер вен ц и й , хранит в резерве, и т. Д . В алю тны е ог
р ан и ч ен и я  определяю т степ ен ь  себестоим ости  (конвертируем ости) 
валют.

Реж им  или порядок  конвертируем ости  (обратим ости) н ац и о 
нальной  валю ты о ч ен ь  важ ен. О н оп ред еляет условия вклю чения 
н ац и он альн ой  эк о н о м и к и  в м ировую , возм ож ности  и сп ользован и я  
п реим ущ еств м еж дународного  разделен и я , труда, п ерем ещ ен и я к а
п италов в страну  и из страны . Р еж им  обратим ости  определяет три



разновидности  валют: «свободно конвертируем ую  валю ту» (С К В ), 
«частично конвертируем ую » и «неконвертируем ую »

Ч асти чн о  кон верти руем ая валю та обладает п р и зн ако м  внугрен- 
ней и внеш ней  обратим ости . В нутренняя об р ати м о сть  о зн ачает, что 
граж дане и ю ри ди чески е л и ц а  д а н н о й  страны  могут без о гр ан и ч е
ний п окуп ать  и н остран н ую  валю ту по  дей ствую щ ем у курсу, осущ е
ствлять  в этой  валю те расчеты  с  зарубеж н ы м и  партнерам и . П ри 
вн еш н ей  обрати м ости  свобод н ы й  обм ен  лю бы х валю т на н ац и о 
нальную  валю ту действует только  в о тн о ш е н и и  и н остран н ы х  граж
дан и ю ридических  лиц.

П олная кон верти руем ость  вклю чает внутренню ю  и  внеш ню ю . 
Т аким  п ри зн аком  обладаю т о ч ен ь  м ногие валю ты  в м ире. И з них 
только  п ять -ш есть  считаю тся свобод н о  и сп ользуем ы м и  в том  
см ы сле, что он и  в полном  объем е вы п о л н яю т ф у н к ц и ю  м ировы х 
денег. В этих валю тах осущ ествляю тся все оп ер ац и и  по  м еж дуна
родны м  расчетам  и платеж ам . К  свобод н о  используем ы м  валю там  
относятся: доллар  С Ш А , Е В Р О , яп о н с к а я  и ен а , ан гл и й ск и й  ф унт 
стерлингов, ш вей ц арск и й  ф р ан к , к ан ад ск и й  доллар. П ричем  о с
новная д оля  м еж дународны х п латеж ей  (о ко л о  70% ) осущ ествляется 
с пом ощ ью  доллара С Ш А . Н екон верти руем ы м и  являю тся  валю ты  
тех стран , где п ри м ен яю тся  ж естки е зап реты  и о гр ан и ч ен и я  по  вв о 
зу, обм ену , продаж и и п о к у п ки  н ац и о н ал ьн о й  или и н о стр ан н о й  ва
лю ты . Б ольш инство  р азви ваю щ и хся  стран , б ы вш и е со ц и ал и сти ч е
ски е стран ы , Р осси я  и почти  все государства С Н Г  им ею т н ек о н в е р 
тируем ую  валюту. О д н ако  коль  ск о р о  т а  и ли  и н ая  стр ан а  движ ется 
к ры н оч н ом у  ти п у  х о зяй ство в ан и я  и н ам ер ен а вклю читься в м и ро
вую эконом ику1, переход к  к он верти руем ости  н ац и о н ал ьн о й  валю ты  
неизбеж ен . С ледует п о м н и ть , что это  не тех н и ч еская  оп ер ац и я . О на 
влечет за собой  м н огоч и слен н ы е эк о н о м и ч еск и е  п оследстви я , в том  
числе и н егати вн ы е, для  слаборазвиты х, кри зи сн ы х , отсталы х э к о 
ном и к. А поэтом у  переход к кон верти руем ости  долж ен  осущ еств
ляться п о степ ен н о , параллельно  со  структурн ой  п ерестройкой  э к о 
н о м и ки , п овы ш ен и ем  ее эф ф екти вн о сти  и кон ку р ен то сп о со б ч о сти  
с п рои звод и м ы м и  на м ировом  р ы н к е товарам и.

Т ак и м  образом , характер  валю тны х о тн о ш ен и й  зави си т от к о н 
вертируем ости  валю ты  страны . О брати м ость  валю ты  не сводится к 
чисто  техн и ческой  возм ож н ости  ее обм ен а. П о сути , эта  категория 
означает глубокое и н тегри рован и е н ац и о н ал ьн о го  хозяйства в м и
ровое. К онвертируем ость  лю бой  н ац и о н ал ьн о й  ден еж н ой  ед и н и ц ы  
обесп ечи вает  стране долгосрочн ы е вы годы  от участия в м н огосто 
рон н ей  м ировой  си стем е торговли  и расчетов, так и е  как:

-  свободны й  вы бор  прои звод и телям и  и потреби телям и  н аи б о 
лее вы годны х р ы н к о в  сб ы та и заку п о к  внутри страны  и за рубеж ом 
в каж ды й дан н ы й  м ом ент;
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-  расш и рен и е возм ож н остей  для  при влечен и я  и н остран н ы х  
и н вести ц и й  и осущ ествлен и я и н вести ц и й  за рубеж ом ;

-  стим улирую щ ее воздействие и н о стр ан н о й  кон курен ц и и  на 
н ац и он альн ое  хозяйство;

-  п одтягивание н ац и о н ал ьн о го  производства д о  м еж дународ
ных стандартов по  ценам , и зд ерж кам , качеству;

-  возм ож ность  осущ ествлен и я м еж дународны х расчетов в 
н ац и он альн ы х деньгах; v

-  возм ож ность  наи б олее о п ти м альн ой  сп ец и ал и зац и и  
н ац и он альн ого  хозяйства с учетом  отн оси тельн ы х преим ущ еств.

В н астоящ ее время У збекистан  делает  всё возм ож ное для  и н те
грации в м н огосторон н ей  м и ровой  си стем е торговли  и расчетов, и 
это  п озволяет говорить о том , что валю тная систем а республики  
будет развиваться и укрепляться.

А.С. Жураев — и .ф .д ., Т М И

И Қ Т И С О Д И Й  И Н ТЕГРАЦ И ЯЛ  А Ш У  В Ш АРО И ТИ ДА  
М О Л И Я В И Й  Э Р К И Н Л А Ш Т И РИ Ш  МАСАЛАЛАРИ

XX аср  охирларига келиб м оли яви й  и н қ и р о зл ар н и н г  к ески н  туе 
олиш и, дунё ҳам ж ам ияти н и  глобат м оли яви й  либераллаш ув 
оқибатида келиб  чиқадиган  к о б ар қар о р ли к  ва таназзул  ҳолатларига 
эъ ти б о р ли р о қ  бўлиш га чорлади.

К ейинги  пайтларда, глобал тар ти б си зл и кл ар  туф айли  купгина 
м ам лакатлар пул м аблағлари ҳаракатига қуйиладиган  чекловлар- 
н и н г  аввал ж орий  қ и ли н ган  к ўри н и ш лари га қайтм оқда.

О датда, хориж ий  и нститутлар  ва ж и см о н и й  ш ахсларнинг уз 
м аблағларини  м а \а л л и й  м оли я  институтларига ссуда кўри н и ш и д а 
ёки  қим м атли қогозлар бозорида и н вести ц и я  кўриниш ида ж ойлаш - 
ти ри ш лари га рухеа" берилади , М аҳаллий к о м п ан и ял ар  ва банкларга 
эса, хориж дан қарз м аблағларини  қ и й и н ч и л и кларсиз ж алб қи ли ш и  
м умкин.

А ксинча, ҳозирги  и н теграц и ялаш ув даврида м ам лакатдан  
таш қарига м аблағларни  ж ўнатиш  ян ада о со н р о қ  кечм оқда. Х ориж - 
ликларга м аҳаллий и қтисодиётда иш лаб  топган  м аблағларини  ўз 
м ам лакатларига ж ўнатиш га рухсат берилган  ҳамда м аҳаллий 
х алқн и н г чет элда бан к  ҳи собрақам и  о чи ш и  ва чет элга пул 
ж ўнатиш и учун барча қулайликлар  етарлидир.

Бир неча ўн й и л л и кл ар  олдин  кўплаб давлат.тарда кап и тал  
ҳаракати қ атти қ  н ззо р ат  ости га о л и н ар  ва хориж ий  кап и талн и н г 
кириш ига ва албатта, у н и н г ўз м ам лакатига қай тари ли ш и га қатъий
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чекловлар  ўрнатилар  эди . К ап и талн и н г  М аркази й  бан к  рухсати б и 
лан  м аъаум  ш артларда ва чеклан ган  м иқдорда ҳаракатлан иш и га 
и м ко н  б ери ли ш и  ҳам ж иддий  характер  к асб  этарди. М азкур чек- 
л о вл ар н и н г бартараф  эти ли ш и , и қ ти сод чи лар  таъбирига кўра, к а 
питал ҳ и со б р ақ ам и н и н г эр к и н лаш ти р и л и ш и  деб ю ри ти ладг. Бу 
тўлов б ал ан си н и н г кап и тал  ҳисобварағига теги ш ли  бўлиб, ундг сав- 
д о  ва хизм атлар  ҳисобварағида акс этм ай д и ган  м аблағлар  о қи м и  ўз 
и ф од аси ни  топади.

Б и р  қ ан ч а  давлатлар  савдо ва хизм атлар учун тўловн и  а 1л а 1га 
о ш и ри ш да валю та ай и р б о ш л ан и ш и га  рухсат беради. Б ун дай  ҳолатда 
м ам лакатда ж орий  ҳ и соб варақ  ко н вер тац и яси  мавж уд дей и лад и , л е 
кин  бу капитал  ҳисобварағи  к о н в ер тац и яс и н и  англатм айди .

Қ и сқа  муддатли кап и тал  ҳаракати  оқи бати да келиб  чик^иши 
м ум кин  бўлган н обарқ арорли кларга  ж авоб ан  давлатлар  капитал  
ҳисоб рақам ида чеклб вларн и  сақ лаш н и  м аъқул кўради. M ac алан, 
Х итой , Ҳ и н ди стон  давлатларида ҳам  к ап и тал  ҳи собваракдари  етар- 
л и ч а  кон вертац и яга  эга эм ас. Ч у н к и  бу давлатлар  м и лли й  валю та- 
л ар и н и  таш қи  сп екуляти в таж овузларга н и сб атан  ҳи м ояси з 
қ о лд и р и ш н и  истам айди.

Л ек и н  Ғарб м ам лакатлари  ва халқаро  м оли я  и нституглари  м зс- 
лаҳатларига б и н оан  к>тглаб ри вож лан аётган  давлатлар  яқ и н  йиллар- 
д а  кап и тал  ҳи соб варакдари н и  бирм унча л и бераллаш ти рди лар . Бу 
м аслаҳатларнинг н егизида либераллаш ув м ам лакатда и қ ти сод и й  
ўсиш  суръатларини  ж адаллаш тиради  деган  ғоя ётади. Глобал нуқтаи 
назардан  эса , либераллаш ув ю қори  даром ад н и  кўзлаб зр к и н  
,\аракатланувчи халқаро  к ап и тал лар н и н г  ян ада самаргши 
тақси м л ан и ш и га  и м ко н  яратади.

Ҳ ақи қатд а эса , м оли яви й  эр к и н л а ш ти р и ш н и  рағбатлант лрув- 
чи лар  бўлиб хусусий м оли я ви й  институтлар  (тиж орат ва и н вести 
ция бан к лар и , и н вести ц и я  ва хеж ирлаш  ф он д лари ) ҳисобланаии. 
М азкур муассасалар ўзларининг йирик  суммадаги пул маблағларини 
м амлакатлар ҳудуддари бўйлаб спекулятив ва инвестицион  ф аолият 
кўриниш ида ю қори дором адни кўзлаб эркин  ҳаракатланиш ига 
тўсқинлик қилувчи чекловларни бекор қилиниш идан манфаатдор.тир.

Х улоса ўрнида таъкидлаш  ж о и зки , и н теграц и ялаш ув  ш ароитида 
к ап и тал  ва ж ори й  ҳи собварақларга чекловлар  к и р и ти л и ш и  ёки 
уларни эрк и н лаш ти ри ш  ҳар би р  м ам лакат м и лли й  хусусиятларига 
ва м оли я ви й  сек то р и н и н г қ ан ч ал и к  р и вож лан ган ли ги га  б о ғж к ,.
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Б. Ахмедов — к .э .н ., Н ац и о н альн ы й  
У ниверситет У збекистана

УЗБЕКИСТАН И ЕВРАЗЭС: ВЫ ГО ДЫ  И П О Т ЕРИ

Главная цель эк о н о м и ч еск о й  и н теграц и и  12 стран  членов С о ю 
за Н езависим ы х Государств (С Н Г ) и сп ользован и е преим ущ еств 
м еж государственного разделен и я  труда, сп ец и ал и зац и и  и  к о о п ер и 
рован и я производства д л я  д о сти ж ен и я  общ их стратегических и т е 
кущ их интересов стр ан -у ч астн и ц  С Н Г.

О п р и н ц и п и ал ьн о й  к о н статац и и  н а  вы сш ем  уровне н ам ерений  
следовать курсу углубления и н теграц и и  н а  р ы н оч н ой  и суверенной  
основах, свидетельствую т:

■ п р и н яти е  22 ян вар я  1993 г. С оветом  глав государств С Н Г  У с
тава содруж ества, оп ред ели вш его  его ф у н к ц и о н ал ьн ы е и о р ган и за 
ц и он н ы е основы ;

■ п одп и сан и е Д оговора  о создан и и  Э к о н о м и ч еско го  С ою за;
■ С оглаш ение о создан и и  зон ы  свобод н ой  торговли;
■ Д оговор  о проведении  согласован н ой  ан ти м о н о п о л ьн о й  п о 

ли ти ки ;
■ создание в 1994 г. М еж государственного Э коном ического  ко

митета с целью усиления координации  хозяйственного сотрудничест
ва стран СН Г;

■ п о д п и с ан и е  со гл аш е н и я  о со зд а н и и  П л атеж н о го  со ю за  в 
1994 г.

В Уставе С Н Г  содерж ится следую щ ие н ап равлен и я  со гл асо ван 
ной эк о н о м и ч еско й  политики:

■ ф о р м и р о ван и е общ его  эк о н о м и ч еск о го  пространства на базе 
ры ночны х о тн о ш ен и й  и свободного  п ерем ещ ен и е товаров , услуг, 
капиталов и рабочей силы ;

■ коорди н ац и я соц и альн ой  п о л и ти к и , разработка совм естны х 
социальны х програм м  и м ер по  сн и ж ен и ю  со ц и ал ьн о й  н ап р я ж ен 
ности в связи  с  проведением  эк о н о м и ч еск и х  реф орм ;

■ развитием  систем  тр ан сп о р та , связи , эн ергети чески х  систем ;
■ коорди н ац и я к р ед и тн о -ф и н ан со в о й  политики ;
■ содействие развитию  то р го во -эк о н о м и ч еск и х  связей  госу

дарств-членов;
■ п оощ рен и я  и взаим ная защ ита  и н вести ц и й ;
■ содействие стандартизации и сертификации пром ы ш ленной про

дукции и товаров;
■ п равовая охрана и нтеллектуальной  соб ственности ;
■ содействие развитию  общ его и н ф орм ационного  пространства;
■ осущ ествление совм естны х п роектов  и програм м  в области  

науки и техн и ки , о б разован и я , культуры и спорта.
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О п ы т реализации  двусторонних  со гл аш ен и й  показал  слож н ость  
реш ен и я  всех проблем ны х воп росов  в области  торгово- 
эк о н о м и ч еск и х  связей  между всем и госуд арствам и -член ам и  С Н Г . 
Н екоторы е страны  С Н Г  входят более чем в одну группу. П ервы м  
этап ом  к реальном у  ф о р м и р о ван и ю  ед и н ого  эк о н о м и ч еск о го  п рос
транства в С одруж естве стало  создан и е Т ам о ж ен н о го  сою за.

В октябре 2000 г. там ож енны й сою з пяти  бы л преобразован в Ев
разийское экономическое сообщество (ЕвразЭС). Ц елью  новой органи
зации является ф орм ирование единого эконом ического  пространства 
на территории стран-участниц. А в качестве ближ айш их задач сообщ ес
тва определены: согласование структурных реф орм  эконом ики  стран- 
участниц; создание единой транспортной структуры и единого транс- 
поргного ры нка; введение единого там ож енного  тарифа; гарм ониза
ция национальны х законодательств; выработка общ его политического 
курса по  отнош ению  к  международным организациям. Важнейш им 
качественны м аспектом, которы й позволит превратить интеграцию  из 
ф орм альной в реальную, является создание нового механизма хозяй
ственного взаимодействия в ЕвразЭС. Д ля достиж ения этих целей со 
гласован «П лан м ероприятий по реализации приоритетных направле
ний развития ЕвразЭС на 2003-2006 и н а  последую щ ие годы», преду
см атриваю щ ий ряд мер по ф орм ированию  в рамках сообщ ества общ е
го ф инансового ры нка и развитию  валю тной интеграции. Э то — обес
печение свободы движ ения капитала, создание общ его ры нка банков
ских услуг и страхового ры нка, развитие сотрудничества на валютных 
и ф ондовы х ры нках и согласование принципов и условий перехода на 
единую валюты. В 2006 году планируется принятие соответствующ его 
соглаш ения по  созданию  государствами -  членами ЕвразЭС условий 
для предоставления друг другу национального реж има с  сохранением 
изъятий в отдельных секторах эконом ики  в отнош ении учреждения и 
деятельности компаний, вклю чая осущ ествление капиталовлож ений, в 
том числе путем приватизации.

П ри ори тетн ы м  является  р еал и зац и я  в 2006 г. «П рограм м ы  д е й 
стви й  н ац и он альн ы х  б ан к ов  по  гар м о н и зац и и  систем  гаран ти рова
н и я  вкладов ф и зи ч еск и х  л и ц  в к р ед и тн о -ф и н ан со в ы х  орган и зац и ях  
в соответствии  с м еж дународны м и  стандартам и» и заверш ение 
«П лана реали зац и и  гарм он и зац и и  б ан к о вск о го  законодательства 
государств-членов Е вразЭ С  на 2004-2006 гг.».

Ц ентральны м  органом  Е вразЭ С  является  И н тегр ац и о н н ы й  к о 
митет. С озданы  такж е М еж парлам ентская ассам б лея и С уд сооб щ ес
тва. П ри  этом  в учредительны х докум ен тах  новой  о р ган и зац и и  
впервы е четко  п роп и сан ы  квоты каж дой  стран ы  з ф и н ан си р о ван и и  
м еж государственны х структур и со ответствен н о  расп ред елен и и  го
лосов . Р еш ен и е п р и н и м аю тся  2 /3  голосов, н о  н а  п рак ти ке  по клю 

38 7



чевы м  вопросам  действует консенсус. С ооб ш ество  о тк р ы то  для  всех 
ж елаю щ их п ри соединиться.

М ежду тем  в н овой  о р ган и зац и и  согласован и е идет очень 
слож но. К аж дая страна без оглядки  на партн еров  защ и щ ает  своих 
экспортеров . Т акж е сущ ествую т ряд  проблем  разви ти я  Е вразЭ С :

» Н е удалось создать там ож енную  терри тори ю  без барьеров. 
О бш ий там ож ен н ой  та р и ф  Р осси и , К азахстана и Б елоруссии  охва
ты вает около  60% товарн ой  н ом ен клатуры , из 11000 п о зи ц и й  став
ка ввозны х там ож енны х п о ш л и н  совпадаю т л и ш ь  по 6400 товаров. 
С  К иргизией , вступивш ей  в ВТО, совп ад ен и е составляет только  
33%.

• С редн евзвеш ен н ы й  уровень им п ортн ы х  п о ш л и н  в К азахста
не 5% , в К иргизии  -  7% , в Р оссии  — 15%, в У збекистане -  20%.

• В Белоруссии налог с продаж  м естны х то в ар о в  составляет 
5% , а на р осси й ски й  им п орт установлен  15%.

» С ущ ествую т проблем ы  в области  вы данны х субсидий  для 
производства отдельны х товаров  (телеви зоры  в Б елоруссии).

В клю чение У збеки стан а в п роц ессы  м еж дународной  э к о н о м и 
ческой  ин теграц и и , к оторая  охваты вает все больш ее чи сло  стран  и 
становится все более глубокой и и н тен си вн о й , - необходим ой  у сл о 
вие ускорения ры н очн ы х п реоб разован и й  и эф ф екти вн о го  развития 
н ац и он альн ой  эк о н о м и к и .

Выгоды для эк о н о м и к и  У збеки стан а в развитии  региональны х 
интеграц и он н ы х п роц ессов  являю тся:

• достигнуты е эф ф екты  м асш таба путем более эф ф екти вн о го  
исп ользован и я п р о и звод ствен н ого  и эк о н о м и ч еск о го  п отенциала 
ресурсов и расш и рен и е р ы н к а сбы та продукции  (услуг) п о  которы м  
страна им еет отн оси тельн ы е к он курен тн ы е преим ущ ества;

• рост объем а эксп о р та  отечествен н ы х продукций;
• развитие внутри реги он альн ой  кон курен ц и и  и повы ш ение 

к он курен тосп особн ости  товаров  и услуг;
• расш ирение доступа к различной номенклатуре и ассортименту 

товаров и сырья;
• углубление н ауч н о-техн и ч еского  сотрудничества и обм ена; 

создание систем ы  инф раструктуры ;
• совм естная защ ита эк о н о м и ч ески х  ин тересов  на м ировом  

ры нке.
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Таблица 1

Узбекистан в интеграционных объединениях

Интеграцион
ные объедине

ния

Время создания 
и вступления 
Узбекистана

Страновой состав Цели, ваправлевия

Сотрудничест
во независи
мых Государств 
(С Н Г)

1991 г. 1991 г. А зербайджан, А р
м ения, Белорус, 
Грузия, К азахстан, 
К ы ргы зстан, М ол
дова, Россия, Т ад
ж икистан, 
Туркменистан, 
У збекистан, У к
раина

С оздания полноценной зоны 
свободной торговли в («мках 
Содружества, «без П ерескаки
вания» через ступеньки инте
грации, пока не будут достигну
ты цели данного этапа; повы 
ш ение э<|и|>ективности торгово- 
эконом ического сотрудничест
ва, свободное передвиж ение то 
варов.

О рганизация 
эконом ическо
го сотрудниче
ства (Э К О )

1964 г. 1992 г. И ран , П акистан, 
Турция, У збекис
тан, А зербайджан, 
Туркменистан, 
К ы ргызстан, Т ад
ж икистан , К азах
стан

Расш ирение взаим ной торгогли; 
создание условий для динам ич
ного эконом ического реет? и 
улучш ения уровня ж изнл; со 
вместная деятельность, н ац е
лен н ая на преодоление торго
вых барьеров, и увеличение 
объема мировой торговли путем 
выработки обш их подходов на 
международных форумах

Ц ентрально
азиатское со 
дружество 
(ЦАС)

1994 г. 1994 г. Казахстан, К ы р
гызстан, У збеки
стан, Тадж икистан

Рациональное использование 
водоэнергетических ресугсон и 
водохозяйственных объектов с 
учетом интересов всех сторон; 
создание общ ерегиональной 
инфраструктуры транспортной 
системы ; всестороннее развитие 
производственной кооперации 
и торгово-эконом ического со 
трудничества; взаимодействие в 
гуманитарной сф ере и реш ение 
экологических проблем; а (типи
зация взаимодействия в ю про- 
сах укрепление безопасности.

Ш анхайская
О рганизация
сотрудничества
(Ш О С )

1996 г. 2001 г. Россия, Китай, 
Казахстан, Кыр
гызстан, Тадж ики
стан, Узбекистан

Борьба с терроризмом , сепара
тизм ом  и экстремизм ом . С озда
ние единого эконом ического 
рынка

ЕврАзЭС 2000 г. 2005 г. Россия, Казахстан, 
К ы ргызстан, Бе
лоруссия, Тадж и
кистан , У збеки
стан

Ф орм ирования единого эк о н о 
мического пространства на тер
ритории этих стран. Ближайш ие 
задачи — согласование струк
турных ре<|юрм эконом ики 
стран участниц; со зд ан и ; еди
ной транспортной структуры и 
транспортного ры нка; введение 
единого там ож енного тарифа; 
гармонизация национальны х 
законов
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На наш  взгляд сущ ествую т возм ож н ы е ри ски  и п отери , нега-- 
ти в н ы е  последствия вхож дения У збеки стан а в реги он альн ое  и н те
грационное объединение:

• возм ож ность уси лен и я  зави си м ости  внутреннего  п отребле
ния от им порта;

• рост уязвим ости  эк о н о м и к и  от ф и н ан со во го  р ы н к а региона;
• п овы ш ен и е риска и з-за  к он ъю н ктуры  м и рового  ры нка.

Burkhanov U. — P hD  in  F inance, T F I

R ELATIO NSH IP BETW EEN RISK AND EXPECTED RETURN  
(C A PM )

Risk and expected re tu rn  are com pulsory  factors influencing any in 
vestm ent decisions. All investors w ant to  get high re tu rns w ith in  the short 
period o f  tim e. H ow ever, the  w orld experience show s tha t this very valu
able desire brings only painful results. T h e  reason for this is that th e  high 
returns always com e to g e th er w ith high risks and  vice versa. In th is situa
tion  the sufficient research  in th is  area is crucial phenom ena.

It is com m onplace to  argue that the  expected return  on  asset should be 
positively related to  its risk. T hat is, individuals will hold a risky asset only 
if its expected return  com pensates for its risk. Financial econom ists fre
quently argue tha t the expected return  on the m arket can be presented as:

Rm = Rf + Risk premium
In words, the expected  re tu rn  on the m arket is th e  sum  o f  the  risk

free rate plus som e com pensa tion  for the risk inheren t in th e  m arket 
portfolio . N o te  tha t the  eq u a tio n  refers to  the  expected re tu rn  o n  the 
m arket, not the  actual re tu rn  in a particu lar m on th  or year. Because 
stocks have risk, the  actual re tu rn  on  the m arket over a particu lar period 
can, o f  course, be below  Rt-, o r can  even be negative.

S ince investors; w ant com pensa tion  for risk, the  risk p rem ium  is 
presum ably positive. It is generally  argued th a t th e  best estim ate fo r the 
risk prem ium  in the  fu ture is th e  average risk prem ium  in th e  past. F or 
exam ple, analysts found th a t the  expected  re tu rn  o n  com m on  stock was 
13.3 percen t over 1936-2006. T h e  average risk-free rate over the  sam e 
tim e interval was 3.3 percen t. T hus, the  average d ifference betw een the 
two was 9.5 percent. F inancial econom ists find th is  to  be a useful esti
m ate o f  th e  d ifference to  occu r in the fu ture . If risk-free rate , generally  
estim ated by the  yield on  a one-year T reasury  bill, is 4 percen t, th e  ex
pected return  on  the m arket is

1 3 .5 %  =  4 %  +  9 5 %
N ow  th a t we have estim ated  the  expected re tu rn  on  th e  m arket as a 

w hole, what is expected re tu rn  on  a  individual security? W e have argued 
tha t the beta o f a security  is th e  app rop ria te  m easure o f  risk in a large,

390



diversified portfolio . S ince m ost investors are diversified, th e  expected  re 
tu rn  on  a  security  should  be positively rela ted  to  its beta.

A ctually, financial econom ists  can  be m ore precise abou t the rela
tionsh ip  betw een expected  re tu rn  and  beta. T hey  posit th a t, under plausi
ble cond itions, the rela tionsh ip  betw een  expected  re tu rn  an d  beta can  be 
rep resen ted  by following equation .

C apital-A sset-Pricing-M odel:
R = R f +  P*(Rm -  Rf)

Expected  D ifference be-
re tu rn  on  =  Risk-free rate  +  Beta o f  security  * tw een  expected 
a  security  re tu rn

o n  m arket and
risk-free rate

T his form ula, w hich is ca lled  the  cap ita l-asse t-p ric ing  m odel (o r 
C A PM  for short), im plies th a t th e  expected  re tu rn  on  a security  is line
arly  rela ted  to  its beta. S ince the  average re tu rn  o n  the m arket has been 
higher th an  the  average risk-free rate over long periods o f  tim e, Rm — Rf 
is presum ably  positive. T hus, the  fo rm ula im plies th a t the expected  re 
tu rn  o n  a security  is positively rela ted  to  its beta.

T he C A PM  was developed in th e  early  1960s.4 T h e  derivation  o f  the 
C A PM  necessarily brings the  read er th ro u g h  a  d iscussion o f  efficient sets. 
T his tre a tm e n t-b e g in n in g  with th e  case o f  tw o risky assets, m oving to  
the  case o f  m any risky assets, an d  finishing w hen a riskless asset is added  
to  m any risky o n e s - is  o f  g reat intu itive value.

In conclusion , it is w orth  to  say th a t the  app rop ria te  use o f C A PM  
allows to  m anage risks w ith th e  expected  return .

Кузиева H. P. -  и .ф .н ., д о ц ., Т М И

Х О РИ Ж И Й  И Н В Е С Т И Ц И Я Л А Р И Ш Т И РО К И Д А ГИ  
К О РХ О Н АЛ А РН И Н Г К РЕДИ Т ТЎ Л О ВИ ГА Л АЁҚАТЛИ Л И ГИ Н И  

БАҲОЛАШ  У С Л У БИ ЕТИ Н И  Т А К О М И Л Л А Ш Т И РИ Ш

Ҳ ози рги  даврда ривож ланган  х ори ж и й  давд атларн и н г бан к  
ам али ёти д а ю ри ди к  ш ахсларн и н г кредит тўловига лаёқатли ли ги н и  
баҳолаш да «C A M PA R I», «О лти С», «АРБ» ти зи м лари д ан  кенг 
қўламда ф ой д алан и лм окд а.

К орхон аларн и н г кредит тўловига лаёқатлили.гини баҳолаш н и н г 
«CAM PAR1» усулида м оли я ви й  ҳуж ж атлар и ч и д ан  м иж оз 
ф а о л и я ти н и н г  асо си й  й ў н али ш лари н и  белгкловч и  ҳуж ж атлар

4 In particular, See Jack Treynor, «Toward a theory o f  the market value o f  risky assets,» un 
published m anuscript (1961); W illiam F.Sharpe, «Capital asset p ices : A theory o f  m arket 
equilibrium under conditions o f  risk,» Journal o f  F inance (Septem ber 1964).
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аж ратиб олинади  ua тақлил қилинади . Бу усулнинг иж обий  
том онларидан  бири  — бу м и ж о зн и н г  м оли я ви й  и м ко н и яти д ан  
таш қари  ш ахсий си ф атлари н и  ҳам  баҳолаш  и м кон и ,м авж уд . У ндан 
ф ойдаланиш  сам арадорлигига эр и ш и ш н и н г  зарурий  ш арти бўлиб, 
о линадиган  м аълум отларнинг ҳаққ он и й ли ги  ҳисобланади .

Бугунги кунга келиб турли м ам лакатларн ин г тиж орат банклари  
том онидан  хориж ий и н вести ц и я лар  и ш ти роки даги  корхон аларн и н г 
кредит тўловига лаёқатли ли ги н и  баҳолаш да би р  нечта баҳолаш  
тизим ларидан  ф ой д алан и лд и . Баҳолаш  ти зи м лари  б и р-б и ри дан  
кўрсаткичларнинг со н и , м и ж о зн и н г  ум умий р ей ти н ги н и  дараж аси , 
ёнд аш увнинг м оҳиятига кўра сезиларли  дараж ада ф а р қ  қилади.

Р оссия Ф едерац и яси да кен г қўлланилаётган  баҳолаш  усули 
Росс ия бан клар  ую ш м аси  то м о н и д ан  и ш лаб  чи қи лган . Уш бу усулда 
м и ж озларн и н г кредит тўловига лаёқатли ли ги  қуйидаги  йўналиш лар  
бўйича таҳдил қилинади :

-  раҳбари яти н и н г м аъсулиятлилиги  ва м алакали  эк ан л и ги , 
аввал оли н ган  кредитлар  бўйича тўловларн и н г ўз вақтида амалга 
ош ирилганлиги ;

-  маҳсулот иш лаб чиқариш  ва сотиш , унинг рақобатбардош - 
лигини таъминлаш ;

-  м иж оз ф а о л и я ти н и н г  д аром ад ли ли к  дараж аси;
-  лойиҳада кўзланган  натиж ага эри ш и ш ;
-  кредит аризасида кўрсатилган  сум м ани  асосланганлиги ;
-  кред и тн и н г таъм иноти .
Ф и кри м и зча , м азкур усулнинг асоси й  к ам чилиги , дастлабки  

и кки  йўналиш  бўйича а н и қ  м езо н л ар н и н г  м авж уд эм аслиги  
ҳиссбланади . Бу эса, м и ж о зн и н г  кредит тўловига л аёқатли ли ги н и  
баҳолаш да чалкаш ли кларн и  ю зага келтиради.

Ривожланаётган м амлакатларда, м иж озларнинг сезиларли 
қисм ида пул оқи м и н и н г нобарқарорлиги кузатилмоқда. Ш у сабабли, 
мазкур мамлакатларда хориж ий инвестициялар  иш тирокидаги 
корхоналарнинг кредит тўловига лаёқатлилигини  баҳолаш нинг «пул 
оқим ини баҳолаш» усулидан ф ойдаланиш  мақсадга м увоф и қ  эмас.

Айни вақтда, Ў збекистонда қўлланилиб  келинаётган  хориж ий 
и н вссти ц и ялар  иш ти роки даги  корхон аларн и н г кредит тўловига 
л аёқатли ли ги н и  б аҳолаш н и н г «м олиявий  к о эф ф и ц и ен тлар»  усули 
бир қатор кам чиликларга эга бўлиб, улардан асоси й лари  сиф атида 
ку-йидагиларни аж ратиб кўрсатиш  м ум кин:

а) М олиявий коэф ф ициентлар  миж оз ф аолиятининг ф ақат алоҳида 
том онларини акс эттиради. Ш у сабабли, м иж ознинг кредит тўловига 
лс.ёқатлилигини баҳолашда ф ақат молиявий коэф ф ициентлар  билан 
чекланиб қолиш  тўғри эмас.

б) М и ж озн и н г я қ и н  келаж акдаги  тўловга қ о би лли ги н и  баҳолаш  
и м к эн и н и  берм айди .
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Ю қорида қайд  эти лган  к ам ч и л и к лар н и  бартараф  зти ш , 
ф и к р и м и зч а , кредит тўловига л аёқатл и л и кн и  б аҳолаш н и н г )/Чс1ла 
усулидан -  пул о қ и м и н и  баҳолаш  усули, м олиявий  
к о эф ф и ц и ен т л а р  усули ва прогнозлаш  усулидан би р  вақтн и н г  ўзида 
ф ой д алан и ш  ни  та қ о зо  этади.

Каюмов Р .И . -  к .э .н ., ТГЭ У

Н Е О БХ О Д И М О С ТЬ С О ЗДАН И Я  Ф И Н А Н С О В Ы Х  РЫ Н КО В  
ДЛЯ У С К О РЕН Н О ГО  ВХО Ж ДЕН И Я РЕС П У БЛ И К И  В ВТО

1. П оследние д есяти л ети я  разви ти я  м и ровой  э к о н о м и к и  харак 
теризую тся вы сок и м и  тем п ам и  ее глобали зац и и , что обусловлено  
тр ан сн ац и о н ал и зац и ей  эк о н о м и к и , углублением  м еж дународного  
разделен и я труда, р азви ти ем  тр ан сп о р тн о й  и н ф раструктуры  и дру
гим и геоп оли ти ч ески м и  ф акторам и . Все это  в совокуп н ости  п од
талки вает  капитал  вы ходить за терри тори альн ы е р ам ки  отдельны х 
государств и регионов.

2. Ч ем  м асш табнее п р о ц есс  п ерели ва  кап и тала из одн ой  страны  
в другую  и чем ш и ре его  гран и ц ы , тем  больш е оп ер ац и и  п ри ходи т
ся на м еж дународны е ф и н ан со вы е  р ы н ки  и увеличивается сп р эе  на 
м еж дународны е ф и н ан со вы е ц ен тры , через которы е могут осущ ест
вляться эти  операц и и . Д ругим и  словам и , о сн о в н ая  суть ф и н а н с о 
вых цен тров  заклю ч ается  в о б есп еч ен и и  б есп ер еб о й н о го  д в и ж ен и я  
кап и тала между разли ч н ы м и  странам и . О дн ако , р ассм отрен и е ф и 
н ансовы х цен тров  только  как  м еханизм  удовлетворен и я  сп роса , я в 
ляется  неполны м .

3. Развитие м икроэлектроники  и компью терны х средств связи 
способствовали сущ ественном у ускорению  расчетов, в том  числе и 
международных, откры ли новы е возм ож ности  для  международных 
ф инансовы х центров по  аккум уляции и перераспределению  свобод
ных ф инансовы х ресурсов между различны м и ф и н ан совы м и  ры н ка
ми (как  территориальны м и, так  и меж дународны ми). Географическое 
располож ение этих ф инансовы х центров обеспечивает круглосуточ
ную работу ф инансовы х ры нков. Т ем  сам ы м , меж дународны е ф и н а н 
совы е центры , предоставляя возм ож ность больш его вы бора объектов 
влож ения капитала в территориальном  м асш табе, и , подкрепляя это 
значительны м и ф инансовы м и  ресурсами, подталкиваю т субъектов 
хозяйствования выходить на меж дународны е ры нки . В данном  слу
чае, мы видим  взаимную  и обратную  связь причины  и следствия.

4. Вступление наш ей страны в ЕврА зЭС и предстоящ ие ее член
ство в ВТО создаю т объективны е предпосы лки расш ирения вн<ш1 не
эконом ических связей республики с другим и государствами и обу
славливаю т необходим ость ускоренной  м одернизации  экон ом и ки  Уз
бекистана. Учитывая роль меж дународных ф инансовы х центров в
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процессах глобализации, особую  актуальность приобретаю т иопросьг 
создания ф инансовы х центров на базе ф инансовы х ры нков респуб
лики  с последую щ им приданием  им статуса международных.

5. Реализация данной  идеи предполагает осущ ествление ряда ор
ганизационны х м ероприятий: создание необходимой ин ф орм ац и он 
ной сети, в т.ч. Wireless connection  вокруг этих центров; организацию  
торговли ценны м и бумагами иностранны х эм итентов на республи
канских ф ондовы х ры н ках^ф орм и рован и е м еж банковских валю тных 
и международных кредитны х ры нков и откры тие доступа к  валю тным 
операция для всех ж елаю щ их через ры н ок  FO R EX ; создание инсти
тутов ф инансовы х посредников и инф раструктуры  для каж дого ры н 
ка; подготовка специалистов для таких ры нков и др.

Кудайбергенов Ж . Ш . -  БФ А , 
Хошимов Э . А. -- БФ А  

ВО П РО СЫ  И Н Т ЕГРА Ц И И  УЗБЕКИ СТАН А В РАМКАХ 
ЕВРАЗЭС

В условиях глобали зац и и , когда д он орн ы е страны  получаю т 
преим ущ ества от зпого п р оц есса и действую т в своих интересах, 
м ногим  разви ваю щ и м ся странам  приходится о бъеди н яю тся  в э к о 
ном и чески е  сооб щ ества д л я  защ иты  от отрицательны х последствии  
глобализации . Н априм ер , м и ровая  валю тн ая  систем а в больш ей 
степени  соответствует интересам  развиты х стран , в частности  
С Ш А . Н естабильность  м и ровой  эк о н о м и к и  и обесп ечен и е стабиль
ности  в странах Ц ентральной  А зии и России предопределило  со з
дан и е Е вразийского  эк о н о м и ч еск о го  сообщ ества (Е врА зЭ С ).

О сновны м и ф ункциям и  Евразийского эконом ического  сообщ ес
тва является ф о р м и р о ван и е общ их вн еш н и х  там ож ен н ы х  гран и ц  
входящ их в нее стран (Б елорусси я , К азахстан , К и рги зи я , Россия, 
Т ад ж икистан  и У збекистан ), вы работкой  единой  в н е ш н еэк о н о м и 
ческой п олитики , тариф ов, цен  и другим и составляю щ и м и  ф у н к 
ц и он и р о ван и я  общ его  ры нка.

ЕврА зЭ С  создан о  для  эф ф екти вн о го  продви ж ен и я процесса 
ф орм и рован и я  государствам и-участникам и  Т ам о ж ен н о го  сою за, 
Е диного эк о н о м и ч еск о го  пространства , к о орди н ац и и  их подходов 
при интеграции  в м ировую  эк о н о м и к у  и м еж дународную  торговую  
систему. П осле завер ш ен и я  всех п р ед п и сан н ы х  этапов  разви ти я  с о 
трудничества стр ан -ч л ен о в  в рам ках Е врА зЭ С , к ак  предполагается, 
будет введена единая валю та и последним  этапом  является — со з
дан и е единого  эк о н о м и ч еск о го  пространства в рам ках ЕврА зЭС .
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О дним  из осн овн ы х  задач в рам ках д ан н о й  о р ган и зац и и  я в л я 
ется  ф о р м и р о ван и е  общ его  ф и н ан со во го  ры н к а и разви ти е валю т
ной и н теграц и и 5.

Введение единой  валю ты , ф о р м и р о ван и е  общ его  ры н ка и раз
витие валю тной  и н теграц и и  обуславливает необходим ость  п роведе
н и я  исслед ован и я в области  ан али за  текущ его  со сто ян и я  б а н к о в 
ск ой  си стем ы  У збеки стан а и ее  готовность  эф ф е кт и в н о го  ф у н к 
ц и он и р о ван и я  в рам ках ЕврА зЭ С . П ри  этом  ощ ущ ается  н еоб ходи 
м ость и сслед ован и я и разраб оток  возм ож н ы х сц ен ар и и  последствия 
для  бан к овского  сек тора  У збеки стан а после ф о р м и р о в ан и я  общ его  
ф и н ан со во го  ры н ка в рам ках д а н н о й  орган и зац и и , т.е. ан али з на 
возм ож ны е вы годы  и потери  б ан ко вск о го  сектора  стран ы  о т  инте- 
грации  в единую  ф и н ан совую  систем у  стр ан -п ар тн ёр о в  в рам ках 
дан н о го  эк о н о м и ч еск о го  сою за. Р еш ен и е этих  проблем  на сего 
д н я ш н и й  д ен ь  является  одн ой  из п ервостеп ен н ы х задач эк о н о м и ч е
ского  р азви ти я  Р еспублики  У збекистан .

П овы ш ен и е ф и н ан со во го  п отен ц и ал а  бан ковск ой  си стем ы , н а
ращ и ван и е бан ковски х  ресурсов и расш и рен и е гр ан и ц  р ы н к а б ан 
ковских услуг играет клю чевую  роль в п роц ессе эф ф ек ти в н о й  и н те 
грации  У збекистана в дан н ую  орган и зац и ю . В аж но отм етить, что 
о бесп ечен и е устойчивости  п ози ц и и  отечествен н ы х бан ков  н а  ф и 
н ан совом  ры н ке ЕврА зЭ С  является  необходим остью  для укреп ле
н и я  п о зи ц и и  У збеки стан а на д ан н о м  ры нке. П оэтом у  п роц есс и н 
теграции  в рам ках Е врА зЭ С , в которую  п о степ ен н о  будут втяги 
ваться н ац и о н ал ьн ы е б ан ко вск и е  си стем ы , требует разработку  к о н 
кретны х програм м  и п р и н яти е к о о р д и н ац и о н н ы х  м ер по  укреп ле
н ию  кон курен тосп особн ости  д ан н о го  сектора. О дн ако , необходим о 
отм етить, что разраб отан н ы е м еры  и ко н кр етн ы е п ред лож ен и я по 
п овы ш ен и ю  кон ку р ен то сп о со б н о сти  б ан к о вск о й  систем ы  долж ны  
оп и раться  на результаты  теоретических  и п р акти ч ески х  исследова
ний р ы н к а бан ковски х  услуг на рассм атриваем ом  пространстве.

Г.А. Насритдинова — БФ А

Р О Л Ь  АЗИАТСКОГО БАНКА РА ЗВИ ТИ Я  В РЕАЛ И ЗАЦ И И  
И Н В Е С Т И Ц И О Н Н Ы Х  П РО Е К Т О В  В УЗБЕК И СТАН Е

М еж дународны й оп ы т реализации  структурны х реф орм  в раз
ли чн ы х странах с переходной эк о н о м и к о й  подтверж дает клю чевую  
роль и н остран н ы х и н вести ц и й  в техн и ческом  перевооруж ении  и 
м одерн изац и и  п ром ы ш лен н ы х п р ед п ри яти й , создан и и  и развитии  
объектов инф раструктуры .

5 www.evrazes.com
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И в наш ей  стране с  п ри обретен и ем  н езави си м ости  ф о р м и р о ва
ние условий для  роста и н остран н ы х  и н вести ц и й  является  стратеги 
чески важ ны м  вопросом , котором у уделяется больш ое вним ание. 
Т ак  и на 2006 год в качестве одного  из важ нейш их п ри ори тетов  
дальн ей ш его  углубления эк о н о м и ч еск и х  реф орм  оп ред елен о  рас
ш и рен и е м асш табов структурны х реф орм  и м одерн изац и и  э к о н о 
м ики , создание всех необходим ы х условий для  роста при влечен и я  
и ностранны х инвестиций .

Н а м еж дународном  р ы н ке капитала присутствует м нож ество  
ф и н ан совы х  игроков , предлагаю щ их разн ообразн ы е условия кред и 
тован и я . С реди  них м ож н о  вы делить н еско л ько  крупны х ф он д ов и 
банков , сп особн ы х и н вести ровать  в круп н ом асш табн ы е и н ве сти ц и 
он н ы е проекты , н ап равлен н ы е на развитие. Т ак и е  институты  как 
A tiP  И слам ский  Б ан к  Р азвития, К увейтский  Ф о н д  А рабского  Э к о 
ном ического  Р азвития, Ф о н д  О П Е К , KfW, JB 1C  оказы в аю т зн а ч и 
тельную  поддерж ку странам  на этап е реф орм  путем п ред оставлен и я 
достаточно  больш их ср о к о в  п о гаш ен и я  кредита, длительны х льго т
ных периодов и доступны х кредитны х ставок.

У збекистан  вступил в А Б Р  в декабре 1995 года. С  сам ого  н ач а
ла сотрудничества о сн о в н ы м и  н ап равлен и ям и  совм естной  р еал и за
ции проектов  в У збекистане бы ли  определены :

— развитие сельской  м естн ости  (вклю чая улучш ение и р р и гац и 
онного  и м ели орати вн ого  со сто ян и я  зем ель , п овы ш ен и е качества 
водообеспечения и вод осн абж ен и е, в том  числе п итьевой  водой);

— содействие развитию  м алого  б и зн еса  и частного  п р ед п р и н и - 
м ательства во всех отраслях  эк о н о м и к и , вклю чая предоставление 
кредитны х л и н и й  для р еали зац и и  проектов;

-  м одерн изац и я  и р еф о р м и р о ван и е зд равоохран ен и я  и о б р азо 
ван и я, вклю чая развитие ран н его  детства;

-  развитие реги он альн ого  сотрудничества в рам ках и н и ц и ат и 
вы Ц А РЭ С  (ц ен тр ал ьн о -ази атско е  реги он альн ое сотрудничество) в 
сф ере эн ергети ки , тр ан сп о р та  и торговли .

Кредиты А Б Р  н осят д олгосрочн ы й  льготн ы й  характер, н ап рав
лены  на развитие и пред оставляю тся при стандартны х условиях на 
25 л :т  с 5 -летним  льготн ы м  п ери од ом , по  ставке L IB O R + 0 ,6%  го
довы х. К ром е того , Б ан к ом  учреж ден А зиатский  ф о н д  развития р е 
сурсы которого  пред оставляю тся сроком  до  32-х лет с  8 -летн и м  
льготны м  периодом , по ставке 1 % годовы х -  в теч ен и и  льготного  
периода, 1,5% - по  и стеч ен и ю  льготн ого  периода.

За весь период сотрудничества А зиатским  Банком  Развития пре
доставлено У збекистану 914,7 млн. долл. С Ш А  для реализации 21 
проекта, которы е в н астоящ ее время находятся на различны х этапах 
реализации. Из общ ей  суммы выделенных средств, по состоянию  на 
1 сентября 2006г. О своено 407,35 млн. долл. С Ш А  или 48%.
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Н аряду с вы делением  кредитны х ресурсов А Б Р  предоставляет 
гранты  техн и ческого  сод ей стви я  в разли ч н ы х секторах  эк о н о м и к и . 
Всего, различны м  м и н и стерствам , ведом ствам  и хозяйствую щ им  
субъектам  У збекистана Б ан ком  о к аза н а  тех н и ч еск ая  п ом ощ ь на 
общ ую  сум м у 32 млн. долл .С Ш А 6.

И з объем а сод ей стви я  А Б Р , по  л и н и и  к ред и тован и я  и грантов, 
предоставленны х У збекистану , п ер еч н я  реализуем ы х проектов , 
видно какой  серьезны й  вклад вн о си т  этот институт в реализацию  
структурной и  и н вести ц и о н н о й  п о л и ти к и , служ ит и сто ч н и к о м  ф и 
н ан си р о ван и я  важ ны х и н вести ц и о н н ы х  проектов .

В этой  связи  ц ел есо о б р азн о  д ал ьн ей ш ее расш и р ен и е секторов  
охваты ваем ы х сотрудничеством  с Б ан к о м , та к  к ак  реали зуем ы е с о 
вм естно  проекты  играю т локо м о ти в н у ю  роль в реф орм и рован и и  
отрасли  и служ ат доп олн и тельн ы м  катали затором  п ри влечен и я  
и н остран н ы х  и н вести ц и й .

В частности , до  н астоящ его  врем ени  Б ан к  п рак ти ч ески  не п р о 
водил оп ерац и и  в частном  секторе огр ан и ч и вая сь  предоставлением  
кредитны х л и н и й  д л я  ф и н а н си р о в а н и я  п р о ек то в  м алого  бизнеса. 
П ри этом , расш и рен и е объем ов и п еречн я  оп ер ац и й  А Б Р  в частном  
секторе — нап ри м ер , участие Б ан ка в кап и тале  вновь  создаваем ы х 
частны х п р ед п р и яти й , п ред оставлен и е суб орди н и рован н ы х  креди
тов , участие А Б Р  в п р и вати зац и и  объектов  госсобствен н ости  и т.д. 
м огло зн ачи тельн о  бы увеличить  п олож и тельн ы й  эф ф е к т  двусто 
р о н н его  сотрудничества.

Х.У. Рахимова -  БФА

И Н Т ЕГРА Ц И Я  БАН К О ВСКО Й  СИСТЕМ Ы  РЕС П У БЛ И К И  
У ЗБЕК И СТАН  И ЗАДАЧИ С О ЗД А Н И Я  Е Д И Н О Й  С И С ТЕ М Ы  

РАСЧЁТОВ И ПЛАТЕЖ ЕЙ В РАМ КАХ ЕВ РАЗЭС

Е врази й ское эк о н о м и ч еск о е  сооб щ ество  (Е врА зЭ С ) о р ган и зо 
ван о  с целью  создан и я свободной  зон ы  торговли  и ед и н ой  там о 
ж ен н о й  систем ы  н а  терри тори и  стран  ч л ен о в-п ар тн ёр о в  в рам ках 
д ан н о го  сообщ ества. П равительство  У збеки стан а , делая  вы воды  на 
оп ы те  прош лы х лет своей  вн е ш н еэк о н о м и ч ес ко й  деятел ьн о сти , к о 
торы й  соп ровож д ался  трудностям и  и отсутствием  определенны х 
п оддерж ек  со сторон ы , в п р оц ессе эк о н о м и ч еск о го  стан о вл ен и я  его 
к ак  суверен и тетн ого  государства, п р и ш л и  к б езоговороч н ом у  и о п 
ти м ал ьн о м у  реш ению  о н еобходим ости  п р и со ед и н ен и я  У збекистана 
к  д ан н о й  орган и зац и и . В ян варе  2006 года У збекистан  бы л принят 
п о л н о п р авн ы м  членом  в эту орган и зац и ю .

6 Источник: оф ициальны й сайт АБР 
(h ttp //:adb.org /docum ents/fact_sheet/uzb/asp?p=crry iizb)
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Е опрос р асш и рен и я и развитие сотрудничества стран  п ар тн ё
ров в рам ках ЕврА зЭ С  — стал зан и м ать  важ н ое м есто  среди э к о н о 
м ических и политических  воп росов  в евроази атской  части  мира.

С овет ЕврА зЭ С  разработал п рограм м у развития и нтеграции  
стран — партнёров  д а н н о й  орган и зац и и . Первым эт апом  на пуги 
интеграции  государств -  участн и ков Е врА зЭ С  явл яется  создание 
зоны  свободной  торговли . Вторым эт апом  — создан и е там ож ен н ого  
сою за, которы й предусм атривает свободное п ерем ещ ен и е товаров  
при условии обеспечении  п о л н о й  у н и ф и к ац и и  н орм ативны х актов. 
Третьим этапом  станет ф о р м и р о ван и е ед и н ого  эко н о м и ч еско го  
пространства, т.е. о б есп еч ен и е условий  для свободного  п ерем ещ е
н и я  рабочей  силы , услуг, к ап и талов  в рам ках ЕврА зЭ С . П осле ус
пеш ного  заверш ен и я всех п редписанны х этапов  в рам ках д ан н ой  
организации  в сф ере б ан к о вск о й  систем ы  предполагается введение 
единой  валю ты , ф о р м и р о ван и е общ его  р ы н ка, развитие валю тной  
интеграции  и создание единой  п латёж ной  систем ы .

О п ы т и нтеграции  стран  Е вроп ей ского  сою за показы вает, что 
введение единой  валю ты  «Евро» и создание единой  п латёж ной  с и с 
тем ы  на территории  д ан н о го  сою за потребовалась  больш е 5 лет 
подгс говительной  работы  для  реш ен и я ряда экон ом и ч еск и х , тех н и 
ческих, закон од ательн ы х и др .воп росов , как  на уровнях  стран- 
пар тгёр о в , так и на уровне сою за.

В ведение единой  валю ты  и создание ед и н ой  систем ы  расчетов 
и платеж ей на терри тори и  ЕврА зЭ С , требует от всех ее стран- 
членов подготовку к дан н о й  эк о н о м и ч еск о й  части ин теграц и и . При 
создании  единой  платёж н ой  систем ы  опред елен н ы е особ ен н ости  и 
различия платёж ны х систем  стран  членов ЕврА зЭ С  могут стать «го
ловолом кой» п роблем ой  п ри  у н и ф и к ац и и  систем ы  расчётов и п л а
теж ей в пространстве стран  ЕврА зЭС.

Д ля подготовки Республики У збекистан к  такой  ф орм е вы сокой 
интеграции требуется реш ения таких важ ны х эконом ических вопро
сов, как качественное преобразования национальной  платёж ной сис
темы , повы ш ения платеж еспособности национальной  валюты «Сум», 
качественное улучш ения платеж ного баланса страны , повы ш ения ре- 
зервнэго ф онда в иностранной  валюте, расш ирения производства и 
экспортного товарооборота, повы ш ения уровня капитализации  и 
конкурентоспособности  ком м ерческих банков. Э то далеко  не полны й 
перечень эконом ических вопросов требую щ их ответа.

Д ля успеш ной разработки приоритетны х направлений по разви 
тию  национальной  платёж ной системы  и подготовку её к интегра
ции, на наш  взгляд, важ но исследовать следую щ ие научные области. 
Во-первых, нужно провести ком плексны й  анализ состояния экон ом и к  
стран-партнёров ЕврА зЭС и в этом  плане определить место и п ози 
цию  Узбекистана. Во-вторых, следует особое вним ание уделить во
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просу повы ш ения статуса и конкурентоспособности  банковской  сис
тем ы  республики в рамках ЕврАзЭС. В-третьих, следует особое м е
сто у'делить аспектам  денеж но-кредитной  политики стран членов Ев
рА зЭС, которы е им ею т общ ие и сп ец и ф и чески е стороны , и влияние 
их на перспективны й план введения единой валюты.

В-четвёртых, в платеж ны х систем ах  стран  — п артн ёров  следует 
п ровести  к о р ен н ы е к ач ествен н ы е п реоб разован и я  с учётом  i  x и н 
дивидуальны х и общ их эк о н о м и ч еск и х  треб ован и й  и интересо!3, а 
такж е обесп ечи ть  р еш ен и е задач у н и ф и к ац и и , как  б ан к о вск о й  д е я 
тельн ости , та к  и соответствую щ их норм  и правил  в расчётно
п латёж ной  сф ере. В-пят ы х, на осн ове результатов исследования 
вы ш еуказанны х актуальны х воп росов  следует разраб отать  стратеги 
ческую  програм м у о р ган и зац и и  единой  п латёж н ой  систем ы  на тер 
р и тори альн ом  п ространстве ЕврА зЭ С  и вы делить  п р и ори теты  раз
вития п латёж н ой  систем ы  Р еспублики  У збекистан .

Э.А . Хошимов — БМА

ГЛОБАЛЛАШ УВ Ш АРО И ТИ ДА  ВАЛЮ ТА КУРСИ  ВА У Н И Н Г  
И Қ Т И С О Д И Й  Ў С И Ш Н И  ТАЪ М И Н Л АШ ДАГИ  Ў РН И

Ж аҳон иқти сод и ёги да глобаллаш ув ж ар аён л ар и н и н г к ески н  туе 
олиш и \а р  би р  м ам лакатдан  к ап и тал н и н г  эр к и н  ҳаракатлани  л и  ва 
таш қи  валю тавий  таж овузларга ж авоб  берадиган  м у в о ф и қ  валю та 
си ёсати н и  ам алга о ш и р и ш н и  тақо зо  этади. Ш ундай эк ан , ?>'амла- 
к атн и н г м иллий  хусусиятларидан  к ели б  ч и қи б  м ос валю та р еж и м и - 
ни  тан лаш , валю тами тартибга солиш га зам он ави й  ён д аш и ш , бозор  
м еханизм ига асосланган  валю тавий  н азорат турларини  сах-арали 
қўллаш  ҳозирги  глобат м уҳитнинг долзарб  м асалаларидандир.

1973 йилда Б реттон  Вудс ти зи м и  барҳам  топ гач , кўплаб утиш  
и қтисодиёти  м ам лакатлари  валю тани  қатъий  боғлаб қуйиш  реж и- 
м идан воз кечиб, ўзгарувчан валю та реж им и  том он  ўтдилар. Ш ун
дан  сўнг, м ам лакат и чки  м ақсадларига хи зм ат қилувчи м у в о ф л қ  ва
лю та курси реж и м и н и  танлаш  халқаро  м узокараларни н г долзарб 
м авзусига ай лан и б  кетди. Я қ и н  й илларда б и р  н еча ўтиш 
и қтисодиёти  м ам лакатлари  оги р  м оли яви й  и н қ и р о зл ар  ва м ак- 
р ои қти сод и й  н о б арқ арорли кн и  бош дан  кечирди  (М ек си к а  (1994- 
95), Ш ар қ и й  О сиё (1997), Р оссия (1998), Т урки я  (2000-2001) ва А р
гентина (2001-2002)). Бу воқели кларга асоси й  сабаб қ и ли б  н о- 
барқарор  ва н о м у во ф и қ  валю та курси реж им и  кўрсатилм окда. Б уни 
қ ан ч ал и к  асосли  эк ан л и ги н и  ан и к д аш  учун валю та курси реж им и  
ва иқти сод и й  ўсиш  ўртасидаги  алоқ ад орли кн и  изчил та д қ и қ  этиш  
талаб этилади.
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М илтон Ф ридмен бош чилигидаги купчилик иқгисодчи олимлар- 
валюта курси реж ими ўзининг иқтисодий ш окларга ж авобан иш лаб 
чиқиладиган мувофиқлаш тирувчи сиёсатга таъсири орқали иқгисодий 
ўсишга \и сса қўш иш и мумкинлигини тадқик, қилганлар. Ф ридмендан 
(1953) сўнг, бир неча назариялар унинг ғоя.1арини тасдиқлади ва 
ўзгарувчан валюта курси реж ими қатьий белгиланган валюта режимига 
нисбатан мамлакат иқтисодиётини реал ш оклардан самарали ҳимоя 
қилиш и мумкинлигини идгари сурди. К ейинчалик, Брода (2002) 
Ф ридмен ф аразларини қўллаб-қувватлади ҳамда қатъий ставкати ре- 
жимга эга бўлган давлатларда савдо ш оклари гуф айли баҳолар пасай- 
ганда реал валюта курсининг туш иш  сурьатлари паст бўлганлиги 
оқибатида реал Я И М да кескин  пасайиш  кузатилиш и мумкинлиги 
таъкидлади. Ўзгарувчан валюта курси реж имларига эга бўлган давлат
ларда эса, бундай ш ароитда валюта курси кескин  туш ади ва реал 
Я И М нинг камайиш  суръатлари жуда паст бўлади. Ш унга қарамай, 
Мундел (1968) узоқ муддатли истиқболда валюта курси реж им ини тан- 
лаш иқтисодий ўсиш га катта таъсир қилм аслигини таъкиддаб ўтган. 
Унга кўра валюта курсини мувозанатлаш тириш га қаратилган муво- 
ф иқлаш тирувчи тадбирлар қисқа муддатли истиқболда қатьий белги
ланган ва ўзгарувчан реж имларда ф ар қ  қилиш ига қарамасдан, узоқ 
муддатли истиқбодда валюта курси реж имлари ўргасида йирик 
фаркдар к^датилманди. Бундан таш қари, ўзгарувчан валю та курси ре
жими мамлакатни ички ва таш қи ш окларга қарш и восита — мустақил 
монетар сиёсат ўтказиш  им конияти билан таъминлайди.

Бундан таш қар и , валю та курси реж им и иқти сод и й  ўсиш га бил- 
восита таъ си р  кўрсзтади  ва бунда таъсир объекти  си ф ати д а  и н в е с 
ти ц и я , м ам лакатн и н г халқаро  савдога о ч и қ л и к  д араж аси , капитал 
оқи м и , м олиявий  сек тор  ҳам да м он етар  ин сти тутларн и нг ри вож ла- 
ниш и каби и қти со 1 ,ий ўсиш  ом иллари  иш ти рок  этади. Валю та кур
си реж и м и н и  танлаш  борасида и қ ти сод чи -оли м , Ф р ан кел н и н г  
ф икрлари  жуда ўринлидир: «Б арча давлатлар  учун м ос бўлган ёки 
ҳамма вақт тўғри бўлган валю та курси реж им и  мавж уд эм ас.»

М ам лакатим изда ҳам м иллий  и ф ти х о р и м и з—сўм н и н г м уом алага 
кири ти ли ш и  билан  валю та курси реж им и  сузиб ю рувчи реж им  ту- 
си н и  олди ва Х В Ф  том он и д ан  бош қари лади ган  сузиб ю рувчи р е
ж им  сиф атида тан  о ли н ди . Б ош қари лади ган  сузиб ю рувчи валю та 
курси реж им и  пухта ўйланган  ва асослан ган  м ак рои қти сод и й  с и ё 
сат, кучли м оли яви й  секторга эга бўлган и қти сод и й  м уҳитда сам ара 
бериш и м ум кин.

Хулоса ўрнида таъкидлаш  лозимк>1, валю та курси н и н г 
и қт и сод ий ўсиш га бевосита ва би лвоси та таъ си р и н и н г қай  дараж ада 
бўлиш и н аф ақат валю та реж им ига, балки  иқтисодиётдаги  и н вести 
цион муҳит, м он етар  м уассасаларга н и сбатан  ж ам о атч и л и к  и ш о н ч и , 
кучли м олиявий  секторн и н г мавж уд бўлиш и кабиларга боғлиқдир.
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М аксытова Б. — К ы р гы зск о -У зб екски й  университет

К ВО П РО С У  РА ЗВ И ТИ Я  К РЕ Д И Т Н О Й  К О О П Е РА Ц И И  
В С Ф Е РЕ  С ЕЛ ЬС К О Х О ЗЯ Й С ТВ ЕН Н О ГО  П РО И ЗВ О Д С Т В А

П о о ц ен к ам  эк сп ер то в  М еж дународны х ф и н ан со вы х  инсти ту
тов , работаю щ их в К ы ргы зстане, одн ой  из о сн о в н ы х  п р и ч и н  нед ос
тато ч н о й  эф ф екти вн о сти  к р ед и тн о -ф и н ан со в о го  о б есп еч ен и я  п о 
требн остей  отечественны х п ред п ри яти й  сельского  х озяй ства яв л я 
ется  н и зк и й  уровень р азви ти я  кред и тн ой  к о о п ер ац и и  в Республике 
К ы ргы зстан .

П р и н ц и п и ал ьн о е  отли ч и е услуг и н сти тугов  к р ед и тн ой  к о о п е
р ац и и  от тради ц и он н ы х  кредитны х услуг ком м ерч ески х  б ан к о в  за 
клю чается в доступ н ости , д еш ев и зн е  и  п ростоте о ф о р м л ен и я  вы да
ваем ы х им и кредитны х ресурсов. Н ал и ч и е  дан н ы х  преим ущ еств 
сн и с к а л а  кред и тн ой  к о о п ер ац и и  вы соки й  им идж  во  м ногих странах 
м ира, использую щ их ее в деле развития тако й  слож н ой  и вы соко  
ри ск о ван н о й  сф еры  би зн еса , к ак  сельскохозяй ствен н ое  п рои звод
ство. У читы вая дан н ы е обстоятельства, в К ы ргы зской  Р еспублике с 
первы х лет н езави си м ости  п ред п р и н и м ал и сь  п оп ы тк и  организовать  
эф ф екти вн у ю  систем у кред и тн ой  к о о п ер ац и и  на селе. В н астоящ ее 
врем я в стране действую т более 1 0 0  кред и тн ы х кооп ерати вов , чле
нам и которы х являю тся  свы ш е 3 ты сяч  кы ргы зски х  ф ерм еров.

В ряде регионов кредитны е кооперативы  п остепенно  превращ а
ю тся в неотъемлемую  составную  часть их хозяйственной  ж изни , ока
зы вая сущ ественную  пом ощ ь субъектам сельскохозяйственного про
изводства из числа ф ерм ерских хозяйств и малых предприятий. Вме
сте с тем , результаты проведенного исследования показы ваю т, что, 
несм отря на аграрную  направленность национальной  экон ом и ки  и 
больш ую  территориальную  разбросанность суб1>ектов сельского хо
зяйства, процесс ф орм и рован и я кредитной кооперации  в К ы ргы зста
не протекает стихийно и склады вается достаточно слож но. П ричина
ми том у — н едооценка м ногим и органам и государственного управле
н и я  и банковского надзора роли кредитной кооперации  вообщ е, и ее 
сп ец и ф и ки  в сельскохозяйственном  бизнесе -  в особенности . Н ега
ти вн о  сказы вается и то, что у многих руководителей банковских ф и 
нансовы х органов им еется недопоним ание того ф акта , что основой  
сельскохозяйственного производства в такой  стране, как  К ы ргы зстан, 
является огром ная масса средних и м елких, а отню дь не крупных 
предприним ателей. И им ен н о  средний слой в д ан н ой  сф ере м атери
ального производства республики <}юрмирует деловую  и социальную  
среду, являю щ ую ся необходим ой почвой для реализации эф ф екти в
ной государственной политики  в области реф орм ирования предпри
ятий сельскохозяйственного проф иля.
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М асш табы  и тем п ы  развития кред и тн ой  к о о п ер ац и и  сдерж и- 
ваю тся и з-за м едленного  р еф о р м и р о ван и я  действую щ его  в К ы ргы з
стане закон од ательства , п репятствую щ его  бы стром у  вхож дению  
кредитной  кооп ерац и и  в сущ ествую щ ее п равовое поле.

И, н ак о н ец , необходим о откр о вен н о  п ри зн ать  н али ч и е в р ес 
публике си льн ого  п роти водей стви я  п роц ессу  разви ти я  кред и тн ой  
кооп ерац и и  в сельской  м естности  со  сторон ы  отдельны х к о м м ер ч е
ских бан ков , слабо  о созн аю щ и х  ее больш ое со ц и ал ьн о е  зн ач ен и е  и 
видящ их в кредитны х кооперативах  не п артн еров , а  оп асн ы х  к о н 
курентов.

В заклю чении  м ож но сделать вы вод о то м , что в кредитной  
кооперации  скры т огром н ы й , но  п ок а  ещ е н евостребован н ы й  в 
полном  объем е п отен ц и ал  сод ей стви я  развитию  сел ьско х о зяй ств ен 
ного производства. П ри этом  его эф ф ек ти в н о сть  и зм ер яет  не то л ь 
ко м асш табам и и стоим остью  предоставляем ы х кредитны х ресур
сов, ко  позитивны м  вли ян и ем  на уровень дем о кр ати зац и и  кред и т
ной деятельн ости , что им еет н ем аловаж н ое зн ач ен и е  д л я  углубле
ние э< он ом и чески х  п реоб разован и й  в К ы ргы зстан е в целом .

Урманова Н. Р. — Ц С Э И

БАНКИ НА РЫ Н К Е М И К Р О Ф И Н А Н С О В Ы Х  УСЛУГ: 
В О ЗМ О Ж Н Ы Е  ПУТИ В ЗА И М О О Т Н О Ш Е Н И Й  

К О М М Е РЧ Е С К И Х  БАНКОВ И М Ф О

У ш кроф и н ан совы е ор ган и зац и и  вн о сят  сущ ествен н ы й  вклад  в 
развитие м алого б и зн еса и частного  п ред п ри н и м ательства, тем  с а 
мым стим улирую т сн и ж ен и е  уровня м алои м ущ и х слоев н асел ен и я  в 
своих странах. Д ля  м и к р о ф и н ан со во го  сектора  У збеки стан а харак
терн о  п ревали рован и е на р ы н к е ком м ерческих  б ан к о в , н а  долю  к о 
торы х приходится более 50% м и крокред и тов ; д и н ам и ч н о е  развитие 
кредитны х сою зов, а такж е устой чи вая  тен д ен ц и я  к росту м и кро- 
ф и н ан совы х  орган и зац и й . О днако , их д оля  н а  ры н ке все ещ е н е
значительна около  7% (К ы р гы зстан е  — 95% , Т ад ж и к и стан е  — 90% ). 
И м ен н о  М Ф О  долж ны  стать тем  пром еж уточн ы м  звен ом , где вы да
ча м елких кредитов уже возм ож на, но  ещ е нерен табельн а для  б а н 
ков (суммы предлагаем ы х бан кам и  м и крокред и тов  велики  для  м н о 
гих клиентов  м и к р о ф и н а н си р о в а н и я , а требован и е к  залоговом у  
обесп ечен и ю  является н еп ри ем лем ы м  для  рассм атри ваем ой  катего 
рии заем щ и ков). С ущ ествую т ряд ф акторов , п репятствую щ их д ал ь 
нейш ем у развитию  д ан н ы х  структур, среди которы х — проблем а 
доступа к  к ом м ерческим  и сточн и к ам  ф и н ан си р о ван и я .

О собое вн и м ан и е здесь следует уделять вопросам  взаи м о о тн о 
ш ений  ком м ерческих б ан ков  и М Ф О , что м ож ет реш и ть  проблем у
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доступа к  ком м ерч ески м  и сточн и кам  ф и н а н си р о в а н и я . Н аиболее 
подходящ им  сп особом  вхож дения б ан к о в  в сф еру  м и к р о ф и н а н с и 
рован и я является  сотрудничество  с  уж е дей ствую щ и м и  на данном  
сегм енте М Ф И . Д л я  б ан ка такое  сотрудн и ч ество  м ож ет бы ть п р и 
влекательны м  н евы сок и м и  затратам и , по сравн ен и ю  с сам о сто я
тельной  деятельностью  в сф ере м и кр о ф и н ан си р о ван и я . С ам ой  прос
той ф орм ой  таких  взаи м о о тн о ш ен и й  являю тся  кр ед и тн ы е о тн о ш е
ния.

Н еобходим о обратить вн и м ан и е  на ин струм ен т гарантии , с п о 
м ощ ью  которого  м ож н о  увеличить  разм ер , используем ы х М Ф О  р е
сурсов ком м ерч ески х  банков . П осред н и ч еская  гаран ти я  п овы ш ает 
стои м ость  кредита для  М Ф О , увеличивает врем ен н ы е затрать: на 
получение зай м а, од н ако  ее  и сп о л ьзо ван и е дает  результат, гр и м е -  
н ен и е д а н н о го  инструм ента сн и зи т  ри ск  к ред и тован и я  М Ф О , что 
м ож ет повли ять  на п р и н яти е  п о лож и тельн ого  р еш ен и я  о Е;ыдаче 
кредита. С ледует рассм отреть возм ож н ость  пред оставлен и я  д о н о р а 
ми гарантий  по ком м ерч ески м  кредитам  для  М Ф О , что будет с п о 
собствовать  увеличению  ресурсов М Ф И , сн и ж ен и ю  зави си м ости  
М Ф И  от д о н о р ск и х  средств, а такж е разви ти ю  взаи м о о тн о ш ен и й  
между бан кам и  и М Ф И . К ром е того , для стабильно  работаю щ их 
м и кр о ф и н ан со вы х  о р ган и зац и й , ф и н а н си р о в а н и е  которы х д о н о р а 
ми уже п рекращ ен о , м ож ет возн и кн уть  необходим ость  в д о г о л н и -  
тельны х средствах для р асш и р ен и я  своей  деятельн ости . О днако , 
даж е при нали ч и и  устой чи во  ф у н к ц и о н и р у ю щ его  б и зн еса  п олуче
н ие кредита в ком м ерческом  б ан ке м ож ет бы ть со п р я ж ен о  с рядом 
п роблем , н ап ри м ер , отсутствие н еобходим ого  залогового  о б есп еч е
ния. Д о н о р , им ея оп ы т работы  с дан н о й  структурой , но  не П|>едпо- 
лагаю щ ий  вы деление до п о л н и тел ьн ы х  ресурсов , м ож ет сп особство 
вать получению  кредитов ком м ерч ески х  б ан к о в , пред оставляя  га
рантию  или поручительство. В то  же врем я, не вы деляя ресурсы , 
оказы вает п ом ощ ь в развитии  п о доп ечн ой  структуре. П о мере раз
вития о тн о ш ен и й  М Ф И  и б ан ка п р о ц ен т  гарантии  м ож ет ум ень
ш аться, что им еет м есто  в м еж дународной  п рак ти к е  и в последст
вии необходим ость в гарантии  м ож ет отпасть. К ром е того , ф о р м и 
руется кред и тн ая история М Ф И , что такж е является  нем аловаж ны м  
для дальн ей ш ей  деятельн ости  м и кр о ф и н а н со в о й  ор ган и зац и и  при 
п ри влечен и и  ф и н ан со вы х  ресурсов из ком м ерч ески х  источников.
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С .Х . Ж ум аева -  ТД И У  •

М ОЛ ИЯ ВИ Й  И Н ТЕГРА Ц И Я Л А Ш У В Ш А РО И ТИ Д А  ВАЛЮ ТА  
К У РС И Н И  ТАНЛАШ  МАСАЛАЛАРИ

И нтеграциялаш  ув ж араёнлари  то б о р а  к ески н  туе олаётган  бир 
пайтда ҳар б и р  давлат и чки  стратеги к  м ақсадларига эр и ш и ш  учун 
миллим хусусиятларни ўзида м уж ассам  этувчи валю та курси реж и- 
м ини танлаш га ҳаракат қилади . М оли яви й  и н теграц и ялаш ув туф ай - 
ли халқаро  м айдонда рақобат й и р и к  ф и р м ал ар  ва б ан к лар  уртасида 
эм ас, балки миллим пул ти зи м л ар и  ва валю та курси реж им лари  
ўртасида борм окда. Бу эса  дун ё м ам лакатл ар и н и н г валю та курси 
реж им лари қ и ёф аси н и  борган  сари узгариб бори ш и га зам и н  ярат- 
м окда. Бундай ш ароитда валю та курсини  танлаш  си ёсати н и  та к о - 
м иллаш тириш , валю та реж им лари  ўртасидаги  ф аркд арн и , уларн и н г 
аф залли к  ва камчил и клари н и  та д қ и қ  қ и ли ш  ҳозирги  к у н н и н г жуда 
долзарб м асалаларидан  биридир.

А ввалам бор, м ап л ак ат  иқти сод и й  м ан ф аатлари га м ос келадиган  
валю та курси реж и м и н и  танлаш  турли ом илларга, ж ум ладан, м ам - 
л ак атн и н г  м иллий  хусусиятига (м ам л акатн и н г катталиги , капитал 
оқи м и га нисбатан  о чи қли ги , и ш лаб  чиқариш  ва эк сп о р ти н и н г  
структуравий  тузи ли ш и , и қти сод и й  ри вож лан и ш  бо сқ и ч и , м ам ла- 
катдаги и н ф л яц и я  ан ъан алари  ва у ю з тутадиган  «ш ок»ларнинг та- 
биати  ва м ан б алари ), м ам лакатдаги  си ёси й  ҳолатларга, си ёсатч и лар  
ва м оли яви й  м уассасаларга бўлган ж ам о атч и л и к  и ш о н ч и га  боғлиқ. 
Ш у сабабдан барча дунё м ам лакатларига мос келадиган  ягон а идеал 
валю та курси реж им и мавж уд эм ас. Ш уни таъкидлаш  л о зи м к и , би р  
м ам лакат учун мос бўлган валю та реж им и  вақт ўтиш и би лан  м ам 
лакатдаги  ш арт-ш арои т ўзгариш и туф айли  ўзгариб туради.

Ш ундай бўлсада, валю та реж и м и н и  танлаш  борасида қ:/йидаги 
умумий ва назарий  хулосаларга келиш  м ум кин: ( 1) сузиб ю рувчи 
валю та курси реж им и сан оати  та р ақ қ и й  этган  й и р и к  ва ўрта дав- 
латларга, ш унингдек, халқаро  капитал  бозорлари га тў л и қ  и нтегра- 
ц и ялаш ган , д и в ер си ф и кац и ял ан ган  иш лаб  чиқариш  ва савдога, 
барқарор  м оли яви й  секторга эга бўлган ўтиш  и қти сод и ёти  давлат- 
ларига; (2 ) о р ал и қ  валю та курси реж им лари  н и сб атан  к учли роқ  
барқарор  м олиявий  секторга ва и н ти зом ли  м ак рои қти сод и й  си ёсат- 
га эга бўлган ўтиш  и қтисодиёти  ва б ош қа ривож ланаётган  давлат- 
ларга; (2 )ю м ш о қ  богланган  валю та реж им лари  халқаро  кап и тал  бо- 
зорлари  билан  алоҳалари  чеклан ган , иш лаб ч и қариш  ва эксп орт 
таркиби  яхш и д и в ер си ф и кац и ял ан м аган , м оли я бозорлари  ри вож - 
л ан м аган , м олиявий  и н ти зом  ва и ш он ч  ети ш м ай ди ган  р и во ж л ан а
ётган давлатларга; (4) ва ни ҳоят, қ атги қ  богланган  валю та р еж и м л а
ри м онетар  соҳада тарти б си зли клар  тари хи й  туе олган , аҳолиси
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ю қори  и н ф л яц и яга  к ў н и к и б  кетган  ва м онетар  сиёсатни  амалга 
ош и рувчи  органларга и ш он ч ети ш м ай д и ган  давлатларга м ос келади.

М устақ и лли ги м и зн и н г дастлабки  й и ллари д ан , ян ада ан и қроғи , 
м иллий  и ф ти хори м и з -- сў м н и н г м уом алага к и р и ти л и ш и  билан 
м ам лакати м и з ўз валю таси тақц и ри  учун кураш иш  и м кон и га  эга 
бўлди. М ам лакатдаги  валю та курси  р еж и м и  эса , сузиб  ю рувчи 
м ақ о м га  эга бўлиб , Х ВФ  то м о н и д ан  б о ш қ ар и л ад и ган  сузиб  ю рувчи 
реж им  сиф атида тан  олинди .

Ш ундай эк ан , сузиб  ю рувчи валю та курси реж им ида м иллий  
валю та қ ад р и н и  о ш и р и ш , и н ф л яц и ям и  ян ада ж иловлаш , барқарор  
и қти сод и й  ўси ш н и  таъм и н лаш  Ў збеки стон  каби  ўтиш  и қтисодиёти  
м ам лакатлари  учун ҳозирги  б осқ и чд а  асо си й  м ақсадлардан  бўлиб 
қолаверади.

У м ум ий хулосаларга та я н и б  иш лаб  ч и қ и л ган  қуйидаги  так л и ф - 
л ар и м и зн и  ам алиётга ж ори й  эти л и ш и , ўй л ай м и зк и , м ақсадга муво- 
ф и қ  бўлади:

— таъси р  д ои раси  кен г бўлган кучли ва эҳти ёткор  м ак- 
рои қти сод и й  си ёсат  ю ргизиш ;

— м он етар  сиёсатга  устуворлик  берган  ҳогда , М аркази й  бан к  
м устақиллигини  о ш и ри ш ;

— валю та курси м ақсадтари га м у во ф и қ  бўлган  м о н етар  си ёсат
ни  иш лаб  чи қи ш ;

— зарур  бўлганда к ап и тал  о қ и м и га  н и сб атан  тан лам а б озор  на- 
зорати  турларини  ж о р и й  этиш .

Э .М .М ак су м о в  — Т М И ,
З .Т . Р ахим ова — Т М И

ГЛОБАЛЛАШ УВ Ш АРО И ТИ ДА  ТИ Ж О РА Т БАНКЛАРИ  
ВАЛЮ ТА ДЕ РИ В А Т И В Л А РИ  М Е Х А Н И ЗМ И

М аълум ки, ти ж орат б ан клари  то м о н и д ан  ам алга ош ириладиган  
валю та о п ер ац и я  турлари  Ў збекистон  Р еспубликаси  М аркази й  б ан 
ки Б ош қаруви  том он и д ан  1998 йил 28 м артда тасд и кд ан ган  31- 
сон ли  «Тиж орат б ан клари га чет эл  валю тасидаги  оп ерац и яларн и  
ам алга о ш и р и ш  учун л и ц ен зи я л а р  бери ш  тартиби*да келтирилган . 
Уш бу тарти б га кўра, ти ж о р ат  б ан к лар и  бугунги кунда қуйидаги  ва
лю та о п ер ац и ял ар и н и  ам алга ош и ри ш лари  м ум кин . Я ъни: миж оз- 
ларнинг чет эл валю т асидаги ҳисобрақамларини ю рит иш ; савдо билан 
боғлиқ бўлмаган пул ж ўнат маларини ўт казиш ; чет эл банклари билан 
вакиллик  муносабат ларини ўрнат иш ; т овар ва  хизм ат ларни экспорт - 
импорт қилиш  билан боғлиқ халқаро  ҳисоб-кит об операцияларини  
ам алга ошириш; ички валю т а бозорида чет  э// валю т асини сотиб  
олиш  ва  сотиш операцияларини амалга ошириш; Ўзбекистон Республи-
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каси ҳудудига валю т а маблағларш ш  ж алб қилиш  ва  уларни ж ойлаш - 
т ириш га дойр ссуда ва депозит операцияларини ам алга ошириш; 
халқаро пул бозорларида валю т а (депозит ва конверсион) операцияла
рини амалга ошириш.

Ушбу операциялар  ичида сўнгги операция, яъни  халқаро пул бо- 
зорлаэидаги конверсион операциялар  бугунги кунда глобаллаш ув ш а- 
роитида тиж орат банклари учун долзарб ҳисобланади. С абаби, к о н 
версион операциялар  таркиби  га валю та деривативлари киради. Валю
та леривативлари валю та операцияларининг ҳосилавий операциялари  
(валю та фью черслари, форвардлар, валю та опционлари  ва валюта 
своплари), яъни  муддатли валю та битимлари орқали  амалга ош ири- 
ладиган операциялар ҳисобланадики, халқаро валю та бозорига 
чиққан \а р  қандай тиж орат банки валюта деривативлари ни олди- 
сотдиеини амалга ош ириб жуда ҳам катта ф ойдага эри ш и ш и  мумкин. 
Бу ф ойда м икдори ю қоридаги тиж орат б ан кин и н г олтита операция- 
сидан келган ф ойдадан  бир неча м аротаба ош иб кетиш и мумкин.

Бунда б ан к  валю та дери вати влари  инструм ентларидан  ф ой д а- 
лан и б  халқаро пул бозорида сп екулятор  сиф ати д а, хедж ер сиф атида 
ва арбитраж ер си ф ати д а қ атн аш и ш и  м ум кин.

С п екулятор  сиф атида ти ж орат б ан ки  хори ж и й  валю тани  арзон - 
рок, курсда сотиб олган  дан  к ей и н  қ и м м атр о қ  соти б  курс ф арқлари  
\и с о б и га  ф ойдага эриш ади . Х едж ер си ф ати д а валю та р и ски н и  ол- 
ди и и  олиш  учун ф орвард  ёки  ф ью черс к о н тр ак л ар и н и  сотади ёки  
сотиб о л ад и. А рбитраж ер си ф ати д а ти ж о р ат  бан ки  и к ки та  халқаро 
валю та бирж асида и ш ти рок  эти б  валю та қи м м атли к лари н и  сотиб 
о л к б  рисксиз ф ойдага эр и ш и ш и  м ум кин.

Т аъкидлаш  л о зи м к и , ти ж орат банклари  вақти  келиб  албатта 
халқаэо  бозорда ф аол и ш ти рок  этиш ади . С абаби , б ан к лар  глобал- 
лаш уи ш ароитида албагга уз хизм атларини  к ен гай ти ри ш ади , бу эса 
уларнинг халқаро  дараж ада рей ти н ги н и н г ю қори поғонага 
кўтарллиш ига олиб келади.

Б и зн и н г ф и к р и м и зч а , уш бу м уам м оларни  олд и н и  олиш да 
қуйидаги так л и ф л ар н и н г  инобатга о л и н и ш и  м ақсадга м увоф и қ  
бўладл:

1. Валюта дери вати влари  бўйича ҳуқ уқи й -н ом ати в  базани  та ко 
ми ллаш тириш .

2. Т и ж орат б ан к лар и н и  халқаро  бозорга чи қи ш лари  учун М ар
казий  б ан к  то м о н и д ан  голд своп  оп ер ац и ял ар и н и  кен г йўлга 
қ у й и и . Бунда, уш бу о п ер ац и я  орқали  тиж орат б ан к л а р и н и н г  валю 
та ресурслари кўпайиб б ан к лар н и н г  халқаро  валю та бирж аларида 
иш тирок  этиш  и м кон и яти  п ай д о  булади.
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M . Bustani -  T ashken t Institu te  o f  F nance

EC O N O M IC  INTEGRATION IN CENTRAL ASIA

N o co u n try  in the  w orld to d ay  can  opera te  in a closed markei:. This 
is the  reality  o f  g lobalization . R esources like air and  w ater sim ply cannot 
be co n tro lled  unilaterally . We depend  o n  each  o ther. O th er co u n tries’ 
dom estic  policies penetra te  our borders, and  have an  im pact on  o u r own 
econom y. W hether we like it o r no t, th is is the  reality. O f course , if  we 
are cooperating  w ith o u r neighbours, we have a b e tte r  chance  th a t we 
can lim it the  negative effects o f  the ir policies on  o u r ow n econom y.

O vercom ing  transition  challenges is o f  fundam ental im p o rtan ce  to  
C en tra l Asian countries. T h e  coun tries in th is region ca n n o t act alone. 
T hey  m ust th ink  regionally, an d  act as a team . Regional co o p e ra tio n  is 
not ju st an  op tion . It is a necessity.

But, looking at C en tra l A sian eco n o m ic  d evelopm en t, we can  see, at 
p resen t th a t the  coun tries are all tak ing  d ifferen t rou tes  — Uzbek m odel 
is very different from  the  Kyrgyz m odel. T h e  m u ltitude o f  app roaches a c 
tually  adds to  difficulty. If  y o u r governm en t decides to  focus on  reform  
by developing its export m arket in  o rd e r  to  increase cap ita l, bul your 
im m edia te  neighbour closes the  bo rders to  trade  so th a t they  can  focus 
on  in ternal p roduction  reform  — then  the  chances o f  your policies w ork
ing are greatly  restricted .

T his is how  regional in teg ration  can  help: it provides a m ulti ateral 
app roach  to  coopera tion  — ra ther th a n  having a series o f  bilateral trade 
and  co o p e ra tio n  agreem ents, we can  do  it th rough  o n e  ag reem ent ta  c re
a te  an en larged m arket. A nd we can  w ork to g e th er to  d iscourage a coun 
try  tha t w ants to  break  agreem ents.

C entral Asian econom ic integration can be m odeled on o ther success
ful regional integration efforts, in  particular, the  E uropean U nion  (ELI), the 
N orth  A m erican Free T rade Agreem ent (N A FTA ), the Association o f 
South East Asian N ations (A SEA N), and the C om m on M arket o f the 
Southern  C one (M ercosur). Let m e consider the EU m odel o f integration 
as the m ost advanced exam ple o f  integration we have nowadays.

A ttem pts to  revive the  fabled Silk R oad , an  anc ien t trad ing  route 
from  C h in a  to  E urope, have led  to  countless in te rnational conferences 
and  E U -funded  jam borees . T he E U ’s T ranspo rt C o rrid o r E iro p e -  
C aucasus-A sia (T R A C E C A ) pro ject has p roduced  co lorful m aps o f  future 
in frastructure th a t m ight one day again link the  tw o con tinen ts. But these 
grandiose projects have never com e to  fru ition .

In  C en tra l Asia, som e d isparity  exists betw een  th e  levels o f  econom ic 
developm ent and  progress in eco n o m ic  transfo rm ation . D isparity  is 
w idely recognized, w ith som e figures show ing K azakhstan’s per cap ita  
G D P  m ore th a n  7 tim es higher than  Tajikistan. T h is could  be qu ite  d e 
stabilizing if we in troduced  free m ovem ent o f  labour. H ow ever, the
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variation is no t prohibitive because the  levels do not reflect the  tru e  p o - - 
tential. T he oil reserves in K azakhstan , U zbekistan and  T u rkm en istan  
will always give them  an eco n o m ic  advantage over Tajik istan  and K yr
gyzstan. T herefo re, the  ability to  in tegrate will depend  o n  the  non -o il 
countries being able to  develop th e ir  ow n areas o f  com parative advantage 
— products tha t they  will be able to  export to  th e  others.

Competitive but complementary econom ies. C om petitive econom ies 
m ean th a t they  p roduce sim ilar goods — but a t different levels o f  effi
ciency. O nce you form  a F ree  T rad e  A rea (F T A ), everyone can  start 
buying from  th e  cheapest p roducer. T h a t p roducer th e n  benefits from  
econom ies o f  scale, and  th e ir  p ro d u cts  get even cheaper. C om plem en ta ry  
econom ies require dissim ilarity  — th a t they  p roduce different things. For 
exam ple — if one co u n try  p roduces c o tto n  and  the  o th e r  p roduces syn
the tic  fibres — the  tw o system s com plem en t one ano ther. O r, if  one 
m akes steel and the  o th e r  car, each  can  specialize in th e ir  area  o f  c o m 
parative advantage, in d ifferent stages o r types o f  p roduction . T his ana ly 
sis works well for the EU coun tries. In post-w ar E urope, G erm a n  indus
try  and  F ra n ce ’s agricu ltu ral sec to r co m p lem en ted  each  o ther, la te r B rit
ain jo in ed  w ith its strong  financial services secto r and  so on.

T herefo re , for in tegration  to  be successful, we need to  have e c o n o 
mies th a t are BOTH com petitive (sim ilar) and  have the  po ten tia l to  be 
very com plem entary  (dissim ilar). In C en tra l Asia, th e  econom ies are 
com petitive, w ith m ultip le  p roducers o f  gas and  o il, m etals, and co tton . 
U nfortunately , the overlap  is p redom inan tly  in th e  export o f  prim ary 
goods, w hich th e  econom ies are d ep en d en t upon . These p roducts are not 
for consum ption  by o th e r  C en tra l Asian coun tries -  but fo r export to  the 
en tire  world. T his ccu ld  be prob lem atic . F o r exam ple, even if co tto n  is 
cheaper in T urkm enistan , it does n o t m ean th a t U zbekistan  will s ta rt im 
porting  co tto n  from  th ere  for local consum ption . O r, if oil is ch eap er in 
U zbekistan, K azakhstan will not start im porting  it -  the eco n o m y  w ould 
collapse w ithout the  revenues from  export.

So, in conclusion it w ould be suggested th a t in  our desire for integra
tion, we should look at E U ’s m odel -  the  E uropean m odel is slow, based 
on a series o f  stages o f  developm ent -  taking the tim e to  build trust. Taking 
the tim e for predictability is established w ithin the relationships.

It does take d e term in a tio n  and  vision — in the  E U , people like 
Robert S chum ann , Jean  M onet were all considered  ‘ex trem ists’ a t som e 
poin t in tim e, calling for in teg ration  im m ediate ly , dragging the ir m ore 
re luc tan t partners into th e  process. H ere it is a lm ost the  reverse. M ost 
people seem  to  want it, but forget that build ing in teg ration , like building 
a house, m ust start w ith the  foundations — not th e  roof. I t’s a slow p ro c 
ess, building brick by brick, floor by floor. A nd, like building a house, if 
you take shortcu ts, skipping a few bricks here an d  th e re , your house 
w ould be unstab le and  the first ill-w ind th a t blows by will knock it down.
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К .Р . Урасна -  ТашГИВ

И ЗУ Ч Е Н И Е  Н ЕК О ТО РЫ Х  А СП ЕКТО В РЫ Н О Ч Н Ы Х  
Т РА Н С Ф О РМ А Ц И Й  В КИТАЕ С У Ч ЕТО М  С ТРУКТУРН Ы Х  

П РЕ О Б РА ЗО В А Н И Й  Э К О Н О М И К И  УЗБЕКИ СТАН А

П р о й д ен н ы й  К Н Р  за последню ю  четверть  двад ц атого  и н ач ало  
двадцать первого  веков путь, результатом  к оторого  я ви л и сь  вы со 
ки е тем п ы  эк о н о м и ч еск о го  роста и заво ев ан и е стран ой  качествен н о  
новы х п о зи ц и й  в м ировом  хозяй стве , п ри влекает все больш ее вн и 
м ан и е м и рового  сообщ ества.

В этом  асп екте изучение оп ы та  ази атско го  и сп о л и н а  п редстав
ляется  нам  весьм а актуальны м . И  о со б ен н о  в связи  с тем , что, по 
о ц ен к е  П рези д ен та Р еспублики  У збекистан  И слам а К ари м ова в и н 
тервью  авторитетной  ки тай ской  газете «Ж эн ьм и н ь  Ж ибао»: «С о
врем ен н ы е о тн о ш ен и я  м еж ду н аш и м и  стран ам и  характеризую тся 
п рочн ой  о сн овой  сотрудничества, откры тостью  и ясн ы м  видением  
п ерсп екти в  взаи м н ого  партнерства»7. Е стественно , научное и п рак 
ти ч еско е  зн ач ен и е  детального  и сслед ован и я  сп е ц и ф и к и  п ровод и 
мых К итаем  реф орм  возрастает в п ери од  осущ ествлен и я структур
ны х п реоб разован и й  эк о н о м и к и  в У збекистане.

«К итайская модель» по  своим  базовы м  параметрам , безусловно, 
является моделью  «догоняю щ его развития». П о м нению  больш инства 
эконом  истов-китаеведов, наиболее сильны е стороны  китайской  м о
дели -  её ориентация на стратегические, долгосрочны е цели, сп о 
собность реш ать крупном асш табны е проблем ы , достаточно вы сокая 
степень учета объективны х условий страны , ум елое использование её 
сравнительны х преим ущ еств в факторах роста, неплохая а д а т и р у е -  
мость к изм енению  внутренних и внеш них условий.

С ущ н остн ой  же характери сти кой  эк о н о м и ч еск о й  п оли ти к и  ки
тай ск ого  государства является  градуализм , т.е . п остеп ен н ы й  подход 
к  н ам ечаем ы м  п реоб разован и ям . О тм ети м , что сп ец и ф и ч еск и м  
п ри зн аком  градуализм а в К Н Р  считается отказ от одн ом ом ен тн ой  
всеохваты ваю щ ей л и б ер ал и зац и и  цен  и бы строй  п р и вати зац и ей  го
сударственного  сектора эк о н о м и к и . Главной составляю щ ей  метода 
градуализм а в К итае считается так  н азы ваем ая  «двухколейная» си с 
тем а перехода к ры нку.

А н али зи руя  «китайскую » м одель перехода к ры нку, мы м ож ем  
сделать вы вод о  том , что важ ны м и ф акто р ам и  успехов страны  яв 
ляю тся  научная о б о сн о ван н о сть  и п родум анн ость  реф орм . Как 
правило, все п ерестроечн ы е м ер о п р и яти я  внедряю тся л и ш ь  после 
п редварительного  ап р о б и р о ван и я , а  такж е с учетом  ад ап тац и ен н ы х

7 К аримов И.А. Узбекистан был и будет для Китая друж еским и надежным партне
ром. — «Правда Востока» № 104 от 27 мая 2005 г.
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возм ож ностей  различны х слоев и ор ган и зац и й  общ ества. Т ак на-, 
прим ер, пред п ри н яты е в 1994 году важ н ы е реф орм ы  в области  ф и 
н ансов и налогов, кредита, валю тного  кон тр о л я  и вн еш н ей  то р го в 
ли  не вы звали в общ естве п о тр ясен и й  преж де всего благодаря тому, 
что бы ли тщ ательн о  обдум аны  и внедрены  после н еобходим ой  п од
готовительной  работы . В восточ ны х  регионах  в н аи б ольш ей  степ е
ни происходил про десс р ы н о ч н о ю  р еф о р м и р о ван и я , а такж е отра- 
баты вались  новы е м етоды  ры н о ч н о го  хозяй ствован и я  в соч етан и и  с 
эф ф екти вн ы м  государственны м  регулированием .

Н аш а стран а идет по пути р ы н оч н ы х  реф орм  в соответствии  с 
собственной  м оделью , вы работан н ой  с учетом всесторон н его  а н а 
л и за своих потребн остей  и ресурсов, культурн о-и стори чески х  о с о 
бен н остей , уклада ж и зн и  и м енталитета народа. П ри этом  особое 
вн и м ан и е уделяется изучению  м еж дународного  опы та ры н очн ой  
тр ан сф о р м ац и и , в том  числе и  К и тая , и сп ользован и ю  его с учетом 
сп ец и ф и к и  У збекистана.

Р. Аллаберганов — Т Ф И  

ф о р м и р о в а н и е : в и р т у а л ь н о й  б а н к о в с к о й  с и с т е м ы

Впервые сайты банков во всем ирной  ком пью терной  сети 
появились не так  давн о  -  в середине 90-х. С  самого начала IB 
(internet-banking) имел два направления: пассивное и активное. 
Первое направление дает возм ож ность получать ту  или иную 
инф орм ацию  по  банковским  счетам , но  не позволяет им и управлять. 
А ктивное подразумевает возм ож ность соверш ения операций  по  счету 
в реж име онлайн. О дни из банков ограничились пассивны м  
направлением  IB, другие стали успеш но развивать и то  и другое.

П реимущ ества IB каж угся очевидны ми. К лиенты , пользую щ иеся 
услугами онлайн, могут сущ ественно экон ом и ть  время, поскольку 
отпала необходимость посещ ать банк  лично  для соверш ения какой- 
либо операции по счету. С ам и ж е счета становятся доступны м и 24 
часа в сутки: в лю бой м омент их м ож но проконтролировать и 
соверш ить ф инансовую  операцию  (купить/продать валю ту или 
ценны е бумаги, исходя из текущ ей  ситуации на ф инансовы х рынках). 
Кром е того, системы IB очень удобны и для отслеж ивания операций 
с банковским и карточками — лю бое сп исание средств тут же 
отражается в вы писках по счетам, что способствует повы ш ению  
степени контроля со  стороны  клиента.

Д ля б ан ка переход в и н терн ет-п ростран ство  о зн ачает, что 
зн ачи тельн о  сокращ аю тся  затраты , связан н ы е с арендой  и 
содерж анием  п ом ещ ен и й , сам а необходим ость  в которы х при 
ди стан ц и он н ом  обслуж ивании  исчезает. За счет автом атизации
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п р о ц есса  уп равлен и я  б а н к о в ск и м и  счетам и  сущ ественно  
ум еньш ается ч и сл ен н о сть  н еобходим ого  п ер со н ал а , а зн ачи т, и 
расходы н а  заработную  плату. В итоге сто и м о сть  тр ан зак ц и й  
ум ен ьш ается , и б и зн ес  стан ови тся  при влекательн ы м  даж е при 
обслуж и ван и и  держ ателей  н езн ач и тельн ы х  сум м  н а  бан ковски х  
счетах. И дея  и сп о л ь зо ван и я  п реи м ущ еств  IB в к о н ку р ен тн о й  
борьбе на р ы н ке ф и н а н со в ы х  услуг п ри вела  к  п оявлен и ю  
п олн остью  «сетевых» б ан к о в , которы е зачастую  не и м ею т ни 
одного  ф и зи ч еского  оф и са , кром е ю ри ди ч еского . П ервы й  такой  
б ан к  — S ecurity  First N etw ork  Bank — отк ры лся  в И нтернете 
18 о к тяб р я  1995 г. З а  первы е п олтора года сущ ествован и я  средний  
п р и р о ст  его кап и тала  составлял  20% в м есяц , активы  вы росли  до 40 
м лн  долл ., бы ло  откры то  1 0  ты с. кли ен тски х  счетов.

С  п о явл ен и ем  п роектов  подоб н ого  рода у м ногих участников 
р ы н к а во зн и к л а  эй ф о р и я  по  поводу п ер сп екти в , причем  не только  
в о тн о ш ен и и  легк о го  о св о ен и я  новы х  тер р и то р и й  сетевы м и 
б ан к ам и , н о  и п олн ого  в ы тесн ен и я  им и бан к ов  тр ад и ц и о н н ы х  за 
счет более н и зк и х  о р ган и зац и о н н ы х  и зд ерж ек , п рактически  
н ео гр ан и ч ен н о го  р ы н к а сбы та услуг и преим ущ еств в 
оп ер ати вн о сти  обслуж и ван и я клиентов .

П о данны м  исследования Jup iter M edia M etrix, традиционны е 
банки , им ею щ ие сетевы е подразделения, более популярны , чем 
банки , которы е сущ ествую т т адько в сети. Т ак , количество 
посетителей сайтов традиционны х банков  в С Ш А  увеличилось за 
последний год на 110,5%, тогда как  в виртуальны х банках число 
посетителей снизилось  на 8,1%. Э ксперты  уверены, что в 
дальнейш ем  сетевым банкам  будет все труднее удерж ивать позиции. 
Так, лю ди охотнее придут в тот банк, доступ к клиентской  базе 
которого легок , если бан к  им еет отделения вблизи м еста ж ительства 
клиентов, если бан к  реком ендую т друзья или родственники .

И сходя из вы ш еперечисленного, м ож но заклю чить что, ведение 
банковского  дела через интернет им еет о ф о м н о е  зн ачен ие для 
развития банковской  систем ы  в целом Д ля того чтобы  ускорить 
интеграцию  национальной  банковской  системы  в м ировом  хозяйстве, 
надо углублять развитие 1В в  У збекистане следую щ им и путям и:

<* р асш и р и ть  ком пью терную  базу бан к овской  си стем ы ;
• усоверш ен ствовать  доступ  бан к ов  в И нтернет;
0 сф орм и ровать  п рограм м у IB исходя из н ац и о н а л ьн ы х  и р е

гиональны х возм ож н остей ;
® п о вы си ть  к вал и ф и к ац и ю  б ан к о вско го  п ерсон ала  за счет с п е 

ци альн ы х курсов IB.
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И. Хожасв — ТМИ

ВАЛЮТА РИ С К Л А РИ  ВА У ЛА РН И  БО Ш Қ А РИ Ш  '

Ь озор  м уносабатлари ж адал қарор  то п аётган  би р  ш ароитда 
хўж алик субъектлари  ф ой д а олиш га и н ти ли ш лари  оқибатида кўплаб 
м оли яви й  рискларга, ж ум ладан, валю та рисклари га дуч келади

Ҳ озирги  кунда бан к лар и м и з ф ао ли я ти д а  хориж ий валю та билан 
оп ерац и ялар  кўлами о рти б  бораётганлиги  сабабли , б ош қ а ри ск  тур 
лари сингари  валю та рисклари  н ати ж аси д а катта й ўқоти ш лар  ва 
ф ао ли я тн и н г н обарқарорли ги  ю зага келм окда. Ш у сабабли , валю та 
рисклари  ва уларни  бош қ ари ш  ти зи м и н и  ўрганиш  долзарб  ва 
м ақсадга м у во ф и қ  саналади .

Валю та рисклари  деганда хўж алик суб ъектлари н и н г таш қи  сав
до, халқаро кредит, валю та о п ер ац и ял ар и н и  ам алга ош ираётганда 
ва волюта захираларини  сақлаётганда хориж ий валю та курслари- 
нинг м иллий  валю тага н и сб атан  ўзгариш и билан  б оғли қ  
йўқогиш лар хавфи туш унилади.

Д ем ак , валю та риски  валю та к урслари н и н г ўзгариш и нати ж а- 
сица вужудга келар  эк ан , бундай ўзгариш лар барча хўж алик субъ- 
ектларига ўз таъ си р и н и  ўтказади . Бу суб ъектларн и н г ф аоли яти  кўп 
ҳолллрда эк сп о р т-и м п о р т  о п ер ац и ял ар и  билан  б о ғл и қ  бўлганлиги 
сабабли кредиторлар , қарз олувчилар  ва и н весторлар  ўз би зн есла- 
ринғ м иллий  валю тада эм ас , балки  хори ж и й  валю тада ам алга ош и- 
риш ии маъқул кўрадилар.

13алюта р и ск л ар и н и н г ю зага келиш ида қуйидагиларни  сабаб 
сиф атида кўрсатиш  м умкин:

>  о ч и қ  валю та п о зи ц и ял а р и н и н г  мавж улдиги;
>  тран см и лли й  к орхон аларн и  барп о  эти ш  орқали  б ан к  о п ер а 

циялари  б о зо р и н и н г байналм илаллаш уви ;
>  битим лар  тузилаётганда битим  валю таси си ф ати д а хориж ий  

в а я к т а н и н г  қўлланилиш и;
>  битим  тузи ли ш и  ва битим  бўйича тўлов ам алга ош и ри ли ш и  

ўргаеида вақт ор ал и ғи н и н г м авж удлиги.
Банклар ўз л и кв и д л и л и ги н и  сақ д аш и , б арқарорли ги ни  таъ м и н - 

лаш и учун валю та р и ск и н и  к ам ай ти р и ш , бартараф  этиш да турли 
услублардан ф ой д алан и ш лари  зарур.

Б анклар хориж ий валю тадаги  актив  ва п асси влари  устидан мус- 
т а \к а м  назоратни  олиб бори ш лари , яън и  уларн и н г м и қд ори  ва муд- 
дагларига лим итлар  ўрнатиш  ҳамда \а р  би р  алоҳида валю та ли м и ти  
бўйича дои м и й  назоратни  ўрнатиш лари  керак.

Б ан клари м и з валю та м уносабатларида хориж  валю та ам али ёти - 
ни қўллаш лари зарур.
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Ш унингдек, банкдарим изнинг о ч и қ  валю та позициясида ф ю л и -  
ят ю ритиш ларида, «қисқа» ва «узун» позицияларга лим итлар  ўрнатиш  
ва позициялар  бўйича ҳисоботларни назорат қилиш  вақт оралиғини 
қисқартириш  банклар ф аолияти  барқарорлигини сақлаб қолади.

Хорижий валютада бўладиган операцияларда рискларни сугургалаш 
мақсадида муддатли валюта битимларидан кенгрок фойдаланиш лари ва 
валютадага захираларини диверсификация қилишлари, курслари қар£1иа- 
қарши ўзгарадиган валюталарда захира сақлашлари мақсадга му1кх])иқ 
бўлади. Валюта риски бош қариш нинг бозор механизмига асосланган ин- 
струментлари бўлмиш форвард, фьючерс, опцион ва свои битимларидан 
фойдаланиш га замин ярэтиш лозим. Пул бозорининг тараққий ::тиши 
оқибспида пул бозорида позиция эгаллаш билан \а м  валюга рискларини 
бирмунча юмшатиш имкони пайдо булади. Валюта захираларини ;тгвер
сиф икация қилиш да валюталар сонини ош ириш  га эмас, балки 
иқтисодиётларнинг кор |хляцион  боғланишига эътибор қаратиш лозим.

Х улоса ўрнида ш уни айтиш  м у м к и н ки , б ан к  соҳасида х,а]э бир 
янги  ф ао ли я т  тури ю қори  ри ск  би лан  б оғли қ , л ек и н  р и ск н и  уз 
вақтида англаш  ва уни б о ш қ ар а  билиш  н аф ақат  зарардан  қочиш , 
қатто ф ойдага ҳам оли б  келади.

G .S . Gulamova -  P h D  , U W E D , 
A. Martifhonov — U W E D  

PERFO RM ANCE O F PRIVATE BANKS IN UZBEKISTAN

U n d er the law, banks in U zbekistan  can  be established as joint-stD ck 
com panies. By th e  end  o f 2005, 29 banks w ith various p a tte rn  o f  ow ner
ship w ere operating  in U zbekistan. By defin ition  o f  ow nersh ip  pattern  
banks m ay be categorized as private, s ta te , foreign and with m ixed ow n
ership. P resently, 3 stale banks — N ational bank for foreign econom ic 
activity  o f  the  R epublic o f  U zbekistan, «Asaka» bank  and P eop le’s Bank 
opera te  in  U zbekistan. T he largest share o f  banks am ongst all the  e:dsi:ing 
is rep resen ted  by jo in t-s to ck  com pan ies w ith m ixed ow nership. Most: o f  
them  are supervised by governm en t associations, holdings and  en ter
prises. By the  end  o f  2005 th e ir  num ber was equal to  9. S econd  m ost 
com m on ly  en co u n te red  pa tte rn  o f  banking  business ow nersh ip  is private 
bank. U n d er the law o f  U zbekistan , private bank  is a bank, w here ch a rte r 
capital includes not less th an  50% o f  shares ow ned by individuals, and 
rest — by the  non -governm en t ju rid ica l bodies. By the  end  o f  2C05 12 
private banks were operating  in the  republic. Foreign banks are en titled  
to  establish jo in t banks o r affiliated banks. T h e  volum e o f  foreign inves
to rs share should  com pose at least 30% o f  jo in t bank  ch a rte r  capilal. As 
o f  th e  1st o f  January  2006, 5 jo in t banks w ith foreign capital share were 
opera ting  in the republic.
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F or the  last 5 years, dec line  in  num ber o f  opera ting  banks can  be' 
observed. If  a t the  beginning o f  2001 38 banks w ere opera ting  in  th e  re 
public, than  by the end  o f  2005 the ir num ber decreased  to  29. R estruc
turing  o f  credit o rganizations is subject to  banking secto r m ergers and 
acquisitions, as well as to  the  closure o f certain  banks (w ithdraw al o f  a 
license). In 2005, the  m erger o f  «Zam in» Bank an d  «U zJilSberB ank» 
took place, resulting in th e  establishm ent o f  Ipo teka Bank; C en tra l Bank 
w ithdrew  the license o f  Business Bank. F rom  1st o f  January  2001 to  the 
end o f  2005, the num ber o f  b ranches and divisions o f banks has grow n 
from  778 to  805. W ithin the  last years the  num ber o f  m ini-banks, p rovid
ing lim ited circle o f  banking services, increased. Follow ing the  results o f 
2005, the  to ta l num ber o f  m in i-banks a tta ined  1450 units, m ean ing  the 
growth by 328 un its o r by 29% w ith in  a  year.

R ecently , the  m arket o f  banking services experienced  considerable 
reduction  o f  in teg ration  level, due to  the  im provem ent o f  com petition  
and extension o f  private and  equity  capital partic ipation  in  th e  banking 
secto r D ecline o f  bargaining pow er o f  N ational Bank for foreign ec o 
nom ic activity is observed, w hereas it ow ns m ajor share o f banking sector 
assets and  capital. D uring th e  period  o f  2001-2005 the  share o f  N ational 
Bank w ithin the  to ta l banking sec to r assets decreased  from  76% to  ap 
proxim ately 55%. C um ulative bargain ing  pow er o f  5 largest banks d e 
clined from  92% o f  to tal banking assets in 2001. to  84% in year 2005. 
Decline o f  N ational Bank bargaining pow er is accom pan ied  by re in 
forcem ent o f  o th e r large banks bargain ing  powers, supervised by the  gov
ernm ent o r governm ent enterprises. T h is is firstly related  to  P ah ta  Bank, 
PSB, Asaka Bank and  Ipoteka Bank. W ithin the  last 5 years the  cum ula
tive share o f  these banks w ith in  the  banking assets was doub led  and  by 
the end o f  2005 has reached  31%. W ithin the sam e period o f  tim e, p ri
vate banks increased th e ir  share o f  assets volum e from  0,5%  to  4,6% .

Based on study , we w ould recom m end  following:
1. R einforcem ent o f  private banks by th e ir  conso lida tion  and  a ttrac 

tion o f  new shareholders. Existing ow ners o f  private banks are no t capa
ble o f  independen t provision for cap ita lization  increase and  stable grow th 
o f business due to  th e ir  lim ited  financial opportun ities. The regulatory 
body should  assist to  provision o f  banking sector stability, by m erger o f  
m inor banks w ith m ajor ones, as well as by a ttraction  o f  new  private 
shareholders, including in ternational. In  o rd er to  do  so, it is required  to  
case the banking reo rgan ization  p rocedu res by m ergers and  acquisitions, 
a ttrac tio n  o f  new shareholders, define c lear c rite ria  for banking licensing 
and p rom ote transparency  o f  th is  process;

2. Banking sec to r liberalization , including the  irrelevant functions 
abolishm ent, deregulation  o f  in terest ra tes form ing m echanism , transfer 
to  the direct subsidization o f  soft lending rates for sm all business and  in 
dividuals via governm ent budget. In terest rates o n  sm all and  m edium
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business loans as well as individual deposits are pegged to  C en tra l Bank 
refinance rate , w hich results in unprofitability  o f  certa in  banking o p e ra 
tions. T h is also decreases banking flexibility in in terest rates setting  and  
th e ir  adequate  reaction  to  m arket signals

A.A. Ходжаев — Н К Э И С  «У збекинвест»

ЭЛ ЕК ТРО Н Н АЯ  К О М М Е Р Ц И Я  В И Н Т Е РН Е Т  
И  П Е РС П Е К Т И ВЫ  ЕЁ РАЗВИ ТИ Я  

В РЕС П У БЛ И К Е УЗБЕКИСТАН

К ом м ерческое и сп ользован и е И н тер н ета , в зн ачи тельн ой  сте
п ен и  св язан н о е  с п о явл ен и ем  и развитием  служ бы  W orld  W ide W eb, 
насчиты вает о к о ло  о дн ого  д е сяти л ети я , о д н ак о , за этот н еб ольш ой  
пром еж уток  врем ени  И н тер н ет  д о к азал  свою  вы сокую  эф ф е к т и в 
ность, к ак  средство  к о м м у н и кац и и  и вы со к и й  п о тен ц и ал  п остро
ен н ого  н а  его осн ове глобального  эл ек тр о н н о го  ры нка. К о м п ан и я м  
И н терн ет предоставил новы й  и н струм ен т вед ен и я  бизнеса.

Л ю бую  ком м ерц и ю , в том  числе и электрон н ую  к ом м ерц и ю  в 
рам ках и нтернет, п р и н ято  делить  на две больш и е категории : 
business-to -consum er (В 2С  - «ком п ан и я-п отреб и тель» ) и business-to - 
business (В2В - «ком п ан и я-к о м п ан и я» )

Р ы н ок  В2В не столь  развит, и м н оги е н аблю датели  н аходятся в 
со сто ян и и  ож и д ан и я револю ц и он н ы х  соб ы ти й  н а  нем . О правдаю т
ся л и  эти  ож и д ан и я — п окаж ет время.

К о м м ер ц и я  в И н тер н ет  продолж ает развиваться стрем и тельн ы 
ми тем п ам и . П ервон ачальн о  всеобщ ее вн и м ан и е  п ри влекали  глав
ны м  образом  W eb-узлы  ро зн и ч н о й  тор го вл и  ти п а  В2С -  business- 
to -consum er. С егод н я  уже см ело  м о ж н о  говорить  о то м , что э л е к 
тр о н н ая  ко м м ерц и я этого  ти п а  уже получила в С ети  ш и р о ко е  р ас
п ространение.

И сп ользован и е ин терн ета в к о м м ер ц и и  пред оставляет ряд  к о н 
курентны х преим ущ еств  для  ком м ерч ески х  о р ган и зац и й , о сн о в н ы 
ми из которы х являю тся следую щ ие:

— возм ож н ость  реализации  товаров  и услуг в реальном  врем е
ни;

— более ш и рокая  ау д и ен ц и я  (п рак ти ческ и  все пользователи  и н 
тернета являю тся В аш им и п отен ц и ал ьн ы м и  кли ен там и );

— создан и е и поддерж ка им идж а ком п ан и и  (В еб -сай т к о м п а
ни и  м ож ет бы ть использован  в целях у к р еп л ен и я  п о зи ц и й  и п о д н я
ти я  им идж а ком п ан и и  н а  ры н к е , а  такж е сбы та товаров  и услуг);

— расш и рен и е возм ож н остей  для  к ли ен та  (О б есп еч ен и е к л и е н 
та  всей  необходим ой  и н ф о р м ац и ей  касательн о  к о м п а н и и , ее то в о - 
ров и услуг, а  такж е возм ож н ость  ответить  н а  все интересую щ ие 
его  воп росы ) и др.
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О ц ен и вая  п ерсп екти вы  и сп о л ьзо ван и я  эл ек тр о н н о й  ком м ерции  
в У збекистане, следует отм етить, что и н ф о р м ац и о н н ы й  р ы н о к  н а 
ш ей Республики достаточно  м олод , н о  н есм отря  на это , развитие 
И КТ идет достаточно  неплохим и  тем пам и . В частности , м ож но о т
м етить таки е  показатели  как: количество  регулярны х пользователей  
и н терн ет в 2005 году состави ло  885 ты с.ч еловек  по сравн ен и ю  с 235 
ть :с .человек  в 2003г., с каж ды м  годом  отм ечается устой чи вы й  рост 
общ ей п роп ускн ой  сп особ н ости  вн еш н и х  к ан ал о в  доступа в и н т е р 
нет (так  по  со сто ян и ю  на начало  2006г. О н а составила 143,1 м б и т/с  
против 44 м б и т /с  в 2004г.), коли ч ество  и н терн ет п ровайдеров  в 
2006 году составило 425 ед. П о сравн ен и ю  с 135 в 2003г., цена на 
почасовой доступ  в И н терн ет составляет в среднем  400 сум по 
сравн ен и ю  с 1000 сум в 2003г. Т ак ж е растет п оказатель  по  и сп о л ь 
зованию  бан ковски х  п латеж ны х карточек . П о дан н ы м  Ц Б Р У , б а н 
кам и страны  эм и ти р о ван о  более м и лли он а карточ ек8.

И так, подводя итоги м ож н о  отм етить что в У збеки стан е бы ли 
приняты  ряд закон ов , п о стан овлен и й  и програм м  н ап равлен н ы х на 
развития И К Т, коли ч ество  и н терн ет п ровай деров  и пользователей  
увеличивается с каж ды м  годом , цена и качество  связи  тож е посте
пенно  улучш ается и т.д. О дним  словом , в У збекистане в настоящ ее 
врем я создаю тся все необходим ы е условия для  развития эл ек тр о н 
ной к ом м ерц и и , ведь эл ек тр о н н ая  к о м м ер ц и я  предоставляет ряд  
преим ущ еств как  для владельцев ф и рм  и к о м п ан и й , так  и для 
обы чны х потребителей . О н а м ож ет бы ть и сп ользован н а в разны х 
сф ерах, к ак  в б ан к о вск о й , та к  и в туризм е, и тем  сам ы м  сп о со б ст
вовать развитию  эк о н о м и к и  страны  в целом .

Ш .Р . Раж аббоев -  БФ А

Х О РИ Ж И Й  И Н В Е С Т И Ц И Я Л А РН И Н Г И ҚТИ СО ДИ ЁТ  
И Н ТЕГРАЦ И ЯЛ АШ УВИ ДАГИ  Ў Р Н И Н И  О Ш И Р И Ш

Гаш қи иқтисодий  ф а о л и я тн и  эрк и н лаш ти ри ш  чет эл капитал 
қ уйилм аларини  ам алга ош ириш  тар ти б и н и н г  соддалаш уви, техно- 
логи яларн и  қабул қ и ли ш , м иллий  и к ти со д и ётн и н г  ж аҳон 
ху ж ал и гига и н теграция ж ар аён л ар и н и н г т е зр о қ  кеч и ш и , эк сп о р тн и  
ргғбатлантириш га хизм ат қилади . Т аш қ и  савдо эр к и н ли ги  ва и н ве - 
сг иг,и я ф ао ли я ти н и н г эрки н лаш уьи  уртасида ўзаро м уносабат И н - 
вестицион  куй и лм аларн и н г савдо ж иҳатлари  бўйича Б ош  К елиш у- 
в и д е  (G enera l A greem ent o n  T rade R elated  Investm ent M easures 
— T R IM s) а н и қ  белгиланган  бўлиб. У С Т  га аъзо м ам лакатлар  м аз- 
кур келиш увга асосан , хориж ий  кап и тал  и ш ти рок и д а ф и рм аларн и

х Об:юр развития инф орм ационно-ком м уникативны х технологий в Узбекистане за 
2005 год, U N D P  IC T P project, 2006.

4 ) 6



таш ки л  эти ш , м аҳаллий ф и р м ал ар н и  таш қ и  бозорга чи қ и ш и , 
қўш м а корхоналар  иш лаб чиқариш  ж ар аён и н и  таш ки л  этиш  билан  
б оғли қ  чекловларни  бартараф  этадилар.

М аълу.мки, Ў збекистон  Х В Ф н и н г V III м оддаси бўйича маж бу- 
ри ятларн и  қабул қ и лган , и н теграц и я  ж араён и да навбатдаги  тадбир 
бўлиб, У С Т  м аж буриятларини  б аж ари ш дек  д олзарб  м асала турибди. 
Бу м асалани  ен ги ллаш ти ри ш д а хори ж и й  и н вести ц и я лар  муҳим 
ўрин  эгаллаш ади . М оли яви й  м аблағлардан сам арали  ф о й д ал ач и ш , 
янги техн ологи яларн и н г тадб и қ  эти ли ш и  хориж ий  и н вести ц и ялар - 
н и  м и лли й  и қ ти сод и ётни н г и н теграц и яси д аги  ў рн и н и  белгилаб б е
риш  билан  бирга и қти сод и й  ўси ш н и  таъм и н лаш д а муҳим ^ a н б a  
си ф ати д а хизм ат қилади ..

2005 йил 11 апрелда Ў збекистон  Р еспубликаси  П р ези д ен ти н и н г 
«Т ўғридан-тўғри хусусий хориж ий и н вести ц и ялар н и  ж алб эти ш н и  
рағбатлантириш  борасидаги  қўш им ча ч ора-тад би рлар  тўғрисида» ги 
Ф арм он и  хориж ий  и н вести ц и я лар  ж алб қилиш  муҳим м асала эк а н -  
лиги  исботидир. Ш ундай бўлсада, м азкур соҳа ян ада таком и ллаш - 
ти р и л и ш н и  талаб этади , бу борада қуйидаги  так л и ф л ар н и  кел ира- 
миз:

1. П рези д ен ти м и з айтганларидек , «Бугунги кунда чет эл и н вес- 
т и ц и я л а р и н и н г  асоси й  қи см и  бевосита ҳукумат к аф олати  остида 
м ам лактим изга к и ри ти лаётган и  б и зн и  қ о н и қ ти р м ай д и у». Қ арз м аб- 
лағлари  иқтисодий  ти зи м н и  қайта қуриш га хизм ат қилсада, улар 
н инг м ақсадсиз ва сам араси з и ш лати ли ш и  м ам лакат таш қ и  қарзини  
ош и ш и  ва иқтисодиётда и н ф л я ц и я  ж ар аён л ар и н и н г ж адаллаш увига 
сабаб  бўлиш и м ум кин. Бу ҳол ўз навбатида и қти сод и й  қарам лигини  
ош иради , бундан  таш қар и , м иллий  вал ю тан и н г девальвац и ялан и ш и  
таъсирида таш қи  қарзни  қим м атлаш тиради . М и лли й  иқисодиётга 
қарз м аблагларини  ж алб қи ли ш д ан  кўра, хусусийлаш гирлаётган  
корхона, таш ки л о т  ва хусусий корхоналарга хориж ий  и н весторни  
м устақил равиш да ж алб қ и ли ш лар  учун и м к о н и я т  яратиб  бериш  за
рур. Д авлат каф олати  остида ж алб қ и ли н аётган  сар м о я н и  эса илм - 
ф ан  соҳаси , ян ги  техн ологи яларн и  ж алб қ и ли ш  ва уларни  яратиш га 
қаратиш  даркор . Ч ун ки , хусусий и н весто р н и н г  бу каби у зо қ  муд
датли қўйилм аларга бўлган қ и зи қи ш и  паст бўлади.

2. Ш унингдек , хусусий хориж ий  и н вести ц и я н и  ж алб қ и ли ш  т и 
зи м и н и  соддалаш тириш  зарур. Ҳ озирги  пайтда янги  та д  кил 
эти лади ган  қўш м а корхоналар  ни зом  ж ам гарм асига н и сбатан  м еъёр 
ўрнатилган  бўлиб, у ҳозирги  кунда 150 м и н г А Қ Ш  д о л л ар и н и  та ш 
кил этади. Ф и к р и м и зч а , м азкур м еъёрни  ўрнатиш  к орхон ан и  та ш 
кил этиш да эм ас  унгз со л и қ  и м ти ёзи н и  такд и м  этиш да иш латиш  
керак. Бу эса корхоналарни  и кки  турга — хориж ий  и н вести ц и я  иш -

4 Ислоҳотлар ва инвестициялар буйича идор;и1араро мувофиқдаш тирувчи кенгаш  
йигилиш идаги маъруза. 2000 йил I <|>еврал

417



ти рок  этган  корхона си ф атд а тан  оли н ган  ва хориж ий  ю ридик; 
ҳамда ж и см он и й  ш ахе и ш ти р о к  этган , ам м о  қуш м а корхона 
м ақом ини олмаган корхоналарга бўлиниш и олдини олади. Ш унинг
дек , уларнинг таш ки л  эти л и ш и д а устав к ап и тали  эм ас балки , 
таъсси счи лар  таркиби  га аҳам и ят бериш  стати сти к  назорат  олиб б о 
ри hi да сам арадорликни  ош иради .

3. Х ориж ий инвестор м ам лакат инвестиция муҳитини баҳолаш да 
эътибор берадиган ом ил валю та тартиби бўлиб ҳисобланади. М азкур 
ом ил мамлакат инвестиция муҳитини баҳолаш да иш латадиган, уму
мий йиғиндиси 100 % таш кил  этадиган 15 та  кўрсаткичдан и борат 
BERI индексида 10% микдорида аник^танган. Ҳ озирда сўм нинг ж о
рий операциялар буйича ички конвертацияси таъминланган. Л екин  
бу соҳа мамлакат инвестиция ж озибадорлигини ош ириш  мақсадида, 
янада эркинлаш тирилиш и лозим . Ж ум ладан, мажбурий сотув тарти
би ни нисбатан ю м ш атиш  керак ва аста-секинлик  билан узлуксиз ра
вишда девальвацияни олиб бориш  керак.

4. С ўнгги  пайтларда куплаб ўтказилаётган  халқаро кўргазма, 
к о н ф ер ен ц и я , сем и н ар л ар  ш убҳасиз, м аҳаллий аҳоли, 
и қти сод и ётни н г турли соҳа субъектлари дун ёқараш и га иж обий 
таъсир этади , таж риба о!>ттиришга хизм ат қилади , Я нги  техн оло
ги ял ардан ф ой д алан и ш  и м к о н и н и  беради. Ш ундай бўлсада, бу каби 
анж ум ан  ва тадб и рларн и  янада к упайтириш  билан  бирга, уларни 
н аф ақат й и ри к  ш аҳар, балки , вилоятларда таш ки л  этиш  м аҳаллий 
иш лаб чиқарувчиларни  ф аолли ги н и  о ш и р и б ги н а қ олм ай , уз н авб а
тида, бу ҳудудларга и н вести ц и я  о қ и м и н и  таъ м и н лаб  беради.

М . Абдиримов — БМ А

М И Л Л И Й  ВАЛЮТА К О Н ВЕ РТ А Ц И Я С И  ВА УН ИНГ ВАЛЮТА  
Б О ЗО РИ Н И  РИ В О Ж Л А Н Т И РИ Ш Д А ГИ  РО Л И

И қти сод и ётн и  эр к и н лаш ти р и ш  ш арои ти да валю та м уносабат
ларини  тартибга солиш  усулларини  сам арали  куллаш , м иллий  ва
лю та кон вертац и яси  ни тўла таъ м и н лаш  ва м иллий  валю та б озори н и  
янада ри вож лан ти ри ш , унда ам алга ош ириладиган  оп ерац и ялар  
кўлам ини кенгайтириш  долзарб  ваз и ф«ш ардан ҳисобланади .

Валюта бозори  ва ум ум ан, ха.1қаро  алоқ аларн и  ам алга о ш и 
риш лаги  мавж уд чеклаш ларн и  се к и н -а ста  оли б  таш лан и ш и  ва дав
лат и қти сод и ёти н и н г етарли  дараж ада р и вож лан и ш и  асосида м и л
лий валю та — эр к к н  ай и рб ош лан ад и ган  валю тага айланади.

Х В Ф нинг VIII моддасига асосан , ҳар бир аъзо давлат ўзининг 
жорий операциялари буйича Ф онд рухеатини олмагунча чеклов ки- 
ритиш га ҳақли эм ас ва қабул қиган м аж буриятига асосан  ж орий ва
лю та операциялари буйича чекловлар киритиш ига ҳар бир давлатга
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алоҳида меъёр берилган бўлиб, ш у қабул қилинган м ажбуриятлардан 
келиб чиққан  \о л д а  валю та аиирбош ланиш  реж им и белгиланаяи.»

Ривож ланган давлатлар таж рибаси ш уни ю /рсатадики, м иллий 
валю танинг эрки н  айирбош лаииш ини  таъм инлаш  жуда мураккаб 
бўлиб, монетар, ф искал  ва таш қи савдо сиёсатлари уртасида ўзаро 
м увоф иқликни  талаб қилади. Валюта конвертациясини  таъм инлани- 
ш и—бу иқтисодиёт субъектларининг хориж ий валю тани эрки н  сотиш  
ва сотиб олиш  и м конини  берувчи валю тавий реж им ни англатади.

Х В Ф  том он и д ан  валю та эр к и н  а й и р б о ш л ан и ш и н и н г  асоси й  уч 
қирраси  алоҳида аж ратиб кўрсатилади: валю тани  иш латиш  дараж а- 
си , унинг ай и рб ош лан и ш  дараж аси  ва у н и н г қ и й м ати  дараж аси . 
Валюта тў л и қ  ай и рб ош лан ади ган  д ей и л и ш и  учун:

■ ҳеч қанцай чекловларси з и ш латиш и;
■ бош қа ҳар қандай  валю тага бем алол, \е ч  қандай  чек ловлар 

сиз ай и рб ош лан и ш и ;
■ валю танинг н ом и н ал  курси , расм и й  курси ёки  бош қа 

қон ун и й  белгиланган  курс бўйича ай и р б о ш л ан и ш и  ёки  иш лати ли - 
ш ига рухсат бери ли ш и  талаб этилади.

Ю қоридагилардан  бирортаси  қ и см ан  ёки  тў л и қ  баж ари лм ай ди - 
ган бўлса, валю та тў л и қ  к о н вер тац и яга  эга бўлм айди.

М иллий валюта конвертациясини таъминлаш да ш ош қолоқ- 
ликларга йўл қўйилиш и мамлакатда гиперинф ляция ва девальвация му- 
ам моларини к еж и р и б  чиқариш и мумкин. Ш унинг учун, Ўзбекистон 
Республикаси миллий валюта конвертациясини таъминлаш да тадриж ий 
йўл — ан и қ  ()елгиланган чора-тадбирларни босқичм а-босқич амалга 
ош ириш  йулини танлади ва зарурий валюта захираларини ш аклланти- 
риш да қарз маблағларига эм ас, балки ўз им кониятларига таянди.

2003 й и л  15 октяб рда Ў збекистон  Р еспубликаси  ж о р и й  о п ер а
ци ялар  б ўй и ч а чекловларни  оли б  таш лаш н и  кўзда тутувчи 
Х В Ф н и н г V III моддаси ш артлари н и  қабул қилди . У ш бу санадан  
бош лаб Ў збекистон  Р еспубликаси  р ези ден тлари  ва норезидентлари  
м иллий  валю тани хориж ий  валю тага эр к и н  ай и рб ош лаш  им кон и га 
эга бўлдилар. М иллий  валю та к о н в ер т ац и яе й н и н г  таъ м и н л ан и ш и  
н аф ақ ат  иқтисодиётдаги  и н вести ц и о н  муҳитнк: яхш илади , балки 
валю тани  тартибга со л и ш н и н г б озор  и н струм ечтлари н и  сам арали 
қўллаш га и м ко н  яратди.

Х улоса қи ли б  ш уни таъ ки д л аш и м и з м у м к и н ки , м иллий  валю та 
к о н вер тац и яси н и  таъ м и н л ан и ш и  м ам лакатда сам арали  валю та с и ё 
сати н и  қўллаш га, хусусан, валю та б о зо р лар и н и н г ри вож лан и ш и га, 
аҳоли қўлидаги хориж ий валю тадаги бўш  пул м аблагларини  банк  
ти зи м и га  кен г кўламда ж алб қилиш  ҳамда ресурсларни  сам арали  
тақси м лаш га, эк сп о р л -и м п о р т  о п ер ац и ял ар и н и  ривож лантириш га, 
и н вести ц и он  муҳит ж ози бадорли ги н и  о ш и р и ш га и м ко н  яратади.
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U. Tuhtabaev -  В FA

TH E RESO LUTIO N O F BAD LOANS IN JAPAN '

The problem  o f bad loans is an extrem ely  im portan t issue in Japan. 
The am oun t o f  bad loans held by financial institu tions in  th is coun try  
accord ing  to  FSA (F inancial Services Agency) at the  end  o f  M arch, 2002 
was approxim ately Ҳ 52 trillion . O f this, 56% belongs to  construc tion  and 
financial com panies, real estate  trad ing  firms.

The com m on  factor beh ind  these bad loans problem s is asset defla
tion. In each developed coun try , financial deregulation  and  th e  resulting 
growth o f  investm ent in real estate p roduced  a  «bubble» phen o m en o n  
and  led to  the rise o f  real estate  prices. Subsequently , m one tary  tig h ten 
ing m easures and the  reform  o f  real estate  rela ted  taxation  system s in 
som e countries led to  a fall in real estate prices and  the  bursting  o f  the 
bubble. As a result, the  assets o f  financial institu tions w hich had  been a c 
tively issuing real estate loans an d  loans to  co rporations secured  w ith real 
estate collateral becam e irrecoverable. Especially in Japan , such m acro- 
econom ic phenom ena had a m ajor im pact on  the business position  o f  fi
nancial institutions.

The resolution  o f  nonperform ing  loans am ong financial institu tions 
of Japan  may be divided into th ree  steps. T h e  first is to  set aside reserves 
for bad loans and to  lower the book value o f  bad debts in accounting  
term s. The second  step  is to  w rite o ff o r sell nonperform ing  assets on th e  
balance sheet. In o th e r  w ords, even if the  first step  o f  low ering the  book 
value o f  bad debts is perform ed, any assets rem aining on  the balance 
sheet w hich generate a zero in terest rate  will con tinue result in  a loss to 
the nstitu tion  equivalent to  the in terest o n  the  cost o f  financing. It is 
therefore im portan t to  convert these  assets in to  a form  tha t generates in 
terest. T he th ird  step  is to  w ork tow ards recovering the  net w orth  that 
has already been lost th rough  bad loans. In o th e r  words, banks m ust bo l
ster net w orth by issuing o rd inary  and  preferred  stock.

In the m ajority  o f  cases in Jap an , the  first step  is achieved by m ak
ing provisions to  a specific loan loss reserve. U nder norm al c ircum 
stances, as an  operating  expense (non -tax  deductib le) a  bank  m ay set 
aside 0.3% o f  the  to tal assets to  o rd inary  loan loss reserve. Provided ce r
tain  standards are satisfied under tax legislation, banks can  m ake provi
sion to  the  specific loan loss for bad debts. U nder th is p rocedure , the  loss 
is trea ted  as a non -operating  expense.

T he second step  to  resolving bad loans in Japan  is a d irect w rite-off 
o f loans. O nce th e  co llateral has been sold, the  am oun t still unrecovered 
is declared to  the regulators and on  approval is deduc ted  from  th e  total 
loans. In o th e r words, provided that certain  cond itions are satisfied under 
tax law (for instance the approval o f  a reorganization plan under the  p ro 
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visions o f  th e  C o rp o ra tio n  R eorganization  Law ), th e  disposal is exem pted 
from  taxation . In add ition , avenues are nom inally  open  to  th e  disposal o f  
loans subject to  taxation. H ow ever, m ost o f  Ja p a n ’s bad  loans are secured 
against real estate and  involve ex trem ely  com plex  rela tions o f rights o f  
the  collaterals. A lthough banks them selves have th e  o p tio n  o f  pu tting  up 
the ir real estate rights for au c tio n  in  o rd er to  c lear debts, the  num ber o f  
p roposed  auc tions o f  co llateral has risen these days and court p ro ceed 
ings have becom e very tim e-consum ing . In Jap an , the underdeveloped  
natu re  o f  th e  secondary  m arket m eans th a t it is difficult to  liqu idate real 
estate  rights by m eans o f d irect m arket sale, and  the  on ly  m ethod  o f  dis
posal com m only  used is vo lun tary  disposal by sale o f  the  co llateral (in 
w hich the party  supplying the  co llateral itself assum es th e  sales burden  
and  to  use the  p roceeds to  pay o ff the  loans).

In conclusion , it w ould be right to  n o te  th a t rich  Japanese  experi
ence in resolution  o f  bad  loans could  be very helpful in  w orking ou t the 
strategies for e lim ination  o f prob lem  loans in such  developing coun tries 
as U zbekistan.

А .Б . Койлыбаева — БФА  

П УТИ С О ВЕ РШ Е Н С Т В О В А Н И Я  С О ТРУ ДН И Ч ЕСТВА  
УЗБЕКИСТАНА С АЗИ АТСКИ М  БАНКОМ  РАЗВИ ТИ Я

«М еждународные организации , — говорил П резидент Республи
ки Узбекистан И.А. К арим ов, — являю тся эф ф екти вн ы м  средством 
оказания содействия преобразованию  наш ей экон ом и ки . Н еоцени
мую пом ощ ь они могут оказать в получении кредитов, прям ы х и н о
странны х инвестиций , продвиж ении республики н а  зарубеж ны е ры н 
ки. О днако, главное состоит в том , что участие У збекистана в между
народны х органах — важ нейш ая гарантия национальной  безопасно
сти, сохранения мира и стабильности в регионе . » 10

А зиатский  Б ан к  Р азвития (А Б Р ) является  одним  из таки х  ф и 
н ансовы х институтов , к о то р ы й  свои м  сотрудничеством  участвует в 
о сущ ествлении  поддерж ки  частного  сек тора  и разви ти я  отраслей  
эк о н о м и к и  развиваю щ ихся стран. С тратеги ческой  целью  ф у н к ц и о 
н и р о ван и я  А Б Р  явл яется  со к р ащ ен и е  бедности  в развиваю щ ихся 
странах. А Б Р  такж е продолж ает вы п о л н ен и е  програм м  по п родви 
ж ению  эк о н о м и ч еск о го  роста, разви ти ю  человеческих  ресурсов, 
и зм ен ен и ю  соц и альн ого  статуса ж ен щ и н  и защ ите окруж аю щ ей 
среды , но  сегодня эти  цели  служ ат р еали зац и и  п рограм м ы  п о  с о 
к р ащ ен и ю  бедности.

О сн овн ы м и  н ап р авл ен и ям и  техн и ческого  сод ей стви я  А Б Р  с Руз 
являю тся следую щ ие:

111 Каримов И.А. Родина свящ енная дли каждого. Т.: У збекистан, 1995 г. с. 54.
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I. Ф и н ан си р о ван и е  разработки  различны х и н вести ц и он н ы х  
проектов.

2 О казание содействия в соверш енствовании норм ативной базы.
3. П редоставление консалтинговы х услуг различны м  государст

ве! i h i . i m  учреж дениям .
4. С одействие развитию  предприним ательства.
5 С одействие в реш ение проблем  в сф ере эк ологи и  и здраво- 

охра ген и я .
6 . П одготовка и п овы ш ен и е квали ф и к ац и и  н ац и он альн ы х  кад

ров в различны х отраслях эко н о м и ки .
О бщ ая сум м а вы деленны х зай м о в  А Б Р  Республике У збекистан  

на сегодняш ний  ден ь  составляет 914,7 м лн. долл. С Ш А . Займ ы  
А БР оыли направлены  на 8  отраслей  эк о н о м и к и  и о сн о в н ая  часть 
бы ла направлена на о б р а зо в а н и е , тр ан сп о р т , к о м м у н и кац и и , сел ь 
ское хозяй ство  и н атуральны е ресурсы . С р авн и тел ьн ы й  ан али з 
расп ред елен и я зай м о в  в Р еспублике У збекистан  по  секторам  э к о 
н ом ики  показы вает, что д оля  займ ов на образован и я  составляет 
28,5% , тран сп орт и ком м у н и кац и и  - 20,8%

Е соответствии  с граф иком  вы плат членских взн осов  в ак ц и о - 
нерны й капитал А Б Р  всего при чи тается  11917 ак ц и и  для Руз. Из 
них сп лачи ваю тся  в твердой  валю те прям ы м  платеж ом , а остальны е 
56,54%  вы пуском  векселя в н ац и о н ал ьн о й  валю те, экви вален тн ого  
курсу доллара С Ш А  на м ом ент вы дачи векселя.

П риоритетны м и  сф ерам и  деятельн ости  А Б Р  являю тся  кон ти - 
н е н п л ь н ы е , реги он альн ы е, суб кон ти н ен тальн ы е, субрегиональны е, 
м еж региональны е, а такж е н ац и он альн ы е п роекты , которы е н аи б о 
лее эф ф екти вн о  способствую т гарм он и чн ом у  росту к о н ти н ен та, в 
частности:

— сельское хозяйство  и перераб отка сельхозпродукции;
— строительство и р екон струкц и я ж елезн од орож н ы х и автом о

бильны х дорог;
— горнорудная п ром ы ш ленность;
— строительство газопроводов, глубокая перераб отка н еф тега

зового  сы рья;
— здравоохранение и экологи я ; •
— развитие инф раструктуры  и туризм а;
— развитие производства и потребительских товаров;
— развитие бан к овск ой  систем ы .
Е настоящ ее время для проработки с А зиатским Банком Развития 

подготавливаются ряд важных для развития республики проектов.



А. А бдуллаев -  Б М А

РЕ С П У БЛ И К А М И З ТИ Ж О РА Т БАНКЛАРИ КРВДИ Т  
П О РТ Ф Е Л И Н И  С О ҒЛ О М Л А Ш Т И РИ Ш Д А  Х О РИ Ж  

ТАЖ РИ БАСИ

XX аср  80 -й и лл ар и н и н г охири  ва 9 0 -й и лл ар и н и н г б о ш /ар и л а  
А Қ Ш  ти ж орат б ан к лар и н и н г кредитлаш  о п ер ац и ял ар и  уларнинг 
актин о п ер ац и ял ар и н и н г 60 ф о и зи н и  таш ки л  қилди . Ҳ озирдл  рес- 
п у бли кам и з бан к  ам алиётида \а м  ш ундай ҳолатни  кузатиш  м ум кин. 
Р ивож ланган  хориж ий м ам лакатларда кред и т п ортф зли н и  
соғлом лаш тириш  а н и қ  тадб и рлар  м аж м уини уз ичига олади. Улар- 
дан  асоси й лари  қуйидагилардир:

— кредит учун гаровга оли н ган  м улкни реали зац и я қилиш  ме- 
хан и зм и н и  таком и ллаш ти ри лган ли ги ;

~  кредит й и гм а ж и лдини  ю ритиш ;
— аудит утказиш  и м конияти ;
— со л и қ  қонун чилиги;
— кредит о п ер ац и ял ар и  устидан о қ и л о н а  н азо р атн и  таш ки л  

этилганлиги ;
— кредитларни  та р м о қ  хусусиятига кура ж о й л а ш ти р и л га н /и ги ;
— кредит операциялари  буйича чекловларни тугри ж орий қилиш .
Ж аҳон ти к лан и ш  ва тар ақ қи ёт  б а н к и н и н г  эк сп ер ти  К. Б арл-

троп  ф о и з м ар ж аси н и н г мўътадил дараж аси  4—4,5%  деб 
Хисоблайди. Ғарбий  Е вропа б ан к  ам али ёти д а ҳозирги  кунда бу 
кўрсаткич 2—2,5 ф о и зн и  таш ки л  қилади.

Б анк к р ед и тлари н и н г м уддати қан ч али к  қ и сқа  бўлса, у лаэн и н г 
даром адли ли к  дараж аси  ш ун чали к  ю қори  булади. Л ек и н  узок муд
датли кредитлар б а н к к а  барқарор  даром ад  келтирувчи  ианба 
ҳисобланади . А йниқса, кредит р есурслари н и н г о р ти қ ч а такли ф и  
м авж уд бўлган Ш вей ц ари я , Я п о н и я , Л ю ксем б ург каби давлатларда 
узок, муддатли кред и тларн и н г б ан к лар  учун аҳам ияти  катта. Бундай 
ш ароитда ў рта ва узоь; муддатли кред и тлар  бериш  ти ж о р ат  б ан к ла
рига ресурсларни  ж ой лаш ти ри ш  м уам м оси н и  ҳал қ и ли ш  и м кон и н и  
беради. Л еки н  б у н и н г учун и н ф л я ц и я  дараж аси  паст ва б а р қ а pop 
бўлиш и лозим .

Ч ет эл таж ри б аси н и  ва бугунги кунда респ убли кам и з тиж орат 
б ан к лар и н и н г кредит портф ели даги  м уам м оларни  ўрганган  >;олда, 
Р еспуб ликам из ти ж орат б ан к лар и н и н г кред и т оп ер ац и ял ар и н и  ва 
кредит п о р тф ел и н и н г ам алдаги  ҳолатини  т а \л и л  қилиш  натиж ала- 
рига асослан ган  ҳолда қуйидаги  хулосаларни  ш акллантирдик:

■ ти ж о р ат  б ан клари  кредит о п ер а ц и я л ар и н и н г  ҳуқуқий  асосла- 
рини  таком и ллаш ти ри ш  лози м ;
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■ республикам из ти ж орат б ан клари  ак ти в лар и н и н г у м у м и й 1 
ҳаж мида кред и тларн и н г салм оғи н и  кам ида 60 ф ои зга еткази ш  л о 
зим ;

• республикам из ти ж о р ат  б ан клари  кред и т п ор тф ел и н и н г д и 
верси ф и кац и я д араж аси н и  ош и ри ш  лозим ;

• ти ж орат б ан к лар и  кред и т бўлинм алари  х оди м лари н и н г к о р 
хоналар м олиявий  х.исоботларини таҳлил қилиш  борасидаги  билим  
ва таж ри б алари н и  о ш и р и ш ^мораларини кўриш  лозим ;

■ тиж орат б ан клари  м и ж о зл ар и н и н г асоси й  қисм ида ю қори  
ли кви дли  гаров объ ектлари н и н г ети ш м асли ги н и  ҳисобга олиб, 
банкларда м и ж озларн и н г кредит тўловига л аеқатли ли ги н и  
баҳолаш н и н г м оли яви й  к о эф ф и ц и ен т л а р  ти зи м и дан  тў л и қ  ф о й д а- 
л ан и ш н и  йўлга қўйиш  лозим .

Хулоса қилиб айтганда, ривож ланган хориж ий м ам лакатларнинг 
таж рибаларини ўрганган ҳолда, республикам издаги тиж орат банкла
рининг кредит сиёсатини айрим  ж абҳаларига ўзгартириш лар ки ри - 
тиш  билан бирга уларни м олиявий  аҳволига ҳамда кредит портфели 
ҳолатини яхш илаш га ўзининг иж обий таъсирини  кўрсатади.

Н .Л . Эрматова -  БМА

ЎЗБЕК И С ТО Н ДА  И Н Ф Л Я Ц И О Н  ТАРГЕТЛАШ
М ЕХ АН И ЗМ И ДА Н  Ф О Й ДА Л А Н И Ш  И М К О Н И Я ТЛА РИ

Я қ и н  ва у зо қ  чет эл  давл атл ар и н и н г о м м ави й  ахборот восита- 
ларида ҳозирги  кунда и н ф л яц и о н  таргетлаш  м авзусига муҳим эъ ти 
бор қаратилм оқда. И лгари  и н ф л яц и о н  таргетлаш  ф ақатги н а  илм и й - 
назарий ж иҳатдан қ и зи қи ш  уйғотган  бўлса, ҳозирги  кунда у М арка
зий  б ан к лар н и н г  кен г тарқалган  сиёсати  бўлм оқда.

М агд умки, кўпгина м амлакатларда хроник (доим ий) инф ляц и я 
муқим иж тим оий-иқтисодий  м уам мо бўлиб ҳисобланади, чунки у ку- 
тилмаган нархларнинг ўсиш ига, ж ам ғарм аларнинг қадрсизланиш ига, 
инвестициялар кириб кели ш и н и н г кам айиш ига, капиталки  чет эл ак - 
тивларига, қимматбаҳо тош лар, металлар ва кхчмас мулкка айлани- 
шига олиб келади. Бундан таш қари , хроник инф ляция иқгисодий 
ўсиш сургьатларининг им кониятларини  ҳамда барқарорлигини чек- 
лайди, узоқ  муддатли реж алаш тириш ни қийинлаш тиради  ва ўзининг 
салбий ш аклларида ж амиятдаги иж тим оий ва сиёсий зиддиятларни 
кучайтиради. 90-йилларга келиб м онетар сиёсатни  амалга ош ириш - 
нинг янги ш аклларини излаб топиш  талаб қилиндики , унга кўра мо
нетар сиёсатни амалга ош ириш нинг кулай, пул-кредит сиёсатини 
амалга ош ириш да вужудга келиш и мумкин бўлган ҳолатларда ҳам 
иш лайдиган шундай ш акллари иш лаб чиқарилиш и кўзда тутилди. 
М онетар сиёсатни амалга ош ириш нинг ана ш ундай ш акли бўлиб ин-
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ф л яц и о н  таргетлаш  бўлди, яъни  и чки  нархларни ўсиш ини м икдорий 
бел гил аш.

Б и ри н чи  м арта и н ф л яц и о н  таргетлаш  1990 йилда Я нги  З елан - 
д и яда қўлланилган . Ш ундан бери уш бу стратеги ян и  ўтгиздан  о р ти қ  
м ам лакат ўзида си н аб  курди , уларн и н г кўпчили.гида бу ам али ёт му- 
ваф ф ақи ятли  ам алга ош ди. Бу давлатлар  рўйхатига ю қори  р и во ж 
лан ган  м ам лакатлар(Я нги  Зелан ди ядан  таш қ ар и  А встралия, К анада, 
Бую к  Б р и тан и я , Ш вей ц ари я , Ш в ец и я , Н орвеги я , ш унингдек, евро 
ҳудудига киргунга қадар  Ф и н л я н д и я  на И сп ан и я) ҳам да ўрта д а р а 
ж ада ри вож лан ган  м ам лакатл ар (И ср о и л , Ч или , К орея , Ч ехия, 
П ольш а, В енгрия, Т аи лан д , М екси ка , Б р ази л и я , П еру, К олум бия, 
Ф и л и п п и н , Ж А Р) ни  ки ри ти ш  м умкин.

Х алқаро  таж ри б а таҳлили  и н ф л яц и о н  таргетлаш  қўлланилиш и 
билан  б о ғл и қ  и м ко н и ятлар  ва тавак к ал ч и л и к л ар н и  кўрсатиб бер- 
м окда. Куп ҳолларда и н ф л яц и о н  таргетлаш  и н ф л я ц и я н и  зудлик  б и 
лан  пасайтириш  и м к о н и н и  беради, М аркази й  бан к и  и бир м ақсад 
том он  й ўналтириб , у н и н г  м устақи лли ги н и  м устаҳкам лайди , м ам ла
к атн и н г  пул би лан  б о ғл и қ  си ёсати га и ш о н ч н и н г  кутарилиш ига 
туртки беради. Ш у билан  бирга , уш бу стратеги ян и  қўллаш н и н г 
бош лан ғи ч  б осқи члари д а б и р  қато р  м уам м о ва қ и й и н ч и л и к л ар  
пайдо булади , уни тў л и қ  та д б и қ  этиш  ва а н а л и ти к  ўзлаш тириш  
учун кам ида 2-3 йил талаб  қилинади .

Ў збекистон  Р есп уб ли каси н и н г о ч и қ  б о зо р  и қ ти со д и ёти  сари 
й ў н ал и ш и н и к г  да во м ид а м он етар  сиёсатга  бўлган талаблар  ҳам об ъ 
ек ти в  ҳолда ўсиб боради. Б и зн и н г  и қ ти со д и ёти м и з ш арои ти д а  и н 
ф л я ц и о н  таргетлаш  усулларини  ж орий қ и ли ш д а қатор м асалаларни  
ечиш  талаб  қилинади . Қ ўйилган  м ақсадларга эриш иш  и м к о н и ятл а
ри н и  бера олади ган м утлақо  м устақил М аркази й  б а н к н и н г  бўлиш и, 
у н и н г ф аоли яти  устидан си ёси й  н азо р атн и н г  бўл м асли ги ни талаб 
қилади . Пул си ёсати  м ақсадтари  (и н ф л я ц и я н и н г  м ақсадли 
кўрсаткичи) там ой и ллари га ва бу м ақсадга эри ш и ш  унсурлари 
(қи сқа  муддатли ф о и з ставкаси ) га қатъий  риоя қи ли ш  керак. Бу эса 
валю та курсини  эр к и н  ҳаракатга қўй и б  ю бори ш н и  тақо зо  қилади. 
А кс ҳолда и н ф л яц и я  пул ҳ о ки м и яти  н азо р ати д ан  таш қари да қолиб 
кетади  ва у курс ўзгариш лари  ҳам да таш қи  и н ф л я ц и я  таъси ри  о сти 
д а  ан и қлан ади . Т ак л и ф  қ и ли н аётган  стратеги ян и  м уваф ф ақи ятли  
тадб и қи  учун ривож ланган  м олия бозори  ва барқарор  б ан к  ти зи м и  
зарур.Б усиз пул сиёсати  тр ан см и сси я  о қ и м лари  таком и ллаш м аган  
тарзда амал қилади. И н ф л я ц и о н  таргетлаш  эр к и н  ҳаракатланувчи 
курс ва к ап и тал н и н г эр к и н  ҳаракати  ш ароитида и чки  пул ва валю та 
бозори  ри вож лан и ш и га таъси р  кўрсатади.
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М .Т. Исмаилова -  БМ А

ТИ Ж ОРАТ БА Н К Л А РИ Н И Н Г ХАЛҚАРО Ҳ И С О Б -К И Т 0Б  
АМ А Л И ЁТИ Н И  Т А К О М И Л Л А Ш Т И РИ Ш  И СТИ ҚБО ЛЛ АРИ

Т и ж орат б ан к лар и н и н г халқаро  ҳи соб -ки тоб  ам али ёти н и  та ко - 
м иллаш тириш  халқаро ҳ и со б -ки то б  ш акллари д ан  ф ой д алан и ш  са- 
м арадорлигини  о ш и р и ш н и , улардан ф ойдаланиш  м ехан и зм и н и н г 
м ослаш увчанлигини  о ш и р и ш н и  тақо зо  этади.

1<’ўп чи ли к  ривож ланаётган  м ам лакатлар , ш у ж ум ладан , респуб- 
ли кам и зд а , эк сп о р т-и м п о р т  о п ер ац и ял ар и н и  м оли ялаш ти ри ш  ж а- 
раёнида, ти ж орат б ан к лар и н и н г ордерли чеклари дан  ф ой д алан и л- 
м айди. Бу эса халқаро  ҳи со б -ки то б л ар н и н г  сам арад орли к  дараж аси - 
га салбий  таъси р  кўрсатади. Р ивож ланган  хориж ий  давлатларн и н г 
ам алиётида б ан к лар н и н г ордерли чеклари дан  эк сп о р т-и м п о р т  о п е- 
рац и ялари н и  м оли ялаш ти ри ш  ж араён и да к ен г  кўламда ф ой д алан и - 
лади. Б ан к ларн и н г ордерли ч еклар и н и н г муҳим аф залли клари дан  
бири , уларни и н доссам ен т воси таси да учи н чи  ш ахсга узатиш  м ум- 
кин . Д ем ак, ордерли чеклар  воси таси да корхоналар  ўртасидаги де
битор -кред и тор  қарзд орли кн и  к ески н  қ и сқарти ри ш  м ум кин .

Т и ж орат б ан к лар и н и н г халқаро  ҳ и со б -ки то б  ам алиётида м ав- 
жуд м уам м оларни  ҳал эти ш  м ақсадида қуйидаги  ам алий  такли ф лар  
ва тансияларни  бериш  м умкин:

1 Республикамиз тиж орат банкларининг халқаро ҳисоб-китоб му- 
носабатларида соф  инкассо бўйича ва банкларнинг ордерли чеклари 
воситасидаги қисоб-китобларни ж орий қилиш  керак. Бунинг учун мам- 
лакатмиз корхоналарига им порг операциялари бўйича тиж орат вексел- 
ларини эм иссия қилиш га рухсат бериш  лозим. Ф икрим изча, корхона 
томонидан чиқарилган тиж орат векселларининг таъминоти вазиф асини 
корхонанинг ўз маблағлари баж ариш и мумкин. Бундан таш қари, рес- 
п ^ 'л и к ам и з тиж орат банклари том онидан корхоналарнинг тиж орат 
векселларининг тўлови ю засидан каф илликни берилиш и соф  инкассо 
воситасидаги тўлоцлар ҳаж мини ош иш ига хизмат қилади.

2 Р еспубликам из ти ж о р ат  б а н к л ар и н и н г  ам алиётида о ч и қ  
ҳисоёрақам лари  бўйича ҳи соб лаш и ш н и  ж о р и й  қилиш  лозим . О ч и қ  
ҳисобрақам лари  бўйича ҳисоблаш иш  кор х о н ал ар н и н г  валю та м аб- 
лағлаэи н и  маълум қ и см и н и  уларнинг хўж алик оборотидан  чи қи б  
қоли ш и н и  олдини  олади. Ч ун ки  бунда тўловлар  товар  
ж ўнатилиш идан  2-3 кун олдин  ам алга ош ирилади . Б ундан таш қари , 
агар мол еткази б  берувчи ш артном а ш артларини  баж ари ш н и  к еч и к- 
тирса им портёр  ж ўнатиладиган  кей и н ги  партиядаги  то в ар н и н г  сум - 
м асини  ўткази ш н и  вақти н чали к  тўхтатиб туркш и  м ум кин.

3 Республикамиз тиж орат банкларининг ривож ланган хориж ий 
давлатларнинг тиж орат банклари билан тўғридан-тўғри ва икки то-
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м онлам али вакиллик м уносабатлари ўрнатиш ларини таъм инлаш  ке
рак. Тўғридан-тўғри ва и кки  том онлам али  вакиллик муносабатлари 
республикам из банкларининг ам алиётида хориж ий валюталЕ рдаги 
накд  пулсиз ҳисоб-китобларнинг зам онавий  технологияларидан ф о й 
даланиш  и м конини  беради. М асалан, ҳозирги кунда банкларим из- 
ни н г пул узатмалари гизими нисбатан ривож ланм аганлиги учун, 
уларнинг м иж озлари ва бош қа ш ахслар W estern U nion  пул узатмалари 
ти зим идан  ф ойдаланм оқдалар. Агар республикам из банклари  хори
ж ий банклар билан  тўғридан-тўғри ва и кки  том онлам алик  вакиллик 
муносабатларига эга бўлса, унда анъанавий  бан к  узатмаларининг 
ўзини  янги  технология асосида самарадорлигини таъм инлаш  им кони 
бўлади. Ушбу янги технологиянинг моҳияти ш ундаки, хориж ий банк 
том онидан  ёзм а равиш да хабарнома келиш и билан республикам из 
банки  миж озга валюта маблагини бериб ю бориш  им конига эга 
бўлади. Х ориж ий бан к  том онидан  ж ўнатилган валю та маблағи кей- 
и н роқ  келиб тушЕ1ДИ ва расм ийлаш тирилади. Н атиж ада, м иж озлар- 
н инг бан кни н г халқаро тўлов тизим ига нисбатан иш ончи  ортади, 
уларнинг,вгш ю та маблағларини ўз вақтида олиш  и м конияти  туғилгди, 
тиж орат банкларининг ушбу операциялардан  оладиган даром атдари- 
нинг ҳажми ош ади, пул маблағларини ж ўнатиш  тезлиги ош ади.

Ғ. Холбоев — БМ А  

Ў ЗБ ЕК И С ТО Н Д А  ВАЛЮ ТА Б О ЗО РИ Н И  
ТА К О М И Л Л А Ш Т И РИ Ш

Р есп уб ли кам и з м у стақи лли кка эри ш ган  п ай тдан  бош лаб 
ҳукумат таш қи  и қти сод и й  м уносабатларга казта эъ ти б ор  бери б  кел- 
м оқда. Зо тан , бирон  би р  давлат таш қ и  и қ ти со д и й  алоқаларси з 
тўлақонли  ри вож лан а олм айди. Ш у сабабли  республикам и  знинг 
хўж алик ю ритувчи субьектлари  таш қи  иқти сод и й  ал о қ ал а р н а  ри- 
вож лан ти ри ш и , қўш м а корхон алар  таш ки л  этиш  ва м ам лакат 
и қти сод и ётига  чет эл  и н в е сти ц и я лар и н и  ж алб қ и ли ш  учун к ен г  им - 
к о н и ятл ар  яратилм оқда.

В алю та ва пул бозори  ҳамда ундаги  о п ер а ц и ял ар н и н г  ривож ла- 
н и ш и си з давлат таш қи  и қти сод и й  ал о қ ал ар н и н г  ри вож лан и ш и н и  
тасаввур  қи ли ш  м ум ки н  эм ас. В алю та м уносабатлари  таш қи  
и қти сод и й  алоқ аларн и  ам алга о ш и ри ш да асоси й  рол  ўйнайди . Ва
лю та м уносабатлари  ни ри вож лан ти рм асдан  Ў зб ек и сто н н и н г халқа- 
ро ҳам ж ам иятга и и тегр ац и ял аш у ви н и  a M i u i r a  о ш и р и ш  муш кул. Шу 
м уносабат би лан  республикада валю та б о зо р и н и  эрк и н лаш ти ри ш  
катта аҳамиятга эгадир. Бу соҳада ян а  б и р  қ ан ч а тадбирларни  
ам алга о ш и р и ш  зарур. Ш у сабабли  ж аҳон м оли я  м уносабатлари- 
н и н г  н еги зи н и  таш ки л  этувчи валю та б озори н и  ўрганиш  халқаро
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валю та м уносабатлари ти зи м и га  тоб ора чуқурроқ  ки р и б  бораётган  
Ў збекистон Республикаси  учун н аф ақ ат  н азари й , балки  катта ам а
лий аҳам иятга ҳам эгадир.

Ў збекистон  Р еспубликаси  М арказий  б а н к и н и н г  валю та захира- 
лари н и  кенгайтириш  учун хўж алик ю ритувчи субъектларнинг 
таш қи иқтисодий  ф ао ли я ти н и  ян ада ри вож лан ти ри ш  ва уларни хо
риж ий  валю тада туш ум лар о л и ш и н и  янада кен гай ти ри ш , м анф аат- 
д орли ги н и  кучайтириш  м ақсадида, й и р и к  таш ки лотлар  учун айрим  
соҳаларда им тиёзлар  бериш  к ер ак  бўлади, яън и  уш бу валю та ту- 
ш ум ларидан  товар  турларига м у во ф и қ  ам алга ош и ри лад и ган  м аж - 
бурий сотув м еъёрларини  пасайтириш  зарур.

Ш у билан  биргаликда, республикага хориж ий  и н вести ц и яларн и  
кенг кўлам да ж алб қ и л и ш , респ убли ка м иллий  и қтисодини  
кўтариш  ва қуш м а корхоналар  б арп о  эти л и ш и н и  ж адаллаш тириш  
м ақсадида м ам лакати м и з ҳудудларида тад б и р ко р л и к н и н г эрки н  
иқтисодий  зо н алар и н и  таш к и л  этиш  лозим .

Н акд ваю та м уом аласи , яън и  валю та ай и рб ош лаш  ш аҳобчалари 
оп ер ац и ял ар и н и  соддалаш тириш  ва кўлам и н и  кенгайтириш  учун 
ш ахобчаларда н аф ақ ат  валю таларни  олди -сотди си , балки  м уом ала 
учун яр о қ си з  бўлиб қолган  купю раларни  ярок д и лари га  алм аш ти- 
риш  оп ерац и ялари  би лан  ш угулланиш и л сзи м л и ги н и  м ақсадга му- 
в о ф и қ д е б  ҳисоблайм из.

Республика м акрои қти соди й  м уам м оларидан  бири  бўлм иш  
таш қи савдо баланси  ҳолатини  яхш илаш  учун, эк сп о р т  ф аоли яти  
м авж уд ёк и  ички  б озор  учун и м п орт маҳсулоти ўрнини  босувчи  то 
вар иш лаб чиқарувчи хўж алик ю ритувчи субъектларга, ф ао ли я ги - 
н и н г ушбу турларини  ян ада ри вож лан ти ри ш га рагбатлантирувчи 
им тиёзли ш арт-ш арои тлар  я рати б бери ли ш и  лозим . Ю қорида 
кўрсатиб утилган и м ти ёзл ар  соли кдардан  ва валю та туш ум идан 
ам алга ош ириладиган  м аж бурий  сот>ъни бутунлай бекор  
қ и ли н и ш и д ан  иборат бўлиш и м ум кин .

Валюта тавак к ал ч и л и к л ар и н и  бартараф  этиш  ёки уларни сам а- 
рали бош қари ш , ркшспарни кам ай ти ри ш  учун ти ж орат банкларида 
муддатли валю та о п ер ац и ял ар и  турларини  (ф орвард , ф ью черс , о п 
ц ион) ривож лантириш  зарур.

Ю қорида баён этилганларидан  таш қари  пул -кред и т м уносабат- 
л ар и н и н г  зам он ави й  и н ф ратузилм аси  ривож и  учун ш ароитлар  я р а
ти б бериш , чет эл и н весторлари тн и  ж алб қ и ли ш н и  кен гай ти ри ш , 
қим м атли қ оғозларн и н г и к ки л ам ч и  бозори ни  ри вож лан ти ри ш  учун 
валю тан и н г капитал ҳаракати  билан  б о ғл и қ  ж ар аён н и  босқичм а- 
босқи ч  эрк и н лаш ти ри ш  зарур.
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О. Akhmadjonov — В FA

PR O B L E M S OF P E R SO N N E L  M A N A G EM EN T IN IN SU R A N C E  
C O M PA N IE S AND WAYS O F T H E IR  SO LVING

T oday , in  a changing political an d  eco n o m ic  situation , g radual tra n 
sition to  the  m arket econom y , m arke t postu lates reliable and  qualitative 
insurance. But now  o u r insurance m arket has som e problem s. N o t only 
m istrust o f  o u r people to  insurance p ro tec tio n , b u t also shortage o f  the 
qualified and  professional em ployees in insurance activity.

Personal is the  m ost vital fac to r for the  survival and  prosperity  o f  in 
su rance com pany. H aving form ulated  the  im age an d  tru st o f  custom ers o f  
the  insurance com pany , the  personnel o f  in su rance com pany  represen t 
the  com pany  and  we can  precisely te ll, that the  personnel is the  face o f 
the  insurance com pany. If  they  ac t in negative way, th is will affect to  the 
com pany  as well. T hey  differ from  th e  personnel o f  o th e r  spheres such  as 
m anufactu ring , services, and  o th e r  business spheres. T he d ifference is 
th a t, th ey  sell hope and  belief in th e  fu ture . T h ere  is no th ing  tangible 
tha t cus tom er receives having bought an  insurance policy. Insurance ser
vice resu lt appears w hen th e re  is an  insurance case. A bsence o f  th e  case 
m akes insured  feel th a t he o r she spent m oney  in  vain.

So the  success o f  any insurance o rganization  m ain ly  depends upon 
the  quality  o f  its m anpow er an d  m anagem ent. W orking w ith th e  sta ff in 
insurance com pany  is defined as th e  regular long -te rm  process d irec ted  
on  ach ievem ent o f  th e  purposes o f  the  insu rance com pany. A ny forw ard 
looking m anagem ent will be co n cern ed  w ith th e  problem  o f  rec ru itm en t, 
selection , tra in ing , m otivating personnel o f  in surance organization .

W ith a view o f  c rea tion  o f  favorable co n d itio n s for th e  accelera ted  
developm ent o f  services sphere, expansion o f  num ber o f  em ployees in 
b ranches sphere o f  services and  grow th on  th is basis o f  popu la tion  in
com e, th e re  was accep ted  the  D ecision o f  P resident o f  th e  R epublic o f 
U zbekistan, dating  from  April 17th 2006 № -3 2 5  «About m easures on ac
ce lera tion  o f  developm ent o f  services and  service sphere in U zbekistan  
for 2006 -2010:>. A fter adop tion  o f  th is  decision P ersonnel M anagem ent 
in insurance service becam e even m ore essential.

T o g eth er w ith perspective services as legal, consu lting , bank, finan
cial, leasing and  estim ating  services the re  has been  pu t m ain  d irec tions o f 
developm ent o f  sphere  o f  in su rance services in  the  R epublic o f  U zbeki
stan  for 2006-2010: as:

❖ R endering  o f  a ll-round  support in p repara tion , retrain ing  and 
im provem ent o f  professional skills o f  th e  sta ff fo r w orking in sphere o f 
insurance services.

❖ Increasing th e  num ber o f  b ranches o f  the  insurance com panies 
and quan tities o f  physical an d  juridical insurance agents.
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t is p lanned  to  increase the  num ber o f  physical insurance agents — 
in 1,5 tim es; and ju rid ical insurance agents — in 2,4 tim es during the  p e 
riod o f  2006-2010. -

T o  carry  ou t th is  D e a s io n , increase hum an  resource po ten tia l o f  
insurer o f  ou r Republic in fu ture and  effective m anage personnel o f  in 
surance com pany we should:

-  F irst, encourage high skilled and  qualified professionals o f  in su r
ance com panies teach  in h igher educational institu tions, colleges, and 
o th e r educational cen ters on theo re tical and  p ractical skills, rights and 
du ties o f th e  insured and the  insurer;

-  S econd , im plem ent personnel rec ru itm en t and  selection  system s 
o f  overseas insurance com panies;

-  Finally, arrange system s o f  stim ula tion  and m otivation  o f  perso n 
nel o f  insurance com pany  bo th  on  m oral and  financial basis.

In conclusion , we can  tell tha t arrangem ent o f  these system s will 
positively influence on  im provem ent o f  insurance cu ltu re  o f  o u r people 
and personnel m anagem ent in insurance com panies.

У. Атамуратов — БМ А

И Н В Е С Т И Ц И О Н  Л О Й И ҲАЛ АРН И  М О Л И Я Л А Ш Т И РИ Ш Д А  
ХАЛҚАРО ТАЖ РИБА

К ей и н ги  йилларда респ убли кам и зда эри ш и лаётган  ю туқлардан 
бири и н ф л яц и я  д а р аж аси н и н г ж и ловлан и ш и  и қти сод и ётни  и н вес- 
ти ц и ял ар га  бўлган эҳти ёж лари н и  м оли ялаш ти ри ш д а бан кларга кенг 
йўл очи б  берм оқда. Ш унингдек , ҳозирда ти ж о р ат  б ан к лар  олдида 
қатор м уам м олар  ҳам мавж уд, хусусан, тиж орат б ан к лар  том он и дан  
узок, муддатли ресурслар ш ак ллан ти ри ш  м анбаси  эвазига уларга 
ю қори ф ои зд а даром адлар  тў л ан и ш и н и  ҳамда бу ж алб қ и ли н ган  ре- 
сурсларни ж ой лаш ти ри ш даги  ф о и з д а р аж аси н и н г қабул 
қилиш дагига нисбатан  паст бўлиш и уларнинг м оли яви й  аҳволига 
салбий  таъси р  кўрсатиб келм окда. Уларга и н вести ц и о н  ф ао ли ятн и  
оли б  бори ш и га қўйилган  айрим  м еъёрлар  ҳам  й и р и к  и н вести ц и о н  
лой и ҳалари ни  м оли ялаш ти ри ш даги  и м к о н и я т  дараж аси н и  кам ай- 
тиради . Ш у сабабли ҳам б ан к лар н и н г  и н вести ц и о н  лой и ҳаларн и  
м олиялаш тириш да и н вести ц и о н  ф ао ли я ти н и  ф аоллаш тириш  
м ақсадида и н вести ц и он  б ан к лар  таш ки л  этиш  долзарб  м асалалар- 
дан  биридир. И н вести ц и он  б ан к  — қим м атли  қоғозларни  чи қ ариш  
ва уларни каф олатли  ж ой лаш ти ри ш  ҳамда улар би лан  м оли яви й  бо- 
зорда улгуржи савдо қилиш га ихтисослаш ган  б ан к  ҳисобланади. 
И н вести ц и он  б ан к лар н и н г иқтисодиёт учун аф заллиги  ш ундаки , 
йирик  м аблағни о з-о зд ан  ж ам ғаради  ва қай тари б  берганда ҳам оз- 
оздан қайтариб  беради. Агар й и р и к  м аблағни б и р  қарз берувчидан
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олса, қарз берувчи учун ри ск  жуда ю қори  бўлади. А гар у й и ри к  
м аблағни  булиб-булиб ҳар хил лой и ҳаларга қуйса, риск  ҳам улар 
ўртасида тақси м л ан ад и  ва ри ск  хавф и ан ч а  кам аяд и , чунки 
лой и ҳалардан  бири  Нин г м у ваф ф ақ и ятси з  чи қ и ш и  б>тун маблағга 
таъ си р  қилм айди . А гар би р  лой и ҳага  қўй ил ганда эди , л о й и ҳ ан и н г 
м уваф ф ақи ятси з чи қ и ш и  бутун м аблагни  й уқоти ш га оли б  кслади. 
Ҳ озирда б ан к лар  олдида турган  асоси й  м уам м о \а м  ан а  ш унда, шу- 
н и н г  учун қи сқа муддатли оз бўлса \а м  тез даром  ад келти  эувчи 
лой и ҳаларги н а м оли ялан и б  қолм окда. Ш ундай  ти зи м н и  ярати ш  за- 
рурки , бунда мавж уд буш  пул м аб лаглари н и н г д аром ад ли ли к  рен та- 
беллиги о ш си н , бу вази ф ан и  эса  уз навбатида и н вести ц и о н  бан клар  
ам алга ош и ри ш  и м умкин.

Г ерм ания, Г олландия, Ш вей  цари яда б ан к лар  ти ж орат ва инвес- 
т и ц и о н  банкларга хос бўлган барча ф а о л и я т  турлари  билан 
ш угулланиш и н атиж асида м олия б озори  р и во ж л ан и ш и н и н г  Герма- 
нияча нули пай до бўлган. И н вести ц и о н  б ан к л ар н и н г  тиж орат б ан к- 
ларидан  алоҳидалаш уви асосида ри во ж л ан и ш и  эса , одатда, Аисри- 
кача йўли деб аталади. Бу й ўлн и н г п ай д о  бўлиш ига сабаб  тиж орат 
б ан клар н и  қим м атли  қоғозлар  б озори да ай ри м  ф ао ли я т  ту))лари 
билан  ш уғуллан и ш и н и  тақи кд овчи  қ он у н лар н и н г ч и қ ар и л и ш и  са
баб бўлган. Т и ж орат бан к лари , аввалам бор, хоҳлаган пайтда талаб 
қ и ли н и ш и  м ум кин  бўлган — қай тари лад и ган  «ўзга» м оли яви й  маб- 
лаглар  би лан  иш лайдилар , бу м аб лағларн и н г ак сар и ят  қисм и хо \п а - 
ган пайтда талаб  қ и ли н и ш и  м ум кин . Ш у н и н г учун ти ж о р ат  б а н к 
лари  — пул ни йўқотмаслик ва минимал ўсишини таъминлаш шиори 
остида иш лайдилар . Ўз кап и тали н и  кўп ай ти ри ш  ва ўзга пулга 
қ ар ам л и к н и  к ам ай ти ри ш га ҳаракат қилиш  н атиж асида и н вести ц и о н  
бан к лари га  хос хусусиятлар пайдо бўла бош лайди . И н вести ц и о н  
б ан клар  — пулни шундай инвестиция қилиш лозимки, келгуснда 
янада каттароқ лойиҳаларни молиялаштириш имкони бўлсин шиори 
остида иш лайдилар . Бу би лан  улар ти ж о р ат  бан клари дан  аж ралиб 
қолиш ади . Э нди улар ўзга м аб лагн ин г риски  билан  иш лайдиган  
б ан к  эм ас, балки  у зо қ  м уддатни кўзлаб ю қори  даром адн и  кутаётш н 
ўз дар о м ад и н и н г р и ски  билан  иш лайдиган  қудратли муассаса 
ҳисобланиш ади . А на ш у белгиларига қараб  ҳар қ ан д ай  иқти сод и ёт 
ўзига м ос и н вести ц и о н  бан кларн и  таш ки л  қи ли ш и  йўлини  танлаш и 
м ум кин.

Ў збекистон Республикасида и н вести ц и он  банклар  ф аолиг.тини 
тадбиқ  этиш  ва таком иллаш тириш  йўллари ю засидан қуйидаги 
такли ф лари м н и  бераман:

• И нвестицион  бан клар  таш кил эти ш н и н г Герм анияча йўлини 
танлаш ;

•  М олиявий  и н ж и н и ри н г соҳаси билан  шуғуллануЕ.чи 
институтларни  барпо этиш ;
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• Х алқаро  р ей ти н г к о м п а н и ял ар и  билан  м уносаб атларни  
ўрнатиш ;

• « И н вести ц и ей  б ан к лар  ф а о л и я ти  тўғрисида», «Қ им м атли  
қоғозлар бозорид&ги о п ер а ц и ял ар  би лан  бо ғл и қ  хатарларни  
суғурталаш  тўғрисида», «Қ им м атли  қоғозлар  бозори  и ш тирокчилари  
том он и дан  ахб оротн и н г о ш к о р  эти л и ш и  тўғрисида» каби  Қ онунлар  
лой и ҳалари ни  и ш лаб  чиқиш .

v
Д .Ф . Исматуллаева — БФ А

ПУТИ П О В Ы Ш Е Н И Я  Э Ф Ф Е К Т И В Н О С Т И  
Ф И Н А Н С И РО ВА Н И Я  И Н В Е С Т И Ц И О Н Н Ы Х  П РО ЕКТО В

А нализируя п оследн и е 5 лет п ри влечен и я и н остран н ы х  и н вес
ти ц и й  и кредитов в Р еспублику У збекистан , следует отм етить, что 
пиком  и н вести ц и о н н о й  при влекательн остью  н аш ей  Республики  
стали 2003 и 2004 года. В д ан н ы й  п ери од  сущ ествен н о  ак ти в и зи р о 
валось сотрудничество  У збеки стан а с И слам ски м  бан ком  развития 
(И Б Р ). Следует отм етить, что и м ен н о  Р еспублика У збекистан  из 
всех государств ц ен тр ал ьн о -ази атско го  региона наи б олее акти вн о  и 
п лодотворно сотрудничает с И Б Р , что вы раж ается м аксим альны м  
уровнем  утверж денного  ли м и та  ф и н а н си р о в а н и я  и содействием  в 
привлечении  и н вести ц и й .

Р азнообразие и н вести ц и о н н ы х  потребностей  наш их пред п ри 
ним ателей и п р о м ы ш л ен н и к о в  п ри вод и т к  развитию  новы х ф орм  
ф и н ан си р о ван и я  п роектов  и п рограм м , в том  числе и проектного  
ф и н а н си р о в а н и я  с участием  и н остран н ы х  кредитны х л и н и й . В с в я 
зи с  чем , в условиях д е ф и ц и та  и н вести ц и он н ы х  ресурсов в наш ей  
Республике п о и ск  доп олн и тельн ы х  и сто ч н и к о в  ф и н ан си р о ван и я  
является достаточн о  важ ной  п роблем ой . В связи  с этим  развитие 
сотрудничество Республики  У збекистан  с м еж дународны м и  ф и н а н 
совы м и институтам и являю тся  весьм а своеврем ен н ы м .

Н а региональном  уровне д о л ж н о  бы ть н алаж ен а си стем а по 
разработке и внедрению  и н ф о р м ац и о н н о -ан а л и ти ч е ск о й  базы  дан 
ных по региону с тем  чтобы , п р ед п ри н и м атели  на м естах м огли бы 
получать практическую  п ом ощ ь по  всем у сп ектру  воп росов  уже в 
процессе разработки  и н вести ц и о н н ы х  проектов.

В этой  связи , в целях ок азан и я  п рак ти ч еского  сод ей стви я  в 
изучении внеш них р ы н к о в  ц елесооб разн о  П алате совм естно  с  М и
нистерством  В н еш н еэк он ом и ч ески х  связей  И н вести ц и й  и Т орговли  
наладить действенную  систем у по:

■ о казан и ю  сод ей стви я  п ред п ри н и м ателям  в проведении  м ар 
кетинговы х исслед ован и й  и последую щ ем у п родвиж ению  товаров 
на экспорт;
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■ ан али зу  р ы н к о в  и вы даче р еко м ен д ац и й  по  различны м  
парам етрам  и требован и ям  по  производству  эк сп о р тн о й  п родукции ;

■ и совм естно  с Государственном  ком и тетом  С тати сти к и  необ
ходим о орган и зовать  н а  к ач ествен н о  н овом  уровне си стем у  отч ет
ности  по  отраслям , п озволяю щ ую  п олучи ть  при необходим ости  
и н ф о р м ац и ю  для п роведения м аркети н говы х  и сслед ован и й  ры н ков  
п рои звод и телей , п отребителей , уровня ц ен , тр еб о в ан и й  по серги - 
ф и к ац и и  товаров  и квот на эк сп о р тн ы х  ры н ках , тар и ф ы  по ввозу 
товаров  и т.д.

П роблем ы  и развитие ф и н а н си р о в а н и я  и н вести ц и о н н ы х  п р о 
ектов  с участием  и н остран н ы х кред и тн ы х л и н и й  в У збекистане 
связан ы  с ди н ам и к о й  и н вести ц и о н н ы х  п р о ц ессо в  в стране и ролью  
б ан к о вски х  институтов. Д л я  разви ти я  м еханизм а ф и н а н си р о в а н и я  
и н вести ц и о н н ы х  п роектов  за счет средств и н о стр ан н ы х  кредитны х 
л и н и й  в У збекистане необходим о:

■ р асш и ри ть  географ ию  вы бора п о ставщ и к о в  и и н остран н ы х 
банков;

е о б есп еч ен и е возм ож н ости  п ред оставлен и я ги бкого  граф ика 
п о гаш ен и я  кредитной  задолж ен н ости ;

■ п овы ш ен и е о п ерати вн ости  п р и н яти я  реш ен и й  о ф и н а н си р о 
ван и и  и н вести ц и о н н ы х  проектов.

Н а п р ав и тельствен н ом  уровне следую щ ие условия:
-  создан и е государственной  си стем ы  и н ф о р м и р о в ан и я  п о тен 

ци альн ы х и нвесторов  об  узб екски х  и н вести ц и о н н ы х  проекгах  и 
програм м ах;

— дал ьн ей ш ее  разви ти е р ы н к а  кап и талов  и п роизводны х 
ф и н ан со вы х  инструм ентов.

Т ак и м  образом , одн и м  из главны х н ап р авл ен и й  и н вести ц и о н 
ной п о л и ти к и  на уровн е страны  и областей  д о л ж н о  стать развитие 
инф раструктуры  ри скового  ф и н а н си р о в а н и я . Н еобходим о сти м ули 
ровать  создание в Р еспублике ф он д ов  вен чурн ого  финансироЕания, 
гарантирую щ их и н весторам  вы куп  ак ц и й  по  о п ред елен н ой  цене че
рез н еско л ько  л ет  п ри  условии, что п ред п ри яти е  д о сти гн ет оп ред е
лен н ы х  п оказателей  эф ф е к ти в н о сти ; ф о н д о в  реструктуризации , к о 
торы е будут скупать  долги  н еэф ф ек ти вн ы х  п р ед п р и яти й , ф и н а н с и 
ровать реструктуризацию , во сстан авли вать  стоим ость  и затем п р о 
давать  пакеты  стратеги чески м  инвесторам .
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TH E ROLE O F FOREIGN LANGUAGES IN FINANCE 
AND BANKING SPECIA LISTS TRAINING

Т. E .Ваганова -  к .ф .н ., доц ен т, 
зав. каф едрой  «Чет тиллари», БФ А

О Б Э К О Н О М И Ч Е С К О Й  Ж И ЗН И  ТАШ КЕН ТА  
В ИСТО ЧН И КАХ XIX ВЕКА

П роцесс н ак о п л ен и я  научны х сведений  дли телен  и  слож ен . 
Н еоценим ую  п ом ощ ь в этом  оказы в аю т зам етки  п утеш ествен н иков  
и торговы х лю дей , к н и ги  п исателей  и к ар ти н ы  худож ников , п о се
тивш их этот край  в р азн ы е годы. Э ти о п и сан и я  п ом огаю т нам  в о с 
создать обли к  Т аш к ен та , ж и зн ь  к оторого  кард и нальн о  и зм ен и лась  
после завоеван и я  его  в 1865 году и вклю чен и я в состав  Р осси й ской  
им перии . Сведения., черп аем ы е н ам и  из и сто ч н и к о в , д ал ек о  н ер ав
нозначны : «одни достаточн о  п ростран н ы , другие скупы  и о тры воч
ны , порой  о н и  не ли ш ен ы  н еточн остей  или п реувели чен и й , н о  в 
целом о н и  воссоздаю т своего  рода эн ц и кл о п ед и ю  С редней  А зии  на 
протяж ен и и  н ескольки х  веков» (Б .В . Л унин).

В путевы х очерках , к ак  правило , оп и сы вается  вн еш н и й  обли к  
посещ аем ы х м ест, п одм ечается наиболее эк зо ти ч еск и е  карти н ы , 
неп ри вы чн ы е для ев р о п ей ско го  глаза , и  то л ь к о  человек, д ли тельн ое 
время ж ивущ ий  в д а н н о й  м естности  и ак ти в н о  участвую щ ий в м ес
тн ой  ж и зн и , м ож ет дать  то ч н о е, п р о н и за н н о е  чувством  и зо б р аж е
ние происходящ его. О со б ен н о  я р к и м и  в этом  п лан е являю тся  к н и 
ги и картины  Н .Н . К аразина , которы й  впервы е приезж ает в Т уркес
тан ски й  край в 1867 году. Во м ногих и сточн и к ах  использую тся 
данны е, соб ран н ы е п о л к о в н и к о м  Л .Ф . К остен ко , которы е он  оп уб
ликовал  в своем  « В оен н о-стати сти ческом  обзоре Т уркестан ского  
края» в 1880 году.

А вантю ристы , и скатели  бы строго  и легкого  об о гащ ен и я  устре
м ились  толп ой  в н овы й  город Т аш к ен т , сд елавш и й ся  столи ц ей  
Т уркестана в 1865 году: петербургские и м о ск о вск и е  куп ц ы  видели 
в завоеван н ом  крае своего  рода К ал и ф о р н и ю , и со сто ян и я  бы стро 
наж ивались  там  вой н ой  и торговлей .

Русская литература того  врем ени  п о св яти л а  нем ало  стран и ц  
о п и сан и ям  этих  «таш кентцев» , которы е броси ли сь  на м естное н а 
селен и е , к ак  на добы чу, и, обогати вш и сь  всяческ и м и  сп особам и , 
вернулись в Россию  вы ставлять  н ап о к аз свое богатство и хвастать 
своей  щ едростью . (Э . Реклю )

Н о красны е ден ьки  сп екуляци и  бы стро  п рош ли . Б ольш инство  
русских, им евш их п о сто ян н о е  ж ительство  в Т аш кен те , состояло  из
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ч и н о в н и к о в  и  военны х; торговля  н аход и лась  в руках  м естн ого  н а 
сел ен и я , к  которы м  п р и м еш и вали сь  бухарцы , аф ган ц ы  и индусы  из 
Ш и ркапура , к оторы е сч и тали сь  страш н ы м и  ростовщ и кам и . На 
улицах Т аш кен та  сталк и вали сь  п р и ш ел ьц ы  из всех стран  Ц ен 
тральн ой  А зии.

Т аш к ен т  бы л круп н ы м  торговы м  городом , сч и тавш и м ся  важ 
ны м  узловы м  пунктом  на торговом  пути от Р оссии  через С редню ю  
А зию  в И н д и ю  и К и тай . С о в о к у п н о сть  торговы х  оборотов  Т а ш к е н 
т а  по  ввозу и вы возу  п о ст о я н н о  возрастала. Т ак , в 1871 году общ ая 
стои м ость  торговли  этого  города с Р осси ей  и сосед н и м и  ханствам и  
составляла 15.104.815 рублей, а в 1873 году торговы й  оборот состав
лял  18.911.630 рублей. Т орговое  дв и ж ен и е  составляло  в 1873 году 
82.502 н авью ч ен н ы х верблю дов; 4.296 н авью ч ен н ы х  л ош ад ей ; 3.648 
телег.

П равительство  п р ед п р и н ял о  больш и е усилия, чтобы  о тк ры ть  в 
Т аш кен те  п о сто ян н ы й  ры н ок , к оторы й  м ог бы  со п ер н и ч ать  с Н и 
ж егородской  или И рб и тск ой  ярм аркам и . С  этой  целью  в 1870 году 
бы ли  построен ы  м агазины  и п о м ещ ен и я  д л я  склада товаров  на 
м есте, вы бранном  в ок рестн остях , ки лом етрах  в сем и  или восьм и 
от городского  базара. Х отя бы ли  п р и н яты  п ринудительны е м еры  
для  того , чтобы  застави ть  куп ц ов  п о к и н у ть  свои  лавки  в старом  го 
роде, они отказали сь  торговать  на указан н ой  им яр м ар о ч н о й  п л о 
щ ади. Н а базаре зап рещ алось  торговать  в теч ен и е двух м есяц ев , н а
зн ачен н ы х  для  ярм арки , н алагали сь  ш траф ы  й торговц ев  н аси льн о  
при вод и ли  в н овы е л ав к и  — «торговы й п о то к  не захотел войти  в 
п ри готовлен н ое  ем у ад м и н и стр ац и ей , и ярм ароч н ое п о л е , откры тое 
в 1970 году, бы ло почти со в ер ш ен н о  оставлен о  четы ре года спустя» 
(Э . Реклю ).

В п ери од  своего  п реб ы ван и я  в Т уркестан е (1882) Генри Л ан с- 
делл всегда п осещ ал  базары  и оставил  о п и сан и е  п родававш ихся там 
товаров. «Н овы й базар  в  Т аш к ен те  — чи сты й  и  лучш е снабж ается. 
Т ам  мы  купили  п рекрасн ы е ф рукты . Н о мы и ск ал и  ан ти кв ар и ат  и 
предм еты , которы е воп лощ али  бы  н ац и о н а л ьн ы е  особенности».

П ш ен и ц а  — почти  ед и н ствен н ы й  се л ьско х о зяй ств ен н ы й  п р о 
дукт, которы й  м естное н аселен и е продает в зн ачи тельн ом  объеме. 
О ни  стараю тся бы стрее продать пш ен и ц у , чтобы  расп лати ться  с 
долгам и и заплатить  налоги. Все и зб ы тки  п ш ен и ц ы  продаю тся за 2 
— 3 м еся ц а .П р и в о зн ая  п ш ен и ц а  не долж н а бы ть д орож е м естной .

В протоколе заседан и я П о зем ел ьн о -п о д атн о й  к о м и сси и  Ф е р 
ган ской  области , им евш ем  м есто  в о ктяб ре 1902 года показы вается , 
к ак  ф орм и руется  р ы н о ч н ая  ц ен а  на пш еницу:

-  Н аклад н ы е расходы  — провоз п ш ен и ц ы  на р ы н о к  соегавляет 
15-20% от цены ;

-  В есовой сбор -  1%;
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-  М аклер  -  1%;
-  У ступка скуп щ и ку  составляет от 20 д о  30%.
С куп щ и ки  солидарны  между собой  и всячески  сбиваю т цены  

(стр. 41).
П ром ы ш лен н ость  Т аш кен та  не столь  развита, к ак  м ож н о  бы ло 

бы ож идать от города с 150-ты сячны м  н аселением . Город рос бы ст
рее, неж ели его п рои звод и тельн ы е м ощ ности . О брабаты ваю щ ая 
пром ы ш лен н ость  Т аш к ен та  состояла из п рои звод ства ш елковы х 
тк ан ей  и дубления кож и. Затем  стали  вы делы вать ф арф оровую  п о 
суду счини», н азван н ую  так  потом у, что  о н а  представляла п одраж а
ние китайским  п рои звед ен и ям  этого  рода. П ри готовлен и е войлока 
и вы делка тк ан ей  из верблю ж ьей  ш ерсти сохраняли  свое зн ачен ие 
как вид н ац и он альн ой  п р о м ы ш л ен н о сти , но  б ольш ая часть других 
и зделий , производим ы х в крае, не см огла вы держ ать кон курен ц и и  
продукции , отп равляем ой  с Н иж егородской  ярм арк и  и из Т рои ц ка .

Х арактерной  чертой и сто ч н и к о в  п о  истори и  Т аш к ен та  является 
оптим изм  и вера в его будущ ее.

Z .H . Zaitova -  Banking and  F inance A cadem y

O N  S O M E  FACTORS TO  BE C O N SID E R E D  IN D ESIG N IN G  
M ATERIALS FOR E S P  READING CLASS

Perhaps the  m ost im portan t ability tha t a non-E ng lish  speaking stu 
dent o f  econom ics needs is reading. Such ability is a crucial skill tha t fa
cilita tes the  learning process as w ithou t it the studen t can n o t deal w ith 
the huge bulk  o f literatu re s /h e  has to  read during the  period  o f  study.

T h ree  types o f  reading are recognized as essential. T hey  are: sk im 
m ing, scanning and intensive reading.

Scanning. Scanning  is a type o f  reading tha t involves searching a 
par tic .liar piece o f  in fo rm ation  (figures, dates, nam es) in  the  m aterial 
w hich is o therw ise o f  no  interest. Knowing how  a text is o rganized helps 
a student to  locate the in form ation  ra th e r quickly.

Skimm ing. Skim m ing is rapid reading to  get a general idea o f  the 
text. S tudents can look quickly at the headings, sub-headings, bo ld-type 
words, graphs and tables. A fter reading at the skim m ing level, s tudents 
are expected to  prepare an  ou tline  o f the  text to  show  the  m ain  po in ts o f 
it.

Intensive reading. Intensive reading puts an  em phasis o n  details that 
support the m ain  points identified at th e  skim m ing level. Intensive read 
ing requires th e  knowledge o f  cause-effect rela tions, defin itions, co m p ari
sons, which help to  m ore easily and  fully co m prehend  th e  text.
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T h e selection  and design o f  relevant read ing  m ateria l for E SP read 
ing course is a com plex task. T he m ateria l developer should  consider sev
eral factors such  as:

— topic
— appropria teness (gram m atical as well as lexical)
— purpose o f  th e  reading
— level o f  com prehension
T h e m ost im portan t fac to r in selecting an  artic le  fo r reading is topic. 

T h e  to p ic  should  be o f in terest for students. T h e  m otivation  to  read  sig
nificantly  declines, w hen the  top ic  o f  an  artic le  is o f  no  in te rest to  s tu 
dents. T he article should  con tain  a reasonable am o u n t o f  new  in fo rm a
tion , since to o  m uch  in fo rm ation  can com plica te  the  process o f  reading, 
w hereas th e  insufficiency (o r lack) o f  new  in fo rm ation  can  discourage 
students.

Lexical appropria teness o f  the article and  background  know ledge o f 
studen ts shou ld  also be taken  in to  accoun t. S om e au thors consider that 
in an  intensive reading lesson new  lexical item s should  be less th an  th ree  
percen t o f  the  w hole. T his reco m m en d a tio n  is based on  the  prem ise tha t 
the  purpose o f  reading lesson is reading ra th e r th a n  vocabulary  develop
m ent. W e should , though , rem em ber th a t different studen ts have d iffer
ent reading skills and abilities. Texts selected  for in te rm ed ia te  an d  upper- 
in te rm ed ia te  students can  con ta in  h igher percen tage o f  new  lexical item s, 
since they  can e ith e r guess the  m eaning o f  unknow n w ords o r ignore 
them .

T h e  background know ledge plays a key role in  th e  com prehension  o f 
a  reading passage. T he m ore students know  about a particu lar top ic , the  
m ore quickly and  accurately  th ey  can  read it. I f  th e  passage deals with 
som e unknow n topic, it will requ ire m ore  tim e to  understand  the m ain  
idea o f  the  text, no t speaking about details. Intensive reading o f  a se lec
tio n  o f  articles dealing w ith th e  sam e to p ic  can  rem ove the  barrier, bring 
abou t the  understand ing  o f  the top ic and  build  background know ledge.

In  general, the length  o f  the  article  se lected  fo r reading class is d e 
te rm ined  by the  objective o f  the  reading class. If  th e  focus o f  the  reading 
class is on  skim m ing, th e  text can  be ra th e r long. T he s tuden ts should  be 
to ld  about tim e lim it to  get th e  m ain  idea o f  th e  text. In case o f  intensive 
reading details are o f  im portance, therefore, a m uch  sho rte r artic le  would 
be appropriate.
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Н .Г . Гоголицына — каф едра и н остран н ы х 
язы ко в , БФ А

РО ЛЬ А Н ГЛ И Й СКО ГО  ЯЗЫ К А В П О ДГО ТО ВК Е  
БАНКОВСКИХ РАБО ТН И КО В И ЛИ ЗАЧЕМ  

БА Н К И РАМ  А Н ГЛ И Й С К И Й  ЯЗЫ К?

С тои т  ли п овторять  ещ е раз о то м , что мир во м ногом  и зм е 
нился за прош едш ие 15 лет н езави си м ости  н аш ей  Республики  и 10 
лет сущ ествован и я Б ан к о в ск о -ф и н ан с о в о й  А кадем ии?

В ы росло н овое п о к о лен и е б ан к и р о в , ф и н а н си сто в  и н ал о го ви 
ков, стрем ящ ихся сделать наш у систем у отк ры той  и п о н ятн о й  для 
и ностранны х сп ец и али стов  и инвесторов . М ы  м ногом у научились  
за это  время благодаря тесн ом у  сотрудничеству с м еж дународны м и 
ф и н ан совы м и  и н еф и н ан со вы м и  орган и зац и ям и  и п он яли , н а 
сколько  важ но и м еть  общ ий  язы к  для п о н и м ан и я , о ц ен к и  и р еш е
ния и одних и тех же проблем .

Э кон ом и ч еское  п олож ен и е в м ировом  сообщ естве бы стро  м е
няется  то  к лучш ему, то  к худш ему, ф ондовы й  р ы н о к  пери од и чески  
несет зн ачи тельн ы е п отери , которы е сказы ваю тся  не только  на с о 
стоян и и  технологического  сектора  эк о н о м и к и . Д аж е при сн и ж ен и и  
доходов ком п ан и и  в развиты х странах продолж аю т предлагать о г
ром ны е поощ ри тельн ы е пакеты  для  раб отн и к ов  ад м и ни страти вн ого  
звена. Н аиболее респектабельны е бан к и  отдаю т пред п очтен и е вы 
п ускникам  м агистратуры , владею щ им  н еско л ьки м и  язы кам и , о с о 
бен н о  в том  случае, если  такой  вы п уск н и к  претендует на долж - 
h o c t l  , связанную  с м еж дународной  эк о н о м и ч еск о й  деятельностью . 
О днако , далеко  не всем удается получить такую  д олж н ость  после 
о к о н ч ан и я  учебы — п ри чи н а кроется и м ен н о  в уровне владения 
и н остран н ы м  язы ком  (а не в простом  зн ан и и  и н о стран н ого  язы ка).

Ео врем я создан и я  Б ан к о вск о -ф и н ан со во й  А кадемии в 
1996 году б ан к о вск о -ф и н ан со в ая  систем а У збекистана проходила 
первы й и, н аверн ое , сам ы й важ ны й этап  своего  р еф орм и рован и я  
— необходим о бы ло п ри бли зи ть  осн овы  и п р и н ц и п ы  своей  д е я 
тельности  к тем  сам ы м  м ировы м  стандартам , о которы х м ы  так  
м ного  говорим  сегодня. В стран е работали  и н остр ан н ы е к он суль
танты , представлявш ие сам ы е крупны е бан к и  и аудиторские к о м 
пании м ира, разрабаты вался новы й  план  счетов, создавался новы й 
закон  о Ц Б , ком м ерческих банках  и б ан к о вск о й  деятельности . Х о
рош о, когда под рукой есть оп ы тн ы й  и зн аю щ и й  эту сф еру  д е я 
тельности  переводчик . А если нет? В ответе на этот воп рос  кроется 
причина того , почем у Б Ф А  вклю чи ла в свой  учебны й план курс 
ан гли й ского  язы ка , преподаваем ы й в течен и е всего периода обуче
ния в объем е 18-20 часов в неделю .
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П реп од аван и е и н о стр ан н о го  я зы к а  для  сп ец и ал и сто в  является 
н ауч н ой  деятельн остью  тогда, когда о н о  стан ови тся  частью  си стем 
ны х усилий  п о  разви ти ю  предм етной  базы  зн ан и й  и обм ену  и н 
ф орм ац и ей  такого  плана со  св о и м и  коллегам и .

О дной  из клю чевы х к он ц еп туальн ы х потребн остей  так о го  п р е
п од аван и я  стан ови тся  создан и е о сн о в  глобальны х зн а н и й , которы е 
вы ходят за рам ки  культурны х границ . Т ак ая  м одель обеспечивает 
свободу о б щ ен и я  в разли ч н ы х деловы х ф орм атах  и требует ги б к о 
сти от говорящ его. И сп ользован и е реальны х п ри м еров , часто п р е
д оставляем ы х зарубеж ны м и консультантам и  и лек то р ам и , создает 
добавочную  стои м ость  овл ад ен и я  ж и вы м , п одли н н ы м  язы ком  и 
культурой. Д еловая  игра в этом  случае стан о ви тся  н ео ц ен и м ы м  и н 
струм ентом  для  и зучения осн овн ы х  отл и ч и й  в сф ере  ведения б и з
неса в разны х странах. О н а затрагивает и разговорн ы е стили , и п о 
требн ость  детали зац и и  и н ак о п л ен и я  б азовой  и н ф о р м ац и и , к о то 
ры е естествен н ы м  образом  о бъеди н яю тся  в одном  обучаю щ ем  б л о 
ке. А кти вн ость  слуш ателей  п озволяет им  сам и м  сы грать роль  тв о р 
ца зн ан и й , отн осящ и хся  к  сф ере п рак ти ч еского  за н яти я  по  д е л о в о 
му язы ку.

Больш ую  роль в обогащ ен и и  зн ан и й  и н о стр ан н о го  язы ка  с п е 
циалистов  б а н к о в ск о -ф и н ан со в о й  сф еры  м ож ет сы грать д и с та н ц и 
он н ое  обучение через учебны е центры  таких  круп н ы х б ан ков  как 
Н БУ  и А сака. П р ек р асн о  о сн ащ ен н ы е центры  и издательские воз
м ож ности  этих и других б ан к о в  могут послуж ить п р екр асн о й  о с н о 
вой создан и я  сети  обучен и я , п о вы ш ен и я  к вал и ф и к ац и и  и о п ен к и  
владения и н остран н ы м  язы ко м  сотрудн и ков, н еп осред ствен н о  св я 
зан н ы х с м еж дународной  деятельностью . О п ы т такой  работы уже 
н ак о п л ен  н екоторы м и  стран ам и  С Н Г .

К акие уроки м ы  вы несли  в А кадем ии  и з  всего того , что п р о 
и зош ло  за эти  десять  лет? О дин  урок  очеви д ен  — н аш а неотлож ная 
задача состоит не только  в том , что м ы  долж н ы  подготовить  наш их 
слуш ателей  не только  усп еш н о ж и ть  и работать в наш ей  будущ ей 
стране , но  и лучш е п он и м ать  весь  этот сл о ж н ы й  о круж аю щ и й  м ир, 
чтобы  стать д о сто й н ы м и  граж данам и м ира. Если мы не научим  
наш их слуш ателей  и н туи тивн о  п о н и м ать  разн и ц у  в разли ч н ы х м и 
ровы х культурах, мы м ож ем  ок азаться  п ер ед  л и ц ом  н епоправим ы х 
п оследствий . С егодн я весь м ир п р о н и зан  взаи м н ы м и  связям и  на 
глобальном  уровне, и мы долж н ы  находить таки е  пути разреш ен и я 
эк о н о м и ч еск и х  и, д аж е техн и чески х , п роблем , которы е б у д у  п о 
н ятн ы , при ем лем ы  и п олезн ы  для всех тех, чья ж и зн ен н ая  п ози ц и я 
отличается от наш ей . М ы , преподаватели  и н остран н ы х  язы ков  и 
культур, долж ны  внести свой  зн ачи тельн ы й  вклад в создан и е т а к о 
го глобального в заи м оп он и м ан и я .
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Д .Р . А бдразакова -  ст.пр. БФА

И С П О Л Ь ЗО В А Н И Е  П РЕ С С Ы  НА ЗАН ЯТИ ЯХ П О  
И Н О С Т РА Н Н Ы М  Я ЗЫ К АМ

Н аучить читать и п о н и м ать  газетную  статью  является одн ой  из 
основны х задач обучения и н о стр ан н ы м  язы ку. Ч и тая  прессу, сту
денты  могут получить и н ф о р м ац и ю  о  разли ч н ы х сторонах  ж и зн и  
общ ества, найти м агериал, соответствую щ ий их л и ч н о стн ы м  к ач ес
твам , о зн аком и ться  с п оследн и м и  соб ы ти ям и , и м ею щ и м и  м есто  в 
м еж дународной и внутренней  ж и зн и  страны . Ч тение п рессы  с п о 
собствует п овы ш ен и ю  уровня м отивации  к овладени ю  и н о стр ан 
ны м и язы кам и . С од ерж ащ аяся  в прессе и н ф о р м ац и я  реш ает такж е 
задачу реализации  м еж предм етны х связей . Н ак о н ец , язы к  прессы  
отраж ает д и н ам и ку  развития я зы к а , н овы е язы ковы е ф о р м ы , о с о 
бенно в области  л ек си к и , т .к . и м ен н о  словарн ы й  состав я зы к а  н а и 
более оп ер ати вн о  реагирует н а  и зм ен ен и я  и новш ества, п р о и сх о 
д ящ и е в ж и зн и  общ ества. У м ение читать зарубеж ную  прессу  им еет 
следую щ ие цели: научить читать статьи  в о р и ги н але, осущ ествляя 
разны е виды чтен и я (и зучаю щ ее, о зн аком и тельн ое , п росм отровое); 
научить обсуж дать общ ествен н о -п о л и ти ч еск и е  тем ы  и проблем ы ; 
научить вы сказы вать  свое о тн о ш ен и е  к  п рочи тан н ом у ; со в ер ш ен ст
вовать язы ковы е н авы ки ; реализовать  м еж предм етны е связи , п о 
вы ш ать уровень общ ей  культуры  и  образован н ости  студентов; п о 
вы ш ать м отивацию  к овладению  и н о стр ан н ы м и  язы кам и.

В процессе работы  с газетой м ож н о  вы делить следую щ ие эта
пы:

• чтение и перевод заголовков;
• краткое и злож ен и е со д ерж ан и я статьи;
• обзор  ряда статей;
• обзор  ном ера газеты  в целом .
Ч тение газетного текста требует, к ак  правило , вы п о л н ен и я  сл е

дую щ их действий : просм отр  заголовков , отб ор  наи б олее и н тер ес
ных м атериалов, п росм отр  аб зац ев , чтобы  о т  п о н и м ан и я  их сод ер
ж ан и я перейти к п о н и м ан и ю  общ его  сод ерж ания. В случае отсутст
вия заголовка его роль м ож ет в ы п о л н и ть  первая ф раза.

Задания по работе со  статьей  в целом  могут бы ть следую щ им и:
• прочитайте первую  ф разу  и подум айте о проблем ах, п од н и 

маемых в статье;
■ найдите д а т ы , ц и ф р о вы е д ан н ы е в статье;
■ прочитайте первы й абзац , найдите клю чевое предлож ение 

клю чевы е слова, затем  найдите их в следую щ их абзацах;
• сократите статью  до  3-5 предлож ений .
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Ч тен и е зарубеж ной  прессы  дает  богаты й м атери ат , н а  основе 
которого  м ож но строить  работу, н ап равлен н ую  н еп о ср ед ствен н о  на 
развитие д и ал о ги ч еско й  и м о н о ло ги ч еско й  речи  н а  об щ ествен н о- 
п оли ти ч еск и е  и эк о н о м и ч еск и е  тем ы . З адан и я в составлен и и  д и а
логов  могут бы ть следую щ им и: беседа о п оследн ем  н ом ере, обсуж 
д ен и е и н тересн ого  со б ы ти я , составлен и е ди алога по  п р о ч и тач н о й  
статье. З адан и я  по  развитию  м о н о ло ги ч еск о й  речи  могут бы ть  сл е
дую щ им и: оп и сать  ситуацию , и спользуя д ан н ы е слова; подготовить 
сооб щ ен и е на тем у; вы сказать  свое м н ен и е по  той  или иной  п р о 
блем е/воп росу . П ри  подготовке м о н ологи ч еск ого  со о б щ ен и я  на б а 
зе газетного  м атериала необходим о состави ть  п лан , к оторы й  м ож ет 
облегчить  работу. Н априм ер , св ед ен и я об авторе п убли кац и и  могут 
передаваться следую щ им и ф разам и:

I w ant to  speak abou t ...an  item ...en titled .
T he au th o r o f  the  a rtic le ...u n d er consideration .
С в ед ен и я  о б  и сто ч н и ке  п убликации : T h e  article  was p rin ted  in  ..
С од ерж ан и е и структура газетного  м атериала:
T he article is devoted  to  ....
T h e  item  gives us a  (vivid) detailed  descrip tion  of...
T h e  final part deals with...
В закл ю ч ен и и  м ож н о  сказать: In conclusion  I w ant to  say...
G en e ra lly  speaking, .m ade on  m e a good  (bad, unforgettab le) im 

pression.
П лан , пред лож ен н ы й  вы ш е, п ри ви вает  эл ем ен тар н ы е н авы ки  

культуры  знаком ства  и работы  с п ер и о д и ч ески м и  и зд ан и ям и  и сту
денты  могут вы п олн и ть  так и е  зад ан и я , как  п одготовка и н ф о р м ац и 
онны х со о б щ ен и й , д оклад ов , обзоров  оп ред елен н ы х н о м еров  газет 
и ж урналов.

М .Э . Аширбекова — БФА

П Р И М Е Н Е Н И Е  ЭЛ Е К Т РО Н Н Ы Х  У Ч Е Б Н И К О В  П Р И  
О Б У Ч Е Н И И  И Н О С Т РА Н Н Ы М  ЯЗЫ КАМ

В настоящ ее время соврем енны е преподаватели в процессе обу
чения им ею т ш анс использовать ком пью терны е технологии, что дает 
больш е возм ож ностей сделать занятие более познавательны м  и и н те
ресным. О дной из ф орм  обучения, появивш ихся недавно, явлгю тся 
электронны е пособия, ставш ие уже достаточно популярны м и.

П реж де всего, эл ек тр о н н ы е у чебн и ки  д о л ж н ы  бы ть удобны м и 
для предоставления и н ф о р м ац и и  и л егк и м и  в и сп о л ьзо ван и и , о с о 
бен н о  для н ач и н аю щ и х  п ользователей . С о зд ан и е  таки х  пособ и й  с 
пом ощ ью  соврем ен н ы х  техн ологи й  п ом огает  дости чь  этого  тр е б о 
вания.
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П ечатны е учебники  и п особ и я  п редставляю т собой  текст, р аз
биты й на главы с п ри м ерам и , и ллю страц и ям и  и т. Д . П ри  создан и и  
же эл ек тр о н н о й  версии  учебн и ка необходим о учиты вать  н екоторы е 
особенности :

1. Н еобходим о и м еть  ввиду, что больш ой объем тексто во й  и н 
ф орм ац и и  (н ап ри м ер , курс л ек ц и й  п о  теорети ч ески м  аспектам  
п реподавания и н остран н ы м  язы кам ) плохо восп ри н и м ается  даж е 
опы тны м  пользователем .

2. П ред оставлен н ы й  м атериал  до л ж ен  бы ть доступны м  для 
пользователей .

3. Э лектрон н ы й  учебн и к  по  и н о стр ан н о м у  язы ку  д олж ен  вк лю 
чать и п ракти ч ески е задан и я (уп раж н ен и я, н ап равлен н ы е на за к р е 
п ление изученной  грам м атической  тем ы ), н ап равлен н ы е н а  зак р еп 
лен и е изучен н ой  темы .

4. Н еобходим о предусм отреть возм ож н ость  об р ащ ен и я  п о л ьзо 
вателя к  различны м  иллю страти вн ы м  м атериалом  и нагляд н ы м и  
пособиям и .

Чтобы  п он ять  важ ность  создан и я и п р и м ен ен и я  электрон н ы х 
учебников рассм отрим  п р и н ц и п ы  созд ан и я  элек тр о н н о го  пособия 
на прим ере темы  «С тепени  ср авн ен и я  им ен  прилагательны х в ан г
лийском  язы ке». Н еобходим о, чтобы  в п р оц ессе о буч ен и я студент 
овладел:

5. Т еорией  (п о зн ак о м и л ся  с особ ен н остям и  и сп о л ьзо ван и я  к а
ждой степени  ср авн ен и я , ее образован и ем  и возм ож н ы м и  и ск л ю 
чениям и).

6 . П рактикой  (получил н авы ки  р асп о зн ав ан и я  и ан али за уп от
ребления степ ен ей  ср авн ен и я  однослож ны х, м ногослож ны х п ри ла
гательны х и их и склю чен и й ).

Т аким  образом , ц елесооб разн о , чтобы  д а н н о е  эл ек тр о н н о е  п о 
собие вклю чало в себя следую щ ие элем енты :

7. Т еоретическую  часть, состоящ ую  и з  об ъ я сн ен и я  степеней  
сравнения им ен прилагательны х в ан гли й ском  язы ке — их об разо 
вания, ф у н к ц и о н ал ьн о го  н азн ач ен и я . Е* теоретическую  часть такж е 
следует вклю чить п р и л о ж ен и я  с п ри м ерам и  употребления каж дой 
из степ ен ей  ср авн ен и я  одн ослож н ы х , м н огослож н ы х прилагатель
ных и исклю чений .

8 . П рактическую  часть, состоящ ую  из разн ообразн ы х  грам м а
тических у п раж н ен и й , н ап равлен н ы х  на ф о р м и р о ван и е  ум ений  
правильного  и сп ользован и я изучаем ы х степ ен ей  сравн ен и я .

9. Т естирую щ ую  часть, вклю чаю щ ую  в себя базу д ан н ы х, с о 
держ ащ ую  вопросы , варианты  ответов, а такж е модуль обработки  
результатов прохож дения тести р о в ан и я , которы е отраж аю тся в 
электрон н ом  журнале.
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П ри  ком п ью терн ом  тести рован и и  гораздо  более п ривлекает 
студентов, во -п ервы х , аб солю тн ой  о бъекти вн остью  (что  н рави тся  и 
п реп од авателям ), во-вторы х, больш ей  ком ф о р тн о стью  по ср ав н е
н и ю  с тр ад и ц и о н н о й  о ц ен к о й  зн ан и й . И спы туем ом у предлагается 
ряд воп росов , на которы е он  д олж ен  ответить. О б ы ч н о  к  каж дом у 
варианту ответа дается н есколько  вари ан тов  ответов , и з которы х 
надо вы брать один . К аж дом у п рави льн ом у  вари ан ту  ответа соответ
ствует н ек оторы й  балл. С ум м и рован и ем  баллов за ответы  получает
ся об щ и й  балл, на о сн о в е  к оторого  д ел ается  вы вод о б  уровне п од
готовленности  испы туем ого. П рограм м а такж е п о зво л яет  п р о см о т
реть вари ан ты  ответов , н о  то л ь ко  после завер ш ен и я  тести рован и я .

Р .В . Раджабова — БФА

О РГА Н И ЗА Ц И Я  С А М О С ТО ЯТЕЛ ЬН О Й  РАБОТЫ  
СЛУШ АТЕЛЕЙ  АКАДЕМ И И

М етодика п реп од аван и я и н о стр ан н о го  язы ка  в н еязы к о вы х  ву
зах переж ивает п ери од  и н тен си вн о го  разви ти я . О бучение и н о с
тран н ом у  язы ку  в н еязы ковы х  вузах обладает целы м  рядом  о со б ен 
ностей , обусловленны х особ ы м и  ц елям и  и особ ы м и  условиям и.

О сн о вн ая  цель  о буч ен и я и н о стр ан н о м у  язы ку  в н еязы к о во м  ву
зе — п ракти ч еское овладени е и н остран н ы м  язы ком , т.е . ум ение 
вести ди скусси ю , объ ясн яться  и делать  со о б щ ен и я  на и н остран н ом  
язы ке  по  своей  сп ец и ал ьн о сти , читать  и н о язы ч н ы е тексты  с  пол 
ны м  п он и м ан и ем  п рочи тан н ого . У студентов н еязы ковы х  вузов 
есть  реальн ая  возм ож н ость  п рак ти ч еского  овладени я  и н остран н ы м  
язы ком  и необходим о п ри лож и ть  м аксим ум  усилий  для  п ревращ е
н и я  этой  возм ож ности  в действительность.

Д л я  приобретения этих качеств преподавателю  необходим о при 
составлении рабочих програм м  и поурочны х планов всегда предус
м атривать время и вид работы, направленны е на развитие навы ков 
самостоятельной работы . Т аким  образом , сам остоятельная работа 
студентов по  усвоению  иностранного  язы ка им еет место уже на ауди
торны х занятиях, где она проводится под наблю дением  и руково- 
дсгвом преподавателя и способствует созданию  необходим ы х навы 
ков и выработке правильны х приём ов усвоения м атериала как  при 
работе в аудитории, так  и при вы полнении  внеаудиторны х заданий. 
О бобщ ив и проанализировав опы т работы  студентов над изучением 
отдельных аспектов иностранного  язы ка, преподаватель долж ен по
казать, что если при регулярной сам остоятельной работе студенты 
хорош о усваиваю т текущ ий м атериал, то  при наруш ении регулярно
сти студентам потребуется значительно больш ая затрата врем ени для 
усвоения того же самого учебного материала. Учитывая это, необхо
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дим о вырабатывать у студентов насущ ную  потребность в сам остоя
тельной систем атической работе по иностранном у язы ку, что способ
ствует правильном у приспособлению  организм а молодого человека к 
регулярному сам остоятельном у умственному труду.

О бъясн ен и е изучаем ого  м атериала м ож ет провод и ться не то л ь 
ко преподавателем : хорош о о сн а щ ён н а я  л аб о р ато р и я  п озволяет п е 
ренести  эту работу  части чн о  и в область сам остоятельн ой  внеауди
торн ой  работы  студентов. П ри м ен ен и е новы х  техн ологи й  в совре- 
м енном  учебном  процессе им еет н е  м ен ее зн ачи м ое м есто при с а 
м остоятельной  работе над  изучением  и н о стр ан н о го  язы ка. В д о 
п олн ен и е к  аудиторны м  зан яти ям  студент м ож ет прослуш ать  п о 
втор ю е объ ясн ен и е в ком п ью терн ом  классе и вы п олн ять  уп р аж н е
ни я , проверяя себя по « клю чу » до  тех пор , п ок а  п рактически  не 
усвоит отрабаты ваем ы й м атериал.

П реподаватель долж ен  строго оц ен и в ать  каж дую  сам остоятель
ную работу, вследствие чего студенты  п о степ ен н о  п рон и кнутся  
созн ан и ем  того , что порученную  работу нельзя  не в ы п о л н и ть  или 
же вы п олн и ть  плохо.

П еред студентам и ставится реальная задача: научиться получать 
научную  и н ф орм ац и ю  по  своей  сп ец и альн ости  на и н остран н ом  
язы ке.

Э той задачей  долж на оп ред еляться  их созн ательн ая  с а м о с то я 
тельн ая  работа на зан яти ях  и вне их. С  другой сторон ы , вы работку 
у студентов дей ствен н ы х стим улов к  глубокому изучению  и н о 
стран н ого  язы ка обеспечивает , к ак  п оказы вает м н оголетн и й  опы т, 
тесн ы й  контакт с проф и ли рую щ и м и  каф едрам и. С туденты , веду
щ ие сам остоятельную , близкую  к исследовательской  (а иногда п од
л и н н о  научную  ) работу, сам и  ощ ущ аю т потребность  в зн ан и и  и н о 
странного  язы ка как  средства для  п олучен и я  новой  и н ф о р м ац и и  по 
сп ециальности .

С .В . Финогеева — БФ А  

И С П О Л Ь ЗО В А Н И Е О БУЧ А Ю Щ И Х  В И Д Е О Ф И Л Ь М О В  
ДЛ Я  С ТИ М У Л И РО ВА Н И Я  С П О Н Т А Н Н О Й  РЕЧИ  

НА И Н О С Т РА Н Н О М  Я ЗЫ К Е

О бучение сп о н тан н о й  речи на и н остран н ом  язы ке является од
ной из осн овн ы х  и наи б олее трудны х задач учебного процесса.

В качестве оп оры  для сти м ули рован и я  сп о н тан н о й  речи  о б ы ч 
но использую тся: а) разли чн ы е и сточн и ки  и н ф о р м ац и и  (тексты , 
справочны й  м атериал, средства зрительной  и слуховой наглядности  
и т .д .), б) реальны е соб ы ти я , в) ж и зн ен н ы й  о п ы т  и ф ан тази я  обу
чаемого.
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П р и м ен ен и е аудиовизуальны х средств и м еет ц елы й  ряд п р е
им ущ еств:

1. П овы ш ается и н тен си вн о сть  речевой  п ракти ки  и, таки м  о б р а 
зом , эф ф екти вн о сть  учебного п р оц есса в целом .

2. Б лагодаря том у, что предм етное сод ерж ан и е речи  задано, го
в орящ и й  получает «сю ж етную  опору», «м ы сленную  схему», на о с 
нове которой  о н  м ож ет стр о й н о  и л о ги ч н о  развивать  свои  м ы сли.

3. И сследован и я  п сихологов п о к азали , что п ри  н ал и ч и и  зр и 
тельн ого  ряда вн утрен н яя  речь на родном  язы ке  м и н и м альн о  вер
бали зован а. В результате этого  ум ен ьш ается  и т е р ф е р е н ц и я  род н о
го язы ка , р еакци я на и зоб раж ен и е чащ е о ф о р м л яется  н еп осред ст
вен н о  на и н о стр ан н о м  язы ке.

4. С  п ом ощ ью  эк р ан н ы х  пособ и й  мы м ож ем  м оделировать 
м нож ество  ситуаций , им и ти рую щ и х условия естествен н ого  о б щ е
ния.

5. П ри озвуч и ван и и  вид еоф ильм ов развивается ситуативная 
речь — наиболее трудны й вид речи для  изучаю щ их и н остран н ы й  
я зы к  вне язы ко во й  среды .

К ак  известно , п родукти вн ы е н авы к и  владения речью  (говоре
н и е , письм о) развиваю тся зн ачи тельн о  м едленнее , чем рец еп ти в
ны е (п о н и м а н и е  на слух, ч тен и е про себя для п олучен и я  и н ф о р м а
ции). П ри чи н ой  этого явл яется  отсутствие насущ ной  н еоб ходи м о
сти для реальной  ком м ун и кац и и . Д ля реш ен и я  этой  проблем ы  и 
следует исп ользовать  возм ож н ость  созд ан и я  и ли  и м и тац и и  естест
венны х ситуаций  о б щ ен и я  с пом ощ ью  различны х технических  
средств зри тельн о-слуховой  наглядности .

О со б ен н о  эф ф екти вн ы м  средством  в дан н ом  случае следует 
считать  учебны й ви д еоф и льм , ц ен н о й  о соб ен н остью  которого  явл я
ется орган и ч еское  сочетание звучащ ей  речи с д и н ам и к о й  внутри 
кадров, восп рои звод ящ и х разн ообразн ы е ж и зн ен н ы е  ситуации . Д е 
л о  в том , что эк р ан н ы е наглядны е п о со б и я  п озволяю т к о н ц ен тр и 
ровать вн и м ан и е и интерес обучаем ы х, п ри влекать  к ак  слуховы е, 
та к  и зрительны е анализаторы  для  за к р еп л ен и я  и акти ви зац и и  в 
речи  того  или и н ого  учебного м атериала.

П ри м ен ен и е аудио-визуальны х средств наглядности  сп о со б ст
вует созданию  подобия естественны х ситуаций , п озволяю щ и х  сту
дентам  «выйти» за пределы  аудитории , н ап ри м ер , на улицы  и н о 
стран н ы х городов, в р азли ч н ы е б ан к и , ком п ан и и  и т .п ., когда слу
ш атели стан овятся  как  бы  участн и кам и  тех или ины х собы тий. 
Д ости гается  то , что в психологии  н азы вается  эф ф екто м  участия. 
П оявляю щ и й ся  вследствие этого  эм о ц и о н ал ьн ы й  ф акто р , к о н ц ен 
трац и я  в н и м ан и я  не на язы ко во й  ф о р м е, а на содерж ании  и н о 
язы чны х вы ск азы ван и й  способствует вы работке н авы к ов  н еп од го 
товлен н ой  речи в ко н кр етн о й  ситуации .
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Т о , что видеоф ильм  дает  возм ож н ость  со о тн о си ть  речевой  м а
териал с ж изнью , п озволяет при дать  уже подготови тельн ы м  уп раж 
нен и ям  ситуативны й характер, речевую  н ап равлен н ость  и повы си ть  
интерес слуш ателей к этим  упраж н ен и ям .

К ром е того , техн и чески е средства н агляд н ости  могут п ом очь  
созданию  речевы х образц ов , к оторы е послуж ат п отом  эталон ом  для 
речезой  деятельности  слуш ателей.

П ри о р ган и зац и и  обучения с ш и роки м  и сп о л ьзо ван и ем  средств 
ауди э-визуальной  наглядности  необходим о связать  эти  средства в 
единую  систем у с  учебником , сб о р н и кам и  уп раж н ен и й  и т.д. в 
рам ках одной  лек си к о -гр ам м ати ч еск о й  темы .

А. О. Chijova — В FA 

U SIN G  T H E  NEW S IN  T H E  C L A SSR O O M

T his article discusses the  advantages o f  using new s item s com ing 
from bo th  the  visual and  the prin t m edia, th a t is, te levision  and  new spa
pers. T he focus o f  a tten tio n  lies o n  th e  am ple variety o f  th o u g h t- 
provoking tasks tha t can  be derived from  viewing, reading, an d  analyzing. 
It will discuss the  m ethods o f  im plem en ta tion , p resen t sam ples, and  ex
plain various possibilities for th e ir  use. F rom  a m ore general perspective, 
the au thors will exam ine the  evolving ro les o f  E F L  teachers.

n th is article  th e  roles o f  bo th  th e  te ac h e r and  th e  learner in the  
teach ing-learn ing  process are being taken in to  considera tion : the  teach er 
as a r  innovative leader and  ac tion  researcher; th e  teach er and  th e  learner 
as critical th inkers; and  the  learner as strategy-user. In th is artic le  we will 
concen tra te  o n  just one aspect o f  the constan t technological break- 
th  oughs tha t we are now  w itnessing .

T eaching  is a transfo rm ational process in th e  sense tha t it m odifies 
us continuously , and  te ac h e r  educato rs a t the  university  level m ust p ro 
vide the  leadership needed  to  revam p th e ir  ow n ed ucation  program s. In 
th .s process, they need to  adhere  to  the changes brought about by new, 
challenging technology , changes in  w hich the  mass m ed ia play a  crucial 
role. T he use o f  news processing in the  classroom  is ju s t one aspect o f  
the developm ents in techno logy  th a t are tak ing  place. U ndoub ted ly , TV 
news and the  press, to g e th er w ith e -m a il co m m u n ica tio n  and  In ternet 
availability, influence bo th  teach ers  and  learners in p ro found  ways. The 
goal o f  th is article is therefo re to  show  how  these m ed ia can  be profitably 
used to  provide train ing  tha t is no t only site-based , bu t also contex tual 
and specific to  the  individual needs o f  the  students.

Integrating two modes: The press and the television
The classroom  should  be an  ex tension o f  the  le a rn e r’s w orld. In an  

everyday situa tion ,the  learner is exposed to  bo th  w ritten  and  oral in fo r
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m atio n  co in ing  from  th e  press and  TV. So w hy not im plem ent the  sam e 
procedu re  in  th e  classroom ? B oth m odes o f  presen ting  news and  feature 
stories provide creative and  original ideas for m aking effective use o f  the  
w ealth  o f  readily  au th en tic , accessible, and  u p - to -d a te  English. T h e u lti
m ate goal is to  fam iliarize the learner w ith jou rna lese  language, register, 
and  o th e r  stylistic devices th a t are a t play w hen a piece o f  new s is p re
sen ted  o n  T V  o r in the  press, along  w ith som e p rin ted  m aterial found on 
the  In ternet.

T h e  tasks accom panying  each  text should  give th e  learner confidence 
to  read  and  view English language news in p rin t and  o n  the  television for 
them selves ou tside the  classroom . T h ey  should  be cha llenged  w ith in 
creasingly dem anding  and  though t-p rovok ing  tasks, w hich are practical 
and  o rien ted  to  helping th e m  en h an ce  th e ir  th ink ing  pow ers and develop 
th e ir  critica l skills. In sum , the aim  o f  th is approach  is to  a:hi.eve 
au to n o m o u s learn ing  by developing th e ir  com petence  in English.

M ethodology: Som e points to be considered  
Frequency o f  exposure

T h e m ost im portan t po in t to  bear in  m ind  w hen using b ro ad 
c a s t/p rin t news is th a t th e  m ateria ls a re  a resource. T hey  are in  no  way 
in tended  to  be the  only  m ateria l used during  th e  course. T hey  should  be 
specifically designed to  provide th e  lea rn er w ith  stim ulating , topical, 
challenging, and  real m ateria l to  support the  course  syllabus. T herefo re, 
the  te ac h e r shou ld  dec ide  w hen it is the  m ost co n v en ien t m o m en t to  ex
pose the  students to  m ass m ed ia  in form ation . T h e  new s o r T V  clip 
should  n o t be d a ted  w hen show n to  the  learners. In a m ore  sjDecific 
s ituation , such as the  case o f  s tuden ts in co m m u n ica tio n  studies (e.g., 
E SP  course), th e  criteria  m ay be slightly d ifferent. E xperience shov/s that 
they  profit m uch  from  being  exposed to  u pdated , daily  m ateria l, w hich 
they  have to  process. T his is precisely w hat they  are expected  to  do  in 
th e ir  professional lives. T herefo re , th e  frequency  o f  exposure should  d e 
pend  on  th e  stu d en ts’ needs, interests, and tim e availability, as is the  case 
w ith any  o th e r  teach ing  endeavour.

Analysis o f  material
T eachers should  consider text s tru c tu re , leng th , linguistic difficulty 

(including  vocabulary), and  co n ten t o f  b o th  th e  press and  television 
news. All o f  these  are im portan t to  any  task  to  be p resen ted  to  th e  stu 
d en t, and  each  can  be m an ipu la ted  as a variable in itself. Apari from  
dealing  w ith the  linguistic aspect, a tten tio n  should  also  be draw n to  the 
d iscovery o f  th e  m acro struc tu re  o f  th e  w hole text, since th is constitu tes 
a cruc ial c rite rion  for th e  se lection  o f  the  m aterial. Passages should  be 
analysed for d ifferences w hich m ay predispose w riters o f  certa in  subjects 
to  use som e strategies over others.

T h e  lesson should  also develop critica l viewing by providing the 
learner w ith problem -solving and  research  skills th rough  the  use o f  news-
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clips and  new spaper cu ttings and fast-paced  graphics w hich dep ict for
m ats and features. In  th e  case o f  the  b roadcast news, the teach er should 
tape the program  w hen it airs and  show  all o r part o f  it to  the  class. F or 
exam ple, a teach er m ay begin w ith a  review o f  th e  day’s o r w eek ’s top  
news stories. D iscussion m ay focus on  cu rren t issues and  trends unfo ld 
ing in th e  news. In ternational news should  be brought to  th e  class so s tu 
dents can  explore selected  events a ro u n d  the  globe. All sorts o f  topics 
m ay be discussed including business and  com m erce , science and  m edical 
achievem ents, and special features such as art, d ram a, m usic, and  lite ra
ture. As stated above, th is  cho ice  shou ld  be based on  course req u ire 
m ents, objectives, and the  lea rn er’s interests.

T he learning o f  English can  ac tua lly  be facilita ted  and op tim ized  by 
explicitly teach ing  the  linguistic features, plus helping the  learner becom e 
aware o f  th e  strategy required  to  ex tract m ean ing  w hen con fron ted  with 
oral o r w ritten  m edia texts.

Conclusion
M uch rem ains to  be d o n e  in o rd e r  to  de term ine  w hat read 

ing/view ing strategies learners use w hen con fron ted  w ith th is au then tic  
m ateria l, bo th  in the w ritten  and oral m ode. By know ing w hat strategies 
language learners actually  use w hen reading o r listening/viewing., we will 
not only  im prove o u r com prehension  o f  these skills as com m unicative 
acts but also  our understand ing  o f  how they  m ight be taugh t. A dditional 
research is needed  on  how  reading/view ing strategies m ay vary depending  
on  the  background o f  the  reader and  th e  reading/view ing task  itself.
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