
ЎЗБЕК И С ТО И  Б АН КЛАРИ АССО Ц И АЦ И ЯСИ  

ЎЗБЕКИСТОН РЕСПУБЛИКАСИ БАНК-МОЛИЯ АКАДЕМИЯСИ

А ССО Ц И АЦ И Я БАНКОВ УЗБЕКИСТАНА

БАНКОВСКО-ФИНАНСОВАЯ АКАДЕМИЯ 
РЕСПУБЛИКИ УЗБЕКИСТАН

«ЎЗБЕКИСТОН РЕСПУБЛИКАСИ БАНК 
ВА МОЛИЯ ТИЗИМЛАРИДА ИСЛОҲОТЛАРНИ 

ЧУҚУРЛАШ ТИРИШ  МУАММОЛАРИ»
ХАЛҚАРО И Л М И Й -А М А Л И Й  К О Н Ф Е РЕ Н Ц И Я  

МАТЕРИАЛ ЛАРИ

2005 йил 15 июн

М АТЕРИАЛЫ  М Е Ж Д У Н А РО Д Н О Й  
Н АУЧ Н О -П РА К ТИ Ч ЕС КО Й  К О Н Ф Е РЕ Н Ц И И

«ПРОБЛЕМЫ  УГЛУБЛЕНИЯ РЕФОРМ  
В БАНКОВСКОЙ И ФИНАНСОВОЙ  

СИСТЕМАХ РЕСПУБЛИКИ УЗБЕКИСТАН»

ТОШКЕНТ -  «МОЛИЯ» -  2005



2 б ( 5 э у ^ с ? л и я  - П и л  W H O M  9. л я с  И ,
«Узбекистон Республикаси банк па молия тизимларида 

ислоҳотларни чуқурлаш тириш  муаммолари» иавзуидаги халқаро ил- 
ми й -а мал и й конф еренция материаллари. Т.: «Молия» наш риёти, 2005 
й 512 б.

Таҳрир ҳайъати: Д.Ғ. Ғозибеков, И .Р Рустамов, В.А. Тен, М.И. Юлда-
шев, А. К Ибрагимов, А.У. Усанов, В.А. Котов, 
А Н . Ли, Ш.С. Насретдинова, Т.С. Расулов, 
Қ.Қ. Ш оакрамов, Б.Т. Бердияров, Ф.А. Юддашев, 
Х.У. Рахимова, С.М. Сады ко ва.

©  Ўзбекистон Республикаси 
Б анк-м олия академияси 
«М олия» наш риёти, 2005 и .

-----------------------ф-----------------------

«ЎЗБЕКИСТОН РЕСПУБЛИКАСИ БАНК ВА МОЛИЯ 
ТИЗИМЛАРИДА ИСЛОҲОТЛАРНИ ЧУҚУРЛАШТИРИШ 

МУАММОЛАРИ»

ХАЛҚЛ1’0  ИЛМИЙ-АМАЛИЙ КОН Ф ЕРЕНЦИЯ МАТЕРИАЛЛАРИ 

2005 йил 15 июн

МАТЕРИАЛЫ МЕЖДУНАРОДНОЙ НАУЧНО-ПРАКТИЧЕСКОЙ КОН Ф ЕРЕНЦИИ

«ПРОБЛЕМЫ УГЛУБЛЕНИЯ РЕФОРМ В БАНКОВСКОЙ 
И ФИНАНСОВОЙ СИСТЕМАХ РЕСПУБЛИКИ УЗБЕКИСТАН»

М уҳаррир 
Т ехни к  муҳаррир 
К ом пью терда саҳифадовчи

— А/. М иркомилов
— А. Мойдинов
— Л. Ибрагимов

Б осиш га рухсат этилди 01.06.2005 й. Бичи ми 60x84 '/if»- 
«TimesUZ» ҳарфида терилди. Босма габоғи 32,0. 

Н аш риёт ҳисоб табоғи .30,4. Адади 1 50. Бую ртма № 76. 
Баҳоси ш артнома асосида.

«М олия» наш риёти. 700000, Тош кент, Ҳ. Ори пои кўчаси, 16-уй. 
Ш артнома №  05-05.

Fan va texnologiyalar m arkazining bosmaxonasuxa чоп этилди. 
Т ош кент ш ., Олмазор кўчаси, 171-уй.

A lisher N av c iy  
n o n r 

O ’zb e k is lo n  M K

!
Я



УМУМИЙ й и ғ и л и ш

ПЛЕНАРНОЕ ЗАСЕДАНИЕ

LIT. М . Ташмурадов — Заместитель  
Председателя Правления Центрального 
банка Республики Узбекистан, к .э.н ., 
доцент

О С Н О В Н Ы Е  Н АП РАВЛ ЕН И Я РЕ Ф О РМ И РО В А Н И Я  
БАНКОВСКОГО СЕКТОРА УЗБЕКИСТАНА НА 

БЛ И Ж АЙ Ш УЮ  П ЕРС П ЕК ТИ ВУ

П роцесс реф ормирования и либерализации банковской  си с­
тем ы  в Узбекистане осуществляется поэтапно на основе реал иза­
ции приоритетных задач и м ероприятий по соверш енствованию  
банковско-ф инансовой  системы.

Принятая в апреле текущего года Программа реф ормирования и 
развития банковского сектора на 2005-2007 годы стала логическим 
продолжением мероприятий, предпринятых в этом направлении.

В целях дальнейш его обеспечения устойчивости банков 
дан ной  П рограммой предусмотрено поэтапное повы ш ение 
уставного капитала для вновь создаваемых банков с доведением  
его размера до  1 января 2007 года:

— до 5 млн. долл. С Ш А  в сумовом эквиваленте — для 
коммерческих банков; ✓

— до 2,5 млн. долл. С Ш А  — для частных банков.
В целях привлечения новых акционеров из числа физических 

л и ц  и повы ш ения их доли в уставных капиталах банков, а такж е 
стимулирования создания частных банков на период до 1 января 
2010 года освобождаю тся от налогооблож ения доходы 
ф изических лиц, полученные в виде дивидендов п о  акциям  
(долям) коммерческих банков. Д анная мера, в конечном итоге, 
будет способствовать усилению  притока частного капитала в 
банковскую  сферу и укреплению  их ресурсной базы.

Такж е устанавливается, что отнош ение собственного капитала 
коммерческого банка (регулятивного капитала) к общ ей сумме 
активов, взвеш енных с учетом риска банка, не может быть менее 
10 процентов. Д анное соотнош ение, являясь одним из основных, 
установлено на более высоком, по сравнению  с международными
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стандартами уровне и направлено на сниж ение рисков в 
банковской системе страны.

М ерой, направленной на улучш ение качества активов и 
реструктуризацию плохих долгов, стало внедрение механизма 
передачи в собственность банка предприятий, имею щ их в 
больш их объемах просроченную , задолж енность по банковским 
кредитам. Так. коммерческим банкам  по реш ению  суда 
предоставлено право обращ ения в собственность банка 
предприятия, находящегося в ликвидационной процедуре в связи 
с возбужденным банком иском о банкротстве, имею щ его в 
составе кредиторской задолженности 70 и более процентов 
задолж енности по кредитам банка, в том числе гарантированным 
Правительством республики, для последующей его продажи 
отечественным и иностранным инвесторам, с направлением  
полученных средств на погаш ение кредиторской задолж енности.

При этом установлено, что от налогов на имущ ество и землю 
освобождается имущ ество коммерческих банков, приобретенное 
в результате перехода в собственность банка предприятия, 
находящ егося в ликвидационной процедуре в связи с 
возбужденным банком  иском о банкротстве, до момента его 
реализации новым собственникам.

В качестве важ нейш их задач, направленны х на дальнейш ее 
реформирование и либерализацию  банковской системы, были 
также определены

-  проведение комплексного анализа кредитных портфелей 
коммерческих банков, включая кредиты, гарантированные 
Правительством:

-- разработка по каждому коммерческому банку программы 
реструктуризации проблемных кредитов, включающей 
возможность продажи долговых обязательств предприятий 
третьим лицам  по дисконтной стоимости, списания на убытки 
банков сумм безнадежных кредитов предприятий, 
ликвидированны х и реализованных в ходе процедур банкротства;

-  разработка м ероприятий по выпуску государственных цен­
ных бумаг под обеспечение реструктуризированных кредитов 
коммерческих банков, выданных под гарантию  Правительства;

предоставление коммерческим банкам  возможности 
участия на первичном рынке ценных бумаг и приобретения в 
установленном порядке акций приватизируемых предприятий в 
размере до 50 процентов от их выпуска.
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В П рограмме предусмотрена приватизация банка «Асака» в 
2005-2006 годах, а в 2005-2009 годах приватизация 
Н ационального банка внеш неэконом ической  деятельности с 
реализацией части государственной доли  ведущим зарубеж ным 
банкам  и международным ф инансовы м  институтам.

Важнейш ее значение для соверш енствования системы 
надзора и регулирования деятельности кредитных организаций 
станет реализация практических задач по:

— соверш енствованию  нормативной базы регулирования 
капитала банков с учетом изм енений в рекомендациях 
Базельского комитета по банковскому надзору;

соверш енствованию  деятельности Н ационального 
института кредитной инф орм ации при Ц ентральном банке по 
анализу состояния кредитного портф еля коммерческих банков;

— передаче ком м ерческим и банкам и ф ункций по кассовому 
исполнению  государственного бюджета другим органам в 
соответствии с Законом  Республики Узбекистан «О казначейском 
исполнении государственного бюджета»;

— передаче ком м ерческим и банками ф инансовы м , налоговым 
и тамож енны м  органам ф ункций по контролю  кредиторской 
задолж енности хозяйствую щ их субъектов — своих клиентов, в 
том числе по обязательны м платежам; •

— переходу к исполнению  ком м ерческим и банками 
платежных поручений своих клиентов в порядке календарной 
очередности.

П ринятие указанных мер не только позволит значительна 
снизить банковские риски, но такж е избавит их от несвойственных 
банковским учреждениям ф ункций в условиях рыночной 
экономики и повысит доверие клиентов к банковской системе.

В целях стимулирования участия банков в инвестиционны х 
процессах и дальнейш его расш ирения банковской сети банкам 
предоставлены ряд налоговых льгот на период до 2010 года 
вклю чительно, не имею щ их аналогов в практике других стран:

— освобож дение от налога на прибы ль (доход) прибыли 
банков, полученной от предоставления отечественным 
предприятиям  инвестиционны х кредитов на срок свыш е трех лег 
и направленной на увеличение собственного капитала банков;

— исклю чение из налогооблагаемой базы расходов 
коммерческих банков цо откры тию  м ини-банков, создаваемых в 
соответствии с утвержденными государственными программами.



Кроме того, в соответствии с Программой будут приняты  ме­
ры по дальнейш ем у соверш енствованию  методик обучения со­
временному банковскому делу, в том числе с учетом опыта веду­
щих зарубежных образовательных учреждений.

В Банковско-ф инансовой академии будет организован 
факультет проектного ф инансирования, а также соответствующие 
курсы повыш ения квалиф икации банковских работников с целью 
укрепления высококвалифицированными кадрами подразделений 
банков, занимаю щ ихся вопросами проектного инвестирования, 
предоставления и обслуживания инвестиционных кредитов.

Предусматривается организация семинаров и круглых столов 
по актуальным вопросам развития банковского сектора и 
расш ирения сгектра банковских услуг, оказываемых 
корпоративны м и  розничны м  клиентам , проведение 
исследовательских работ по оценке спроса на банковские услуги.

Реализация задач, определенных в П рограмме будет 
способствовать дальнейш ем у ускорению  реформ, 
осуществляемых в банковской системе республики, полному 
приведению  деятельности банков международным стандартам, 
усоверш енствованию  денеж но-кредитной политики, достиж ению  
интеграции банковско-ф инансовой  системы в международное 
эконом ическое сообщ ество и расш ирению  привлечения 
иностранных инвестиций, а также дальнейш ему углублению 
научных исследований в банковско-ф инансовой  сфере.

Э .Ф . Гадоев — ЎзР Давлат солиқ 
қумитаси Раисининг бириичи ўринбосари, 
и.ф .н, доцент

С О Л И Қ  М АЪ М УРЧИ Л И ГИ  ВА УН И 
ТА К О М И Л Л А Ш ТИ РИ Ш  ЙЎЛЛАРИ

С о л и қ  ти зи м т  бир то м о н дан  давлат бю джет и га ун ди ри лади - 
ган амалдаги с о л и қ  қон унчилигида белгилан ган  соли к, ва 
тўловлар т и зи м и н и , и к ки н ч и  том ондан  эса ury со л и қ  ва 
тўловларни давлат бю дж етига туш ум ини ҳисобга олиш  ва назо- 
рат қилиш  ф у н к ц и я с и н и  баж арувчи давлат со л и қ  хизм ати ор- 
ганлари ти зи м и дан  иборат.

Д ем ак , сол и к, қонунч ил и гига м увоф иқ давлат бю дж етига 
с о л и қ  ва гўловларни тўлан иш и ҳамда улар ни тў ли қ  туш иш и 
уст и дан  назорат бо рас и лаги  со л и қ  гўловчилар ва давлат со л и қ
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хизмати органлари  ўртасидаги м уносабат со л и қ  
м аъм урчи ли гини  асоси й  м оҳи яти н и  билди ргди  деб ҳисоблаш  
м ум кин.

Ш ун дан  келиб  ч и ққ ан  ҳолда, эъ ти роф  этиш  м ум ки н ки , 
со л и қ  ти зи м и н и н г  э н г  асосий вази ф алари дан  б и р и , яъни 
белгилан ган  с о л и қ  ва й и ғи м л ар н и н г бю джетта тў л и қ  ва ўз 
вақтида тў л ан и ш и н и  таъ м и н лаш дан  иборат бўлган 
вази ф аларн и  б аж ари ш  со л и қ  м аъм урчилиги  ҳам да ун и н г 
таъ си рчан ли ги га  кўп ж иҳатдан боғлиқдир.

Ю қорида таъки д лан ган и д ек , со л и қ  м аъм урчи ли ги  давлат 
со л и қ  хизм ати  орган лари  том он и д ан  со л и қ  тўловчи ларн и  
ҳисобга о л и ш н и , с о л и қ  ва й и ғи м л ар н и  тўгри ҳисоблаш  ҳамда 
уларни тў л и қ  ва ўз вақтида тўлан и ш и  устидан н азорат  олиб 
бориш  би лан  б о ғл и қ  тартиб  қои даларн и  ўз и ч и га  олади.

М азкур тарти б  қои далар  со л и ққ а  то р ти ш н и н г  адолатли 
ти зи м и н и  яр ати ш га , ш ун и н гдек , со л и қ  тўлаш дан бўйин  товлаш  
ҳолатларин и  ан и қд аш  ва олди ни  олиш га хизм ат қилади . 
Қ и сқ ача  қи ли б  изоқлаган да, со л и қ  м аъм урчи ли ги н и н г 
сам арадорлигидан  бутун со л и қ  т и зи м и н и н г  сам арадорлиги  
таъм и н лан ади .

С о л и қ  м аъм урчи ли ги  со л и қ  тўловчи билан  б о ғл и қ  бўлган 
со л и қ  и ш и н и  ю р и ти ш н и н г  қуй идаги  асосий й ў н али ш л ар и н и  ўз 
ичига олади.

1. С о л и қ  тўловчиларни  хисобга олиш .
М аълум ки , Ў збеки стон  Республикаси  К о н сти ту ц и яси н и н г 

51-м оддасида ф уқаролар  қонун билан  белгилан ган  сол и қл ар  ва 
м аҳаллий й и ғи м л ар н и  тўлаш  бўйича м аж буриятлари  
и ф одаланган . У ш бу там ой и лдан  келиб  чик.қан ҳолда, со л и қ  
тў ло вч и л ар н и н г давлат бю дж етига со л и қ  вг. тўловлар  бўйича 
м уносабатлари  Ў збеки стон  Р есп у б л и каси н и н г С о л и қ  
К одексида белгилаб  бери лган .

Ушбу конституциявий маж буриятларнинг баж арилиш и, яъни 
соли қ  тўловчи қисобланадиган ҳар қандай ю ридик ва жисмо>1ий 
ш ахсларнинг белгиланган соли қ ва йиғим ларни давлат бю джетига 
тўланиш и бўйича м аж буриятларнинг баж арилиш и давлат соли қ 
хизмати органларида биринчи навбатда со л и қ  тўловчиларни 
ҳисобга олиш  йўли билан таъминланади.

Ҳ ар бир хўж алик ю ритувчи субъект ў зи н и н г ф ао ли яти н и  
бош лаш дан  олди н  белгилан ган  тартибда давлат рўйхатидан 
ўтиш и ш арт. Бунда В азирлар М аҳкам аси н и н г 2003 йил 20 
а в ^ с т д а г и  «Т адби ркорли к  ф аоли яти н и  таш ки л  этиш  учун
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рўйхатдан ўтказиш  тарти ботлари  ти зи м и н и  тубдан 
-  таком и ллаш ти ри ш  тўғрисида»ги  357-сон қарори га м у во ф и қ  

ю ри ди к  ш ахсларни рўйхатдан ўтказадиган  давлат органи  со л и қ  
орган лари га  рўйхатдан ўтган ш ахслар тўғри сида, уларга со л и қ  
тў ло вч и н и н г и д ен ти ф и к ац и я  рақам и н и  бериш  учун маълумот 
ю боради. Уш бу рақам  с о л и қ  тўловчи н и н г со л и қ  органларида 
рўйхатдан ўтганлиги  тўғри сида гувоҳнома бўлади ва бу рақам  
со л и қ  тўловчи н и н г барча м оли яви й  ҳуж ж атларида 
кўрсатилиш и керак.

С о л и қ  тўловчиларни  ҳисобга олиш  Д авлат со л и қ  
қум итасида Я го н а  давлат реестри да олиб борилади . Д авлат 
с о л и қ  хизм ати орган лари , со л и қ  тў ло вч и л ар н и н г давлат 
рўйхатидан ўтганлиги тўғрисидаги  маълум отни оли ш и  би лан , 
уни Д авлат со л и қ  қўм и тасига  етказади лар  ва у Я гона давлат 
реестри га ўтказили б, унга со л и қ  тўловчи н и н г и ден ти ф и кац и я  
ракам и берилади.

Ш уни қайд қи лиш  л о зи м к и , с о л и қ  органларида м азкур 
ж араён  тў ли қ  автом атлаш тири лган  ва уш бу р ақам н и  бериш  
муддати 3 кундан ош м аслиги  лозим .

2. С о л и қ  тўловчи давлат рўйхатидан ўтиб, и д ен ти ф и кац и я  
рақам и н и  олгандан  сўнг хўж алик ф ао ли яти н и  амалга 
о ш и р и ш н и  бош лаш и м ум ки н . Ш ундан бош лаб  ун и н г со л и қ  ва 
й и ғи м л ар н и  тўлаш  м аж бурияти вужудга келади ҳамда у 
соли кд ар  бўйича ҳи соб -ки тоб ларн и  со л и қ  органларига тақдим  
эти ш  йўли билан  ам алга ош иради .

Ш ундай қилиб, со л и қ  тўғрисидаги  қонун ҳуж ж атларига 
м у во ф и қ  со л и қ  ва й и ғи м ларн и  тўғри ҳисоблаш  бўйича 
м аж бурият со л и қ  тўловчи зи м м аси га  туш ади.

Л еки н , айрим ' соли қ тўловчилар, яъни, ер ва мол-мулк 
солиқларини тўловчи ж исмоний шахсларга тартиб ўзгачадир. 
Улар учун ер ва мол-мулк солиқяари  даипа'г солиқ органлари 
томонидан ҳисоблаб чиқилиб, тўлов хабарномалари тарқатилади-

Давлат солиқ қўмитаси томонидан солиқ бўйича ҳисоб- 
китобларни тақдим қилиш  жараёнини соддалаштириш бўйича 
мунтазам иш лар олиб борилмоқца. Дашшт солиқ идораларида 
молиявий ҳисоботларни ва солиқ бўйича ҳисоб-китобларни қабул 
қилиб олиш билан шуғулланувчи махсус тузилмалар ташкил 
отилган. Ҳозирги пайтда ҳисоботларни ва ҳисоб-китобларни 
Электрон почта орқали олиш  иш лари таш кил қилинмоқда. Ушбу 
тартибни жорий қилиниш и, солиқ тўловчиларга солиқ идораларига 
бормасдан туриб, ҳисоботларни такдим этиш имкониятини яратади.
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3. С о л и қ  бўйича ҳисоб - ки тобларн  и такдим  эти ш дан  
таш қари  со л и қ  тўловчи ю ри ди к ва ж и см он и й  ш ахслар 
ам алдаги  қон ун чи ли кда  белгилан ган  тарти б  асосида такдим  
этилган  ҳ и соб-ки тобларда  кўрсатилган ёки  давлат с о л и қ  
хизм ати  органлари  то м о н и д ан  бери лган  тўлоЕ; хабарн ом алари да 
кўрсатилган  со л и қ  ва тўловларн и  тў ли қ  ва ўз вақтида давлат 
бю дж етига тўлаш лари  лозим .

С о л и қ  ва тўловларн и  тў ли қ  ва ўз вақтида давлат бю дж етига 
тўлан и ш и  устидан ж ори й  н азорат  давлат с о л и қ  органлари  
том он и д ан  с о л и қ  ва маж бурий тўловлар бўйича ҳисоб- 
ки тоб ларн и  қабул қ и л и ш , со л и қ  турлари  бўйича с о л и қ  
тў ло вч и н и н г ш ахсий ҳисобварағи ни  ю ри ти ш  би лан  амалга 
о ш и ри лади .

Ш уни  қайд  эти ш  керакки , Бю дж етдан таш қари  м ақсадли  
ж ам ғарм аларга , я ъ н и , П ен си я  ж ам ғарм аси , Республика йўл 
ж ам ғарм аси  ва М актаб таъ ли м и н и  ри вож лан ти ри ш  
ж ам ғарм аси га  м аж бурий аж ратм алар  со л и қ  ва йи ғи м ларга 
тен глаш ти ри лган  бўлиб, уларни ундири ш  устидан назорат ҳам 
с о л и қ  орган лари  то м о н и д ан  ам алга ош ирилм оқда.

С о л и қ  тў ло вч и н и н г ш ахсий ҳисобварағи соли қлар  бўйича 
ам алга о ш и ри лади ган  ҳи соб -ки тоб ларга  асослан и б  ю ри ти лади , 
бю дж етга тўлан ган  сол и қл ар  м и қдори  бан клардан  оли н ган  
м аълум отлар асосида қай д  этилади . Ш ахсий ҳисобваракдаги  
соли кд ар  бўйича қо л д и қ  сум м алари со л и қ  тўловчи том он и д ан  
бю дж ет олдидаги м аж буриятлари ни  баж ариш  дараж аси н и  
иф одалайди.

Т аб и и й к и , бундай м ураккаб  ва катта ҳаж мдаги иш ларни  
автом атлаш ти ри лган  ҳолда ю ри ти ш  ан ча  қулай ли кларн и  
яратади . Ҳ ози рги  кунда бу ж араён  тў л и қ  автом атлаш тири лган . 
А ммо, м азкур ти зи м н и  янада таком и ллаш ти ри ш  зарур ва бу 
борадаги  иш лар давом  эттирилм окда.

4. С о л и қ  тўловчи лар  том он и д ан  с о л и қ  ва й и ғи м ларн и  тўғри 
ҳ и собланиш и устидан  назорат олиб бориш  м ақсадида давлат 
с о л и қ  хизм ати орган лари  том он и д ан  текш и ри ш лар  таш ки л  
қ и ли н м окда .

Бундай текш и р и ш л ар  давлат с о л и қ  о р ган л ар и н и н г масъул 
ходим лари то м о н и д ан  Н азорат қи лувчи  органлар  ф аоли яти н и  
м увоф икдаш тирииз Республика кен гаш и н и н г қарори га
м у во ф и қ  кўпи билан  икки  йилда бир марта реж али тарзда 
амалга ош ирилм окда.
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Ш унин гдек, хўж алик ю ритувчи субъектлар ф ао ли яти д а  
'  ам алдаги  қонун ҳуж ж атлари талаблари  бузилаётганлиги  

тўғри сида давлат со л и қ  хизм ати органларига  қўш им ча 
м аълум отлар келиб туш ган  такди рда ҳам да текш и р и ш л ар н и  
тарти бга соли ш  борасидаги  қонун ҳуж ж атларида назарда 
т>/тилган ай р и м  қолларда Республика К енгаш и . ёки  ун и н г 
ҳудудий ком и сси ялари  билан  кели ш и лган  ҳолда реж адан 
таш қари  текш и р и ш л ар  ҳам  ўтказили ш и м ум кин.

Барча текш и ри ш лар  натиж аси д алолатн ом алар  би лан  
расм и й лаш ти ри лади . Уларга м у во ф и қ  давлат с о л и қ  хизм ати  
органи  бош ли ги  ёки  у н и н г  ўринбосари  то м о н и д ан  ан и қл ан ган  
қон ун бузарли клар  бўйича м олиявий  ж азо  чоралари  қўллаш  
тўғри сида қарор  қабул қи ли н ади .

Ш уни таъкидлаш  л о зи м к и , ҳар бир текш и рувчи , ж ум ладан  
с о л и қ  органи  ходим и , текш и р и ш л ар н и  рўйхатга олиш  
ки тоб и н и  белгилан ган  тартибда тўлди ри ш и  ксрак . Бу тадбир 
с о л и қ  тўловчи ларн и  н о қ о н у н и й  текш и р и ш л ар дан  ҳи м оя қи лиш  
чораларидан  биридир.

5. Ҳ ар би р  тек ш и р и ш  натиж аси  бўйича, қон ун б узарли к  
ҳолатлари ан и қлан ган  бўлса, айбдорларга ни сбатан  теги ш ли 
чоралар кўриш  тўғри сида қарор қабул қи ли н ади .

Ушбу чораларни  қуй идаги ча гуруҳлаш мумкин:
— м олиявий  ж азолар;
— м аъм урий ж авобгарлик;
— ж и ной  ж авобгарлик.
М оли яви й  ва м аъм урий ж арим алар  давлат с о л и қ  хизмати 

о р ган л ар и н и н г бош ли қлари  ёки ун и н г ўри н босарлари  
то м о н и д ан  қўлланилади .

Ж и н о и й  ж авобгарли кка тортиш  эса, с о л и қ  органлари  
тақд и м  қи лган  ҳуж ж атларга асосланиб, ҳуқуқни м уҳоф аза 
қи ли ш  орган лари  то м он и дан  амалга ош ирилади .

М олиявий ж арималар асосан текш ириш лар натиж аси бўйича 
қўлланилади. Ш унинг билан бирга айрим  ҳуқуқбузарликпар 
бўйича жарималар текш ириш лар амалга ош ирилм аган такдирда 
ҳам қўлланилиш и мумкин. М асалан, ўз вақтида со л и қ  ва 
йиғимларни тўламаганлик учун пеня ҳисоблаш , солик^зар бўйича 
ҳисоб-китобларни белгиланган муддатларда тақдим этм аганлик 
учун ж арималар қўллаш шулар жумласидандир.

С о л и қ  м аъм урчи ли гида ҳозиргача ечи лм аган  м уам м олар 
бўлиб, уш бу ж араён н и  таком и ллаш ти ри ш  зарур.
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Я ъни , м оли яви й  ж ари м алар  ти зи м и н и  тако м и  л л а  ш ти ри  ш 
м ақсадида қо н у н ч и л и к  м еъёрларига р и о я  қи л и н м аган л и к  ва 
со л и қ  тўлаш дан бўйин товлаган ли к  учун ж авоб гарли к  
ч оралари н и  қай та кўриб ч и қи ш  зарур. Ч унончи:

— м оли яви й  чоралар  тарки б и д ан  тўғри дан -тўғри  бю дж етга 
зарар  келти рм ай ди ган  ҳуқуқбузарликларни чеги риб  таш лаш  
зарур. Бунда ж аво б гар ли кн и  со л и қ  тў ло вч и л ар н и н г м ансабдор 
ш ахсларига ҳам да хусусий тадби ркорларга  м аъм ури й  ж азо  
қўллаш  билан  ч еклан са бўлади;

— қўллан и лади ган  м олиявий  ж азоларн и  ҳуқуқбузарли к 
н атиж аси да давлат бю дж етига етказган  зарар  м и кдо р и  билан 
боглаш ;

— м оли яви й  ж азоларни  ф ақат  с о л и қ  тўлаш дан  бўйин 
товлаган  ш ахсларга нисбатан  қўллаш ;

— молиявий ҳолатини кескин ёмонлаштиришга олиб келадиган 
кўп микдордаги молиявий жазоларни тўлаш учун солиқ тўловчига 
уни босқичма-босқич тўлаш муддатини белгилаш.

Бундан таш қари, айрим  мамлакатларда (Я п он и я , Россия 
Ф едерацияси, А зарбайж он Республикаси, М олдова Республикаси 
ва Қ озоғистон) соли қ тўғрисидаги қонунчиликни бузганлик учун 
ж арималар со л и қ  органлари бош лиқлари ёки уларнинг 
ўринбосарлари том онидан қабул қилинади.

Ш унин гдек, Я п о н и яда , ж арим а солиш  бўйича н и золарн и  
Я п о н и я  со л и қ  бош қарм аси  тарки би даги  С о л и қ  н и золари  
бўйича арби траж  суди учинчи  тараф  сиф ати да кўриб чиқади .

Уш бу судн инг раи си  даъво  ари залари  бўйича мустақғр! 
қарор  қабул қи лиш  ҳуқуқига эга. А рбитраж  судида даъво 
ари залари н и  кўриб чи қи ш  ва ўрганиш  билан  ш уғулланувчи 
со л и қ  судьялари иш лам оқда. Баж арилаётган в а зи ф а л а р н и нг 
аҳам и яти  ва м ураккаблигидан  келиб чиқи б , с о л и қ  судьяла|)и  
м ансабига махсус билим га ва со л и қ  орган лари да иш  
таж рибасига эга бўлган м утахассислар тай и н лан м оқд а.

Х алқаро  таж ри б ан и  ҳисобга олиб, м оли яви й  ва м аъм урий 
ж ари м аларн и  ундири ш  м ехан и зм и н и  тако м и л л аш ти р и ш  
м ақсадида, уш бу ж ари м аларн и  суд то м о н и д ан  у н д и р и ш н и  
белгилаш  керак.

6. Т аъкидпаш  л о зи м ки , соли қлар  ва й и ғи м ларн и  тўлаш  
зам и н и да  давлат би лан  со л и қ  тўловчи ўртасидаги и қ ти соди й  
м уносабат ётади. М азкур м уносабатларни яхш и лан и ш и д а 
со л и қ  тарғи боти  муҳим рол ўйнайди.

11



Э нг асоси й си , П рези д си ти м и з таъ ки д л аган л ар и дек , ҳар бир 
со л и қ  тўловчи , у ҳоҳ ж и см о н и й , ҳоҳ ю ри ди к  ш ахе бўлсин, 
со л и қ  тўлаш дан бўйин тонлам асдан , дар о м ад л ар и н и  яш и ри ш га  
урин м асдан , акси н ча , ўз иш лаб  ч и к ар и ш и н и  ри вож лан ти ри ш  
ва даром адй н и  ош и ри ш га ин ти лси н .

Бу борада олиб борилаётган иш ларни янада 
таком иллаш тириш  зарур. Ж умладан, со л и қ  тўловчиларга 
малакали маслаҳатлар бериш  учун соли қ органлари ходимларини 
малакасини ош ириш  тизим ини таком иллаш тириш им из зарур.

С о л и қ  тўловчиларга со л и қ  қо н у н ч и л и ги н и  мазм ун ва 
м оҳиятини  очиб  берувчи , ом м авий ахборот воси талари  орқали  
ом м абоп кўрсатув, эш и тти р и ш , м ақола таш ки л  эти ш и м и з 
лозим . Э н г муҳими с о л и қ  тўловчилар билан  ж ой ларда сем и н ар  
учраш увларни кў п р о қ  таш к и л  эти ли ш и  керак.

Я на бир масала, солиқ тўловчиларга, солиқ ва тўловларни тўғри 
ҳисобланиши b;i туланиш и бўйича амалий ёрдам кўрсатувчи, улар 
томонидан солиқ конунчилиги талабларини бузилиш и ҳолатларини 
олдини олиш мақсадида профессионал «С олиқ маслаҳатчилари» 
тизими яратилса мақсадга мувофиқ бўлар эди.

Х .Ф . Тешабаев — директор Центра 
налогово-бюджетной политики при 
М инистерстве финансов РУз

О С Н О ВН Ы Е Н АПРАВЛЕНИЯ С О ВЕРШ ЕН С ТВО ВА Н И Я  
Н А Л О ГО ВО -БЮ ДЖ ЕТН О Й  П О Л И ТИ К И  РЕСП У БЛ И К И

УЗБЕКИСТАН

Основные направления налоговой политики.
В докладе П резидента РУз н а  совм естн ом  заседан ии  З а к о ­

нодательной палаты  и С ен ата  О лий М аж лиса РУ з, как бы ло 
отм ечено, п р и н ц и п и ал ьн о  важ ны м  при оритетом  является 
дальн ей ш ее соверш ен ствован и е налоговой  поли ти ки .

О сн овн ы м и  н ап равлен и ям и  со верш ен ствован и я  налогового 
законодательства определены :

-  вы работка четких, проверенны х п р акти ко й , п р и н ц и п о в  и 
подходов, кан о н о в  ф о р м и р о ван и я  налоговой  поли ти ки ;

~ сн и ж ен и я  налогового брем ен и на хозяйствую щ ие субъ ек­
ты, усиления стим улирую щ ей роли налогов в развитии  п р о и з­
водства и оказан и и  услуг, обесп ечени и рац и о н ал ьн о го  и э к о ­
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ном н ого  и сп ользован и я  ресурсов, отм ен ы  неэф ф екти вн ы х  н а ­
логов и сборов;

-  обесп ечен и я  п рям ого  д ей стви я  Н алогового  кодекса, у п ­
р о щ ен и я  налоговой  систем ы  путем м акси м альн ой  у н и ф и кац и и  
правил и счи слен и я  и п оряд ка  уплаты  п о  отдельны м  налогам ;

-  вы р авн и ван и е условий  н алогооблож ения для всех катего­
рий  н алогоп лательщ и ков , преж де всего отм ен ы  н ео б о сн о ван ­
ны х льгот и и склю чен и й  и з общ его  реж им а;

-  обесп ечен и я  стабильн ости  налоговой  систем ы , п о зв о ­
л яю щ ей  п редп ри н и м ателям  о б осн ован н о  п рогн ози ровать  р а з­
витие би зн еса  на средн есрочн ой  основе;

-  со верш ен ствован и я  налогового  адм и н и стр и р о ван и я , п о ­
вы ш ен и я соби раем ости  налогов, обесп ечен и я  в п ол н о м  объеме 
п оступлени й  при чи таю щ ихся налогов и сборов  в государствен­
н ы й  бю дж ет и внебю дж етны е ф он д ы , со кр ащ ен и я  в о зм о ж н о ­
стей  для у кл о н ен и я  от налогооблож ения.

И сходя из дан н ы х  задач о сн о вн ы м и  кон ц еп туальн ы м и  под­
ходами- по со верш ен ствован и ю  налогового  закон одательства 
определены :

-  ун и ф и кац и я  налогов, им ею щ их ан алоги чн ы е базы  н ал о ­
гооблож ен ия;

-  соверш ен ствован и е м еханизм а ф о р м и р о ван и я  н алогов в 
н ап р авл ен и и  уп рощ ен и я  расчета и  уплаты  налогов;

-  устан овлен ие еди н ого  п оряд ка  о п ределен и я  объекта о б ­
л о ж ен и я  для всех плательщ иков;

-  сн и ж ен и е  налоговой  нагрузки  по п рям ы м  налогам  на д о ­
ход п ред п ри яти й  и на ф он д  оплаты  труда;

-  пересм отр  ф и н ан совы х  сан к ц и й  за н аруш ен и я н ал о го во ­
го закон одательства в н ап равлен и и  ли б ер али зац и и  ф и н ан со во й  
ответственности .

П роведен ие дан н ы х м ер способствовало  сн и ж ен и ю  общ его 
уровня налогового б рем ен и , характеризую щ и йся д о лей  доходов 
государственного  бю дж ета (без целевы х ф он дов) в ВВП , с 
30,9%  в 1998 году до  22,5%  в 2004 г.

П ри этом  тем п ы  сн и ж ен и я  налогового брем ен и  п о  прям ы м  
налогам  опереж аю т тем п ы  сн и ж ен и я  брем ен и  косвен н ы х н ал о ­
гов, в результате чего в структуре доходов государственного 
бю дж ета косвен н ы е налоги  увеличились с 51,7%  в 2001 г. до 
56,0%  в 2004 г. У величени е доли  косвен н ы х налогов характери ­
зует проц есс  переноса налогового брем ен и  с п рои зводи теля на 
потреби теля, как мы уже сказали  вы ш е способствует росту
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объем ов производства, расш и рен и ю  налогооблагаем ой базы , а, 
следовательно , росту поступлени й в бю джет.

П ри  этом  удельны й вес налога на п ри бы ль в доходах госу­
дарствен н ого  бю дж ета в 2004 г. составил 7,9%  против 11,3% в 
2001 г. К роме этого, проводится  п о л и ти к а  сти м ули рован и я  че­
рез налоговы е льготы  отдельны х эко н о м и ч ески х  проц ессов, т а ­
ких как  развитие малого и частного  би зн еса , эксп орта  п родук­
ц и и , л о кал и зац и я  производств, что такж е п овл и ял о  на с н и ж е ­
ние доли  прям ы х налогов.

Ещ е одн и м  важным нап равлен и ем  соверш ен ствован и я  н а ­
логовой  п о л и ти ки  является л и б ер али зац и я  ответственности  за 
налоговы е правон аруш ени я. П ри этом  ни в коей мере нельзя 
п он и м ать  это  как сн и ж ен и е  ответственности  за н еи сп олн ен и е  
налогового  законодательства.

В первую  очередь это  озн ачает, что ф и н ан со вы е сан кц и и  
не долж н ы  душ и ть н алогоплательщ иков , а то , что зако н о д а­
тельство д о лж н о  бы ть пон ятны м  и доступн ы м  и ви н овн ы е л и ­
ца долж ны  отвечать за свои наруш ения.

О сн овн ы е нап равлен и я  бю дж етной п оли ти ки  определены :
1. Д альнейш ее усиление социальной направленности расхо­

дов бюджета, реализация м ероприятий по социальной поддержке 
и социальной защ ите населения, на основе увеличения доли рас­
ходов на социальную  сферу и социальную  поддержку населения с 
47,5% от общ их расходов в 2004 году до  50,8% 2005 году.

Т о есть, более половины  расходов Государственного бю д­
ж ета, будут нап равлен ы  на:

— п овы ш ен и е разм еров заработной  платы  работн и ков  бю д ­
ж етны х о р ган и зац и й , стипендий  и соци альн ы х пособий в р аз­
мерах, опереж аю щ и х темпы  и н ф ляц и и ;

— р еал и зац и ю  Государственной об щ ен ац и о н ал ьн о й  П р о ­
грам м ы  развития ш кольного  о б р азо ван и я , в рам ках которой  
предусм отрены :

— р еали зац и я  м ероп ри яти й  по уси лен и ю  м атериального  
сти м ули рован и я  труда учителей общ еобразовательн ы х ш кол;

— введение, начиная с сен тября  2005 года, отраслевой  та ­
р и ф н о й  сетки для работн и ков  учреж ден ий  дош ко льн о го , н а ­
чальн ого  и среднего образован ия;

— укреп лен и е ин ф раструктуры  ш кол , ш кол , расп о л о ж ен ­
ных в сельской  м естности и отдаленн ы х регионах;

— развитие м атери альн о-техн и ческой  базы  ш кол , отвечаю ­
щ их сам ы м  вы соким  соврем ен н ы м  тр ебо ван и ям ;
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— р еал и зац и я  мер по п овы ш ен и ю  кв ал и ф и к ац и и , п о д го ­
товке  и п ереподготовке педагогических и и н ж ен ер н о ­
педагоги чески х кадров, п ри обретен и ю  оборудовани я для ак а ­
д ем и чески х  ли ц еев  и п р о ф есси о н ал ьн ы х  колледж ей;

— ф и н ан си р о ван и е  до п о л н и тел ьн ы х  расходов, связан н ы х  с 
р еал и зац и ей  разрабаты ваем ы х м ер по:

— создан и ю  эф ф ек ти вн о го  м еханизм а м атери альн ого  сти ­
м ули рован и я  вы со ко к вали ф и ц и р о ван н ы х  врачей и м ед и ц и н ­
ских работн и ков , о казы ваю щ и х  населению  слож н ы е, у н и кал ь­
ны е, вы сококачествен н ы е м еди ц и н ски е  услуги;

— д альн ей ш ем у  соверш ен ствован и ю  систем ы  и условий о п ­
латы  труда врачей  и м еди ц и н ско го  п ерсонала, о б есп ечи ваю щ ей  
д и ф ф ер ен ц и р о в ан н ы й  подход в уровнях и разм ерах оплаты  
труда в зави си м ости  от объем а, слож ности  и качества о к а зы ­
ваем ы х населен и ю  м еди ко -тех н и ч ески х  услуг;

— укреп лен и е  м атери альн о-техн и ческой  базы служ бы  с к о ­
рой  м еди ц и н ско й  пом ощ и.

2. П овы ш ен ие эф ф ек ти вн о сти  и о п ти м и зац и я  государст­
венн ы х расходов:

— соверш ен ствован и е м етодов бю дж етного п л ан и р о ван и я , в 
целях  п овы ш ен и я эф ф ек ти вн о сти  и адресности  и сп ользован и я  
средств бюджета;

— создан ие эф ф ек ти в н о й  систем ы  уп равлен и я и кон троля  
государственны х ф и н ан со в  путем: вн едрен и я  К азн ачей ской  
систем ы  и сп о лн ен и я  бю дж ета в 2005-2007 годах;

— сокращ ен и е  доли  бю дж етного  ф и н ан си р о ван и я  в оплате 
услуг ц ен тральн ого  ото п л ен и я  и горячего водосн абж ен и я  в 
связи  с п оэтап н ы м  переходом  д ан н ы х  услуг на п олную  са м о ­
о куп аем ость  с 2006 года.

3. С окращ ения численности работников аппарата управления 
бюджетных организаций в рамках углубления административной 
реформы и соверш енствования структуры упраы ени я экономикой.

4. Увеличение расходов на эконом ику на 22,5% против 2004 
года и их направление, прежде всего, на реш ение задач по:

— дальн ейш ем у углублению  эк о н о м и ч ески х  реф орм  в сел ь­
ском  хозяйстве;

— гаран ти рован н ом у водообеспечению  орош аем ого  зем л е­
дели я;

— развитию  ф ер м ер ски х  хозяйств;
— со верш ен ствован и ю  прои зводственны х о тн о ш ен и й  на с е ­

ле;
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— р асш и рен и ю  сам остоятельности  прои зводи телей  сел ьск о ­
хозяй ствен н ой  продукц ии .

5. П риоритетны е направления расходов на централизованны е 
инвестиции, нацеленны е на реш ение задач по поддерж анию  
объемов капитальных влож ений, требуемых для устойчиво 
высоких темпов роста ВВП, реш ение проблем занятости и роста 
докодов населения, продолжение структурных преобразований в 
эконом ике, концентрацию  финансовы х ресурсов на ускорение 
ввода в действие пусковых объектов, реализацию  стратегических 
социальны х программ, что включает:

— строительство  и рекон струкц и ю  зд ан и й  для акад ем и че­
ских ли ц еев  и п роф есси он альн ы х  колледж ей в рам ках р еал и за­
ции Н ац и о н ал ьн о й  програм м ы  подготовки кадров, в соответ­
ствии  с которой  создается  сеть п р и н ц и п и ал ьн о  новы х ти п о в  
академ ических  л и ц еев  и п роф есси он альн ы х  колледж ей, о с н а ­
щ ен ны х соврем енны м  учебно-лабораторны м  оборудованием ;

-• обесп ечени е сельского  населен и я  питьевой  водой и  п р и ­
родны м  газом;

— м ел и о р ац и я , реко н стр у кц и я  и освоен и е новых сел ьско х о ­
зяй ствен н ы х  земель;

-• развитие и р асш и рен и е тран сп ортн ой  инф раструктуры  и 
ком м ун и кац и й ;

-• кап и тальн ы й  рем он т ж илы х дом ов  в городах и район ах , 
построенны х д о  1991 года.

6. С оверш ен ствован и е м еж бю дж етны х о тн о ш ен и й . В целях 
разгран и чен и я  расходны х п о л н о м о ч и й  между республикан ским  
и м естны м и бю дж етам и , сн и ж ен и я  доли  д отац и й , вы деляем ы х 
м естны м  бю дж етам , предлагается вы деление субвенций из р ес ­
п убликан ского  бю дж ета в м естны е бю джеты на ф и н ан си р о в а ­
ние соци альн ы х пособий  неработаю щ и м  матерям  по уходу за 
ребен ком  в возрасте до  2 лет, сем ьям  с н есоверш ен н олетн и м и  
детьм и в возрасте до  18 лет, м атери альн ой пом ощ и м алообес­
печен н ы м  сем ьям .

Т акж е предусм атривается продолж ить в 2005 году вы деле­
ние средств из респ убли кан ского  бюджета в виде субвен ций  на 
ф и н ан си р о ван и е  ц ен трали зован н ы х и н вести ц и й  бю дж ету Р ес­
публики К аракалп акстан  и бю дж етам  А нди ж ан ской , Д ж и зак - 
ско й , Н ам ан ган ской , С ам аркан д ской , С урхандарьин ской , 
С ы рдарьи  некой  и Х орезм ской  областей, а такж е сохранить п о ­
рядок возврата (передачи) доходов, создаваем ы х на соответст­
вую щ их территориях.



Реализация вышеуказанных мероприятий позволит полностью и

мероприятия, предусматриваемые в расходах местных бюджетов, 
снизить удельный вес дотаций в доходах местных бюджетов, 
совершенсгвовать взаимоотнош ения между республиканским и 
местными бюджетами.

П ри влечен и е врем ен н о  свободны х ден еж н ы х средств в б ан ­
ковский  оборот им еет больш ое зн ачен и е д ля  эк о н о м и к и  наш ей 
стран ы  — о н о  стаби ли зи рует  ден еж н ое об р ащ ен и е , укреп ляет 
устойчи вость н ац и о н ал ьн о й  валю ты , такж е сбереж ен и я  насе­
л ен и я  являю тся осн овн ы м  и сточн и ком  внутренн их и н вестиц ий  
страны .

Б ан ковская  си стем а будет работать успеш но и 
способствовать всесторон нем у  развитию  эк о н о м и к и  страны  
тогда, когда им еется довери е народа к б ан ко вско й  систем е. 
П оэтом у зарубеж ны е б ан ки  всегда дорож ат своим и  кли ен там и  
и соблю даю т п р и н ц и п  б ан ковской  д еятельн ости  «И нтересы  
кли ен та вы ш е и н тересов  банка».

В целях сокращ ения внебанковского оборота денеж ный 
средств и активизации привлечения свободных средств населения 
в банковский оборот 5 августа 2002 года было принято 
П остановление Кабинета М инистров республики № 280 «О мерах 
дополнительного сокращ ения обращ ения денег внебанковском 
обороте» В результате этого и повы ш ение привлекательности 
банковских вкладов в последние годы увеличиваю тся объемы 
вкладов населения. Следует отметить, что в последнее время 
организованны е сбереж ения населения неуклонно расту:', 
опереж ая другие показатели развития банковской  системы. Ярко 
выраженная динам ика роста депозитны х вкладов граждан 
наблюдается с 2000 г. и на I января 2004 года общ ий их обьем 
составил почти 245 млрд. сум.

В апреле 2002 года на 8 сессии О лий М ажлиса РУз был 
принят Закон РУз «О гарантиях защ иты вкладов граждан в 
банках», который нацелен на обеспечение заш иты вкладов

с вое времен но п рофинанси ровать социально-значимые
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населения при отзыве лицензии  (за исклю чением  случаев его 
реорганизации).

П осле п р и н яти я  реш ен и я  о создан и и  Ф о н да  б ан ки  в целом 
стали зам етно лучш е отн оси ться  к гарантированию  вкладов, но 
реальная п ри влекательн ость гарантий для бан ков  является 
сп орн ой . А нализ п роц ен тн ой  п оли ти ки  круп н ей ш и х бан ков 
республики п оказал, что эф ф ект  государственны х гарантий 
си льн о  вы раж ен  то лько  на ры нке сумовы х вкладов.

С ледует отм етить, что в настоящ ее врем я ком м ерческие 
б ан ки  п ри влекаю т различны е виды вкладов, но при  получении 
вкладов с б ан к а  или средств со счетов или при переводе ден ег 
н аселен и е сталкивается  с отдельны м и трудн остям и . Э то, в 
свою  очередь, к сн и ж ен и ю  д о вер и я  к бан кам  и способствует 
ф о р м и р о ван и е  вы вода «Лучше храни ть дома».

В целях соверш ен ствовани я п ри влечен и я  ден ег в 
бан ковски й  оборот необходим о осущ ествлять следую щ ее:

-- каж ды й ком м ерчески й  б ан к  долж ен им еть собственную  
деп озитную  п оли ти ку  отработанную  с учетом сп ец и ф и к и  его 
деятельн ости  и кри тери ев  о п ти м и зац и и  этого  проц есса;

-- в качестве одного  из н ап равлен и й  соверш ен ствован и я  
о рган и зац и и  деп озитны х о п ерац и й  предлож ено  исп ользован ие 
различны х видов счетов для всех категорий вкладчи ков  и 
п овы ш ение качества их обслуж ивания;

-- соверш ен ствовани е систем ы  гаран ти рован и я  бан ковских 
вкладов и защ иты  интересов вкладчи ков, что позволи т реально 
повы сить надеж ность бан ков  и их сп особн ость  вы полнять 
возлож енную  на бан ки  задачу по преобразован и ю  сбереж ений 
граж дан в и н вести ц и и , в которы х столь остро нуждается 
эк о н о м и к а  страны .

И м ею тся ряд проблем , стоящ их в н астоящ ее врем я перед 
ком м ерческим и  банкам и:

-- отн оси тельн о  н и зкая  эф ф екти вн о сть  м ероп ри яти й , св я ­
занны х с п ри влечен и ем  врем ен н о  свободны х ден еж ны х средств 
кли ен тов на срочн ы е и сберегательны е деп ози ты ;

-  наличие вы соких ставок резервны х требовани й;
-  н еравн ом ерн ое терри тори альн ое разм ещ ен и е банков;
-  несоверш ен ство  и н сти туц и он альн ой  базы;
-  недоверие к бан ковской  системе;
-- о тн оси тельн о  н и зки й  уровень доходов населения;
-- н еравн ом ерн ость доходов разны х групп н аселения.
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П риним ая во вним ание опы т зарубежных коммерческих бан ­
ков и специфику развития отечественной банковской  практики, 
мож но предложить следую щие практические предложения:

— при ф орм и рован и и  д еп о зи тн о й  базы  необходи м о учиты ­
вать сроки  указан ны е в заявл ен и и  ссудозаём щ ика или  ф о р м и ­
ровать кредитны й портф ель в. соответствии  со срокам и  п р и ­
влеченны х депозитов;

— необходим а м асси рован н ая  рекл ам н ая  ко м п ан и я ;
— необходим о д и ф ф ер ен ц и р о вать  ставки  обязательн ы х р е ­

зервов в зависи м ости  от суммы  и срока деп озитов;
— в целях о бесп ечен и я  своеврем ен н ого  возврата д еп ози тов  

необходим о усилить кон троль  над л и кви д н остью  и п латеж е­
способностью  ком м ерческих бан ков;

— необходим о развивать систем у почтовых сберегательны х 
учреж дений для п ри влечен и я  м елких вкладов от ш ирокого  
слоя населения;

— необходим о расш и ри ть  ф или альн ую  сеть, что  возм ож но 
л и ш ь  в рам ках общ его и зм ен ен и я  о р ган и зац и о н н о й  структуры  
бан ка. У крупн ен ие ф и ли алов  п озволи т реш и ть сразу н еско лько  
задач. В о-первы х, создать реги он альн ы е б ан ки , обладаю щ ие 
вы соки м  и н вести ц и о н н ы м  п отенц иалом . В о-вторы х, сф о р м и ­
ровать реальную  базу для соверш ен ствован и я  систем ы  обслу­
ж и ван и я  кли ен тов  за счет со кр ащ ен и я  сроков  прохож дения 
платеж ей и более эф ф екти вн о го  р азм ещ ен и я отделени й  и ф и ­
лиалов. В -третьих, ускори ть проц ессы  вн едрен и я  еди н о о б р аз­
ны х и н ф орм ац и он н ы х  техн ологи й , о п ти м и зац и и  затрат на со ­
д ерж ан и е ф и л и ал ьн о й  сети и управленческого  апп арата. В р е ­
зультате появятся п редп осы лки  для передачи  терри тори альн ы м  
бан кам  более ш ироки х п олн ом очи й  по развитию  б и зн еса  и р е ­
ги он альн ой  инф раструктуры  в целях п овы ш ен и я качества об­
служ иван ия клиентов;

— необходим о обесп ечить доступ п о тен ц и альн ы х  кли ен тов 
к и н ф о р м ац и и  о реальн ом  ф и н ан со во м  состоян и и  и политике 
бан ков , а такж е повы си ть образовательны й уровень населен и я , 
ли кви д и ровать  элем ентарную  экон ом и ческую  безграм отность. 
Б ан ковская  и н ф орм ац и я  долж на служ ить своеобразн ы м  «сиг­
налом », свидетельствую щ им  о долгосрочной  р ы н очн ой  страте­
гии банка. Т огда он а  будет объекти вн о  способствовать ф о р м и ­
рован и ю  п олож ительн ого  им идж а, репутации кон кретн ого  
бан ка. Н еобходим о создать систем у обесп ечени я п о тен ц и ал ь ­
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ного вкладчика достоверной  и н ф орм ац и ей , что даст возм ож ­
ность о ц ен и ть  р и ск  потерь;

— необходим о создать структуру, осущ ествляю щ ую  сер ти ­
ф и кац и ю  ком м ерческих бан ков , которая долж на неп реры вн о  
анализи ровать и н ф орм ац и ю  об их состоянии и оперативно  
предоставлять ее потен ц и альн ы м  пользователям  в уже о брабо­
танной сводной ф орм е. С оврем енны м  элем ентом  та к о й  струк­
туры являю тся м ногочисленны е рейтин ги  бан ков , характери ­
зую щ ие степ ен ь  надеж ности  того или иного из них;

— необходим о внедрять новы е техн ологи и , н ац елен н ы е на 
сокращ ен и е  издерж ек и и сп ользован и е эф ф екта  м асш таба за 
счет расп ростран ен и я  технологических реш ен ий  во всех р еги о ­
нальны х подразделениях;

— необходимо индивидуализировать обслуживание, предлагая 
диф ф еренцированны е банковские услуги. Клиенты с высоким и 
даже средним уровнем дохода уже не удовлетворяются массовы ­
ми продуктами банков. Все большее значение приобретают ф ак ­
торы комфортности и престижа. В связи с этим необходимо соз­
давать современны е системы обслуживания V IP-клиентов, осн о­
ванной на реализации при нци пов ориентированности на кон­
кретного клиента, технологичности и оперативности;

— наряду с тради ц и он н ы м  бан ковским  обслуж ивани ем  н а ­
селен и я  бан к  мож ет при влекать состоятельны х кли ен тов, пред­
лагая  им такую  сп ец и ф и ческую  услугу как трастовое уп равле­
ние имущ еством .

Так, для привлечения денег в банковский оборот необходимо:
1)ш ире проводить ан али з соо тн о ш ен и я  активов  и пассивов 

бан ков  по суммам и по срокам , такж е по источн и кам  и н а ­
правлениям  и сп ользован ия средств. С этой целью  ц елесооб ­
разно ан гли зи ровать  структуру д еп ози тов  по степ ени востребо- 
ванн ости , по срокам  и степени стабильности  депозитов;

2) расш и рить перечень сущ ествую щ их вкладов, о ри ен ти ру­
ясь  на разли чн ы е слои населен и я  по их географ ическом у, с о ­
ци альн о-дем ограф и ческом у, им ущ ественном у признаку;

3) освоить вы пуск сберегательны х серти ф и катов. А нализ 
деятельности  ком м ерческих бан ков, предлагаю щ их своим 
кли ен там  д еп ози тн ы е серти ф и каты , свидетельствует о 
возросш ей роли последних при при влечении свободны х 
средств н аселения. К тому же такой  ф акт , как освобож дение 
сберегательны х деп ози тов  от н алогооблож ения (П остан овлен ие 
КМ РУз от 22 ию ня 2001 года № 264), полож ительно
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ию ня 2001 года № 264), п олож ительн о сказы вается  на довери и  
н асел ен и я  к  эти м  ц ен н ы м  бумагам;

4) п р и н я ть  меры  по м и н и м и зац и и  негативного  вли ян и я  н е­
п ред ви д ен н ого  изъятия населением  срочн ы х вкладов;

5) разработать новую  такти ку  по срочн ы м  деп ози там , п ред ­
полагаю щ ую . п р и м ен ен и е  систем ного  подхода;

6) п рои зводи ть  вы плату п роц ен тов  по разм ещ ен н ы м  вкла­
дам  вперед  с целью  ком п ен сац и и  и н ф л яц и о н н ы х  потерь;

7) ввести новую  услугу для кли ен тов  — службу телем ар ке­
тинга;

8) акти ви зи ровать  реклам ную  деятельн ость  банка.
О дним  и з приоритетны х н ап равлен и й  работы  б ан ка по 

п ри влечен и ю  средств населения в б ан ко вск и й  оборот является 
р асш и р ен и е  перечня вкладов, доступны х кли ен там , введение 
новы х видов услуг для их удобства, то  есть учиты вать п отреб ­
ности всех соци альн ы х и возрастны х групп граж дан — 
работаю щ их и пен си он еров , м олодеж и и лю дей  средн его  воз­
раста, а такж е долж на бы ть рассчи тан а как  на м ал ообесп ечен ­
ны е слои н асел ен и я , так  и лю дей  со средн им  и  вы соки м  уров­
н ям и дохода. Б ан кам  необходим о разрабаты вать новую  тактику  
по срочн ы м  вкладам , которая состои т в п ри м ен ен и и  си стем н о ­
го подхода, в зависим ости  от срока  х р ан ен и я  денеж ны х 
средств, увеличен ие проц ентны х ставок по вкладам.

С .П . Абдуллаев — Ўзбекистон Банклари 
Ассоциация си Бош директори в .б ., и.ф.н*-

Ў ЗБЕК И С ТО Н  ҚИМ М АТЛИ ҚОҒОЗЛАР БО ЗО РИ
И Н Ф РА ТУ ЗИ Л М А С И Н И  ТА К О М И Л Л А Ш ТИ РИ Ш ДА  

ТИ Ж О РАТ БАНКЛАРИ И Ш Т И Р О К И Н И  
Ф АО ЛЛАШ ТИ РИ Ш

А йни вақтда қим м атли  қоғозлар бозори  м олия бозорлари- 
н и н г  тез  суръатларда ўсаётган бўғини бўлиб ҳисобланади . 
Ж аҳон таж ри баси дан  маълум бўли ш и ча, тахм и нан  60-70%  и н - 
вести ц и ялар  ф о н д  бозоридаги  о п ер ац и ялар  орқали  амалга 
ош и ри лади .

Қ им м атли  қоғозлар  бозорида тиж орат бан клари  ҳам муҳим 
аҳам ият касб  этади , чунки , бозор и қти соди ёти  ш ароитида 
бан кл ар  учун ресурс жалб қ и л и ш н и н г  эн г мақбул усули бўлиб, 
уларн и н г қим м атли  қоғозлар бозоридаги  опера циялари
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ҳисобланади . Т иж орат бан клари  Ў збеки стон да ф о н д  б о зо р и - 
н и н г н аф ақат  қ а гн аш ч иси, балки уни ш акллан ти рувчи  кучи 
ҳам ҳисобланади .

Ҳ озирда ти ж орат  бан клари  қи м м атли  қоғозлар  бозорида 
сам арали  ф аоли ят  ю ри тм оедалар . А й н и қса , корп орати в  
обли гац и ялар  бозорида ти ж орат  б ан к л ар и н и н г  андеррай терлар  
си ф ати да и ш ти р о к  этиш  и бу бозорни  ҳаж м  ж и хати дан  тез 
ўсаётган тармоку[ардан бирига ай лан ти рди . Бугунги кунда 
муом алага чи қари лган  уш бу турдаги қим м атли  қоғозларн и н г 
н ом и н ал  қи й м ати  44 м иллиард  сўмдан ош и б  кетди ва ҳажм 
ж иҳатидан  д еяр л и  муомаладаги давлат қи сқ а  муддагли 
обли гац и ялари  ҳаж м ига етди. Ушбу б о зо р н и н г  ўзига хос 
ж иҳати ш ундан иборатки , муом алага чиқари лган  
о б ли гац и ял ар н и н г яр м и д ан  купи хориж ий  таш к и л о тл ар н и н г 
и н вести и и ялари  хисобига амалга ош и ри лган . Я на ш уни ҳам 
таъкидлаш  к ер ак ки , корп орати в  обли гац и ялар  даром адли ли к  
д ар аж аси н и н г ю қори ли ги  бан клардаги  ҳисоб рақам лари да 
дои м и й  қолди қларга  эга бўлган таш ки л о тл ар н и  бу бозорга 
ж алб қилм оқда.

2004 йилда 35 та эм и тен тл ар н и н г корп орати в  о б л и гац и ял а­
ри рўйхатга о ли н д и . Л еки н , ҳозирги кунда м уом аладаги деярли  
барча қи м м атли  қоғозлар  мавжуд савдо м айдонларида 
ў злари н и н г ж ой лари н и  то п а  олм аяптилар . Қ им м атли  қогозлар  
бўйича савдо ҳал:ми қим м атли  қогозлар эм и сси яси н и н г  д и н а ­
м и к  ўсиш ига тўғри келм аслиги  ҳамда ф о н д  бозорида институ- 
ц и онал  д и с б ;п а н 2 н и н г м авж удлиги қи м м атли  қогозлар  савдо- 
си н и н г  пасайиш и.га олиб  келмоқда.

Ш уларни чуқур таҳлил қидган ҳолда, асоси й  гоя сиф атида 
тиж орат б ан кл ар и  би лан  биргали кда ян ги  савдо ти зи м и н и  яра- 
тиш  ёки  б ош қача  қи ли б  айтганда, янги ф орм атдаги  электрон  
савдо м ай дон и н и  ярати ш  ҳисобланади . У н и н г и ш ти рокчи лари  
тиж орат бан клари  бўлиб, улар бир вақтн и н г  ўзида сотиб  олув- 
чи , яъни  «инвестор» ҳамда сотувчи «андеррайтер» сиф атида 
ф аоли ят  кўрсатиш лари  м ум кин. Б и рж адан  таш кари  савдо т и ­
зи м и н и  ярати ш дан  асосий  м ақсад  — Ў збеки стон да қим м атли 
қоғозлар б о зо р и н и н г  сам арали  ф аоли ят  кўрсати ш и н и  таъ м и н - 
лаш  ва б и зн еси г  м о л и ял аш ти р и ш н и н г м уқобил манбгш арини 
яратиш дир.

Б и зн и н г  ф и кр и м и зч а , қим м атли  қогозлар  б о зо р и н и н г  са­
м арали ф аоли ят  ю ри ти ш и н и  таъм и н лаш  учун ян ги  савдо  ти зи -
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ми қатнаш чи лари  си ф ати да бан клар  бўлиш лари  кер ак , чунки 
улар қуй идаги лар  билан  аж ралиб  туради:

— и н вести ц и он  ресурсларн и н г нисбатан  куп лиги ;
— м алакали  кад р л ар н и н г мавж удлиги;
— тех н и к  таъ м и н о тн и н г ю қори  дараж адалиги;
— р и скларн и  б аҳ о л аш н и н г мукам м ал м еханизм и  м авж удли­

ги;
— ўзаро м аж буриятларнинг баж арилиш ини таъм инлаш га ш а- 

роит яратадиган банклараро алоқаларнинг йўлга хўйилганлиги.
Ю қори дагиларни  ин обатга олган  ҳолда, я т г и  савдо т и зи м и ­

н и н г  сам арали  ф аоли ят  ю ри ти ш и н и  таъ м и н лай д и ган  асосий  
хусусиятлар сиф ати да қуй и даги ларн и  таъкидлаш  м ум кин:

— и н вести ц и я  воситачиси  л и ц ен зи яси га  эга бўлм аган б ан к- 
ларга, яъ н и  сотиб  олувчи ва сотувчилар учун и н вести ц и ял ар н и  
ам алга ош и ри ш  ҳамда қи м м атли  қоғозлар  портф ели даги  
қи м м атли  қоғозларни  сотиш да савдоларда и ш ти р о к  эти ш н и  
таъм инлаш ;

— пул м аблағларини  д еп о н ен тл аш га  қўй илади ган  талаблар- 
н и  опти м аллаш ти ри ш ;

— м асоф адан  туриб  савдоларни  амалга ош и ри ш ;
— и к ки  том он лам а ко ти р о вк ал ар н и  таъм инлаш ;
— тузиладиган  ш ар тн о м ал ар н и н г о ш корали ги н и  таъ м и н ­

лаш ;
— ам алга ош и ри лган  о п ер ац и ялар  бўйича ҳ и со б -ки тобларн  и 

савдо  ўтказилган  ку н н и н г ўзида ам алга ош ириш ;
— амалга ош и ри лган  о п ер ац и ялар  учун белгилан ган  тўлов 

м и к д о р и н и  ўрнатиш .
51нги савдо т и зи м н и н г  ў зи га  хос хусусиятлари дан  б и р и  унда 

кл и р и н гн и н г  м авж уддигидир, яъни у қим м атли қоғозлар  ю за- 
сидан  ўзаро м аж буриятларн и  белгилаш , ан и қлаш  ва ҳисобга 
д о й р  ф аоли ятн и  ам алга ош иради .

Қ им м атли  қоғозлар  бозори  учун ўси ш н и н г катта салоҳияти  
б ан кл ар н и н г  кредит п о р тф ели н и  қи м м атли  қоғозлар  п ортф ели - 
га ай лан ти ри ш дан  иборатдир . Бундай тр ан сф о р м ац и ян и  
қуй идаги ча изоҳлаш  м ум кин:

— бир нечта бан клар  то м он и дан  сам арали  лой и ҳаларн и  
би ргали кд а  мол и дл аш ти р и ш  га олиб  келади;

— м о ли ялаш ти ри ш да хатарларн и н г тақси м л ан и ш и га  эри - 
ш илади;

— бан клар  учун ресурслар  ети ш м овч и ли ги н и  п асайтиради ;
— қарзд орларн и н г кредит тарихи си ф ати н и  ош иради ;

23



— чет эл  бозорларига чиқи ш  учун зам и н  яратади.
Я нги савдо ти зи м и  келаж акда бан клараро  креди тлар  б о зо ­

р и н и н г  ри вож лан и ш и га катта ҳисса қўш ади. Ч унки  қим м атли  
қоғозлар бозори  ва б ан клараро  кредитлар б о зо р и н и н г  бирга- 
ли кда  ри вож лан и ш и  учун андеррайтер  бан клар  том он и д ан  ка- 
ф олатлан ган  қи м м атли  қоғозлар. савдоси н и  таш ки л  қиладиган 
дои м и й  ф аоли ят  ю ритувчи бозор зарурдир. И ккала  б озорн и н г 
би ргали кдаги  ф ао ли яти н и  таъм инловчи  и ж оби й  ом ил бўлиб, 
қим м атли  қогозлар  эм и тен тлари  ва ан деррай тер  бан клар  
ўртасида кредит хатарларини д и в ер си ф и к ац и я  қи лиш  
ҳисобланади .

Ҳ озирда м и л л и й  валю тада кредитлаш  би р  н еча  три лли он  
сўм ни таш к и л  этади , ушбу м аблагларн и н г маълум бир 
қи см и н и  л и к ви д  савдо м айдонига  ж алб  қи ладитан  бўлсак, 
қим м атли қоғозлар б о зо р и н и н г ри вож лан и ш и га  катта ҳисса 
Kj/ш ган бўламиз. Б у н и н г натиж асида и қти со ди ётн и н г реал сек- 
торига и н вести ц и я  оқи м и  рағбатлантирилади  ва и н весторлар  ўз 
м аблағларини кўп айтириш га, ҳеч бўлм аганда и н ф ляц и ядан  
сакутб  қолиш га эриш адилар .

В.Д. Джураев — первый заместитель 
Председателя Правления РФ Б «Тошкент»

П РО БЛ ЕМ Ы  И ПУТИ СО ВЕРШ ЕН С ТВО ВА Н И Я  
БИ РЖ ЕВО ГО  РЫ НКА Ц ЕН Н Ы Х БУМАГ В РЕСП УБЛИ КЕ

УЗБЕКИСТАН

В качестве п ервоочередны х мер ф ун кц и о н ал ьн о го  развития 
бирж евого ры н ка  корп орати вны х цен ны х бумаг и активи зации  
всего ф ондового  р ы н ка У збекистана автор рассм атривает:

1) расш и рен и е м асш табов и п овы ш ен и е степ ени 
л и кви дн ости  различны х сегм ентов отечествен ного  ры нка 
цен ны х бумаг;

2) создан ие в структуре крупны х акц и он ерн ы х  предприятий 
республики специ альны х подразделени й по связям  с 
инвесторам и;

3) ф орм и рован и е сети сп ец и али зи рован н ы х  
и н вести ц и он н ы х  институтов, обесп ечиваю щ и х подготовку и 
продвиж ен ие ком п ан и й  в листинг;
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4) соверш ен ствован и е п ри н ц и п о в  и м ехан и зм а р еали зац и и  
проц есса продви ж ен и я  цен ны х бумаг эм и тен то в  У збеки стан а в 
л и сти н г  на Р Ф  Б «Тош кент»;

5) стим улирование процесса увели чен и я уставн ого  ф онда 
акц и о н ер н ы х  общ еств за счет внутренних и сточн и ков;

6) стим улирование деятельн ости  и н весторов  и  и н в ести ц и ­
онны х институтов на вторичном  ры нке корп орати вн ы х  ценны х 
бумаг.

Д ля  п овы ш ен и я ли кви дн ости  ф он дового  р ы н к а  автором  
предлагается создан ие в республике больш ой  группы  
п редп ри яти й - эм и тен тов  вы соколиквидны х ак ц и й , так  
назы ваем ы х «голубых ф иш ек». Д ля этого  необходи м о 
предусм отреть разработку  сп ец и альн о й  програм м ы  по 
созданию  « голубых ф иш ек» , в которой предусмотреть:

— оп ределен и е спи ска кон кретны х акц и о н ер н ы х  общ еств 
У збекистана, отвечаю щ их требован и ям , предъявляем ы м  к 
«голубым ф иш кам »;

— обязательное получение им и аудиторских заклю чени й  
п ри зн ан н ы х  м еж дународны х аудиторских ф ирм ;

— вклю чени е их в л и сти н г РФ Б  «Тош кент» с обязательны м  
вы делением  свы ш е 20 % акц и й  от всего пакета д ля  свободного 
обращ ени я на бирж евом  ры нке;

— устан овлен ие налоговы х льгот для  эм итентов , 
вклю ченны х в л и сти н г  Р Ф Б  «Т ош кент», вклю чая 
освобож ден ие их от налога на прибы ль (доходы ) и прирост 
курсовой стоим ости  цен ны х бумаг, так  назы ваем ы й  «капитал — 
гейм», а такж е введение в п ракти ку  ум ен ьш ен и е совокуп ного  
дохода участн и ка р ы н ка цен ны х бумаг п р о п о р ц и о н альн о  
пон есен н ы х им убы тков от реализаци и  цен ны х бумаг;

— разработка целевы х отраслевы х програм м  вы хода акций 
лучш их п ред п ри яти й  на зарубеж ны е ф ондовы е р ы н ки ;

В качестве кри тери ев  отн есен и я  акц и о н ер н ы х  общ еств к 
«голубым ф иш кам » предлагается определить таки е  показатели , 
как:

— уставны й ф он д  акц и о н ер н о го  предп ри яти я, которы й д о л ­
жен составлять не м енее 500 млн. сум;

— рентабельность активов, исчи слен н ая по н ер асп р ед ел ен ­
ной прибы ли текущ его  года, которая долж на бы ть свы ш е 0,21;

— рентабельность активов, исчи слен н ая по балан совой  п р и ­
бы ли текущ его  года, которая долж на бы ть свы ш е 0,10;
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— отн о ш ен и е ры ночной  стоим ости  собственн ого  кап итала к 
краткосрочн ы м  обязательствам  п редп ри яти я , которое долж но 
бы ть свы ш е 1.90;

— отн о ш ен и е вы ручки от реализаци и  к общ ей  суммы  а к ти ­
вов п р едп ри яти я , которое долж н о бы ть свы ш е 1.60;

— доля  оборотны х средств в активах предп ри яти я  .долж на 
бы ть не м енее 0,26;

— стабильн ость вы платы  дивидендов владельцам  акц и й  в 
течен и е  трех последую щ их лет с постоян н ы м  тем п ам  при роста 
на уровне выш е среднеотраслевого показателя.

В целях привлекательности  для ин остранн ого  инвестора 
п р едп ри яти я , в первую  очередь, долж ны  бы ть э к с п о р т н о ­
о р и ен ти р о ван н ы м и , а вы пускаем ая продукц и я  долж на 
соответствовать м ировом у уровню .

В целях дальн ей ш его  и н сти туц и он альн ого  у кр еп лен и я  
би рж евого  ры н ка  ценны х бумаг У збекистана вноси тся  
предлож ение о создан ии в стране специ альны х подразделени й 
по связям  с ин весторам и, а  такж е разви ти и  сети 
сп ец и али зи рован н ы х  ин вести ц и он н ы х институтов,
обесп ечиваю щ и х подготовку и продвиж ение ко м п ан и й  в 
л и сти н г бирж и. Н еобходим ость создан и я  указан ны х 
институтов обусловлена тем , что в настоящ ее время в 
Республике У збекистан практи чески  отсутствую т о чен ь  важ ны е 
сп ец и али зи р о ван н ы е орган и зац и и  на ры нке цен ны х бумаг, а 
им енно:

— сп ец и али зи рован н ы е ф ирм ы  в области ко н салти н га  по 
програм м е «Investor relations»;

— инвестиционны е институты, оказываю щ ие консалтинговые 
услуги и обеспечиваю щ ие продвижение ком паний в листинг 
биржи.

Д еятельность в области «Investor relations» - это  услуги 
сп ец и али зи р о ван н о й  орган и зац и и  по разработке и реализаци и  
програм м ы  взаи м оотн ош ен и й  с инвесторам и. Н еобходим ость 
«Investor relations» и создание соответствую щ их институтов 
объясн яется  следую щ им и причинам и:

1. О дна из главны х проблем  с которой сталкиваю тся 
б ольш и н ство  отечественны х эм итентов  — это отсутствие опы та 
и зн ан и й , необходим ы х для работы и общ ен и я со своим и 
потен ц и альн ы м и  и реальны м и инвесторам и.

2. П роблем ы  п ри влечения ин вестиц ий для кон кретн ого  
эм итента  возни каю т не потому, что отечествен ны е и

26



зарубеж ны е ин весторы  считаю т, что п отен ц и ал  наш их 
п р ед п р и яти й  сли ш ком  н и зок. Н аоборот, проблем а в то м , что 
и н весторы  м ало знаю т о ком п ан и ях- эм и тен тах , не уверены  в 
ко м п етен ц и и  их руководства, не чувствую т уваж ительного  
о тн о ш ен и я  к себе.

3. О п ы т стран  с развитой  р ы н о ч н о й  эк о н о м и к о й  
п оказы вает , что эм и тен т  является сторон ой , заи н тер есо ван н о й  
в о к азан и и  инвестору  м аксим альн ого  содей стви я  в раскры тии  
и н ф о р м ац и и  и исследовании о степ ени развития ком п ан и и .

4. Е сли  отечествен ны е эм итенты  заи н тересован ы  в 
п р и влеч ен и и  и н вести ц и й  и создан ия л и кви д н о го  р ы н к а  своих 
ц ен н ы х  бумаг, они  долж ны  сам остоятельно  и ли , к ак  п р и н ято  в 
зарубеж н ой  п ракти ке, в сотрудни честве со 
сп ец и али зи р о ван н о й  ф и рм ой  разработать и реализовать 
програм м у взаи м оотн ош ен и й  с ин весторам и.

В ф у н кц и и  сп ец и али зи р о ван н о й  ф ирм ы  в области «Investor 
relations» входят:

1. И зучение внутренн его  и внеш него  восп ри яти я  эм итен та , 
как объекта  и н вести рован и я .

2. О ц ен ка , разработка и обесп ечени е поддерж ание 
п ортф еля  ком м ун и кац и он н ы х  (п р ед н азн ач ен н ы х  для 
ин вестора) м атери алов эм итента.

3. Р азработка четкой ко н ц еп ц и и  корп орати вн ой  
л и тературы , осн овн ы е п олож ен ия которой  будут отраж аться в 
последую щ их корп орати вны х докум ентах , п редн азн ачен н ы х 
для вн утрен н его  и вн еш н его  общ ени я. ^

4. О п ределен и е круга реальны х и п отен ц и альн ы х  
инвесторов.

5. О рган и зац и я  встреч руководителей  ф и рм ы  — эм и тен та  с 
член ам и  и н вести ц и о н н о го  сообщ ества, проведение 
и н вести ц и о н н ы х  ко н ф ер ен ц и й .

6. Работа со средствам и м ассовой  и н ф орм ац и и .
С п ец и ал и зи р о ван н ы е  ф ирм ы  в области «Invecto r relations»

могут осущ ествлять и ф ун кц и и  «продвиж ения» п ред п ри яти й  в 
л и сти н г  бирж и . Э то осо бен н о  расп ростран ен о  в западной 
п р ак ти ке  при  вы пуске ак ц и й  в виде А Д Р и р азм ещ ен и я  их на 
зарубеж ны х бирж ах. Ф у н кц и и  «промоутера» такж е могут взять 
на себя кон салти н говы е ф и рм ы , сп ец и али зи р у ю щ и еся  на 
о казан и и  этих услуг.

В качестве эф ф ек ти вн о го  метода акти ви зац и и  бирж евой  
д еятельн ости  автор предлагает акти ви зи р о вать  процесс
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п родвиж ен ия цен ны х бум аг в л и сти н г бирж и , которы й за 
рубеж ом н ередко  назы ваю т п роц ессом  «G oing Publik» 
(«процесс вы хода акц и й  на публику»). Весь проц есс  «G oing 
Publik» в западной  практике разделяю т на следую щ ие этапы :

— п ои ск  и н вести ц и о н н о го  б ан ка (Investm ent Bank) или 
и н вести ц и о н н о го  института, при . п ом ощ и которого 
осущ ествляется вы ход на бирж у и разм ещ ен и е аки и й ;

— составлени е так  назы ваем ого  и н вести ц и он н ого  
м ем орандум а (E quiti stori);

— подготовка эм и сси о н н о го  п росп екта, которы й 
подпи сы вается  б ан ком  и утверж дается бирж ей или 
регулирую щ им  органом ;

— проц есс  D U E  D IL IG E N C E  при п ом ощ и сп ец и альн о й  
ю ри ди ческой  ф и рм ы , то  есть всесторон н яя проверка 
состоян и я  эм и тен та  со  стороны  крупны х п отен ц и альн ы х 
ин весторов или и н вести ц и он н ы х  банков;

— проц есс «Investor Relations», т.е. проц есс связи  с 
ин весторам и  и раскры ти е и н ф о р м ац и и  для них;

— выход на бирж у и разм ещ ен и е  акц и й .
Э тап «due diligence» назы ваю т п роверкой  долж ной  

добросовестн ости  ком п ан и и . Т акого  п роц есса в наш ей 
республике пока со сторон ы  ин весторов не наблю далось. В 
дан н ом  случае лю бой п роф есси он альн ы й  и н вестор  долж ен:

— провери ть д остоверн ость представленн ой ф и н ан со во й  и 
ин ой  и н ф орм ац и и ;

— най ти  подтверж ден ие предп олож ен и ям , залож енн ы м  в 
и н вести ц и он н ом  м ем орандум е или в би зн ес-п лан е;

— убедиться в п рави льн ости  оф орм лен и я  всех необходим ы х 
докум ентов , в лом числе на предм ет их соответствия 
де йству ю ще м у за ко  нодател ьству ;

— убедиться в том , что руководители ко м п ан и и  являю тся 
лю дьм и, сп особн ы м и  реализовать стратегию  и обесп ечить 
дости ж ен и е поставлен ны х целей.

О чень важен для ко м п ан и и  процесс «Investor Relations», 
которы й мож ет проводится сп ец и альн ы м и  ф и рм ам и . Эти 
ф ирм ы  организую т встречи с потен ц и альн ы м и  и н весторам и , 
так  назы ваем ы е «road show», проводят реклам ную  кам п ан и ю  в 
печати , осущ ествляю т постоян н ое раскры тие и н ф орм ац и и  для 
инвесторов.

В наш ей республике ф ун кц и и  ф и рм  в области «Investor 
Relations» могут осущ ествлять кон салти н говы е ф и рм ы .
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им ею щ ие опы т работы  в рекл ам н о м  бизнесе  и им ею щ и е в 
своем составе сп ец и али стов  р ы н ка ценны х бумаг, а такж е 
ком м ерчески е бан ки  и страховы е ком п ан и и . Ф у н кц и и  
пром оутера могут вы п олн ять ю ри ди чески е ф и рм ы , им ею щ и е 
сп ец и али стов  но акц и о н ер н о м у  праву и сп ец и али зи рую щ и еся  
на ю ридических услугах . на р ы н ке цен ны х бумаг; 
и н вести ц и о н н ы е консультанты , о бразован н ы е в виде крупны х 
ф и рм  или  д очерн и е ком п ан и и  крупны х зарубеж ны х 
кон салти н говы х ф ирм .

Перспективным направлением развития отечественного бирж е­
вого рынка ценных бумаг автор считает стимулирование увеличения 
уставного фонда акционерных обществ за счет внутренних источни­
ков предприятий. Одним из крупных источников увеличения устав­
ного фонда и последующего выхода на фондовый ры нок дополни­
тельного количества акций является нераспределенная прибыль ак ­
ционерного общества. Действующее законодательство не препятст­
вует увеличению уставного ф онда таким путем. Н о при проведении 
этого процесса в соответствии с действую щим Налоговым Кодексом 
Республики Узбекистан возникают проблемы, связанные с налого­
обложением при получении акционеров дополнительного количест­
ва акций. Это во многих случаях затрудняет увеличение уставного 
фонда дня акционеров.

Д ля  реш ен и я  этой  проблем ы  необходим о устан овлен ие 
льготн ого  порядка н алогооблож ен и я  от указан ного  способа 
эм и сси и . П ри этом варианты  льготн ого  н алегооблож ен и я  м о­
гут бы ть следую щ ие:

— либо  устан овлен ие ставки  налогооблож ен и я , получаем ого 
дохода в разм ере 10%;

— либо  полное освобож ден ие от  н алогооблож ения в о зн и ­
каю щ их доходов у акц и он еров .

В заклю чени и  автор вноси т ряд предлож ени й  по сти м ули ­
ровани ю  деятельности  ин весторов  и и н вести ц и он н ы х  и н сти ту­
тов  на вторичном  ры нке цен ны х бумаг. В частности , д ля  сти ­
м улировани я и н вести ц и он н ы х  институтов, осущ ествляю щ их 
ди лерскую  деятельн ость  на ф ондовой  бирж е, а такж е для и н ве­
сторов  при перепродаж е цен ны х бумаг на ф ондовой  бирж е, 
предлагается установить величину ставки  н алогооблож ения п о ­
лучаем ого  дохода в разм ере 5—10% , вместо сущ ествую щ ей 
ставки налога на прибы ль в 2005 г. в размере 18%. Н астоящ ая 
дей ствую щ ая ставка н алогооблож ен и я  не стим улирует и не п о­
зволяет осущ ествить б рокерски м  ф и рм ам  при рост своего кап и -
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тгла с целью  осущ ествления ди лерской  деятел ьн о сти , а такж е 
• V сдерж ивает развитие вторичного  р ы н ка ценны х бумаг в целом.

Д ля  сти м ули рован и я  ди лерской  деятельности  
и н вести ц и он н ы х  институтов на ф он довой  бирж е, а такж е 
ин весторов при перепродаж е ценны х бумаг необходим о 
установить особы й п орядок расчета налогооблагаем ой базы , 
что способствует исклю чен и ю  убы тков, возн и каю щ и х при 
р еали зац и и  цен ны х бумаг из налогооблагаем ой базы при 
подсчете общ их доходов (при бы ли). Д ля этого необходим о 
внести и зм ен ен и я  в ст. 22, абзац  2 Н алогового К одекса 
Р еспублики У збеки стан , где указан о, что «Убытки, 
возн и каю щ и е при реали зац и и  ценны х бумаг, не подлеж ат 
вычету из совокуп н ого  дохода». А втором предлагается следую - 
ш.ая редакция: «У бы тки, возн и каю щ и е при реал и зац и и  ценны х 
бумаг, подлеж ат вы чету из совокупного  дохода». Д анное 
предлож ен и е в новой  редакции будет стим улировать 
дилерскую  деятельн ость  ин вести ц и он н ы х ин сти тутов и 
благотворно  скаж ется на развитии  вторичного  р ы н ка ценны х 
бумаг.

М .Б . Хамидулин — к .э.н ., руководитель 
Центра корпоративного управления 
Высшей школы бизнеса при АГОС при 
Президенте Республики Узбекистан

П РО Б Л Е М Ы  РАЗВИТИЯ СИСТЕМ Ы  К О РП О РА ТИ ВН О ГО  
У П РАВЛ ЕН И Я В РЕСП УБЛИ КЕ УЗБЕКИСТАН

А кционеры  являю тся л еги ти м н ы м и  владельцам и ко р п о р а­
ции и п оставщ и кам и  капитала. На стадии разви ти я  ком п ании  
при влечение внеш него  капитала часто является ж и зн ен н о  
важ ной необходим остью . О дн ако  инвесторы  не станут п редос­
тавлять капитал  ком п ан и и , которая не при держ и вается  п р ак ­
ти ки  эф ф ек ти вн о го  корп орати вного  управления.

В обм ен  на риск , которы й как остаточны е собствен н и ки  
п ри н и м аю т на себя акц и о н ер ы , они имею т право на получение 
определен ны х основоп олагаю щ их прав. О н и  вклю чаю т право 
собственн ости , право на передачу акц и й , на получение доли  
прибы ли и участие в п ри н яти и  важ ных корпоративны х 
реш ен и й . П ри отсутствии обесп ечени я реализаци и  
вы ш еуказанны х прав, инвесторы  бы стро утратят довери е, что
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затруднит развитие ры н ка  корп орати вн ы х  ц ен н ы х  бумаг и, 
соответствен н о , сузит возм ож н ости  ко м п ан и й  по при влечению  
кап итала. И м ен н о  поэтом у н адлеж ащ ая защ и та прав 
акц и о н ер о в  является  клю чевы м  асп ектом  в п ри влечен и и  
и н вести ц и й  для разви ти я  к о рп орати вн ого  секто р а  эк о н о м и к и .

За акц и и  п ред п ри яти й  им ею щ и х, н ап р и м ер , кодексы  к о р ­
п орати вн ого  уп равлен и я, деловой  эти к и , деятельн ости  
незави си м ы х д и ректоров , обы чно  переп лачи ваю т, и наоборот 
акц и и  п ред п ри яти й  с н едостаточн ы м  уровнем  
тр ан сп ар ен тн о сти  могут бы ть н едооц ен ен ы .

О сновной экономической причиной возникновения проблемы 
корпоративного управления как таковой является отделение 
владения от непосредственного управления собственностью. В 
результате такого отделения неизбежно возрастает роль наемных 
руководителей (менеджеров), осуществляющих непосредственное 
управление деятельностью предприятия.

Не всегда и сп олн и тельн ы й  орган эф ф ек ти в н о  управляет 
п редприятием : достаточн о  часто за счет заработанн ы х
п редп ри яти ем  средств устанавливаю тся вы соки е зарплагы  
сотрудни кам , осущ ествляю тся разли чн ы е н еп рои зводи тельн ы е 
расходы . В отсутствие д олж н ого  ко н троля  деятельн ости  
п ред п ри яти я  со сторон ы  акц и о н ер о в  расточительность 
порож дает обретаю щ ие ш ирокую  и звестность случаи обвала 
акц и й  п редп ри яти я  на ф ондовом  ры н ке  и даж е бан кротство . 
Т акая  участь постигла известную  эн ергети ческую  ком п ан и ю  
E N R O N , ам ери кан скую  тел еко м м у н и кац и о н н у ю  корп орац и ю  
W orldC om , и тал ьян ски й  кон церн  PA RM A LA T. О тм ечены  
скан далы  п одобн ого  рода в Г ерм ании , К орее, Я п он и и .

Влияние корпоративного управления простирается далеко за 
пределы интересов акционеров или корпораций и является 
критическим фактором экономического роста. Еще в 1999 году 
Всемирный банк и О рганизация Э кономического Сотрудничесгва 
и Развития (О ЭСР) констатировали, что корпоративное 
управление является источником конкуренгоспособности стран и 
важным фактором экономического и социального прогресса.

В наш ей стране в условиях либерализации рыночных 
отнош ений, углубления процессов разгосударствления и 
приватизации прозрачная система корпоративного управления 
становится реш аю щ им фактором привлечения иностранны х 
инвестиций, и в первую очередь, в базовые отрасли 
промы ш ленности. Не случайно, в связи с этим , выступая на
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заседании Кабинета М инистров, посвящ енном  итогам развития 
эконом ики и социальной сферы за первое полугодие 2003 года и 
реализации мер то важнейшим приоритетны м  направлениям 
реформ в этих сферах П резидент наш ей страны  И А . Каримов 
отмечал, что главное содерж ание и основная направленность 
приняты х в 2003году Указов П резидента Республики Узбекистан 
заклю чается прежде всего в: «...упорядочении системы
корпоративного управления хозяйствую щ ими субъектами, 
отвечаю щ ей требованиям ры ночной экономики».

Т аки м  образом , надлеж ащ ая п р акти ка  корп орати вн ого  
управлени я стал:а сущ ественной предп осы лкой  п ри влечен и я  и 
удерж ания п р ед п р и яти ям и  ф и н ан совы х  ресурсов и является 
необходим ой для:

— п ри влечен и я  и н весторов, как м естны х, так  и и н о стр ан ­
ны х, и обесп ечени я гарантий д ля  ин весторов  в том , что уп рав­
л ен и е  их и н вести ц и ям и  будет безопасны м  и эф ф ек ти вн ы м , а 
проц ессы  управлени я будут прозрачны м и и п оддаю щ и м ися со ­
ответствую щ ем у учету;

— создан и я  кон курен тосп особн ы х и эф ф ек ти вн ы х  ко м п а­
н и й  и предприятий ;

— уси лен и я подотчетности и эф ф ек ти вн о сти  деятельн ости  
л и ц , которы м  доверен о  управлени е к о р п о р ац и ям и ;

— п оддерж ки  эф ф екти вн ого  и сп ользован и я  огран и чен н ы х 
ресурсов.

К ак известн о , в настоящ ее время различаю т три вида о со ­
бен н остей  систем ы  корп орати вн ого  уп равлен и я, им ею щ их ха­
рактерн ы е отли чи тельны е черты . В их ч и сле, так  назы ваем ы е 
герм ан ская , ан гл осаксон ская  или ам ер и кан ская  и яп он ская  
систем ы .

П ри оц ен ке  различны х м оделей структур орган ов  уп равле­
ни я и о р ган и зац и и  их деятельности  важ н о осозн авать , что ка­
ж дая м одель им еет свои  сильны е и  слабы е сторон ы . С  соответ- 
ствую щ им и член ам и  органов уп равлен и я и соответствую щ им  
руководством  на уровне этих органов лю б ая  систем а мож ет 
бы ть эф ф ек ти в н о й  при условии ее соответствия правовом у, 
культурном у и со ц и ал ьн о -эко н о м и ческ о м у  кон тексту  того о б ­
щ ествен н ого  строя, в которы й он а  вклю чена.

Н еобходим о Е.ьгбирать такую  систем у, которая  долж на о т ­
раж ать «уникальное» реш ен ие для У збеки стан а и не долж но 
бы ть просто коп ией  м оделей, используем ы х в других странах. 
П ри этом  важ н о поддерж ивать гибкий подход к управлени ю ,
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п р и зн авая , что соответствую щ ая м одель уп равлен и я  будет р а з­
ли чаться  не то лько  в отдельны х ком п ан и ях , но и будет р азл и ч ­
ной на п ротяж ен и и  врем ени  для отдельны х ком п ан и й . Э то ут­
верж дение стан ови тся  особен н о  верны м , п р и н и м ая  во в н и м а­
н и е скорость  реструктуризации ко м п ан и й  и во зн и кн о вен и я  
ф ундам ен тальны х и зм ен ен и й  корп орати вны х структур по мере 
разви ти я  новы х технологий  и  глобализац ии.

С егодн я республика обладает зако н о дател ьн о й  базой , 
н еобходи м ой  для внедрен и я  п р и н ц и п о в  и практи ки  к о р п о р а­
ти вн ого  уп равлен и я. Э то, преж де всего Г раж дански й  кодекс 
Р еспублики У збеки стан , Закон ы  «Об акц и о н ер н ы х  общ ествах 
и защ и те прав акц и он еров» , «О защ ите прав ин весторов  на 
ры н к е  ц ен н ы х  бумаг», п остан овлен и е К аби н ета  М и н и стров  
Р есп убли ки  У збеки стан  от 5 ию ня 2000 года № 257 «О мерах по 
соверш ен ствован и ю  управлени я государственной
собственностью » и др.

Вместе с тем, зачастую механизм реализации данных 
принципов на практике очень часто дает сбои, причиной которых 
является как несоответствие ряда полож ений законодательства 
реально сложивш ейся ситуации в области корпоративного 
управления, так и  отсутствие нормативных документов 
регламентирующ их отдельные практические элементы в системе 
управления отечественными корпоративными предприятиями.

Главная проблема в области корпоративного управления в 
Республике Узбекистан кроется, на наш  взгляд, в противоречии 
между «англо-саксонской» (аугсайдерской) моделью 
корпоративного управления, закрепленной в узбекском 
законодательстве и  «немецкой» (инсайдерской) моделью 
владения предприятиям и, ф актически слож ивш ейся в ходе 
проводимого процесса разгосударствления и приватизации.

С ущ ествен н ой  проблем ой  является  и п ротиворечие между 
акц и о н ер ам и : вн утрен н и м и  — член ам и  трудовы х коллекти вов  и 
вн еш н и м и  — аутсайдерам и по поводу расп ределен и я  прибы ли. 
К ром е того , акц и он еры -аутсай деры  им ею т м еньш е во зм ож н о­
стей  вл и ян и я  на п о стоян н ы й  процесс управлени я п р о и з­
водством  и и н ф о р м и р о ван и я  о делах предп ри яти я .

В этой  связи  считаем  необходим ы м:
1. У скорить реализаци ю  государственны х акти вов , 

посредством  н аи более п розрачн ой  систем ы  торгов.
2. Р азработать и внедрить м еханизм  м они тори нга 

и сп о льзо ван и я  не распределен ной  при бы ли  предп ри яти й ,
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кром е того, категорически  запретить м естны м  орган ам  власти 
давать  у казан и я  АО п о  отвлечен и ю  на п осторон н и е  цели 
средств, оставляем ы х на развитие п редприятий .

3. Т ак как  н али ч и е  государственной доли  в уставном  
кап итале АО препятствует вы пуску объявленны х акц и й  и тем  
сам ы м  торм озит п ри влечен и е и н вести ц и й  предлагается ввести 
«золотую  акц ию », п озволяю щ ей  вне зависим ости  от разм ера 
ф и н ан со во го  участия им еть реш аю щ и й голос в о п ределен и и  
стратегического  разви ти я  предп ри яти я.

4. З ам ен и ть  в закон одательстве п о н яти е  Н аблю дательны й 
совет на С овет д и р екто р о в  с возлож ен ием  на него ф у н кц и й  
стратегического  п лан и рован и я  и у п р авл ен и я , что создаст такж е 
предп осы лки  для более ответственной  работы  и сп олн и тельн ого  
орган а , так  как С овет  д и ректоров , при необходи м ости , мож ет 
зам ен и ть  и П равление.

5. С целью  п о вы ш ен и я  и н вести ц и о н н о й  п ри влекательн ости  
АО и уверенности  ин весторов , в первую  очередь ин остран н ы х, 
в н адеж ности  влож ен и я  средств в отечествен ны е АО, необхо­
ди м о  ввести процедуру рейтин говой  о ц ен ки  на предм ет в н е­
д р ен и я  и и сп ользован и я  в п ракти ке м енедж м ента узбекских 
п р ед п р и яти й  п р и н ц и п о в  корп орати вн ого  управлени я.

6. Д ля  защ иты  прав  м и н ори тарн ы х акц и о н ер о в  необходим о 
создавать разли чн ы е схемы коллективн ого  и н вести рован и я  на 
р ы н к е  ц ен н ы х  бумаг. Э то же позволи т зн ач и тельн о  развить 
втори чн ы й  р ы н о к , увеличить его ем кость, обесп ечить 
реальную  котировку  ц ен н ы м  бумагам , а сам ое главное даст 
гарантии  стратеги чески м  и н весторам  в реал и зац и и , при 
необходим ости  при н адлеж ащ его  им  пакета  акц и й .

7. Р еали зац и я  всех этих  предлож ени й  объедин яется  в н ео б ­
ходим ость п р и н яти я  н ац и о н ал ьн о го  кодекса корп орати вн ого  
уп равлен и я, н ац елен н ого  на п овы ш ен и е  корп орати вн ой  куль­
туры  и эти ки  управления.
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Д .Ғ . Ғозибеков — и .ф .д ., проф., 
БМ А ректори в.б.

М О Л И Я Л А Ш Т И РИ Ш  Т И ЗИ М И Н И  Э Р К И Н Л А Ш Т И Р И Ш
Ш А РО И ТИ ДА  Т А РК И БИ Й  И Н ВЕС Т И Ц И Я  СИЁСАТИ  

ВА ЧЕТ ЭЛ КАПИТАЛИ Н И  РАҒБАТЛАНТИРИШ  
1У1АСАЛАЛАРИ

1 .2005 йи лда 865,78 м лн. А Қ Ш  долл. ҳаж м идаги хориж ий  
и н вести ц и ялар  ва креди тлар  ўзлаш ти ри ли ш и  реж а б ўй и ча тас- 
д и қл ан ган  бўлиб, улардан  515,63 млн. А Қ Ш  долл. тўғридан- 
тўғри х ори ж и й  и н вести ц и я  ва кредитларни  таш ки л  этади. 2005 
й и л н и н г  и н вести ц и я  дастурида устуворлик кетм а-кетли кд а  
м аш и н асо зл и к , м еталлургия, ки м ё, ёқи лғи , ён и лғи  ва геология 
ком п лекслари га  қарати лган  бўлиб, 292,25 млн. А Қ Ш  долл. 
таш ки л  этади . И стеъм ол товарлари  иш лаб ч лқар и ш  м аж м уаси 
(ко м п лекси ) ва савдога 107,17 млн. А Қ Ш  д о л л . ҳаж м ида и н в е ­
сти ц и ялар  саф арбар  этилади . Қ урилиш  ко м п л ек си , қури лиш  
м атери аллари н и  и ш лаб  ч и қар и ш , уй-ж ой , ком м ун ал  хўж алик 
ва тр ан сп о р т  соҳасида 105,08 млн. А Қ Ш  долл. ўзлаш ти ри ли ш и , 
соци ал  ком п лексда эса  — 98,55 м лн. А Қ Ш  долл. ва ки чи к  биз- 
н есн и  ри вож лан ти ри ш да — 80.12 млн. А ҚШ  долл. кўзда тутил- 
ган. А гросаноат ко м п л екси га  49,0 млн. А Қ Ш  долл ., ал о қа  ва 
ах бо р о т-ко м м у н и кац и о н  техн ологи ялар  ком п лекси га  22,2 млн. 
А Қ Ш  долл. саф арбар  эти л и ш и  реж алаш тири лган .

2. 2005 й и л н и н г  б и р и н чи  чорак  натиж алари  бўйича м олия- 
лаш  м анбалари  ҳисобидан  502,2 млрд. сўмга т е н г  и н в ести ц и я ­
л ар  ўзлаш тири лди . Бу эса, соли ш ти рм а нархларда ўтган й и л ­
н и н г б и ри н чи  чораги га ни сбатан  4,2 ф о и з кўпдир. И н вести - 
ц и яларн и  м о л и ял аш ти р и ш  м анбалари да ҳукумат каф олати  ос­
ти  да ги бю дж ет м аблағлари  ва кредитлар  улуш и кам ай ти ри лди . 
М арказлаш т и рил мага н и н вести ц и ял ар  улуш и 62,4  ф о и з ўрнига 
73.2 ф о и зн и , ж ум ладан , тўғридан-тўғри  х ори ж и й  и н в ести ц и я ­
лар  10,4 ф о и з ўрни га  12,4 ф о и зн и , тижорат б ан к  кредитлари  
0,6 ф о и з ўрнига 2,6 ф о и зн и , корхон алар  м аблағлари 37,4 ф оиз 
ўрнига 45,9 ф о и зн и  таш к и л  қилди. А сосий  капиталга 
йўна.ггтирилган и н в ести ц и я л ар н и н г 67,4 ф о и зи  иш лаб  чи қари ш  
қувватларини б ар п о  эти ш га саф арбар  этилди . К елтирилган  
р ақ ам л ар н и н г таҳли ли  иж оби й ўзгариш лар ва эрки н л аш ти р и ш  
ж араён лари н и  истиқбол вазиф аларга мос олиб  бори ли ш и дан
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хамда и зч ил тарки б и й  и н вести ц и я  си ёсати н и  а мал да 
қуллан и ли ш и дан  далолат беради.

3. Бан к-м олия тизимларида иқтисодий ислоҳотларни янада 
чуқурлаш тириш  бўйича амалга ош ирилаётган амалий тадбирлар- 
дан бири, ж орий йилнинг 11 апрелида П резидентим из томонидан 
им зо чекилган «Тўғридан-тўғри хусусий хориж ий инвестициялар- 
н и  жалб этиш ни рағбатлантириш  борасидаги қўш имча чора- 
тадбирлар тўғрисида»ги Ф армонидир. Унга биноан  2005 йил I 
ию лдан тўф и дан-тўғри  хусусий хорижий инвестицияларни жалб 
этадиган иқтисодиёт тармоқпари корхоналари асосий ф аолияти- 
дан туш адиган даромад (фойда) солиғи, мулк со л и т , ижгимоий 
инфратузилмаии ривожлантириш ва ҳудудларни ободонлаштириш 
со л и т , экология со л и т , микрофирма ва кичик корхоналар учуй 
белгиланган ягона солиқ ҳамда Республика йўл жамгармаеига 
мажбурий ажратмалар тўлашдаи озод этилиши ҳудудий 
иқтисодиётимизга кириб келадиган чет эл капитали оқим ини се- 
зиларли равиш да кўпайтиради ва бу со л и қ  ислоҳотларининг 
•яққол далилидир.

4. Х ориж ий и н вести ц и ялар  иш лаб ч и қ ар и ш и и  ри вож лан ти - 
ри ш н и  м одций асосига кўм аклаш иш и м уносабати  билан  ан и қ  
ва н о а н и қ  и кки  катта гуруҳлардаги ри ск лар , яъ н и  си ёси й  ва 
ти ж орат  ри склар  билан  боғли қдирлар . С и ёси й  р и ск лар н и  икки  
тури н и  аж ратиш  м ум кин булиб, улар тр ан сф ер т  ва сиёсий  
воқели к  р и склари ди р . Т иж орат р и склари  эса, мўътадил 
бўлм аган, бозор  кон ъю ктураси ни  ўзгари ш и н и  айтиб 
бўлм айдиган воқели к  ва б о ш қа ш ар о и тл ар н и н г ём онлаш уви 
билан б о ғл и қ  бўлиб, қабул қилувчи то м о н н и н г  тўловсиз 
қсб и л и яти  ёки ун и н г виж донсизлиги  би лан  тавси ф ланади . 
Бундай р и скларн и  бартараф  этиш да суғурта ти зи м и  қўл келади. 
«Ў збекинвест», Э ксп о р т-и м п о р т  М и лли й  суғурта ком п ан и яси  
то м он и дан  ўтказиладиган  тадбирлар  тар ки б и д а  б и зн есн и  
тўхтатиб қўй иш дан  суғурталаш , мулк ва ускун аларн и  иш дан 
ч и қ ар и л и ш и н и н г  олдини олиш , суғурта п о л и сл ар и н и  ам алиёт- 
га ж ори й  эти ш , қури ли ш -м он таж  иш лари , ю клар , авто тр ан с­
порт воси талари н и  суғурта қи ли ш , м иж озлар  тўловлари ни  ка- 
фюлатлаш суғуртасини амалга о ш и р и ш , кредит, бўнак тўловлар 
суғуртасини ж ори й  эти ш н и  тақозо  қи лади . Булар билан бир 
қаторда эк сп о р т  бити м лари н и  си ёси й  ҳамда ти ж орат  р и склар- 
дан суғурталаш  ам алиётга кен г қам ровли  равиш да ж орий 
қи л и н и ш и  талаб этилади.
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I С ЕК Ц И Я
П У Л -К РЕ Д И Т  СИЁСАТИ ВА И Қ ТИ С О ДИ Й  ЎСИШ

Д Е Н Е Ж Н О -К РЕ Д И Т Н А Я  ПОЛИТИКА  
И Э К О Н О М И Ч Е С К И Й  РОСТ

В.А. Тен — проф., зав. кафедрой БФ А

К РЕ ДИ Т В С И С ТЕМ Е РЫ Н О Ч Н Ы Х  О Т Н О Ш Е Н И Й

1. Ф ун дам ен тальн ы м  условием  эф ф ек ти вн о го  ф у н к ц и о н и ­
рован и я  р ы н очн ой  эк о н о м и к и  является  эк о н о м и ч еская  сам о ­
стоятельн ость  субъектов хозяй ствован и я .

К аж ды й п рои зводи тель вправе вы бирать что и скольк о  
п рои зводи ть (за и склю чен и ем  тех товаров  и услуг, п рои зводст­
во которы х регулируется государством ) и ком у продавать гото­
вую продукц ию  или услугу.

Р еали зац и я  этого тр ебо ван и я  хозяй ствован и я  возм ож но 
л и ш ь  при  условии , когда субъекты  хозяйствования сам и , без 
вм еш ательства и звн е находят ф и н ан со вы е  ресурсы  для своей  
д еятельн ости

2. В аж н ейш и м  и сто чн и ко м  ф и н ан совы х  ресурсов, о б есп е­
чи ваю щ и м  сам остоятельн ость  субъектов хозяй ствован и я  я в л я ­
ется  б ан ко вски й  кредит.

В развиты х странах б ан ко вск и е  кредиты  составляю т 200'- 
300% к годовому объему ВВП.

П о д  кредитом  мы п он и м аем  эко н о м и ч еску ю  категорию , 
вы раж аю щ ую  отн о ш ен и я  меж ду кредитором  и заем щ и ком  по 
поводу возвратного д ви ж ен и я  ссуж аем ы х средств.

П ри  б ан ко вско м  кредите таки м и  средствам и являю тся 
то лько  ден ьги .

В условиям р ы н о ч н о й  э к о н о м и к и  эти отн ош ен и я  в о зн и к а ­
ют меж ду субъектам и х озяй ствован и я  только  при совп ад ен и я  
их эк о н о м и ч ески х  интересов.

С убъектам и о тн о ш ен и и  вы ступаю т в основн ом  ком м ерче­
ски е  б ан ки  в качестве креди торов  и хозяйствую щ ие субъекты  в 
качестве  заем щ и ков.

3. П о вы ш ен н о е  вн и м ан и е  к кредиту  и банкам  -  П резидент 
Р еспублики  н азы вает б ан ки  локом оти вам и  р еф орм и рован и я  
эк о н о м и к и , объясн яется  тем , что бан ки , осн овн ой  ф ун кц и ей
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которы х является  креди тован и е, вы ступаю т главны м ф и н а н с о ­
вым и н сти тутом , обесп ечиваю щ и м  «горизонтальное» т.е. п р я ­
м ое, н еп осредствен н ое перем ещ ен и е денеж ны х средств между 
кредитором  и заем щ и ко м . Д ругим и  словам и , с пом ощ ью  кр е­
дита реализуется  ф и н ан со вая  сам остоятельн ость субъектов хо­
зяй ство ван и я , без которой  р ы н о ч н ая  эк о н о м и к а  нем ы слим а.

4. Д ля  эк о н о м и к и  республики  У збекистан  роль кредита за­
клю чается ещ е и в том , что  он  вы ступает и сточн и ком  ф и н а н ­
совы х ресурсов, сп особн ы м  п ерем ещ ать ден еж н ы е средства в 
п ространстве и во врем ени.

Д алее , с п ом ощ ью  кредита м елки е, р азрозн ен н ы е и празд- 
н олеж ащ и е д ен еж н ы е средства кон центрирую тся в одном  м ес­
те и об ъ еди н и вш и сь  превращ аю тся в м ощ ную  п рои зводи тель­
ную силу.

5. К редит является  важ ной составляю щ ей д ен еж н о - 
кр ед и тн о й  п о л и ти к и  государства, через которую  реализуется 
м акр о эко н о м и ч еская  п о л и ти к а  правительства страны .

Ч ерез кредит в осн овн ом  регулируется спрос и п редлож е­
н и е д ен ег  в эк о н о м и к е , а стоим ость или  цен а ф и н ан совы х  р е ­
сурсов нап рям ую  зави си т  от уровня п роц ен тов  за бан ковски й  
кредит.

6. Т аки м  образом , кредит в условиях ры ночны х о тн ош ен и и  
вы ступает как важ н ей ш и й инструм ент со ц и ал ьн о - 
эк о н о м и ч еско й  толи ти ки  государств и источн ик ее- реал и за­
ции.

З.А. Холмаҳмадов — Минтақавий банк уқув 
марказининг Бош директори, и .ф .н., доцент, 
Т.И . Бобоқулов — Минтақавий банк ўқув 
марказининг маслаҳатчиси, и.ф.н.

ПУЛЛАРГА БЎЛГАН ГАЛАБНИНГ М О Н ЕТАРИ СТИ К  
ВА КЕЙ Н СЧА ТАҲЛИЛИ

П улларга бўлган талаб н и и г м онетаристик таҳлилида пул- 
ларга  бўлган н ом и н ал  талаб н ом и н ал  даром ад  ва н ом и н ал  ф о и з 
м еъ ёр и н и н г ф у н кц и ял ар и  с и ф аги  д а  қаралади . У қуйидаги  тен г- 
л ам а  ш акли д а  иф одаланади :

M d ”  f(Y n, I), (1)
бу ерда:

M d — пулларга бўлган н ом и н ал  талаб;
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Yn — н ом и н ал  даром ад;
I — н о м и н ал  ф о и з м еъёри .
Ю заки қараган да, бу тен гл и к  Ж .М . К е й н с н и н г  пулларга 

бўлган талаб  н азар и яси н и н г  қои далари га  мос келадигандек 
бўлиб кўри нади . Ч унки  кей н сча пулларга талаб  ко н ц еп ц и яд а  
ф о и з м еъ ёр и н и н г д и н ам и  касига асослан ади . А ммо, бу 
ўхш аш ли к ю заки  тасаввур , холос. Ж .М . К ей н сн и н г  н азари яла- 
рида пулларга бўлган талаб , услубий ж иҳатдан , уларни  иш лаб 
чи қари ш н И н г эн доген  ом и ли  сиф ати да қараш га асослан ган .

Ю қоридаги ф и крларга  қарам а-қарш и  ўлароқ, М. Ф ридм ен 
ва ун и н г тараф дорлари  пулларга бўлган талабн и н г ўзгариш и, 
асосан, н ом и н ал  даром адоар дараж асини нг ўзгариш и 
оқи батидир , ф о и з меъёри эса, пулларга бўлган талаб дараж асига 
сезиларли таъси р  кўрсатади, деган хулосага келдилар. М . Ф р и д ­
мен дастлабки  такли ф лари да ф оиз м еъёрини нг эгилувчанлигини 
нолга тен г  дсб  олди , кей и н р о қ  эса, унга озгина ўзгартириш  ки- 
ритиб , бу кўрсаткич  0,15 б и рли кка тўғри келувчи дараж адан 
ош иб кетм аслиги  керак , деган  ф и кр  билдирди. Бу эса, пулларга 
бўлган талаб  иш лаб ч и қари ш н и  ривож лантириш  ом или  си ф ати ­
да қараб чи қи ли ш и  м ум кин эм ас, балки иш лаб чиқари ш  нати- 
ж аларига бўлган талабн и н г элем ентларидан биттаси сиф атида 
ҳисобга о ли н и ш и  керак , деган  хулосани ш акллан и ш и га олиб 
келди. Пулларга бўлган талаб, уларнинг ф и кри га  кўра, пуллар ва 
б о й л и к н и н г турли ш акллари  (акп иялар , обли ғац иялар , узоқ  
муддат ф ой далан и лади ган  товарлар, «ки ш и лик капитали» ва 
бош қа активлар) ўртасида м уқобил танлов асосида ш аклланади . 
Ҳ ар қандай  ж и см о н и й  шахе касса қолдиқларини таш кил этиш  
м асаласини \а л  қи лар  эк ан , бой ли кн и н г турли ш акллари 
ўртасида эр к и н , қар ам а-қар ш и  танлов асосида ю қори (м акси- 
мал) даром ад олиш га ҳаракат қилади. Н атиж ада пулларга бўлган 
талабн и н г м атем атик тенглам аси  пулларнинг ай лан и ш  тезлигига 
таъсир қилувчи  ом и л л ар н и н г ўзаро таъсиршни тавсиф ловчи 
тенглам а ш аклига киради:

(M /P )d  =  f(rb, re, Р , h, у), (2)
бу ерда:

(M /P )d  — реал касса қ о л д и қ лар и н и н г сум м аси;
rb — о б ли гац и ял ар дан  кутилаётган  н ом и нал  д аром ад  м еъ ё­

ри;
ге — акц и ял ар д ан  кутилаётган  н ом и н ал  даром ад  м еъёри;
Р  -  б аҳ о л ар н и н г кутилаётган  ўзгариш и;
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h — « ки ш и л и к  ка пита.1! и» га и н вести ц и я  қи л и н и ш и даи  кути- 
"  лаётган  н ати ж алар  (бунда и ш ловчи ларн и н г м алакаси н и  о ш и ­

риш  ва м аълум от оли ш и  билан б о ғл и қ  хараж атлар кўзда тути- 
лая пти).

К ўри н и б  ту ри бди ки , м онетаристик пулларга бўлган талаб 
иш лаб ч и қ ар и ш н и н г  экзоген  ом или си ф ати да ю зага чиқм оқда. 
Зеро , ( I )  ф орм улан и  янада о д ди й р о қ  кўри н и ш га, яъ н и  Md =  
f(Y n, 1) кў р и н и ш д ан  M d =  f(Y n, n) ҳолатига келти ри ш  мум кин. 
Уш бу тен гл и к н и  Ж .М . К ей н сн и н г пулларга бўлган талабни 
ан и қ л а ш н и н г  дастлабки  асослари ни  акс эттирувчи  M d =  (Lr) 
тенглам а би лан  соли ш ти рсак , кей н сча  ва м он етари сти к  пул­
ларга талаб  к о н ц еп ц и я л ар и н и н г  услубий асослари даги  ф арқн и  
яққ о л  кўриш  м ум кин: кей нсча таҳ^шлда пулларга бўлган талаб 
ф о и з м еъ ёр и н и н г, м онетаристик таҳдилда эса, н ом и н ал  даро- 
м адн и н г ф у н кц и яси  сиф атида м айдонга чиқади.

Ж . О. Обиджоиов — Заместитель 
директора Национального института 
кредитной информации Ц БРУ з

С О ЗД А Н И Е  ЭФ Ф Е К Т И В Н О ГО  М ЕХАН И ЗМ А О БМ ЕН А  
И Н Ф О РМ А Ц И Е Й  -  ЗАЛОГ РАЗВИТИЯ  

И Н В Е С Т И Ц И О Н Н О Г О  И КРЕДИ ТН О ГО  РЫ Н КА СТРАНЫ

В больш и н стве стран  м ира на п остоян н ой  осн ове  о б м ен и ­
ваются и н ф о р м ац и ей  о платеж еспособности  заем щ и ков через 
креди тн ы е бю ро.

К редитны е бю ро являю тся составн ой  частью  лю бого  разви ­
того ф и н ан со во го  р ы н к а , так  как  ф и н ан со вы е учреж дения 
заи н тересован ы  в защ и те целостности  ф и н ан со во й  систем ы  и 
сн и ж ен и и  ри ска  при  вы даче кредитов кли ен там . О дним  из 
способов реш ен и я  таких  проблем  является  обм ен  и н ф о р м а ц и ­
ей  о креди тн ы х  и сториях  клиентов.

У збеки стан  одн и м  из первы х среди стран  С Н Г  создал п р а ­
вовы е условия необходим ы е для д еятельн ости  систем ы  учета 
кредитной  и н ф орм ац и и .

П ервы м  ш агом  к  ф орм и рован и ю  еди н ой  базы  д ан н ы х , п о ­
зволяю щ ей  ком м ерчески м  банкам  в случае необходи м ости  п о ­
лучать сведен и я  о кредитной  истории п отен ц и альн ы х заем щ и ­
ков, яви лось  п остан овлен и е  К абинета М и н и стров  Республики 
У збекистан  от  23 ап реля  2004 года № 197 «О мерах по ф орм и-
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ровани ю  систем ы  учета и н ф орм ац и и  о кредитны х историях за­
ем щ и ков» , п редусм атриваю щ ее меры по создан и ю  и н ф о р м а­
ц и он н ы х  баз д ан н ы х  но кредитны м  о п ер ац и ям  б ан ко в  и кр е­
д и тн ы м  и стори ям  их клиентов.

В п о стан о вл ен и и  предусм атривается создан и е двухуровне­
вой систем ы  учета и н ф о р м ац и и  о заем щ и ках  бан ков  и полу­
чен ны х им и кредитах , а им енно:

создан  Н ац и о н ал ьн ы й  институт креди тн ой  и н ф орм ац и и  
Ц ен тральн ого  б ан ка , осущ ествляю щ ий сбор и ан али з и н ф о р ­
м ац и и  о креди тн ы х , в том  числе лизи нговы х и ф актори н говы х 
оп ерац и ях  б ан ко в , видах обесп ечен и я  обязательств заем щ и ков , 
ведение еди н ого  реестра креди тн ой  и н ф орм ац и и .

К ром е того , во и сп о лн ен и е  д ан н о го  п о стан овлен и я  сф о р ­
м и рован о  м еж бан ковское  кредитное бю ро п р и  А ссоциац ии  
б ан ков  У збеки стан а, осущ ествляю щ ее сбор , ан ал и з  и хранение 
и н ф о р м ац и и  о кредитны х и сториях заем щ и ко в  ком м ерческих  
бан ков , ф о р м и р о в ан и е  систем ы  рей ти н говой  о ц ен ки  за е м щ и ­
ков и п редоставляю щ ее бан кам , ин ы м  креди тн ы м  о р ган и зац и ­
ям  и сам им  заем щ и к ам  сведен и я  о кредитны х и стори ях  заем ­
щ иков.

С ледую щ и м  ш агом  в создан ии  систем ы  учета кредитной  
и н ф о р м ац и и  стало п ри н яти е  Ц ентральны м  бан ком  п олож ен ия 
«Об обм ен е и н ф о р м ац и ей  между м еж бан ковски м  кредитны м  
бю ро и ко м м ер ч еск и м и  бан кам и  и п оряд ке  предоставлени я 
и н ф о р м ац и и  о кредитны х историях» и «О п орядке ф о р м и р о ва­
ни я базы  д ан н ы х  Н ац и о н ал ьн о го  ин сти тута кр ед и тн о й  и н ф о р ­
м ации  и п редоставлен и я  креди тн ой  и н ф о р м ац и и  М еж б ан ков­
ском у кред и тн ом у  бю ро и ком м ерчески м  бан кам .

Э ти п о л о ж ен и я  устанавливаю т п оряд ок  сбора, обработки , 
х р ан ен и я  и п редоставлен и я  и н ф о р м ац и и  о кредитны х оп ер а­
ци ях ко м м ер ч ески х  б ан ко в  и их заем щ и ках  Н ац и он альн ы м  и н ­
ститутом  кр ед и тн о й  и н ф о р м ац и и , п орядок  обм ен а и н ф о р м а­
ц и ей  меж ду М еж б ан ковски м  кредитны м  бю ро и ко м м ер ч еск и ­
ми б ан к ам и , а такж е порядок предоставления и н ф о р м ац и и  о 
кредитны х и стори ях  п о тен ц и альн ы х  заем щ и ков  ком м ерческим  
бан кам , ин ы м  кред и тн ы м  о рган и зац и ям  и сам и м  заем щ и кам .
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Т.Т. Ш одиев — Марказий банк 
бош нозири

ТИ Ж О РА Т БАНКЛАРИ АКТИ ВЛ А РИ Н И Н Г Л ИКВИ ДЛ И ГИ

Т и ж орат  б ан кл ар и  акти в л ар и н и н г  ли кви д ли ги  де ганда, 
и қти соди й  адабиётларда акти вл ар н и н г пул га айлани ш  
қо б и л и яти  туш ун илади . Бундан  таш қ ар и , халқаро б ан к  ам али ё- 
тида ти ж орат  б ан кл ар и  бухгалтерия б ал ан си н и н г актив  қисм и 
у л ар н и н г л и к ви д л и к  дараж аси н и  п асайи ш  там ой и ли  асосида 
ш акллан ти ри лм окд а .

Т и ж о р ат  б ан кл ар и  акти вл ар и н и н г ли кви д ли ги га  таъсир 
этувчи ом и л л ар  ичида М аркази й  б ан к н и н г  маж бурий захира 
си ёсати  мухим ўрин эгаллайди . Б ун инг сабаби ш ундаки , би- 
р и н чи д ан , маж бурий захира аж ратм алари  тиж орат б ан клари - 
н и н г  л и к ви д ли ги га  бевоси та  таъси р  кўрсатади . Ч ун ки  маж бу­
рий захира аж ратм алари  сум м аси ти ж орат  б ан к и н и н г  м иллий 
валю тадаги «Н остро» ваки лли к  ҳисобварағидан  тўланади . И к- 
к и н ч и д ан , м аж бурий захира аж ратм алари  сум м асига кўп чи ли к  
м ам лакатларда, шу ж ум ладан , Ў збеки стон  Реснубликасида 
М аркази й  б ан к  том он и д ан  ф о и з тўлан м айди . У чин чидан , м аж ­
бурий захи ра  аж ратм алари  сум м аси тиж орат б ан кл ар и н и н г  ж о ­
рий  ф аоли яти д а  иш лати лм ай ди , улар ф ақат  б ан к  бан крот 
булганда қай тари лади .

Ў збекистон Реснубликасида мажбурий захира ставкалари- 
н и н г  ни сбатан  ю қори экан ли ги  (20% ) ва уларни деп озитларнин г 
сум м аси ҳамда муддатига б оғли қ  равиш да та- 
бақалаш тирилм аганлиги  тиж орат банклари акти влари н и н г л и к - 
ви дзи ги га  салбий таъсир этмоқда.

Ш униси  хусусиятли ки , ҳозирги даврда тиж орат бан клари  
а кти в л ар и н и н г  л и к ви д ли ги н и  баҳолаш да «бирлам чи захиралар» 
ва « и кки лам чи  захиралар» туш ун чаларидан  кен г ф ой д алан и л- 
мокда. Ф и к р и м и зн и н г  исботи  тари қаси д а  ти ж орат  б ан кл ар и ­
н и н г акти влари  ва п асси влари н и  бош қари ш  хусусидаги икки  
етакчи  н азар и ян и  келтириш  м ум кин. Б и ри н чи  н азари я «актив- 
л ар н и  тақси м лаш »  деб ном лан ади  ва унда ти ж орат  б ан кл ар и ­
н и н г  л и к ви д ли ги н и  таъм инлаш да бирлам чи захираларга тая- 
н и ш н и н г  зарурлиги  эътироф  этилади. М азкур н азар и я  асосчи - 
л ар и  бирлам чи  захиралар тарки б и га  ли к ви д ли к  дараж аси  н и с­
батан эн г  ю қори  бўлган акти вларн и  -  кассада[и  накд  нуллар 
қолди ғи , тиж орат б ан к и н и н г  М аркази й  бан кдаги  «Н остро» ва-
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ки л ли к  ҳи со б вар ағи н и н г  қолдиғи , ти ж о р ат  б ан к и н и н г  бош қа 
ти ж о р ат  б ан клари даги  «Н остро» ваки лл и к  қисоб- 
в ар ақл ар и н и н г қ о л д и қлар и н и  ки р и ти ш ган .

Тиж орат банклари  акгивлари ва пассивларини бош қариш  ху­
сусидаги икки нчи  назария «маблағларни конвертирлаш » деб 
номланади. М азкур назарияга кўра, тиж орат бан ки нин г ликвид- 
лилиги бирламчи ва иккилам чи захиралар ҳисобидан таъминла- 
нади. Бунда иккилам чи захиралар таркибига ю қори ликвидли 
қим м атли қоғозлар киради. Х алқаро банк амалиётида тиж орат 
бан кларин инг балансида ю қори ликвидли к хусусиятига эта 
бўлган қуйидаги қимматли қоғозлар мавжуд: ху-кумат.нинг
қимматли қоғозлари, М арказий бан к  том онидан эмиссия 
қилинган қимматли қоғозлар, корхоналар том онидан чиқарилган 
ва ҳукумат том онидан кафолатланган қимматли қоғозлар, М арка­
зий банкда қайта ҳисобга олинадиган тратталар.

Б и зн и н г  ф и к р и м и зч а , ҳукум атни нг қи м м атли  қоғозларига 
қи л и н ган  б ан к  и н  вести ци ялари  н и , қай си  ҳукум ат бўлиш идан 
қатъи н азар , ю қори  ли к ви д ли  акти влар  сиф ати да баҳолаш  
м ақсадга м увоф ф и қц и р . Б ун и н г сабаби  ш ундаки , ҳукумат ҳар 
қан дай  м о л и яви й  ш арои тда ў зи н и н г  қи м м атли  қоғозлари 
бўйича ю зага келадиган  м аж б ури ятлари н и  баж ариш га 
қодирдир . Д авлат  бю д ж ети н и н г даром адлари  ети ш м ай  қолган 
тақд и р да , М аркази й  б ан к н и н г  креди тлари дан  ҳукум атнинг 
қи м м атли  қоғозлари  бўйича ю зага келадиган  м аж буриятларни 
тўлаш да ф о й д ал ан и ш  м ум кин. Ёки ти ж орат  б ан к л ар и н и н г  к р е ­
д и тлар и дан  уш бу м ақсадда ф ой д алан и ш  лозим .

Ҳ укум атн и н г хориж ий  валю таларда эм и сси я  қи ли н ган  
қи м м атли  қоғозларига  қи ли н ган  б ан к  и н вести ц и ял ар и н и  ҳам 
ю қори  ли к ви д ли  акти влар  си ф ати да баҳолаш  м ум ки н . Ч унки 
ҳукум ат х ори ж и й  валю тадаги захи ралари  етиш м ай  қолган 
тақди рда ҳам  М аркази й  бан кд ан  ж ори й  ҳисобрақам идаги  маб- 
л ағлар н и  хориж ий  валю таларга ай р и б о ш л аб  оли ш и  мум кин.
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И. Имамов — Универсал банк 
бошқаруви раиси ўринбосари, 
Ф .И . М ирзаев — БМ А УАКМ  
бошлиғи

РЕС П У БЛ И К А М И ЗДА  УНИВЕРСАЛ БАНКЛАР  
Ф А О Л И Я ТИ Н И  К ЕН ГА Й ТИ РИ Ш  ВА Р И В О Ж Л А Н Т И РИ Ш

М УАМ М О ЛАРИ

Бугунги кунда и қти соди ётн и  ри вож лан ти ри ш да б ан клар- 
н и н г  р о л и н и  ян ада ош и ри ш  муҳим бўлиб қолм оқда. Бу эса 
бан кларда олиб борилаётган  иш  унум дорлигини  ош и р и ш га , 
хизм ат турлари н и  кўп ай ти ри ш га, крлаверса. ж аҳон  б ан к  ам а- 
л и ёти н и  чуқур таҳлил қи лган  ҳолда, реслубли кам и зда у н и вер ­
сал б ан к  ти зи м и  ф ао л и яти н и  кен гай ти р и ш  ва р и вож лан ти - 
ри ш н и  тақозо  этади . Б и зга  м аълум ки, кей инги  й и лларда банк 
хизм ат турлари й и л д ан -й и л га  ортиб борм оқда. М олия 
соҳасидаги хизм ат ту р лар и н и н т  ҳам ортиб б о р и ш и  бан к  
соҳаси н и  тузилиш  т и зи м и н и  ўзгарти риш га олиб  келм окда. Бу 
эса, б ан кл ар н и н г  зам о н ави й , тран сф орм аллаш ган  ти зи м и н и  
я р ати ш н и , глоб,зл ва р и вож лан ган  ахборот технологиялардан  
кен г ф о й д ал ан и ш н и  талаб  этм окда. Зам он ави й  уни версал  бан к  
— бу барча эски  бош қарув  ти зи м и дан  воз кеч и ш н и , бунинг 
ҳи соби га  у л ар н и н г ў р н и н и  ҳар там он лам а ри вож лан ган , зам о ­
навий ахборот техн ологи ялари  би лан  таъ м и н л ан ган  ва халқаро  
б ан к  ам алиёти  о р қал и  бевосита боғланган  ти зи м  асосида 
ўзгарти ри ш н и  талаб  этади . З ам о н ави й  универсал б ан к  ф а о л и я ­
тида секи н л и к , б ю рократли к , сам ар аси з иш лаш . ўз и ш и н и  
б и лм асли к , ри ск ли  ҳолатлардан ч и қо л м асл и к , д ар о м ад си з ва 
рақобатга бардош  бсра олм асли к  ҳолатлари бўлм асли кн и  талаб 
қи лса , тезкорликрти, кучли  м утахассисларни , зам о н ави й  бан к  
техн о л о ги ялар и дан  ф о й д ал ан и ш н и , ҳам иш а д ар см ад га  эр и - 
ш и ш н и  ва рақобатга бардош ли кн и  ўзида акс эта и ш н и  талаб  
этади . Ж аҳон ам али ёти да ривож лан ган  м ам лакатла] даги  б ан к ­
л а р н и н г  уни версаллаш уви кески н  суръатлар би лан  о р ти б  бора- 
ётган • бўлса, ри вож лан аётган  м ам лакатлардаги  бу ҳолат 
б о сқи ч м а-бо сқи ч  амалга ош м окда. У ниверсал банк ф аоли яти да 
асо сан , қуйидаги  й ўн али ш ларга  эътибор қар ати л .д и : ахборот- 
л ар , р и ск , қи м м атли  қоғозлар  билан  оп ерац и ялар  ва кап италн и  
бо ш қар и ш . Бундан таш қ ар и  ф ао ли ятн и  р и вож лан и ш и  я н ги - 
ян ги  б ан к  оп ерац и я  турлари ни  кен гай и ш и га оли j  келади. У н и ­
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версал б ан к  ф ао ли яти  р и во ж л ан и ш и н и н г  ҳозирги кундаги асо ­
сий  ом и ллари  си ф ати да қуйидаги кўрсатки чларни  келтириб 
ўтиш  м ум кин: у зо қ  муддатли стратегия «тўхта-олға», и н ти ли ш  
и ш он чи  асоси н и  таш ки л  этиш  зарур; удум ва таж риба 
б о ш қар у вн и н г асоси  бўлиш и д аркор ; салм окди  кап итал , ю қори  
р ей ти н г ва яхш и  таж риба; ички  бозорда ю қ ори  ўри н н и  эгал- 
л аш ; таш қ и  ф ао ли ятн и  кен гай ти р и ш ; м и ж озларн и н г кен г  база- 
сига эга бўлиш ; б ан к  хизм ат турлари н и  хи лм а-хи лли ги га  эр и - 
ш и ш ; кросс  сотуви ва кросс  м аркети н г ф ао ли яти н и  ри всж лан - 
ти р и ш ; м оли яви й  хи зм ат кўрсатиш ни ҳаётий ([зазасини ярати ш ; 
келаж акда м устақил б ан к  ф аоли яти га  эр и ш и ш  учун ю қори  к а ­
питалга и н ти ли ш  л о зи м . У ниверсал б ан к  ўз бош қарув ти зи м и - 
ни  ярати ш да, бу ҳар то м о н л ам а ю қори  таж рибага асослан ган  
и н вести ц и о н  би знес ф аоли яти д а  ан глосаксон  нау-хау ти зи м и га  
богланган  ва «риск м адан и яти »н и  чуқур таҳлил қи ли б , баҳолай 
олади ган  ти зи м  б ў ли ш и н и  талаб  этади. С алм окди  кап и тал , 
ю қори  рей ти н г ва яхш и таж ри ба бу б ан к н и н г  ички  м уҳитида 
қолаверса , ж аҳон ам али ёти да м иж озлар  эъ ти б о р и н и  тортади ган  
ва и ш о н ч и н и  қозонади ган  эн г асосий  ом иллар  қи собланади . Бу 
натиж ага эр и ш и ш  ти ж орат  б ан кл ар и м и зн и н г универсал  б ан к  
ти зи м и га  ки риб  б о р и ш и н и  таъм и н ловчи  асоси й  воситалар  
бўлиб хизм ат қилади . И ч ки  бозорда ю қори ў р и н н и  эгаллаш  бу 
ҳар қан дай  б ан кн и  уни версаллаш ув дараж асига е ти ш и ш н и н г  
эн г муҳим олм и ллари дан  бири  си ф ати да - қаралади . Ч унки  
ж аҳон  ам али ёти да ўз м авқи ега  эга бўлган ҳар қан дай  бан к: «Ўз 
уй и н гда ҳукм рон бўл», н ақли га  асосий  эъти борн и  қаратади . 
Т аш қи  ф аоли ятн и  кен гай ти ри ш  ю қоридаги  о м и л л ар н и  р и во ж ­
л ан ти р и ш д а  асоси й  дебоча ҳисобланади . Ч унки  ж аҳон  ам ал и ё­
ти  би лан  бан клар  бевосита боғланм ас экан , ул ар н и н г салм оқли  
кап итал  туш ун часига  эр и ш и ш и  м ураккаб м асала бўлиб 
қолаверади . Ш у н и н г учун кей инги  йилларда эн г  й и р и к  500 та 
ж аҳон  бан клари  ичи да 195 таси  Е вропа б ан кл ар и н и н г  бўлиш и 
ю қоридаги  о м и лн и  р и вож лан ти ри ш и  ҳисобига тўғри к ел и ш и н и  
эксп ертлар  асослаб  бери ш ган . Ж аҳон да 847 та б ан к н и н г  балан с 
сум м аси  100 м лн. доллардан  ортик. бўлиб, бу курсатки чн и н г 
ярм и си  Е вропа бан клари га  тўгри кел ад и 1 Р есп убли кам и з 
б ан к л ар и н и н г  бу натиж ага эри ш и ш и  бевосита таш қ и  ф а о л и я ­
ти н и  кен гай ти р и ш и н и  тақозо  этади . М и ж озларн и н г кен г  база-

1 Dr. H ans-U lrich  Doerig Universal bank — Banktypus der zukunft. Shtutgart. 2001 
y. 28-29.
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с л га эри ш и ш  — бу ҳар  қандай  б ан к н и н г  гом ирида о қи б  турган  
қон и  ҳисобланади , бугунги кунда банк м иж озлар  и сони  ни 
кўп айтириш да хизм ат турлари ни  ахборот технологиялари га  
асослан и б  олиб  бори ш  ж аҳон банк ам ш ш ётига кен г  кириб 
борм оқда. М иж озларга и н терн ет  орқали  хизм ат турлари н и  так - 
л и ф  эти ш , ўз о ф и си д ан  бевосита б ан к  тарм оқлари га  
бо ғл ан и ш и , вақтдан  унум ли ф ойдаланган  ҳолда, оп ер ац и ялар - 
ни и н терн ет  орқали  ама.пга ош и ри ш и  б ан кл ар н и н г  м иж озлар  
базаси ни  янада кен гай ти ри ш и га  им кон яратм оқда. Б ан к  хизм ат 
турлари ни  хи лм а-хи лли ги га  эри ш и ш  келаж акда бан к  м иж озла- 
ри со н и и и н г  о р ти ш и  бан клар  олдига янги  талаб ларн и  қўяди. 
Еу б ан к л ар н и н г  хизм ат турлари ни  кен гай ти ри ш  учун ҳар хил 
усуллар ва рекоусуллар  қўллаш  л о зи м л и ги н и  англатади . Ю қори 
салоҳият остида турли хил усуллар ва рекоусуллар о р қал и  huj 
олиб  борувчи бан клард а  изланувчи , билим дон  ва чуқур му- 
ш оҳада қи лувчи  ходим ларга ни сбатан  талаб ортиб  боради.

Б.Т. Бердияров — БМА етакчи илмий ходимн, и.ф.н.

БАНК РБСУРСЛАРИ БА РКАРО РЛИ ГИ Н И  ТАЪ М И Н Л АШ
ЙЎЛЛАРИ

Т иж орат б ан клари  учун ресурсларни ш акллан ти ри ш да к а ­
питал о п ер ац и я л ар н и н г  аҳам ияти ўта муҳимдир. Бу о п е р а ц и я ­
лар  б ан к н и н г  барча турдаги ф аоли яти га  таъси р  қи лади , яъ н и  ўз 
ресурслари  ҳ аж м и н и  ўзгартириш , кредит ресурслари ни  жалб 
эти ш , кредитлар  бери ш  каби ва бош қа кўп гина о п ер ац и ялар  
ушбу о п ер ац и ялар  билан  бевосита б оғли қли ги н и  билдиради .

Р есурсларн и н г чегараланганлиги  бу б ан кл ар н и н г  ривож ла- 
наётгаи ли ги н и  ва б ан к н и н г  м иж озларга боғлани б  қоли ш и н и  
х.амда бан клар  ўртасида м иж озлар  учун кучли рақобат  муҳити 
ю зага келаётган ли ги н и  кўрм оқдам из. Б и зн и н г ф и кр и м и зч а. 
б ан к  ресурслари  барқарорли ги н и  таъм и н лаш  учун а н и қ  стр ате - 
гик  реж алар би лан  асослан ган  деп ози т сиёсати  ю ри ти ш  асо си ­
д а  д еп о зи т  п о р тф ели н и н г д и в ер си ф и кац и ял ан ган л и ги  ҳамда 
ю ритилаётган- д еп о зи т  си ёсати н и н г сам арали ли ги га  эри ш и ш  
лози м .

Чунки бугунги кун ш ароитида ресурслар жалб қилиш  билан 
биргаликда уларни оптимал тарзда тақсим лаш  ва керакли бўлган 
мақсаддарга эри ш и ш , яъни давлат аҳамиятини ҳам, банк ҳамда 
миж оз м анф аатини ҳам кўзлаш  кер)ак. Чунки банклар ўз тўлов
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қобилиятини ёки ликвидли ги ни сақлаб туриш и бан к  учун :<ам, 
миж оз учун ҳам эн г  муҳим бўлиб, учинчи том онидан, назорат 
қилувчи муассасал£1рн и н г ҳам қараш ларини қондиради. Ш уларки 
ҳисобга олган ҳолда, банк жалб қилинаётган м анбаларнинг сиф а- 
тига шу билан биргаликда йўналтирилаётган соҳалар иш ончлили- 
гига кучли эътиборни қаратиш лари керак. Ҳ ар бир м иж оз билан 
илож и б ори ча у зо қ  м уддатли алоқаларн и  йўлга ку'йиш л о зи м  ва 
м и ж о зл ар н и н г талаб л ар и н и  олди ндан  б и ли ш лари  ҳамда улар 
учун зарурий  хи зм ат турлари ни ўз вақги д а  бер и ш л ар и  керак.

Ю қори да кўриб ўтилган  м асалалардан  хулоса қи л и ш и м и з 
м у м ки н к и , ресурслар  б ан к н и н г  м аж буриятлари  ва уларни 
ш акл л ан ти р и ш да б ан кл ар  .\ар хил унсурлардан ф о й д ал ан ад и - 
лар. Булар асо сан , б ан к н и н г  олиб  бораётган  д еп о зи т  с и ёсати - 
дан келиб  чи ққ ан  ҳолда, ш акллан ти ради лар . А гар б ан кл ар  ф ао ­
л и яти  асосида кели б  ч и ққан  ҳолда, кўрадиган бўлсак, у зо қ  
муддатли и н в ести ц и ял ар  билан  ш уғулланувчи б ан кл ар  р есурс­
л ар  б азаси н и н г  асо си н и  ўз м аблағлари эвази га  ш акллан ти рган и  
маъкул деб ў й л ай м и з , қи сқа ва ўрта муддатли кредитлар  би лан  
ш уғулланувчилар аҳоли ж ам ғарм алари  ҳамда н о д ел о зи т  м аб- 
лағлар  ж алб  қи л и н ган  ресурслар  ҳисобига ш акллан ти ри ли ш и  
м ақсадга м у в о ф и қ  бўлади.

Ш у н и н г би лан  би ргали кда бан клар  учун ҳозирги и қти соди й  
ш ароитдан  кели б  ч и қ қ ан  ҳолатда, б ан к  ресурслари ни  ш ак л л ан ­
ти ри ш да қи м м атли  қоғозлар ф аоли яти н и  р и вож лан ти ри ш  
мақсадга м у в о ф и қ  деб  ўй лай м и з, чунки  улар ҳам б ан кл ар  л и к ­
видлигига таъ си р  кўрсатади  ҳамда тўлов тизи м и га ен ги л л и кл ар  
олиб келади. Ю қори даги ларга  қўш им ча ҳолда, п л асти к  каргоч- 
калар ам алиёти  қам  б ан к  ресурслари н и  ш акллан ти ри ш га  жуда 
катта таъсир кўрсатади , чунки улар д о и м и й  ж ам ғари ш  восита- 
си си ф ати да к ў п р о қ  и ш лати ли ш и  бир тараф дан  б ан к  ресурсла­
ри м устаҳкам ли гини  таъ м и н л ан и ш и га  олиб  кел и ш и н и  кўп гина 
ри вож лан ган  давлатлар  бан клари  ам алиёти дан  к ў р и ш и м и з 
м ум кин.

С ер ти ф и катл ар  билан  иш ларн и  ам алга ош и р и ш н и  яи ада 
кў п ай ти р и ш  кер ак , чунки  у, бу ерда о р ти қ  ҳужж атли и ш ларн и  
кам ай и ш и  ҳамда- м и ж озга  қулайли ги , б ун и н г учун ҳеч қандай  
маж бурий захи ралар  тўлови амалга о ш и рм асли ги  ва ун и н г 
ҳисобига кредит п о тен ц и ал и  ош и ш и га  олиб келади.

Ш ун и н гдек , б ан к  ў зи н и н г  реклам а ф аоли яти га  ҳам кен гр о қ  
эътибор қарати ш лари  л о зи м , яъни  ян ги  чиққан  б ан к  хизм ати  
ёки  ом он ат  тури  м и ж озларн и н г қи зи қи ш и  ортиш и учун
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маълум муддат о л д и н р о қ  эълон қи л и н и ш и  ва у м иж озларга 
туш унарли  ҳам да а н и қ  иш ончли  бўлиш и лозим .

Ю қори да келти ри б  ўтилган ф и кр л ар  асосида ҳам да бан клар  
ф аоли яти  учун ярати лаётган  им тиёзларни  кур и б ч и ққ ан  ҳолда, 
қуй идаги ларн и  так л и ф  этиш  мумкин:

-  ти ж о р ат  б ан клари  том он и дан  тр ан закц и о н  д еп ози тлар  
ом м авий  тарзда қуллан и лаётган ли ги н и  ҳисобга олган ҳолда, 
б ан кл ар н и н г  аҳоли ж ам ғарм алари билан  иш лаш  кўлам ини 
ош ириш  керак . Ч ун ки  уш бу м аиба ни сбатан  барқарор ресурс­
лар  тарки б и га  ки ради  ва б ан кларн и  нисбатан  у зо қ  муддатли 
барқарор  ресурслар  би лан  таъ м и н лан и ш и га  эри ш и лади . Б ун и н г 
учун аҳолига кўрсатилаётган  хизмат турлари ян ада кен гай ти ри - 
л и ш и  ва ж ози бадорли ги н и  ян ада о ш и р и л и ш и  ҳамда реклам а 
ф аоли яти  ях ш и л ан и ш и  керак;

— ж алб қи л и н ган  маблағлар тарки би да нодепози т м анба- 
л арн и  ш акл л ан ти р и ш  чора-тадби рлари н и  белгилаш , чунки  бу 
м анба ҳам б ан к  ресурслар  б азаси н и н г му стаҳкамл и ги ни 
таъм инлаш  га хиссасин и  қўш ади хамда улардан ф ойдалани ш  
им кон  и яти н и  ош и ради . М а благ ж алб  қ и л и ш н и н г  ушбу йўли ўз 
ўрни дан  ти ж о р ат  б ан кл ар и н и н г  катта м икдорда акти вларн и н г 
м аж бурий захирада банд  бўлиш ига эҳтиёж  туғдирм айди. Ушбу 
м анбалардан  ф о й д ал ан и ш н и  ош и ри ш  учун бан клараро  бозор 
ва қи м м атли  қогозлар  бозорлари н и  янада ривож лан ти риш  
•мақсадга м увоф и кди р .

-  ю р и ди к  ш акслардан  ж алб  қи ли н ади ган  муддатли д е п о ­
зитлар га н и сбатан  маж бурий захира талаблари н и  ҳисоб-ки тоб  
қи ли ш да и м ти ёз бери ш . Бу б ан кл ар н и н г  ресурс базаси н и  мус- 
тахкам лаш га им кон  и ят яратади.

— б ан к н и н г  акти в  ва п ассивлари  холати ни  назорат қи лиш , 
уларни м уддатлари бўйича м увоф иқлиги ни  таъм и н ловчи  ком - 
пью тер-дастур  иш лаб  чи ки ш . Бу дастур жалб қи ли н ган  маб- 
лаглар  сум м аси , ф о и з ставкаси , қай тари ш  муддатлари хамда 
банкдаги  мавж уд ресурсларн и  муддатлар бўйича ж ой лаш ти ри л- 
ганлиги ва креди тларн и  ф о и з ставкалари  тўғрисидаги  маълу- 
м отларни ўзида акс  этти ри ш и  лозим .
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Х.А. Тухсанов — вед)Щ1ИЙ 
экономист М Ф  РУз.

В О П РО С Ы  О Ц Е Н К И  И У П РАВЛ ЕН И Я П Р О Ц Е Н Т Н Ы М
РИ С К О М  К О М М ЕРЧ ЕС К И Х  БАНКОВ УЗБЕКИСТАНА

В наш ей респ убли ке , как  и в других странах С Н Г , до  п о ­
следнего врем ен и  п р о ц ен тн ы й  риск не п редставлял  серьезной  
проблем ы  для бо льш и н ства  банков. Н а наш  взгляд, п ри чи н а 
того об ъ ясн яется  тем , что в портф елях  б ан ков  средн е- и д о лго ­
срочн ы е кредиты  и зай м ы  им ели  не сущ ествен н ы й  удельны й 
вес, а кр атко ср о ч н ы е п роц ен тн ы е ставки  регулярн о  п ересм ат­
ривались.

П о наш ему м нению , одним из наиболее актуальных проблем, 
предстоящ их реш ению  банковской системе в среднесрочны й пе­
риод, это разработка индивидуальных норм ативны х полож ений 
определяю щ ий контроль за управлением процентны м и рисками.

О сн о вн ы м и  п р и чи н ам и  возрастан ия уровня п роц ен тн ого  
риска в д еятельн ости  ком м ерческих  б ан ко в  У збеки стан а яв л я ­
ются: сн и ж аю щ аяся  доходн ость о п ер ац и й  на ф и н ан совы х  р ы н ­
ках; сн и ж ен и е  уровн я  и н ф о р м ац и о н н о - ан ал и ти ч еско й  работы  
в банках; уси лен и е краткосрочн ого  характера и нестаби льн ости  
ресурсной  базы ; рост избы точн ой  л и к ви д н о сти  больш ин ства 
ком м ерчески х  бан ков ; п овы ш ен и е возрастан ия уровня н ео п р е ­
д ел ен н о сти  на ф и н ан со вы х  ры нках и другие;

Результаты  и ссл едо ван и я  п оказы ваю т, что н ам етивш иеся 
тен д ен ц и и  в стаб и л и зац и и  эк о н о м и к и  и её роста, расш и рен и я  
ин ф раструктуры  ф и н ан со во го  ры н ка , а такж е р езкое п о н и ж е­
ние тем п ов  и н ф л я ц и и  и другие благоп ри ятн ы е эк о н о м и ч ески е  
ф акторы  в п оследнее врем я повы сили  интерес отечественны х 
б ан ки р о в  к п роб лем ам  управлени я п роц ен тн ы м  риском .

Х отя п р о ц ен тн ы й  ри ск  является  обы чны м  явлен и ем  при 
п роведен и и  б ан ко вски х  о п ер ац и й , одн ако , ч резм ерн ая  вели чи ­
на п р о ц ен тн о го  ри ска  м ож ет нести  в себе серьезную  угрозу как 
доходам , так  и кап и тальн о й  базе ком м ерческого  банка..

У п равлен и е этим  ри ском  при обретает все больш ее зн ач е­
ние на развиты х ф и н ан совы х  ры нках , где кли ен ты  активн о  
уп равляю т своим и  п роц ен тн ы м и  рискам и . Вместе с тем , следу­
ет отм етить, что будущ ие и зм ен ен и я  проц ентны х ставок могут 
п ослуж и ть и сто чн и ко м  как  доп олн и тельн ы х  расходов, так  и 
д о п о л н и тел ьн ы х  доходов банка.
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На наш  взгляд, осн овн ая  цель управлени я п роц ен тн ы м  
риском  состои т в м и н и м и зац и и  отри ц ательн ого  воздействия 
колеб ан и й  ры н о ч н ы х  проц ентны х ставок  на рен табельн ость 
ком м ерческого  банка. В зави си м ости  от основн ы х н ап равле­
н ий д еятельн ости  ком м ерческого  б ан ка п р о ц ен тн ы й  р и ск  м о­
жет в о зн и кать  в случаях, когда б ан к  вы ступает в роли: а) кр е ­
дитора и заём щ и ка; б) ин вестора в ф и н ан со вы е инструм енты ; 
в) эм и тен та  ц ен н ы х  бумаг (в осн овн ом  долговы х); г) дилера 
валю тны х оп ерац и й .

Д ля  п р и н яти я  р еш ен и й  по уп равлен и ю  п роц ен тн ы м и  р и с ­
кам и в целях м и н и м и зац и и  потерь  доходов ком м ерческого  
б ан ка , в первую  очередь необходи м о о ц ен и ть  величину сам ого 
п роц ен тн ого  риска. О б щ еп р и н ято , что  методы  и зм ерен и я  п р о ­
ц ен тн ого  ри ска  различаю тся вы бором  показателей  д еятел ьн о ­
сти б ан ка , и зм ен яю щ и хся  вследствие и зм ен ен и я  ры ночны х 
п роц ен тн ы х  ставок.

Результаты  и зучен и я  и исследован и я  теоретически х  и п р а к ­
тических асп ектов  м етодов о ц ен ки  и и зм ерен и я  проц ентны х 
ри сков  ком м ерчески х  б ан ков  способствовали  разработки  о б щ е­
го блока  — м ехан и зм а  управлени я проц ессом  м и н и м и зац и и  
п р о ц ен тн о го  р и ск а , что является  о сн о вн о й  целью  управлени я 
п роц ен тн ы м  ри ском  банка. В ы деляю тся следую щ ие осн овн ы е 
процедуры  м ехан и зм а управлени я проц ессом  м и н и м и зац и и  
п роц ен тн ого  ри ска  в ком м ерческих  банках:

1. Ф о р м и р о ван и е  базы  д ан н ы х  о п роц ен тн ом  риске банка.
2. Расчет п о зи ц и и  б ан к а  по п роц ен тн ом у  риску.
3. О п ред елен и е  ож и даем ы х потерь от  и зм ен ен и я  п р о ц ен т­

ной ставки .
4. О ц ен ка  сум м арного  эф ф екта  вл и ян и я  ож идаем ы х и зм е­

нен ий проц ен тн ы х  ставок  на доходность банка.
5. П р и н яти е  реш ен и я  о степ ени  «терпим ости» б ан ка  к п р о ­

ц ен тн ом у риску .
6. В ы работка сп особов  м и н и м и зац и и  п р о ц ен тн о го  риска 

банка.
7. Р еал и зац и я  п о л и ти к и  м и н и м и зац и и  п роц ен тн ого  риска 

банка.
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Ж.А. Агзамов — ведущий специалист 
П СБ, магистр экономики.

П РО Б Л Е М Ы  С О В Е РШ Е Н С Т В О В А Н И Я  УПРАВЛЕНИЯ  
Л И К В И Д Н О С Т Ь Ю  К О М М ЕРЧ ЕС К О ГО  БАНКА

О дн и м  и з осн овн ы х  условий устойчивого  разви ти я  каж дого 
б ан ка и б ан ко вско й  систем ы  в целом  является  соверш ен ство­
вани е подходов к уп равлен и ю  ф и н ан сам и  ком м ерческих б ан ­
ков.

П р акти ческую  деятельн ость , связан н ую  с управлен и ем  ф и ­
н ан сам и , м ож н о раздели ть на две  о сн овн ы е части: ф и н а н со ­
вый ан ал и з, вклю чаю щ и й проведение необходим ы х ф и н а н со ­
вых расчетов, и п р и н яти е  ф и н ан совы х  реш ен и й .

О дним  и з важ н ей ш и х н ап равлен и й  ф и н ан со во го  анализа 
является  ан али з ли кви д н о сти  ком м ерческого  б ан ка , т. е. о ц е н ­
ка сп особ н ости  б ан ка  своеврем ен н о  вы п олн ять  свои о б яза ­
тельства по возврату влож енны х в него  средств с вы платой  с о ­
ответствую щ его возн аграж ден и я, что такж е оговорен о  в статье 
39 «О тветственность бан ков  перед  своим и  клиентам и» Закон а 
Р еспублики  У збеки стан  «О бан ках  и б ан ко вско й  д еятел ьн о ­
сти».

Т ер м и н  «ликвидность» (от лат. L iquidus - ж и дки й , текучий) 
в буквальном  см ы сле слова означает легкость  р еали зац и и , п р о ­
даж и , п ревращ ен и я  м атериальны х цен н остей  в ден еж н ы е сред ­
ства.

Н еобходим о отм етить, что больш и н ство  б ан ков  наш ей Рес­
публики не им ею т четкую  систем у о тслеж и ван и я  л и к ви д н о й  
п ози ц и и  б ан ко в  на еж едн евн ой  осн ове, вклю чая отслеж ивание 
м гн овен н ой  л и к ви д н о сти . И ногда руководство  бан ков  не полу­
чаю т д о лж н о й  и н ф о р м ац и и  для эф ф ек ти вн о го  управлени я и 
п л ан и р о ван и я  будущ их ден еж н ы х п отоков  б ан ка и со кращ ен и я 
риска н ев ы п о л н ен и я  своих обязательств перед кли ен там и , что 
п ри води т к и зм ен ен и ю  планов  бан ка. К ром е того , д ан н ы е для 
п ровед ен и я  ан али за  собираю тся вручную , что повы ш ает веро­
я тн ость  м ехан и чески х  о ш и б о к  и вли яет  н а  их о п ерати вн ость  и 
точн ость. В связи  с этим  и учиты вая цели Ц ен тральн ого  Банка 
РУз указан н ы е в «О сновны х н ап равлен и ях  м он етарн ой  п о л и ­
тики  на 2004 г.» всем банкам  республики  р еком ен дован о  в н е­
д ри ть  собственн ую  и н ф о р м ац и о н н у ю  систем у, позволяю щ ая 
эф ф ек ти в н о  и своеврем ен н о  отслеж ивать ликвидную  п ози ц и ю
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Б ан ка , создав не слож н ое п рограм м н ое обесп ечени е с исполь- 
зеван и ем  эк о н о м и ко -м атем ати чески х  методов, адекватную  
систем у объем ам  и слож н остям  о п ерац и й  б ан ка , что позволит 
бан кам  соблю дать требован и я  Ц Б РУ з, и злож енны е в П олож е­
н ии № 421 от 02.11.1998г. «О требовани ях  к  управлению  л и к ­
видностью  банка» касательно  еж едневного  отслеж ивания 
м гн овен н ой  л и кви дн ости .

Д ля создания четкого механизма отслеж ивания ликвидности 
банка предлагается использовать подход, предусматриваю щ ий 
статистическую  обработку (расчета коэф ф ициента корреляции, 
построения и анализа графика зависимости) данны х, который 
позволяет рациональное управление активами и пассивами банка.

Этот подход позволит на основе сведений о динам ике вре­
м енного ряда получать прогнозную величину условно постоянно­
го остатка на определенны й период в будущем при заданном д о ­
верительном интервале. Д анное прогнозирование является не 
только важным элементом процесса оценки  ликвидности банка, 
но и слож ной эконом ико-м атем атической задачей. Д ля того что­
бы эф ф ективно  справляться с этой проблемой, банку необходим 
надежный методологический инструментарий по обработке соот­
ветствующей инф орм ации. Д ля этого возмож но использование 
программы EX CEL с учетом современных аналитических мето­
дик: M arket-to-M arket, анализ чувствительности, кривые и плос­
кости прибы лей/убы тков, историческое моделирование и др.

Х.У. Рахимова — научный сотрудник БФА

РЕ Ф О Р М И Р О В А Н И Е  ПЛАТЕЖ НОЙ СИСТЕМ Ы  
НА С О В РЕ М Е Н Н О М  ЭТАПЕ

С ерьезн ы м  ф актором  п овы ш ен и я стабильности  ф у н к ц и о ­
н и р о в ан и я  ф и н ан со во го  сектора и эк о н о м и к и  страны  в целом 
является  дальн ей ш ее  соверш ен ствовани е платеж ной  системы  
стран ы , вклю чая проведения м ероприятий  по расш и рению  
б езн али чн ого  расчетов, внедрение соврем енны х технологий  и 
м етодов п ередачи  и н ф о р м ац и и , обесп ечен и е эф ф ек ти вн о го  и 
надеж ного  обслуж ивания всех участни ков расчетов, а такж е 
укреп лен и я  закон одательн ой  базы  платеж ной  систем ы .

А нализ соврем ен н ого  состоян и я  платеж ного оборота п ока­
зы вает, что на сегодн яш н и й  д ен ь  им ею тся ком п лекс задач, к о ­
торы е предстои т реш ить. Эго:
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— р еш ен и е проблем ы  н еп латеж ей  хозяйствую щ их субъ ек­
тов;

— сн и ж ен и е  доли  н али чн ого  оборота в структуре п латеж н о­
го оборота;

— соверш ен ствован и е  м еханизм а взаим орасчетов субъектов 
х о зяй ствован и я  на базе увеличен ия состава платеж ны х ин стру­
м ентов;

— эф ф ек ти вн о е  и сп ользован и е н ововведен и й  в платеж ной 
систем е;

— соверш ен ствован и е н орм ати вн ой  базы  п латеж ной  си сте­
мы.

Д ля  реш ен и я  вы ш еп еречи слен н ы х  задач и соверш ен ствова­
н и я  н ац и о н ал ьн о й  платеж ной  систем ы , с наш ей сторон ы , р е ­
ком ен дую тся следую щ ие меры:

— создать и н ф о р м ац и о н н ы й  цен тр  для субъектов хозяй ст­
во ван и я , которы й стан ет предоставлять и н ф о р м ац и о н н у ю  ус­
лугу в проц ессе изучени я им и эк о н о м и ч еск о го  состоян и я  бу­
дущ его п артнера по бизнесу , с целью  предотвращ ен и я отпуска 
товаров  н еп латеж есп особн ы м  п окупателям ;

— для со вер ш ен ство ван и я  м ехан и зм ов  взаим орасчетов м еж ­
ду субъектам и ры нка необходи м о ввести в платеж ное о б р ащ е­
ние векселя и расш и ри ть  сп ектр  чековы х и  корп орати вны х 
карточн ы х  ф орм  расчета;

— создать  систем у страхован ия хозяйственны х субъектов от 
не п оступ лен и я  или от несвоеврем ен н ого  поступлени я п л ате­
ж ей; ^

— для сн и ж ен и я  н еп латеж ей  сельскохозяй ствен н ы х п ред ­
п р и яти й , необходи м о п ересм отреть  м еханизм  образован и я  гос­
закуп очн ы х ц ен  на сельхоз. продукц и и  с целью  п овы ш ен и я 
рен табельн ости  их п рои зводи телей ;

— для со кр ащ ен и я  доли  н али чн ого  д ен еж н ого  оборота в 
структуре платеж ного  оборота, н еобходи м о развитие правовой 
и м етодологической  базы , сп особствую щ ей  внедрению  б езн а ­
ли чн ы х  ин струм ентов  платеж а с исп ользован и ем  спец и альн ы х 
средств, базирую щ ихся на соврем ен н ы х  и н ф о р м ац и о н н ы х  
технологиях , вклю чая платеж ны е карты ;

— в аспекте и сп о льзо ван и я  н о вовведен и й  в п латеж н ой  с и с ­
тем е, отдельное м есто следует уделить введен ию  торговы х о п е ­
р ац и й  через И нтерн ет . Э л ектр о н н ая  ко м м ер ц и я  — стан овится 
одн ой  из сам ы х бы строразвиваю щ и хся отраслей , так  как  в ней  
им еется  больш ой  ком м ерчески й  потен ц и ал . О бслуж ивание
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кл и ен то в  здесь осущ ествляется  — 24 часа в сутки , 7 дней  в н е ­
делю . О тсутствие географ ических барьеров — вся нуж ная и н ­
ф о р м ац и я  о товарах  и услугах сосредоточен а в одном  месте и 
доступ к ней  обесп ечен  п р акти чески  из лю бой  то чки  м ира н а ­
прям ую , без посредников;

— в связи  с внедрением  эл ектр о н н о й  ком м ер ц и и  п р ед п о л а­
гаю тся разработка и внедрение у н и ф и ц и р о ван н ы х  ф орм атов 
эл ектр о н н ы х  д окум ен тов , отвечаю щ их м ировы м  стандартам  и 
исп ользуем ы х при п роведении  расчетов;

— с учетом  бы стром еняю щ ихся си туац и й  в р ы н о ч н о й  э к о ­
н ом и ке, н еобходи м о особое вн и м ан и е  уделить на укрепление 
н о р м ати вн о й  базы  о рган и зац и и  п латеж ного  оборота, в ч астн о­
сти:

а) пересм отреть Закон  РУ от 29.08.99 "О договорн ой  п р аво ­
вой базе деятельн ости  хозяйственны х субъектов";

б) разработать и внедрить ряд  З ак о н о в  Р еспублики  У збеки ­
стан ; «Торговы й К одекс», «О чековом  об ращ ен и и » , «О век ­
сельном  обращ ен и и »  и «Об эл ектр о н н о й  торговле».

Б. М . Нуманова — аспирантка БФА  

О П РО Б Л Е М Н Ы Х  КРЕДИТАХ

На • ком м ерчески е б ан ки  возлож ен а ф у н кц и я  п роводни ка 
эк о н о м и ч ески х  реф орм . Б ан к и  играю т больш ую  роль в и н в е­
сти ц и о н н ы х  процессах . В настоящ ее время в У збеки стан е, н а ­
ряду с дости гн уты м и  в области валю тной л и б ер али зац и и  усп е­
хам и, им ею тся и вопросы , которы е мы долж ны  п рави льн о  р е ­
ш ить. Э то проблем ы , возн и каю щ и е в результате повы ш ен и я 
курса и н о стр ан н о й  валю ты по дей ствую щ и м  ранее п р о ф и н ан ­
си р о ван н ы м  д олгосрочн ы м  и н вести ц и о н н ы м  п роектам  (к о н ­
трактам ). В д ан н о й  ситуации  возн и каю т ри ски : у заем щ и ка — 
увели чи вш аяся  сум м а предстоящ их платеж ей за кредит, в о з­
росш ая стои м ость  ввозим ого  сы рья , ком п лектую щ и х, в итоге — 
увеличен ие ко н ечн о го  продукта; у бан ка — р и ск  н есвоеврем ен ­
ного или н еп о лн о го  п о гаш ен и я  кредита заем щ и ко м . В банке 
«Асака» доля  кредитов вы деленны х в и н о стр ан н о й  валю те со ­
ставляет 77% всего креди тн ого  п ортф еля , из них доля  п росро­
ченны х — 0,5% . Б ан ком  разработаны  м ероп ри яти я: своевре­
м ен н ое  п ри дан и е  статуса не н ар ащ и ван и я  п роц ен тов  (создана 
автом ати зи рован н ая  програм м а), осущ ествление сво евр ем ен н о ­
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го м о н и то р и н га , создан и е резервов по возм ож н ы м  потерям  и 
др. в целях предупреж дени я увеличения проблем ны х долгов, 
что м ож ет повлечь ухудш ение эко н о м и ч еско го  п олож ен и я  в 
целом.

Н еобходим о п р и н я ть  п р ави льн ы е, в звеш ен н ы е реш ен и я , 
учиты вая о п ы т стран  Ю го-В осточной  А зии. Зап о здал ая  борьба 
с п роблем ой  «безнадеж ны х долгов» стала о сн о вн о й  п ри чи н ой  
п родолж и тельн ого  кри зи са  в Я п он и и  (Х ей сай ски й  кри зи с). В 
1998-м году Б ан к  Д олгосрочн ы х К редитов Я п о н и и  потерял 
кон троль  над  си ту ац и ей , что привело к его банкротству .

В н асто ящ ее  врем я в н аш ей  стран е такж е им еется  проблем а 
возврата п р о ср о ч ен н ы х  кредитов, не реш и в которую  мы можем 
столкнуться с ан ал о ги ч н ы м  кри зисом . И м еется ряд  проблем , 
которы е услож н яю т, затягиваю т р еш ен и е воп роса возврата 
п росрочен н ы х  кредитов:

1. Н есоверш ен ство  м еханизм ов дей стви я орган ов  и с п о л н е ­
ни я судебны х р еш ен и й , т .е . процедура в зы скан и я  зад о лж ен н о ­
сти посредством  реали зац и и  залож ен н ого  им ущ ества у сл о ж н е­
на, затян уга , требуется н ем ало  врем ени  на то , чтобы  и м ущ ест­
во о ц ен и л а  н езави си м ая  оц ен о чн ая  ком п ан и я . О ц ен ка  и м ущ е­
ства явл яется  н еад екватн ой  ее реальн ой  стоим ости . О чен ь ч ас ­
то  о н а  является  си л ьн о  завы ш ен н ой , что препятствует ее р еа ­
л и зац и и . А если  заем щ и к  объявлен  в розы ск, то производство  
вообщ е п рекращ ается . Д ля реш ен и я  им ею щ и хся проблем  н е­
обходим о р еш и ть  следую щ ие задачи: усилить м еры  ответствен ­
ности орган ов  и сп о лн ен и я  судебны х р еш ен и й  н а  местах вплоть 
до  п ри влечен и я  к уголовной  ответственности  за затяги ван и е 
р еали зац и и  реш ен и я  хоз. суда.

2. П ересм отреть д еятельн ость  ком п ан и й  по о ц ен к е  им ущ е­
ства на предм ет прави льн ости  походов при  п роведен и и  о ц ен ки  
им ущ ества, усилить кадровую  базу в этих учреж дениях.

Р еш ен и е  эти х  вопросов  будет содействовать улучш ению  
ф и н ан со во го  п олож ен и я  ком м ерческих бан ков , увеличен ию  
степ ен и  д о вер и я  к  б ан кам , что в кон ечн ом  итоге п олож ительн о  
повли яет  на д ен еж н о -к р еди тн у ю  и экон ом и ческую  ситуацию  в 
целом .
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Ш .Т . Қоралиев — Минтақавий 
банк ўқув маркази «Маркетинг» 
бўлими бошлиғи

Ф О И З СТАВКАЛМ>И Н И Н Г  Ю ҚО РИ  ЧЕГАРАСИНИ
БЕЛГШ 1АШ : АФЗАЛЛИКЛАРИ ВА КАМ ЧИЛИКЛАРИ

М арказий банк том онидан амалга ош ириладигаи монетар 
сиёсатнинг тўғри инструментларига, кўпчилик иқтисодчи олим - 
лар (Э. Д олан, О. Н аумченко, Ж. М атук, В. У соскин, К. Байнке 
ва бош қ.)нин г илм ий изланиш ларидан келиб чиққан  ҳолда, 
қуйидагиларни киригиш  мумкин:

1. Ф о и з ставкалари н и н г ю қори чегарасини белгилаб  қуй иш .
2. Ҳ ар  бир ти ж орат  б ан ки га  ни сбатан  кредит л и м и тл ар и н и  

ўрнатиш .
3. М аркази й  б ан к  том он и д ан  м ақсадли креди тлаш н и  ам алга 

ou jn p n m .
Ш ун и си  хусусиятлики , тўғри ин струм ентлар  ичида ф о и з 

ставкалари н и н г ю қори  чегараси н и  белгилаш  ва тиж орат бан к- 
лари ни нг кредитлари  ҳаж м ига ни сбатан  л и м и тлар  белгилаш  
халқаро бан к  ам алиёти да кен г қўлланилм оеда.

М аркази й  бан к  бозордаги ҳолатга таъсир этиш  м ақсадида 
ф о и з ставкалари  ё к и  кредитлаш  ҳаж мига нисбатан  м ақсадли 
кўрсаткичлар ўрнатади . Бу ҳолат, ай н и қса , ссуда кап италлари  
ва ф он д  бозори  яхш и ривож лан м аган  м ам лакатларда кен г 
қўлланилади . Ф о и з ставкалари  бўйича м ақсадли 
кўрсатки чларни  ва ф о и з ставкалари н и н г ю қори чегарасин и  
белгилаш  ёки сп рэд  дараж аси н и  чеклаш  йўли билан  амалга 
ош ирилали .

Ф о и з ставкалари н и  чеклаш  тадби рлари н и  белги лаш н и н г 
асосий  кам чилиги  ш ундаки , би ри н чи д ан , кредит ресурслари ни  
тақси м лаш  ж араён и  бузилади , чунки  кредит ресурслари 
ҳаракати н и  тартибга солувчи бозор регулятори бўлиб ф о и з 
ставкалари  ҳисобланади ; и к ки н чи дан , белгиланган  л и м и тн и  
бан клар  том он и д ан , деп ози тларн и  ю қори  ф о и з келтирувчи  ак- 
тивларга ай лан ти ри ш  йўли би лан , о сон ги н а  айлани б  -ўтиш  
м ум ки н; учинчидан , ф оиз ставкалари н и н г ю қори ва куйи чега- 
р ал ар и н и  белгилаш  тиж орат б ан кл ар и н и н г м олиявий восита- 
ч и л и к  ролини  қи сқар и ш и га  ва н обан к  м уассасаларин инг бу 
соҳадаги р о л и н и  ош и ш и га  олиб кели ш и  м ум кин; тўрти нчидан ,
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и н ф л я ц и ян и н г  ю қори дараж аси  ш арои ти да бан клар  кредит 
қў й и л м ал ар и н и н г реал қи й м ати  п асай и ш и  м ум кин.

А й н и  вақтда, ф о и з  ставкалари  бўйича чекловлар ж орий 
қ и л и ш н и н г  бир қатор  аф зал ж и ҳатлари  ҳам мавж уддир. Улар 
қуй идаги лардан  и борат:

а) и н вести ц и он  ж ар аён л ар н и  ти ж орат  б тн к л ар и н и н г  кре- 
д и тлар и  ҳисобидан  м о л и ял аш ти р и ш н и  рағбатлантиради ;

б) бан кл ар ар о  кредитлар  ва м иж озларга бери лган  кредитлар  
бўйича муддати ўтган қарзд орли к  м уам м оси к еск и н л аш у ьи н и н г 
олди н и  олади.

Ў збеки стон  Р еспубликаси  М аркази й  б ан к и н и н г  ф аоли яти да 
1999 йи лга қадар ти ж орат  б ан кп ари  кредитлари  ф о и з  ставкаси - 
н и н г  ю қори  дараж аси н и  расм и й  қай та м о л и я / аш ти р и ш  ставка- 
си би лан  л и м и тл аш ти р и ш  қўллани лди . И н ф л яц и я  дараж аси н и  
п асайи б  бори ш и  м уносабати  билан  қай та  м оли ялаш ти ри ш  
ставкаси  қам п асай и б  борди ғ$а п и ровард  натиж ада бу қолат 
тиж орат б ан кл ар и н и н г  ф о и з сиёсатига салби й  таъси р  кўрсатди.

Ў збеки стон  Р еспубликаси  М аркази й  б ан ки  м онетар сиёса- 
т и н и н г  билвосита  и н струм ен тлари дан  сам араяи  ф ой д алан и ш  
дараж аси  нисбатан  паст бўлган  ҳозирги  ш арои тда ф о и з ставк а­
л ар и н и  чеклаш дан  ф о й д ал ан и ш , ф и к р и м и зч г , м ақсадга муво- 
ф и қ .

Ж .М . Фаязов — ИКИ1> «Ипотека-банк» 
Начальник управления Казначейства

Т ЕО РИ Я  И ПРАКТИКА У П РАВЛ ЕН И Я АКТИВАМИ  
И ПАССИВАМ И КО М М ЕРЧ ЕС К И Х  БАНКОВ

У креп лен и е и п овы ш ен и е  устойчивости ком м ерческих  б ан ­
ков, увеличен ие уровня к ап и тали зац и и  б ан ко в , ш ирокое уча­
стие б ан ков  в и н вести ц и о н н ы х  процессах и структурны х п р е ­
образован и ях  -  является  одн и м  из при оритетн ы х н ап р авл ен и й  
углубления реф орм  и ли б ерали зац и и  в б ан ковской  систем е.

О сн овн ая  цель управлени я акти вам и  и пассивам и , состоит 
в м акси м и зац и и  или, по м еньш ей  м ере, п оддерж ании  стаби ль­
ного уровня м арж и при при ем лем ом  уровне риска. Ф о р м ал и ­
заци я управлени я активам и  и пассивам и , подразум евает о п р е ­
делен и е  и управлени е таких  целевы х парам етров, к ак  объем, 
структура, сроки , качество , л и кви д н о сть , чувствительность к 
и зм ен ен и ю  проц ентны х ставок и другие. Ф о р м ал и зац и я  ста ­
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б и льн ого  уровня марж и подразум евает оп ред елен и е  и уп равле­
ние таких  целевы х парам етров, как  при бы ль, ди ви ден ды , ф о н - 
д у , п роц ен тн ая  разни ца. Ф о р м ал и зац и я  при ем лем ого  уровня 
ри ска  предполагает стратегию  управлени я б ан ковски м и  р и ск а ­
ми при управлени и  ресурсами банка.

Если исходить из теории  и практи ки  управлени я м ож но 
отм етить следую щ ие стратегии  деятельн ости  банков:

— стратегия управлени я акти вам и , при котором  объем  и 
виды  привлекаем ы х бан ко м  деп ози тов  и других заем ны х 
средств, а такж е активн ы е о п ер ац и и  б ан ка  обуславливается п о ­
требн остям и  кли ен тов. Д ругим и словам и , потребности  к л и е н ­
тов в кредитах и других активах  оп ределяли  объем  и структуру 
деп ози тов ;

— стратегия управлени я пассивам и , при котором  бан ки  
уделяю т вн и м ан и ю  и сп ользован и ю  и сточн и ков  средств, к о то ­
рые м и н и м и зи рую т издерж ки их п р и влеч ен и я , т.е. вы бирается 
о п ти м ал ьн ая  п р о п о р ц и я  в структуре д еп ози тов , заем ны х 
средств  и кап и тала с целью  об есп ечен и я  прием лем ого  со о тн о ­
ш ен и я  стабильн ости  ресурсов и доходности  активов;

— стратеги я  уп равлен и я ф о н д ам и , им еет целью  м ак си м и за­
цию  разн ости  между доходам и по активам  и издерж кам  по 
обязательствам .

У читы вая цели и задачи управлени я активам и  и пассивов 
коммерческих- бан ков  ц елесообразн ы м  является:

— ц ен трали зован н ое управлени е акти вам и  и п ассивам и  
б ан ка в н ац и он альн ой  и и н остран н ой  валю те, а такж е ц ен тр а­
л и зо ван н о е  управлени е рискам и  посредством  создан и я  к о о р ­
д и н и рую щ и х  подразделени й ;

— создание эф ф ективной инф орм ационной системы, позво­
ляю щ ей сбор инф орм ации, для анализа и оперативного принятия 
управленческих реш ений;

— уп равлен и е доходностью  б ан ко в  и  кон троли рован и ем  
ри сков , связан н ы х  с ген ери рован и ем  этих доходов.
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А.А. Омонов — Корпоратив 
бошқарув маркази бўлим бошлиғи

БАНК Т И З И М И Н И Н Г  М О Л И Я В И Й  БА РҚАРО РЛИ ГИ Н И  
ТАЪМ И Н Л АН И Ш  ИДА БАНК КАПИТАЛИНИ  

Б О Ш Қ А Р И Ш Н И Н Г  АҲАМИЯТИ

Тиж орат б ан кларин инг капиталини самарали бош қариш га 
эриш иш  иқгисодий ислоҳотлар ва бозор муносбатларининг сама- 
радорлигини таъм инлаш да муҳим ўрин тутади. Ривож ланган ва 
ривож ланаётгаи мамлакатлардаги сингари, Ўзбекистонда ҳам 
иқтисодий ислоҳотларнинг тобора чуқурлашуви тиж орат бан кла­
рин инг капиталини сам арали бош қариш  ва уни доим ий равиш да 
таком иллаш тириб бориш  заруриятини келтириб чиқарм окда. Т и ­
жорат банкларининг жамият м и қ 1-1ёсидаги вақгинчалик бўш маб- 
лағларни жалб қилиш  каби асосий вазифасини эътиборга олсах, 
ушбу м асаланинг нақадар муҳим эканлиги янада яққол намоён 
бўлади.

Т и ж орат  б ан клари  кап и тали н и  бош қари ш  кўп қи ррали  ж а- 
раён бўлиб, уш бу ж араён д а  асосий  эътибор кап и талн и н г тар- 
ки би га  қаратилади . Ч унки  б ан к  кап и тали н и  б о ш қ ар и ш н и н г 
асоси й  ж и ҳатларидан  бири  бўлиб, б ан к  кап и тали н и н г таркиби  
ҳисобланади . Т и ж орат  б ан клари  к ап и тали н и н г тарки б и д ан  к е ­
л и б  ч и қ қ ан  ҳолда, уни  бош қари ш да қуй идаги лар  ун и н г асосий  
объекти  ҳисобланади :

— бан к  н и зом  (устав) кап и тал и н и н г  барқарор  дараж аси н и  
таъм инлаш ;

— б ан к  ж ам и к ап и тал и н и н г  етарли ли ги н и  таъм инлаш ;
— б ан к  асоси й  кап и тали н и  етарли ли ги н и  таъм инлаш ;
— б ан к  кап и тали дан  сам арали  ф о й д ал ан и ш н и  таъм инлаш .
Д ем ак , тижорат банклари низом капиталининг барқарор д а ­

ражасини таъминлаш б ан к  кап и тали н и  б о ш қ ар и ш н и н г  асосий  
ж и ҳатларидан  бири  ҳисобланади .

Бунда асоси й  эъти бор  ти ж орат  б ан к л ар и н и н г  кап и тали н и  
ш ак л л ан ти р и ш н и н г  б ар қ ар о р  м анбалари га қаратилади . Т и ж о ­
рат бан клари  капитан и тарки би да барқарор м анбалар  сиф ати да 
у л ар н и н г н и зом  кап и тали  ва ўтган й и лларн и н г тақси м лан м аган  
ф о й д аси н и  келти ри ш  м ум кин. Х алқаро бан к  ам алиёти да устав 
капитали  асосий  ва барқарор  элем ен т ҳисобланади . Республи- 
кам и з бан клари д а  ҳам  н и зом  кап итали га  нисбатан  ана ш ундай 
си ф ат берилади.
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Т и ж орат  б ан к л ар и н и н г  ўтган й и лл ар н и н г тақси м лан м аган  
ф ой даси  ҳам  реап қийм атта эга бўлган м аблағлар ҳисобидан 
ш акллан ти ри ли б , б ан к  акд и яд о р лар и  й и ги л и ш и н и н г қарори 
асоси да м аълум  м ақсадларга й ўн алти ри ли ш и  м ум кин.

Т и ж орат  б ан к л ар и н и н г  кап и тали н и  б о ш қ ар и ш н и н г  и к ки н - 
чи асосий  объекти уларн и н г ж ами капит алининг ет арлилигини  
т аъм инлаш  м асаласи  ҳисобланади . Ж ами кап и талн и н г етар л и ­
ли ги н и  таъм и н лаш  тиж орат б ан кл ар и н и н г ф ао л и яти н и  м еъё- 
рий  равиш да ҳаракат қи л и ш и га  им кон  бериш  билан  б ирга, 
уларн и н г м оли яви й  м устаҳкам ли гини таъм инлаш  га ҳам хизмат 
қилади . Б ан кл ар н и н г  асосий капиталининг етарлилигини 
таъминлаш орқали  б ан к  кап и тали н и  бош қари ш  муҳим вазиф а- 
лардан  б и р и  ҳисобланади .

Т и ж орат  б ан кл ар и н и н г  асосий  ва ж ам и кап и тали н и  
бош қари ш да асо си й  эътибор бан к  акти вл ар и н и н г ри ск ка  тор - 
тилган  с ал м оги ва у н и н г  си ф ати га қаратилади . Ч унки  б ан кл ар ­
н и н г р и ск к а  торти лган  акти вл ар и н и н г салм оғи ва си ф ати  қай 
дараж ада ю қорп  бўлса, б ан кн и н г  жами ва асоси й  капитали 
м иқдори ҳам унга м утаносиб равиш да ош и б  бориш и талаб эти - 
лади ва акси н ча.

Б ан к  капиталидан самарали ф ойдапаниш ни таъминлаш да 
асосий эътибор бан к  капиталига қилинган маблағлар ҳисобидан 
б ан кн инг ш аклланаётган даром адларининг микдорига боғлиқ 
бўлади. Ш унингдек, банкларнинг рискка тортилган активлари­
нинг салмоги ва сиф ати қа нчалик ю қори бўлса, банк ф ойдаси- 
ни нг дараж аси ош иб бориш  тенденпиясига эга бўлади ва акси н ­
ча.

Хул оса қи либ  айтадиган бўлсак , тиж орат б ан кл ар и н и н г  к а ­
п и тал и н и  сам арали  бош қари ш н и  йўлга қўй иш  ул ар н и н г м о­
л и яв и й  ж иҳатдан  бақувват бўли ш и га, аҳоли н и н г б ан к  ти зим  ига 
бўлган и ш о н ч и н и  ортиш ига ҳамда м и лли й  вал ю там из — 
«С ўм »нинг харид қи ли ш  қоби ли яти н и  я нада мустаҳкам 
бўли ш и га хи зм ат қилади .
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Д .В. Расулова — Б М А  аспиранти

М ЕҲНАТ Б О ЗО РИ  Н И  ТА РТИ БЛ А Ш ТИ РИ Ш ДА  
П У Л -К Р Е Д И Т  С И ЁС А ТИ Н И Н Г АҲАМ ИЯТИ

М еҳнат б о зо р и н и  тарти блаш ти ри ш да д авл атн и н г асосий  
усул ва воситалари  ичида пул -креди т си ёсати  кен г  
қўлланилади .

Республикам и з П р ези ден ти  И.А. К ари м ов О лий М аж лис 
К р н у н ч и ли к  п алатаси  ва С ен ати н и н г қўш м а м аж лиси да 
сўзлаган нутқларида: «Қатт.ий пул-креди т си ёсати н и н г
ў зкази ли ш и  натиж аси да ислоҳот йи ллари  даьом и да и н ф л яц и я  
дараж аси  эн г  паст -  3,7 ф о и з бўли ш и га эр и ш д и к . Бу 
аҳ о л и н и н г реал даром адлари  ўсиш ига ҳам ўз таъси ри н и  
кўрсатди — 2004 йи лда бу кўрсаткич  15%га ўсди» — деб  алохида 
таъ ки д л ад и л ар .1 А ҳ оли н и н г pe<in даромадларт; 6488,6 млрд.сўм  
бўлиб, ш ундан  56 ,6% ин и и ш  ҳақи таш ки л  этади.

Аҳоли пул даромадлари т аркиби2

Кўрсаткичлар
2003 2004

Млрд.
сўм

%
ҳисобида

Млрд.
сўм

%
ҳисобида

Пул даром адлари, жами 5196,7 100 6488,6 100
Иш  ҳақи 2874,8 1 55,3 3669,1 56,6
И ж тимоий трансф ертлар 639,2 12,3 740,7 11,4
Қ и ш л о қ  хўжалиги 
м аҳсулотларини сотиш дан 
туидган даромад

1532,5 31,6 1743,8 34,8

Т адбирокорлик ф аолиятидан 
туш ган даромад ва бош қалар

1682,7 32,4 2078,8 35,0

Б ан дл и к  м уам м олари н и н г би р  тараф д ан , корхон а ва 
аҳ о л и н и н г тўловга қодир бўлган талаб и н и н г ўсиш и б и л ан , и к - 
ки н ч и  тар аф д ан , иш лаб  ч и қ ар и ш н и н г  бу талабга м ослаш а б о ­
риш  қоб и ли яти  би лан  боғли қпи ги  алоҳида ўрганиш га м олик 
м асала ҳисобланади . А лбатта, тўловга қодир  бўлган талаб  ф ақат  
а с та -сек и н л и к  билан  аҳ о л и н и н г даром адлари ўсиш ига б о ғл и қ

1 И.А. Каримов. Олий М ажлис Қ онунчилик палатаси ьа  С енатининг қўш м а 
маж лисидаги маърузаси, 29 январ 2005 йил.
2 ЎаРДавлат С татистика қумитаси «Узбекистан в цифрах». Стат.тўплам. Г.:2004. 
59-бет.
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ҳолдагин а ортиш и м ум ки н . Б и роқ , Ў збеки стон да иқти соди й 
ў зи ш га б и ри н чи  туртки ларн и  бера оли ш и  м ум кин бўлган м о ­
л и яв и й  ресурслар  қо зи р н и н г ўзидаёқ етарли  дараж ада. Булар — 
б ан кл ар  ва баъзи эксп ортга  ихтисослаш ган  соҳалар ихтисри да- 
ги ресурслар , аҳ о л и н и н г ом онат қўй илм алари ди р . Ҳ озирда у ш ­
бу ресурсларни соф  м олиявий  соҳаларга, ҳ ақи қи й  и қти соди й  
соҳага ж алб  қи лиш  (ёки  кон сервац и я  қи л и ш )га  қаратилган  
қатор  ч ора-тадби рларн и  ам алга ош и ри ш  зарурати ю зага келди , 
ш ундай қи ли н ган  тақдирда (и қ ти со д и ётн и н г б и р  теки сд а  ўса 
б ош лангуни га  қадар), талаб н и н г и қти со ди ётн и н г таби и й  ва за- 
рур ш арти сиф ати да ўсии]идан умид қи л и н и ш и  м ум кин. Бу 
усул м акрои қти соди й  ни сбатлар  нуқтаи  н азари дан  шубҳа 
туғдирм айди.

М еҳнат б озори н и  тарти блаш ти ри ш  ва п ул-креди т си ёсати - 
ни сам арали  қўллаш  учун қуй идаги ларн и  тавси я  қилам из:

- давлат  м оли я-кред и т , и н вести ц и я  ва со л и қ  институтлари 
асосан , кам таъ м и н лан ган  аҳоли қатлам ига хизмат 
кўрсатадиган  дастурлар иш лаб ч и қи ш и ;

- ки чи к  корхон аларн и  таш ки л  қ и л и ш н и  рағбатлантириш  
ва ўзгарувчан м еҳнат тарти блари н и  қўллаш  чораларин и  ва иш  
ўр и н лар и н и  сақлаб  қолиш  \а м д а  ри вож лан ти ри ш га 
кўм аклаш ади ган  бош қа ч о ра-тадби рларн и  ам алга ош ириш :

- асо сан , ёш лар учун уй-ж ой қури лиш и, хизм ат кўрсатиш  
соҳаларида б ой давом и да уларн и н г касблари  бўйича б ел ги л ан ­
ган ўртача иш ҳ ақи н и н г  50-100% ига тен г келадиган  м икдорда 
иш  ҳақи  тўланадиган  ж ам оатчи ли к  и ш лари н и  таш к и л  қилиш ;

- корхон а соҳибларига яри м  йил давом и да ян ги  иш  
ўр кн л ар и  ярати ш  учун сарф лаган  хараж атлари нин г 50%и 
м и кдори да ҳақ  тўлаш  кўри н и ш и даги  субсидиялар  бериш ;

- тадб и ркорли к  ф аоли яти н и  ва иш  (хизм ат) вақтидаи 
таш қ ар и  вақтда баж арилади ган  иш  (хизм ат)лар  ҳаж м ини кен - 
гай ти ри ш  орқали  хам да ш ахсий даром адлардан  олинадиган  со- 
лиьу!ар ҳаж м ини кам ай ти ри ш  йўли билан  б ан дл и к  д араж аси - 
н и н г  ян ада ю қо р и р о қ  бўли ш и ни таъм инлаш  тавсия қилинади .
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Н .Б . Зияева — соискатель БФА

О Б Е С П Е Ч Е Н И Е  КРЕДИ ТА -  ВТО РО Й  ПО ЯС  
Б Е ЗО П А С Н О С Т И , ЗА Щ И Щ А Ю Щ И Й  КРЕДИ ТО РА

1. О бесп ечен и е кредита в н астоящ и й  м ом ент это, пож алуй, 
сам ое главное требован и е  к  заем щ ику.

А нализ банковской практики показывает, что преобладаю ­
щ им видом обеспечения обязательств выступает залог, далее сле­
дует поручительство. А  банковская гарантия, по сути представ­
ляю щ ая наиболее надеж ны й способ обеспечения возврата бан­
ковских кредитов, пока не получила ш ирокого прим енения, 
примеры  ее прим енения носят единичны й характер, в частности, 
во взаим оотнош ениях с участием иностранны х банков.

2. П роцедура о ф о р м лен и я  креди тн ого  дела предусм атривает 
заклю чен и е меж ду Б ан ком  и Заем щ и ком  договора залога и м у­
щ ества, страхован ие заем щ и ком  залож енн ого  им ущ ества, удо­
стоверен и е  страховщ и ка о страховом  взносе, д окум ен т об 
о ц ен ке  стои м ости  зал о ж ен н о го  им ущ ества органом , р асп о л а­
гаю щ им  л и ц ен зи о н н ы м  правом  о ц ен к и , н отари альн ое зав ер е ­
ние и реги страц и ю  договора в органах Государственного кад а­
стра.

В н астоящ ее время в ком м ерческих  банках  Республики 
У збеки стан  вы дача кредитов прои зводи тся почти одинаково. 
Е сть разли ч и я  то лько  в требован и ях  к обесп ечени ю .

3. И з-за  некоторых недоработок в инструктивны х материалах 
ком м ерческие банки Республики Узбекистан сталкиваю тся с 
проблемами, которые в последствии превращ аются и в проблему 
будущего заемщ ика.

Э ф ф екти в н о сть  залога сн и ж ается  в силу несоверш ен ства  
проц едур  его реги страц и и . Зачастую  кредитор не им еет во з­
м ож н ости  вы ясн и ть  очередн ость своих прав на залож енн ое 
им ущ ество  вплоть до того  врем ен и , пока не начи н аю тся  п р о ­
цессы  бан кротства  и л и к в и д ац и и  заем щ и ка.

4. Р и ск  кредитны х влож ени й  в реальны й сектор  у вели чи ва­
ется за счет слож н ой  и неп редсказуем ой  процедуры  судебного 
разбирательства в случае н еи сп о л н ен и я  заем щ и ком  своих о б я ­
зательств по креди тн ом у договору. К ак показы вает  практи ка, 
р еш ен и е  суда первой  и н стан ц и и , как  прави ло , оспаривается  
одной  из сторон  в суде более вы сокого  уровня и так  до  Вы с­
ш его  Х озяй ствен н ого  Суда. В результате рассм отрени е дела
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м ож ет затянуться более чем на год, в течен и е  которого банк 
вы нуж ден к ак и м -то  образом  возм ещ ать потерю  ликвидности  
из-за невозврата кредита.

5. В соответствии  с м еж дународной практи кой  в случае 
бан кротства  заем щ и ка  п редоставленн ое в залог им ущ ество 
д олж н о  вы водиться из кон курсн ой  м ассы . Н еобходим о улуч­
ш ить технику  о бращ ен и я взы скан и я  на предм ет залога, и н и ­
ц и и ровав  для этого соответствую щ ие процедуры : создать с и с ­
тем у р еги страц и и  залогов и им ущ ественны х прав, предоставить 
право  залогодерж ателю  вводить врем енное управлени е зал о ­
ж ен ны м  им ущ еством  путем н азн ачен и я  вы бран ного  им уп рав­
л яю щ его  и т.д.

6. О тсутствие ц и ви ли зован н ы х  норм  сущ ественно ухудш а­
ет возм ож н ости  кредитования. Б ан ки  вп олн е обосн ован н о  сч и ­
таю т, что п ервоклассн ы х  заем щ и ков  пока нем ного , а в работе 
с остальн ы м и  о н и  вы нуж дены  учиты вать р и ски , повы ш ая 
стои м ость  д ен ег  и сужая в итоге поле креди тован и я . Реш ение 
проблем ы  закон одательн ой  защ иты  прав  кредиторов зн ач и ­
тельн о  сн и зи т  риски  (а значит, и п р о ц ен тн ы е ставки) и банки 
см огут акти вн ее  стим улировать эк о н о м и ч ески й  рост в респуб­
лике.

А. Маткаримов — соискатель БФА

С Т И М У Л И РО В А Н И Е  Р О ЗН И Ч Н Ы Х  БЕЗН АЛИ ЧН Ы Х  
РАСЧЕТОВ -  ЗАЛОГ С Н И Ж ЕН И Я  ВН ЕБАН КО ВСКО ГО

ОБО РО ТА

Д ля сн и ж ен и я  вн ебан ковского  оборота и п овы ш ен и я со б и ­
р аем ости  налогов, увеличен ие объем ов р озн и чн ы х  б езн ал и ч ­
ных расчетов является  п ри ори тетн ой  задачей . Д ля  дости ж ен и я 
этой  ц ел и , необходи м о уделять первон ачальн ое вн и м ан и е  с о з­
д ан и ю  р азветвлен н ой  сети терм и н альн ой  инф раструктуры . Д ля 
увели чен и я  объем ов производим ы х р озн и чн ы х  безналичны х 
расчетов н еобходи м о повы си ть заи н тересован н ость  субъектов 
эк о н о м и ч ески  эф ф ек ти вн ы м и  методами.

П р и н яты е  4 сен тября  2004 года № 445 и № 57 от 15 апреля 
2005 года П о стан о вл ен и я  К абинета М и н и стров  и П резидента 
Р есп убли ки  У збекистан  являю тся ло ги ч ески м  продолж ением  
мер по сн и ж ен и ю  внебанковского  оборота.
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Н еобходим о п р и зн ать , что при достаточн ой  расп ростра­
н ен н ости  пластиковы х карточек , коли чество  п ун ктов  оказан ия 
услуг по п ласти ковы м  карточкам , таки е  как  торговы е точки , 
о сн ащ ен н ы е  торговы м и  терм и н алам и ; б ан ко в ск и е  то чки  о б ­
служ и ван и я , все ещ е остаю тся на очен ь н и зком  уровне. Е сте­
ствен н о , р асш и р ен и е  терм и н альн ой  сети потребует от ко м м ер ­
чески х  б ан ко в  доп олн и тельн ы х  расходов для п ри обретения 
оборудован и я. Д л я  сти м ули рован и я  ком м ерчески х  б ан ко в  и 
Е дином у общ ересп уб ли кан ском у  п роц есси н говом у  цен тру  п р е ­
доставлены  соответствую щ ие льготы .

Н аряду с ком м ерческим и  банкам и, предприним аю тся меры 
по стим улированию  торгово-сервисны х точек. П остановлением  
№ 300 К абинета М инистров Республики У збекистан  при нятого  2 
ию ля 2003 года, предприятиям  розни чн ой  торговли  и общ ест­
венного питания предоставлена льгота по налогу на валовой д о ­
ход в разм ере 20 проц ентов, полученного с при м ен ением  пла­
стиковы х карточек. В результате этого в 2003 году объем безн а­
личны х расчетов посредством  пластиковы х карточек по сравн е­
нию  с 2002 годом  возрос более чем в 3 раза. Н о, хотелось бы 
отм стить, что д ан н ая  льгота предоставлена только  п лательщ и­
кам налога на валовой доход. П очему бы  с учетом этих резуль­
татов не предоставить соответствую щ ие льготы  другим  катего­
риям  налогоплательщ иков, которы е имею т поступление н али ч­
ной  д ен еж н ой  вы ручки? Н априм ер, плательщ икам  налога на 
прибы ль, единого налога или ф и кси рован н ого  налога для и н ди ­
видуальны х предприним ателей . П редоставление соответствую^ 
щ их льгот стим улировала бы расчеты посредством  пластиковы х 
карточек более ш и роки й  круг хозяйствую щ их субъектов, им ею ­
щих напичную  денеж ную  выручку.

В п р и н ято м  П остан овлен ии  К аби н ета  М ин истров 
предусм атривается  поэтапн ое осн ащ ен и е  торговы х 
п р ед п р и яти й  тер м и н ал ам и , объедин енны х в еди н ое платеж ное 
простран ство , разработка  и п ри н яти е  «П олож ен и я  о вы пуске и 
исп о льзо ван и и  корп орати вн ы х  пластиковы х карточек».

В П рограм м е м ер  по дальн ейш ем у сн и ж ен и ю  вн еб ан ко в­
ского- оборота к П остан овлен и ю  К аби н ета  М и н и стр о в  РУз 
№ 280 от 05.08.2002 г. им еется глава «С т им улирование безна­
ли чн ы х расчет ов  и при влечен и е ден еж ны х средств  в б ан ко в­
скую  систему». К  сож ален и ю , н и каки х  кон кретн ы х  м ер в П р о ­
грам м е по сти м ули рован и ю  безналичны х расчетов не преду­
см отрен о.
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С ти м ули рован и е держ ателей  карточек, возм ож н о, п р о и зв о ­
д и ть , путем п редоставлени я льгот по подоходном у налогу на 
часть доходов тратящ и хся  безналичным путем  посредством  б ан ­
ковских пластиковы х карточек . Разм ер предоставляем ой  л ь го ­
ты по подоходном у налогу является  предм етом  серьезны х р ас ­
четов. П ри этом  необходим о предостави ть льготы , только  на те 
доходы , которы е н аселен и е  получает в виде заработн ой  платы  
и п ри равн ен н ы х к нем у вы плат, а такж е других доходов, с к о ­
торы х удерж ивается подоходн ы й налог. Т ехн и чески  осущ еств­
л ен и е  этого п роц есса  просто. П ри представлени и  д ек л ар ац и и  в 
налоговую  и н сп екц и ю  л и ц у  ж елаю щ ем у получить вы четы  из 
налогооблагаем ой  базы , необходим о будет представить вы п и с­
ку с карточн ого  счета, в котором  дается расш и ф ровка  сняты х 
наличны х ден еж н ы х средств и прои зведенн ы х безналичн ы х 
расчетов.

У .Т . Ш амш иддинов — ст . преподаватель  
К ы р гы зско-У збекскою  У ниверситета

К ВО П РО С У  С О ВЕРШ ЕН С ТВО ВА Н И Я  М ЕХАНИЗМ А  
БАНКОВСКОГО К РЕДИ ТО ВАН И Я СУБЪЕКТОВ  

СЕЛЬСКОГО ХОЗЯЙСТВА

З ак о н о м ер н о сти  стан о вл ен и я  и разви ти я  сельского  х о зяй ­
ства в Р еспублике К ы ргы зстан  определяю тся не только  с п е ц и ­
ф и ко й  переходного  п ери ода, но и особен н остям и  отечествен ­
ной модели построен и я  со ц и ал ьн о -о р и ен ти р о ван н о й  р ы н о ч ­
ной  эко н о м и ки : а такж е н ац и о н ал ьн ы м и  о собен н остям и  и тр а ­
д и ц и ям и  населен и я . П оэтом у д ан н ая  отрасль является  не то л ь ­
ко важ н ей ш и м  структурообразую щ им  сектором  н ац и о н ал ьн о й  
эк о н о м и к и , обесп ечи ваю щ и м  н ап о лн ен и е  внутренн его  р ы н ка 
п отреби тельским и  товарам и  и увеличиваю щ им  эк сп о р тн ы й  п о ­
тен ц и ал  стран ы , но и рассм атривается , к ак  осн овн ое средство 
реш ен и я  проблем  зан ятости  и роста  уровня реальны х доходов 
сельского н аселен и я .

По результатам  ан кети р о ван и я  и опроса сельских п р ед п р и ­
ни м ателей  респ убли ки  и изучени я необходим ы х м атериалов, 
м ож но вы дели ть наиболее серьезны е проблем ы , оказы ваю щ и х 
ощ утим ое вли ян и е на эф ф екти вн о сть  освоен и я  вы деляем ы х им 
кредитов или кредитны х л и н и й . Д ля удобства в о сп р и яти я  и
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пои ска вы хода из слож и вш егося  п олож ен и я  все вы явлен ны е 
проблем ы  м ож но раздели ть  на 4 о сн овн ы е группы:

1. О бщ и е проблем ы , сн и ж аю щ и е эф ф ек ти вн о сть  освоения 
кредитны х ресурсов бан ков;

2. П роблем ы , связан н ы е с р еал и зац и ей  кредитов для сель- 
скохозяй ствен н ы х  п р ед п р и яти й  на стадии их орган и зац и и ;

3. П роблем ы , во зн и каю щ и е с р еал и зац и ей  кредитов на ста ­
дии  старта их п ро и зво дствен н о -к о м м ер ческо й  деятельности ;

4. П роблем ы , возн и каю щ и е с р еал и зац и ей  кредитов на ста ­
ди и  разви ти я  и стан о вл ен и я  сельскохозяй ствен н ого  п р ед п р и ­
ятия.

П редставлен н ы й  ан али з п р и чи н , сдерж иваю щ их развитие 
м еханизм а кр еди тован и я  субъектов сельского  хозяйства, п о ­
зволяет сф орм ули ровать ко н кр етн ы е пути его со вер ш ен ство ва­
н и я. В частн ости , предлагается р асш и р и ть  сп ектр  исп ользуе­
мых ин струм ентов и и зм ен и ть  структуру вы даваем ы х кредитов, 
уп ростить процедуру вы дачи и погаш ен и я  кредитов, повы сить 
ответствен н ость заем щ и ко в  за н есвоеврем ен н ое п огаш ение 
кредитов , повы си ть качество  залогового  об есп ечен и я  и м о н и ­
тори н га  за р еал и зац и ей  и н вести ц и о н н ы х  проектов.

Д ля разви ти я  систем ы  креди тован и я  отечествен ного  сель­
скохозяй ствен н ого  би зн еса  ц елесообразн о  создан ие в К ы ргы з­
стане ш и рокой  сети  кредитны х сою зов , кредитны х то в ар и ­
щ еств и ассо ц и ац и и , обслуж иваю щ их сельскохозяй ствен н ы х 
пред п ри н и м ателей  деш евы м  кредитом  за счет собственн ы х д е ­
неж ны х ресурсов и кредитов Н ац и о н ал ьн о го  (Ц ен тральн ого ) 
б ан ка . О ни м огут состави ть ко н ку р ен ц и ю  ком м ерчески м  б ан ­
кам  и тем сам ы м  содей ствовать удеш евлению  кредита, необхо­
ди м ого  д ля  разви ти я  этого важ н ого  сектора н ац и о н ал ьн о й  
эк о н о м и к и .

Более ш и роки м  долж ен  бы ть и ассорти м ен т используем ы х 
им и ин струм ентов ф и н ан со во й  поддерж ки сельских п р ед п р и ­
яти й , вклю чая креди тован и е венчурного  кап и тала, гарантийн ое 
ф и н ан си р о ван и е , ф и н ан со вы й  и простой  л и зи н г , ф ак то р и н го ­
вые о п ер ац и и , и н вести рован и е  в технологии  и т.д.

Н а наш  взгляд представляется  более ц елесообразн ы м , что ­
бы создаваем ы е в наш ей  стран е н еб ан ко вски е  институты  ф и ­
н ан совой  поддерж ки  аграрного  б и зн еса  сам остоятельно , а не 
через ком м ерчески е б ан ки , осущ ествляли  кредитование с ел ь ­
скохозяй ствен н ы х  предп ри яти й . П ри чем  таки е  орган и зац и и  
долж ны  работать как  кредитны е учреж ден ие, а  не зани м аться
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предоставлени ем  субсидии д ан н о й  категории предп ри яти й . 
П ом и м о операти вн ости  и гибкости в части устан овлен ия п л а ­
ты за кредитны е ресурсы , отли чи тельн ой  особен ностью  и п р е ­
им ущ еством  д ан н ого  вида ф и н ан совы х  о рган и зац и и  м ог бы 
стать их отказом  требован и я  залога.

П ерсп екти вн ы м  н ап равлен и ем  ф и н ан совой  поддерж ки 
сельскохозяй ствен н ы х п ред п ри яти й  долж н о стать содей стви е 
со  стороны  государственны х орган ов  управления процессу 
п ри влечен и я  средств ин остран н ы х частны х и н весторов  и граж ­
дан стран ы  путем созд ан и я  спец и альн ы х ф ондов поддерж ки 
м алого бизнеса  на селе, развития института коллекти вн ого  и н ­
вести рования, а такж е разработки  соответствую щ его зак о н о д а ­
тельства, регулирую щ его их деятельность.

Я.Б. Мустафоқулов, 3 . Аллоберганов,
Н. Турдимуродов — ТМ И ўқитувчилари

М О Л И Я В И Й  РЕСУРСЛАРДАН Ф О Й ДА Л А Н И Ш Н И Н Г  
УСТУВО Р Й ЎН АЛИ Ш ЛАРИ

Р еспубликам и зда пул м уом аласини б арқарорлаш ти ри ш  
йўлида м ам лакати м и з р аҳ бар и н и н г кўп ф арм он лари  ва ҳукумат 
қарорлари  қабул қи ли н м окда . Уш бу қарорларн и  қабул 
қи л и н и ш и  натиж аси да м ам лакати м изда 2003 й и л н и н г  15 ок- 
гябрида тўлов б ал ан си н и н г ж орий оп ерац и ялар  бўйича м иллий  
вал ю там и зн и н г эр ки н  ал м аш ти р и л и ш и н и  расм ан йўлга 
қўй и ли ш и  м ам лакати м и з иқти соди ёти  учун и ж оби й  ҳол 
ҳисобланади .

Ю қори даги  ж ар аён н и  қуй идаги ча туш унтириш  м ум кин: 
нақд  пулсиз валю та бозорида пул алм аш ти ри ш н и  ам алга о ш и ­
риш  учун зарур ҳужж атлар рўйхати соддалаш тири лди , савдо- 
воси тачи ли к  таш ки лотлари  том он и дан  ва қарз м аблағлари 
ҳисобига хориж ий  валю тани сотиб  олиш даги  ч еклаш лар  олиб 
таш лан д и , хориж да ўқи ш , даволан и ш  учун тўловлар ҳам да 
ж и см о н и й  ш ахсларни нг ш ахсий пулин и ўтказиш га рухсат бе- 
рилди . Ш у билан  бирга Ў збекистон Республикаси  рези ден тла- 
ри б ан кл ар  ва валю та алм аш ти ри ш  шаҳобчаизарида эр к и н  муо- 
м аладаги валю тани ҳеч қан дай  тўси қси з, ф ақат  п асп ортн и  
кўрсатган ҳолда сотиб оли ш и  м ум кин. Ш ун и н гдек, ам алда ва­
лю та алм аш тириш  ку рслари н и н г бир неча хиллилиги га олиб
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келган  барча м еъёрлар  б екор  қи л и н д и , яъ н и  валю та у н и ф и ка- 
ц и яси  ам алга ош ирилди .

Уш бу юту қл ар  га эри ш и ш д а Ў збекистон  Республикаси  М ар­
кази й  б ан к и н и н г  роли каттадир. Ч ун ки  ай н ан  М аркази й  бан к  
ўзи н и г қатти қ  п ул-кредит сиёсати  орқали  и н ф л яц и я  д ар аж аси ­
ни п асай ти р и ш га  иж оби й таъсир кўрсатди. И н ф л яц и я  д ар аж а­
си 2002 й и л н и н г  9 ой и да 17,4% ни таш к и л  этган  бўлса, бу 
кўрсатки ч  2003 й и л н и н г  9 ойи да 0,3% га пасай ти ри лди  М арка­
зи й  б ан к н и н г  и н ф л я ц и ян и н г  ўсиш  суръатлари ни пасайтири ш га 
эр и ш и ш и  у н и н г  п ул-креди т си ёсати н и  валю та сиёсати  билан 
уйғунлаш ган  ҳолда, амалга о ш и р и ш и  ҳисобланади . Ш уни 
таъки длаш  л о зи м к и , м иллий валю та сўм н и н г кон верти рлан - 
ган ли ги  м ам лак ати м и з аҳ о л и си н и н г бан кларга  бўлган и ш он ч- 
л и л и к  д ар аж аси н и  ош и ш и га  олиб  келади. Бу эса, янги  бан к  
те х н о л о ги ял ар и н и н г  ри вож лан иш ига туртки  бўлади. Б ан кн и н г 
ян ги  техн ологи ялари дан  бири  си ф ати да м ам лакати м и з тўлов 
ти зи м и га  п л асти к  кар то ч кал ар и н и н г ки ри б  кел и ш и н и  ай ти - 
ш и м и з м ум кин.

М аълум ки , пластик кар то ч кал ар н и н г муом алада бўлиш и 
қуй и даги  м уам м оларн и  ҳал қи ли ш  и м к о н и н и  беради:

— м уом ала хараж атлари н и н г қ и сқар и ш и  ;
— м аркази й  б ан кн и н г қоғоз ва тан га  пулларни иш лаб 

ч и қ и ш , у л ар н и н г ҳисоби , қайта иш лаш  хараж атлари нин г ка- 
м айиш и;

— м уом алада нақц пуллар ҳаж м и н и н г қи сқар и ш и  пировард 
н атиж ада эса , и н ф л я ц и ян и н г  ўсиш  суръатлари ни  кам ай и ш и ; ^

— н ақд  пул билан  н ақ дси з пул ўртасидаги м увозанатнин г 
ти к л ан и ш и ;

— м и лли й  валю танин г харид қи ли ш  қо б и л и яти н и  ош иш ига 
олиб  келади .

У м ум ан , креди т карточкасига таъ ри ф  берсак , б ан к  кредит 
карточкаси  — бу карта эгаси н и н г товар  ва хизм атларни  сотиб  
о л и ш да у л ар н и н г тўлови ни  маълум муддат ўтгандан кей и н  
ам алга о ш и р и ш  и м к о н и н и  берадиган  пластик карточка 
ҳисоблан ади . Я ъ н и  м и ж озн и н г пули бўлм ай туриб, бу карточка 
о р қал и  м иж оз керакли бўлган пул сум м аси н и  (ш артном ада 
кўрсати лган ) оли ш и  м ум кин. Т ўғри, карточка билан  баж арил- 
ган \а р  б и р  о п ер ац и я  кредит си ф ати да м иж оз ҳисобварағида 
акс  этти р и л ад и , л еки н  бу кар то ч кан и н г ф о и з сиёсати  ҳам м и ­
ж оз учун, ҳам  б ан к  учун қулайдир. Т овар  ва хизм атларни  сотиб 
о ли ш да бу карточкадан  ф ой далан ган ли ги  учун б ан к  м иж оздан
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ком и сси я  қақлари н и  олм ай ди , леки н  б аи ком атдан  пул маб- 
лакларин и  олганлиги  учун ком и сси я  ҳақлари олинади .

Ю қори дагилардан  келиб ч и ққан  ҳолда, м ам лакати м и з 
ҳи соб -ки тоб  ти зи м и га  кредит карточкаси  н и н г  ж ори й  этилиш и 
бан кларга  бўлган и ш о н ч л и л и к  к о э ф ф и ц и с н ти н и н г  ош иш ига 
олиб  кели ш и  м ум кин. Н атиж ада эса, и қ ти со ди ётн и н г банк 
секто р и н и  р и во ж л ан и ш и га  олиб келади.

О .Ш . Жовлиева - -  БМ А изланувчиси

БАН КЛ АРН И Н Г КРЕДИТЛАШ  Т И ЗИ М И  ТАҲЛИЛИ

Т и ж орат  бан клари  ф ао л и яти н и н г  асосий  й ўн али ш и кр ед и т­
лаш  бўлганли ги  сабабли кредитлаш  ти зи м и н и  тако м и л л аш ти - 
риш  — б ан к  ти зи м и н и  р и во ж л ан ти р и ш н и н г долзарб  м уам м ола- 
ри дан  б и р и  ҳисобланади . К редитлаш  тўловли ли к, 
қай тар и ш л и к , таъ м и н л а н ган л и к , м уддатлилик ва м ақсадли 
ф о й д ал ан и ш  ш артлари асосида ам алга ош и ри лад и . Л еки н  
бан клар  баъзи  ҳолларда кредитлаш  там ой и ллари га  тўлиғича 
а мал қи лм аган ли ги  сабабли  х^бка-лик ю ритувчи субъектларга 
креди т бери ш  ва қай тари ш  ж араёни да бир қатор м уам м оларга 
дуч кели ш ади . Ж ум ладан:

— креди т олувчи таш ки л  от раҳбари н и н г обрўси , кредит та- 
р и хи н и  таҳлил қи лм аслик;

-- каф и лли к  ш артн ом аси н и  етарли  дараж ада пухта раем и й- 
лаш ти рм асли к ;

-- гаровга қўй илаётган  м ол-м улк , кўчмас м улкни бахрлаш  
ва р асм и й лаш ти ри ш даги  кам чиликлар;

-- бери лган  креди т бўйича етарли ча м о н и то р и н г иш лари 
ол и б бор  ил масл и гид и р .

Ю қори даги  ҳолатлар б ан кл ар н и н г балан си да  муам м оли 
креди тлар  кў п ай и ш и га  сабаб бўлмоқдд.

Ш ун и н гдек, м уам м оли кредитлар  ни ўз вақтида ан и қл аш  ва 
улар ни сўн ди ри ш  бўйича чора-тадбирлар  иш лаб ч и қи ш  зарур. 
Баъзи ҳолларда бан клар  том онидан  ҳисоботларда муддати ўтган 
кр ед и тл ар н и  яш и р и ш  ва ўз муддатида ф о и з қарздорлигин и  
тўлам аган  м иж озларга ф оиз ўсти рм асли к  сиёсатини 
қўллам асли к  қолатлари  мавжуд. Уш бу ҳолат б ан кл ар н и н г  м о­
л и я в и й  ҳолатини а н и қ  акс эттирм айди ва б ан к  д ар о м ад и н и н г 
ҳисоботларда ош и ри б  кўрсатилиш ига сабаб бўлади.
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Б ан кл ар н и н г  асоси й  даром ад  м анбаи -  бу кредитлаш  ам а- 
ли ёти дан  оли н ад и ган  ф ой даси ди р . Т иж орат б ан клари  кр ед и т­
лаш  ф ао ли яти н и  ам алга о ш и ри ш да, эн г аввало , ж алб қи ли н ган  
м аблағлар ф о и зи  ва муддати билан  уларн и  б ан к  акти влари га  
ж ой лаш ти ри ш д а у л ар н и н г даром ад ли ли ги  ва муддати м утано- 
сиблигига  эъти бор  бери ш лари  л о зи м . К,исқа муддатга жалб 
қи л и н ган  м аблағлар ҳисобидан  узоқ  м уддатли кредитлар  бериш  
— б ан к л ар н и н г  м иж озлар  олдида ўз м аж бури ятлари н и  баж ара 
о лм асли к  р и ск н и  ю зага келтиради . Ш у сабабли  б ан кл ар  узоқ  
муддатли ресурслар  ж алб қи л и ш га  ва уларни  ю қори даром адли  
активларга ж ой лаш ти ри ш га  эътибор қарати ш лари  лозим .

Ҳ ози рги  пай тда бан клар  том он и д ан  у зо қ  муддатли ресурс­
л ар н и  кў п ай ти р и ш  м ақсадида турли хил муддатли ом он ат  тур- 
л ар и н и  ж ори й  эти ш  ва уш бу ом он атларга  аҳоли м аблагларини 
ж алб қи ли ш  кен г туе олган . Л ек и н , бу ҳолат ( т н к  б ал ан си н и н г 
м аж буриятлар  қи см и д а  ю қори  ф о и зл и  м аж буриятлар  сал- 
м о ги н и н г ош и ш и га  хдмда ф ои зли  хараж атлар кў п ай и ш и га  са ­
баб бўлмокда.

Ш ун и н г учун б ан кл ар  ресурс базаси ни  ш акллан ти ри ш  ж а­
раёнида ж алб қи ли н аётган  м аблагларн и н г ф о и з ва м уддатлари 
б и лан  уларни активларга  ж ой лаш ти ри ш  даром адли ли ги  ва муд- 
д ати н и н г  м утан оси бли ги  муҳим аҳам иятга эга.

М .М . Ismoilov — Postgraduate student 
o f the Banking and Finance Academy, 
Uzbekistan

THESIS ON THE TOPIC: LOAN PORTFOLIO 
MANAGEMENT IN CONDITIONS OF ECONOMY 

LIBERALIZATION

F or today 's successful banks, portfo lio  m anagem ent m eans ad ­
dressing the consequences o f  increased risk, that is, default risk and 
credit loss. Put an o th e r way, portfo lio  m anagem ent is concerned  
w ith the econom ics o f  com m ercial lending since co rpora te  loans are 
the prim ary source o f  the difficulty in risk asset m anagem ent.

Specifically, portfo lio  m anagem ent necessitates in tegrating  credit 
risk m anagem ent and  business strategy. It also lays the  foundation  
for the  soundness, profitability , and grow th o f  the  institu tion . It is a 
m anagem ent practice that requires th e  objective m easurem ent and 
expression o f  credit quality  criteria. Effective portfolio  m anagem ent
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m easures the volatility o f  po ten tia l re turns or outcom es. This aspect 
o f  portfo lio  m anagem ent has e luded m ost bankers.

As banks have m oved to the m ore dangerous areas o f  the risk 
spectrum , the ir loss experiences have becom e m ore volatile in tra n ­
sition econom y in U zbekistan. U nexpected losses rise m ore quickly 
th an  loss expectation . A lso, by understanding and m easuring the- 
volatility o f  loan losses, a bank can develop a be tte r perspective for 
calculating adequate  reserves.

The princip le defense against volatility is diversification. The 
regulators have focused on  diversification w hen they  address po rtfo ­
lio m anagem ent. By diversifying, a portfolio  m anager creates a p o rt­
folio with less overall risk th an  the  risk o f  any single loan. Portfolio 
diversification addresses system atic risk, th a t it, the  risk from  in te r­
dependen t parts o f  th e  portfolio  that create invisible concen trations. 
M ost bankers agree th a t h idden  concen tra tions are the principal 
e lem ent in bank failures. Portfolio  diversification depends on  the 
com bined  default probabilities o f  all the  borrow ers in a portfolio . 
Because low er credit quality translates into h igher default frequency, 
increased diversification is necessary.

Portfolio size also leads to  m isleading in terp re ta tions o f  diversifi­
cation . It would seem  that portfolio  size w ould be positively co rre ­
lated w ith d iversification, bu t experience suggests otherw ise. Banks 
have resorted to  specialized lending to  achieve size, thus in troducing 
risk asset concen tra tions. O nce these co n cen tra tions take over, geo ­
graphical constrain ts usually lead to  progressively low er credit q u a l­
ity.

I th ink  that a bank 's diversification strategy m ust constan tly  
strive to  identify the  m acroeconom ic  risks that influence key c o n ­
cen trations. This effort must be o rien ted  tow ard defining risks and  
ou tcom es fo r the  loan portfolio. An an tic ipatory  approach  to d e te r­
m ine probable ou tcom es for a portfolio  will be a key d e te rm inan t in 
m anaging the diversification strategy.

C om m ercial lending requires an active approach  to  portfolio  
m anagem ent w ith substantial a tten tion  being paid to  each  credit af­
te r it is booked. A diversification strategy also should include p u r­
chasing and selling assets solely Tor im proving the portfolio 's risk 
profile. This activity is necessary since m ost, if  not all, banks lack 
the origination pow er to  build a diversified portfolio  cost efficiently.

In  o u r op in ion , new  loan portfolio  analysis techniques should 
support, no t d o m ina te , m anagem ent judgm ent. Analysis suggest that 
precise m easurem ents o f  risk and  diversification are possible. This



in fo rm ation  should  serve only as a guideline for portfolio  m anage­
m ent.

W e suggest th a t to support a bank 's drive tow ard credit quality, 
its risk m anagem ent processes m ust in tegrate portfolio  m anagem ent 
and  business p lanning. W hile the  portfo lio  m anagem ent process 
m ust em brace the  eso teric  concep ts o f  portfo lio  theory , actual exe­
cu tion  will de term ine  its success. Portfolio  strategy and  a bank 's vi­
sion for superior credit quality m ust be in tegrated  I f  n o t, the  bank 
is left w ith a loan portfo lio  built; en tirely  on decisions m ade at the 
local m arket level. Risk m anagem ent processes m ust com m unicate  
and  support strategies addressing credit quality  objectives, cost effi­
ciency , responsiveness to  the  m arket, and  shared risk-taking values.

W e also suggest th a t the  risk m anagem ent planning process also 
should  be guided by rules that ensure that:

1. Portfolio  objectives are de term ined  in advance o f  m arketing. 
T his no t only supports credit quality objectives but also enhances 
loan officer productiv ity  and response tim es.

2. Portfolio p lanning  is applied  prospectively. This an tic ipates 
credit problem s.

3. Past m istakes are avoided and  a com prehensive h istory  o f 
charge-offs is m ain tained . H aving quick reference to  well- 
do cu m en ted  problem s m ay be a lender's m ost pow erful tool.

Specifically, in o u r o p in ion , a bank 's business plans m ust go be­
yond m arketing  strategies and  profitability  objectives to  include:

— G eograph ic  and  industry  exposure levels.
— Risk return  hurdles.
— Risk profiles - by credit and  by portfolio.
— D ispersion  lim its by credit rating.
— D iversification objectives.
Lack o f  these objectives o r o th e r credit m easurem ents in a busi­

ness plan  prevents the  com m unica tion  necessary to  achieve superior 
c red it quality.

I th ink  that the portfo lio  m anagem ent seeks to  a tta in  a balance 
betw een acceptab le  cred it risk and  lending opportun ities. Banks us­
ing bo th  new m anagem ent practices that address the econom ics o f  
banking and  cred it risk diversification m anaged as a  dynam ic p ro c ­
ess will be successful. In  add ition , successful banks will price credits 
accord ing  to the  diversification needs o f  the portfolio . T hese prac­
tices will foster an increasing dem an d  fo r m ore active secondary  
m arkets, bo th  to  d istribu te and  to  purchase appropriate  loans from  
o th e r banks. Sound portfo lio  m anagem ent requires that a bank price
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its loans to  cover costs, m easure credit risk objectively, and  identify 
„ and  m inim ize risk concen tra tions in cond itions o f  econom y liberali­

zation .

M .A . Абдиримов — Б М А  изланувчиси

ВАЛЮТА СИЁСАТИ ВА У Н И Н Г И Қ ТИ СО ДИ Й  
Р И В О Ж Л А Н И Ш Н И  ТАЪМ И Н ЛАШ ДАГИ  Ў РН И

Ҳ ар би р  д авлатн и н г и қти соди й  р и вож лан и ш и  ун и н г банк 
ва м оли я  тизим и га узвий  б о ғл и қ  бўлади. Ч ун ки , давлатни  
иқти содга  аралаш уви ва ўзи кузлаган м ақсадига эри ш и ш и д а 
албатта, М аркази й  б ан к н и н г  «П ул-креди т сиёсати»дан  ф о й д а- 
л ан ади . М аълум ки, М аркази й  б ан к  ҳар йили  маълум бир 
м ақсадларн и  ва давлат си ёсати н и  ин обатга олган ҳолда, уш бу 
йи л учун ў зи н и н г  М онетар  си ёсати н и  иш лаб чиқади  ва маълум 
қи лади . И ш лаб чиқи лган  сиёсатдан  кўзда тутилган м ақсадларга 
ва натиж аларга эри ш и ш  учун М аркази й  б ан к  том он и дан  турли 
хилдаги ин струм ентлардан  ф ой д алан и лади  (ф ои з дараж аси; 
маж бурий захираларга бўлган талаблар; валю та бозоридаги 
ам алга ош и ри лади ган  оп ерац и ялари  ва х .к .). Булар ичида м и л­
л и й  валю та барқарорли ги н и  таъ м и н л аш га  қаратилган  валюта 
си ёсати  алоҳида ўрин тутади.

Ч у н к и , м ам лакат валю та б о зо р и н и н г-ф а о л и я ти , ай ри бош - 
ла.ниш ку р си н и н г қай тартибда ўрн ати ли ш и , ай р и бо ш л ан и ш - 
н и н г  реал ва ном инал  курслари  ни сбати  ҳамда валюта 
б ар қар о р л и ги н и  таъм инлаш даги  давлат олти н -валю та захираси 
м и қц о р и н и  қай дараж ада экан ли ги  каби о м и лларн и  талаб  да- 
раж аси да буди ш и иқтисодий ри вож лан и ш га зам ин  яратади.

Б елги лан ган  ай ри бош лан и ш  тарти би  қандай  экан ли ги га  
қараб  иқгисоддаги  хўж алик ю ритувчи субъектларни таш қи  
иқти соди й  алоқаларда эр к и н  қати аш а олади м и  ёки  йўқм и, 
м иллий  валю та эр к и н  кон вертац ияга  эгам и  деган  муқим савол- 
ларга ж авоб  олинади . Бу эса, таш қари дан  ин вестиц ия жалб 
қи ли ш даги  асосий  масала экан ли ги  ҳам м ам изга аён.

Р есп уб ли кам и з мустақил бўлган кун лари дан  бош лаб  П рези - 
ден ти м и з И .А . К арим ов бош чилигида м иллий  валю там изни 
эр к и н  ай ри бош лан ади ган  валю та б ў ли ш и н и  таъм инлаш га 
қаратилган  о қи л о н а  сиёсат ю ритилди . Бунда асосий эътибор 
респ уб ли кам и з м иллий валюта б озори н и  ривож лан ти риш га, 
эксп о р тга  й ўн алтири лган  иш лаб ч и қар и ш н и  рағбатлантириш га,
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шу орқали  м ам лакатга  валюта туш ум лари ва м ам лакат ол ги н - 
валю та захирасин и  о ш и р и ш  га қаратилди . О либ бор  и л ган ам а- 
л и й  иш лар ва кўрилган  чора-тадбирлар  натиж асида м и лли й  ва- 
лю там и з 2003 йил 15 о ктябри дан  эр к и н  ай ри бош лан ади ган  в а ­
лю та деб  расм ан  тан  олинди  ҳамда м ам лакат о л ти н -вал ю та  за ­
хираси м и кдори  2003 йилдан  бош лаб  ўртача қар йили  30 ф о и з- 
га ўсиб келм оқда (чи зм ага  қ а р а н г)1.

Ўзбекистон Р еспубликаси  о л т и н - в а л ю т а  захираси 
д и н а м и к а с и  (2001  и. базис д а в р )
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й и ллар

Ш уни айтиш  ж о и зки , м ам лакатй м изда ю ри ти лаётган  валю ­
та сиёсати , қабул қи ли н ган  «В алю тани тарти бга  солиш  
тўғрисида»ги ва М аркази й  бан к  то м он и дан  иш лаб  чи қи лган  
йўри қн ом аларга  асосан , м ам лакати м из бан к  ти зи м и д а  ф аоли ят  
ю ритаётган  барча ваколатли  бан кларга  валю тадаги барча валю ­
та о п ер ац и ялар и н и  ўтказиш га (кап итал  харакати  би лан  б о ғл и қ  
бўлм аган) рухсат бери лган  бўлиш ига қарам асдан , ҳали- 
ҳанузгача бан клар  том он и д ан  валю та оп ерац и ялари  ҳаж м и ва 
м икдори  ош и ш и  сези ларли  бўлм аяпди. Б и зн и н г  ф и кр и м и зч а, 
б у н и н г асосий  сабаблари  қуйидагилардан  иборат:

— валю та о п ер ац и ялар и н и  ва валю та бозори  ҳблатин и 
таҳли л  қи ла олади ган  м алакали  м утахассислар ети ш м асли ги ;

— ваколатли  б ан кл ар  том он и дан  валю та оп ерац и ялари даги  
так л и ф  қи ли н аётган  хизм атлар  ту р и н и н г кам лиги ;

1 М анба: Ўзбекистон Республикаси М арказий банки  маълумотлари.
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— бан клар  том он и дан  ж алб қи ли н ади ган  валюта ом он атла- 
рига бслгилан гаи  ф о и з д ар аж алар и н и н г пастлиги ва шу каби- 
лар.

Ф и кр и м и зч а , м ам лакатй м изда ю ритилаётган  валю та си ёса- 
ти н и  ян ада таком и ллаш ти ри ш д а асосий  эъти борн и  
қуй идаги ларга қаратиш  лозим :

— ваколатли  тиж орат б ан клари  ўзаро ва ў злари н и н г м иж оз- 
лари  би лан  муддатли валю та о п ер ац и ялар и н и  амалга о ш и р и ш - 
ларим и таъм и н лаш га (ф орвард; ф ью черс; валю тавий о п ц и о н ; 
С В О П ). Бунда вақти н чал и к  и ш лати лм асдан  турган валю та м аб- 
л ағл ар и н и н г  валю та бозорига  ки ри б  кели ш и  таъм и н лан ади ;

— ваколатли  бан клар  то м о н и д ан  м и ж озларга  
кўрсатиладиган  валю та хизм атлари  д о и р аси н и  кўп айтирган  
ҳолда, валю тада курсатиладиган  хизм атлар  ҳақи н и  п асай ти ри ш ;

— хориж ий  валю тада қабул қи ли н ади ган  ом онатларга 
тўлан ади ган  ф о и з м и қц ори н и  ош  и риш та.

У .А. Т)1хтабасв — БМА аспираити

М У А М М О Л И  КРЕДИ ТЛ АРН И Н Г КЕЛИБ Ч И Қ И Ш И ГА  
ГАЪСИР ЭТУ ВЧ И  О М И ЛЛАР

Ў збеки стон  Республикаси  б ан к  т и зи м и н и н г  сам арадорли- 
гини о ш и р ш и  и қ ти со ди стн и н г реал секто р и н и  кредитлаш да 
б ан к л ар н и н г  ф аол и ш ти р о к  эти ш и  билан боғлиқдир. Б и роқ , 
м ам лакати м и з тиж орат бан клари  кредитлаш  ф ао ли яти н и  олиб  
бори ш да бир қаича қи й и н ч и л и к  ва м уам м оларга дуч келм оқда. 
А й н и қса , тиж орат б ан кл ар и н и  д аром ад  келтирувчи акти вл ар и - 
н и н г асосий  қи см и н и  таш ки л  этувчи кредитлар орасида муам- 
м оли креди тларн и н г м авж удлиги сези ларли  бўлмоқ.та. 
Ў збеки стон  Республикаси  П р ези ц ен ти н и н г 2005 йил 15 ап рел - 
даги «Банк ти зи м и н и  янада и слоҳ қи ли ш  ва эрки н л аш ти р и ш  
чора-тадби рлари  тўғрисида»ги Қ арорида мазкур м уам м они 
ечи ш га  алоҳида эътибор б ери ли ш и  ҳам  беж из эм асдир.

М уам м оли креди тларн и н г келиб  чиқи ш  сабаблари объектив 
ва субъектив хусусиятга эта бўлиш и м ум кин. М уам м оли к р е ­
ди тлар  келиб ч и қи ш и н и н г  кредит олувчига б о ғл и қ  бўлган 
субъектив ом иллар  аксари ят  ҳолларда корхон ан и  тўғри 
бош қара олм асли к, корхон а ф ао л и яти н и н г  сам араси зли ги , 
маҳсулот си ф ати н и н г  п асай и ш и , уни бозордан  чиқи б  кетиш и, 
м олинвий назоратн и н г кучсизлиги , д еб и торли к
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қ ар зд о р л и к н и н г  кўп ай и б  кети ш и  ва б ош қалар  таъсирида нам о- 
ён бўли ш и м ум кин.

М уам м оли  кредитлар  келиб ч и қ и ш и га  таъ си р  этувчи кредит 
олувчига б о ғл и қ  бўл маган о бъекти в  ом и ллар  бўлиб, кутилмаган 
си ёси й  воқеа ва ҳодисалар , қо н у н ч и л и кда  бўлаётган 
ўзгари ш лар , и қти соди й  в ази ятн и н г  кеск и н  ём он лаш и ш и , 
маълум  дараж адаги  техн ологи к  ри вож лан и ш  туф ай ли  мақсулот 
иш лаб  ч и қ ар и ш н и  тез қай та  қуролм асли к , яъни  иш лаб 
ч и қ ар и ш н и н г  м аънавий  тез  эск и р и б  қо л и ш и , табии й  оф атлар  
ва б о ш қалар  ҳисобланади .

Банкка боғлиқ бўлмаган объектив омилларга ҳам, ш унингдек, 
иқгисодий ҳолатнинг бирданига ём онлаш иш и, банк тизимига 
и ш он чн и н г йўқолиб кетиш и, табии й  офаг'лар каби ноҳуш 
ҳолатларни киритиш  мумкин.

Б а н к к а  б о ғл и қ  бўлган субъектив ом и ллар  кредитлаш  ж а- 
раёнида ю зага келадиган  турли хил салби й  ҳолатлардан иборат 
бўлади:

— кред и тн и  чукур и қти соди й  таҳлил қи лиш  асосида эм ас, 
балки  та н и ш -б и л и ш ч и л и к  асосида бери ш ;

— ко р х о н ан и н г ўзига хос та р м о қ  хусусиятлари , ун и н г 
ҳ ақ и қи й  эҳтиёж лари  ҳақида ю заки  тасаввурга эга бўлиш  
оқбатида кр ед и тн и н г  р и ск л и л и к  д ар аж аси н и  нотўғри 
ҳ и соблан и ш и ;

— гаровни  ю қори  баҳолаш  натиж аси да креди т таъ м и н оти - 
н и н г  етарли  бўлм аслиги;

— креди тн и  нотўғри расм и й л аш ти р и ш , м асалан , кредит 
ш артн ом аси да к р ед и то р -бан к  м ан ф аатл ар и н и  ҳим оя қиладиган 
ш ар тл ар н и н г етарли  эм аслиги ;

— кредитдан  ф о й д ал ан и ш  даври да қар зд о р н и н г ф аоли яти  
устидан н азо р атн и н г сустлиги ва бош қалар .

Х улоса қи ли б  ш уни таъ ки д л аш и м и з ке]эакки, ю қоридаги 
барча ва б о ш қа қатор  сабаблар у ёки  бу дараж ада кредитлаш  
ж ар аён и н и и г  бузилиш ига олиб келади  ҳам да қарздор билан 
б и р  қаторда к р ед и то р -б ан кн и н г  ҳам б арқарорли ги га  зи ён  етка- 
зади. Ў з-ўзидан  м аълум ки, оқи бат  натиж алар  би рдан и га  
кўри н м ай д и . Улар секи н -аста  кап итал  ай л ан и ш и га  ў зи н и н г 
салбий таъ си ри н и  ўтказа бош лайди. У лар қар зд о р -м и ж о зн и н г 
м о л и яви й  ҳолати н и , ун и н г иш лаб ч и қар и ш  «фаолиятини ҳамда 
кред и тлаш н и  таш ки л  этиш  ж араён и н и  акс эттирувчи  ўзига хос 
белгилар  орқ<1ли н ам оён  бўлиш и м ум кин.

77



М ам лакати м и зда  м азкур м уам м они ҳал қи лиш  учун х о р и ­
ж ий таж р и б ал ар н и  атроф ли ча ўрганган ҳолда, тиж орат банюча- 
ри м и зда м уам м оли кредитлар билан иш лаш  бўйича махсус 
бўлим таш ки л  этиш  зарур. М азкур бўлим  ф а о л и яти н и н г  услу- 
би й  асоси  си ф ати да, «М уам м оли кредитлар  билан  иш лаш  
тўғрисида»ги тарти б  иш лаб чиқи ш  керак  бўлади. Ушбу 
б ў ли м н и н г асосий  вазиф алари  бўлиб эса, қуйидагилар 
ҳисобланади :

-- м уам м оли кред и тларн и н г д и агн ости каси н и  олиб  бориш ;
— м уам м оли кр еди тларн и н г олдини олиш  бўйича чора- 

тадби рларн и  иш лаб чи қи ш  ва ам алга ош ириш ;
— кред и тн и  соғлом лаш ти риш  (қутқари ш ) бўйича чора- 

тадб и рларн и  амалга ош ирш и ва бош қалар .

Г.М . Набиева — слушатель БФА

ГОСУДАРСТВЕННОЕ РЕГУЛИРОВАНИЕ ДЕНЕЖ НО- 
КРЕДИТНОЙ ПОЛИТИКИ КЫРГЫЗСКОЙ РЕСПУБЛИКИ 

В УСЛОВИЯХ ПЕРЕХОДНОЙ э к о н о м и к и

В аж н ей ш и м  условием  для норм альн ого  ф у н кц и о н и р о ван и я  
эк о н о м и к и  в переходны й период является  стаби льн ость н а ­
ц и о н ал ьн о й  валю ты , на основе которой  реализуется д ен еж н о- 
кредитная политика государства.

Ч ерез ден еж н о -кр еди тн у ю  п олитику  государство регулирует 
м акр о эко н о м и ч еск и е  проц ессы  в стране.

Государство стрем ится сдерж ивать рост и н ф л яц и и  и об ес­
печить сбалан си рован н ое  развитие эк о н о м и к и . В тож е время 
чрезм ерн ы й  кон троль государства над коли чеством  ден ег или 
чрезм ерн ы й  вы пуск д ен ег  для  покры тия бю дж етного д еф и ц и та 
мож ет привести  к н аруш ен и ю  условий для разви ти я  э к о н о м и ­
ки. И п оэтом у  д ля  п овы ш ен и я эк о н о м и ч еско го  роста и сдер ­
ж и ван и я  тем п о в  и н ф л яц и и  необходим о п роведен и е соответст­
вую щ ей д ен еж н о -к р ед и тн о й  п о ли ти ки , что  и является  главной  
целью  д еятельн ости  Н ац и он альн ого  б ан ка К ы ргы зской  Рес­
публики.

О сн о вн ы м и  ин струм ен там и  д ен еж н о -к р еди тн о го  регулиро­
вания являю тся  о п ерац и и  р еф и н ан си р о ван и я  ком м ерческих 
банков;

•- п о л и ти к а  обязательны х резервов;
— о п ер ац и и  н а  откры том  ры нке;
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— учетная ставка;
— о п ер ац и и  на валю тном  ры нке.
В ц елях  эф ф ек ти вн о го  проведения д ен еж н о -к р ед и тн о й  

п о л и ти ки , необходим о:
1. Д ля поддерж ания покупательной сп особн ости  нацио­

нальной валюты:
— проводи ть  ден еж н о -кр еди тн у ю  п олитику , нап равленн ую  

на п оследовательное сн и ж ен и е  и н ф л яц и и  (И П Ц ) и поддерж а­
ние её на уровне не вы ш е 5% в год начиная с 2005 года;

— проводи ть  согласован ную  бю дж етно-налоговую  и д ен еж ­
н о-креди тн ую  политику;

— п оддерж ивать достаточн ы й уровень м еж дународны х р е ­
зервов на уровн е, не н и ж е трех м есяц ев им порта;

— проводи ть  о п ер ац и и  на внутренн ем  валю тном  ры н к е  с 
целью  сглаж и ван и я  резки х  колебаний  о бм ен н ого  курса;

— создать условия для разви ти я  различны х ф орм  платеж ­
ны х и н струм ен тов , вы тесн ен и я  бартера, ден еж н ы х суррогатов 
и сн и ж ен и я  уровня деб и торской  и креди торской  зад о лж ен н о ­
сти в эк о н о м и к е .

2. Соверш енствовать инструменты ден еж н о-к реди тн ой  поли­
тики, а им енн о:

— вн оси ть  необходи м ы е и зм ен ен и я  в п оли ти ку  резервны х 
требован и й ;

— развивать р ы н о к  валю тны х своп и ф орвардны х оп ерац и й ;
— вн едри ть  систем у переучета векселей эф ф ек ти в н о  р аб о ­

таю щ и х п р ед п р и яти й . ✓
3 . Д альнейш ее обеспечение откры тости денеж но-кредитной  

политики.
— п овы си ть  качество  ан ал и ти чески х  и сследован и й  д ля  ц е ­

лей  д ен еж н о -к р ед и тн о й  поли ти ки ;
— р асш и р и ть  круг издани й  и пери одически х публикац ий  

Н Б К Р  с акти вн ы м  и сп ользован и ем  соврем енны х и н ф о р м а ц и ­
он н ы х техн ологи й ;

— проводи ть  р азъясн и тельн ы е кам п ан и и  для о б щ еств ен н о ­
сти о целях , содерж ан и я  и результатах д ен еж н о -к р ед и тн о й  п о ­
литики .-
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Р .С . Д абаев  — слуш атель БФ А

К Р Е Д И Т Н Ы Е  Р И С К И  И  П У Т И  ИХ С Н И Ж Е Н И Я

К редит стим улирует развитие п рои зводи тельны х сил , уско ­
ряет  ф о рм и рован и е  источн и ков  кап итала для  р асш и р ен и я  п р о ­
изводства. Без креди тн ой  поддерж ки н евозм ож н о обесп ечить 
бы строе и ц и ви л и зо ван н о е  стан овлен ие хозяйств , п р ед п р и ­
яти й , внедрение других видов п р ед п ри н и м ательской  д еятел ь­
ности на внутригосударственном  и внеш нем  экон ом и ч еском  
пространстве.

К редитны е отн о ш ен и я  сопровож даю тся возн и кн овен и ем  
рисков.

Б ан ки  им ею т успех только  тогда, когда при н и м аем ы е ри с­
ки разум ны , контроли руем ы  и находятся в пределах их ф и н а н ­
совы х возм ож ностей  и ком п етен ц и и .

С реди м ногих б ан ковски х  р и ско в  важ н ей ш и м  является  к р е ­
д и тн ы й  риск. П ри не возврате кредита у б ан ка  ум еньш ается 
кап итал , возни кает д еф и ц и т  ден еж ны х средств. Если креди т­
ны е потери вели ки , то  это мож ет п ри вести  к банкротству.

К редитны й р и ск  или р и ск  н еп о гаш ен и я  долга это  н есп о ­
собн ость или неж елан ие заем щ и ка  вы п олн и ть  свои обязатель­
ства в соответствии  со срокам и  и условиям и креди тн ого  с о ­
глаш ени я. О ни могут бы ть вы званы :

— н есп особн остью  создать адекватн ы е ден еж н ы е п отоки  в 
связи  с н еп ред ви д ен н ы м и  н еблагоп ри ятн ы м и  и зм ен ен и ям и  в 
деловом , э к о н о м тч еск о м  и /и л и  п олитическом  окруж ен и и , в 
котором  оп ери рует  заем щ и к;

— н ереально  о п ти м и сти ч ески м и  п рогнозам и  способности  
заем щ и ка  генерировать доходы  и при бы ли , если указан ны е 
п рогн озы  бы ли исп ользован ы  в качестве базиса для о п ред еле­
ни я разм ера, срока  и условий п о гаш ен и я  ссуды;

— н еудовлетворительной  р ы н очн ой  стоим остью  и /и л и  н е ­
достатком  ли кви д н ости  залога, леж ащ его  в основе ссуды;

— недостаткам и  в д еловой  (техн ической , ф и н ан со в о й , м ар ­
кети н говой , и уп равлен ческой ) репутации  заем щ и ка.

Г лавны м и п р и чи н ам и  неп латеж еспособности  б ан ков  в 
странах с переходной эк о н о м и к о й  являю тся плохое качество 
активов  и н еп р ек р ащ аю ш аяся  вы дача новы х, не погаш аем ы х 
ссуд.

80



Д ля сн и ж ен и я  степ ени  риска при м ен яю тся  различны е 
приемы :

— Д и в ер си ф и к ац и я  — это  проц есс расп ределен и я  и н в ести ­
руемых средств между различны м и объектам и влож ени я к ап и ­
тала, которы е н еп осред ствен н о  не связаны  между собой . Д и ­
вер си ф и кац и я  р и ско в  возм ож н а п о  н ап р авл ен и ям  и сп о льзо ва­
ни я средств, отраслям , ср о кам , регионам  и т.д.

— У правление качеством  — сп особн ость к в ал и ф и ц и р о в ан ­
ны х м енедж еров разреш ать  во зн и кш и е проблем ы  до того, как 
они  стануг серьезны м и затрудн ен иям и .

— П ри об ретен и е  д о п о л н и тел ьн о й  и н ф о р м ац и и  о вы боре 
объекта и результатах и н вести рован и я  - дает возм ож н ость сд е­
лать более точн ы й  п рогн оз , т .к. ф и н ан совом у  м енедж еру часто 
приходится п р и н и м ать  р и сковы е р еш ен и я , когда результаты  
влож ени я не оп ределен ы  и осн ован ы  на о гр ан и ч ен н о й  и н ф о р ­
м ации.

— Л и м и ти р о ван и е  — это  устан овлен ие ли м и та , т .е . предель­
ны х сумм расходов, кр еди тован и я  и т.д.

— С ам острахован ие — ф о р м и р о ван и е  различны х страховы х 
(резервны х) ф ондов.

П р и н яти е  р и ско в  — осн о ва  бан ковского  дела. Т .е. уп равле­
н и е б ан ко вски м и  о п ер ац и ям и  по сущ еству представляет собой 
управлени е ри скам и . О тсю да осн овн ой  задачей бан ковского  
м енедж м ента является нахож дение о п ти м альн ого  соотн ош ен и я 
меж ду п ри бы лью , ли кви д н о стью  и риском .

✓
Б .Т . Ядгаров — слушатель БФА

Ц ЕЛИ М О Н ЕТА РН О Й  П О Л И ТИ К И  И ПУТИ ИХ 
Д О С Т И Ж Е Н И Я

1. Роль монетарной политики в рыночной экономике. М о н е­
тарн ая  поли ти ка является  одним  из осн овн ы х  элем ен тов  э к о ­
н ом и ческой  п оли ти ки  стран  с р ы н очн ой  эк о н о м и к о й . В боль­
ш инстве стран осн о вн ы м  учреж ден ием , отвечаю щ им  за р азра­
ботку и проведение м онетарной  п о л и ти ки , является  ц ен тр ал ь­
ны й банк.

2. Главной целью  м онет арной полит ики  ц ен тральн ого  б ан ка 
долж н о бы ть сохран ен и е стабильн ости  цен , с учетом  воздейст­
вий ее на экон ом и ческую  активн ость. П еред ц ен тральны м  
б ан ком  м ож ет бы ть такж е поставлена задача содействия эко-
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ко м и ческо м у  росту, н о  при этом  это д олж н о  достигаться путем 
сохран ен и я  ни зки х  тем п ов  и н ф ляц и и .

3. О сновная задача цент рального банка  — обесп ечен и е ста­
б ильности  и эф ф ек ти вн о сти  ф и н ан со во го  ры нка. Я вляясь  ве­
дущ им  ф и н ан со вы м  учреж ден ием , Ц ентральны й б ан к  стрем и т­
ся обесп ечи ть  эф ф ек ти вн о сть  посредничества  между н ак о п и те­
лям и  и потреби телям и  д ен ег, которое осущ ествляется через 
ф и н ан совую  систем у и способствует эко н о м и ч еско м у  росту. 
С труктура и д и н ам и к а  развития финансовы х: ры н ков  влияет на 
п роведен и е ц ен тральны м  бан ком  м он етарн ой  п олитики  и на 
п оследствия этой  п о л и ти к и , которая  осущ ествляется на этих 
ры нках.

4 П ром еж ут очны е цели м онет арной полит ики. Д ля  д о ст и ­
ж ен ия своей  главной  цели в условиях ры ночной  эко н о м и к и  
посредством  п р и м ен ен и я  косвен н ы х инструм ентов ц ен тр ал ь­
ны е бан ки  ставят перед  собой целевы е ори ен ти ры  (таргеты ). 
Н екоторы е цен тральн ы е б ан ки  использую т рост д ен еж н ой  
м ассы  или валю тны й курс в качестве еди н ствен н ого  ори ен ти ра  
д л я  п р и н яти я  реш ен и й . Д ругие - учиты ваю т целы й сп ектр  
ф акто р о в  при о ц ен ке  и н ф л яц и о н н ы х  явлений.

5. П ут и дост иж ения целей м онет арной полит ики. О дним  
из осн овн ы х  сп особов  д о сти ж ен и я  поставлен ны х целей м о н е ­
тарн ой  п о л и ти к и  является  п рогн ози рован и е  д и н ам и к и  д ен е ж ­
ных агрегатов. С  пом ощ ью  п ро гн о зи р о ван и я  м онетарны х агре­
гатов ц ен тральн ы й  бан к  оп ределяет  объем спроса и предлож е­
ни я д ен ег  в эко н о м и ке .

6. П ри прогнозировании спроса на деньги м ож но и сп о льзо ­
вать тож дество  коли чествен н ой  тео р и и  ден ег, согласно к о то ­
ром у М- V =  Y ’ Р, где М — д ен еж н ая  м асса, V — скорость  о б р а­
щ ен и я  д ен ег, Y -  р еал ьн ы й  доход и Р — уровень цен. Э то со ­
о тн о ш ен и е  позволяет связать  и зм ен ен и я  д ен еж н о й  массы  с 
и зм ен ен и ям и  в доходах и уровне цен . Н о трудн ость и сп о льзо ­
ван и я  этого  подхода и н еточн ость прогнозов  по нему закл ю ­
чаю тся в том , что в этом  со о тн о ш ен и и  присутствует н еп р ед ­
сказуем ая п ер ем ен н ая  - скорость об р ащ ен и я  денег.

7. Теорет ическая м одель спроса на  деньги  (M d) опи сы вается  
моделью  Б аум ола-Т оби н а и, согласн о  ей , спрос является  ф у н к ­
ци ей  уровн ей  цен  Р, п роц ен тн ой  ставки  R. и реального  дохода 
Y. M d =  ао+ ар  Р + а 2‘ R + a 3- Y. П ричем  и зм ен ен и е  спроса на 
ден ьги  п рям о  п р о п о р ц и о н альн о  и зм ен ен и ю  у ю вн я  цен . П ри 
росте (п ад ен и и ) реального  дохода спрос на ден ьги  н е п р о ­
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п о р ц и о н ал ьн о  растет (падает). А при росте (п ад ен и и ) п р о ц ен т­
ной ставки  сп р о с  на деньги  н еп р о п о р ц и о н ал ьн о  падает (р ас­
тет).

8. С ост оят ельност ь прогнозов. П р о гн о зи р о ван и е  основн ы х 
парам етров  д ен еж н о -к р ед и тн о го  сектора осущ ествляется исхо­
дя и з осн овн ы х  доп ущ ен и й  и трен дов  разви ти я  ВВП. П отом 
п роводи тся  п роверка  на состоятельность п рогнозов , о сн о в ы в а­
я сь  на о сн о вн ы е  м акр о эко н о м и чески е  тож дества.

9. П ри  несост оят ельност и прогнозов вы являю тся н е э к о н о ­
м и ч ески е  ф акто р ы , преп ятствовавш ие д о сти ж ен и ю  п о ставл ен ­
ны х целей. Т аки м и  ф акторам и  могут п ослуж и ть поли ти ческая  
н естаби льн ость , при родн ы е явл ен и я , и н сти туц и он альн ы е ф а к ­
торы  и др.

10. Д ля  п олучения ож идаемы х результ ат ов  необходим а б а ­
за  д ан н ы х  о д и н ам и к е  всех м акроэкон ом и чески х  и ф и н а н с о ­
вых п оказателей  за  д олгосрочн ы й  п ери од  врем ени с вы сокой  
частотой , а такж е учет врем енны х лагов, необходим ы х дпя п о л ­
ного воздей стви я  этих показателей  на ден еж н ы й  спрос в 
эк о н о м и к е .

11. П р а к ти к а  стран с р ы н очн ой  эк о н о м и к о й  свидетельст­
вует о то м , что при  переходе на ры н очн ы е о тн о ш ен и я , сам ой 
подходящ ей  п ром еж уточной  целью  является прям ое инф ляци­
онное т аргет ирование, так  как  вл и ян и е  нем он етарн ы х ф ак то ­
ров на уровень цен  во м ногих случаях оказы вается  вы ш е, чем 
вл и ян и е  м он етарн ы х ф акторов.

12. П редлагается  использовать м одель инф ляции спроса, к о ­
торая  зави си т  от и зм ен ен и я  показателей  ш и рокой  д ен еж н ой  
массы  — M s, реальн ого  обм ен н ого  курса н ац и о н ал ьн о й  валю ты 
по  о тн о ш ен и ю  к  и н остран н ой  валю те — R E R , и средн ем есяч ­
ного уровн я  заработной  платы  — W. СР1 =  
ао + ар  M s+ a 2- R E R + a 3- W.

А.Ф . Хасанов — слушатель БФА

П ЕРС П ЕК ТИ ВЫ  РАЗВИ ТИ Я РАСЧЕТОВ С 
И С П О Л Ь ЗО В А Н И Е М  ПЛАСТИКОВЫ Х КАРТОЧЕК

О дним  из видов бан ковского  би зн еса  является  розни чн ы й. 
Все ведущ ие б ан ки  Е вропы  и  А м ерики  рассм атриваю т р о зн и ч ­
н ы й  б ан ко вск и й  б и зн ес  как важную  стратегическую  состав­
ляю щ ую  б ан ковского  бизн еса  вследствие п остоян н ого  роста
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его п о тен ц и ал а  и балан си рую щ его характера. П о о ц ен кам  м н о- 
гих сп ец и али сто в , клю чевой  составляю щ ей  роста розн и чн ого  
б ан ко вск о го  бизнеса  стан овятся  и н ф о р м ац и о н н ы е  технологии , 
п озво л яю щ и е оказы вать услуги кли ен там , находящ иеся вне 
н еп осред ствен н ой  территории  банка.

О дним  из таких услуг является и сп ользован и е платеж ны х 
карточек , содерж ащ ие заш и ф рован н ую  и н ф о р м ац и ю , п о зв о ­
ляю щ ую  их владельцам  осущ ествлять платеж и и получать н а ­
л и ч н ы е ден ьги .

В н ац и о н ал ьн о й  платеж ной систем е У збеки стан а отводится 
особое м есто  развитию  р ы н ка пластиковы х карточек . С каж ­
ды м  годом коли чество  бан ков  эм и тен тов  пластиковы х карточек 
увеличивается. П ервы м  эм итентом  пластиковы х карточек стал 
Н ац и о н ал ьн ы й  б ан к  ВЭД РУ в 1996 году, но ещ ё в 1992 году 
С берегательн ы й  б ан к  делал попы тку реализовать проект  вы ­
пуска пластиковы х карточек, для  расчетов за ком м ун альн ы е 
услуги, н о  тогда этот проект не бы л осущ ествлен.

В республике созданы  и реально ф ун кц и он и рует  н есколько  
систем  б ан ковск и х  карточны х расчетов на базе систем ы  D U E T  
и Ingesys. К арточны е систем ы  на базе D U E T  им ею т еди ны й 
эм и сси о н н ы й  цен тр , обслуж иваем ы й и н н о в ац и о н н о й  к о м п а­
нией «П ласти к  Кард» при А ссоциац ии  бан ков  У збекистана.

П р акти чески  все пластиковы е карточки , эм и ти рую щ и еся  в 
бан ках  У збеки стан а, являю тся дебетовы м и. Д ебетовы е карточ ­
ки представляю т электронн ую  альтернативу н али чн ы м  д ен ь ­
гам. П реим ущ ество  дебетовой карточки  в том , что о н а  п о зво ­
ляет  ф и р м е  своеврем ен н о  и без задерж ек п рои зводи ть плату за 
о к азан н ы е  услуги, проданны е товары , удобство для клиента 
заклю чается  в том , что он  не носи т при себе крупны е суммы  
наличны х денег.

О сн овн ая  доля в структуре о п ерац и й  с п ласти ковы м и  к а р ­
то чк ам и  приходится на о п ерац и и  но обн али чи ван и ю  ден еж ны х 
средств, о собен н о  в л о кальн ой  систем е расчетов. Н о, в течен и е  
исследуем ого п ери ода, этот показатель имел тен ден ц и ю  к 
ум ен ьш ен и ю . В 2002 году количество  таких  о п ер ац и й  достигло  
94,3% , 2003 году 87,2% , 2004 году 77,8%  а остальная- часть п р и ­
ходится на торговы е операци и . С ледовательно, используем ы е 
п ласти ковы е карточки  пока не вы полняю т своей основн ой  
ф у н кц и и  -- осущ ествление безналичн ы х расчетов в розни чн ом  
платеж е.
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Р ы н о к  пластиковы х карточек в У збеки стан е является  н о­
вым, поэтом у  в этой  области очен ь м ного н ереш ен н ы х  воп ро­
сов. О дин из них создан ие необходим ы х условий  с целью  м ак­
си м альн о  реализовать экон ом и ч ески е  возм ож ности  этого  ф и ­
н ан сового  ин струм ента в эф ф ек ти вн о й  о р ган и зац и й  п л атеж н о ­
го оборота. Д ля этого  нуж но реш и ть ряд  задач по осущ ествле­
нию  м аркетинговы х и сследован ий , разработка н ор м ати вн о  
правовы х д окум ен тов , соверш ен ствовани ю  тех н и ч еско й  базы , 
п ри н яти е  коо р д и н и р о ван н ы х  соглаш ен и й  между ко м м ер ч е­
ски м и  б ан кам и , торгово -серви сн ы м и  и другим и о р ган и зац и я ­
ми то  есть н еп осредствен н о  по р асш и рен и ю  р ы н к а  п л асти ко ­
вых карт путем со верш ен ствован и я  н ац и о н ал ьн о й  платеж ной  
систем ы .

Д ля привлечения больш ого числа участников, использую щ ие 
пластиковые карточки на начальных этапах, нуж но предусмот­
реть эконом ические методы стимулирования всех сторон, для 
держ ателей карточек — сниж ение ставки обслуж ивания и  др., д ш  
торгово-сервисны х организаций -  выдача терм иналов по льгот­
ному кредиту, для банков — освобож дение от налога на имуш ест- 
во не только оборудования, которое используется по обслуж ива­
нию  пластиковы х карточек, но и сниж ение других налогов.

О .Б . Холманов — Б М А  тингловчиси

ХЎЖ АЛИК Ю РИ ТУ ВЧ И  СУБЪЕКТЛАРНИ КРҚДИТЛАШ
УСУЛЛАРИ

Бугунги кунда ривож лан аётган  д еҳ қо н  хўж али клари н и , 
ки чи к  б и зн ес  ва хусусий тад б и р ко р л и кн и  м оли яви й  ж иҳатдан 
таъ м и н л аш , ш ун и н гд ек , уларга ки чи к  бизнес ва хусусий тад ­
б и р ко р л и кн и  ри вож лан и ш и га кўм аклаш и ш  ф о н д и дан  
кредитлар  бериш  учун бир неча м о л и я-кр ед и т  м уассасалари  
аж рали б  чиқди . А ммо, таъкидлаш  к ер ак ки , бу чоралар  
ҳанузгача кутилган н ати ж ан и  бера олм аяп ти .

Ш у ўрин да аграр  тадб и ркорли к  ф ао ли яти н и  м оли ялаш ти - 
риш  ти зи м и н и  м ақбуллаш тириш  муҳим аҳам ият касб  этади . 
И қти соди ётн и  эрки н л аш ти р и ш  ш арои ти да аграр тад б и р ко р ­
ли к н и  м оли ялаш ти ри ш  ти зи м и н и  яхш и йўлга қ ў й и ш н и н г  усту- 
вор йўн али ш и , м олия и н сти тутларини  со ғлом лаш ти ри ш , бан к  
ти зи м и н и  қай та кўриш , и н вести ц и я  ж ар аён л ар и н и н г ри вож ла- 
ни ш и ва м олия б о зо р и н и н г  ш акллан и ш и  ҳисобланади . М оли я-
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вий м аблағлар би лан  таъм инловчи  муассасалар м олия маб- 
лағлари дан  ф ой далан увчи лар  учун м олия м анбаи ҳисобланади . 
У ларга бан к  ти зи м и  ва давлат бю джети м аблағлари, бю дж етдан 
таш қар и  ж ам ғарм алар , кредит ую ш м алари , қай та и ш ловчи  
корхон алар  ва тай ёр л о в  таш ки лотлари , қи ш л о қ  хўж алиги кор- 
хоналари , ин весторлар  киради .

Ҳ озирги вақтда хусусий тадбиркорлик, кичик бизнес субъект- 
лари н и  айниқса, деҳқон ва фермер хўжаликларини қуллаб- 
қувватлаш бўйичг. Ў збекистон Республикаси қонунлари, П рези­
дент фармонлари. Вазирлар М аҳкамаси қарорларига асосан маз­
кур соҳани ривож лантириш  бўйича меъёрий-хуқуқий база тако- 
миллаш тирилиб келинмоқда. Ю қоридагиларни ҳисобга олган 
ҳолда, бюджетдан таш қари маблағлар ҳисобидан қи ш лоқ  тадбир- 
корларини кушлаб-қувватлашга алоҳида эътибор берилмоқда. К и­
чик бизнесни молиявий қўллаб-қуватлаш  мақсадида ихтисослаш - 
ган таш килотлар — деҳқон-ф ерм ер хўжаликларини қўллаб- 
қувватлаш ва бандликка кўмаклаш иш  жамғармалари тузилган. Бу 
таш килотларнинг маблағлари ҳисобидан тиж орат банклари 
орқали низом  (устав) капитали иш тирокида инвестиция 
лойихалари молиялаш тирилм окда, тадбиркорларга асбоб- 
ускуналар лизинги  ш аклида техник ёрдам берилмокда, консуль­
тация ва ахборот хизмати кўрсатилмокда. Ўзбекистонда тобора 
кенгайиб бораётган м икром олиялаш тириш  ҳаракати бизнес-гуруҳ 
ёки кредит -уюшмалари вужудга келиш ига ёрдам берди. Ьу 
ҳаракат доирасида м икротадбиркорликни, кичик ва хусусий б и з­
нес вакилларини қўллаб-қувватловчи нобанк тузилмалар пайдо 
бўлади.

К редит ую ш маси — нақ,д жамғармаларни қабул қилиш  ва қарз 
бериш  йўли билан аъзоларининг ўзаро м олиявий ёрдамга бўлган 
талабини қондириш  учун тузилган нотижорат таш килотдир.

Аграр тад б и р ко р л и к н и  м о ли ялаш ти ри ш да кредит ую ш ма- 
л ар и н и  ри вож лан ти ри ш  м оли ялаш ти ри ш  ти зи м и да бир қатор 
долзарб  м асалаларни  ҳал этиш  и м к о н и н и  беради. Ж ум ладан:

-- м оли яви й  б арқарор  хўж аликлар ва қ и ш л о қ  аҳ о л и си н и н г 
бўш турган м аблағлари н и  иш лаб чи қари ш га  ж алб этиш ;

м о л и ял аш ти р и ш н и н г  ки чи к  ш акллари н и  қўллан и ли ш и  
натиж аси да аграр тадб и р ко р л ар н и  бозор ш ароити ўзгариш ига 
тез м ослаш а олиш и;

-- ортиқча қ и й и н ч и л и к л ар си з  м оли яви й  ресурслар  билан  
таъм и н лаш  op дал и аграр  тадб и р ко р л ар н и н г м олиявий  
б арқарорли ги  ва тўлов қо б и л и яти н и  ош ириш ;
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— аграр тадби ркорлар  учун асосан , им тиёзли  кредитлар  б е ­
риш ;

— қ и ш л о қ  ж ой ларда н о қ и ш л о қ  хўжалиги ф аоли яти д а  тад ­
б и р ко р л и кн и  ри вож лан ти ри ш  орқали  ун и н г и ж ти м ои й - 
и қти соди й  тараққи ёти та  эри ш и ш .

Бундан таш қари кредит уюш малари мамлакатимизда аф ар  
тадбиркорлик ф аолиятини молиялаш тириш ни ривож лаш  ириш - 
ни нг афзал ва истиқболли йўналиш ларидан биридир. Ш унин г 
учун ҳам кредит ую ш м аларини таш кил этиш  ва м олиявий ре- 
сурсларини ш акллантириш да наф ақат а ф а р  тадбиркорларнинг 
маблағларини, 6,'in ки давлат маблағлари ва халқаро донор таш к и ­
лотларнинг м олиявий ресурсларини ҳам жалб э' иш лозим.

Қ.К. Эшбоев — БМ А тингловчиси

Ф Е Р М Е Р  ВА ДЕҲ ҚО Н  ХЎЖАЛИ КЛАРИ ИМ КРЕДИТЛ АШ  
М У А М М О Л А РИ

И қти со д и ётн и н г устувор йўналиш лари ва стратеги к  вази- 
ф алар и н и  баж ариш  учун бан к  ти зи м и даги  ислоҳотларни янада 
чуқурлаш ти ри ш , б ан к  ф ао ли яти н и  ум ум иқти содиёт ко м п л ек - 
сига ки рувчи  вази рли к  ва идоралар  ф аоли яти  би лан  кен г 
кўлам да м уво ф и қл аш ти р и ш н и  талаб  этм оқда. Б унга эри ш и ш  
м ақсадида М аркази й  б ан к , М олия вазирлиги  ва тиж орат б ан к ­
л ар и  б и л ан  биргали кда б ан к л ар н и н г  капитал  базасинм  мус- 
таҳкам лаш , қ и ш л о қ  ж ой ларда хусусий бан клар  ва м и н и бан кл ар  
со н и н и  кўп ай ти ри ш  чора-тадби рлари  кўрилм окда.

Ҳ озирги  кунда к и ч и к  ва хусусий бизнес субъ ектлари н и , 
д еқ қ о н -ф ер м ер  х ўж али клари н и  м о ли ялаш ти ри ш да тиж орат 
б ан кл ар и д а  таж риба аста -сек и н  тў п л ан и б  борм окда. Д авр  тала- 
би олди н  қабул қи л и н ган  м еъёри й  қуж ж атларни бугунги кун 
талаби га  м ослаш ти ри ш  ҳам да кред и тлаш н и н г янги  м ехан и зм - 
л ар и н и  та тб и қ  этиш  орқали  ҳозирги  мавжуд ресурсларни тўғри 
й ўн алти ри  ш дан иборат.

Ш ун и н г билан  б и р  к.аторда, хўж алик ю ритиилнинг 
пудратчиларга б и р и к ти р и л и б  б ери ли ш и  ички  ҳи соб-ки тоб  
и ш л ар и , хараж ат ва даром ад ларн и н г чек  ти зи м и да  
(си стем аси да) олиб  бори ш  белгилан ди. Қабул қи л и н ган  
қо н у н л ар н и  ҳаётга ж о р и й  қи ли ш  ю засидан Вазирлар 
М аҳ кам аси н и н г теги ш ли  қарорлари  қабул қи л и н д и , ж ум ладан , 
1998 й и л н и н г  15 ию лида « Қ и ш л о қ  хўж алигини ислоҳ  қи лиш га 
ои д  қ и ш л о қ  хўж алик кооп ерати влари  (ш иркат хуж аликлари)
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лар и  (ш и ркат  хўж аликлари) тузиш  чора-тадбирлари  
т > ф и с и д а »1 и қарори  бўлди. Ушбу қарорга б и н о ан  сўнгги йи л- 
ларда респ уб ли кам и з бўйича 1802 та ж ам о а  хўж аликлари  ш и р ­
кат хўж алиги га айлантири лди .

М аълум ки , қ и ш л о қ  хўж алик корхон алари н и н г кредит
о л и ш и д а таъм и н от м асалаларида қи й и н ч и ли кл ар  вужудга 
келади. Н егаки , кўпгина қ и ш л о қ  хўж алик корхон алари  
то м о н и д ан  олинаётган  кредитларга таъм и н от сиф атида
қўй илади ган  асосий воситалари ёки бош қа м ол-м улклари  
етарли  эм ас. А м м о, уларнин г \а р  би ри да ер асосий  ф онд 
бўлиб, хи зм ат  қи лади  ва у даром ад  м анбаи ҳамдир. Ў збекистон 
Р еспубликаси  М арказий  бан ки  том он и д ан  2004 йил 1 мартдаги 
564-сонли  «Тиж орат б ан клари  том он и д ан  ф ерм ер
х ўж али клари н и  ер участкасини иж арага олиш  ҳуқуқини гаровга 
олган ҳолда кредитлаш  тартиби тўғрисида» Н и зо м н и н г қабул 
ки л и н и ш и  келтирилган  м уам м они бир қадар ҳал қилиш
и м к о н и н и  беради.

Бунда, ер участкасини иж арага олиш  муддати, уни 
иж арага олиш  ҳуқуқини гаровга қўйиб олинаётган  кредитни 
қ ай тар и ш н и н г  кредит ш артном аси да белгилан ган  муддатдан, 
кам и да  5 й и лга  о р ти қ  бўлиш и лозим .

К редит қ ай тар и ли ш и н и н г таъм и н оти  сиф ати да қабул 
қи ли н ган  ер участкасини иж арага олиш  ҳуқуқи н и ш ' қийм ати 
талаб  этилаётган  кредит сум м аси ни  қай тари б  бери ш га етарли 
бўлм аган тақди рда, қарз олувчи ер участкаси ни  иж арага олиш  
ҳуқуқи гаровига қўш им ча тарзда бош қа таъм и н от ш акллари ни  
қам гакдим  этиш  \>'қ>'қига эга бўлади.

Ў збеки стон  Республикаси  М аркази й  Б ан ки  том онидан  
2004 йил 13 мартда 252-в сон ли , «Ер участкаси ни иж арага 
олиш  ҳуқуқи қи й м ати н и  баҳолаш  тарти би  тўғрисида»ги Н изом  
қабул қи ли н ди  ва бу ти ж орат  бан клари дан  олинган  
кред и тларн и н г қай тари ли ш и таъ м и н оти  сиф ати да гаровга 
қўй илаётган  ер участкасини у зо қ  муддатга иж арага олиш  
ҳуқуқи қи й м ати н и  баҳолаш ни тартибга солади.

Ер участкасини ижарага олиш ҳуқуқи қийматини баҳолаш 
охирги 3 й и л  давомида ер участкаси бирлигига тўғри келадиган 
ф ермер хўжалиги томонидан олинган ўртача соф  ф ойда 
м иқдорини аникдаш  орқали амалга ош ирилади. Ер участкаси 
бирлиги сифатида бир гектарга (1 га) тент бўлган ер майдони 
олинади. Ф ермер хўжалигининг ф аолиятига 3 йил тўлмаган
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\олда, шу ҳудудда жойлаш ган м онанд ер участкасини ижарага 
олиш  х уқуқи н и н г ўртача қиймаги ҳисоби асос ндилиб олинади.

М азкур н и зом  ф ақат  ф ерм ер хўж али1спарига берилган 
кред и тларн и н г қай тари ли ш и  таъм иноти  си ф ати да  тиж орат 
бан клари га  гаровга бери ладиган  ер участкаси н и  иж арага олиш  
ҳуқуқи қи й м ати н и  баҳолаи] м ақсадида қўлланилади .

M.iM. Абдиназаров — БМ А тингловчиси

Ў ЗБЕК И С ТО Н  РЕСПУБЛИКАСИ БАНК Т И ЗИ М И Д А  
ИСЛОҲОТЛАРНИ Ч У Қ У РЛ А Ш ТИ РИ Ш  М УАМ М О ЛАРИ

Б из ҳозирги  кунда бозор ихтисодиётига ўтиш  д ав р и н и  бош - 
дан  кечи раётган  М Д Ҳ  м ам лакатлари , хусусан, республикам изда 
Хам ти ж орат  б ан кл ар и н и н г  мавжуд и м к он и ятлардан  етарлича 
ф ой д алан м асд ан  ф аоли ят  курсатаётганли ги ни  кузатиш им и з 
м ум кин. Бунга бан кларда  актив ва п асси вларн и  бош қариш  
(А П Б )н и  сам арали  таш к и л  эти л и ш и га  етарли ча эътибор бе- 
ри лм аётган ли ги н и  асосий  сабаб сиф ати да кўрсатиш  мум кин.

Р есп убли кам и з м устақилликка эр и ш ган  кун дан бош лаб 
2000 йи лгача бўлган даврда тиж орат б ан клари  ўз кап итали  
ўсиш  тен д ен ц и яси га  эга эк ан л и ги н и  қай д  этиш  лозим . Банк 
ти зи м и  у м ум ий кап и тали  н ом и нал  қи йм атда 57,6% га ўсди ва у 
01.01.2004 йи л  ҳолатига 791 м лрд.сўм ни таш ки л  қ и л га н 1. Б и­
рок,, асосий  муаммо бу — бан к  акц и я л ар и н и н г  бирж ада ко ти ­
ровка қи ли н м асли ги  сабабли акц и ял ар н и  соти ш  қи йм ати  
ун и н г н ом и н ал  қи й м ати дан  ош м ай ди , бу :»са, ўз навбатида 
б ан кл ар н и  эм и сси о н  даром ад  олиш дан  маҳрум қилади .

Б ан к  акти в  о п ер ац и ялар и  кулами дараж аси  б ан к  ресурс ба- 
заси с и ф ат и билан  белгиланади . С ўнгги йилларда б ан к  ресурс 
базаси  тар ки б и д а  акти в  оп ер ац и ялар н и н г муҳим м ан баи  бўлган 
муддатли д еп о зи тл ар  салм оги секи н л и к  билан  бўлсада, ўсиш  
тен д ен ц и яси га  эга. Д еп ози т  ҳисобрақам лари  ўртасида ютуқли 
л отереялар  ўткази ш , муддатларига кўра д и ф ф ер ен ц и ац и ял аш  
тарти би  н и  ж ори й  этиш  бўш пул м аблағларини  ж алб  қи ли ш да 
яхш и сам ара беради.

Р и вож лан ган  м ам лакатлар б ан к  ти зи м и  таж рибасидан  
м аълум ки, б ан кл ар  бан клараро  кредит ресурслари  бозоридан  
кенг ф о й д ал ан ад и л ар , бу республикам из б ан к  ти зи м и га  \а м

1 Ў збекистон иқтисодисти. Т ., 2004 йил, апрсл.
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қўл келади. Я ъни \о зи р ги  кунда, республика б ан к  ти зи м и да  та- 
'• лаб  қилгунча д ел о зи тл ар н и  ёлп аси га  қай тари б  о л и н и ш и  риски 

анча каггалиги  сабабли  м еъёрий хужж атларда белги лан ган  л и к - 
видлик м еъёри н и н г етм аслиги  эҳтим оли мавжуд. Ш у сабабли 
ҳам. республика бан к  ти зи м и да  бан клараро  кредит бозори  ме- 
хан и зм и н и  ри вож лан ти ри ш  лозим .

Республика бан к  тизим и даги  м уам м олардан я н а  б и р и  — 
тиж орат бан клари  то м он и дан  ж алб қи лииган  м аблағларга ф о и з 
хараж атлари нин г уларни ж ой лаш ти ри ш д ан  оли н ад и ган  ф ойда 
д араж асидан  ю қори ли ги ди р . Бунга асоси й  сабаб , жалб 
қи ли н ган  деп ози тларга  ф и кси р лан ган  ф о и з ставкаси  
ўрнатилгани  \о л д а , актив  о п ерац и яларда М аркази й  б ан к  қай та 
м олиялаш тириш  ставкасидан  келиб чи ққан  ҳолда, ф о и з 
ўрнатилиш идир . Ҳ олбуки , қайта м оли ялаш ти ри ш  ставкаси  
ф ақатги н а  кредит ресурслари  бозоридан  олинган  ресурслар 
ҳиеобидан  аж ратиладиган  кредитлардагин а инобатга ол и н и ш и  
лози м . А м алиётда эса, ф о и з риски  ни кам айтири ш  учун бан к  
ам али ёти да актив  ва пассив о п ерац и ялари да сузувчи ф оиз 
ставкалари н и  қўллаш га ўтиш  мақсадга м увоф иқ. Бу тиж орат 
бан клари га  ф о и з ставкалари  ўзгариш и ш ароитида сам арали 
(})оиз си ёсати н и  ю ритиш  и м к о н и ятл ар и н и  кенгайтиради .

Б.А. Адилов, Д .Б . И кромов — БФ А тингловчилари

НОБАНК КРЕДИ Т ТАШ КИЛОТЛАРИ Ф АОЛИЯТИ  
ВА УЛАРНИ РИ В О Ж Л А Н Т И РИ Ш  ИСТИҚБОЛЛАРИ

Ў збекистонда н обан к  кредит таш ки лотлари  ян ги  соҳа 
бўлиб, бу ф аоли ят  қуйидаги  институтлар  том он и дан  амалга 
ош и р и л и б  келмоқда:

— кредит ую ш м алари (ўз аъзоларига кредит бери ш га асос- 
ланган  таш ки л  от);

— лом бард  таш ки лотлари  (ж и см он и й  ш ахсларн и н г ис- 
теъм ол учун м ўлж алланган кўчар м ол-м улки н и  гаровга олган 
ҳолда, қисқа м уддатли кредитлар аж ратиш );

— л и зи н г  ком п ан и ялари .
А малда кузатили ш и ча, кредит ую ш м алари аҳ о л и н и н г а с о ­

сан м еҳнат даром адлари  ҳисобига яш ай ди ган  ваки ллари н и н г 
б и рлаш и ш и  асосида тузилган  барқарор ва сам арали  м олиявий  
таш килотдир . М аркази й  б ан к  том он и дан  2002 йи л  сентябрда 
кредит ую ш м алар ф аоли яти н и  тартибга солувчи б и р  қатор
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м еъёрий ҳуж ж атларни иш лаб ч и ққ ан . 2004 йил 31 декабр  
ҳолатига аъзолар  со н и  14 м ин гга я қи н  ю р и ди к  ва ж и см он и й  
ш ахслардан иборат бўлган 20 та кредит ую ш м алари ф аоли ят  
кўрсатиб  келм окда. Улар то м о н и д ан  ж ам и 2,4 млрд. сўм д еп о ­
зит ж алб  қи ли н и б , аж ратилган  кредитлар  2,9 млрд. сўмдан 
о ш и қ  сум м ани  таш ки л  қи л ад и 1.

Ломбардлар бу ш ундай  ихтисослаш тири лган  таш ки лотди р- 
ки , улар ф ао л и яти н и н г  асосий  м ақсади  ф уқаролардан  ш ахсий 
истеъм ол учун м ўлж алланган кўчар м ол-м улкн и  гаровга олган 
ҳолда, қ и с қ а  муддатли кредитлар  аж ратувчи , ихти сослаш ти ри л­
ган (лом бард  ф ао ли яти н и  амалга о ш и р и ш  ҳуқуқини берадиган  
л и ц ен зи я га  эга бўлган) ю ри ди к ш ахсдир.

Н о б ан к  креди т таш ки лотлари  том он и д ан  ки чи к  бизнес 
субъ ектлари н и  кр ед и тл аш н и н г ўзига хос м уам м олари  мавжуд, 
ж ум ладан , уларн и н г капитал  етарли ли ги  дараж аси  пастлиги  ва 
ҳудудлар бўйича п р о п о р ц и о н ал  тақси м л ан м аган л и ги , уларни 
асосан , катта ш ахарларда ж ам лан ган ли ги , улар бўйича кадрлар 
тай ёрлаш  ва қай та тай ёрлаш  ти зи м и н и н г  мавжуд эм аслиги , 
қо н у н ч и л и к  б азаси н и н г етарли  ш акллан м аган ли ги  ва
бош қалар .

Республикам и зда н о б ан к  креди т таш к и л о тл ар и н и  р и в о ж ­
л ан ти р и ш  учун қуй идаги  так л и ф л ар н и  ўртага таш лаш  мумкин:

— ам алдаги  қон ун чи ли кда н о б ан к  кредит таш ки лотлари - 
н и н г  мохияти- ва унга қай си  таш ки лотлар  ки ри ш и
кўрсати лм аган. Ш у сабабли «Н об ан к  кредит таш ки лотлари  
тўғриси»да алохида қон ун хуж ж атини иш лаб чи қи ш  х:змда 
у л ар н и н г м ақом и н и  ани кдаш ;

— н о б ан к  кредит таш ки лотлари  ф ао ли яти н и  таком и ллаш - 
ти р и ш  бўйича к и ч и к  б и зн ес  субъектларига хизмат
кўрсати ш и дан  келиб  ч и қи б , дастурлар иш лаб  чиқи ш ;

— н о б ан к  кредит таш ки лотлари да  и ш ловчи  кадрлар  м алака- 
си н и  ош ирувчи  ўқув м арказлари н и  таш к и л  этиш ;

— н о б ан к  кредит таш ки лотлари  рей ти н ги н и  ани кдовчи  
таш ки л  от тузиш ;

— н о б ан к  кредит таш к и л о тл ар и н и н г  ую ш м асини  тузиш ;
— н о б ан к  кредит таш к и л о тл ар и -х и со б -к и то б л ар и н и  опера- 

ти в  тарзда  ам алга ош и ри ш  учун м ам лакат тўлов ти зи м и га э л е к ­
трон  тарзда боғлан и ш  м асалани  кўриб ч и қ и ш  лозим .

1 Кредит ую ш м аларининг ойлик қисоботларидан олинган.
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Т.Х. Бабаматов — слушатель БФА

М ЕСТО ПОТРЕБИ ТЕЛЬСКО ГО  КРЕДИТА  
В П О В Ы Ш Е Н И И  И Н В Е С Т И Ц И О Н Н О Й  АКТИВНОСТИ

П отреби тельски й  кредит получил ш ирокое р асп ростран е­
ние в п р о м ы ш л ен н о  развиты х странах в первую  очередь п о то ­
му, что посредством  и сп ользован и я  д ан н ой  технологии ф и н а н ­
си рован и я  п окупок резко  расш и ряется  ем кость ры нка по ц е ­
лом у спектру  потреби тельских  товаров и недвиж им ости . П о 
сущ еству, целы е ф рагм енты  потреби тельского  р ы н к а  ф у н к ц и о ­
нирую т л и ш ь  благодаря и сп ользован и ю  разли чн ы х схем п отре­
б и тельского  кред и тован и я . В наш ей стране производители  то ­
варов дли тельн ого  п ользован и я  (п он и м аем ы х в ш ироком  
см ы сле слова, вклю чая недвиж им ость) еж едн евн о  сталки ваю т­
ся с проблем ам и огран и чен н ости  спроса , вы зван н ой  как раз 
отсутствием  возм ож ности  эф ф екти вн ой  продаж и в рассрочку. 
Это, в первую  очередь, касается ж и ли щ н ого  строительства и 
отчасти автом оби лестроен и я , торговы х о р ган и зац и й , реали ­
зую щ их товары  д ли тельн ого  п ользован и я , бы товую  и оргтех­
ни ку и пр.

М ежду тем , с точки  зрен и я  практи ческого  п ри м ен ен и я , 
схемы  п отреби тельского  креди тован и я  не представляю т собой 
ни чего  слож ного . Е ди н ствен н ое объективное условие, необхо­
ди м ое д ля  ш и рокого  расп ростран ен и я  потреби тельского  кред и ­
то в ан и я  — это  н о р м ал и зац и я  п олитического  и экон ом и ческого  
кли м ата в стране, вклю чая упорядочени е и четкое соблю дение 
хозяй ствен н ого  за конодательства:

I. Э ко н о м и ч еск ая  стаб и ли зац и я  важ на с той  точки  зрени я, 
что о н а  порож дает взаим н ое доверие кредитора и заем щ и ка 
(потреби теля) в контексте д олгосрочной  ф и н ан со во й  состоя­
тельн ости  друг друга. П ри сделках потреби тельского  кредито­
ван и я  и для  кредитора, и для  заем щ и ка важ на предсказуем ость 
другой сторон ы . И ны м и словам и, вы давая кредит на покупку 
автом оби ля  в рассрочку или вы давая кредитную  карточку, 
б ан к -к р ед и то р  ориен ти руется  на уровень заработн ой  платы 
(или  ины х доходов потреби теля) и для  него важ но, чтобы  этот 
уровень дохода, являю щ и й ся  источн иком  п окры ти я кредита, с 
больш ой  степ ен ью  вероятн ости  сохранился на весь — иногда 
весьм а продолж и тельн ы й  — срок кредитования. Т очн о  так  же 
п отреби тель долж ен  бы ть уверен в д олгосрочной  ф и н ан совой
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стабильн ости  б ан ка-кр ед и то р а  как ф актора  вы п олн ен и я  им 
своих обязательств  (особен н о  актуально это , н ап р и м ер , при 
п о к у п ке  д о м а  в рассрочку, частично  ф и н ан си руем ой  за  счет 
ед и н о вр ем ен н о го  взноса покупателем  собственн ы х н ак о п л е ­
ний).

2. Ч еткая  сп ец и ф и к ац и я  н орм ати вн ой  базы  является  заш и ­
той как  креди тора, так  и покупателя от ф орс-м аж орн ы х  о б ­
стоятельств, вы зван н ы х  созн ательн ы м  л и б о  вы нуж денн ы м  у к ­
л о н ен и ем  участн и ка  сделки  от и сп о лн ен и я  своих обязательств 
по договору  п отреби тельского  кредита. Э ф ф екти вн о е  х озяй ст­
венн ое закон одательство  в таких случаях оп ерати вн о  и с м и­
н и м ал ьн ы м и  и здерж кам и  в судебном  п орядке защ и щ ает ф и ­
н ан совы е ин тересы  пострадавш ей стороны .

В отли чи е от других кредитов, объектом  потреби тельского  
кредита м огут бы ть и товары , и ден ьги . Т оварам и , продавае­
м ы м и в кредит, как  и оплачиваем ы м и за счёт бан ковски х  ссуд, 
являю тся предм еты  п отреблен ия дли тельн ого  пользован ия. 
С убъектам и кредита, с одной  сторон ы , вы ступаю т кредиторы , 
в д ан н о м  случае -  это  ком м ерчески е б ан к и , сп ец и альн ы е уч­
реж дения п отреби тельского  кредита, м агази н ы , сберкассы  и 
другие п р ед п р и яти я , а с другой стороны  заем щ и ки  — лю ди. Во 
Ф р ан ц и и  о ко л о  1/4 всего потреби тельского  кредита предостав­
л яется  б ан кам и  и 3 /4  - сп ец и али зи р о ван н ы м и  креди тн ы м и  уч­
р еж ден и ям и . Н о  п оскольку  последние получаю т необходим ы е 
им средства в больш ей  мере за счёт бан ковски х  ссуд, то ф а к ­
ти чески  9 /1 0  всей суммы  потреби тельского  кредита предостав­
л яется  б ан кам и .

А.Х. Болтаев — слушатель БФА 

С ЕЛ ЬС К О Х О ЗЯ Й С ТВЕН Н О Е К РЕ ДИ ТО В АН И Е, 
П РО БЛ ЕМ Ы  РАЗВИ ТИ Я

В каж дой  стран е сущ ествую т свои ф орм ы  ф и н ан си р о ван и я  
и б ан ко вск о го  обслуж ивани я сельскохозяй ствен н ого  п рои звод ­
ства. О д н ак о 'д л я  всех характерны  две общ и е черты: во-первы х, 
это всегда н ац и о н ал ьн ы е  систем ы , во-вторы х, в них очен ь 
серьезн о  представлены  интересы  государства. А грарное п р о и з­
водство отн оси тся  к категории стратегически  важ ны х отраслей 
эк о н о м и к и , н о  здесь вы сок р и ск  кр еди тован и я  и м едленно 
п рои сходит кругооборот средств, поэтом у эта сф ера м алоп ри -
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влекательна для чисто  ком м ерческого  влож ения денег. Тем не 
"  м енее, отн о ш ен и я  сельхоз прои зводи телей  с б ан ко вско й  с и с ­

тем ой являю тся одн и м  из клю чевы х в р ы н о ч н о й  эк о н о м и к е , 
так  как  без п ри влечен и я  средств для п о к р ы ти я  сезо н н о й  п о ­
требности  в ф и н ан со вы х  ресурсах сельское хозяйство  сущ ест­
вовать не может.

За последние несколько лет в У збекисгане ф инансирование 
аграрного сектора осуществляется недостаточно, если оценивать 
значение сельского хозяйства в масштабе всей эконом ики стра­
ны. Так, доля сельского хозяйства в совокупном объеме всех ин ­
вестиций в основной капитал имеет устойчивую тенденцию  к со­
кращ ению , если еще в 1999 году на аграрны й сектор приходилось 
8,2%,то за 2003 год этот показатель составил 4,2% (что почти в 
два раза меньш е), а уже за 2004 год он снизился до  3,4% (самый 
низкий показатель за последние пять лет). 13 распределении и н о­
странны х инвестиций наблюдается аналогичная ситуация: если 
на 1 квартал 2003 года удельный вес сельского хозяйства состав­
лял 6,2%, то к концу года он снизился до 0,2%  (диаграмма 1).

Вследствие сущ ествую щ ей тен д ен ц и и  со кр ащ ен и я  уровня 
и н вести ц и й  в сельское хозяйство, во зн и кает  проблем а п ои ска  
альтерн ати вны х и доп олн и тельн ы х и сто чн и ко в  ф и н ан си р о в а ­
н и я, а такж е ф о р м и р о ван и я  и п р и н яти я  м ер по сти м ули рова­
нию  участия разли ч н ы х  ф и н ан совы х и н сти тутов, особен н о  
бан ков  в проц есс  креди тован и я  сельхозпроизводителей .

И сходя из сп ец и ф и ки  сел ьскохозяй ствен н ого  производства, 
ф орм ы  и методы  к р ед и то ван и я  долж н ы  в м ак си м ал ьн о й  мере 
учиты вать сл еду ю щ и е особен н ости  кругооборота  средств о т ­
расли:

-  зам едленн ая оборачиваем ость средств на п рои зводствен ­
ной стадии в связи  с продолж ительны м  техн ологи ческ и м  п р о ­
цессом в зем леделии  и ж ивотноводстве;

-  н еобходи м ость  со зд ан и я  в круп ны х разм ерах  п р о и зв о д ­
ствен н ы х зап асо в , что при води т к расходу значительной суммы 
средств; н еравном ерн ое нарастание затрат, которое в кон це про­
изводственного цикла завершается возвратом средств в форме 
единоврем енной реализации продукции;

-  вл и ян и е  неблагоп риятн ы х погодны х условий и сти х и й ­
ных бедствий , приводящ их к сн и ж ен и ю  ко л и ч ествен н ы х  и к а ­
ч ествен н ы х  п о к азател ей  сел ьхозп род укц и и  и п рям ы м  у б ы т­
кам , в результате чего необходим о создан и е страховы х зап а ­
сов.
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Д иаграм м а 1

Основные макроэкономические показатели развития сельского хозяйства РУз

2000 2001 2002 2003 2004

П д о л я  валовой  продукции в ВВП

В темпы  роста производства продукции сельского хозяйства 

П тем п ы  роста производства продукции растен иеводства  

П тем п ы  роста производства продукции ж ивотноводства 

■  д о л я  инвестиций в сельское хозяйстве в общ ем  о б ъ ем е  инвестиций



О дним  из возмож ны х реш ен ий является механизм субсиди­
рования процентных ставок по банковским кредитам, о  чем сви- 
детельствует мировая практика, по сравнени ю  с прям ы м и госу­
дарственны м и вы платами. Государственное субсидирование про­
центной ставки будет осуществляться при вы полнении сельхоз­
производителями следующих условий:

— поддержание уровня урожайности не ниже среднего показа­
теля по области;

— доля просрочен н ой  зад олж ен н ости  не долж н а превы ш ать 
30% от общ ей  дебиторской  - кредиторской задолженности;

— общ ие затраты на производство определенной культуры не 
долж ны  превы ш ать средний уровень затрат в области;

— сельхозпроизводитель должен вовремя выплачивать процен­
ты  по кредиту.

Соблюдение данных требований может обеспечить прямую 
поддержку сельхозпроизводителей.

М . Джуманиязов — слушатель БФА  

БУ ДУ Щ ЕЕ -  ЗА П Л А ТЁЖ Н Ы М И  КАРТОЧКАМ И

П еревод  на безн али чн ы е платеж и в розни чн ой  торговле о з ­
начает для  государства эф ф ек ти в н ы й  сбор налогов, у м ен ьш е­
ние тен евого  оборота наличны х д ен ег, усиление кон троля над 
ден еж н ы м  оборотом . П оэтом у одн и м  и з актуальны х вопросов 
сегодн яш н его  дня является суж ени е сф еры  наличного  д ен еж ­
ного об р ащ ен и я  и р асш и рен и е б езн али чн ы х  платеж ей на п о ­
треби тельски х  ры нках.

Н аиболее эф ф екти вн ы м  ин струм ентом  для перевода н а ­
личны х платеж ей в безналичн ы е является  платеж ная карточка. 
О на — н аи более доступн ы й ин струм ент вовлечения в э к о н о м и ­
ку н ал и ч н о й  д ен еж н ой  м ассы , находящ ейся в м елкорозн и чн ом  
то вар н о -д ен еж н о м  обороте, перевода её в безн али чн ы й  оборот.

П латеж н ая  карточка — это не д ен ьги , а средство доступа к 
д ен ьгам  через электрон н ы е тер м и н ал ы  или ин ы е устройства, 
содерж ащ и е и н ф орм ац и ю , позволяю щ ую  ее держ ателю  осу щ е­
ствлять платеж и, получать н али ч н ы е д ен ьги , п рои зводи ть о б ­
мен валю т и другие о п ер ац и и , определен н ы е эм итентом  к а р ­
то чки  на его условиях. П отерие карточки  не означает утрату 
денег: все он и  полностью  сохраняю тся.
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П олучен и е товара держ ателем  карточки  осущ ествляется н е ­
м едленн о  по ее п редъявлен и и , а получение ден ег торговой  о р ­
ган и зац и ей  прои сходит через врем я, н еобходи м ое для со о б щ е­
ни я бан ку  о вы п олн ен н ой  о п ер ац и и  и для  перевода д ен ег  на ее 
счет. Г арантом  вы п олн ен и я  платеж ны х обязательств, в о зн и ­
каю щ их в проц ессе обслуж ивани я платеж ны х карточек , яв л я ­
ется б ан к , вы давш и й  эту карточку.

В б ан ко вск о й  п ракти ке п ри м ен яю тся  карточки  с м агн и т­
н ой  полосой  и со встроен ны м  м и кроп роц ессором . С ам ы м и 
р асп р о стр ан ен н ы м и  сейчас являю тся карточки  с м агнитной  
п олосой , р асп олож ен н ой  на обратной  сторон е, где запи сан ы  
д ан н ы е , н еобходи м ы е для и д ен ти ф и к ац и и  л и чн ости  ее д ер ж а­
теля . Когда п латёж ная карточка вставлена в соответствую щ ее 
устройство , ин ди ви дуальн ы е д ан н ы е  передаю тся по сетям  для 
п олучен и я  разр еш ен и я  на осущ ествление о п ерац и и . К ак п р а ­
вило , п роверяется , не является  ли  карточка утер ян н о й  или  у к ­
р ад ен н о й , достаточн о  ли средств на счете (для дебетны х к ар то ­
ч ек ), не превы ш ен  ли  л и м и т  зай м а (для кредитны х карточек).

Б урн ое р азви ти е технологии  п ород и ло  более соверш ен н ы й  
вид  платеж ны х карточек  — со встроен н ы м  м и кроп роц ессором . 
О н не то лько  придал  карточкам  вы сокую  защ и щ ен н о сть , н о  и 
наделил их п ракти чески  безгран и чн ы м  н абором  ф у н кц и й , к о ­
торы е зн ач и тел ьн о  обогатили  ком п лекс предоставляем ы х услуг. 
Н а основе сведен и й , зап и сан н ы х в м и к р о п р о ц ессо р е , т р а н с а к ­
ци я с и сп ользован и ем  платеж н ой  карточки  м ож ет осущ еств­
ляться  в автон ом н ом  реж им е off-line , без неп осредствен ной  
связи  с ц ен тр ал ьн ы м  проц ессором  б ан ко вско й  ком п ью терной  
систем ы  в м ом ен т операци и .

К ром е очеви дн ы х преи м ущ еств платёж ны х карточек  по 
ср авн ен и ю  с н ал и ч н ы м и  ден ьгам и , её держ атель избавляется 
от необходи м ости  носи ть при себе больш ую  сумму наличны х 
д ен ег  и связан н ы х  с  этим  рисков . В ладелец карточки  мож ет 
получать возн аграж ден и е на остаток д ен ег  н а  счете в бан ке, 
ски д к и  при  со вер ш ен и и  п окуп ок  в торговы х организац иях .

В ы годы  от участия в систем е платеж ны х карточек  получаю т 
и торговы е орган и зац и и : увеличивается  оборот, сни ж аю тся 
расходы  на х р ан ен и е , обработку и тран сп орти ровку  наличны х 
ден ег, улучш ается  качество учета и кон троля  над всем и со вер ­
ш аем ы м и  п латеж н ы м и  о п ерац и ям и . В ведение карточек  п о зв о ­
ляю т б ан кам  преодолеть простран ствен н ы е о гр ан и ч ен и я  по 
п р и влеч ен и ю  и обслуж ивани ю  кли ен тов . П латеж ная карточка
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позволяет  соверш ать о п ерац и и  на расстояни и  от бан ковских  
ф и ли алов .

В целом  м ож н о отм етить полож ительн ое влияни е введения 
платеж ны х карточек  на развитие д ен еж н о -кр еди тн ы х  о тн о ш е­
н ий в с тр ан е . Б лагодаря этом у со кращ ается  н али чн ы й  д ен еж ­
ны й оборот, что способствует сн и ж ен и ю  общ их затрат на 
тр ан сп о р ти р о вку , хранение и обработку денег.

К ром е того , введение карточек позволяет  п ри бли зи ть  б ан ­
ковскую  систем у страны  к соврем ен н ы м  м еж дународны м  си с­
темам

Д . Қирғизбоев — БМ А тингловчиси

Ў ЗБ ЕКИ СТОН РЕСПУБЛИКАСИ ТИЖ ОРАТ БАНКЛАРИ  
ХИЗМ АТЛАРИ БО ЗО РИ Д А  М АРКЕТИНГ ДАН  

Ф О Й ДА Л А Н И Ш  ДА М АВЖ УД КАМЧИ Л И  К 
В А М УАМ М ОЛАР

А ввалом  бор, м аркетингдан  ф ақатги н а  бан к  м аҳсулоти ёки 
х и зм атлари н и  реклам а қи ли ш даги н а  ф ой д алан и лган  бўлса, эн - 
д и л и к д а  м ар кети н г  б ан к н и н г  ҳар бир ф аоли яти га  ки ри б  к е л и ­
ш и д авр  талаби  оўлиб қолм оқда. З ам о н ави й  м ар кети н г  б а н к ­
н и н г п асси в  о п ер ац и ялар и  билан  ш уғулланиш и асосида, уни нг 
акти в  о п ер ац и ялар и да  \а м  ўз ўрн и н и  топ  моги лози м . Б ун и н г 
учун б ан к  ў зи и и н г  ф аоли ят  кўрсатаётган м уҳитини тўла 
ўрганиб  чи қм оги  ва уни  таҳлил қи ли ш и  керак . Л еки н , ҳозирги 
кунда бан клари д а  м аркети н г там ой и ллари д ан  ф ой далан и ш  
етарли  дараж ада олиб  бори лм аётган ли ги н и  кузатиш  м ум кин. 
З ам о н ави й  б ан к  талаби ходим пар м аркети н г там о й и л л ар и н и  
ўзлаш ти рган  бўли ш и , шу соҳада келиб чиқаётган  м уам м олари  и 
вақти да ҳал эти ш и  лозим .

Б ан кл ар да  хизм ат турлари н и  кўп айтириш га ва шу орқали  
м и ж озлар  со н и н и  о ш и р и ш га  жуда катта эътибор бери ли б  ке- 
л и н м о қ да . Б ан к н и н г  п асси в  о п ер ац и ялар и  би лан  б о ғл и қ  бўлган 
б ан к н и н г  ом он ат  турлари  ва уларнин г кун дан -кун га  кўпайиб 
б о р и ш и  б ан кл ар  би лан  м иж озлар  ўртасида ўзаро алоқаларн и  
р и вож  то п аётган  идан далолат беради. Л еки н  ом он ат  турлари 
кўп ҳолларда б и р -б и р и н и  такрорлаб  келм окда ва бу бўйича 
и ж о дк о р л и к  иш лари паст дараж ада олиб  борилм оқца.

У ндан  таш қ ар и  б ан к  ом он ат  турлари ни  м иж озлар  
д и қ қ ати га  ҳавола этиш  да ва ун и н г хусусиятлари ни тўла туш и н-
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ти р и ш  ж ар аён лари га  яхш и эътибор бери лм аяп ти . 
М аҳсулотларни нг рсклам аси  жуда паст. О м м ави й  ахборот во- 
ситалари дан  ж уда суст ф ой д алан и б  борилм оқда. Н ати ж ада кўп 
турдаги ом он атлар  аҳ о л и н и н г эъ тиборидан  четда қолм окда. Бу 
турдаги ом он атлар  ўз хараж атлари ни  қоп лаш и  ва қўш и м ча д а ­
ром ад келти ри ш и  қ и й и н  бўлиб қолм оқда. Бу ўз ўрн и да  умумий 
б ан к  ф аоли яти га  салби й  таъсир кўрсатади , чун ки , б ан к н и н г  ўз 
м аблағлари етарли  дараж ада бўлм аса, б ан к  хизм ат бозорида 
тўла ф ао ли ят  кўрсата олм айди .

Б ан к  хизм атлари  бозорида респ убли ка тиж орат б ан к л а р и ­
н и н г акти в  о п ер ац и ялар  билан б о ғл и қ  хизм атлари  ёки 
маҳсулотлари асосан , қи сқа  ва узоқ  муддатли креди тларн и  так - 
ли ф  эти ш дан  иборат бўлиб келм окда. Банклгьр ф аоли яти д а  шу 
нарса  кўзатилм окда, м и ж о зн и н г м оли яви й  хрлати ни  ёки уни 
б о зо р н и н г  қай си  сегм ен ти  ф аоли ят  ю ри ти ш и н и  ва келаж акда- 
ги м авқеи н и  таҳли л  қи лм аган  ҳолда, кредитлар аж ратиб б е­
ри лм окда ва натиж ада бери лган  кредитлар  м уам м оли креди т­
ларга  ай лан м окда. Бу албатта, банк: д ар о м ад и н и н г
қи сқар и ш и га  олиб келади.

Б ан кларда м аркети н гдан  сам арали  ф о й д ал ан и ш  л ози м  ва бу 
орқали  ю қори да келти ри б  ўтилган м уам м оларга ечи м  топиш  
м ум кин.

Д . Қурбонбоев — EIVL4 тингловчиси

ЯН ГИ  БАНК Х И ЗМ АТЛ АРИ Н И  РИ В О Ж Л А Н Т И РИ Ш
ЖАРАЁНИ

Я нги бан к  хизм атлари н и  такди м  эти ш  б ан к  қўл уриш и 
м ум кин бўлган э н г  р и скли  тадбирлардан  бири  ҳисобланади . 
Б ан к и ш и д а  янги  х и зм атларн и н г мувафф ак.ияти ёки  м уваф- 
ф ақи ятси зл и ги  кўп и н ча умумий ом и ллар  билан  белгиланади . 
Бу ом иллар  алоҳи да б ан к  ф и рм аси  назорати  таш қари си д а  
бўлади.

Я нги б ан к  х и зм атлари н и  ри вож лан ти ри ш  ж араёни  
қуйидаги босқ и члард ан  иборат:

1. М уам м они  ж ам оада м уҳокам а қи л и ш , м иж озлар  билан 
ш ахсий суҳбатлар ҳамда почта ко р р есп о н д ен ц и яси н и н г  ш арҳи 
ёрдам и да ян ги  ғояларн и  иш лаб  чи қи ш .

2. Я нги  х и зм атн и н г м оҳияти  ва охирги м ақсад и н и  иф ода- 
лаш , ун и н г б ан кн и  ум ум ий м ақсадига м ослилиги  тахдили.
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3. Б ан к м и ж о зл ар и н и н г м оли яви й  эҳтиёж лари дан  ф ой дала- 
„  ниш .

4. Я нги хизм атларга етарли ча галаб борли ги н и  ани қлаш .
5. Я нги хизм атлар  б о зо р и н и н г  б ан кн и  ам алдаги хизм атлари 

ва ходим ларига м ослиги  таҳлили.
6. Я н 1'и  хизм ат м аркети н ги н и  м иж озлар  ҳисобидан  мутахас- 

си слар  гуруҳлари ҳам да бозор ваки ллари  то м о н и д ан  баҳолаш .
7. Я нги хизм атни  б ан к н и н г  қай си  бўлим и соти ш  и керакли - 

ги ҳақида қарор қабул қи ли ш  (Ч акан а  ёки  и ш биларм он  х и з­
мат) .

8. Банк янги  хизм атни  такли ф  этаётганли ги  ҳақи да м и ж оз­
ларга маълумот берадиган  м аркети н г р еж аси н и  иш лаб чиқи ш .

9. Я нги хизм ат дастурин и  ам алга ош и ри ш  учун капитал 
кЗшиш \а м д а  б ан к  бош қаруви  ва ходим ларини  ж алб  қилиш  
Ха.қида қарор  қабул қи лиш .

10. О лди ндан  иш лаб чиқи лган  м аркети н г реж асида янги  
хизм атлар ни қўллаш  натиж асида кўпинча такрорлан ади ган  му- 
втф ф ақи ят  ва м у ваф ф ақи ятси зли к  ҳолларини  баҳолаш .

11. Д астлабки  оли н ган  н атиж алар  асосида янги  хизм атни 
такди м  эти ш н и  давом  эттириш  кераклиги  ёки  уни  б ан кн и  сер- 
вислари  рўйхатидан — м еню сидан  ўчириш  лози м ли ги  ҳақида 
қарор  қабул қи лиш .

Я нги б ан к  хизм атлари н и  иш лаб чиқи ш  ва так л и ф  эти ш - 
н и н г  м уваф ф ақи ятли  стратегиялари  одатда, м аркети н гн и  ф ун- 
дам ентал  ко н ц еп д и ял ар и га  асосланади . Б ан к  ў зи н и н г  м иж ози- 
ни  такдим  этаётган хи зм атлари н и н г си ф ати  ва сони  ж иҳатидан 
ягон а м уассаса эк ан л и ги га  и ш онтирган  такди рда хизм атларни  
д и ф ф ер ен ц и ац и яси га  эри ш и лади . О датда, б ун и н г учун кучли 
реклам а ко м п ан и яси  талаб этил ад и. Х изм атларни муваф- 
ф ақи ятли  д и ф ф ер ен ц и ац и яси  — бу қим м атли ф аоли ятдир .

Б ан к  хизм атлари д и ф ф ер ен ц и ац и я си н и н г  и қти соди й  аф - 
заллиги ш ундаки, у  бан к  м енеж ерларига нархни ш акллан ти - 
ри ш н и н г  ричаглари ни беради. А гарда барча бан к  о п ерац и ялари  
ҳақи қатда ўхш аш  бўлса, м азкур бан к  у л ар н и н г нархларин и  
ош и ри ш  қақида қай ғурм ай ди . Б и роқ, агарда б ан к  бўлими м аз­
кур бан к  хизм ати н и  рақи блардан  фарқ,ги равиш да м уваф- 
ф ақи ятли  д и ф ф ер ен ц и ац и яси н и  ам алга о ш и р са , бу ҳолда, у 
хизм атга ю қ о р и р о қ  нархни белгилаш и ҳамда ҳар бир сотилган 
сервис бирлигидан  ю қо р и р о қ  ф ойда м арж аси н и  олиш и м ум ­
кин.
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Б озорда эр и ш и лган  усту н л и кн и н г п асай и ш и н и  олди ни  
олиш  усулларидан бири  бош қа ҳеч қай си  м оли яви й  хизмат 
кўрсатадиган ф и рм а ф о й д ал ан а  олм ай ди ган , эсда қоладиган  
ш и ор , савдо м аркаси  ёки  п атент оли н ган  н ом н и  қўллаш дан 
иборатдир. М иж оз м азкур  м оли я  м уассасасин инг рекл ам аси н и  
курган и д а  ёки  м азкур  б ан кк а  таш р и ф  бую рганида, бу м иж озда 
б ан кк а  керак бўлган ҳи сси ёт  уйғонади . Б и р о қ , м азкур  усуллар- 
н и н г сам араси  узоқ вақтга чўзилм айди , ш унин г учун б ан к  
бош қаруви  ўзгарувчан ш арои тлар  қам да м и ж о зл ар и н и н г сервис 
эҳти ёж лари н и  ҳисобга о ли ш лари  лози м . Бунда м и ж озларн и  
тез-тез  ўрган и ш , м иж озлар  ҳисобидан  м аслахат бериш  гу- 
руҳларини T a u jK H Ji қи л и ш  ёки  б ан к  м иж озлари  учун бепул т е ­
леф о н  л и н и я си н и  таш ки л  этиш  каби  усуллар қўлланади . Э н г 
асоси й си  — янги  сервис д астури н и  ам алга ош и ри ш да аввалги 
м уваф ф ақи ятси зли клардан  қандай  хулоса қи ли ш га боғлиқ. 
Б ан к серви си , иш лаб  чи қари ш  ва м аркети н г м уам м олари  р и - 
в о ж лан и ш и н и  тўғрилаш  ж араён и  б ан к  б о ш қ ар у ви н и н г ю қори  
бўғини — бан к  серви с ф ао ли яти н и  доим ий  равиш да 
б о ш қ ар и ш и дан  б о ш л ан и ш и  лозим .

Ш . Латипов — слушатель БФА

ЗА РУ БЕЖ Н Ы Й  О П Ы Т ПО У Л У Ч Ш ЕН И Ю  КАЧЕСТВА  
К РЕ ДИ ТН Ы Х  П О РТФ ЕЛ ЕЙ  КО М М ЕРЧ ЕС К И Х  БАНКОВ

В соответствии  с п остан овлен и ем  П резидента Р еспублики  
У збеки стан  от 15 апреля 2005 года «О мерах по д альн ей ш ем у  
р еф о р м и р о ван и ю  и л и б ер али зац и и  б ан ко вско й  системы » 
[пун кт И ] по реструктуризаци и  проблем ны х кредитов, создан а 
возм ож н ость продаж и долговы х обязательств п ред п ри яти й  
третьи м  ли ц ам .

В соответствии  с выш е и злож ен н ы м , п ри м ен ен и е  зарубеж ­
ного оп ы та по продаж е недействую щ их кредитов, будет п олез­
н ы м  и для наш ей республики .

П о н я ти е  "н едей ствую щ ий кредит" им еет разли чн ы е о п р е ­
д ел ен и я . В ш и роком  см ы сле о н о  обозначает все кредиты , у к о ­
торы х граф и к п о гаш ен и я  не соблю дается, в более узком  — 
кредиты , плата по которы м  не поступает в течение трех сроков  
платеж а подряд. Т аки е п он яти я  как "недействую щ ие кредиты ", 
"п роблем ны е кредиты " или  "кредиты  в деф олте" на п ракти ке 
часто  использую тся как  си н он и м ы .
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Возможности реализации и мотивы покупателя
П окуп ателям и  недействую щ их кредитов вы ступаю т, преж де 

всего и н остран н ы е и н весторы , а и м ен н о  и н вести ц и он н ы е б ан ­
ки и ф о н д ы , сп ец и али зи рую щ и еся  на п окуп ке испы ты ваю щ их 
трудности  ко м п ан и й  с целью  вн ед рен и я  в них более э ф ф е к ­
тивны х м етодов м енедж м ента. П ервы е м асш табн ы е продаж и 
крупны х креди тн ы х  портф елей  им ели  м есто в С Ш А  в связи  с 
кр и зи со м  ссудосберегательны х ассо ц и ац и й . П озднее эти о п е ­
рац и и  перем ести ли сь в А зию , преж де всего в Я п он и ю , а такж е 
в стран ы  З ап ад н о й  и Ю го-В осточн ой  Европы .

И м ею тся сам ы е различны е м отивы  п ри обретения н едей ст­
вую щ их кредитов и альтерн ати вы  их р еали зац и и . О сновн ы е 
сц ен ар и и  реал и зац и и  таковы :

— покупатель берет на себя обслуж ивани е портф еля и уре­
гулировани е кредитов , при этом  часто стрем ится вернуть к р е ­
ди т  как  м ож н о  бы стрее и при необходи м ости  соглаш ается  на 
н еп о лн о е  во зм ещ ен и е;

— н едви ж и м ость, служ ащ ая о б есп ечен и ем , продается на 
ау кц и о н ах  или  напрям ую ;

— и н вестор  при обретает н еско лько  п о р тф елей , чтобы затем  
объеди н и ть их, секью ри ти зи ровать  и разм ести ть на ры нке к а ­
пи тала;

— покупатель кредита временно берет на себя управление 
долж ником . Этот вариант, естественно, возникает в  первую оче­
редь тогда, когда речь идет о корпоративны х кредитах и предпо- 
лагает уверенность покупателя в надеж ности корпоративного 
управления и хорош их перспективах ком пании-заем щ ика.

П ри  вы боре подходящ их покупателей  б ан к -п р о д авец  к р е ­
ди то в  заи н тересован  в первую  очередь в том , чтобы он и  при 
обслуж и ван и и  кредитов учиты вали его  об осн ован н ы е ин тере­
сы. Ч асто практи куем ая передача обслуж ивани я кредитного  
п ортф еля  его покупателю  осн овы вается  на том , что ин вестор , 
сп ец и али зи р у ю щ и й ся  в этой  области , может осущ ествить 
«очистку» п ортф еля эф ф ек ти вн ее  и бы стрее, чем бан к  п р о д а ­
вец.
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Б.В. М аматхонов — слушатель БФА

РА ЗВ И Т И Е  П О ТРЕБИ ТЕЛ ЬС К О ГО  КРЕДИ ТО ВАН И Я  
В УЗБЕКИ СТАН Е И ЕГО Н ЕО БХ О Д И М О С ТЬ

П ри переходе от распределительной системы  хозяйствования 
к ры ночной  роль кредита в экон ом и ке и, в частности, кредита, 
предоставляем ого населению  на потребительские нуж ды, и его 
сущ ность определяю тся как традиц ионн ы м  м еханизм ом  взаим о­
действия экон ом и чески х  институтов, так  и об щ еэкон ом и чески ­
ми проблем ам и переходного периода.

Рассматривая долгосрочное значение системы кредитования ко­
нечного потребления в отнош ении экономического роста, исследо­
ватели строят свои рассуждения на кейнсианских принципах воз­
действия потребительского кредита на психологическую “склон­
ность к сбережению " и утверждают, что потребительский кредит 
способствует экономическому росту в связи с тем, что он сокращает 
сбереж ения и увеличивает инвестиции.

П отр еби тел ьски й  кредит вы годен и д ля  эк о н о м и к и  в ц е ­
лом . Э то — резкое п овы ш ение п латеж есп особн ого  спроса на 
п р о и зво ди м ы е товары , то  есть сти м ули рован и е  п рои зводства и 
обслуж и ван и я; ускорен и е оборачиваем ости  д ен еж н ы х  средств. 
П отреби тельски й  кредит п овы ш ает уровень ж и зни  н асел ен и я , 
п озволяет  достаточн о  бы стро обн овлять предм еты  потребле­
ни я. Э то о ч ен ь  важ но, поскольку в соврем ен н ом  м ире кроме 
старен и я  ф и зи ч еско го  все больш ое значение: при обретает м о­
р альн ое старен и е. З ам ен яя  необходим ость д ли тельн ого  н ак о п ­
л ен и я  средств н ем едлен ны м  п ри обретен и ем  товара, п отреби ­
тельск и й  кредит расш и ряет  объем продаж  и од н оврем ен н о  
стим улирует увеличен ие доли  затрат на д орогостоящ и е товары  
д ли тельн ого  п ользован и я  в сем ейны х бю дж етах.

С ей ч ас , когда четко  о бозн ачи ли сь  тен д ен ц и и  общ ей  э к о ­
н о м и ческо й  и п о л и ти ческой  стаби ли зац и и  и некоторого  о ж и в­
л ен и я , п отреби тельское кредитование д олж н о  стать важ ны м  
н ап равлен и ем  в кредитны х операци ях  ком м ерчески х  бан ков 
У збеки стан а.

В сф ере  п отреби тельского  креди тован и я  ком м ерческие 
бан ки  л и ш ь  н ачи н аю т развивать кредитны е о тн о ш ен и я  с част­
ны м и заем щ и кам и . Вместе с тем  главн ы м и  п реп ятстви ям и  в 
разви ти и  потреби тельского  креди тован и я  являю тся:

— отсутствие оп ы та креди тован и я  в банках;
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— отсутствие разработанн ы х эф ф екти вн ы х  систем  о ц ен ки , 
ан али за  и регули рован и я  уровня ри ска  потреби тельского  к р е­
дитован ия;

— отсутствие кредитны х историй заем щ и ков.
К ром е того , необходим ы  кон кретн ы е м ероп ри яти я  по усо­

верш ен ствовани ю  закон одательн ой  базы  по стим улированию  
потреби тельского  кредитования. К ним  относятся:

— создан ие сп ец и альн ого  законодательства о п отреби тель­
ском  кредитовании ;

— у п рощ ен и е систем ы  обращ ен и я взы скан и я  и р еали зац и и  
для кредитов небольш ой стоим ости ;

— льготн ое н алогооблож ен и е доходов, получаем ы х бан ком  
от потреби тельского  кредитования.

Б. Махмадуллоев — слушатель БФА

П РО БЛ ЕМ Ы  Ф О РМ И РО В А Н И Я  КАЧЕСТВЕННОГО  
КРЕДИ ТН О ГО  П ОРТФ ЕЛЯ В КО М М ЕРЧ ЕСКИ Х БАНКАХ 

РЕСП У БЛ И К И  ТАДЖ ИКИСТАН

В последнее время Н ац и он альн ы й  бан к  Т адж и ки стан а  стал 
уделять особое вн и м ан и е  состоян и ю  кредитного  портф еля 
ком м ерческих  бан ков. П роизош ли  п ри н ц и п и ал ьн ы е и зм ен ен и я  
в систем е отчетности  бан ков  о состоян и и  п ортф еля , четко 
сф орм ули рован ы  п р и н ц и п ы  разделения кредитов на группы 
риска, уж есточен кон троль над ф орм и рован и ем  бан кам и  р е ­
зерва под  каж ды й кредит в соответствии  с группой ри ска . К а­
чественн о  сф о р м и р о ван н ы й  кредитны й портф ель б ан ка  в н а ­
стоящ ее время -  один  и з важ нейш их показателей  его ф и н а н ­
сового состоян и я.

Н екач ествен н ы й  кредитны й портф ель — это чащ е всего р е ­
зультат о ш и б о чн о й  о ц ен ки  важ ности того или  и н ого  ф актора 
заявки , что является  систем ны м  сбоем или н еп р о ф есси о н а­
ли зм ом , л и б о  невн им ательностью  эксперта.

П ри ори тетам и  ф о р м и р о ван и я  кредитного  п ортф еля в ком - 
м ерческих банках  Республики Т адж и ки стан  обы чно  являю тся 
те сф еры , в которы х ри ск  ниж е среднего , где есть ш анс полу­
чить вы сокую  доходность при отн оси тельн о  н и зком  риске. 
Чащ е ф о р м и р о ван и е  кредитного  портф еля ф и кси руется  в кре- 
д и тн о й  п оли ти ке  ком м ерческих  бан ков. О днако  в ходе анализа 
со сто ян и я  кредитны х портф елей  ком м ерческих б ан ко в  р есп уб­

104



л и к и  вы ясн и лось , что м ногие из них исп ы ты ваю т больш ие 
трудн ости  при  ф ор м и р о ван и и  своих п ортф елей , н еудовлетво­
р ительны м  является  их качество.

С егодн я  в Республике Т адж и ки стан  сущ ествую т следую щ ие 
п роблем ы , которы е о три ц ательн о  влияю т на ф орм и рован и е 
качествен н ого  кредитного  портф еля ком м ерчески х  банков:

1. Н еустой чи вая эк о н о м и к а  респ уб ли ки , ф и н ан со вая  неста­
б и льн ость  заем щ и ков  и отсутствие квал и ф и ц и р о ван н ы х  э к о ­
н ом и стов , о со б ен н о  в сф ере м алого би зн еса  и частн ого  п ред ­
п ри ним ательства .

2. С лож н ости  с определен и ем  кли ен туры  и недостаточн ость 
и н ф о р м ац и и  о ф и н ан со во м  п олож ен ии  кли ен тов.

3. Т рудности  о ц ен ки  качества отдельны х кредитов.
4. С лабость ресурсной  базы  для ф о р м и р о ван и я  соответст­

вую щ их резервов.
Д ля  реш ен и я  этих проблем  м ож н о  сделать следую щ ие р е ­

ком ен дац и и :
1. П овы си ть квали ф и кац и ю  креди тн ы х работни ков .
2. С п ец и ал и зи р о вать  работн и ков  по оп ред елен н ы м  н ап р ав ­

л ен и ям .
3. Р азрабаты вать четкую  кредитную  политику.
Реш ен ие вы ш естоящ и х проблем  мож ет стать залогом  буду­

щ его проц ветан и я  б ан ко в  Р еспублики  Т адж и ки стан  и улучш е­
н и я  э к о н о м и к и  в целом.

P .P . Машарипова — БМ А тинглончиси

ТИ Ж О РА Т БАНКЛАРИДА Л И ЗИ Н Г  АМ АЛИКТИНИ  
КЕН ГА Й ТИ РИ Ш  МАСАЛАЛАРИ

Ў збеки стон да бозор  и қти соди ёти  м уносабатлари  иш лаб 
чи қар и ш  корхон алари  олдига қатор м уам м олар қўйди. Булар- 
н и н г  б и р и  бу м оли яви й  ресурслар чегараланганлиги .

Уш бу ш ароитда инвестициянинг анъанавий усуллари билан 
бирга унинг алоҳида тури ҳисобланган ли зи н г механизмини кенг 
қўллаш  мақсадга мувофикдир. М олиявий қи йитчиликлар  ш арои- 
тида ли зи н г тадбиркорларнинг эн г  янги техника ва замонавий 
асбоб-ускуналардан баҳраманд бўлишга имкон беради.

Л и зи н г  соҳаси н и  кен гай ти ри ш га тў сқ и н л и к  қилаётган  
кўп гина м уам м ом лар П р ези д ен ти м и з ф арм он лари  ва 
ҳукум атим из то м о н и д ан  чиқари лган  қарорлар  асосида ўз ечи-
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м ини топтан  и га қарам асд ан , ли зи н гн и  ри вож лан и ш и га  тўсқин  
-  бўлаётган б и р  қан ча м уам м олар мавжуд:

— л и зи н г  ам али ёти н и  кен гай ти ри ш  учун л и зи н г  берувчи- 
ларда кап и талн и  ети ш м асли ги ;

— соли кд ар  бўйича қўш им ча равиш да и м ти ёзлар  бери ш , 
яъни ти ж орат  б ан к л ар и н и  л и зи н г  ам алиётларидан  олган ф о й - 
д аси дан  со л и қ  тўлаш ни  маълум  муддатга бекор  қи ли ш  ёки 
ҳаж м ини ссуда ам алиёти га ни сбатан  сезиларли  дараж ада ка- 
м айтириш ;

-- л и зи н г  берувчи ва л и зи н г  олувчи ларн и н г л и зи н гн и  ус- 
тунликлари  м оҳи яти н и  етарли ча туш ун иб  етм аганли ги  ва 
оқи батда л и зи н г  би ти м лари  со н и н и  чегараланганлиги ;

— и н весто р л ар н и н г, ай н и қса , ки чи к  б и зн ес  соҳи б лари н и н г 
м алакаси п астлиги , ўзига қан дай  асбоб-ускун а керакли ги н и  
ани:< билм асли ги ;

— республикада тар ғи бо т-таш ви қо т  и ш л ар и н и  олиб  бориш  
тадбирлари  яхш и йўлга қўй илм аган лиги ;

— л и зи н г  б о зо р и н и н г  барча и ш ги р о к чи л ар и га  хизм ат 
куреатадиган  л и зи н г  б озори  ин ф ратузилм аси , л и зи н г  ком п а- 
н и ял ар и , ко н салти н г ф и р м ал ар и н и н г мавжуд эм аслиги ;

— л и зи н г  ам али ёти н и  ўтказиш  учун м алакали  кадрларни 
етиш м аслиги .

Ў збеки стон да ва ун и н г ҳудудларидаги ти ж орат  тузилм ала- 
рида л и зи н г  ам али ёти н и  тако м и л л аш ти р и ш  ва ривож лаи ти риш  
м ақсадида қатор таш ки л и й -у сл у б и й  тадбирлар  ўтказиш  
м ақсадга м увоф иқдир . Ш у ж ум ладан , тиж орат бан клари  то м о ­
ни дан  хўж алик ю ритувчи субъектларга кўрсатилаётган л и зи н г  
хизм атлари  си ф ати н и  яхш и лаш  ва уларн и н г ҳаж м ин и  
кўп ай ти ри ш  м ақсадида қуйидаги такли ф лар  ки ритилм оқда:

1. Т и ж орат  бан клари  л и зи н г  ам али ётлари н и  бевоси та 
ўзлари эм ас, балки  шу мақсадда таш ки л  қи ли н ган  ш ўъба кор- 
хоналари  орқали  ам алга о ш и р и ш н и  ам алиётга ки ритиш .

2. Т иж орат бан клари да л и зи н г  м еханизм и би лан  б о гл и қ  
ам алиётн и  ам алга ош и р и ш  м ақсадида барча тиж орат б ан клари  
учун умумий тарти б  (й ўри қн ом а ш аклида) иш лаб чиқи ш .

у. Л и зи н г  би ти м лари  бўйича кутиладиган р и склар н и  қонун 
>у/жжатларида тў л и қ  кўрсатиш . Л и зи н г  битим и бўйича ю зага 
келадиган  р и склар н и  ўзига оладиган  л и зи н г  б и ти м и н и н г а н и қ  
и ш ти р о кч и л ар и н и  қон ун билан белгилаш .
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4. Б ан кда кредит ресурслари  кам ом адлигида лизи нгга  
бўлган талабни қон ди ри ш  учун хориж ий б ан кл ар  кредитлари- 
дан  ф ой далан и ш .

5. Б ан клар  то м о н и д ан  кўрсатилаётган  л и зи н г  хизм атлари- 
н и н г  ҳаж м и кун дан -кун га  ортиб бораётганлиги  қамда бугунги 
кунда л и зи н г  хизм ати  кредитга нисбатан  аф зал р о қ  эк ан л и ги н и  
эътиборга  олиб , вилоят бош қарм алари  ва тум ан бўлим ларида 
бевоси та л и зи н г  ам алиёти  билан  ш уғулланадиган алоҳида хо­
ди м  тай и н лаш .

6. Т адбиркорлик ва кичик корхоналар том онидан лизинг 
лойиҳаларини амалга ош ириш  га ва ривож лантириш га моддий ёз- 
дам  ҳамда м олиявий кафолат бериш  мақсадида Ў збекисгонда л и ­
зин гни  ривож лаитириш  ни қўллаб-қувватлаш  Ж амғармаси (Ф он- 
ди) гузиш.

7. Ж ойларда тадби ркорларга  ян ги , қулай ва м анф аатли  м о­
л и я  хизм атлари  тўғри сида таш ви қот и ш лари , яъни  ом м авий  
ахборот воситалари  о р қ ал и  реклам а и ш л ар и н и  кен г  олиб б о ­
риш .

Ш у би лан  бир қаторда, л и зи н г  и н ф ратузи лм аси  ни бутун 
республика бўйича кен гай ти ри ш  лози м . Л и зи н г  соҳаси н и  к е н ­
гайтириш  м ақсадида л и зи н г  лой и ҳалари н и  ҳаёти й ли ги н и  ҳамда 
л и зи н г  би ти м л ар и н и  амалга ош и ри ш  учун кен г  ахборот база 
билан  таъ м и н лаш , ко н салти н г  ко м п ан и ял ар  ва ф ирм алар , 
б о ш қа  воситачи ли к ф и р м ал ар и н и  таш ки л  қи лиш  зарур.

И .С . Назаров — слушатель БФА

К А ЧЕСТВЕН Н Ы Й  ВЗГЛЯД НА К О Л И Ч ЕС ТВЕН Н У Ю  
ТЕО РИ Ю  Д ЕН ЕГ

Н асколько  п р и м ен и м а класси ческая  м одель коли чествен ­
ной  теори и  д ен ег  М- V =  Р- Т  на п ракти ке , в странах с переход­
ной  эк о н о м и к о й ?

В д ан н о м  уравн ен и и  необходим о оп редели ть, что представ­
л яет  собой  каж дая п ерем ен н ая  в стран ах  с переходной  э к о н о ­
м и ко й , где доля теневого  р ы н ка составляет п о  разны м  оцен кам  
от  20 до 40 п роц ен тов  эк о н о м и к и .

С тран ы  С Н Г  проводят ж есткую  м онетарную  политику для 
ум ен ьш ен и я  вл и ян и я  побочн ого  сектора эк о н о м и к и , а такж е 
д ля  сдерж и ван и я  вы сокой  и н ф л яц и и . К он троль  д ен еж н о й  м ас­
сы , осо бен н о  н али чн ы х  ден ег М» п реврати лось  в одну из важ-
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пых нап равлени й  не то л ь ко  м о н етар н о й , но и ф и скальн ой  п о ­
ли ти ки .

— В странах С Н Г  о ф и ц и альн о й  еди н и ц ей  расчетов является 
н ац и о н ал ьн ы е  валю ты , отсю да вероятн ость  того, что в п рове­
д ен и и  эк о н о м и ч еско й  п о л и ти ки , не учиты вается наличие в 
обороте (в тен евой  эко н о м и ке) н али чн ой  и н остран н ой  валюты 
осо бен н о  доллара С Ш А  о чен ь  велика. К онтроль и сокращ ен и е 
д ен еж н о й  массы  M q хотя и н ап равлен ы  на благие цели, но это 
чревато  и н егативны м и последствиям и.

— С о кр ащ ен и е  в обороте н али чн ой  н ац и о н ал ьн о й  валюты 
усилит, так  назы ваем ы  проц есс «Д оллари зации », то  есть т е н е ­
вая эк о н о м и к а  будет и сп ы ты вать недостаток в платеж ны х 
средствах, которы е ком п енсируется  за счет и н остран н ой  валю ­
ты , хотя последн яя  и не является  закон н ы м  платеж ны м  ср ед ­
ством. П о началу доллар  стан ет средством  сбереж ен и й , а в 
д ал ьн ей ш ем  мож ет и превратится в платеж ное средство. В 
этом  случае н и  тен евой  р ы н о к , ни и н ф л яц и я  не будут п р ео д о ­
л ен ы , так  как  реальны й объем  M q не будет не только  с о к р а ­
щ ен , но возм ож н о и увеличится и з-за  «доллара» поскольку он 
будет зан и м ать  м есто  (вы тесн ять) н ац и о н ал ьн о й  валюты.

— С о к р ащ ен и е  Мо такж е м ож ет негати вн о  п овли ять  на с б е ­
реж ен и я  населен и я  и их вклады в б ан ко вски е  учреж дения, тем 
сам ы м  о гран и чи вая  и сточн и ки  внутренних и н вести ц и й , гак 
как н аселен и е  обы чно  держ ит свои  сбереж ения в наличны х 
деньгах.

П о  наш ем у м н ен и ю , о сн о вн о й  п р и чи н о й  ны н еш н и х  и н ­
ф ляц и о н н ы х  проц ессов  в странах тран сф о р м ац и и  является  не 
объем  д ен еж н о й  массы, а и м ен н о  н и зки й  уровень н ац и о н ал ь ­
ного дохода и  благ, что побуж дает вы сокую  и н ф ляц и ю . К п р и ­
чинам  и н ф л яц и и  м ож но такж е отнести  вы соки е п роц ен тн ы е 
ставки , вы сокое н алоговое бремя и бю рократию .

В заклю чен и и  мы хотели бы предлож ить, что на стадии п е ­
рехода в ры н оч н ую  эк о н о м и к у  стран ы  долж ны  проводить ко м ­
плексн ую  экон ом и ческую  политику, нап равленн ую  на увели ­
чен ия н ац и о н ал ьн о го  дохода и благ. П роведен ие только  м о н е ­
тарн ой  или  ф и скал ьн о й  п оли ти ки  в отдельности , вероятн о , не 
даст ож идаем ого результата.
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О . Н еъ м атов  — БМ А  тингловчиси

И П О ТЕК А ВИ Й  КРЕДИТЛАШ : ТАШ КИ Л И Й-ҲУҚУҚИЙ  
М У АМ М О ЛАРИ

И п о текави й  кредитлаш  и қтисодиётдаги  кредит м уносабат- 
л ар и н и н г  ш ундай муҳим бўғи ни  ҳ и соблан ади ки , уни нг 
аҳам ияти  ўтиш  даври  и қти соди ётидаги  аҳ о л и н и н г кредит ре- 
сурсларига бўлган ю қори талаби  кузатилаёт1:ан \а м д а  давлат 
то м о н и д ан  қури ли ш  соҳаси н и  м оли ялаш ти ри ш  иш лари  учун 
м аблағлар ети ш м асли ги  ш арои ти да яққ о л  сезилади.

И п о текави й  креди тлаш н и  р и во ж л аи ти р и ш н и н г  м ам лакат 
ялпи  и қ ти со д и й  р и во ж л ан и ш и н и  таьм и н лаш даги  аҳам и яти н и  
қуй идаги  ом и л л ар  я н а  б и р  бор тасдикдайди :

— кўчм ас м улк об ъ ектлари н и  гаровга олиб, кредит аж ратиш  
ам али ёти н и  йўлга қўйиш  орқали  ту р ар -ж о й  б и н олари  б озори н и  
р и во ж л ан ти р и ш , уларга бўлган тал аб н и н г  ош и ш и га  эр и ш и ш , 
б у н и н г нати ж аси да қури лиш  соҳасидаги  и ш л ар н и н г  ж о н л ан и - 
ш и н и  таъ м и н л аш  м ум ки н  бўлади. Қ ури ли ш  соҳасидаги и ш л ар ­
н и н г р и во ж л ан и ш и  эса, саноат м аҳсулотларига бўлган ялп и  та ­
л а б н и н г  о ш и ш и га  ва м акрои қти соди й  р и во ж л ан и ш га  салм оқли 
иж оби й таъ си р  кўрсатади;

— ж аҳон ам али ёти да аҳоли н и н г уй -ж ой  сотиб олиш  билан  
боғлиқ- бўлган ж и ддий  иж ти м ои й  м уам м оларлн и  ҳал қи лиш да 
и п о тека  кред и ти д ан  м уваф ф ақи ятли  ф ой далан и лм оқда. А йтиб 
>пилган заруриятларга  қарам асдан  и п о тека  креди ти н и  респуб- 
л и к ам и зд а  ж ори й  қи лиш да би р  қатор м уам м олар мавжуд. 
У н и н г р и в о ж л ан и ш и н и  таъм и н лаш  учун эн г  муҳим муаммо- 
лардан  б и р и , у зо қ  муддатли, арзон  м оли яви й  ресурслар  м анба- 
л ар и н и  ш акл л ан ти р и ш  бўлса, и к к и н ч и си , и п отека кредити- 
н и н г амал қ и л и ш и н и  таъ м и н лай ди ган  қ о н у н ч и л и к  асослари - 
н и н г ҳанузгача етарли  дараж ада таком и ллаш ти ри лм аган ли ги - 
дир . Бу асосан , и п отека кредити учун таъ м и н от  сиф ати да 
қўй и лади ган  кўчм ас м улкларни гаровга қўй иш  ёки кредитор 
то м о н и д ан  уни м усодара қилиш  ж ар аён л ар и н и н г  м ураккабли- 
гида^намоён бўлм оқда.

Ў тказилган  таҳли ллар  натиж асида мавж уд м уам м оларн и ҳал 
қи ли ш  ва респ убли кам и зда сам арали  ип отекави й  кредитлаш н и 
йўлга қўйиш  бўйича қуйидаги ф и кр-м улоҳагаларн и  билди ри- 
ш и м и з м ум ки н:
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-  р есп убли кам и зда ип отекавий  креди тлаш н и  таш кил 
"  қллиш  учун зарур бўлган арзон  баҳоли ва узоқ  муддатли м о ­

л и яв и й  ресурслар  м анбалари ни  ш акллан ти ри ш  бўйича 
мақсадли ж ам ғарм алар  тузиш  ҳамда ж ам ғари лган  м аблағлар 
ҳисобига аҳолига ип отека кредитларини  тақди м  эти ш  ам ал и ё­
т и н и  йўлга қўйиш ;

-  и п отекави й  кредитлаш  бўйича мавжуд қон ун чи ли к  
б азаси н и  ҳам да м еъёри й -ҳуқуқи й  ҳуж ж агларни қайтадан кўриб 
чи қи ш , и п отека кр ед и ти н и н г м уваф ф ақи ятли  ам ал қи ли ш и  
учун зарурий  ҳуқуқий асосларн и таш кил эти ш  л о зи м . Х усусан, 
бу и п отека кредити  олиш  учун гаров об ъ ектлари н и  расм и й - 
л аш ти ри ш  и ш л ар и н и  осо н л аш ти р и ш , улар ни рўйхатга олиш  
ти зи м и н и  таш к и л  эти ш  ҳамда кредитор то м о н и д ан  гаров объ- 
екти н и  м усодара қилии] иш лари н и н г  қон ун и й  асослари н и  мус- 
таҳкам лаш ;

-  ж аҳон ам алиёти дан  м аълум ки, и п отека кредити  ҳар 
қандай  м ам лакатда таш ки л  қил и ниш  и н и н г  дастлабки 
б осқи члари да  д авл атн и н г алоҳида ёрдам и  ни ҳоятда м уҳимдир. 
Ушбу м у \и м  ж и ҳатларн и  эътиборга олган ҳолда, давлат бю дж е- 
тидан  и п отекави й  кредитлаш  учун м аблагларни м авж уд талаб- 
д зн  келиб  ч и қи б , аж ратиш  м асалаларин и  кўриб ч и қи ш  лозим .

Н .С. Нурматова — слушатель БФА

Н Е О БХ О Д И М О С Т Ь ГО СУДАРСТВЕННОЙ Ф И Н А Н С О ВО Й  
П О Д Д Е РЖ К И  МАЛОГО БИ ЗН ЕСА

Н аиболее сл о ж н о й  проблем ой в развитии  м алого бизнеса  
является  п ри влечен и е средств в этот сектор  эк о н о м и к и . Э то 
связано  со  следую щ и м и особен н остям и  м алого б и зн еса  в срав­
нении с круп н ы м и  предп ри яти ям и : н еп олн ы е и неадекватны е 
ф и н ан со вы е д ан н ы е; во м ногом  зависят от л и ч н о сти  п р ед п р и ­
ним ателя; разн ооб разн ы е виды бизнеса; сп рос на кредиты  н е ­
больш ого разм ера; чувствительны  к и зм ен ен и ям  эк о н о м и ч е ­
ской  ситуации .

С точки  зр ен и я  частны х ф и н ан совы х  ин сти тутов малый 
б и зн ес  в больш и н стве случаев является м алопривлекательны м  
объектом  для вы дачи кредитов. Н еобходим ы  таки е  ф и н а н с о ­
вые институты , которы е могли бы обесп ечить стабильн ы й п о ­
ток  ф и кси р о ван н ы х  долгосрочны х и н и зко п р о ц ен тн ы х  ссуд 
для развития м алого бизнеса  незави си м о от ф луктуации в со-

110



сто ян и и  эк о н о м и к и , а и м ен н о  государственны е институты  ф и ­
н ан си р о ван и я  м алого бизнеса.

П ри р еали зац и и  и м ею щ и хся  и вы работке новы х и н и ц и ати в  
в области  разви ти я  и  государственной  поддерж ки м алого  б и з­
неса нем алую  роль играет опы т зарубеж ны х стран.

В Я п о н и и , м ногие М С П  начали  деятельн ость  после второй 
М и ровой  В ойны . Н а сегодн я м алы е и средн ие п ред п ри яти я  
играю т важ ную  роль в различны х отраслях со ц и ал ьн о  э к о н о ­
м и ческой  сф еры  Я п о н и и , что подтверж дается больш ой  долей , 
которую  о н и  зани м аю т в обвщ м  числе п ред п ри яти й  (98,9% ) и 
числе зан яты х  (39,5 м лн. человек).

С ум м а кредитов п редоставленн ы х М С П  в 2003 г. со став л я ­
ет 258 трл. и ен  из которы х 89,8 % предоставлены  частны м и 
ф и н ан со вы м и  учреж ден и ям и . Х отя, всего л и ш ь  10,2 % всех 
вы дан ны х кредитов для М С П  при ходи тся на долю  государст­
венн ы х ф и н ан совы х  и н сти тутов, эти институты  им ею т б о л ь ­
ш ое зн ач ен и е  для разви ти я  м алого  би зн еса  в Я п он и и .

В Я п о н и и  сущ ествует следую щ ие государственны е ф и н а н ­
совы е институты :

— Я п о н ск ая  ко р п о р ац и я  ф и н ан си р о в ан и я  м алого  бизнеса.
— Н ац и о н ал ьн ая  ко р п о р ац и я  ф и н ан си р о в ан и я  и н ди ви ду ­

альн ого  бизнеса  (К Ф И Б ).
— Б ан к  С еко  Т ю ки н .
В соответствии  с п о л и ти ч ески м и  целям и  на разны е м о м ен ­

ты  врем ен и , государственны е институты  ф и н ан си р о в ан и я  м а­
лого  би зн еса  такж е играю т роль стим уляторов п о л и ти к и  в трх 
н ап р авл ен и ях , где не работаю т ры н очн ы е м еханизм ы . Э то с п о ­
собствует создан и ю  н овы х  п редп ри яти й  и ож и влен и ю  ры нка.

В целях акти ви зац и и  ф и н ан со во го  посредничества  в и н в е­
сти ц и о н н ы х  процессах д ля  разви ти я  и поддерж ки м алого  б и з­
неса в У збеки стан е следует:

— ускори ть  создан и е б ан ка  разви ти я  У збеки стан а, которое 
предусм отрено  в П рограм м е р еф о р м и р о ван и я  бан ковской  
си стем ы  Р еспублики У збеки стан  в 2000-2003 годах .1

— создать К о р п о р ац и ю  ф и н ан си р о ван и я  м алого би зн еса , 
которая- будет ф и н ан си р о в ать  субъектов м алого  би зн еса  в 
кр атко ср о ч н о й  основе, без залогового  обесп ечени я.

1 П рилож ение к Постано&1ению  Кабинета М инистров от 24 марта 2000 г 
№ 104.
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З . Қ .  П арии ев — БМ А  тингловчиси

КРЕДИ Т Б Е РИ Ш  М ЕХ А Н И ЗМ И Н И  
ГАКОМ И ЛЛАИ1ТИРИШ

И лм ий тадқи қо т  натиж алари  ш уни  кўрсатм оқдаки , м ам ла- 
кати м и з бан клари  ф аоли ятидаги  эн г  хавф ли м уам м олардан  б и ­
ри — бу д аром ад  келтирувчи акти вл ар н и н г д аром ад  келтирм ай- 
д и ган  «ўлик» активларга ай л ан и б  қоли ш и га ва натиж ада бан к  
д аром адли ли ги га  салбий таъсир эти б , аки и ядо р л ар , кредитор- 
лар , миж-озлар м анф аати га п>тур етиш  хавф ини  келтириб  
чиқарувчи  м уам м олардир. Бу муаммо асосан , 
б а н к -м и ж о з —кредит м уносабатлари  д а  ю зага келм оқда.

Б ан к —м и ж о з-к р е д и т  м уносабатларида ам алиётда келиб  
чиқаётган  м уам м олар қуйидагилардир:

— б ан к н и н г  соглом  ф аоли яти га  салби й  таъси р  этувчи ва 
б ан к  акц и ядорлари , кредитор;гари, ш унин гдек , м иж озлари 
м ан ф аати га  хавф  солувчи м уам м о, бу қарздор  м аж буриятини нг 
баж арилм асли ги  оқи батида, бан кларда  қай тари ли ш  муддати 
ўтиб кетган кредит ва устама ф о и зл ар н и н г  юзага келиш идир;

— б а н к —м иж оз—кредит м ун осабатлари н и  тартибга солувчи 
қои далар  ам алдаги  қонун ва м еъ ёр и й  ҳуж ж ат талаб -қои далари  
асосида белгилан иб, кредит м уносабатлари  креди тлаш н и н г 
асоси й  там ой и ллари , яъни  тўловли ли к, таъ м й н л ан ган л и к , муд- 
д атл и л и к , м ақсад ли ли к  ва ни ҳоят қай тар и ли ш  там ой и ллари га  
асослан ган  ҳолда, белгиланаётган  бўлса-да. бан клар  ф аоли яти - 
д а  кредит ам али ёти дан  й ўқоти ш лар  ҳолати юзага келм оеда.

Б ан к  ам алиётида б ан к —м и ж о з—кредит м уносабатларида 
ю зага келаётган  м уам м оларни и ж оби й  ҳал этиш  ечи м и н и  
қи ди рган дан  кура, м уам м оли кр ед и тл ар н и  юзага келтирувчи  
о м и л л ар н и н г  салби й  таъ си ри н и  бартараф  эти ш  ч о р аси н и  
кўриш  сам арали рокдир .

У ш бу мавжуд салбий таьси р л и  о м и л л ар н и  бартараф  қилиш  
учун қуй идаги  бир қатор такл и ф л ар н и  бери ш  м ум кин:

— б ан к  х о д и м и н и н г қар з олувчи хўж алик субъекти м о л и я ­
вий ҳи соботлари н и  тўғри ва ҳ аққ о н и й  таҳлил қи ли ш и да м алака 
ва таж рибаси  етарли  бўлиш и керак ;

— б ан к  кредит қўм и талари н и н г расм и ятч и л и к  учунгина иш 
ю ри ти ш и , ш унин гдек, ўз ваколатли  ва м асъулиятли вазиф асига  
со ву ққ о н л и к  би лан  эм ас, балки  тў ли қ  м асъулиятн и  хис қи лган  
ҳолда, иш га ж иддий ён даш и б  ф ао л и ят  ю ри ти ш и лозим ;
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— б ан к —м иж оз—кредит м уносабатларида якд и л  хулоса м ав­
жуд бўлиш и керак;

— бан клар  қар з олувчи ларн и н г б и зн ес-р еж аси  асоси да д о и ­
мо хўж алик ф ао л и яти н и  бори ш лари  ва қар зд о р н и н г  
тўловли ли к  қо б и л и язи н и  таҳлил этиш  зарурдир;

— б ан к —м и ж оз—кредит м уносабатларин и тарти бга солувчи 
ш ар тн о м ал ар н и н г ҳуқуқий ва и қти соди й  ж иҳатдан  тў л и қ  тузи- 
л и ш и  муҳимдир;

— қарздор  устидан  етарли ча м о н и тори н г ўрн ати ш  керак , 
яъни  тиж орат б ан кл ар и  том он и д ан  қар зд о р н и н г кредитдан  
ф о й д ал ан и ш н и н г  бутун муддати давом и да д о и м и й  м оли яви й  
хўж алик ф ао ли яти  таҳлил этиб  бори ли ш и  д аркор ;

— кредит м аблағи  таъ м и н о ти га  қўй илади ган  талаб ларн и н г 
ҳуқуқий ва и қти соди й  ж иҳатдан тў ли қ  ҳамда ж и ддий  тахдил 
қи ли н ган  ҳолда расм и й л аш ти р и л и ш и  зарур;

— м аж бурият иж роси таъм и н отлари га  белги лан ган  амалдаги 
қон ун талаб л ар и н и н г ам алиётда ю зага келаётган  м уам м олар 
ечи м и н и  то п и ш  учун қо н у н  базасига ўзгарти ри ш лар  ки ри ти ш  
керак .

Г. Рафиева — слушатель Е1ФА

Д Е Н Е Ж Н О -К Р Е Д И Т Н Ы Е  РЕЖ И М Ы  И У СТАН О ВЛ ЕН И Е  
Ц ЕЛ ЕВЫ Х  ПОКАЗАТЕЛЕЙ И Н Ф Л Я Ц И И

У стан овлен и е целевы х показателей  и н ф л яц и и  пользуется 
больш им  успехом  в п ром ы ш лен н ы х  стран ах  как  средство п од ­
д ер ж ан и я  стаби льн ости  цен . Р азвиваю щ и еся стран ы  тож е м о­
гут извлечь пользу  и з этого  м етода, которы й п овы ш ает степ ень 
п розрачн ости  и вы нуж дает д и ректи вн ы е орган ы  углублять р е ­
ф орм ы .

Ц ен тральн ы й  б ан к , которы й устанавливает целевы е п о к аза ­
тели  и н ф л я ц и и , ф и кси рует  свои инструм енты  — к  при м еру  
п роц ен тн ы е ставки  — на таком  уровне, которы й  п ри бли зи т  
п рогнозируем ы й уровень и н ф л яц и и , к при м еру, на б ли ж ай ш и й  
год или два  к  целевом у показателю  и н ф л яц и и  в этот будущ ий 
период. Расхож дение между прогнозируем ы м  и целевы м  п о к а ­
зателям и  и н ф л яц и и  подсказы вает вы бор мер эк о н о м и ч еско й  
п о л и ти ки  для его л и кви д ац и и . Э тот о р и ен ти р о ван н ы й  на бу­
дущ ее подход, очеви дн о , является  ц елесообразн ы м , учиты вая 
д ли тельн ы е и н еп о сто ян н ы е  врем енны е лаги  между и зм ен е­
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н и ям и  д ен еж н о -кр еди тн ы х  ин струм ентов  и их вл и ян и ем  на 
кон ечн ую  цель политики .

О рганы  д ен еж н о -к р еди тн о го  регулирования учиты ваю т 
такж е и зм ен ен и я  важ н ей ш и х ден еж н ы х и ф и н ан совы х  п о к а за ­
телей , таких как д ен ьги  и кредит, структура п роц ен тн ы х  ставок  
по срокам  п о гаш ен и я , цен ы  активов  и условия на р ы н к е  труда. 
Если н есколько  из указан ны х и н ди каторов  даю т о сн ован и е 
считать, что будущ ий уровень и н ф л яц и и  м ож ет п ревы си ть  ц е ­
левой  п оказатель, н еобходи м ость исп ользовать инструм енты  
стан ови тся  более очевидной.

П ри м ен ен и е  целевы х показателей  и н ф л яц и и  требует от го ­
сударственны х орган ов  п р и н яти я  нескольких  важ ных реш ен и й . 
В о-первы х, они  долж ны  оп редели ть, какой  показатель и н ф л я ­
ции о н и  будут исп ользовать. Д вум я очеви дн ы м и вариантам и 
являю тся  ин декс потреби тельских  цен  и деф лятор  ВВП. Хотя 
п о сл ед н и й  является  п ри влекательн ы м , потом у что он полнее 
отраж ает п он ятие «внутренней» и н ф л яц и и , И П Ц  им еет явны е 
о п ер ац и о н н ы е  преим ущ ества. Э тот и н декс лучш е всего и звес ­
тен  н аселен и ю , он обы чно  составляется  еж ем есячно  и св о е­
вр ем ен н о  (и п оэтом у  его м ож но регулярн о кон троли ровать), и 
он редко  пересм атривается.

В торая проблем а состои т в о п ределен и и  целевого уровня 
и н ф л яц и и . Б ольш и н ство  пром ы ш лен н ы х стран с н и зки м  уров­
нем  и н ф л яц и и  вы брали показатели  в разм ере 1-3%. О б щ еи зве­
стно., что более вы сокие тем пы  и н ф л яц и и  о три ц ательн о  ск азы ­
ваю тся на эк о н о м и ч еско м  росте и могут' привести  к издерж кам  
в области  благосостоян ия и эф ф екти вн о сти . Н о устан овлен ие 
нулевого п оказателя и н ф л яц и и  такж е нец елесообразн о . Н еэл а ­
сти чн о сть  в сторону сн и ж ен и я  н о м и н ал ьн о й  заработной  платы  
и цен  требует п олож ительн ого  уровня и н ф л яц и и , с тем  чтобы 
сущ ествовала возм ож н ость прои зводи ть  необходим ы е и зм ен е ­
ни я в реальны х зарплатах и других относительны х ценах.

Т ретья  проблем а заклю чается в том , п ри н и м ать  ли  то ч еч ­
ны й ц елевой  показатель и н ф л яц и и  или д и ап азо н  целевы х п о­
казателей , т.е. показатели  и н ф л яц и и  с заран ее  оп ределен н ы м и  
д и ап азо н ам и  или  доп усти м ы е кори доры . У читы вая трудн ости  
п ро гн о зи р о ван и я  и н ф л яц и и , а такж е н еоп ределенность , св я ­
зан н ую  с точн ы м и  врем ен н ы м и  рам кам и  запазды вания п ереда­
то чн о го  м еханизм а д ен еж н о -к р ед и тн о й  п о л и ти ки , вероятн ость 
того , что точечны е п оказатели  не будуг вы полнен ы . С  другой 
сто р о н ы , д и ап азо н ы  целевы х показателей  требую т п ри н яти я
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реш ен и я  о ш и р и н е  кори дора. С л и ш ко м  узки е кори доры  стра­
даю т тем и  ж е недостаткам и , что и точечн ы е п оказатели . Н о 
коридоры  не долж ны  бы ть и сли ш ком  ш и р о ки м и , так  как  по 
мере п о вы ш ен и я  вероятности  вы п олн ен и я  цели при  увеличе­
н ии ш и ри н ы  кори дора сн и ж ается  его польза  в п лан е воздей ст­
вия на ож и дан и я . Т аки м  образом , устан овлен ие уровня и н ­
ф ляц и и  в качестве целевого о р и ен ти р а  м о н етар н о й  п олитики  
требует глубокого ан али за  м ак р о эко н о м и ческо й  ситуации  в 
стране.

I ll  .А. Аббасова — слушатель БФА  

С О В Р Е М Е Н Н О Е  С О С ТО Я Н И Е И Н Ф РАСТРУКТУРЫ  
БАН КО ВСКО Й  СИ С ТЕМ Ы  РЕС П У БЛ И К И  УЗБЕКИСТАН  

И НУГИ  ЕЁ РАЗВИ ТИ Я

П р едставлен н ая  в основн ом  б ан кам и  и круп ны м и страхо­
вы ми ко м п ан и ям и , ф и н ан со в ая  си стем а стран ы  не м ож ет охва­
ти ть  своим и  услугами все сегм енты  бы стро  м ен яю щ его ся  р ы н ­
ка. П оявляется  п отребн ость  в разработке н еск о льк и х  схем к р е ­
д и то ван и я  (кред и тн ы х  продуктов) с о п ред елен н ы м и  услови я­
ми. П оэтом у  м и к р о ф и н ан со вы е о р ган и зац и и  (М Ф О ) им ею т 
хорош ие п ерсп екти вы  развития. О ни  не кон курен ты  для б ан ­
ков, страховы х и л и зи н говы х  ком п ан и й .

О собую  актуальн ость обретаю т д ва  асп екта  дальн ей ш его  
развития ф и н ан со в о й  систем ы  республики : п о вы ш ен и е  э ф ф е к ­
тивности  п оср ед н и ч еско й  деятельн ости  ком м ерчески х  бан ков  
и усилени е роли  н ебан ковски х  ф и н ан совы х  п осредников .

М и к р о ф и н ан си р о в ан и е  в РУ осущ ествляется  н а  осн ован и и  
П остан овлен и е К аби н ета  М и н и стров  Р еспублики  У збекистан 
№ 309 от 30.08.2002 г. «О мерах п о  р азви ти ю  м и к р о ф и н а н с и р о ­
вани я в Р еспублике У збекистан».

Р азвитие м и к р о ф и н ан со во го  сектора в У збеки стан е н ач а­
лось  с б ан ковского  м и кр о кр ед и то ван и я . Н а ко м м ерчески е б ан ­
ки в У збеки стан е приходится около  90%  всех средств, вы да­
ваемы х в стран е в виде м и крокреди тов  и м и крозай м ов .

П р ед п р и н и м ател и  отм ечаю т трудн одрступ н ость средств 
льготн ы х кредитны х л и н и й  и внебю дж етны х ф он дов, а п р ед ­
ставители  б ан ко в  говорят о н и зко й  акти вн ости  заем щ и ков  и 
плохом  возврате вы дан н ы х кредитов. Здесь м ож н о вы делить 
три  осн овн ы е проблем ы .
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1. С убси ди рован н ая  п р о ц ен тн ая  ставка находится на уров­
не, ниж е ры ночн ого . Б ан ки  не им ею т достаточн ы х стим улов 
обслуж ивать заем щ и ко в  по этим  креди тн ы м  л и н и я м , они 
предпочитаю т им еть дел о  с круп н ы м и  заем щ и кам и .

2. О гран и чен а вы дача кредита н али чн ы м и  ден ьгам и . Ими 
м ож ет бы ть вы дан о не более 50% стоим ости  кредита.

.1 И склю чен и е из програм м  льготн ого  креди тован и я  т о р го ­
во -п о ср ед н и ч еско й  деятельности .

М ировая п р ак ти к а  показы вает , что эф ф ек ти в н ы й , сп о со б ­
ны й обслуж ивать п отребн ости  различны х хозяйствую щ их субъ- 
ектов , креди тн ы й  р ы н о к  сущ ествует тогда, когда п о ставщ и ка­
ми ф и н ан совы х  услуг являю тся не то лько  б ан ки . Д о л ж н а су­
щ ествовать альтерн ати ва, которая  и стала оф орм ляться  в виде 
кредитны х сою зов. З ак о н  «О кредитны х сою зах» бы л п р и н ят  в 
2002 году.

В отличие от ком м ерчески х  бан ков, креди тн ы е сою зы  вы ­
даю т средства на торговую  деятельность, и члены  кредитны х 
сою зов акти вн о  пользую тся этим . С ледует разработать п р аво ­
вой ф ундам ен т в виде зако н а  «О м и кроф и н ан совы х  и н сти ту­
тах» или «О н ебан ковски х  ф и н ан совы х  организац иях» . С о о т­
ветственно, долж ны  адап ти роваться  п о д зако н н ы е акты  — п о ­
лож ен и я  и и н струкц и и  Ц ен тральн ого  бан ка , налоговы х, т а м о ­
ж енны х и других кон троли рую щ и х органов.

Т аки м  образом , развитие м и кр о ф и н ан со во го  небанковского  
сектора, предоставляю щ его  продукты , ан алоги чн ы е б ан к о в ­
ски м  и входящ его в состав инф раструктуры  б ан ковской  с и с те ­
мы, способствует стрем лен и ю  б ан ко в  повы ш ать качество о к а ­
зы ваем ы х услуг и р азви ти ю  кон курен тосп особн ости  ком м ерче­
ских бан ков , которое в кон ечн ом  итоге способствует развитию  
эк о н о м и к и  в целом.

С .Н . Яхшиликоша — слушатель БФА

У П РА ВЛ ЕН И Е С О О Т Н О Ш Е Н И Е М  О БЪЕМ А И СРО КО В  
П РИ ВЛ ЕК А ЕМ Ы Х  И РАЗМ ЕЩ АЕМ Ы Х РЕСУРСО В БАНКА

Т р ади ц и о н н ы м  способом  управлени я активам и  и п асси ва­
ми бан ков  является  способ , которы й обесп ечивает о б ъ еди н е­
ние всех при влечен н ы х  и собственн ы х ресурсов в общ и й ф и ­
нансовы й ф о н д  с распределен ием  его по тем  видам активн ы х 
о п ер ац и й , которы е о п ределяли сь  о тн оси тельн о  благопри ятн ой
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для б ан ков  кон ъю н ктурой  ф и н ан со во го  р ы н ка вне зав и си м о ­
сти от и сто чн и ко в  ф о р м и р о ван и я  ден еж ны х средств и сроков  
их п р и влеч ен и я , что не м ож ет о три ц ательн о  не сказы ваться  на 
ф и н ан со во м  состоян и и  бан ков.

О п ти м альн ое со о тн о ш ен и е  сроков  п ри влечения и р азм е­
щ ен и я  ресурсов подразум евает балан совое равновесие между 
сум м ам и и срокам и  вы свобож ден ия ден еж н ы х средств по а к ­
тиву и п редстоящ и м и  платеж ам и по обязательствам  банка.

У казан н ое соответствие объем ов и сроков п ри влекаем ы х и 
разм ещ аем ы х средств им еет важ ное зн ачен и е для обесп ечен и я  
л и кви д н о сти  банка.

Р авенство  соответствую щ их статей актива и пассива б ал а н ­
са будет свидетельствовать о состоян и и  ли кви д н ости  баланса 
бан ка.

П ри  и зучени и  структуры  и сп ользован и я  средств банка 
м ож н о вы дели ть так и е  статьи актива балан са, как:

— денеж ны е средства в кассе и на корреспондентских счетах;
— м еж б ан ко вски е  средства;
— вы дан н ы е креди ты , в том  числе ф актори н говы е и л и з и н ­

говы е оп ерац и и ;
— влож ени я в ц ен н ы е бум аги , вклю чая и н вести ц и о н н ы е  

средства;
— осн овн ы е средства и другие активы .
С оответствен н о  п о  пассивам  банка:
— д еп ози ты  до  востребовани я;
— сберегательн ы е и срочн ы е деп ози ты ; ^
— заем ны е средства;
— средства на кли ри н говы х  счетах;
— средства на прави тельствен н ы х счетах;
— прочие пассивы ;
— кап итал  банка.
Рассм атри вая структуру средств бан ка, необходим о учи ты ­

вать, п р и н о си т  ли  ко н кр етн ая  группа активов доход или я в л я ­
ется и м м о б и л и зац и ей  средств в акти вы , не п р и н о сящ и е дохода 
и созд аю щ и е л и ш ь  условия для работы  банка.

П олож и тельн ой  является  такая  д и н ам и к а  и зм ен ен и й  стр у к­
туры акти вов , при которой  доля  акти вов , п ри носящ и х доход, 
увеличивается  более бы стры м и тем п ам и , чем валю та баланса. 
В то  ж е врем я, чем больш е доля  п ервоклассны х ли кви д н ы х  а к ­
ти вов  в общ ей сумме акти вов , тем  вы ш е ли кви д н о сть  банка.

117



Задачей  б ан ка является на основе ан али за  структуры  и д и ­
нам и ке и зм ен ен и я  активов  и п асси вов  б ан ка получить более 
детальную  и н ф орм ац и ю  о при влечен и и  и разм ещ ен и и  ресурсов 
б ан ка не только  с точки  зрен и я  ли кви д н о сти  б ан ка , но и д е я ­
тельн ости  б ан ка по другим  н ап равлен и ям . Э то обесп ечивается  
м етодом  управлени я со о тн о ш ен и я  по объем ам , срокам  и п р о ­
цен тн ы м  ставкам  привлекаем ы х и разм ещ аем ы х средств банка.

М . Ка i o m o b а —  слушатель БФА  

РАБОТА С П РО Б Л Е М Н Ы М И  ПРОЕКТАМ И  
В К О М М ЕРЧ ЕС К О М  БАНКЕ

В бан ках  для кон троля  за ходом и сп ользован и я  и п огаш е­
ни я ссуды ф орм ируется  сп ец и альн о е  кредитное досье, где с о ­
средоточен а вся докум ен тац и я  по креди тн ой  сделке и все н е ­
обходим ы е сведен и я  о заем щ ике.

К о н ечн ая  цель — целевое и сп ользован и е  кредита и о б есп е­
чен и е п о гаш ен и я  в срок  осн овн ого  долга и уплата п роц ен тов  в 
п о л н о м  объеме.

Ч астота, с которой  следует п роводить м о н и тори н г к р е д и т  
оп ред еляется  К редитны м  К ом итетом  и зависи т от К редитной 
п о л и ти ки  банка.

П роведен и е м он и тори н га  проекта  обосн овы вается  необхо­
д и м остью  о п ределен и я  текущ его со сто ян и я  как  объектов ф и ­
н ан си р о в ан и я , так  и реализаци и всего проекта  в целом  на т е ­
кущ ую  дату, и зм ен ен и я  и проц есс разви ти я  п роекта во врем е­
ни. П ри  этом , следует отм етить, что о сн овн ы м  м етодом  п р о ве­
д ен и я  м он и то р и н га  является сравн и тельн ы й  анализ парам етров 
проекта.

В зави си м ости  от цели м ож но вы делить следую щ ие этапы  
м о н и то р и н га  проекта:

Z. М онит оринг надлеж ащего оформления кредитной докумен­
та им и.

2. М онит оринг финансирования.
3. М ониторинг целевого использования кредита.
4. Текущ ий мониторинг, в том числе и монит оринг проблем­

ны х кредит ов (анализ, прогноз, решение проблем).
М ож но отметить нижеследую щ ие меры по работе с проблем­

ны ми кредитами:
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П редуп реди тельн ы е меры по п роблем ны м  п роектам  вклю ­
чаю т, к ак  правило:

— оп овести тельн ы е м ероп ри яти я  З аем щ и ка, вы ш естоящ ей  
о р ган и зац и и , ответственны х органов власти (Х о ки м и яты , Гос­
ком и м ущ ество  РУ, К абинет М и н и стров  РУ и др .) о н еобходи ­
м ости п ри веден и я  ф актических  показателей  по освоен и ю  м о щ ­
ностей , у стран ен и ю  проблем .

Ф и н ан со в ы е  м еры  вклю чаю т:
— н алож ен и е  ш траф ны х сан кц и й  в соответствии  с кр ед и т­

ны м  д о говором , вы ставлени е платеж ны х тр ебо ван и й  и с п и с а ­
ние средств со счетов поручителей  (если  они  есть)

П равовы е м еры  вклю чаю т:
— созы в  внеочередны х собран ий  учредителей , у си лен и е  или 

зам ен а  м ен едж м ента на п ред п ри яти и , зам ен а  учредителей , 
п ри влеч ен и е  и н весторов, пересм отр условий кредита в уста­
н овлен н ом  порядке (пересм отр  сроков  оплаты  по кредиту и
др.);

С удебны е меры:
— п одготовка и  передача докум ентов в судебны е органы , 

п о и ск  покупателей  по проекту.
Л и к в и д ац и о н н ы е  меры:
— передача д ела  в Х озяй ствен н ы й  Суд РУ з, о ткры ти е  л и к ­

ви д ац и о н н о го  производства с введением  процедуры  б ан кр о тст ­
ва и п о и ск  покупателей  на залож ен н ое и ин ое им ущ ество.

В случае, когда по результатам  ан али за  будет установлена 
невозм ож н ость  р еали зац и и  проекта как это предусм атривалось 
кред и тн ы м  договором  и п ри няты е меры  не дали  ж елаем ого  р е ­
зультата, м енедж ер проекта  м ож ет внести в у стан овлен н ом  п о­
рядке на рассм отрен и е руководства п редлож ени е о переводе 
кредита в статус «нен аращ и ван и я» , р еали зац и и  всего или  части 
об есп ечен и я .
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II СЕКЦИЯ
БЮДЖЕТДАН МОЛ ИЯ ЛАП 1ТИ РИIIIИ И ВА СУҒУРТА 

ТИЗИМИНИ САМАРАДОРЛИГИНИ ОШ ИРИШ

ПОВЫШ ЕНИЕ ЭФФЕКТИВНОСТИ БЮДЖЕТНОГО 
ФИНАНСИРОВАНИЯ И СИСТЕМЫ СТРАХОВАНИЯ

Б .Б . Ашрафхаков — Первый зам ес­
титель Министра финансов РУз

С О С ТО Я Н И Е И Н В Е С Т И Ц И О Н Н О Й  ДЕЯТЕЛ ЬН О СТИ  
СТРАХОВЫ Х КО М П АН И Й  УЗБЕКИСТАНА

С  1997 г. в У збекистане проводится реф орм а страхован ия, 
предусм атриваю щ ая п оэтап н ы й  переход к  ры н очн ы м  м ехан и з­
мам в страхован ии . О бщ еизвестно, что одним  из важ нейш их 
условий ры н очн ого  успеха страховой ком п ан и и  является  ее ус­
п еш н ая  и н вести ц и о н н ая  деятельность. В связи  с этим  одним  
из важ н ей ш и х  условий успеш ной  р еали зац и и  реф орм ы  страхо­
вани я является  обесп ечени е условий  для эф ф ек ти вн о й  и н ве­
сти ц и о н н о й  деятельн ости  страховых ком п ан и й .

П р и н и м ая  во вн и м ан и е, что проц есс и н вестирован ия 
средств страховы х ко м п ан и й  носи т как  краткосроч н ы й  (в слу­
чае общ его  страхован и я), так  и д олгосрочн ы й  характер (в слу­
чае страхован и я  ж и зн и ), обесп ечени е д остаточн ой  эф ф ек ти в ­
ности  и н вести ц и о н н о й  деятельности  страховой  ко м п ан и и  в о з­
м ож но то л ь ко  при наличии  н а  ф он довом  ры н к е  инструм ентов 
вы со ко й  категории надеж ности  как с дли тельн ы м , так  и с н е ­
б ольш и м  пери одом  обращ ени я и реальн ой  полож ительн ой  д о ­
ходностью . П о  сведен иям  Г осударственной и н сп екц и и  по 
страховом у надзору при М ин истерстве ф и н ан со в  республики , 
по итогам  2004 г. объем и н вести ц и он н ой  деятельн ости  страхо­
вых ко м п ан и й  превы сил 140 млрд. сум ., что на 12% больш е, 
чем  за 2003 г. П ри этом  весь объем р еали зован н ы х  в 2004 г. 
Г К О , по .опенкам  сп еци али стов  составляет всего 45 млрд. сум, 
в связи  с  эти м  важ н ей ш ей задачей при р еали зац и и  реф орм ы  
страхового ры н ка  республики стан овится  развитие отечествен ­
ного ф и н ан со во го  ры н к а , в том  числе оп ереж аю щ ее развитие 
ф о н д о во го  ры нка.



М ногочисленны е ф инансовы е кризисы  на азиатских и разви­
ваю щ ихся ры нках в конце 1990-х гг., падегие американского 
ры нка акц ий  в 2000 г. привели к сущ ественному сниж ению  до­
ходности инвестиционной деятельности страховых ком паний на 
Западе, что обусловило поиск новых инструментов для инвести­
рования средств страховых резервов и страховьи: фондов.

У читы вая, что разм ещ ен и е средств страховы х резервов и 
страховы х ф о н д о в  в более надеж ны е государственны е долговы е 
бумаги , к ак  прави ло , п р и н о си т  доход, не п ревы ш аю щ и й  уров­
ня и н ф л я ц и и , круп н ей ш и е зарубеж ны е страховы е ко м п ан и и ., 
реструктурировали  свои и н вести ц и о н н ы е  портф ели , увеличив в 
них д о ли  и н декси р о ван н ы х  об ли гац и й , проц енты  п о  которы м  
нач и сляю тся  с учетом уровня и н ф л яц и и , а  такж е таких  п р о и з­
водны х ин струм ен тов , как  и н ф л яц и о н н ы е  свопы . В связи  с 
растущ им  сп росом  со стороны  и н сти туц и он альн ы х  ин весторов  
на и н д ек си р о ван н ы е  обли гац ии  и н вести ц и о н н ы е бан ки  стали 
акти в н о  разм ещ ать  на ры н ке  им енн о  таки е  бумаги. В Е вропе 
р ы н о к  и н декси р о ван н ы х  обли гац и й  за 2003 г. вы рос более чем 
в два  раза.

Т ак  как  сп рос на долгосрочн ы е и н вести ц и о н н ы е  ресурсы  в 
эк о н о м и к е  республики  зн ач и тельн о  превы ш ает  предлож ени е, 
и н д ек си р о в ан н ы е  б ан ко вски е  о бли гац и и  могут стать э ф ф е к ­
ти вн ы м  ин струм ентом  и н вести рован и я  средств страховы х к о м ­
п ан и й , вы ступая в качестве п ерсп екти вн ого  м ехан и зм а п р и вле­
ч ен и я  средств страховы х резервов и страховы х ф ондов для к р е ­
д и то в ан и я  рентабельны х и н вести ц и о н н ы х  проектов  в реальном  
секторе эк о н о м и к и .

В аж н ейш и м  внутренн им  ф акто р о м , определяю щ и м  в ел и ­
чину отдачи  от акти вов , является качество  управлени я ср едст­
вами страховы х резервов и страховы х ф ондов, которое, в п е р ­
вую очередь, зави си т от эф ф екти вн о сти  и н вести ц и о н н о й  п о л и ­
ти ки  страховой  ком п ан и и  (вы бора н ап равлен и й  и объектов 
и н вести р о ван и я , устан овлен ия и н вести ц и о н н ы х  о гран и ч ен и й  и 
о п ред елен и я  структуры  и н вести ц и о н н о го  портф еля).

С ледует отм етить, что в соответствии  с национальны м - за ­
кон одательством  со стороны  государства реглам ентируется 
р азм ещ ен и е  средств страховы х резервов, в то  врем я к ак  по 
другим  акти вам  страховщ ика реглам ен тац и и  нет.

В соответстви и  В рем енны м  п олож ен и ем  М ин истерства ф и ­
нан сов  Р есп уб ли ки  У збекистан  № 66 от 28.06.2000 г "О разм е­
щ ен и и  страховы х резервов страховы м и о рган и зац и ям и  на тер-
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ритор и и Республики У збекистан", зареги стри рован н ы м  М и н и - 
стерством  ю стиц ии  Р еспублики У збекистан 26.07.2000 г. за 
№ 952 к числу активов, разреш ен ны х для разм ещ ен ия средств 
страховы х резервов, отнесены : государственны е цен ны е бум а­
ги , корп орати вн ы е обли гац ии  и акц и и  отечественны х эм и т е н ­
тов. д еп о зи ты  и ден еж н ы е средства, в том  числе ин остран н ая  
валю та, на счетах в ком м ерческих бан ках  республики .

Важнейшей задачей развития страхового рынка республики на 
ближайш ую перспективу становится интенсификация инвестици­
онной деятельности отечественных страховщиков путем выпуска 
государственных ценных бумаг со средними и длительными сро­
ками (не менее пяти лет) погаш ения и уровнем доходности выше 
уровня инфляции. Появление подобного инструмента на ф ондо­
вом ры нке республики позволит создать условия для развития на­
копительных видов страхования — важнейшего источника внут­
ренних инвестиционных ресурсов.

А .Н . Ли — к .э.н ., зав. 
кафедрой БФА

РО Л Ь ГО СУДАРСТВЕН Н О ГО  БЮ ДЖ ЕТА РЕСП УБЛИ КИ  
УЗБЕКИСТАН В СТАН О ВЛЕН И И  ЕЕ Э К О Н О М И К И

В ры н о ч н ы х  странах тр ади ц и о н н о  слож ился- ю ри ди чески й  
подход к  оп ределен и ю  Государственного бю дж ета, где он р ас ­
см атри вается  как основн ой  ф и н ан совы й  план  государства на 
текущ и й  год, утверж даем ы й закон одательны м и органам и  вла­
сти. В то  же время п о  м атериальном у содерж анию  государст­
венн ы й бю дж ет представляет ц ен трали зован н ы й  ф он д  д ен е ж ­
ных средств государства, а по со ц и ал ьн о -эко н о м и ч еск о й  су щ ­
ности  - совокуп н ость  эко н о м и ч ески х  о тн о ш ен и й  по ф о р м и р о ­
вани ю  и исп ользован и ю  бю дж етного ф он да  страны .

И спользуя бю дж ет, государство вноси т глубокие и зм ен ен и я  
в п р о п о р ц и и , склады ваю щ иеся как на стадии производства, 
так  и на стадии перви чного  распределен ия н ац и о н ал ьн о го  д о ­
хода. Ч ерез государственны й бю джет в настоящ ее время в р а з­
виты х стран ах  перераспределяется до  40% н ац и он альн ого  д о ­
хода. В аж ное зн ач ен и е  п ри надлеж ит со ц и ал ьн о й  ф ун кц и и  го­
сударственного  бю дж ета. В бю джетах всех развиты х стран н а­
блю дается зн ач и тельн ы й  рост затрат, связан н ы х  с во сп р о и з­
водством  рабочей  силы : расходов на об разован и е , здравоохра­
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н ен и е , со ц и ал ьн о е  страхован ие и т. д. Д ля структурной п ер е ­
стр о й ке  э к о н о м и к и  отдельны м  отраслям  эк о н о м и к и  о казы в а­
ется вы борочн ая  п ом ощ ь в виде государственная субсидии или 
льготн ы х б ан ко вск и х  кредитов с п рави тельствен ной  гаран ти ей , 
н ап р и м ер , сельском у хозяйству. П ом ощ ь оказы вается  такж е 
эк сп о р тн ы м  ф и р м ам , что зн ач и тельн о  облегчает их полож ен ие 
в условиях ко н ку р ен тн о й  борьбы  на м ировы х ры нках. В п о ­
следн ее время являем ся  свидетелям и  и сп ользован и я  средств 
бю дж ета для  п реод олен и я  возн и каю щ и х кри зи сн ы х  явлений . 
Н а к о н е ц , бю дж етное устройство  государства создает во зм о ж ­
ность осущ ествлен и я  бю дж етного  кон троля  со стороны  п арла­
м ента и м ин истерства ф и н ан со в  за образован ием  и д ви ж ен и ем  
всех бю дж етны х потоков.

Т аки м  образом , эко н о м и ч еско е  содерж ание сущ ности  госу­
д ар ствен н о го  бю дж ета м ож н о свести к  следую щ им  его о сн о в ­
ны м  ф ун кц и ям :

— п ерерасп ред елен и е  н ац и о н ал ьн о го  дохода;
— ф и н ан со в о е  обесп ечен и е  соц и альн ой  поли ти ки ;
— государственное регули рован и е и сти м ули рован и е  э к о н о ­

м и ки ;
— ко н тр о л ь  за об разован и ем  и и сп ользован ием  ц ен трали зо - 

ваи н ого  ф онда ден еж н ы х  средств.
С труктура государственного  бю дж ета в каж дой стран е и м е­

ет н ац и о н ал ьн ы е  особен н ости . П ри  п ом ощ и бю дж ета государ­
ство  акти в н о  воздействует на ф о рм и рован и е  и и сп ользован и е 
других ф и н ан со вы х  п лан ов , обесп ечивается  их взаи м н ая  ув}р- 
ка, достигается  соответствие д ви ж ен и я  м атери альн ы х и д ен е ж ­
ны х ресурсов страны .

В условиях переходного  пери ода Государственны й бю джет 
Р еспублики  У збеки стан  превращ ается  в могучее средство п ере­
стр о й ки  н ац и о н ал ьн о й  эк о н о м и к и , соц и альн ой  защ и ты , п о ­
вы ш ен и я б лагосостоян и я  н асел ен и я  и развития экон ом и ч ески х  
о тн о ш ен и й  с други м и  стран ам и . И з бю дж ета вы деляю тся сред ­
ства на вы п о л н ен и е  общ егосударственны х целевы х програм м . 
Т ак  под  гарантии  п рави тельства бы ли при влечен ы  и н вести ц и и  
на р еал и зац и ю  проектов  по обесп ечени ю  эн ергети ческой  и 
зер н о во й  н езави си м ости . Хотя наблю дается тен ден ц и я  с н и ж е ­
ни я расходов бю дж ета на эк о н о м и к у  и ц ен трали зован н ы е и н ­
вести ц и и  все ж е о н и  остаю тся вы соким и и составляю т соот­
ветствен н о  п о р яд ка  13% и 11% в общ их расходах бю дж ета. 
Расходы  государственного  бю дж ета РУз без государственны х
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целевы х ф о н д о в  на соц и альн о-культурн ы е м ероп ри яти я  и с о ­
ци альн ую  защ иту  н аселен и я  к общ ем у расходу составили  за 
2002—2005 (п лан ) гг. в среднем  46,2%  или 11,1% к ВВП. В ц е ­
л ом  в течен и е  2002—2004 гг. расходы  государственного  бю дж ета 
находи ли сь на уровне 23—25% от ВВП. Ч ерез бю дж ет п р о и сх о ­
ди т п ерерасп ределен и е бю дж етны х средств по уровн ям  в л а ­
стей . В Р еспублике У збеки стан  о н и  составляю т в средн ем  83% 
от всех доходов м естны х бю дж етов, из них д о тац и и , субвен ции  
и бю дж етны е ссуды  колеблю тся в пределах 18-20%. К ром е э т о ­
го, создавая новы е м еханизм ы  бю дж етного  ф и н ан си р о ван и я  
науки , соверш ен ствован и е государственной систем ы  п одготов­
ки кадров м ож н о стим улировать новы е научны е и техн и чески е  
д о сти ж ен и я , сокращ ать  сроки  их внедрения в прои зводство , а 
в итоге — служ ить катализатором  н ар ащ и ван и я  научно- 
прои зводствен н ого  п отенц иала республики .

Д ругой  сторон ой  деятельности  бю дж ета является  сбор его 
доходов, в осн ове  которой  леж ат м еханизм ы  налоговой  с и с те ­
мы. М ани пулируя налогам и, м ож н о стим улировать деловую  
акти вн о сть , воздействовать на эф ф ек ти в н о сть  эк о н о м и к и . В 
У збеки стан е налоговы е п оступ лен и я  на 2004 год состави ли  п о ­
рядка  90% дохода государственного бю дж ета.

К ак  видим , н ело го во - бюджеты ая п оли ти ка  в РУз является  
важ н ы м  ин струм ентом  д ля  об есп ечен и я  м акр о эко н о м и ческо й  
стаб и л и зац и и  эк о н о м и к и . В этих условиях важ но о созн ан н ое  
регули рован и е государством  н алогооблож ен и я  и государствен­
ны х расходов с целью  эф ф ек ти вн о го  воздействия на н а ц и о ­
нальное прои зводство . П ри этом надо стрем иться к том у, что ­
бы  эк о н о м и ч ески е  м еханизм ы  регули рован и я  автом атически  
реаги ровали  на и зм ен ен и е  эк о н о м и ч еско го  п олож ен ия страны .

Б ю дж етны й д еф и ц и т  отн оси тся  к так  назы ваем ы м  о т р и ц а ­
тельн ы м  эк о н о м и ч еск и м  категориям , которы е, одн ако  является 
неотъем лем ы м  элем ентом  эк о н о м и ч еско й  систем ы . Более того , 
без них эк о н о м и ч еская  систем а утрачивает сп особн ость  к с а ­
м одви ж ен и ю  и поступательном у развитию . П оэтом у б ездеф и ­
ци тн ость  бю дж ета ещ е не озн ачает, что эк о н о м и к а  эф ф ек ти в ­
н ая . П реж де всего, надо четко п редставлять себе, каки е п р о ­
цессы  протекаю т внутри сам ой ф и н ан со во й  систем ы , какие 
и зм ен ен и я  воспрои зводственного  ц и кла  вы зы ваю т д еф и ц и т  
бю дж ета. П оэтом у кон троль над бю дж етны м  деф и ц и том  не 
долж ен  стать сам оцелью , достаточн о , чтобы ф ун кц и он и ровал  
м еханизм  его регулирования.
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Д ал ьн ей ш ее  п овы ш ен и е  роли  Государственного бю джета 
РУз в у кр еп лен и и  ее эк о н о м и к и , д олж н о  прои сходить через 
ц елен ап равлен н ую  д еятельн ость  государства по определен ию  
осн овн ы х  задач бю дж ета, реаль-н ы х  парам етров доходов и р ас ­
ходов, о со зн ан н о го  регули рован и я  д еф и ц и том .

М .А. Мирсадыксв — Заместитель 
начальника Г ос>дарственной ин­
спекции по страховому надзору при 
Министерстве финансов РУз

ЭТАПЫ  РЕ Ф О РМ И РО В А Н И Я  СТРАХОВОГО РЫ Н КА  
РЕС П У БЛ И К И  КАК ВАЖ Н ЕЙ Ш ЕГО  ЭЛ ЕМ ЕН ТА  
Ф И Н А Н С О В О Й  ИНФ РАСТРУКТУРЫ  СТРАНЫ

В отли чи е от стран  с развитой  эк о н о м и к о й , где ф о р м и р о ­
вани е и эво л ю ц и о н н о е  развитие страхового ры н ка  п р о и сх о ди ­
ло  в течен и и  н ескольки х  столети й , У збеки стан  вы нуж ден осу ­
щ ествлять реф о р м и р о ван и е  страхового ры н ка  в сж аты е сроки .

П ервы й этап  р еф о р м и р о ван и я  страхового р ы н к а  респ убли ­
ки  н ач ался  в 1993 г. - п ри н яти ем  З ак о н а  Р еспублики У збеки ­
стан «О страхован ии» , которы й создал необходим ую  базу для 
л и к в и д ац и и  м о н о п о ли и  Госстраха.

О д н ако  до  1997 г. на все н егосударственн ы е страховы е ком - • 
пани и при ходи лось м енее одного  п роц ен та совокуп ной  
страховой прем и и , что  свидетельство о ф акти чески  м о н о п о ль­
ном  полож ен и и  Госстраха.

Р еальн о  л и к в и д ац и я  м о н оп оли и  государства н а  страхование 
н ачалась  в 1997 г. с выходом У каза П резидента Р еспублики 
У збеки стан  от 25.02.1997 г. № У П -1713 «О создан ии  Государст­
в е н н о -а к ц и о н е р н о й  страховой ко м п ан и и  «Ў запросу гурта»», к о ­
торы й  о зн ам ен о вал  собой  начало  второго этап а реф о р м и р о ва­
н и я  отечествен н ого  страхового ры нка. В соответствии  с этим  
указом  на базе Главного управлени я государственного страхо­
вани я при М ин истерстве ф и н ан со в  Р еспублики У збекистан  
(Госстраха) создалась Г о су дарствен н о-акц и он ерн ая  страховая 
к о м п ан и я  «Ў загросугурта» в ф орм е акц и о н ер н о го  общ ества о т ­
кры того  ти п а  и являю щ аяся  п равоп реем н и ком  Госстраха.

В н ачале 2002 г. начался трети й  этап  р еф о р м и р о ван и я  стра­
хового р ы н к а  У збеки стан а п ри няти ем  З ак о н а  Р еспублики У з­
б еки стан  «О страховой деятельности», которы й продолж ается и
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на сего дн яш н и й  ден ь . В связи  с эти м  осн овн ы м и  целям и р а з­
вития страхового д ела  остаю тся разработка и р еали зац и я  м ер 
по углублению  реф орм  на страховом  ры нке республики и с о з­
д ан и ю  необходим ы х условий для устойчивого  ф у н к ц и о н и р о в а ­
ния страховы х ком п ан и й .

О сн овн ы м и  задачам и по дальн ей ш ем у  реф орм и рован и ю  
страхового ры н ка  республики  являю тся:

— ф о рм и рован и е  зако н о дател ьн о й  базы  р ы н ка страховы х 
услуг;

— развитие обязательны х и добровольны х видов страхова­
ния;

— соверш ен ствован и е м еханизм а государственного  регули­
р о ван и я  и надзора за страховой  деятельностью ;

— сти м ули рован и е перевода сбереж ен и й  н аселен и я  в д о л го ­
срочн ы е и н вести ц и и  с и сп ользован и ем  м еханизм ов д о лго ср о ч ­
ного страхован ия ж и зн и ;

— п оэтап н ая  и н теграц и я  н ац и он альн ой  систем ы  страхова­
ни я с м еж дународны м  страховы м  ры нком .

К .К . Ш аакрамош — к .э .н ., д о ц ., руко­
водитель научного направления БФ А

ВО П РО С Ы  С О В Е РШ Е Н С Т В О В А Н И Я  УП РАВЛЕН И Я  
ГО СУ ДАРСТВЕН Н Ы М И  Ф И Н АН САМ И

И стори я  развития н ац и о н ал ьн ы х  эк о н о м и к  показала , что 
по степ ени  участия государства в её управлени и  им еется м ного 
суж дений , но в целом  их м ож н о кл асси ф и ц и р о вать  в два круп ­
ны х нап равлени я: это кл асси ческая  и н е о к ей н си ан ск ая . П ер­
вое н ап р авл ен и е  предполагает исп ользован ие чисто ры ночны х 
м еханизм ов в управлени и  эк о н о м и к о й , второе — участие госу­
дарства в регули рован и и  эк о н о м и ч ески х  и ф и н ан совы х  во п р о ­
сов. Д ан н ая  проблем а остро  во зн и кает  и в странах п остсовет­
ского пространства, государствах так  н азы ваем ого  переходного 
периода.

В условиях У збеки стан а, где ф орм ирую тся ры н очн ы е о т ­
н о ш ен и я , идёт построен и е со ц и ал ьн о -о р и ен ти р о ван н о й  р ы ­
н о ч н о й  эк о н о м и к и  н асто ящ и й  вопрос встаёт с н овой  силой: 
необходи м о осущ ествлять эф ф екти вн у ю  бю джетную  политику 
и эк о н о м н о е  расходование государством  бю дж етны х средств.
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О дним  из п рогресси вн ы х и н струм ен тов  эф ф ек ти вн о го  и с ­
пользован и я  бю дж етны х средств является  внедрение к азн ач ей ­
ской  систем ы  и сп о л н ен и я  бю дж ета государством.

В У збеки стан е с пом ощ ью  зарубеж ны х ф и н ан совы х  и н сти ­
тутов, таких  как В сем ирны й б ан к , А зи атски й  Б ан к  Р азвития, 
М и н и стерство  эк о н о м и к и , ф и н ан со в  и п р о м ы ш л ен н о сти  
Ф р ан ц и и  и др. разработан  и внедряется  проект  « Р еф о р м и р о ва­
ние уп равлен и я государственны м и ф и н ан сам и »  п о  вн едрен и ю  
казн ачей ской  систем ы  уп равлен и я  бю дж етом  государства. О с­
н овн ы м и  ц елям и  п роекта являю тся  соверш ен ствован и е у п р ав ­
л ен и я  государственны м и ф и н ан сам и  и о б есп ечен и е э ф ф е к т и в ­
ного расходован ия бю дж етны х средств путём перехода на к а ­
зн ачей скую  ф орм у и сп о лн ен и я  госбю дж ета и р еф орм и рован и я  
проц есса подготовки  государственного  бю дж ета. В ходе о сущ е­
ствлен и я  п роекта  подразум евается  р еф о р м и р о ван и е  проц есса 
подготовки  бю дж ета и р еф о р м и р о ван и е  и сп олн ен и я  бю дж ета 
путём созд ан и я  казн ачейства. Р еф орм и рован и е  п р о ц есса  п о д ­
готовки бю дж ета предполагает п л ан и р о ван и е  бю джета на сред- 
несрочную  (трёхлетню ю ) перспекти ву. В целях п овы ш ен и я 
эф ф ек ти вн о сти  и сп ользован и я  бю дж етны х асси гн о ван и й  п р е ­
дусм атривается п р и м ен и ть  п рограм м н ы й  м етод, а такж е вн е­
д р ен и е  новой  бю дж етной кл асси ф и к ац и и , соответствую щ ей 
статистике государственны х ф и н ан со в  М еж дународного в а ­
лю тного  ф онда.

К азн ач ей ская  систем а п озволи т на основе четко  о п р ед е­
ляем ы х объём ов реальны х п отребн остей  вы борочно  проводить 
оп ти м и зац и ю  бю дж етны х потоков, сн и зи ть  вероятн ость с ер ь ­
ёзн ы х  проры вов и недочётов в ф и н ан си р о в ан и и , сделать п р о ­
цесс и сп о лн ен и я  бю дж ета более ровны м .

С его д н яш н яя  систем а учёта доходов бю дж ета не позволяет 
своеврем ен н о  сгруппи ровать и н ф о р м ац и ю  об объёмах п осту ­
паю щ их доходов и расходован ия их, а следовательно, о б есп е­
чить своеврем ен н ость  регули рован и я  и возм ож н ости  к о р р ек ти ­
ровки  процесса ф и н ан си р о в ан и я  при необходим ости .

В новь вводим ая си стем а казн ачей ства  подразум евает п р о ­
веден ие тщ ательн ого  и детального-учёта доходов по разделам  и 
параграф ам  бю дж етной кл асси ф и к ац и и  и получение еж ед н ев ­
ной и н ф о р м ац и и  о поступи вш их доходах, что позволи т св о е­
врем ен н о  регулировать ден еж н ы е потоки  как по терри тори ям , 
так  и по отраслям , а следовательно, обесп ечивать сво евр ем ен ­
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ное ф и н ан си р о в ан и е  предусм отренн ы х в бю дж ете расходов в 
необходим ом  объеме.

Участие казн ачейства  в исп олн ении  бю дж ета позволит:
— обесп ечить больш ую  сбалан си рован н ость  бю дж ета по д о ­

ходам и расхода Vi в проц ессе его и сп олн ен и я;
— повы си ть оп ер ати вн о сть  кон троля  за проц ессом  п ер еч и с­

лен и я  и и сп о льзо ван и я  бю дж етны х средств, а такж е э ф ф е к ­
тивном у их управлению ;

— предоставлени я органам  власти и управлени я о п ер ати в­
ной достоверн ой  и н ф о р м ац и и  об и сп олн ен и и  бю джета;

— свести роль бю дж ета к  инструм енту эф ф ек ти вн о го  со ­
кращ ен и я  д еб и то р ско -кр еди то р ски х  задолж енностей  и улучш е­
ни я м акр о эко н о м и чески х  показателей .

Х .М . Ш синае в — ТМ И  доценти, и.ф.н. 

А К Ц И Я Д О РЛ И К  Ж А М И Я ТЛ А РИ Н И Н Г И Н ВЕСТО РЛАР
ОЛДИДАГИ Ж АВО БГАРЛ И ГИ Н И  СУҒУРТАЛАШ Н И Н Г

ЗА РУ РЛ И ГИ

М ам лакатим изда и қти соди й  ислоҳотлар бош лангандан  сўнг 
м улкларни  давлат тасарруф и д ан  чи қари ш  ва хусусийлаш ти риш  
натиж асида ак ц и яд о р л и к  ш аклидаги  кўплаб хўж алик ю ритувчи 
субъектлар ш а кл л ант и р и л  д  и . 2005 й и л н и н г  1 я и вар ҳолатига, 
Ў збекистон Р еспубликаси да 315.9 м и н г  корхон а ва таш ки л о т- 
лар  давлат рўйхатидан  ўтгаи бўлса, уларн и н г 2527 таси акц и я - 
до р л и к  ж ам и  ятлар и д и  р 1.

А кц и ядорли к  ж ам и ятлари н и  таш ки л  эти ш  ва уларнин г 
ф аоли яти н и  тартдбга солиш  Ў збеки стон  Р есп у б л и каси н и н г 
«А кц иядорли к ж ам и ятлари  ва акц и яд о р л ар н и н г ҳуқуқпарини 
ҳим оя қи лиш  тўғрисида»ги Қ о н у н и га  м у во ф и қ  а мал га о ш и р и - 
л ад и. М азкур қон ун да акц и яд о р л ар н и н г ҳуқуқпарини су гурта 
йўли би лан  ҳим оялаш  м асаласи га ҳам алоҳида эътибор 
қаратилган .

М аълум ки , ҳ.ар қ ан д ай  ю ри ди к ёки ж и см о н и й  ш ахе ф он д  
бозоридан  ак ц и я л ар н и  сотиб олиш га ҳақли . У бирорта а к ц и я ­
до р ли к  ж ам и яти н и н г  акц и яси н и  сотиб  олар эк а н , инвестор  
сиф ати да пул м аблағин и иш ончли  сақлан и ш и дан  м анф аатдор-

1 Статистическое обозрение Республики Узбекистан за 2004 год.-Т.: 
Госкомстат, 2005 г. с .8.
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дир. А ммо, рақобат муҳити ш ароти да ф ао ли ят  ю ри ти ш  а к ц и я ­
д о р ли к  ж ам и ятлари  учун кутилм аган  тасоди ф ларн и  ва хавф - 
хатарларни  келти ри б  ч и қар и ш и  м ум кин. Ба1 ,зан бундай  raco - 
д и ф  ва хавф -хатарлар  ж ам и ятн и  и н қ и р о з  ёқаси га , б и н о б ар и н , 
и н весто р л ар н и н г пул м аблағлари н и  й ўқоли ш и га олиб  келади.

Ш у боис ак ц и яд о р л и к  ж ам и ятл ар и н и н г ин весторлар  пул 
м аблағларини  сак^ ан и ш и  учун ж авобгарли ги н и  суғурта қи ли ш  
муҳим аҳам иятга эга. М азкур суғурта бўйича ж авобгарли к 
қадсми суғурта таш ки л о ти  ва суғурталанувчи бўлган а к ц и я д о р ­
л и к  ж ам ияти  ўртаси да ўзаро келиш ув асосида ан и қл ан ад и  ва 
у н и н г м и кдори  ш артн ом а тузилаётган  пайтдаги  ж ам ият 
чиқарган  ж ам и ак ц и ял ар  сум м асидан  ош иб  кети ш и  м ум кин 
эм ас. С уғурта м укоф оти  суғурта ш артном аси да кели ш и лган  
суғурта сум м асидан  келиб  чи ққ ан  ҳолда суғурта таш ки л о ти  то- 
м он и дан  белгилан ган  тари ф лар  асосида ҳисоблаб чи қари лади .

А м алий таж ри ба м азкур суғурта хи зм атин и  кўрсатиш да та- 
лай  м уам м олар м авж удлигини кўрсатм оқпа. У лардан бири  а к ­
ц и яд орли к  ж ам и ятл ар и н и н г уш бу суғурта тури ҳақида яхш и 
туш унчага эга бўлм аганлиги  ва суғуртани «ф ойда келти рм ай ди - 
ган харажат» си ф ати да талқи н  эти ш и ди р . М уам м они  ечиш  
учун ж ам и ят раҳбар х о д и м л ар и н и н г суғуртага бўлган салбий 
м уносабатин и тубдан ўзгарти риш  лозим .

Ш ундай қилиб, акц и яд о р л и к  ж ам и ятл ар и н и н г ин весторлар  
пул м аблағларини сақл ан и ш и  учун ж авобгарли ги н и  суғурталаш  
кўп м инг сонли  а к ц и яд о р л ар н и н г  ҳуқуқларини  ва м анф аатла- 
ри н и  ҳим оя қ и л и ш га  қарати лган . Ф и кр и м и зч а , икки лам чи  
қи м м атли  қоғозлар  б о зо р и н и н г  ри во ж л ан и ш и  билан  ак ц и яд о р ­
л и к  ж ам и ятл ар и н и н г ин весторлар  олдидагғ: ж авобгарли гини  
суғурталаш га бўлган қ и зи қ и ш и  ян ад а  кучаяди.

Г.А. Қосимова — и.ф .н ., Т М И  доценти

ҒАЗНАЧИЛИК Ф А О Л И Я ТИ Н И  ТАШ КИЛ Э Т И Ш Н И Н Г  
ДО Л ЗА РБ М УАМ М ОЛАРИ

Ҳ ози рги  кунда давлат бю дж ети сам арали  иж роси н и  
таъ м и н л аш н и н г давлат тадби рлари  ичида ғазн ачи ли к  хизм ати- 
д ан  кен г ф ой д алан и ш  ва бю дж ет ам алиёти да шу асосда туб 
ўзгариш ларн и  ам алга о ш и р и ш  муҳим аҳам ият касб этм оқда. 
Ч унки  ҳар бир давлат  учун бю дж етни сам арали  иж роси н и  
таъм и н лаш  б ю д ж ет-со л и қ  си ёсати н и н г  ҳамда бю дж ет ж араён и -
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ни б о ш қ ар и ш н и н г  асо си й  талаблари дан  бири  бўлиб 
ҳисобланади .

Pec п у бл и к а м и :ui а амалга ош и ри лаётган  «Д авлат м оли яси н и  
б о ш қ ар и ш н и  и слоҳ  қилиш » л о й и ҳ аси н и н г  асоси й  м ақсади- 
давлат м оли яси н и  б о ш қ ар и ш н и  тако м и л л аш ти р и ш  ва давлат 
бю дж етини иж ро эти ш н и  ғазн ачи ли к  ш акли га  ўтиш  ёрдам ида 
бю дж ет м аблағларини  сам арали харажат қ и л и н и ш и н и  таъ м и н ­
лаш  ва давлат бю дж етини  тай ёрлаш  ж ар аён и н и  и слоҳ қи лиш  
ҳисобланади .

Ғ азн ач и л и к н и н г  м ақсади  бю джет со ҳ аси н и  узлуксиз м олия- 
лаш ти ри б  бори ш , бош  тақси м ловчи лар  ва бю дж етдан маблағ 
олувчи лар  то м о н и д ан  аж ратилган  р есурсларн и  бю дж ет 
қон унчилиги  талаблари дан  келиб чиқиб, бю дж ет м уассасалари- 
га етказиш  ва у л ар н и н г топ ш и ри ги га  асосан  касса оп ерац и яла- 
ри ю рги зи ш дан  иборатдир. Ғ азн ач и л и к  ти зи м и  бю дж ет и ж р о ­
си н и  таъм инлаш  давом и да қуйидаги вази ф аларн и  баж аради:

— ж ори й  м олия йи ли га  белгиланган  реж а кўрсатки чларга 
ҳ ақи қи й  хараж атларни тўғри кел и ш и н и  таъм инлаш ;

— ўзгараётган и қ ти со д и й  вазият ва бю дж етга туш аётган  да- 
ром адларни  эътиборга олган ҳолда хараж атлар ҳаж м ини 
тўғрилаб бориш ;

— тўловларн и  қай та кўриб чиқи ш  д авом и да  уларнин г 
қатъий м ақсадли бўлиш ига эр и ш и ш  ва аж ратилган  маб- 
лағларн и  сам араси з и ш л ати ли ш и н и  олдини олиш .

Ғ азн ач и л и к  ф аоли яти  ам алга о ш и ри лаётган  давлатлар  таж - 
рибаси  ш уни кўрсатади ки , респ убли кам и зда ғазн ачи ли к  ин сти - 
тути ни ж ори й  қи л и н и ш и  давлат хараж атлари н и  бош қари ш да 
и ж оби й  бурилиш  ясайди . Бугуиги кунда со б и қ  И тти ф о қ  рес- 
п у б л и кал ар и н и н г барчасида у ёки бу ш аклдаги  ғазн ач и л и к  т и ­
зим и ф аоли ят  кўрсатм оқца. Аммо барча давлатларда бош лан ган  
ислоҳотлар ў зи н и н г тўла якун ига  етган ича йўқ, ўтган давр  м о- 
бай нида уларга теги ш ли  ўзгарти риш лар  ки ри ти лм оқда. У ларки  
тан қи д и й  қай та к^фиб чиқи б  иж оби й н ати ж алари н и  ўз ам али ё- 
ти м и зда ж ори й  қи л и ш  керак бўлади. Л еки н , бю дж етнин г д а- 
ром адлар  ва хараж атлар қ и см и н и  б ош қари ш  м уам м оларини 
ечм асдан  туриб, ғазн ач и л и кн и н г сам арали  ф ао ли яти н и  ам алга 
ош и р а  олм айм из.

Б и зн и н г  ф и кр и м и зч а , бю дж етни тай ёрлаш  ж ар аён л ар и н и  
ўзгарти ри ш и м и з керак , бир  реал бўлм аган бю дж ет асоси н и  и к- 
ки н ч и  реал бўлм аган бю дж ет таш ки л  этм асли ги  лози м . А лбат- 
та, бю дж етни хараж атлар қи см и н и  р еж алаш ти ри ли ш и  м ам ла-
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катдаги асосий  м акрои қти соди й  кўрсатки члар  б аж ар и л и ш и  б и ­
лан  уй ғун лаш ти ри ли ш и  керак.

Б ю дж етдан м аблағ олувчи таш к и л о тл ар н и н г кўплиги ва 
аж ратм аларн и н г м ураккаб  тар ки б и  ғазн ач и л и к  олдига қўйилган  
м ақсадларга эр и ш и ш га  тў с и қ  бўлади, ш у н и н г учун бю дж ет 
тасн и ф и н и  ян ада м укам м аллаш тириш  м зқсадга м увоф и қ 
бўлади. Қ олаверса, бю дж ет соҳасида қон ун чиқарувчи  ва уни 
иж ро этувчи органлар  ўртасидаги , хусусан, тасди кдан ган  бю д­
ж ет билан  иж ро қи л и н аётган  бю джетга теги ш ли  м ураккаб  ма- 
салалар  ҳал эти л и ш и  керак бўлади.

С .Д . Ж убасв — /кссоциации банков 
Узбекистана, к .э.н .

Н О В Ы Е  Т Е Н Д Е Н Ц И И  В Ф О Р М И РО В А Н И Я  ДО Х О Д О В  
М ЕСТН Ы Х БЮ ДЖ ЕТОВ

Д ем о кр ати ческ и е  основы  устройства государства п р ед п о л а­
гают со ц и ал ьн о е  равенство  реги он ов , что д о лж н о  сп о со б ство ­
вать сочетан и ю  д ем ократи чески х  тен д ен ц и й  и о п ти м альн ого  
уровня д ец ен тр али зац и и  п олн ом очи й  м естны х властей , п о  в о з­
м ож ности  п ро п о р ц и о н альн о м у  эк о н о м и ч еско м у  развитию , 
о п р ед ел ен н о й  сам остоятельности  тер р и то р и й  и со гл асо в ан н о ­
сти  в дей стви ях  респ убли кан ски х  и м естны х орган ов  власти . В 
то  ж е врем я предоставлени е н еоб осн ован н ы х  ш и роки х  прав 
м естны м  властям  сам оуправления республики  наруш ает п р и н ­
ци пы  еди н ой  государственности , дает им  право требовать  д о ­
п олн и тельн ы е льготы  по вопросам  п редоставлен и я  д о п о л н и ­
тельн ой  ф и н ан со в о й  п ом ощ и , п орож дает и ж ди вен ческое о т ­
н о ш ен и е в р еш ен и и  соц и альн ы х  вопросов.

В правовом  и ф и н ан со во м  о тн о ш ен и и  :з основе текущ ей 
п о тен ц и ал ьн о й  слабости  и нестаби льн ости  сущ ествую щ ей 
бю дж етной систем ы  л еж и т врем ен н ая  н еоп ред елен н ость  р аз­
гран и чен и я  прав на государственную  собствен н ость  между 
респ уб ли кан ски м  цен тром  и реги он ам и , которая  является  э к о ­
н о м и ческо й  о сн о во й  ф о р м и р о ван и я  доходов бю дж етной с и с ­
тем ы  как  н а  респ у б л и кан ск о м , так  и на р еги он альн ом  уровнях.

С огласн о  зап ад н о й  м етодике оп ределен и е ф у н к ц и й  каж до­
го из уровней  власти стран ы , обусловлено вы п о л н ен и ем  трех 
класси чески х  ф у н к ц и й  государства в области ф и н ан со во й  п о­
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л и ти к и , сф орм ули рован н ы х Р. М асгрейвом : расп ределен и е р е ­
сурсов, регули рован и е доходов и стаб и ли зац и я  эк о н о м и к и .

В соответствии  с ней  д ец ен трали зован н ое  вы п олн ен и е 
ф у н кц и и  м акр о эко н о м и ческо й  стаб и л и зац и и , им ею щ ей целью  
регулирование роста  эк о н о м и к и , стабильн ости  цен , п олн ой  за­
н ятости  п ри  п ом ощ и таких ин струм ентов как  объем  ден еж ной  
м ассы , разм ер  государственны х расходов, на реги он альн ом  
уровне н еэф ф екти вн о . О бособленное п роведение реги он альн ой  
м акр о эко н о м и ческо й  п олитики  повлекло  бы  л и ш ь  д о п о л н и - 
тельн ы е затраты  цен трального  правительства.

Т аки м  образом , в основе ко н кр ети зац и и  задач бю дж етной 
систем ы  леж и т начало  целесообразн ого  делен и я  расходны х 
ф у н кц и й  м еж ду ц ен тральн ой  властью  и р еги он альн ой , причем  
право о п ределен и я  норм ативов м еж бю дж етного регулирования 
долж н о находиться в их совм естн ом  веден ии, с учетом об щ его ­
сударственны х задач.

С  учетом  вы ш еи злож ен н ого  счи таем  необходим ы м  вы де­
ли ть  кри тери и  разгр ан и ч ен и я  ф у н кц и й  государственны х орга­
нов при реал и зац и и  бю дж етной п о ли ти ки . К ком п етен ц и и  ре­
гиональн ы х орган ов  власти долж н ы  бы ть отн есен ы  ф у н кц и и  
по создан и ю  благоп ри ятн ой  среды  ж и зн едеятельн ости  н аселе­
ни я, со хран ен и ю  п ри родн ой  и эко л о ги ческо й  систем ы , по 
о б есп ечен и ю  н орм альн ы х о б щ еэко н о м и ч ески х  условий для 
д еятельн ости  п р ед п р и яти й  и о р ган и зац и й , о р ган и зац и я  разра­
ботки о сн о вн о й  ко н ц еп ц и и  со ц и альн о  - эк о н о м и ч еско го  р аз­
вития тер р и то р и и  и м еханизм а ее реали зац и и  путем и сп о льзо ­
вани я разработан н ы х с о ц и ал ьн о -эко н о м и ч еск и х  н орм ативов, 
обесп ечен и е условий развития всех элем ен тов  п рои зводствен ­
ной и н ф раструктуры  и сп ец и али зи р о ван н ы х  видов д еятел ьн о ­
сти соц и альн ой  сф еры , услугами которой  пользуется население 
региона.

В качестве кри тери ев  разгр ан и ч ен и я  ф у н кц и й  орган ов  вла­
сти респ уб ли кан ского  и реги он альн ого  уровней  по о п ти м ал ь ­
ном у реш ен и ю  задач бю дж етной п о л и ти ки , по наш ем у м н е­
нию , следует определить м асш табн ость реш аем ы х э к о н о м и к о ­
соц и альн ы х  задач, п редм етн ость и дости ж и м ость  ж елаем ы х це­
лей . С оп оставлен и е  кон сти туц и он н ы х п о лн ом очи й  и ф ун кц и й  
органов власти респ убли кан ского  и  реги он альн ого  уровн я  в 
бю дж етной сф ере позволи т определить объем  необходим ы х 
ф и н ан совы х  ресурсов, обесп ечиваю щ и х сам остоятельность 
ф у н кц и о н и р о в ан и я  реги он а Республики .
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Все вы ш еи зл о ж ен н о е  предопределяет необходи м ость р е ­
ф о р м и р о ван и я  бю дж етны х о тн ош ен и й  в У збеки стан е с учетом 
следую щ их п р и н ц и п о в  бю дж етного регулирования:

— п р и н ц и п  п р и н яти я  р еш ен и й  н аи более ко м п етен тн о й  и н ­
стан ц и ей  с учетом  м н ен и й  заи н тересован н ы х органов;

— п р и н ц и п  ф и ск ал ьн о й  экви вален тн ости  (п р и н ц и п  увязки , 
предполагаю щ ий взаи м освязь  интересов н алогоп лательщ и ков  и 
н аселен и я , получаю щ его услуги общ ественны х расходов).

К асательн о  неп оследовательного  ф о р м и р о в ан и я  доходов 
собствен н ы х бю дж етов регионов  У збеки стан а, по наш ем у м н е­
нию , следует о п редели ть  следую щ ие при н ц и п ы :

— п о вы ш ен и е  заи н тересован н ости  м естны х о р ган ов  власти 
в увели чен и и  доходов м естны х бю дж етов;

— эф ф ек ти в н о сть , целесообразн ость и взаи м н ая  ответст­
венность;

— соответствие р еги он альн ой  ф и скал ьн о й  п о л и ти к и  о бщ е­
государственной м акр о эко н о м и ческо й  политике;

— ф и ск ал ьн о й  экви вал ен тн о сти  в п р и м ен ен и и  еди ной  м е­
то дологи и , учиты ваю щ ей их и н ди видуальн ы е особен н ости ;

— гласности ;
— со кр ащ ен и е  встречны х ф и н ан совы х  потоков.
О сущ ествление этих новы х тен д ен ц и и  в ж и зн ь  дал о  бы

ш и р о ки е  возм ож н ости  м естны м  органам  власти в эф ф ек ти в ­
ном  ф о р м и р о ван и и  доходов м естны х бю дж етов в Республике 
У збекистан .

В.А. Ли -  М Ф  РУ-з

М И Р О В О Й  О П Ы Т  О БЕС П ЕЧ ЕН И Я  У С ТО Й Ч И ВО С ТИ  
Д О Х О Д О В  ГО СУДАРСТВЕН Н О ГО  БЮ ДЖ ЕТА

В условиях  У збеки стан а государство, будучи осн о вн ы м  ре­
ф о р м ато р о м  ры н о ч н ы х  преобразован и й , п о сто ян н о  д о лж н о  за ­
боти ться  о том , чтобы  его ден еж н ы й  ф он д  в виде доходов го ­
сударствен н ого  бю дж ета имел п редсказуем ы й и устойчивы й 
характер д ля  четкого и своеврем ен ного  в ы п о л н ен и я  им  своих 
обязательств.

На сегодн я  говоря об устойчивости  поступ лен и й  бю дж ет­
ных доходов подразум еваю т в основн ом  о в заи м оотн ош ен и ях  
между его д оходной  и расходной частям и , о разны х правилах 
поддерж ан и я  определен ны х соотн ош ен и й  меж ду н и м и  или  об
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о п ределен н ы х  прави лах  расходной п о ли ти ки . Их м ож н о свести 
к следую щ им .

I И звестн ы й  ро сси й ск и й  ф и н ан си ст  Г.Б. П о л як  предлож ил 
следую щ ую  м етодику оп ределен и я  бю дж етной устойчивости: 

а) А бсолю тно устойчивое состоян и е, когда Рм < Дс; 
в) Н ормальное; состоян и е  Рм =  Д с +  Др; 
с) Н еустой чи вое состоян и е Рм Д с +  Д р -  3;
д ) А бсолю тно неустойчивое состоян и е Рм > Д р , где 
Рм — м и н и м ал ьн ы е расходы  бю дж ета, Д с — собственны е 

доходы  бю дж ета, Д р  — регулирую щ ие доходы  бю дж ета, 3  — 
бю дж етная задолж ен н ость. П од м и н и м ал ьн ы м и  расходам и 
бю дж ета(Р м ) п он и м аю тся  средства, п редусм отренн ы е в бю дж е­
те для  ф и н ан си р о в ан и я  кон сти туц и он н о  гаран ти рован н ы х м е­
р о п р и яти й  п о  о б есп ечен и ю  учреж ден ий , п ред п ри яти й  и о рга­
н и зац и й , состоящ и х  на бю дж ете и п редоставляю щ их б есп лат­
ны е или  на льготн ы х условиях услуги и товары .

2. О чень ш ироко  распространены  разны е правила ограниче­
ния по отнош ен ию  к своему доходу на территориальны х уровнях. 
О граничения на размер территориального долга вводятся как в 
странах с неустойчивы ми институтами (К олумбия, Бразилия, Ар­
гентина), так  и в государствах, проводящ их вполне ответствен­
ную ф искальную  политику (Австралия, Н овая Зеландия ). С тра­
ны с переходной эконом икой также использовали этот инстру­
мент и добились больш ой устойчивости бюджетной системы (Ч е­
хия, П ольш а О чень жесткие правила в Казахстане: и обслуж ива­
ние, и привлечение не долж ны  превыш ать 10% доходов.

3. Е щ е чащ е встречаю тся огран и чен и я  на д еф и ц и т  бю дж ета 
(С Ш А , К ан ада, Г ер м ан и я , Ф р ан ц и я). П ри этом  м еханизм ы  ус­
тан о в л ен и я  и регули рован и я  д еф и ц и том  м огут бы ть сам ы м и 
р азн ы м и . Н ап р и м ер , в К анаде — рост государственны х расхо­
дов не долж ен  п ревы ш ать роста В Н П ; во Ф р ан ц и и , такж е как 
у нас д еф и ц и т  бю дж ета составляет определен ную  долю  к ВВП; 
в И сп ан и и  — разм ер  д еф и ц и та  бю дж ета определяется  долей  к 
ВВП , но по согласован и ю  с П роф сою зом  и С ою зом  п р о м ы ш ­
л е н н и к о в  стран ы ; в С Ш А  — определяю тся кон кретн ы е п р о ц е ­
дуры  по - со кр ащ ен и ю  государственны х расходов, которы е ав ­
то м ати ч ески  зарабаты ваю т, если президент и кон гресс  не вы ­
ходят н а  предусм отренн ы е законом  целевы е разм еры  д еф и ц и та 
бю дж ета; в Г ерм ан и и  использую тся для управлени я н есколько  
кр и тер и ев  — рост государственны х расходов не долж ен  п р ев ы ­
ш ать роста В Н П , огран и ч ен и е  м аксим альн ого  тем п а роста го­
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сударственны х расходов, увеличен ие доли  и н вести ц и й  в госу­
дарствен н ы х расходах, сн и ж ен и е  налогового  брем ен и .

4. М огут использоваться определенны й набор показателей 
(налогоплательщ ики — динам ика и изм енение структуры налого­
плательщ иков; налоговые платежи — поступления по основны м  
видам налогов и уровням бюджетов в региональном  и отраслевом 
разрезах; задолж енность — задолж енность по основны м  видам 
налогов и уровням бюджетов в региональном к отраслевом  разре­
зах; налоги и бюджет ~  пропорции между налоговы ми доходами, 
доходами бюджета и его расходами, в том  числе по регионам; на­
логовые льготы — льготы  по основны м  видам налогов и уровням 
бюджетов, в том числе по регионам; налоговое бремя — бремя 
отраслей, регионов, предприятий, населения) для оц ен ки  в целом 
налогово-бю дж етной политики

5. О пы т Я п о н и и  по обслуж ивани ю  бю дж етны х доходов - 
эта  целая к о м п л ек сн ая  си стем а о б есп ечен и я  поступлени й  
бю дж етны х доходов.

5.1 Р азби ен и е н алогоп лательщ и ков  на зап олн яю щ и х  си н и е 
д ек л ар ац и и  и др. Зап о л н яю щ и м  си н и е  д ек л ар ац и и  закон  
п редоставляет следую щ ие льготы :

а) убы тки п ерен осятся  на будущ ие 5 лет;
в) убы тки п ерен осятся  н азад  на 1 год;
с) сум м ы , зарезерви рован н ы е для п окры ти я  потерь  п о  за­

рубеж ны м  и н в ести ц и ям , рассм атриваю тся к ак  издерж ки;
д) сп ец и альн ы е м еры  п р и м ен яю тся  в области  ам орти зац и и ;
е) сп ец и альн ы е меры  п о  добы ваю щ им  п ред п ри яти ям ;
ж) налоговы е кредиты ;
з) п ри м ен яю тся  сп ец и альн ы е вы четы  по зарубеж ны м  о п е ­

р ац и ям  техобслуж и ван и я .
5.2 П р о ф есси о н ал ьн ая  п ом ощ ь в п рави льн ом  веден ии  н а­

логового  учета, оп ред елен и и  баз н алогооблож ен и я  и ее у н и ф и ­
кации.

5.3 И сп ользован и е  п рогрессивны х налоговы х м еханизм ов 
(п ер ен о с  убы тков).

В У збеки стан е, когда ещ е не полностью  и сп ользован ы  р е ­
сурсны е возм ож н ости  сам их налоговы х м еханизм ов, н аи более 
при влекательн ы м  реш ен и ем  проблем ы  об есп ечен и я  устой чи во­
сти  доходов бю дж ета, представляется п оследовательное со в ер ­
ш ен ствован ие налоговой  систем ы  в н ап равлен и и  у н и ф и кац и и  
ее м еханизм ов, баз н алогооблож ения.
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Д .Ж . Умурзоков — старший преподава­
тель Кыргизско-Узбекского универститета

К В О П РО С У  Ф О РМ И РО В А Н И Я  ЭФ Ф ЕК ТИ ВН О ГО
ГО СУДАРСТВЕН Н О ГО  М ЕХАН И ЗМ А Ф И Н А Н С О ВО Й  

П О Д Д Е РЖ К И  МАЛОГО БИ ЗН ЕСА НА СЕЛЕ

Зн ач и тел ьн ая  роль в процессе созд ан и я  ком п лексн ой  с и с ­
тем ы  кр ед и тн о -ф и н ан со во й  поддерж ки м алого  бизнеса  на селе 
п р и н адлеж и т взвеш ен н ой  бю дж етной п оли ти ке  государства, 
вклю чая ее налоговую  и кредитную  составляю щ ие. К числу 
эф ф екти вн ы х  мер бю дж етной п оли ти ки  общ его характера 
м ож но отнести  устан овлен ие для м елких ф и рм  п о н и ж ен н о й  
ставки  налога, практи ку  отлож ен н ой  оплаты  счетов, составле­
ние б алан са для  расчета налога на добавленную  стоим ость 
л и ш ь после оплаты  счетов, гибкую  систем у ски до к  при уплате 
п росрочен н ы х ссуд.

К ром е бю дж етны х м ер сельски м  м алы м п редприятиям  м о­
ж ет бы ть о казан а ф и н ан со вая  поддерж ка путем предоставлен и ­
ем  налоговы х льгот, позволяю щ их м алом у бизнесу  резер ви р о ­
вать часть прибили . П редоставляться  льготы  при взи м ан и и  м е­
стного  налога на им ущ ество, что способствует частичном у р а з­
реш ен и ю  проблем ы  их л и кви дн ости . С тавки  н алогов  на дохо­
ды м алого  бизн еса  обы чно  устанавливаю тся ниж е уровня ста­
вок налогов для крупны х ф ирм . О собы е ф и н ан со вы е и н ал о го ­
вые льготы  предоставляться м алы м  п р едп ри яти ям , работаю ­
щ им в сф ерах , обесп ечиваю щ и х проры в в новы х технологиях, 
н ар ащ и ван и е  эксп ортн ого  п о тен ц и ал а  стран ы , а такж е в л и яю ­
щ их на стаби ли зац и ю  ж и зн и  и благосостоян ие н аселения.

Н аряду с м ерам и государственной п оддерж ки , важ ны ми 
ин струм ентам и  эф ф екти вн ого  ф и н ан сового  обесп ечени я п о ­
требн остей  м алого бизнеса могут стать целевы е програм м ы  
п ом ощ и малому бизнесу  п ри н и м аем ы е на уровне отраслей или 
целы х р еги о н о в  страны .

В аж ны ми инструм ентам и эф ф ек ти вн о й  поддерж ки  м алого 
бизнеса  в аграрном  секторе вы ступаю т целевы е програм м ы  
п ом ощ и  малому бизнесу  на уровне м и н и стерств  и л и 'р еги о н о в , 
ярки м  подтверж ден ием  чего служ ит опы т поддерж ки частны х 
предп ри н и м ателей  А нглии.

Особое место в структуре механизма кредитно-ф инансовой 
подцержки малого бизнеса принадлеж ит специальны м ф и н ан со­
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вым институтам по гарантированию  займов для предприятий ма­
лого бизнеса и их страхованию  силами коммерческих и н еком ­
мерческих ассоциации, фондов, банковских консорциумов.

П оддерж ка м алы х п р ед п р и яти й  заклю чается  в предоставле­
нии гарантии п огаш ения зай м ов, полученны х ими от частны х 
ф и н ан со вы х  органов , на случай н евозм ож ности  их сво евр е­
м ен н ого  п огаш ен и я . Д еятельн ость  таких  институтов п оддерж и ­
вается государственной си стем ой  страхован ия кредитов и ф и ­
н ан си р о в ан и я  м алого б и зн еса  (со 100% -ным государственны м  
уставны м  кап и талом ), которая  п окры вает  часть  их возм ож н ого  
ущ ерба.

П ринципиальное значения .для успеш ного становления м ало­
го бизнеса имеет такж е обеспечение опережаю ш их темпов разви­
тия инфраструктурного обеспечения субъектов малого бизнеса в 
сельской местности, вклю чая инф орм ационную , консалтинго­
вую, лизинговую , правовую и другие виды поддержки.

П р и о р и тетн ы м  н ап р авл ен и ем  ин ф раструктурн ой  п оддерж ­
ки  м алого би зн еса  на селе со стороны  государства является  
создан и е условий для п о вы ш ен и я  п р оф есси он альн ого  уровня 
владельцев, руководителей  или п ерсон ала малых п редприятий .

У читы вая возрастаю щ ий уровень кон курен тн ой  борьбы  
меж ду р азли ч н ы м и  ф орм ам и  собственн ости , с каж ды м  годом  
возрастает зн ачен и е и н ф о р м ац и о н н о й  поддерж ки м алого б и з ­
неса. В -связи  с этим  усиливается  роль государства в создан ии 
и н ф о р м ац и о н н ы х  сетей , п редн азн ачен н ы х для обслуж ивани я 
м алого би зн еса , вн едрен и и  н овей ш его  и н ф о р м ац и о н н о го  сете ­
вого оборудован и я, разработке ко м м у н и кац и о н н ы х  тех н о л о ­
гий , о р ган и зац и и  кон су льти р о ван и я  и оказан и и  м етодической  
пом ощ и  частны м  п ред п ри н и м ателем  и их ассоц и ац и ям . О со ­
бое зн ачен и я  при этом  долж н о уделяться разработке едины х 
норм  и стандартов програм м н ого  об есп ечен и я , внедрению  д о с ­
ти ж ен и й  в этой  области н аучн о-техн и ческого  прогресса.

П ерсп екти вн ы м  н ап р авл ен и ем  поддерж ки сельского  м алого 
б и зн еса  являю тся  усилия орган ов  государственного уп равле­
н и я , деловы х кругов и общ ественности  по налаж и ванию  э ф ­
ф екти вн ы х  взаи м о о тн о ш ен и й  круп ного  и м алого би зн еса  за 
счет и н теграц и и  м елких п ред п ри яти й  в структуру больш их 
к о м п ан и й  сел ьскохозяй ствен н ого  п роф иля.

У спеш ная и своеврем енная реализация на практике вы ш ен а­
званн ы х ф орм  и методов креди тн о-ф и н ан совой  поддерж ки со 
стороны  органов государственного управления позволит зам етно
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расш и рить масш табы частного предприним ательсгва и повы сить 
уровень конкурентоспособности  малых предприятий , что п о зи ­
тивно отразится на темпах и качестве реф орм и рования эк о н о ­
м ической  и соци альн ой  ж изни в К ы ргы зской Республике.

О .Б . Мирзабекова — к .э.н ., с .н .с ., 
Т. Хайруллаева — к .э.н ., с .н .с. И н­
ститут экономики АН РУз

П О В Ы Ш Е Н И Е  Э Ф Ф ЕК ТИ ВН О С ТИ  И С П О Л ЬЗО ВА Н И Я
БЮ ДЖ ЕТН Ы Х  СРЕДСТВ -  КАК О Д Н О  И З ГЛАВНЫХ  

Н АП РАВЛ ЕН И Й  РЕ Ф О РМ И РО В А Н И Я  М Е Д И Ц И Н С К О Й
СФ ЕРЫ

В недрение ры ночны х п ри н ц и п о в  и м еханизм ов хозяйство­
ван и я  диктует необходим ость ради кальны х перем ен  в о р ган и ­
зац и и  здравоохран ен и я , перехода к  эк о н о м и ч ески м  методам 
у п р авл ен и я , устранение остаточного  м етода ф орм и рован и я  р е ­
сурсов и п ри влечен и я  крупны х доп олн и тельн ы х  средств на ох ­
рану здоровья и м еди цин ского  обслуж ивани я н аселения.

В 1992 году У збекистан нам етил К о н ц еп ц и ю  развития н а ­
ц и о н ал ьн о го  здравоохран ения, в основу  которой  бы л полож ен 
п р и н ц и п  и н тен си вн о го  развития отрасли . В соответствие с 
К о н ц еп ц и ей  разви ти я  этой  со ц и ал ьн о -зн ачи м о й  -сферы бы ли 
вы работан ы  цели и задачи реф орм и рован и я .

О дной  из главны х задач, обесп ечиваю щ и х эф ф екти вн о е  
ф у н к ц и о н и р о в ан и е  сф еры  здравоохран ен и я , является  п овы ш е­
ние эф ф ек ти в н о сти  бю дж етны х асси гн о ван и й , направляем ы х 
на охрану здоровья населения.

П ри  лю бой  систем е здравоохран ения возм ож но и необхо­
д и м о  в п ери од  эк о н о м и ч еско й  реф орм ы  сущ ествование р а з­
ли чн ы х  ф орм  частного  и общ ественного  здравоохран ения со 
всевозм ож н ы м и  ф орм ам и собственн ости  и ф и н ан си р о ван и я . 
Ч астн ы й  сектор  способен  расш и рить возм ож ности  государст­
вен н ой  систем ы  здравоохран ения в о тн о ш ен и и  предоставления 
свободы  вы бора-для наиболее об есп ечен н ого  и среднего соц и - 
атьн ы х  слоев, что позволит н ап рави ть  бю дж етны е и общ ест­
вен н ы е средства на м еди ц и н ское обслуж ивание м енее защ и ­
щ ен н ы х слоев н аселения.

Р еал и зац и я  задач соверш ен ствован и я  ф и н ан со во й  базы 
зд равоохран ен и я  осущ ествляется, в соответствии  с к о н ц е п ц и ­
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ей, путем  р азделен и я  м еди цин ского  обслуж ивани я населения 
на бесп латны е услуги, расходы , о казан и е  которы х п о кр ы ваю т­
ся из государственного  бю джета и платны е услуги, о п л ач и вае­
мы е за  счет средств ю ридических и ф и зи ч ески х  ли ц .

М н о го л етн и й  оп ы т развиты х стран свидетельствует о том , 
что в условиях переходного  периода к р ы н о ч н ы м  отн ош ен и ям  
одн ой  и з оп ти м альн ы х  ф орм  о р ган и зац и и  м ед и ц и н ско й  п о м о ­
щ и, обесп ечи ваю щ ей  соци альн ую  защ иту всех граж дан в о б ­
ласти  охраны  зд оровья , является м еди ц и н ско е  страхован ие. В 
соответствии  с Г осударственной програм м ой  р еф орм и рован и я  
систем ы  здравоохран ен и я  Республики У збеки стан  переход  к 
страховой  м еди ц и н е  является  одним  из клю чевы х этап ов  р е ­
ф о р м и р о в ан и я  здравоохран ения. М ед и ц и н ское  страхование, 
явл яясь  одной  из основн ы х ф орм  соц и ал ьн о го  страхован ия, 
п р и зван о  гаран ти ровать граж данам  получение м еди ц и н ско й  
п ом ощ и при во зн и кн о в ен и и  страхового случая за  счет н ак о п ­
л ен н ы х  средств, а такж е ф и н ан си р о вать  п р о ф и л акти ч ески е  м е ­
р оп ри яти я .

Д л я  эф ф ек ти в н о го  ф у н кц и о н и р о ван и я  н ац и о н ал ьн о й  м оде­
ли  м еди ц и н ско го  страхован и я  необходим ы  следую щ ие условия:

— п р и н яти е  ж естко  реглам ен ти рован н ой  зако н о д ател ьн о ­
правовой  базы , осн о ван н о й  на систем ном  подходе р еф о р м и р о ­
ван и я  со ц и ал ьн о й  сф еры ;

— и н ф о р м ац и о н н ая  обесп еченн ость, созд ан и е  и н ф р астр у к­
туры  страховой  м еди ц и н ы , обесп ечени е ф и н ан со в о й  устой чи ­
вости; со зд ан и е  кадрового  п отен ц и ала и систем ы  уп равлен и я;^

— оп ред елен и е  источн и ков  ф и н ан си р о в ан и я  м еди ц и н ского  
страхован и я , вн ед р ен и е  подуш евого м етода оп латы  м ед и ц и н ­
ских услуг;

— подготовка и обучение кадров для работы  в д ан н о й  с и с ­
теме;

— соверш ен ствован и е  м атери альн о — тех н и ч еско й  базы , п о ­
вы ш ен и е уровн я  ф он довооруж ен н ости  м ед и ц и н ски х  учреж де­
ний.

М и ровой  оп ы т созд ан и я  эф ф ек ти вн ы х  м оделей  об язатель­
н ого  м еди ц и н ско го  страхован ия свидетельствует о то м , что на 
это  требуется  10—15 лет. Хотя для  наш ей  стран ы  это  слож ны й 
п роц есс , но в условиях ж есткого  д еф и ц и та ф и н ан со вы х  ресур­
сов, то лько  переход  к  страховой м еди ц и н е  д аст  ж елаем ы е р е ­
зультаты  при  р еф о р м и р о ван и и  м ед и ц и н ско й  сф еры .
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Ш .З. Нуриев — соискатель БФА

П Р И Н Ц И П Ы  СТАБИЛЬНОЙ И ЭФ Ф Е К Т И В Н О Й  
ДЕЦ ЕН ТРА Л И ЗА Ц И И

Ш и роко  п р и зн ается , что неудачная бю дж етная д ец ен тр ал и ­
заци я мож ет подорвать эф ф ек ти вн о е  предоставление услуг и 
преп ятствовать м акр о эко н о м и ч еск о й  стабильн ости .

В аж ность взаим освязи  между д ец ен тр али зац и ей  и м акр о ­
эко н о м и ч ески м и  п оказателям и  подчеркивает необходи м ость 
о п ределен и я  ф акторов , которы е могли бы  обесп ечить стаб и л ь­
ную и эф ф екти вн ую  дец ен трали зован н ую  ф и н ан совую  си сте­
му.

П редлагаем  три осн овн ы х  п р и н ц и п а , которы е охватываю т 
н екоторы е клю чевы е аспекты  стим улирую щ их м еханизм ов, н е ­
обходимы х д ля  стабильн ой  и эф ф ек ти вн о й  дец ен трали зац и и .

— Я сность расп ределен и я  ролей и ответственности  между 
различны м и уровн ям и  власти. П розрачн ость , стаби льн ость и 
четко оп ред елен н ы е прави ла игры являю тся  п ервостеп ен н ы м и  
для д о сти ж ен и я  п одотчетности , которую  требую т эф ф ек ти вн ая  
и стаби льн ая д ец ен тр али зац и я .

— С теп ен ь  автон ом и и  субн ац и он альн ы х орган ов  власти в 
о тн о ш ен и и  расходов и доходов является  решаю щ,ей для полу­
чения эф ф ек ти в н о й  вы годы  от д ец ен тр али зо ван н ы х  органов 
власти и для поддерж ки  м акр о эко н о м и ческо й  стабильн ости .

— С оздание институтов является  последним  из трех стол­
пов. П редп осы лкой  для усп еш н ой  д ец ен тр али зац и и  является 
то , что су бн ац и о н альн ы е органы  власти обладаю т ад м и н и стр а­
ти вн ы м и  и техн и чески м и  возм ож н остям и , н еобходи м ы м и для 
эф ф ек ти вн о го  вы п олн ен и я  возлож енны х задач. В спом огатель­
ны е институты , вклю чая д ем ократи ческое представительство, 
стабильны е бю дж етны е п роц ессы , сп особн ости  м естны х ор га­
нов власти по сбору доходов и м еханизм ы  д ля  о б есп еч ен и я  ко ­
орди н ац и и  и сотрудничества между различны х,и  уровням и 
правительства.

Важ но отм етить, что не сущ ествует еди н ой  оп тим альной  
степ ени  бю дж етной дец ен трали зац и и  или п ред п и сан н о го  н а ­
бора п рави л, управляю щ их процессом  д ец ен тр ал и зац и и , к о то ­
рые м ож но п р и м ен ять  ко всем стран ам  с переходной  эк о н о м и ­
кой.
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С п ец и ф и чески е  для отдельной  стран ы  ф акторы , таки е  как 
уровень эк о н о м и ч еско го  и и н сти туц и он альн ого  разви ти я  и 
степень этн и ч еско й  н еодн ородн ости  и т.д. являю тся важ ны м  
аспектом  соответствую щ ей  степ ени  бю дж етной д ец ен тр али за ­
ции для страны .

Главны м  явл яется  то , что м одель систем ы  побуж дает п р а ­
вильны е стим улы , и передача ф и н ан совы х  п о л н о м о ч и й  со р аз­
м ерна и н сти ту ц и о н ал ьн о й  прочности  и возм ож н ости  разл и ч ­
ных уровней  власти. Я сность, прозрачность, стаби льн ость и 
четко о п р ед ел ен н ы е прави ла игры  являю тся  п ервостеп ен н ы м и  
для до сти ж ен и я  п одотчетности , которую  требует эф ф екти вн ая  
и стаби льн ая д ец ен тр али зац и я .

С таби льн ая  и эф ф ек ти в н ая  д ец ен тр али зац и я  требует те сн о ­
го соответствия меж ду ответственностью  и п о лн ом очи ям и  для 
п р и н яти я  реш ен и й . О дн ако  эф ф ек ти вн ая  автон ом и я в о тн о ­
ш ен и и  расходов на субн ац и он альн ом  уровне в больш ин стве 
стран  с переходной  эк о н о м и к о й  бы ла огран и чен н ой .

Н орм ы  и п рави ла (н ап р и м ер , в о тн о ш ен и и  качества и  о б ъ ­
ема п редоставлен и я  услуг) разрабаты ваем ы е органам и  ц е н ­
тральн ого  прави тельства, взаим одействую т с то чн о  о п р ед ел ен ­
ны м и при ори тетам и  расходов, у стан овлен н ы м и  цен тральн ы м и  
прави тельствам и , вклю чая п оручения п о  план овой  норм е р ас ­
ходов, что ж естко  о гран и чи вает  п олн ом очи я  субн ац и он альн ы х 
орган ов  власти  по корректи ровке  текущ их расходов.

П .З . Хашимов — доц ., зам.зав. ка­
федрой «Экономическая теория»НУУз

АНАЛИЗ И П Р О Г Н О ЗИ РО В А Н И Е  БЮ ДЖ ЕТНЫ Х  
РАСХОДОВ С О Ц И А Л ЬН О Й  СФ ЕРЫ

В условиях перехода к  ры н оч н ы м  о тн о ш ен и ям  требует о со ­
бого вн и м ан и я  со ц и ал ьн ая  сф ера  для  заверш ен и я  реф орм  без 
«социальны х п отрясен и й » . П р и ч и н а  этого заклю чается в том , 
что р ы н о ч н ая  эк о н о м и к а  с со ц и ал ьн ы м  ори ен ти рован и ем  
поедполагает эф ф ек ти вн у ю  работу ры н очн ы х  м еханизм ов и 
си льн ы е со ц и азъ н ы е  гарантии.

К о р ен н ая  р еф о р м а  со ц и ал ьн о й  сф еры  и его развитие с це- 
j ью соответств ия м ировы м  стан дартам  требует не только  вы де- 
ю ния дополнг тельн ы х  но и новы х м етодов ф и н ан си р о ван и я  

этой сф ере. П о это м у  п ояви лась  необходи м ость изучения м еха­
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н и зм о в  ф и н ан си р о в ан и я  д ан н о й  сф еры  с учетом уровня разви ­
ти я  соврем енны х о р ган и зац и й  соц и альн ой  сф еры , особенности 
п ри влечения ф и н ан совы х  средств в соци альн ую  сф еру, м ето­
дов и видов п л ан и р о ван и я  развития этих сф ер для углубленно­
го изучен и я  проблем , связан н ы х с ф и н ан си р о ван и ем  о р ган и ­
заци й  со ц и ал ьн о -ку л ьту р н о й  сф еры  в условиях углубления 
проводим ы х реф орм .

А нализ реш ен и и  п оставлен н ой  проблем ы  в РУз и м ировой 
практи ке позволи ли  прийти  к следую щ им вы водам  и п ред ло­
ж ен иям и:

1. На сегодн яш н и й  д ен ь  не эф ф ек ти вн о  работаю т отдель­
ны е активы  бю дж ета, н ап ри м ер  региональн ы е би бли отеки . П о- 
н аш ем у м нени ю  необходи м о объедин ение кн и ж н ы х ф ондов 
бли злеж ащ и х общ еобразовательны х ш кол или п р о ф есси о н ал ь­
н о-техн и ч ески х  колледж ей  без н ан есен и я  ущ ерба в учебны е 
проц ессы .

2. П о наш ем у м н ен и ю , для эф ф екти вн о го  о казан и я  м ед и ­
ц и н ски х  услуг н аселению  необходим о акти ви зи ровать  внедре­
ние в п ракти ку  м еди ц и н ско е  страхование.

3. Бы ло бы целесообразн о  внедрение в практи ку  бю дж ет­
ных структур, разработку средних и долгосрочны х планов р аз­
вития соц и альн ой  сф еры .

4. Д ля эф ф ек ти вн о й  деятельности  соц и альн о- 
эк о н о м и ч еско й  сф еры  бы ло бы  целесообразн о  обслуж ивание 
государственной соц и альн о-культурн ой  сф еры  совм естн о с ч а ­
стн ы м  сектором . В систем е образован ия кром е п ри влечен и я  
средств сп он соров , целесообразн о  усиление д еятельн ости , н а ­
п равленн ое на п ои ск  внебю дж етны х средств по нескольки м  
н ап равлен и ям . Эти н ап равлен и ям и  могут бы ть следую щ ие: о р ­
ган и зац и я  в дош кольн ы х  учреж дениях краткосрочны х групп 
для подготовки  детей в ш колу, орган и зац и я  в ш колах углуб­
лен н ы х  групп по изучению  таких  предм етов, как  м атем атика, 
ан гл и й ски й  язы к  и и н ф о р м ати ка, орган и зац и я  различны х 
сп орти вн ы х  секц ий .

5. И сходя из п р ак ти ки  развиты х стран  в области образова­
н и я  следует усилить тен ден ц и ю  д ец ен тр али зац и и , переведя 
части ф у н кц и й  и прав  по управлени ю  и ф и н ан си р о ван и ю  из 
центра м естны м  бю дж етам .
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Н .В . Ивонина, С .В . Ивонин -  Т Ф И , Ц Э Э П

БЮ Д Ж Е ТН Ы Й  Д Е Ф И Ц И Т : СУ Щ Н О С ТЬ, 
КЛАССИ Ф И КАЦ И Я, М ЕТО ДЫ  АНАЛИЗА

С ущ н ость  бю дж етного д еф и ц и та  вы текает из задач ф и н а н ­
совой  п оли ти ки  государства и оп ределяется  ц елям и , которы е 
ставятся перед  государством  на том  или ином  этапе развития. 
И в развиты х странах в больш и н стве случаев наблю дается 
бю дж етны й д еф и ц и т.

Б ю дж етны й д еф и ц и т  по врем ени  во зн и кн о вен и я  подразде­
ляется  на ф акти ческ и й  и прогн ози руем ы й . Ф акти чески й  д еф и ­
цит, явл яется  результатом  и сп о лн ен и я  бю дж ета, п рогн ози руе­
мы й - п лани руется  на предстоящ и й  год с учетом п рогн озн ы х 
п о ступ лен и й  в доход государства и суммы  предстоящ их расхо­
дов. В ели чи н а п рогнозируем ого  д еф и ц и та  бю дж ета еж егодно 
утверж дается О лий М аж лисом.

И сходя и з п оли ти ки  ф о р м и р о в ан и я , бю дж етны й д еф и ц и т  
дел и тся  на реальны й и ф орм и руем ы й . Р еальны й д еф и ц и т , во з­
н и кает  в результате недостаточн ости  ф и н ан совы х  ресурсов у 
государства, а ф орм ируем ы й — во зн и кает  в том  случае, когда 
сам о государство создает его  ц ел ен ап р авл ен н о  путем увеличе­
н и я расходов в п олитически х , соц и альн ы х  и эко н о м и ч ески х  
целях, увели чен и я  и н вести ц и й  в н ародное хозяйство.

П о разм ерам  следует различать н орм ати вн ы й  и свер х н о р ­
м ати вн ы й  д еф и ц и т  бю дж ета. Н орм ати вн ы й  д еф и ц и т  бю дж ета, 
находится в пределах 2 -3 %  к ВВП. У ровен ь выш е 2—3% яв л я ­
ется сверхнорм ативны м .

П о  сп особам  ф о р м и р о ван и я  бю дж етны й д еф и ц и т  п одразде­
л яется  в зави си м ости  от и сточн и ков  покры ти я: и н ф л яц и о н н ы й  
и н еи н ф л я ц и о н н ы й . И н ф л я ц и о н н ы й  д еф и ц и т  бю дж ета п о к р ы ­
вается с пом ощ ью , кредитов Ц ен тробан ка , а такж е д о п о л н и ­
тельн о й  эм и сси и  д ен еж н о й  м ассы , а н еи н ф л яц и о н н ы й  - за 
счет эм и сси и  государственны х цен ны х бумаг.

П ричин ы  образования бюджетного деф ицита предполагает 
четыре группы: эконом ические, политические, социальны е, п р и -' 
родные. К  эконом ическим  причинам  мож но отнести необходи­
мость осущ ествления крупных государственных вложений в раз­
витие экон ом и ки , внеш ний и внутренний долг государства, не­
эф ф ективное проведение денеж но-кредитной политики, низкая 
эф ф ективность производства, слабое развитие внеш неэконом иче­
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ских связей, нерациональное структура бюджетных расходов и 
неэф ф ективность финансовы х кредитных отнош ений. П олитиче­
ские причины  заклю чаю тся в следующем: военные действия, 
смена политической власти, обострение политической ситуации, 
военны е расходы, пом ощ ь развиваю щ им странам , неспособность 
правительства контролировать финансовую  ситуацию. С оциаль­
ные причины  сводятся к ф инансированию  больш ого количества 
социальны х программ, сниж ению  ж изненного уровня населения, 
недоверию  народа страны к правительству и к обострению  соц и ­
ального полож ения в стране. П риродны е причины  — это в ос­
новном  стихийны е бедствия. Среди причин образования д еф и ц и ­
та, вош едш их в классиф икацию , наибольш ее место занимают 
эконом ические причины , следующие за ними по ранж иру поли­
тические и социальны е.

И сходя из сущ ности бю дж етного д еф и ц и та , кл асси ф и кац и и  
его видов и п ри чи н  возн и кн овен и я  ф орм и руется  и со вр ем ен ­
ная м етодология его анализа. П ри  этом , п р акти ка  и сп о лн ен и я  
бю дж ета свидетельствует о том , что необходим ы  как  м иним ум  
следую щ и е н ап равлен и я  анализа: изучение д и н ам и к и  и зм ен е ­
ни я бю дж етного  д еф и ц и та , вл и ян и е  и зм ен ен и й  доходов бю д­
ж ета, вл и ян и е  и зм ен ен и й  расходов бю дж ета, влияни е взаи м о­
связи  бю дж етного д еф и ц и та с важ н ей ш и м и  м ак р о эко н о м и ч е­
ски м и  п оказателям и , исследование д и н ам и к и  и зм ен ен и я  госу­
дар ствен н о го  долга.

Н а этапе подготовки бю дж ета это позволяет  сф орм и ровать 
оп ти м альн ую  стратегию  ф и н ан совой  п о л и ти ки  государства, 
обесп ечиваю щ ую  экон ом и ч ески й  рост.

Ю. Ходжаев, Т. Абдибаева, 
М . Қутбитдинова — и .ф .н ., РУз 
Солиқ академияси

ТИББИЙ СУҒУРТА: СОҒЛОМ МУҲИТНИ 
ШАКЛЛАНТИРИШ ОМИЛИ

П р ези д ен ти м и з П .А . К арим ов ай тган и дек  «Виз қан дай  дав- 
латн и  барп о  эти ш и м и з, уни нг нечоғли  м устақил, қудратли ва 
ф ар о во н  бўли ш и , аввало, ўзим изга, ҳар би ри м и зга  иш они б  
топ  ш ирил ган вази ф ан и  қай дараж ада си д қи ди л д ан , ҳалол адо 
эти ш и м и зга  боғлиқ». Бундай ш араф ли вази ф ан и  тўла-тўкис 
б аж ари ш ли к, аввало, ж ам ият аъ зо л ар и н и н г соғлом  ва м аъна-
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вий баркам олли ги га  боғли қдир . Ҳ ози рги  бозор иқтисодиёти  
ш арои ти да ж ам и яти м и з аъзолари  ва чет эл ф у қаролари н и н г 
м еҳнат қо б и л и яти н и  ва уларн и н г сал о м атл и клар и н и  ҳим оя 
қи л и ш н и  тиббий  суғурта орқали  ам алга ош и р и ш  м ум кин.

Т и бби й  су гурта ти зи м и да суғурта ком п ан  и ял ар и  мустақил 
ф ао ли ят  кўрсатувчи хўж алик субъекти бўлиб, ўз л и ц ен зи яси га  
эга, асосан  мул к ш аклидан  қатъи назар  барча ко м п ан и ял ар , 
иш лаб  ч и қар и ш  к о н ц ер н и  ва корп орациялар  би лан  мустақил 
суғурта ш ар тн о м аси н и  тузиш  ҳ)'қуқига эга бўл.здилар.

Ҳ ози рги  кунда Р еспубликам и зда ти бби й  сугуртанинг 
қан чал и к  аҳам иятга эга эк ан л и ги н и  ҳисобга олган  ҳолда уни 
м аж бурий ва ихтиёри й йўн али ш ларда ам алга о ш и р и ш  кўзда ту- 
тилм окда. М аж бурий ти бби й  сугурта давлат иж тим оий 
сугуртасини асосий  қ и см и н и  таш ки л  этиб , барча ф уқароларга 
ти бби й  хизм ат кўрсатиш  би лан  бир қаторда уларни дори - 
д арм он лар  билан  таъ м и н лаш  ҳуқуқига эга бўлади. И хтиёрий 
тиббий  сугурта, м аж бурий  ти бби й  су гурта ни тўлдириувчи 
қ>'шимча м анба бўлиб ҳисобланади .

С угурта таш ки лотлари  ҳар бир суғурталанувчи ф уқаролар  
олдида ҳам хуқуқий ҳам м оддий  ж аво б гар ли кн и  уз зи м м алари - 
га оладилар.

Т и бби й  сугурта таш ки лотлари  барча сугурталанган 
ф уқароларга ю ри ди к ва ж и см о н и й  ш ахслар то м о н и д ан  етка- 
зилган  м оддий ва -маънавий зарарни  бартараф  қи лиш  учун 
қи л и н ган  барча ти б би й  ёрдам и  хараж атлари  сум м аси н и  ю р и ­
д и к  ва ж и см о н и й  ш ахслардан талаб  қи либ  ундири ш  ҳуку'қига 
эга бўладилар.

С угурталанувчи: ю ри ди к ж и см о н и й  ва ҳуқуқий ш ахслар 
ти бби й  сугурта ни барча турларида и ш ти рок  этиш ; сугурта таш - 
ки л о ти н и  эр ки н  тан лаш ; ш артном а ш артларп н и  б аж ар и л и ш и - 
ни назорат қи ли ш ; и хтиёри й  сугурта ш артн ом аси  бўйича ти б ­
бий сугурта таш ки лотлари д ан  сугурта бадаллари н и  бир 
қ и см и н и  қай тари б  олиш  ҳуқуқларига эга бўладилар.

М аж бурий ти бби й  сугурта бўйича сугурта бадаллари  тар и ф и  
м улкчилик ф о р м ал ар и д ан  қатъи назар  ҳар бир корхон а , таш ­
кил от, м уассасалар учун белгилан ган  иш  ҳақи ф о н д и га  нисба- 
тан ф о и з ҳисобида белгилан ади . М аж бурий ти б би й  сугурта га 
қи ли н ади ган  сугурта бадаллари тўловидан н о ги р о н л ар  иш лай- 
диган  таш ки лотларга  им ти ёз бериш  кўзда тутилади.
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Т ибби й  м уассасалар м улкчилик ф орм аларидан  қатъи назар, 
ш артном а и м золаган , яъни  аккреди ти влан ган  таш килотларга 
ти бби й  ёрдам  кўрсатиш  ҳуь^уқига эга бўлади.

Т и бби й  м асканларда тиббий  ёрдам  кўрсатиш  ж араёни да, 
ти бби й  сугурта таш ки лотлари  га аяоқадор  бўлм аган йўналиш лар 
учун ҳам ти бби й  ёрдам  кўрсатиш  ҳуқуқи иш лаб чи қи ли ш и  
м ум кин ,

Т ибби й м узссасаларга, ти бби й  сугурта тизим и да 
суғурталанган ф уқаролари и  вақти н ча  м е \н а т  қоби ли яти н и  
йўқотганли клари  ҳақида гувоҳном алар бериш  ҳуқуқини иш лаб 
чиқиш  кўзда тутилади. Ш у билан  бир қаторда ти бби й  м уасса­
салар  уларга бери л ган л и ц ен зи я л ар  орқали  ф аоли ятн и  ам алга 
ош иради .

Л и ц е н зи я л а ш ти , давлат орган лари  том он и дан  таш ки л  этил- 
ган л и ц ен зи я  ком и сси ялари  ам алга ош и ради , бунда: ш аҳар ва 
ж ойлардаги  м аъм урият, соғли қн и  сақлаш  бош қарм алари , мала- 
кали ти б би й  ассо ц и ац и ял ар , тиббий м уассасалари, ж амоа та ш ­
ки лотлари  (бирлаш м а) ваки ллари  и ш тирок этиш лари  м ум кин.

Х улоса қи л и б  айтганда, бозор  иқти соди ёти  ш арои ти да ти б ­
бий  суғуртаии тўгри таш к и л  этиш  м ам лакат иқти соди ёти н и  
ри вож лан ти ри ш да муҳим ом ил бўлиб хизмат қилади.

А.С. Тоҳиров — Т М И  катта ўқитувчиси 

СУҒУРТА КОМ ПАИ ИЯЛАРИ И И Н Г И Н ВЕС ТИ Ц И Я  
Ф АОЛИЯТИ

Сугурта килдирувчиларга сугурта ҳодисаси юз бсрганда, 
сугурта қоп лам аси  тўлаш  и м кон и яти га  эга бўлиш  ҳамда сугурта 
ко м п ан и ял ар и  ж орий ф аоли ят  ю ритиш  ва ри вож лан и ш и  учун 
оли н ган  сугурта м укоф отлари дан  захира ш акллан ти ри ш лари  
зарур. С угурта ко м п ан и ял ар и  ўз захира.парини турли и н вести ­
ция объектлари га й ўн алтири ш  орқали  м иллий  
и кди со ди ёти м и зьи  ўсиш ига м уносиб ҳисса қўш иб кел- 
моқдалар. Бунда сугурта захиралари қон ун ҳуж ж атларида бел ­
гиланган  талаблар  дараж асида ж ой лаш тирилади .

Сугурта ком паниялари томонидан сугурта қилд иру вч и л а рда н 
олинган сугурта мукофотлари эвазига ш аклланган пул ф онддари- 
ни инвестициялаш  ком пания ф|аолиятида асосий ўринни эгал- 
лайди. Сугурта ком панияларининг инвестиция ф аолияти тўртта
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принцип асосида ж ойлаш тирилади. Улар қуйидагилар: 
қайтариш лик; ликвидлилик; диверсиф икация; фойдалилик.

К ом п ан и я  актив  л ар  и ю қоридаги  ш артларга тўла ж авоб бе- 
ради ган , соҳаларга ж о й лаш ти ри лади . С уғурта ко м п ан и ял ар и  
то м он и дан  2004 йи лда и қти соди ётн и н г турли соҳаларига
141162,3 млн. сўм ли к  м аблағлар и н вести ц и я  қи ли н ган  
бўлсалар, бу кўрсатки ч  2003 йилга нисбатан  11,6% га ёки 
14674,6 м лн. сўм м аблағга ортган ни  кузатам из. И қти соди ётга  
ж ам и й ўн алти ри лган  и н вести ц и я  м аблағларини и н вести ц и я  
объектлари  бўйича тахдил қи лган и м и зда 2004 йи л  ам алда 
66,9%  захиралар  қи м м атли  қоғозларга ж ой лаш ти ри лган  бўлса, 
бу кўрсаткич  2003 й и лга  ни сбатан  1,9%га кам  йўн алтири лган  
бўли ш и га қарам асдан  м иқдор ж иҳатдан 7522,0 млн. сўм га орт- 
ган. Бу ҳолат республика қи м м атли  қо ғо зл аэ  б о зо р и н и н г  р и ­
вож лани ш и билан  боғлиқдир.

С угурта ко м п ан и ял ар и  том он и д ан  бан к  д еп о зи ти га  2004 
йилда 42268,9 млн. сўм ли к  м аблағлар и н вести ц и я  қи ли н ган  
бўлсалар, бу кўрсатки ч  2003 й и лга  нисбатан 1б,,2%га ёки 5912,8 
м лн. сўм м аблағга ор тган и н и  кузатамиз.

«Сугурта ф аоли яти  тўғрисида»ги қ о н у н н и н г 6-бан ди да 
кўрсатилганидек, суғурталовчилар суғуртани ам алга ош ириш  
би лан  бевосита б о ғл и қ  бўлм аган тадб и ркорли к  ф аоли яти  билан 
ш угулланиш лари м ум ки н  эм ас. Ш ун и н г учун сугурта таш ки - 

•лотлари бош қа к о р х о н алар н и н г таъсисчи лари  си ф ати да  кў п р о қ  
қатн аш ади лар -зах и р алар н и  низом  ф он длари га  йўн алтири ш  
учун рухсат берилган .

С угурта ком пан иялари  га захир^шарини ам алдаги  талабдан 
келиб  ч и қи б  и қ ти со д и ёти м и зн и н г қуй и даги  соҳаларига 
й ўн алти ри ш н и  тав си я  қилам из:

— ти ж орат  банк.тари акц и ял ар и  ва серти ф и катлари  сотиб 
олиш га;

— кор п о р ати в  об ли гац и ял ар  ва бош қа нодавлат қим м атбаҳо 
қоғозлар  сотиб  олиш га;

— кўчмас мулк сотиб  олиш га;
— сугурта ф ао ли яти  би лан  бевосита б о ғл и қ  хизмат 

кўрсатувчи (ахборот-кон салти н г, аудит, соф  м аркети н г, техн и к  
ва сервис) унитар  корхон алар  очиш га.
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Ж адвал (млн. сўмда) 1
№ Инвестиция объекти 2003 йил % 2004 йил %
1 Б анк депозити 36356,1 28,7 42268,9 30,0
2 К,! Iмматбаҳо қогозлар 86983,1 68.8 94505,1 66,9
3 Кучмас мулк 103.9 0,1 108,4 0,1

4
Ш уъба корхоналар (корхоналар ус­
тав ф ондига таъсисчи сифатида 
қатнаш иш )

802,1 0,6 1716.7 1,2

5 Б ош қа соҳалар 2242,5 1,8 2563,2 1.8
Ж ами 126487,7 100 141162,3 100

Р. А. Эшонхужаев — Начальник 
управления Н Б ВЭД РУз

В О П РО С Ы  ГОСУДАРСТВЕННОЙ Ф И Н АН СО ВО Й  
П О Д Д Е РЖ К И  М АЛОГО БИ ЗН ЕСА И ЧАСТНОГО  

П РЕДП РИ Н И М А ТЕЛ ЬС ТВА  И П ЕРСП ЕКТИ ВЫ  ЕЕ 
РАЗВИТИЯ В РЕСП УБЛИ КЕ УЗБЕКИСТАН

Во всех странах м алы й б и зн ес  ш и роко  поддерж ивается р аз­
л и ч н ы м и  государственны м и ф и н ан со вы м и  програм м ам и, на 
и сп о лн ен и е  которы х еж егодно уходит от  10 до  50 млрд. долл. 
С Ш А  в среднем  на одну страну. Н еобходим ость в растрачи ва­
нии таки х  огром ны х средств из бю дж ета объясн яется  услови я­
ми зан ято сти , стабильн ости  доходов, развития ко н ку р ен ц и и  и 
и н н о в ац и и  новы х продуктов и услуг.

С о зд ан и е  наш им  государством  базы для ф и н ан си р о ван и я  
м алого би зн еса , учреж дение государственны х ф и н ан совы х и н ­
ститутов п озволи ло  бы акти ви зи ровать  предприн им ательскую  
д еятельн ость  в республике, что в свою  очередь пом огло бы 
р еш и ть  м нож ество  соци альн ы х проблем .

И м и могут бы ть следую щ ие ф и н ан со вы е учреж дения:
— С о зд ан и е  Б ан к а  Р азви ти я  У збекистана. П рограм м ой 

д альн ей ш его  развития реф орм  в бан ковской  систем е на 2000- 
2003гг.2 предусм отрено учреж дение сп ец и али зи рован н ого  Б ан ­
ка Р азви ти я  У збекистана, осн овн ой  задачей которого долж н о 
бы ть льготн ое ф и н ан си р о ван и е  проектов малого и частного  
би зн еса . Н а сегодн яш н и й  д ен ь  вопрос создан и я  такого  бан ка

1 Ж адвал тадқиқотчи томонидан Ўзбекистон Республнкаси М олия Вазирлиги 
сугурта назорати давлат инспскцияси  маълумотларига асосан тузилди.
2 См. П остановление Кабинет М инистров ГУ от 24 марта 2000 г.
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до сих п о р  не реш ен , но при н ал и ч и и  такого  б ан ковского  и н ­
ститута, м алы й б и зн ес  получил бы огром ную  поддерж ку;

— У величени е уставного ф он да и акти ви зац и я  деятельн ости  
страховой  ко м п ан и и  «М адад». «М адад» был создан  У казом 
П рези ден та с целью  обесп ечени я страхован ия проектов  м алого 
би зн еса , о д н ако , на сегодн яш н и й  д ен ь  д еятельн ость  д ан н о й  
о р ган и зац и и  не им ею т массовы х м асш табов;

— С о зд ан и е  государственного ф он да  по ф и н ан си р о ван и ю  
венчурного  би зн еса , н ап равлен н ого  на развитие наукоем ких 
малых п ред п ри яти й  п о  глубокой переработке м естн ого  сы рья и 
и зобретен и я  прои зводств более деш евы х, н о  в тож е время вы ­
сококачествен н ы х  товаров;

— С о зд ан и е  двухуровневой ф и н ан со во й  поддерж ки  малому 
б изнесу , которая  заклю чается в разработке хоки м и ятам и  л о ­
кальн ы х програм м  малых п ред п ри яти й  и п редоставлени я пору­
чительств п о  ним  с одн ой  сторон ы , и н ап равлен и и  бю дж етны х 
ресурсов на ф и н ан си р о в ан и е  этих програм м  с другой  стороны . 
Э то пом ож ет реш и ть бы строе стан овлен ие м алого би зн еса  в 
регионах. О со бен н о , необходим о развивать п р ед п р и яти я , нахо­
д ящ и еся  в м енее развиты х регионах.

П о н и м аем , что предлагаем ы е р еко м ен д ац и и  требую т д о ­
п олн и тельн ы х  государственны х ф и н ан совы х  средств п р и  их о г ­
р ан и чен н о сти . Тем не м енее, что ф и н ан со в ая  поддерж ка госу­
дарства м алого би зн еса  долж на ф ун кц и о н и р о вать  до  тех пор, 
п ока весь сектор  м алого бизнеса  не встанет н а  ноги.

А.Х. Исломқулов — Т М И  магистранти

БЮ ДЖ ЕТН И  БА Ш О РАТЛ АШ ТИ РИ Ш ДА С О Л И Қ  
П А С П О РТ И Н И Н Г АҲАМИЯТИ

Бюджет тизимини ривожлантириш йўналишларидан бири — 
бюджет-солиқ муносабатларини режалаштириш ва башорат- 
лаштиришни эркинлаштиришдир. Ҳақиқатдан ҳам солиқли 
тушумлар режаси ва башоратини ишлаб чикиш ва ташкил 
қилиш жараёни аниқ таҳлил ва ҳисоблар натижасини, мамла­
кат ва унинг хУДУДларининг келгуси ижтимоий-иқтисодий ри- 
вожланиш кўрсаткичларини талаб этади.

Солиқларни башоратлаштириш солиқ погенциали ва бюд­
жетга тушадиган солиқлар ва йиғимларга баҳо беради ва мам- 
лакатнинг ижтимоий-иқтисодий ривожланиш башорат базаси
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ва субъ ектларн и н г иж ти м ои й  — иқтисодий р и во ж л ан и ш и н и н г  
асосий  парам етр  кўрсатки члари  сиф ати да нам оён  бўлади.

Ўз вақтида ва сам арали  соли қларн и  реж алаш тири ш  ва б а­
ш оратлаш ти ри ш , ун и н г дои м и й  равиш да эр к и н л аш ти р и л и б  
б о р и л и ш и н и  таьм и н л о вч и . м ам лакат со л и қ  п о тен ц и ал и н и  
т ў л и қ  ани қловчи  я гона ҳужж ат со л и қ  п асп орти н и  ж орий 
қилиш  м ақсадга м у во ф и қ  бўлади. С о л и қ  п асп о р та  
худудларнинг со л и қ  потен  ци али ни  а н и қ  ҳисобга олиш  и м ко - 
ни ни  бери ш  билан  бю дж ет даром адларини  баш оратлаш ти ри ш  
ва м оли яви й  ресурсларни ҳудуд ривож лан иш  ига опт и мал 
та қс и мл а ш н и таъм и  н лайди .

С о л и қ  паспорти  о р қал и  давлат бю дж ети н и н г м акродараж а- 
даги  со л и қ  базаси  ва со л и қ  п отен ц и али  ан и қлан ад и . С о л и қ  
паспорти  ж орий қи л и н и ш и  билан давлат бю дж ети д аром ад ла­
р и н и  ан и қлаш  ва улар й и ғи л и ш и н и  назорат қи лиш  яхш и лан а- 
ди.

С о л и қ  паспорти  де ганда ни мани туш унам из? У со л и қ  по- 
т ен ц и ал и н и  атроф лича иф одаловчи  ҳуж ж атдир. У нда 
ҳудуднинг со л и қ  базаси  тўли қ  акс  этти ри лади , барча с о л и қлар 
ва алоҳида с о л и қ  турлари  ўзгариш и, келгуси да соли қлар  ва 
йи ги м лар  туш у м и н и  баш оратлаш тириш да амалдаги с о л и қ  
қон ун чи ли ги га  ки р и ти л и ш и  м ум кин бўлган ўзгариш лар 
ҳолатига баҳо бери лади . С о л и қ  пасиортида м аълум отларни ян - 
гилаш  давр ий равиш да йилда 2 м арта ам алга о ш ирил ад и. С о- 
л и қ  пас порт и да со л и қ  базаси  ҳисобини  белгиловчи  зарур 
кўрсатки члар  тўплам и , 'соли қ  базаси ҳисоби учун ҳудуднинг 
т ў л и қ  тасн и ф и  ва кўрсатки члари , и қти соди ёт  тарм оқлари  
бўйича соли кдар  ва й и ги м лар  туш ум лари ҳаж м и ва таркиби 
кўрсатки члари , со л и қ  боқи м ан дали ги , йи ғи ладиган  даром адлар  
акс  эттирилади .

Бундан таш қ ар и  со л и қ  паспортин и  ж ори й  қй ли ш  қабул 
қи ли н са , республика бю дж етидан м аҳаллий бю дж етларга аж - 
р атм алар  м и қдори  янада аи и қлаш ад и , кўп чи ли к  тран сф ертлар  
ян ги  схема бўйича қай та ҳисобланади , асоси й си  б аш о р атлаш ­
ти р и ш  ва реж алаш тири ш  ўзгаради.

С о л и қ  пасп орти да наф лқат тарм окдар  со н и , шунингдек-, 
даром ад  берувчи худудларга ҳам эътибор қаратилади.

С о л и қ  паспортида бю дж ет йигим лари  махсус бўлим 
«Й игиладиган  даром адлар»да ҳисобга олинади . Й игиладиган  
даром адларн и  ҳисобга олиш  учун бан клар  ва кр ед и т  м уассаса­
лари  со л и қ  тўловчилар  том он и д ан  ҳисобланган  ва тўлан ган  со-
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л и қ  тўловлари  тўғрисидаги хабарн ом ан и  кечи кти ри ш  ёки  ўз 
вақтида мутасадци таш ки лотларга  еткази лм асли ги  ҳам эъти бор- 
га оли н ади . С о л и қ  паспортида ан а  шу каби м уассасаларни со- 
н и н и  белгиловчи  алоҳида бўлим  кўрсатки члари  м авж уд бўлади. 
Й и ғи лад и ган  д аром адларн и  а н и қ  ва тўлалигича таҳлил қи лиш  
ва ф ао лл аш ти р и ш , сиф атли  ва асослан ган  с о л и қ  туш ум ларин и  
реж алаш ти ри ш  ва б аш оратлаш ти ри ш н и  қай та  иш лаб чи қи ш , 
со л и кд ар  й и ғи м и н и  кен гай ти р и ш , бю дж ет ти зи м и н и н г  д аром ад  
қ и см и н и  тўлди ри ш н и  таъм инлайди .

А.А. Д ам инов — БМ А тингловчиси

ЎЗБЕК И С ТО Н  РЕСПУБЛИКАСИДА У М У М И Й  ВА ЎРТА  
ГАЪЛИМ НИ БЮ ДЖ ЕТДАН М О Л И Я Л А Ш Т И РИ Ш Н И Н Г  

ЎЗИГА ХОС ЖИҲАТЛАРИ

Ў збекистон  Республикаси да м устақ и л л и к н и н г дастлабки  
кун лари дан  бош лаб ж ам и ятн и  ислоҳ қи л и ш  ва ян ги лаш  ж араё- 
н и н и н г  эн г  муҳим бўғини ж ам иятдаги  д ем о к р атах  
ўзгари ш ларн и н г, и қти соди ётн и  б арқарор  р и вож лан ти ри ш н и н г, 
респ уб ли кан и  ж аҳон ҳам ж ам иятига и н тегр аи и ял аш у ви н и и г за- 
рур ва м аж бурий ш арти сиф ати да таълим  соҳаси н и  мслоҳ 
қи л и ш  си ёсати  и зч и л л и к  би лан  амапга ош ирилм оқц а.

Бугунги кунда «К адрлар тай ёрлаш  м и лли й  дастури» ёш  ав- 
лодга узлукси з таълим  бериш  ва уни тарбиялаш  ж араён и ғ1и ях- 
л и т  қам раб  олади. Бунда таъли м  т и зи м и н и н г  қар б и р  бўғини 
алоҳида ўрин ва м асъулиятга эга бўлиб, дастурда қўй илган  ва- 
зи ф 11ларга эр и ш и ш  учун барча бўғи нларни  ҳолати ва ривож ла- 
ниш  дараж аси га , уларнин г ўзаро уйғунлигига боғли қдир. 
«К адрлар  тай ёрлаш  м иллий  дастури»н и м уваф ф ақи ятли  амалга 
о ш и р и ш н и н г  муҳим ш арти си ф ати да ум ум ий ва ўрта таъли м - 
н и н г  орқада қоли ш и га  барҳам  бериш  ҳамда барча м актаблар- 
н и н г  м оддий техн и ка б азаси н и  мустаҳкам лаш  ва узлуксиз 
таъ л и м н и н г  ягон а ти зи м и н и  ш акллан ти ри ш  би лан  б о ғл и қ  
м авж уд ж иддий м уам м оларн и  бартараф  этиш дир.

Ш у мақсадда Ў збекистон Республикаси П резидентининг 2004 
йил 21 майда 3431-сонли «2004-2009 йилларда мактаб таълим ини 
ривож лантириш  Д авлат умуммиллий дастури тўғрисида»ги Ф ар- 
м они нин г қабул қи лини ш и ва бюджетдан таш қари  махсус «М ак­
таб таълими жамғармаси»нинг таш кил этилиш и ислоҳотлар 
йўлидаги муҳим босқичга айланди. Ш у билан бирга бюджет маб-

151



лағлари чекланганлиги, тўғрироғи, бюджетдан ажратилган маб- 
лагларни самаралн иш латилиш и, умумий ва ўрта таълимни мо- 
лиялаш тири ш н инг янги м анбаларни қуллаш  билан биргаликда, 
мавжуд м олиявий ва моддий ресурсларни самарали иш латили- 
ш ини таш килий ва иқтисодий механизмларини ишлаб чиқиш  
ҳамда амалиётга қ.ўллаш керак бўлади.

Кўзда тутил ган м ақсадларга эр и ш и ш  учун қуйидаги масала- 
лар н и  ечи ш  м ақсадга м у во ф и қ  бўлади:

— ум ум ий ўрта таълим  тизим и даги  педагоглар  меҳнатига \а қ  
тў лаш н и н г ян ги  ти зи м и н и  яратиш ;

— бю дж ет м аблағлари н и н г тақсим лаш да иж ти м оий  адолатга 
эътибор б ср и и ш и н г  мақбул йўлларидан  бири — ҳар бир 
ўқувчин и  м еъёрлар асоси да м олиялаш тириш ;

— ум ум ий ўрта таълим  ти зи м и га  бю дж етдан таш қари  м аб- 
лағларн и , шу ж ум ладан , чет эл и н вести ц и ял ар и н и  ж алб қилиш  
м ехан и зм лари н и  иш лаб чиқи ш  ва ам алиётга ки ритиш ;

— давлат  raixfi дм  сектор и билан  бирга  н ода в лат таълим  му- 
ассасалари н и  таш ки л  этиш ;

— ум ум ий ва ўрта таъли м  ти зи м и да  алоқа и м кон и ятлари н и  
кен гай ти ри ш  учун ахборот техн ологи яларн и  ри вож лан ти риб , 
м асоф ави й  ўқи ти ш га ш ароитлар ярати ш  керак.

Ю қори да кўрсатилган м уам м оларн и н г ечи лиш и умумий ва 
ўрта таъли м  м уассасаларин инг м олиявий  таъм и н лаш  ж араёни - 
ни б о ш қ ар и ш , бю дж етдан таш қар и  м аблағларни жалб этиш , 
аж ратилаётган  бю дж ет м аблагларни иш лати ш да эги лувчан ли к­
ни қамда м оли яви й  о қи м л ар и и н г т и н и к д и ги н и  таъм инлаш га 
эр и ш и ш , ва м аблағлардан м ақсадли  ф о й д ал ан и ш  сам арадорли- 
гини  я над  а ош и ри ш  и м к о н и н и  беради.

В. Г. Хашимов — слушатель БФА

П РО ГРА М М Н О Е  О БЕС П ЕЧ ЕН И Е В КАЗНАЧЕЙСКОМ  
О БС Л У Ж И ВА Н И И  ГО СУДАРСТВЕН Н О ГО  БЮ ДЖЕТА  

РЕСП УБЛИ КИ  УЗБЕКИСТАН

В переходной период основными источниками ф инан си рова­
ния ры ночны х преобразований является Государственный бюд­
жет. Н о, эф ф ективное управление этими ресурсами требует обра­
ботки больш ого количества операций целой сети подразделений 
по всей стране за ограниченны й период времени. П роцесс извле­
чения инф орм ации из документов, подготовленных вручную, и ее
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систематизация в соответствии с форматом или схемой класси­
ф икац ии , позволяю щ им использовать ее в процессе принятия 
реш ений, может быть исклю чительно трудоемким и требовать 
значительны х затрат времени.

В таких  условиях при отсутствии определен н ого  уровня 
систем ы  автом ати зац и и  проц есса и сп о лн ен и я  Г осударственн о­
го бю дж ета, просто  н евозм ож н о добиться необходим ой степ е­
ни  точн ости  и оп ерати вн ости  основн ы х д ан н ы х , необходим ы х 
д ля  эк о н о м и ч еско го  уп равлен и я. П одобны е систем ы  в виде к а ­
значейства даю т возм ож н ость апп арату  м ин и стерства  ф и н ан со в  
осущ ествлять оп ер ати вн ы й  сбор и кон соли дац и ю  д ан н ы х , 
поступаю щ и х от сети терри тори альн ы х казн ачей ски х  и 
налоговы х уп равлен и й  по всей стране. В соответствии  с 
тр ебо ван и ям и  руководства ф орм ат п редставлени я и н ф о р м ац и и  
в базах д ан н ы х  систем ы  мож ет бы т сам ы м  разны м .

М ногие из ф у н кц и о н ал ьн ы х  проц ессов  в сф ере управлени я 
государственны м и ф и н ан сам и  им ею т п ери оди чески й  характер 
и регулирую тся устан овлен н ы м  набором  п рави л. М ож н о четко  
сф орм ули ровать  прави ла обработки  дан н ы х  по расходам  или 
ин струкц и и  по расчету налогов и пош ли н . В таких  случаях 
ком п ью терны е систем ы  предоставляю т руководству государст­
вен н ого  сектора у н и кал ьн ы е возм ож н ости  для более э ф ф е к ­
ти вн ой  обработки  о п ер ац и й , и сп ользован и я  надлеж ащ их к о н ­
трольны х м ехан и зм ов с о д н о вр ем ен н о й  подготовкой  и п ред ­
ставлен и ем  своеврем ен н ой  и то ч н о й  и н ф о р м ац и и , н еобходи ­
мой д ля  п р и н яти я  реш ен и й .

П ри этом , п рограм м н ое обесп ечен и е тако й  систем ы  д о л ж ­
н о  им еть возм ож н ость д и н ам и ч н о  разви ваться , легко  и гибко 
адап ти роваться  к новы м  тен ден ц и ям  управлени я и учета, к 
лю бы м  и зм ен ен и ям  в закон одательн ой  базе и д еятельн ости  
К азн ачей ства, к растущ им  п отребн остям  пользователей .

Э ти требован и я  к  п рограм м ном у о б есп ечен и ю  м ож н о о б ес­
печить п остроен и ем  ее в трехуровневой  архитектуре «кли ен т- 
сервер».

Все уровни програм м н ого  об есп ечен и я , п о стр о ен н о й  в 
трехуровневой  архитектуре, долж ны  бы ть реали зован ы  н езав и ­
си м о  друг от друга и  представлены  трем я составляю щ им и : уро­
вень пользователей , уровень обработки  и н ф о р м ац и и  и уровень 
х р ан ен и я  и н ф о р м ац и и .

У ровен ь п ользователей  вклю чает в себя все м ногообразие 
рабочих мест различны х сотрудни ков  и обесп ечивает визуаль-
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ное представлени е и н ф о р м ац и и , хран ящ ей ся  в систем е. О с­
н овн ы м  требовани ем  этого уровня является  создан ие наиболее 
п он ятн ого  и простого в и сп ользован и и  и н терф ей са, а такж е 
п олное отсутствие п ри кладн ой  логики .

У ровень обработки  и н ф о р м ац и и  определяет л оги ку  си сте ­
мы, т.е. позволяет настраивать ту или иную  процедуру и п о ­
следовательность обработки  и н ф о р м ац и и , содерж ащ ейся в с и с ­
тем е, в полном  соответствии  с текущ им  закон одательством  и 
реглам ентом  работы  К азначейства.

У ровень хран ен и я и безопасности  и н ф о р м ац и и  поддерж и­
вает еди нство  и целостность всех дан н ы х  систем ы .

П оскольку  при и сп о лн ен и и  бю дж етов обрабаты вается к о н ­
ф и д ен ц и ал ьн ая  и н ф о р м ац и я , больш ое вн и м ан и е  уделяется за ­
щ ите д ан н ы х  от н есан к ц и о н и р о ван н о го  доступа к ним . В про- 
грам м ном  обесп ечен и и , п остроен н ом  в трехуровневой  архи тек­
туре, пользователь не мож ет получить доступ к д ан н ы м  н еп о ­
средственно , а то лько  через пром еж уточное звено - сервер 
при лож ен и й . Это н адеж н о защ и щ ает  дан н ы е от н е с а н к ц и о н и ­
р ован н ого  доступа или потерь, а такж е делает систем у вы со ко - 
отказоустойчивой  и катастроф оустойчи вой .

К основным угрозам безопасности инф орм ации в ин ф орм а­
ционны х системах казначейских органов относятся: раскрытие 
конф иденциальной инф орм ации; компрометация и н ф о р м ац и и ;, 
несанкционированное использование инф орм ационны х ресурсов; 
ош ибочное использование инф орм ационны х ресурсов; несан к­
ционированны й обмен информ ацией; отказ в обслуж ивании.

П одобное построение програм м ного  об есп ечен и я  всегда 
см ож ет обесп ечить бы струю  и независим ую  о п ти м и зац и ю  каж ­
дого  уровня в соответствии  с текущ и м и  и п ер сп екти вн ы м и  за­
дачам и  К азначейства.

III.Н . М аматов — БМ А тингловчиси 

БЮ ДЖ ЕТ И Ж РО С И Н И  САМАРАЛИ НАЗОРАТ  
Қ И Л И Ш Н И Н Г  А Й Р И М  Ж ИҲАТЛАРИ

Б озор м уносабатлари ш арои ти да амалга ош ирилаётган  
и қти соди й  ўзгариш ларн и  таъм инлаш даги  ж араён лар , ж ум ла­
дан , бю дж ет и ж роси н и  қатъий таъм инлаш  да бю дж етдан би- 
р и и чи  д араж али  устувор иж ти м оий  хараж атларни м оли ял аш ти ­
ри ш  ва улар дан м ақсадли , сам арали  ф о й д ал ан и ш д а бю дж ет ин -
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ти зо м и н и  м устаҳкам лаш  борасида олиб  борилаётган и ш лар  б и ­
лан  би р  қаторда еч и м и н и  кутаётган м уам м олар ҳам мавжуд.

Республика ва м аҳаллий бю дж ет и ж р о си н и н г назорати  ж а- 
раёнида ҳозирги  кунда қуйидаги м уам м олар кўзга таш лан - 
моқда:

— бю дж ет иж роси  ж араёни да м аҳаллий ҳоки м ият ваки лла- 
р и н и н г  асосси з аралаш уви;

— бю дж ет иж роси устидан назорат қилувчи ваколатли  ор- 
ган л ар н и н г б и р -б и р л ар и  би лан  ахборот алм аш м аслиги  ва 
ўтказилаётган  текш и р и ш л ар  кетм а-кет  бўлиб б и р -б и р и н и  так - 
рорлаётганлиги ;

— респ убли ка ва м аҳаллий бю дж етлар иж росида бю джет 
« ти н и қл и к » н и н г йўк/ш ги;

— бю дж ет м уассасалари том он и дан  харид қи ли н аётган  т о ­
вар м оддий б о й л и клар  ва о зи қ -о в қ ат  м аҳсулотларин инг ж ори й  
вақтдаги бозор  н архлари дан  бир неча баравар  қи м м ат нархлар- 
да харид қи ли н аётган ли ги  ва бош қалар .

У ш бу м уам м оларн и  ечи ш  ва м оли яви й  н азо р атн и н г сам ара- 
д о р ли ги н и  янада ош и ри ш  учун қуйидаги иш ларн и  ам алга о ш и ­
риш  м ақсадга м у во ф и қ  бўлади:

— бю дж етлар иж роси устидан назорат қилувчи ваколатли  
орган лар  таш аббуси  билан  бю дж ет м уассасаларида 
ўтказиладиган  таф ти ш  ва текш и р и ш л ар  Ў збекистон  Р есп убли ­
каси  М оли я  вази рли ги н и н г махсус рухсати билан ўтказмш  
ҳам да назорат қилувчи  ваколатли  орган лар  ўртасида ўзаро 
ҳ ам корли к , таж риба ва ахборот алм аш ув ти зи м и н и  йўлгд 
қўй иш  лози м . Бунда объектларн и  кетм а-кет  текш и р и ш га  ва 
текш и р и ш л ар  б и р -б и р и н и  такрорлам асли ги га  эътибор қаратиш  
кер ак  бўлади;

— республика ва м аҳаллий бю дж етлар иж роси  бўйича тў ли қ  
«ти н и қл и к» н и , яъни  о ш ко р ал и к н и  таъм инлаш  лози м . Бю дж ет- 
га с о л и қ  ва б о ш қа тўловларни ам алга ош ирувчи ҳар бир ю ри- 
д и к  ва ж и см о н и й  ш ахслар бю дж етга тўлаган м аблағлари 
қан дай  м ақсадларга сарф ланган ли ги  ҳақида тў ли қ  ахборот 
олиш  и м к о н и яти га  эга  бўлиш и керак.

М ам лакати м и зд а  ривож лан ган  м ам лакатлар таж рибасидан  
келиб  чи ққан  ҳолда, газн ачи ли к  тизим и га ўтилм оқда. 
Ғ азн ач и л и к  ти зи м и  бю дж ет м аблағларини м ақсадли сарф ла- 
н и ш и  устидан ку н л и к  назоратни  ам алга ош и ради , б ун и н г на- 
тиж асида таш к и лотлар  ўртасида ҳи соб -ки тоб  ж араёни  тезлаш а- 
ди , д еб и то р л и к  ва креди торли к  қарзлари  кам аяди.
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Ш ун и н гдек , бю дж ет муассасалари том он и д ан  харид 
қи ли н аётган  товар-м одци й  бойликлар  ва о зи қ -о вқат  
м аҳсулотларин инг ж ори й  вақтдаги бозор нархларидан  б и р  неча 
баравар  қи м м ат нархларда харид қи лган ли клари  учун бюджет 
м уассасалари раҳбар ходим ларига нисбатан  крн унчиликда 
қ атти қ  ч ора-тадби рлар  белгилаш , яъни  ж ори й  бозор 
баҳолардан қи м м ат нархларда харид қи ли н ган  товар-м оддий  
қи м м атли клар  нархлари ўртасидаги салбий ф а р қ н и  бю дж ет му- 
ассасаси  раҳбарларидан  ундириб олиш ни белгилаб қўйиш  ке­
рак  бўлади.

А.А. Каримов — слушатель БФА

ВО П РО СЫ  РАЗВИТИЯ САМ О Ф И Н АН СИ РО ВАН И Я  
БЮ ДЖ ЕТНЫ Х О РГАН И ЗАЦ И Й

П ерем ены  в эк о н о м и к е  У збеки стан а, п рои зош едш и е после 
обретен и я  н езави си м ости , вы званны е п оявлением  новы х форм 
собственн ости , новы х субъектов хозяйствования повлекли  и з ­
м ен ен и я  в систем е ден еж ны х и ф инан совы х потоков. О сн о в­
ны м и регуляторам и экон ом и ческого  уп равлен и я выступает 
эк о н о м и ч ески е  методы. С ущ ественны е перем ены  п рои зош ли  в 
м еханизм е ф и н ан си р о ван и я  бю дж етны х о р ган и зац и й , о со бен ­
н а  в сф ере образован и я . Национальная программа по подготовке 
кадров предусматривает введение многовариантной (бюджетного и 
внебюджетного источников) системы финансирования образования, 
развитие самофинансирования образовательных учреждений, стиму- 
лирование привлечения частных, а также иностранных инвестиций.

«С ам оф и нанси рован ие»  означает ф и н ан си р о ван и е  за счет 
собственн ы х и сточн иков . О днако бю дж етная орган и зац и я  не 
мож ет полностью  обесп ечить себя собствен н ы м и  ф и н ан со в ы ­
м и ресурсам и , поэтом у ш и роко  использует бю дж етны е средст­
ва как элем ен т повы ш ен и я эф ф екти вн ости  о сн овн ого  и сточ ­
н и ка ф и н ан си р о ван и я . Т ерм ин  «сам оф и нансирован ие»  для 
бю дж етны х о р ган и зац и й  означает преж де всего п овы ш ен и е ро ­
ли  собствен н о  бю дж етны х средств в расш и рен и и  их ф и н а н со ­
вых возм ож н остей  за счет внутренних источников. П р и н ц и п  
сам о ф и н ан си р о ван и я  реализуется не только  на стрем лен и и  н а­
коп лен ия собственн ы х ден еж ны х и сточн иков , но и на р ац и о ­
нальной о р ган и зац и и , нап рим ер , учебно-п роизводственн ого  
процесса, п остоян н ом  обновлении  основн ы х ф ондов, на гиб­
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ком  реаги р о ван и и  на потребности  ры нка. И м ен н о  сочетание 
этих м етодов в хозяй ствен н ом  м еханизм е бю дж етны х о р ган и ­
заци й  п озволи т создать благопри ятн ы е условия д ля  сам о ф и ­
н ан си р о ван и я , т.е. р асш и р ен и и  возм ож н остей  собственн ы х д е ­
неж ны х средств на ф и н ан си р о ван и е  своих текущ их и кап и ­
тальны х потребн остей .

П ои ск  и расш и р ен и е  таких  путей необходим ы  ввиду как 
огран и ч ен н ости  и м ею щ и хся государственны х ресурсов, так  и 
возм ож н ости  более  гибкого п ри влечен и я  внебю дж етны х 
средств. Н есм отря  на закон одательно  разработан н ы й  м еханизм  
ф о р м и р о ван и я  и и сп ользован и я  внебю дж етны х средств, на 
п ракти ке возн и каю т проблем ы , м еш аю щ ие учреж ден иям  об ра­
зовани я р асш и р ять  эти и сточн и ки . Т ак , сущ ествую щ ая систем а 
учета и ф и н ан со в о й  отчетности  весьм а ослож н яет  деятельность 
как  кон троли рую щ и х  органов , так  и учреж ден ий  о б разован и я  в 
связи  с н ео п р авд ан н о й  гром оздкостью  отчетны х ф орм . Кроме 
того , не им ея статуса ю ри ди ческого  ли ц а , учреж ден ия н арод­
ного о б р азо ван и я  не могут сам остоятельно  и сп ользовать  свои 
внебю дж етны е средства: п оступлени е и расходован ие п ослед ­
них осущ ествляется  через ц ен трали зован н ы е бухгалтерии вы ­
ш естоящ ей  о р ган и зац и и . В этих условиях для уси лен и я заи н ­
тересован н ости  учреж ден ий образован ия в р асш и р ен и и  в н е ­
бю дж етного  ф и н ан си р о в ан и я  необходим о разработать м еха­
низм ы  получения статуса ю ри ди ческого  л и ц а  учреж ден иям и  
о б разован и я  и сам остоятельн ого  р асп оряж ен и я  таки м и  ресур­
сам и. Н ап р и м ер , в ц ен трали зован н ой  бухгалтерии необходим о 
ввести систем у раздельн ого  бухучёта по каж дом у учреж дению  
об разован и я , которая  п озволи т им сам остоятельн о  расп реде­
лять  свои внебю дж етны е средства, усилить их м атериальную  
заи н тер есо ван н о сть  и благодаря этом у акти ви зи рует  п ри влече­
ние таки х  средств.

Э то п озволи т улучш ить систем у образован и я  за счёт п о в ы ­
ш ен ия к о н ку р ен ц и и  и частично  сн ять нагрузку с государст­
вен н ого  бю дж ета.
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Б. Эргашев — слушатель БФА

П О В Ы Ш Е Н И Е  Э Ф Ф Е К Т И В Н О С Т И  РАСХОДОВ  
М ЕСТН О ГО  БЮ ДЖ ЕТА

В условиях либерализации эконом ики повыш ение эф ф екти в­
ности расходов местного бюджета является определяю щ ей в 
обеспечении социально-эконом ического развития региона. О дна­
ко при изучении вопросов по обеспечению  эфф ективности рас­
ходов местного бюджета, не полноценно учитываются социально 
эконом ические показатели регионов. Такое полож ение дел требу­
ет глубокого изучения и анализа практического состояния расхо­
дов в исполнении местного бюджета.

А нализ текущ его состоян и е  расходов осущ ествляем ы е м е­
стн ы м  бю дж етом  показал, что слож и вш аяся  за м ногие д еся ти ­
лети я си стем а бю дж етн о-см етн ого  ф и н ан си р о ван и я  им еет су­
щ ественн ы е недостатки . Главны й из них заклю чается в том, 
что ф и н ан си р о ван и е  бю дж етны х учреж ден ий  слабо увязана с 
кон ечн ы м и  результатам и их деятельн ости . Это при води т к 
н и зко й  эк о н о м и ч еско й  ответственности  работн и ков  за ко л и че­
ствен ны е и качествен ны е п оказатели  работы , к н е эф ф ек ти в ­
ном у исп ользован и ю  средств, сн и ж ен и ю  соц и альн ого  эф ф екта  
о" осущ ествляем ы х м ероприятий . Э то усугубляется ещ ё с о гра­
н и чен н остью  цен трализован ны х ресурсов в переходном  п е р и о ­
де в целом.

В этой  связи  всё более актуальной  стан овится проблем а 
вн едрен и я  элем ентов хозрасчётны х о тн о ш ен и й  в деятельность 
соц и альн о-культурн ы х  учреж дений. Больш ие возм ож ности для 
разви ти я  хозрасчётны х о тн о ш ен и й  открою тся с внедрением  в 
практи ку  порядка ф и н ан си р о ван и я  соц и альн о-культурн ы х уч­
р еж д ен и й  на основе государственны х заказов  на их услуги и 
расп ределен и е средств из бю дж ета под таки е  заказы  средств с 
учётом  квали ф и кац и и  работн и ков  и п роделан н ой  им и работы. 
Н ап р и м ер , вы пуска учен иков , студентов, числа вы леченны х 
больн ы х и т.д.

О бследования учреж дений и о р ган и зац и й  м естны х бю дж е­
тов показы вает , что зн ачи тельн о  возросли  хозяйственны е рас­
ходы. Э тот рост связан  с услож н ен и ем  и расш и рением  п р о и з­
водственн ого  и соц и альн ой  ин ф раструктур соответственно (те­
л еф о н и зац и я , дороги , соц. культ объекты ).



Следую щ им направлением  повы ш ения эф ф ективности расхо­
дов бюджета, может быть расш ирение полном очий местных 
бюджетов в расходной политике. О собого вним ания требует рас­
ш ирение инвестиционной деятельности, которая даст с одной 
стороны , толчок для развития своих регионов, а с другой сторо­
ны, обеспечит эффект ивность производимых расходов.

В целях усилени я ко н троля  над расходам и бю дж етны х 
средств предлагается ввести порядок регистрац ии  через м ест ­
ны е ф и н ан со вы е органы  расходов прои зводи м ы х через ком м у­
нальны е служ бы , таки х  как кап и тальн ы й  рем он т, п р и о бр ете­
ние м атериалов, свы ш е оп р ед ел ён н о й  суммы п о  договору. П о ­
вы ш ен и е эф ф ек ти вн о сти  расходов м естны х бю дж етов п редла­
гается дости чь  через:

— р асш и р ен и я  хозрасчётны х о тн о ш ен и й  для учреж ден ий  
с о ц и ал ьн о  культурной сф еры ;

— расш и рен и я  расходны х бю дж етны х п о лн ом очи й  м естны х 
орган ов  власти;

— уж есточен ия кон троля  и сп о лн ен и я  бюджета.

М .Б . Ю супов — слуш атель Б Ф А

П О В Ы Ш Е Н И Е  Э Ф Ф Е К Т И В Н О С Т И  БЮ ДЖ ЕТН Ы Х  
РАСХОДОВ КАК И С ТО Ч Н И К  Э К О Н О М И Ч Е С К О ГО  РОСТА

Э ко н о м и ческ и й  рост является клю чевой эк о н о м и ч еско й  
целью  У збеки стан а и важ н ей ш и м  ф актором  успеха стр ан ы ^в  
средн есрочн ом  и долгосрочном  периодах. У збеки стан , я в л я ю ­
щ и й ся  н езави си м о й  стран ой  ж елает ин тегрироваться  в м ировое 
эк о н о м и ч еско е  сообщ ество  — это  одна из сам ы х актуальны х 
проблем .

В соврем ен н ом  м ире задача роста эк о н о м и к и  и б лагосос­
то ян и я  общ ества в У збекистане м ож н о реш и ть за счет п о в ы ­
ш ен и я  эф ф ек ти вн о сти  и сп ользован и я  ресурсов. Э тот путь п р о ­
делали  все эк о н о м и ч ески  развиты е страны , сделавш ие ставку 
не на ресурсы  экстен си вн о го  роста, а на и н тен си ф и кац и ю  
эк о н о м и к и , что позволяет  им поддерж ивать необходим ы е т е м ­
пы эк о н о м и ч еско го  роста.

В то ж е врем я оп ора на п ри родн ы е ресурсы , характерн ая  
для  развиваю щ и хся стран , мож ет создать б лагоп ри ятн ы й  ф он  
для эк о н о м и ч еско го  роста в отдельны е периоды  (в к р а т к о ­
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срочн ом  пери оде), н о  в долгосрочной  персп екти ве не п редо­
п ределяет успеха развития страны.

Бю дж етная п оли ти ка играет значительную  роль в д о сти ж е­
нии эк о н о м и ч еско го  роста и благосостоян ия общ ества в У збе­
ки стан е. Р оль бю дж етной политики  в вы ш еп еречисленн ы х 
процессах определяется  зависим остью  тем п ов  экон ом и ческого  
роста от эф ф ек ти вн о сти  государственны х расходов и от н ал о ­
говой нагрузки .

В н астоящ ее время для эф ф екти вн ого  и сп ользован и я  бю д ­
ж етны х расходов на развитие со ц и ал ьн о -эк о н о м и ческ о й  си с­
темы  в У збеки стан е возн и кает  ряд ограничений :

-- К ак о ц ен и ть  п ри ори тетн ость  и эф ф ек ти вн о сть  расходов?
— К акие и м ен н о  заявки  считать более п ри оритетн ы м и ?
-- К ак  добиться м аксим альн ого  эф ф екта  от зап л ан и р о ван ­

ных расходов?
-  К ак учесть средн есрочны й и долгосрочны й характер м н о ­

гих проектов?
-- К акая есть систем а оц ен ки  эф ф екти вн ости  и результа­

тивности  со ц и ал ьн о -эко н о м и ч еск и х  программ?
Д оля  бю дж етны х расходов и налоговая нагрузка в э к о н о ­

м ике характеризует бю джетную  политику, п ри чем  налоговая 
нагрузка характеризует п олитику  доходов, а доля  государствен­
ных расходов на эк о н о м и к у  характеризую т п оли ти ку  расходов. 
П ерви ч н ой  в бю дж етной политике является п оли ти ка  расхо­
дов, а налоговая поли ти ка определяется в зави си м ости  от п о­
л и ти ки  расходов, при этом  бю дж етная п оли ти ка  зависи т от 
кон кретн ы х  условий в эк о н о м и к е  в целом  по стране.

С редством  п овы ш ен и я  эф ф екти вн ости  бю дж етной  п о л и ти ­
ки как и сточн и к а  экон ом и ческого  роста являю тся целевые 
програм м ы  и средн есрочн ое п лани рование расходов бю джета. 
В отли чи е от расходов, планируем ы х на основе затратны х м о­
делей , целевы е расходы  планирую тся на основе результати вн о­
сти бю дж етны х расходов и долж ны  бы ть п ри вязан ы  к к о н ­
кретны м  результатам  и сп о лн ен и я  целевы х програм м . П оэтом у 
эф ф ек ти в н о сть  вли ян и я бю дж етной политики  на эк о н о м и ч е ­
ски й  рост зави си т  от того , на что направлены  целевы е п р о ­
грам м ы  и н аско лько  тщ ательно  осущ ествляется их п л ан и р о ва­
ние и м он и тори н г. Ц елевы е програм м ы  являю тся эф ф ек ти в ­
ным средством  реал и зац и и  государством поставлен ны х целей  и 
ш и роко  исп ользуется  в бю дж етной п оли ти ке разны х стран . Их 
разработка долж н а прои зводи ться  в соответствии с ко н к р ет ­
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ны м и п отребн остям и  общ ества в тот или ин ой  пери од  его р а з­
вития.

П ри разработке средн есрочн ого  п лан и рован и я  расходов 
государственного  бю дж ета необходим о определить, преж де 
всего, цели и при оритеты  государства и обосн овать их в 
кон кретн ы х  показателях  результативн ости  бю дж етны х 
расходов, затем  отобрать н аи более п ри ори тетн ы е програм м ы , 
ф и н ан си руем ы х  из государственного бю дж ета и только  после 
этого  п р и н ять  реш ен ие о сн и ж ен и и  или  увеличен ии налоговой  
нагрузки  в зависи м ости  от того , в каком  случае эко н о м и ч ески й  
рост будет больш е. Е сли доля  ф и н ан си руем ы х государством  
эк о н о м и ч ески х  и соци альн ы х програм м  м еньш е, чем  частны е 
и н вести ц и и , то  эк о н о м и ч ески й  рост будет тем  больш е, чем 
м еньш е налоговая нагрузка. С  другой сторон ы , если 
государственны е расходы  составляю т долю  больш ую , чем 
ч астны е расходы , то  эк о н о м и ч ески й  рост будет тем  больш е, 
чем  больш е налоговая нагрузка.

Т аки м  образом , бю дж етная поли ти ка играет значительную  
роль в обесп ечен и и  условий экон ом и ческого  роста, при  этом  
п ерви чн ой  является  п оли ти ка  расходов, а поли ти ка доходов 
д о лж н а  определяться  исходя из кон кретн ы х  эк о н о м и ч ески х  ус­
л о ви й  в стран е и при оритетов  государства в поли ти ке расхо­
дов. О дн ако  сегодн я налоги образую т сам остоятельную  си сте­
му, п ри чем  бю дж етны е расходы  план и рую тся в зави си м ости  от 
прогн озов  налоговы х п оступ лен и й . К ром е того, налоговая  с и с ­
тем а вы п олн яет  п ом и м о ф и скальны х ф у н кц и й , необходим ы х 
для об есп ечен и я  бю дж ета д ен еж н ы м и  средствам и, такж е д р у ­
гие ф у н к ц и и , н ец елевы е с ф и скал ьн о й  точки  зр ен и я , создаю т 
н егати вн ы й  и н вести ц и о н н ы й  клим ат, не способствую щ ий э к о ­
н ом и ческом у  росту.

Г осударственны е при оритеты  такж е долж ны  вклю чать уве­
л и ч ен и е  занятости  в частном  секторе. От того, н аско лько  э ф ­
ф ек ти в н о  поддерж иваю тся м алы й и средн ий  бизнес, создается 
б лаго п р и ятн ы й  п р едп ри н и м ательски й  и ин вести ц и он н ы й  к л и ­
м ат, сокращ ается  адм и н и стри рован и е и н еэф ф екти вн о е  вм е­
ш ательство  государства в экон ом и ку , развивается сам оуправ­
л ен и е  на основе граж данско-п равовы х о тн о ш ен и й , им еется н е ­
зави си м ая  квал и ф и ц и р о ван н ая  судебная систем а, зависит ус­
пех в д о сти ж ен и и  эк он ом и ческого  роста и благосостоян и я о б ­
щ ества. . ;
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У. Қувақов — БМ А  тингловчиси

О Л И Й  ТАЪЛИМ ГА АЖ РАТИЛГАН МАБЛАГЛАРНИ  
САМАРАЛИ Б О Ш Қ А РИ Ш

Республикам и зда бю дж ет м аблағлари чеклан ган  б и р  ш аро- 
итда оли й  таълим  соҳаси эҳти ёж лари н и  м оли ялаш ти ри ш  учун 
ян ги  м анбалар  излаб то п и ш , м авж уд м анбалар  кўлам ин и  о ш и ­
риш  ва кен гай ти ри ш , ян ги  сам арали м оли ялаш ти ри ш  меха- 
н и зм и н и  ярати ш , м авж уд м оли яви й  ва м оддий ресурслардан 
сам арали  ф ой д алан и ш  о р қал и , ш у ресурсларн и  б о ш қ ар и ш  учун 
берилган  ваколатларн и  тақ си м л ан и ш и н и н г  ян ги  ти зи м и н и  
яратиш  зарур. Худди шу ж араёнда олий таълим  хараж атларига 
й ўн алти ри лган  м аблағлардан  ф ой д алан и ш  сам арадорли ги н и  
о ш и р и ш  лозим .

Ж аҳон  таж ри балари  ш уии кўрсатадики , оли й  таъли м  муас- 
сасалари н и  м оли ялаш ти ри ш  м ехан и зм и н и  ри вож лан ти ри ш  ж а­
раёнида и кки  хил ён даш увлар  шак-тланди.

Б и р и н ч и  ёндаш увда о л и й  таълим  м уассасалари давлат м ан- 
ф аатларига хизм ат қи лувчи  таш ки л о т  си ф ати да , и к к и н ч и  ё н ­
даш увда эса талаб ал ар н и н г олган  м аълум отидан  келажаюта 
қўш им ча даром ад олиш  м ақсадида ф ой далан увчи  алоҳида 
ш ахсларга (талабларга) хизм ат кўрсатувчи ти ж орат  корхон аси  
сиф ати да кўриб чи қи лад и . Б и ри н ч и  ёндаш увда хараж атл арн  и нг 
барчаси  ёки  катта қи см и  давлат зим м асида бўлса, и к ки н ч и  
ёндаизувда тапабалар зи м м аси да бўлади.

Б и зн и н г  ф и к р и м и зч а , бозор  и қти соди ёти  ш арои ти да и к ­
ки н ч и  вари ан тдан  кен г  ф ой далан и ш  м ум ки н , чунки  бу ёнда- 
ш увнин г бир нечта аф залли ги  мавжуд. О ли й  таъли м  м уассаса­
лари  ўқув ж араён и да  талаб ал ар н и н г эҳтиёж ларига ях ш и р о қ  
эъти бор  қаратади , оли й  таълим  м уассасалари ривож лан ади  ва 
талабалар  учун рақобат  кучаяди ҳамда оли й  таъли м  си ф ати  
ош ади.

Ю қори дагилардан  келиб чи ққ ан  ҳолда, олий  таълим га аж ­
ратилган  давлат м аблағлари н и  сам арали  б ош қари ш  ва улардан 
тўғри ф о й д ал ан и ш , қўш и м ча м аблағлар ж алб  қи л и ш  м ақсадида 
қуйидаги  т а в с и ш т р н и  бериизим из мумкин:

— оли й  таълим  муассасш зарида тендер  ж араён лари дан  ф о й ­
д ал ан и ш , сув ва и сси қ л и кн и  ўлчаш  асбоблари н и  ўрнатиш , би- 
н о  ва асосий  воситалардан  унум ли ф ой д алан и ш , талабаларн и
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ўқи ти ш  тех н о л о ги ялар и н и  таком и ллаш ти ри ш  асосида таълим  
ти зи м и н и  бош қари ш  сам арадорли ги н и  ош ириш ;

— оли й  таълим  ти зи м и н и  бош қари ш  унум дорлигини  о ш и ­
риш  ва д аром ад  м ан б аи н и  кен гай ти р и ш  м ақсадида ер  м ай дон - 
л ар и н и  аж рати ш н и  кен г йўлга қўйиш ;

— оли й  таълим  м уассасалари хараж атлари ни бю дж етдан 
таш қ ар и  м анбалардан  м о л и ял аш ти р и ш н и  янада тако м и л л аш - 
ти ри и ц

— Ў збекистон  Р есп убли каси  О лий таълим; ва ўрта махсус 
таъли м  вазирлиги  ва Ў збеки стон  Р еспубликаси  М еҳнат вазир- 
л и ги  би лан  биргали кда ам алиёт ўтаётган талабаларн и  ш ар тп о - 
м а асосида иш би лан  таъм инлаш  ва ам алиётда ол и н ган  даро- 
м адни м аълум  қи см и н и  «бю джет таш ки л о ти н и  ри во ж л ан ти р и ш  
ж ам ғарм аси»га ўтказиш ;

— б и ри н чи  босқичда Ў збекистон Р еспубликаси  О лий 
таъли м  вази рли ги га  қараш ли  и кки та  оли й гоқн и  давлат дастури 
асо си д а  хусуси й лаш ти ри ш н и  йўлга қўйиш ;

— корхон а ва таш к и л о тл ар н и н г  оли й  таълим  м уассасаларига 
талаб ал ар н и н г таъли м  о л и ш и  учун ш артном а асосида 
тўланувчи  м аблаглар м и қ д о р и н и  солиқц ан  озод  қи ли ш . Ч унки  
бу м аблаглар м ам лакат и қти соди ёти га  йўнагггирилган и н в ести ­
ц и я ҳисобланади , бу ко р х о н алар н и н г ўзларига теги ш ли  бўлган 
м утахассисларин и  м ам лакати м издаги  оли й  таъли м  м уассасала­
рида ў қи ти ш н и  рагбатлантиради .

Э .Э . Саримсоқов — БМ А тингловчиси

ҒАЗН АЧИ Л И КН И  Ж О Р И Й  ЭТИ Ш  БИ.ИАН БЮ ДЖ ЕТ  
И Ж Р О С И Н И Н Г  С АМ АРАДО РЛИ ГИ Н И  О Ш И Р И Ш

Р еспубликам и з П резиденти  И.А. К ари м ов гаъки длаганидек, 
«И қти сод и ётн и  барқарорлаилтириш  — бозорни  ш акллан ти ри ш  
йўлидаги қ о н у н и й  ва м уқаррар  босқичди р . М ана ш у босқичда 
қуй идаги лар  эн г  муҳим ва б и р и н чи  навбатдаги чора-тадбирлар  
си ф ати да  эътиборга олинади : Республика бю дж етидаги
т а қ ч и л л и к н и  чеклаш га ва уни  и зчиллик билан  кам айтириш га- 
қаратилган  қатти қ  м оли яви й  си ёсатн и  ўтказиш , бош қарув a n - 
п аратини  сақлаш  учун давлат м аблаглари сарф лаш н и , зарар 
кўрувчи корхон аларга до тац и я  аж рати ш н и  кам айтири ш га 
қарати лган  йўл и зчи лли к  билан  ўтказилади , бю дж ет маб-
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лағлари  сира кечи кти ри б  бўлм айдиган давлат эҳтиёж лари  ва 
иж ти м ои й  эҳтиёж ларга аж рати лади »1.

Бугунги кунда Д авлат бю джет и иж роси м ехан и зм и н и  тўли қ 
ўрган и б  ч и қи лган да  қуйидаги  ҳолатлар мавж удлиги маълум 
бўлди:

— бю дж етдан маблағ олувчи лар  то м о н и д ан  бю дж ет пара- 
м етрлари да кўзда тутилм аган  хараж атлар бўйича м аж буриятлар 
олиш  ва тўлови ни  ам алга ош ириш ;

— б елги лан ган  ли м и тлардан  о рти қча  хараж атларга йўл 
қўйиш ;

— бю дж ет м аблағларини бан к  ти зи м и да  у зо қ  ҳаракатланиш и 
нати ж аси да, иш >ақи ва иж ти м оий  тўловларн и  тўлаш  муддат- 
л ар и н и  кеч и кти ри ш ;

— м оли яви й  рссурслар  бю дж етдан м аблағ олувчилар ҳисоб 
р ақам и га  кели б  туш и ш и би лан , уларн и н г кей инги  ҳаракатини 
тў л и қ  н азорат  қи л и ш н и  кучайтири ш ;

— бю дж етдан маблағ олувчилар то м о н и д ан  иш  хақи ва унга 
тен глаш ти ри лган  хараж атлар учун бан к  м уассасалардан б ер и л ­
ган нақд  п улларн и  турли  йўллар би лан  ўзлаш тири ш ;

— даром адлар  туш ум и ва ам алга о ш и р и л ган  хараж атлар 
бўй и ча тез кор ва и ш он чли  м аълум отларни тақди м  қи лиш ;

— бю дж етдан м аблағ олувчилар ҳисоб рақам ларидаги  
қолди қлардан  сам ар аси з ф о й д атан и ш  натиж асида тиж орат 
бан клари даги  бю дж ет м аблағларини  қолди ғи н и  м еъёри ортиб 
кети ш и д ан  и б о р ат .

Б из ю қори да зи к р  этилган  м уам м олар бьэджет и ж роси н и н г 
газн ач и л и к  ти зи м и д а  ўз ечи м и н и  то п и ш и  мумкин деб 
ҳи соблай м и з. Ғ азнач ил и к-бю дж ет ж араён и да  и ш ти рок  этувчи 
барча м ехан и зм ларн и  (бю джет сўрови н и  тай ёрлаш , хараж ат­
л ар н и  ам алга о ш и р и ш , бю дж етлараро м уносабатлар, назорат) 
я го н а  газн ач и л и к  ҳисоб рақам и  ҳамда ягон а ахборот ти зи м и  
о р қал и  б и р л аш ти р и б , м азкур  ж араён н и  тезли ги н и , си ф ати н и  
ва м авж уд ресурст;ардан ф ой д алан и ш  сам арадорли ги н и  о ш и р а­
ди.

Б и зн и н г  ф и к р и м и зч а , газн ачи ли к  ти зи м и  орқали  бюджет 
иж роси  қ у й и д а ги л ар н и -амалга о ш и р и ш га  и м к о н  беради:

— бю дж ет м аблагларидан  ф о й д ал ан и ш  сам арадорлигин и  
ош и р и ш  ҳам да бю дж ет м аблаглари ни тўғри йўналтириш ;

1 И .А .К аримов Ў збекистон кслажаги букж  давлат. Т.: Ў збекистон 1998. -] 126. 
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— тезкор  ҳ и со б -ки то б  ва назорат асосида даром ад  ва хара- 
ж атлар  п р о гн о зи н и  ан и кд и ги н и  о ш и р и ш  йўли билан  давлат 
ички қарзи га хизм ат кўрсатиш  н ар х и н и  пасайтири ш ;

— бю дж ет м аблағи н и н г яку н и й  м ан зи ли гача бўлган м асо- 
ф ан и  қ и сқар и ш и  ҳисобига бю дж ет м аблағларй н и  ай л ан и ш  т е з ­
л и ги н и  ош и р и ш  ва бю дж ет т и н и к д и ги н и  таъм инлаш дан  и б о­
рат.

Б.Т. Т оғаев — JSMA тингловчиси

Б О ЗО Р И Қ ТИ С О ДИ Ё ТИ  Ш А РО И Т И Д / i  ПЕН СИ Я  
Т И ЗИ М И Н И  И СЛО Ҳ Қ И Л И Ш  ЗАРУРАТИ

П ен си я  ти зи м и н и  и слоҳ қи ли ш  X X I-acp бўсағасида 
д у н ён и н г  кўплаб м ам лакатлари  олдида турган  д олзарб  ва 
муҳим вазифа^зардан бирига ай ланган . П ен си я  таъм иноти  т и ­
зи м и н и  исло.х қ и л и ш н и н г  асоси й  сабаби д авлатн и н г п ен си яга  
оид  м аж бури ятлари н и  бажариш: учун м олиявий  ресурсларн и н г 
ети ш м асли ги ди р . Бу муаммо аҳ о л и н и н г кексай и б  бори ш и га  
м у во ф и қ  кучайи б, м ураккаблаш и б  боради.

П ен си я  таъм и н оти  ти зи м и н и  ислоҳ  қи л и ш  соҳасидаги а с о ­
си й  вази ф а п ен си я  ж ам ғарм асига  тўлан ади ган  бадаллар ва п е н ­
сия тўловлари м и қдори  ўртасидаги узвий  б оғли кд и кн и  
ўрнатиш ди р. Бу и щ л о в ч и л ар н и н г  бадаллар  тўлаш дан м ан ф аат- 
дор ли ги н и  о ш и р и ш , бю дж етга о ғи р л и к ғи  кам ай ти ри ш  
м ақсадида давлат ти зи м и  м и қдо р и н и  қи сқар ти р и ш , иш ловчи - 
лар  ва иш  берувчилар  тўлай ди ган  бадал ставк аси н и  п асай ти ­
ри ш  орқали  ж ам ғариш  ти зи м и га  ўтиб борилади .

Э р ки н  бозор  иқти соди ёти га  ўтиш  реж али и қти соди ёт  
даври да ки ш и л ар д а  ш акллан ган  эски ча б о қи м ан д ал и к  
ф и кр л аш дан  воз кечи ш н и  тадаб  қилади . Ёш  авлод 
кек сали кд аги  таъм и н от бозор  иқти соди ёти  изароитида ф ақат  
и н со н н и н г  ўзига боғли кд и ги н и  туш ун а бош лади

П ен си я  ёш и даги  ш ахсларни м оли яви й  таъ м и н оти н и  яхш и - 
лаш  учун республикам изда уч п ен си я  ти зи м и  ри вож лан ти ри лса 
ислоҳотлар  ўз сам араси н и  бери ш и  м ум ки н  деган  хулоса 
чи қари лади .

1. К ексалар  ўртасида кам бағалли кн и  қи сқар ти р и ш н и  
м ақсад  қи ли б  қўю вчи ва маж бурий и ш ти рокн и  талаб этувчи , 
давлат то м о н и д ан  б о ш қари лади ган  тақси м лаш  тизим и.
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2. Хусусий бош қарувда ту ради гаи мажбурий ж ам гариш  т и ­
зим и.

3. И хтиёрий  ж ам гари ш  тизим и .
П ен си я  ти зи м и н и  ислоҳ қи лиш  бўйича ам алга ош и ри лади - 

ган чора-тадбирлар  қатори га  қуй идаги ларн и  ки ри ти ш  м ум кин:
-  Ў збеки стон да п ен си я  ти зи м и н и  и слоҳ қи лиш  борасида 

би ри н чи  вази ф а ин ди видуал  ҳисоб рақам ларда ж ам ғариб  бори- 
лади ган  п ен си я  т и зи м и н и  ш акллан ти ри ш га аҳ о л и н и н г меҳнат 
қи лиш  қоб и ли яти га  эга бўлган қ и см и н и  жалб қи ли ш . Ьу янги  
усул орқали  и ш л о вчи лар н и н г ўзлари  м аблағларини 
кўп ай ти ри ш дан  м ан ф аатд орли гн и  ош ириш ;

-- п ен си я  ж ам ғарм алари  м олиявий  аҳволини 
б ар қ ар о р л аш ти р и ш н и н г қўш им ча м оли ялаш ти ри ш  м анбалари - 
ни излаб  то п и ш  амал қи лаётгаи  пенсия таъ м и н оти н и  м о л и я­
лаш ти ри ш  т и зи м и н и  ислоҳ этиш  йўли билан  ам алга ош ириш  
керак;

-  п ен си я  таъ м и н о ти д а  қ о н у н ч и л и к ка  қатъий ам ал қи ли ш н и  
таъ м и н лаш  лозим ;

-  ж ам гарм а м аблагларидан  м ақсадли йўн али ш ларда ф ойда- 
л ан и ш н и  йўлга қўйиш  тақо зо  этилади;

-■ м ам лакати м и зда  таш ки л  этилган  ж ам гариб борилади ган  
п ен си я  ти зи м и  ге н с и о н ер л а р н и н г  етарли  турмуш  ш арои ти н и  
таъм и н лаш да срдам лаш увчи ва м ам лакат и қ ти соди ёти га  катта 
и н вести ц и я  м анбаи бўлиб хизм ат қи ли ш и  лозим .

М ам л акати м и зн и н г  иж ти м оий  и қти соди й  ри вож лан и ш и да 
м и лли й  тарихий ан ъ ан ал ар и м и зн и  ҳисобга олиб , ж аҳон  таж ри - 
баси ни  иж одий кўллаган ҳолда п ен си я т и зи м и н и н г  ян ги  бозор 
м ехан и зм и н и  ш акллан ти ри ш  и қти соди ётн и н г ри вож лаи иш ига 
ўз ҳи ссаси н и  қутиади.

С .М . Тахиров — слушатель БФА

ЗН А Ч И М О С ТЬ ЕД И Н О ГО  КАЗНАЧЕЙСКОГО СЧЕТА 
П РИ  И С П О Л Н Е Н И Е  ГОСУДАРСТВЕННОГО БЮ ДЖ ЕТА

В условиях п ереходного  периода у лю бого государства во з­
ни каю т проблем ы  п р и  ф о р м и р о ван и и  бю дж ета и и сп ользова­
нии бю дж етны х ресурсов. И  сам ая  главная проблем а — это н е ­
хватка средств для ф и н ан си р о ван и я  государственны х расходов 
(вы плата заработной  платы  работн и кам  бю дж етной сф еры , 
расходы  по соц и альн ой  п олитике, оплата необходим ы х расхо-
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дон бю дж етны х учреж ден ий  и м н оги е другие). В этих условиях 
перед орган ам и  государственного  управлени я встает проблем а 
эф ф ек ти вн о го  и р ац и о н ал ьн о го  управлени я и м ею щ и м ся госу­
дарствен н ы м и  ф и н ан сам и .

М еж дународны й опы т и и сто р и я  государственны х ф и н а н ­
сов Р еспублики даю т п р акти чески  безальтерн ати вн ое р еш ен и е 
д ан н о й  проблем ы  — создан и е казн ачей ской  систем ы  и сп о л н е­
ния бю дж ета. Д л я  этого  в Республике У збекистан  п р и н ят  за ­
кон «О казн ачей ско м  и сп о лн ен и и  государственного бю джета» 
от 26 августа 2004 года, уже сдан ы  новы е ф орм аты  бю дж ета на 
р ассм отрен и е в К абинет М и н и стров  и в О лий М аж лис.

С огласн о  статьи 3 этого  зако н а  осн овн ы м и  п р и н ц и п ам и  
казн ачей ск о го  и сп о лн ен и я  государственного бю дж ета яв л яю т­
ся еди н ство  кассы  и еди н ство  о р ган и зац и и  бухгалтерского уче­
та и отчетности . П р и н ц и п  еди нства кассы  устанавливает, что 
орган  осущ ествляю щ ий кассовое обслуж ивани е бю дж ета о т ­
кры вает в учреж ден ии  б ан к а  Р еспублики  еди н ы й  казн ачей ски й  
счет, которы й является  сп ец и альн ы м  бан ковски м  счетом , 
управляем ы м  казн ачей ством , н а  которы й зачисляю тся средства 
государственного  бю дж ета и внебю дж етны е средства бю дж ет­
ны х о р ган и зац и й . С  еди н ого  казн ачей ск о го  счета  оплачивается  
расходы  ю ри ди чески х  и ф и зи ч ески х  л и ц , д з я  которы х п реду­
см отрен ы  средства в государственном  бю дж ете, а такж е осу щ е­
ствляю тся расходы  государственны х целевы х ф ондов. Е дины й 
казн ачей ск и й  счет откры вается  казн ачейством  в Ц ен тральн ом  
б ан ке Р еспублики  У збекистан .

О дн ако  следует уточн ить, что еди н ство  кассы  не п р ед п о л а­
гает еди н ствен н ость  расчетного  счета для  казн ачей ского  о р га ­
на. К азн ач ей ски й  орган  мож ет им еть и право откры вать ины е 
б ан ко вски е  счета в Ц ен тральн ом  б ан ке  Республике У збеки стан  
и других банках  д ля  х р ан ен и я  различны х ти п ов  бю дж етны х 
средств.

О рган и зац и я  еди н ого  казн ачей ского  счета долж ен  удовле­
творять  следую щ им  п ри н ц и п ам :

— казн ачейство  им еет  счета в Ц БУ от и м ен и  отраслевы х 
м ин истерств, которы е являю тся  субсчетам и Е диного  к азн ач ей ­
ского  счета;

— казн ачей ство  им еет — от  и м ен и  подведом ственны х бю д ­
ж етны х о р ган и зац и й  отраслевы х м ин истерств — или в Ц Б У  
или , для удобства при  о казан и и  бан ковски х  услуг, в ко м м ер ч е­
ских банках;
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"  д еп ози тн ы е счета К азначейства являю тся счетам и с нуле­
вым остатком  средств;

— доходны е счета К азначейства  автом атически  очищ аю тся в 
кон це каж дого дн я  (там , где б ан ковская  и н ф раструктура п о ­
зволяет п роводить такую  оп ерац и ю  еж едневно);

— Ц БУ  кон соли ди рует  в конце каж дого дн я  и н ф о р м ац и ю  о 
нали чи и  ден еж н ы х средств систем ы  государственной власти, 
вклю чая остатки  на всех п рави тельствен ны х счетах.

В кратце работу еди н ого  казн ачей ского  счета м ож н о о п и ­
сать следую щ им  образом:

— все собран н ы е доходы  на р ай о н н о м  и областном  уровнях 
будуг разм ещ аться на счетах поступ лен и й  и переводиться -  в 
кон це дн я  в Д еп артам ен те  казн ачейства  в Т аш кенте;

— подразделени е уп равлен и я  д ен еж н ы м и  средствам и в тес ­
ной ко о р д и н ац и и  с каж ды м  казн ачей ством  будет у п о л н о м о ч и ­
вать Ц БУ  — в кон це каж дого рабочего д н я  — перевести д о ста­
точн ое количестЕЮ средств н а  каж ды й счет вы платы  для того, 
что свести остаток средств на счете до  нулевого уровня.

Д ан н ы й  простой  проц есс  приведет к том у, что все д еп о зи ­
ты ден еж н ы х средств будут переводиться в М ин истерство  ф и ­
нан сов  в Т аш кен те  в к о н ц е  каж дого д н я , у П равительства Рес­
публики появится возм ож н ость эф ф ек ти вн о го  управления 
средствам и государственного  бю дж ета. У величится скорость 
расчетов в- государственном  секторе , что в кон ечн ом  счете 
приведет к развязке  н еп латеж ей  создаваем ы х эти м  сектором , 
что является в настоящ ее врем я о чен ь  важ ны м  для других се к ­
торов  эко н о м и ки .

Все вы ш еп еречи слен н ы е п реи м ущ ества, которы е п оявляю т­
ся с введением  еди н ого  казн ачей ского  счета, в совокуп ности  с 
возм ож н остям и предварительн ого  и текущ его  кон троля  за це­
левы м  исп ользован и ем  средств, создаю т реальны е п редп осы л­
ки эф ф ек ти вн о го  уп р авл ен и я  и целевого исп ользован и я  
средств государственного  бю дж ета всем и участни кам и  бю дж ет­
ного процесса.
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Т .У . М ирзабоев — Б М А  тингловчиси

М АҲАЛЛИЙ БЮ ДЖЕТЫ И Ш  АКЛЛ АНТИ РИ Ш Д А  
Ҳ О К И М И Я  Г ОРГАНЛАРИ Ф АОЛИЯТИДАГИ  

М УАМ М ОЛАР

Ҳ о зи р ги  бозор  иқти соди ёти  ш арои ти да ҳар б и р  ҳудуднинг 
р и во ж л ан и ш и , ф у қар о л ар н и н г турмуш  ш арои ти , кам таъ м и н - 
л ан ган  оила ва ш ах сл ар н и н г етарли дараж ада и ж ти м ои й  ҳим оя 
қ и л и н и ш и , ҳар би р  ҳудуд давлат ҳо ки м и ят  о р ган л ар и н и н г м о ­
л и яв и й  м асалаларн и  тўғри ҳал қила би ли ш и га  боғлиқ. Бунда 
м аҳаллий бю дж етга туш адиган  со л и қ  ва й и ғи м л ар н и н г  тури, 
м и қ д о р и н и  белгилаш  алоҳида ўрин тутади.

Б ю дж етн и  ш ак л л ан и ш и д а  у н и н г  даром ад  қисм и 
кўрсатки члари н и  белгилаш  муҳим рол ўй н ай ди . Бугунги кунда 
м аҳаллий бю дж етлар даром адлари  ўз даром адлари  ва ю қори 
бю дж етдан аж ратилади  ган аж ратм алар ҳисобидан  ш акллан ади .

М аҳалли й  со л и қл ар  ва йи ғи м лар  м и н тақ ан и  и ж ти м оий- 
и қти соди й  р и вож лан ти ри ш  м ан баи н и  вужудга келти ри ш , таби - 
ий ва б о ш қ а  ресурсларн и  қай та иш лаб  ч и қар и ш , давлат  ҳоки - 
м ияти  ва бош қаруви  м аҳаллий и д о р ал ар и н и н г ф аоли ят  
кўрсатиш и учун ш ар т-ш ар о и т  яратиш  м ақсад и н и  кўзлайди. 
Л еки н  ҳоки м и ятларга  ю клати лган  вази ф аларн и  ам алга ош ириш  
учун улар ихтиёри га - берилган  солик.иар ва й и ғи м лар  етарли 
бўлм аганлиги  учун умум давлат соли қлари  ҳисобидан  аж рагила- 
д иган  аж ратм алар  салм оғи м уҳим дир.

Н ам ан ган  ви лояти д а  м аҳаллий бю дж ет даром адлари н и  
ш ак л л ан и ш и н и н г  ам алдаги  ҳолати ни  ва уш бу жараёнда.ги 
ҳ о ки м и ятл ар и н и н г  и ш ти р о ки н и  таҳлил қи лам и з.

Ў збеки стон  Р еспубликаси  В азирлар М аҳ кам аси н и н г 2004 
й и л  28 декабрдаги  610-сон  Қ арори  би лан  тасд и қл ан ган  бю дж ет 
п арам етрлари  бўйича ви л о ятн и н г 2005 йи лдаги  жами 
даром адлари  71410.9 млн. сўм, хараж атлари  эса  140907.9 млн. 
сўм кўрсатилган  бўлиб, республика бю дж етидан  аж ратиладиган  
субвен ц и я  м и қдори  36341.3 млн. сўм, д о тац и я  эса  33156.5 млн. 
сўм белги лан ган . У ш бу аж ратилган  субвен ц и я  ва дотаци я 
м и кдори  ж ам и  хараж атларга ни сбатан  49 ф о и зн и  таш ки л  эта- 
ди . Бу ви лоят  ҳ о ки м и яти  том он и д ан  ўзига теги ш ли  ҳудудда 
тад б и р ко р л и кн и  қўллаб-куш ватлаш  орқали  ўз с о л и қ  объектла- 
рини кў п ай ти р и ш  бўйича иш лар кўлам и н и  кен гай ти ри ш  за- 
рурлигин и  кўрсатади . Ч унки ҳар бир ҳуддудда тадб и ркорли к
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ф аоли ят и ни р и вож лан и ш и  н аф ақат  аҳоли бан дли ги , иқти соди й 
ўсиш  ом или б алки , м аҳаллий бю дж ет д аром ад лари н и н г 
барқарор  м анбаи ҳам  ҳисобланади . Р есп убли кан и  нг тад б и р к о р ­
л и к  ри вож лан ган  ҳудудларида м аҳаллий бю дж ет д ар о м ад л ар и ­
н и н г уз м анбаи бўлган м аҳаллий со л и қ  ва й и ғи м л ар н и н г ж ам и 
д аром адларга ни сбатан  улуш и ю кори ли ги н и , бу ф и кр и м и зн и  
тасдиғи си ф ати да таъ ки д л аш и м и з лозим .

Ҳ озирги  кунда м аҳалли й бош қарув ор ган л ар и н и  ж ам и ятд а­
ги р о л и н и  о ш и р и б  бори ш  бош қарув  ти зи м и н и  и слоҳ қилиш  
бўйича ам алга о ш и ри лаётган  ислоҳотларн и н г асоси й  м ақсади 
ҳисобланади . Ч ун ки , бозор  и қти соди ёти  ш арои ти да қарорлар  
қабул қи л и ш н и  ном арказлаш ган  тарти бга асослан и ш и , 
бош қарув ти зи м и  асоси й  ваколати  ва м асъули яти н и  ҳам қуйи 
бўғинларга ўтказиш ни талаб  қилади. Бу ж араёнларда маҳаллий 
бош қарув орган лари  ф ао ли яти н и  и қти соди й  ж иҳатдан  мус- 
тақи л л и ги н и  таъ м и н лаш  ва улар ф а о л и яти н и н г  сам ар ад о р л и ­
гини о ш и р и ш  кер ак  бўлади. Қ о л аверса, Ў збеки стон  Республи- 
касидаги м ақаллий бош қарув  органлари  бўлган м аҳаллий 
ҳоки м и ятлар  ф ао л и яти н и н г  иқтисодий асоси эса маҳаллий 
бю дж етлар дар о м ад л ар и н и  кўпайтириш  ҳисобланади . Ш у са- 
бабли  улар ихтиёридаги  бю дж ет м аблағларини  о ш и р и ш , бу 
соҳадаги и сл о қо тл ар н и н г асоси й  йўн али ш и ди р.

Ф .Х. Нурмухамедов — слушатель БФА

П О В Ы Ш Е Н И Е  Э Ф Ф ЕК ТИ ВН О С ТИ  Ф О РМ И РО В А Н И Я  
Д О Х О Д О В  М ЕСТН Ы Х БЮ ДЖ ЕТОВ

С тратегия д ем о к р ати зац и и  государства предполагает п о сл е­
довательное р асш и р ен и е  п олн ом очи й  представи тельной  и и с ­
п олн и тельн ой  орган ов  м естны х властей. А это  преж де всего 
обесп ечен и е ф и н ан со во й  н езави си м ости  властей управлени я 
разны х уровней . В частн ости , П резидент Р еспублики У збеки ­
стан И слам  К ари м ов  ещ ё в 1999 году на X IV сесси и  О лий 
М аж лиса вы сказал свои м н ен и я  п о  реш ен ию  д ан н о й  п р о б л е­
мы.

Ф и н ан совая  н езави си м ость  региона зависи т от (ф инансово­
го п отен ц и ала  тер р и то р и и , т.е . от источн иков доходов местны х 
бю дж етов. О тсутствие или  нехватка источн и ков  дохода в р е ­
гионе влечёт за собой  расп ределен и е средств между бю дж етам и 
разны х уровней . В этой  связи , проблем а п о вы ш ен и я  э ф ф е к ­
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ти вн ости  ф о р м и р о ван и я  доходов м естны х бю дж етов бы ла и о с ­
таётся  актуальной  на сего д н яш н и й  день. Э то  требует п ровед е­
ни я карди н альн ы х и зм ен ен и й  в ф о р м и р о ван и и  доходов м ест­
ных бю дж етов в отн ош ен и ях  меж ду м естны м и бю дж етам и и 
р есп у б л и кан ски м  бю дж етом , соверш ен ствован и я  п оряд ка  
о б есп ечен и я  о р ган и зац и й  бю дж етны м и средствам и, п о вы ш е­
ни я кон троля  за вы п о л н ен и ем  бю дж етной д и сц и п л и н ы , п о в ы ­
ш ен и е  роли  м естны х бю дж етов в со ц и ал ьн о -эко н о м и ч еск о м  
разви ти и  этого региона.

О сн о вн ы м и  н ап р авл ен и ям и  работ для реш ен и я  указан ны х 
целей  является:

— Ф о р м и р о в ан и я  класса созн ательн ы х н алогоп лательщ и ков , 
т.е . надо дости чь  того , что каж дое ю ри ди ческое или ф и зи ч е ­
ское л и ц о  уп лачи вало  налоги  из своих доходов по со б ствен н о ­
му ж елани ю . Р еш ен и ем  этого  пун кта является  обесп ечен и е 
п розрач н ости  и сп о л н ен и я  бю дж ета и ли , иначе говоря, чтобы  
о н  бы л до сту п н ы м  просты м  и п о н ятн ы м  для каж дого граж да­
н и на. П ри условии , что н алогоп лательщ и к будет им еть чёткое 
п редставлен и е о то м , что  расходуем ы е бю дж етны е асси гн о ва­
н и я исп ользую тся как  для  его, так  и для блага общ ества д а н н о ­
го реги он а. Не исклю чается  возм ож н ость того, что он  со зн а ­
тельн о  и и сп р авн о  будет уплачивать все необходим ы е налоги  и 
сборы .

• — П овы ш ен и е п олн ом очи й  бю дж етны х о р ган и зац и й -в  ф о р ­
м и р о ван и и  доходов. К ром е сущ ествую щ их государственны х га ­
ран ти рован н ы х  услуг в соц и ал ьн о -ку л ьту р н о й  сф ере , р асш и ­
р и ть  свободу д ей стви й  бю дж етны м  орган и зац и ям  (учреж дения 
н арод н ого  об разован и я , здравоохран ен и я) в осущ ествлении 
другой  х о зяй ствен н о й  д еятельн ости  (откры тие платны х услуг, 
предоставлени е в аренду свободны х п о м ещ ен и й  и т.д .) и тем  
сам ы м  повы си ть доходы  м естны х бю дж етов.

— Э ф ф ективное использование ресурсного потенциала. Не 
секрет, что каж дый регион имеет своеобразный от других регио­
нов ресурсны й потенциал. Исходя из этого, можно сказать, что 
при расш ирении полном очий местных органов власти, эф ф ек ­
тивное использование- ресурсного потенциала (трудовой, интел- 
лекзуальны й, научно-технологический, природны й ресурс и.т.д.) 
является важным фактором повы ш ения ф орм ирования доходов 
местных бюджетов. Н апример туристический бизнес для регио­
нов с туристическим потенциалом.
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-  П овы си ть  акти вн ость  местны х орган ов  власти на ры нке 
ц ен н ы х  бумаг. П ри ф ор м и р о ван и и  доходов м естны х бю дж етов 
создать новы й источн и к  дохода такой  как  м ун и ц и п альн ы е 
ц ен н ы е бумаги. Н аиболее вы годной ф орм ой  и сп о лн ен и я  этого 
ф и н ан со во го  инструм ента являю тся целевы е м ун и ц и п альн ы е 
ц ен н ы е бумаги.

Т аковы  на м ой взгляд отдельны е осн овн ы е подходы п о  ук­
реп лен и ю  доходны х возм ож ностей  регионов.

Ж.А. Фозилов — слушатель БФА

М И РО ВА Я  ПРАКТИКА РАСП РЕДЕЛЕН И Я БЮ ДЖ ЕТН Ы Х  
П О Л Н О М О Ч И Й  М ЕЖ ДУ РА ЗН Ы М И  ВЕТВЯ М И  ВЛАСТИ

В кл асси ческой  теори и  роли  общ ествен н ого  сектора вы де­
л яю тся три осн овн ы е ф ун кц и и : м акр о эко н о м и ческая  стаб и л и ­
зац и о н н ая , перерасп редели тельн ая, ал л о кац и о н н ая  (п р о и зво д ­
ство общ ественны х б лаг)1. П ри этом  в части м акр о эко н о м и ч е­
ской  стаб и л и зац и о н н о й  ф у н кц и и  с одной  сторон ы  к о н тр ц и к ­
л и ч еск ая  эко н о м и ч еская  п оли ти ка  долж н а бы ть ц ен тр ал и зо ­
ван н о й , так  как п редлож ени е д ен ег определяется  ц ен тр ал и зо ­
вано. С  другой  сторон ы  реги он альн ы е эк о н о м и ч ески е  систем ы  
будучи откры ты м и  друг другу взаим озави си м ы , что н еи збеж н о  
п ри ведет  к во зн и кн о вен и ю  экстерн али й  при  д ец ен тр ал и зо в ан ­
ном  п ровед ен и и  такой  политики .

П ри п роведении  регионам и  сам остоятельн ой  п олитики  
п ер ер асп р ед елен и я  (вы равн и ван и я) доходов у н екоторой  части 
их н аселен и я  п оявляю тся стим улы  к м играци и  из одного  
реги он а  в другой . В этой  связи  осн овн ы е парам етры  
п ерерасп редели тельн ой  п оли ти ки  долж ны  определяться  
ц ен тр ал и зо ван о , а часть передана реги он альн ы м  властям.

А л л о кац и о н н ая  ф у н кц и я , то есть эф ф ек ти вн о е  расп ределе­
н и е ресурсов необходим ы х для удовлетворения потребности  в 
о б щ ествен н ы х  благах государства в целом  о бы чн о  относятся  к 
веден ию  ц ен тральн ого  правительства. Т акж е в его ведении н а­
ходится огран и ч ен и е  возм ож ности кр ед и тн о -д ен еж н о й  и ф и с ­
к альн ой  п оли ти ки  на региональн ом  уровне, меры  по со кр ащ е­
н и ю  д и ф ф ер ен ц и ац и и  доходов в государстве, осущ ествляя н е ­
зависи м ую  политику соц и альн ой  защ иты  м алоим ущ их.

1 Т акое деление бы ло предлож ено Р.М асгрейвом.
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Т р ади ц и о н н ая  теори я  ф и ск ал ьн о го  ц ен трализм а п р ед п и сы ­
вает о чен ь  о гран и чен н ую  налоговую  базу для м естны х органов 
власти. К  категории  надеж ны х м естны х н алогов как о п р ед ел я ­
ется в теори и  являю тся те, которы м и м ож н о адм и н и стри ровать  
на местах, которы м и облагаю тся только  или в основн ом  м ест­
ны е ж и тели  и те н алоги , которы е не подни м аю т проблем ы  
гар м о н и зац и и  или ко н ку р ен ц и и  меж ду реги он ам и  или  между 
р еги о н ал ьн ы м и  и н ац и о н ал ьн ы м и  орган ам и  власти. Если п р и ­
нять во вн и м ан и е  то т  ф акт , что ц ен тральн ы е органы  власти ни 
в коей  м ере не заи н тересован ы  в о б есп ечен и и  доступа субна- 
ц и он альн ы х  орган ов  власти к более п ри бы льн ы м  источникам  
дохода, т .е . к налогам  от продаж  и  подоходны м  налогам , не 
уди ви тельн о , что это  заклю чени е стало  о б щ еп р и н ято й  точкой  
зр ен и я . П очти все субн ац и он альн ы е органы  власти по этой  
п р и чи н е  вы нуж дены  м акси м альн о  и сп ользовать  м естны е н ал о ­
ги и стан о вятся  объектам и  для кр и ти к и , в случае если о н и  это 
проделы ваю т без особого эн тузи азм а.

Д ругим  подходом , п ри м ен яем ы м  как  в ф едеративны х, так  и 
в ун и тарн ы х государствах, является  р асп ределен и е н алогов м е­
жду бю дж етам и различны х уровней . Т ак , п олн ом очи я  по вве­
д ен и ю  м естны х налогов и у стан овлен и ю  их парам етров (став­
ка, база н ал огооблож ен и я , льготы ) закр еп ляю тся  за м естны м и 
о рган ам и .

О бщ и м  для всех стран , и сп ользую щ их м еханизм  расп ред е­
л ен и я  н алогов  меж ду бю дж етам и разли чн ы х  уровней , является 
то , что устан овлен н ы й  п орядок  и н орм ативы  отчи слени й 
долж ны  бы ть стаби льн ы м и  на п р о тяж ен и и  н ескольки х  лет 
(обы чн о  3-5 лет).

У си лен и е д ец ен тр али зац и и  при ведет к обесп ечен и ю  эф ф е к ­
ти вн о сти  разви ти я  регионов  по следую щ им  при чи нам .

1. П ри  д ец ен тр али зац и и , те , кто  п р и н и м аю т р еш ен и я , н а ­
ходятся бли ж е к  последствиям  своих р еш ен и й , что позволяет 
точн ее  п редсказы вать реальны е последстви я  п ри н и м аем ы х  р е ­
ш ен и й . П ри б ли ж ен н ость  к результатам  р еш ен и й , в свою  оче­
редь, способствует более эф ф ек ти вн о м у  распределен ию  ресур­
сов;

2. О рганы  м естного  сам оуп равлен и я  позволят обесп ечить 
лучш ее соответствие п оли ти ки  м естн ы м  условиям  и п р и о р и те­
там . В кон тексте  кон кретн ы х  м естны х условий м ож но рассм ат­
ривать разли чн ы е варианты  р еш ен и й , что  способствует п о в ы ­
ш ен и ю  эф ф ек ти вн о сти  как в о б ъ екти вн о м , так  и в субъектив­



ном  см ы сле (т.е. п оли ти ка  в больш ей степ ени  учиты вает и н те­
ресы  изби рателей );

3. Р азн ообрази е вариантов реш ен и й  способствует п р и м ен е­
н и ю  новаторски х  подходов и расп ростран ен и ю  п еред овою  
опы та.

Н аличие орган ов  м естного  сам оуправления является харак­
терн ой  чертой  всех европ ей ски х  стран , несм отря на все р азл и ­
чия между ни м и . В аж ность м естного сам оуправления получила 
д ал ьн ей ш ее  подтверж ден ие и ещ е более возросла после о ф и ­
ц и альн ого  п р и н яти я  п р и н ц и п а  субси ди арн ости , вклю чен н ого  в 
М аастрихтский договор  Е вросою за, а такж е после п ри н яти я  
С оветом  Е вропы  Е вроп ей ской  Х артии м естного  С ам оуп равле­
ния.

Н а м ой взгляд У збекистан  подош ел к  таком у этапу ры н оч- 
ны х п р ео б р азо ван и й , когда необходим о резко  усилить роль р е ­
ги о н ал ьн о й  эк о н о м и к и , а следовательно р асш и р и ть  бю дж ет­
ные п о л н о м о ч и я  м естны х властей через д ец ен тр али зац и я  вла­
стны х п олн ом очи й .

А. Рузметов — слушатель БФА

О ТД ЕЛ ЬН Ы Е ВО П РО С Ы  М ЕЖ БЮ ДЖ ЕТН О ГО  
РЕГУЛИРОВАНИЯ

В условиях переходной экон ом и ки  РУз, когда средства го ­
сударственного  бю дж ета самые устойчивы е и сущ ественны е 
ресурсы  в преобразован и и  экон ом и ки , чрезвы чай н о  важ но ус­
тан о ви ть  эф ф екти вн у ю  систем у их и сп ользован и я . П ри этом 
од н а  из важ ны х задач государства является  предоставлени я 
разны х со ц и альн ы х  услуг населению  лю бого  региона. Это д о с ­
тигается перерасп ределен и ем  ф инансовы х ресурсов государства 
через м еж бю дж етное регулирования посредством  еж егодного 
планового  п ер ерасп ределен и я  средств Государственного бю д­
ж ета вы ш естоящ и м и  бю дж етам и с целью сбалан си рован и я  ка­
ждого ни ж естоящ его  бю дж ета по доходам и расходам .

Успех эк о н о м и ч еск о й  стабилизации во м ногом  зависи т от 
созд ан и я  оп ти м ал ьн о го  м еханизм а межбю джетны х отн ош ен и й , 
которое вклю чает зако н н о е  укреп лен ие источн иков бю дж етны х 
доходов разли чн ы х  уровней , распределение ответственности  
отдельны х со ц и альн ы х  и экон ом и чески х  ф ункций между Р ес­
п убли кан ски м  и м естны м и уровням и власзи, определен ие ве­
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л и ч и н ы  расходов, обесп ечи ваю щ и х вы п олн ен и е  органам и  в л а ­
стей , устан овлен н ы х  для каж дого уровня ф ун кц и он альн ы х  
объя за нн остей.

С ущ ествен н ы м  и сточн и ком  доходов м естны х бю ж етов в 
У збеки стан е остаю тся поступлени я от общ егосударственны х 
регулируем ы х налогов. Регионам , в которы х о тчи слен и я  от р е ­
гул и ри ю щ их н алогов не покры ваю т планируем ы х расходов вы ­
д еляю тся  д отац и и  из вы ш естоящ его  бю дж ета.

Не м енее зн ачи тельн а  роль разделен ия расходны х о б яза ­
тельств  в м еж бю дж етны х отн ош ен и ях . Разделен ие ответствен ­
ности мож ет оказаться  преем лем ы м , если ко н кр етн ы е ф ун кц и и  
и задачи чётко расп ред елен ы  между разли чн ы м и  уровням и  го­
сударственной  власти . П ри отсутствии ко н кр етн о й  схемы  р ас­
п ределен и я  расходов, расходны е обязательства каж дого уровня 
бю дж етной систем ы  определяю тся н аличием  бю дж етны х по­
ступ лен и й , это  п р и во ди т  к недостаточн ом у и н еэф ф екти вн о м у  
предоставлени ю  государственны х услуг. На сего дн яш н и й  ден ь 
п ри  п л ан и р о в ан и и  расходов м естного бю дж ета исходим  из 
ф акти чески х  доходны х возм ож н остей  м естны х бю дж етов. О дин 
из наи лучш их путей получить больш е услуг и средств из бю д­
ж ета, д оби ться  больш ей  отдачи от им ею щ и хся ресурсов через 
п о вы ш ен и е  сам остоятельн ости  м естны х бю дж етов.

И сходя из вы ш еи злож ен н ого  предлагаем  :
1. В недрение еди н ого  м етодологического  подхода в расчетах 

ф и н ан со в о й  п ом ощ и реги он ам  (дотац и и , субвен ции  и .т .п .) Это 
п озволи т учесть со ц и ал ьн о -эко н о м и ч еск о е  р азви ти е регионов  
п ри  верти кальн ом  и гори зон тальн ом  балан си рован и и .

2. В введение долгосрочны х н орм ати вов  на 
общ егосударственны е регулируем ы е доходы  сроком  на 3-5 лет. 
Э то усилит заи н тер и со ван н о сть  м естны х орган ов  власти в 
увели чен и и  налоговой  базы , такж е способствует сн и ж ен и ю  
н ед ои м ок п о  налогам .

3. Н а тер р и то р и ях  на доходы  от ренты , не связан н ы е с их 
эк о н о м и ч ески м и  п отен ц и алам и  а возн и каю щ и е благодаря 
п р и р о дн о -гео гр аф и ческ и м  условиям , разреш и ть ввести налоги, 
поступаю щ и е то лько  в м естн ы й бю дж ет и взим аем ы е м естн ы ­
м и властям и.

4. А кти ви зи ровать  в регионах  малое п редприн им ательство , 
базирую щ ейся на м естное сы рье, ф ор м и р о ван и ем  
п ри влекательн ой  эк о н о м и ч еско й  среды  частны м  инвесторам .



5. Р асш и ри ть  сф еру  м алого п редприн им ательства  по п р о и з­
водству ком плектую щ их и зделий . Э то могут бы ть п рои зводст­
венн ы е кооп ерац и и  крупны х и местны х предп ри яти й . Т акой  
подход мож ет части чн о  облегчить проблем у ф и н ан со в  м алого 
би зн еса , где гарантом  н ап ри м ер  кредита мож ет вы ступть о с ­
новное крупное п редприятие.

Н . Бабаярова — БМ А тингловчиси

ЎЗБЕК И С ТО Н  Ш АРО И ТИ ДА  СО ҒЛИ ҚН И  САҚЛАШ  
СОҲАСИДАГИ Ў З-Ў ЗИ Н И  М О Л И Я Л А Ш ТИ РИ Ш

Б озор  иқти соди ётига ўтиш даврида и қти соди й  ислоҳотлар  
м ам лакат и қти со ди ёти н и н г барча тар м о к ^ар и н и  қам раб  ол- 
м оқда. А йн иқса, иж ти м оий  й ўн алти ри лган  бозор 
и қти соди ёти га  ўтиш  даврида соғли қн и  сақлаш  ти зи м и  алоҳида 
эътибор ва сндаш увн и  талаб этади.

П рези ден ти м и з И.А. К арим ов том он и д ан  2005 йи лн и  
«С иҳат-салом атлик йили» деб ном лан и ш и  соғли қп и  сақпаш  
ссҳасига  катта эътибор қарати лаётган ли ги н и  яққол  исботидир. 
Ч ун ки , ҳозирги кунда соғлом  авлодни тарби ялаш  ва аҳоли н и н г 
соғлом  турмуш  тар зи н и  ш акллан ти риш  — эн г  долзарб  м асала- 
лардан  биридир.

Д авлат бю дж етидан тў ли қ  м олиялаш тириладиган  бу соҳа, 
и қти соди етда туб ўзгариш ларн и  рўй б ери ш и , бю дж етга туш ум - 
лар  м и қдо р и н и н г кески н  кам ай и ш и  натиж асида ҳам да ривож - 
л ан ган  м ам лакатлар  таж рибалари  ўрганиш , ф ан -тех н и ка  
ю тукдари ва янги  техн ологи яларн и  татб и қ  қи лиш  зарурияти  
уш бу соҳага қўш им ча маблағлар жалб қилиш  ва ўз-ўзин и 
м оли ялаш ти ри ш  м асалаларин и  ечи ш н и тақо зо  қилади .

А й тм оқчи м и зки , ҳозирги даврда соғли қн и  сақлаш  соҳаси 
давлат бю дж етидан маблағ билан таъм и н лан аётган  бўлса-да, 
хусусий маблағ жалб қи лм асдан  туриб, бу соҳани  ри вож лан и - 
ш ида иж оби й натиж аларга эри ш и б  бўлм айди. Л ек и н  ўз ф ао- 
л и яти  ва хусусиятига кўра соғлиқн и  сақлаш  ти зи м и н и  бозор 

• м уносабатлари  том он тўғридан-тўғри  йўн алти ри лм асли ги  ке- 
рак , яъни  соғлиқн и  сақлаш  м уассасапари бевоси та  ф ойда 
ол и ш н и  кўзлам аслиги лозим . М азкур муассасалар пуллик хиз- 
м атлардан туш ган м аблағларни, аввало, м уассасан инг м оддий - 
техн и ка базаси ни  мустаҳкамлаш га, хизмат кўрсагиш  саф ати н и



о ш и р и ш га , м уассасан инг м оли яви й  асоси н и  м устаҳкам лаш га 
сарф лаш лари  мақсадга м у в о ф и қ  бўлади.

Республикам и здаги  со ғл и қ н и  сақлаш  ти зи м и да  ўз-ўзин и 
м ол и ял аш ти р и ш н и  ян ада к ен гай ти ри ш  бораси да хориж ий дав- 
латлар  таж ри балари дан  келиб  ч и ққ ан  ҳодда, қуйидаги вази ф а- 
л ар н и  баж ариш  м ақсадга м у во ф и қ  деб ҳисоблг.ймиз:

— со ғл и қн и  сақлаш  м уассасалари н и н г м устақиллигин и  
о ш и р и ш , ўз-ўзин и  м аблағ билан  таъ м и н лаш  ти зи м и га  ўтиш  
о р қал и  м оли яви й  базаси н и  м устаҳкам лаш ;

- с о ғ л и қ н и  сақлаш  ти зи м и д а  хусусий врачли к ам алиёти  
й ў н али ш и н и  р и вож лан ти ри ш , кадрлар  тай ёрлаш  ва м алакаси - 
ни о ш и р и ш да жаҳон таж ри балари дан  о қи л о н а  ф о й д ал ан и ш ;

— респ убли кам и зда ти б би й  хизм атлар  ва тиббий  суғурта бо- 
зо р и н и  кен г  ж ори й  қи ли ш ;

— давлат  сектори  би лан  нодавлат секто р н н  ри вож лан ти ри ш  
орқали  аҳолига тиббий  хизм ат кўрсатиш  си ф гти н и  о ш и р и ш  ва 
турлари н и  кен гай ти ри ш ;

— ти б би ёт  м у ассасалари н и н г асоси й  восига ва би н оларн и  
хусусий врачлик ам ал и ёти н и  ж орий қи ли ш  истагида бўлган 
врачлар ва чет эл и н весторлари га  соғли қн и  сақлаш  
йўн али ш и да  ф ао ли ят  ю ри ти ш  ш арти  билан  иж арага бериш  
орқа.пи қўш им ча даром ад  оли ш . Ш у йўна^1 иш да қо н у н ч и л и к  
базаси га  теги ш ли  ўзгариш  ва қўш и м чалар  ки р и ти ш  билан  
со ғл и қн и  сақлаш  ти зи м и н и  қўш и м ча м аблағ би лан  таъм и н лаб  
қолм асдан  аҳолини  соғлом  турм уш  д ар аж аси н и , м алакали  т и б ­
б и й  хизм ат кўрсатиш  си ф ати н и  яхш и лаган  ҳолда, бу ти зи м н и  
изчил р и во ж л ан и ш и га  и м к о н и ят  яр ати ш и  м ум кин.

И .О . Ю лдаш ев — слуш атель БФ А

О С Н О В Н Ы Е  ВЫ ГО ДЫ  У П РА ВЛ ЕН И Я  Д О Х О Д А М И  П РИ  
КАЗНАЧЕЙСКОМ  И С П О Л Н Е Н И И  БЮ ДЖ ЕТА

С  вы ходом эк о н о м и к и  и з рам ок ц ен трали зован н ого  п л а н и ­
р о ван и я  карди н альн о  и зм ен и л ась  б ан ко вск ая  систем а. О б р азо ­
вание ком м ерчески х  б ан ков  и п ереори ен тац и я  ф у н к ц и й  Ц ен ­
тральн ого  б ан ка  п ри вели  к том у, что бы л серьезн о  ослаблен 
б ан ко вск и й  учет бю дж етны х средств. К ак результат, возни каю т 
задерж ки  в п ер ечи слен и и  бю дж етны х средств, допускается  их 
не целевое и сп ользован ие.
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Если говорить об и сп о лн ен и и  доходн ой  части государст­
вен н ого  бю дж ета, то выход н алоговы х орган ов  из прям ого  
п од чи н ен и я  М ин истерству  Ф и н ан со в  привел  к ведом ствен н о­
му разры ву в передаче и н ф о р м ац и и , необходим ой для о п ер а ­
ти вн ого  уп равлен и я  п роц ессом  и сп о л н ен и я  государственного 
бю дж ета. П о каналам  Государственного Н алогового К ом итета 
Р еспублики  У збеки стан  стали проходить главны м  образом  с в е ­
д ен и я  о н ачи слен н ы х  суммах налоговы х платеж ей. В то  же 
время М и н и стерство  Ф и н ан со в  Р еспублики У збекистан  л и ш и ­
лось  возм ож н ости  своеврем ен н о  получать от своих тер р и то р и ­
альны х о р ган ов  достоверную  и н ф о р м ац и ю  о ф акти чески  п ер е ­
числяем ы х в доход государственного бю дж ета суммах, что п р и ­
водит к  задерж ке реального  ф и н ан си р о ван и я .

Т аки м  образом , в условиях перехода к р ы н очн ой  э к о н о м и ­
ке и д еф и ц и та  средств и сп ользован и е  б ан ко вско й  схемы  и с ­
п о л н ен и я  бю дж ета к следую щ им  негати вн ы м  последствиям :

— наблю далась н и зкая  оп ер ати вн о сть  в зач и слен и и  доходов, 
а отсутствие еди н о й  м етодики расп ред елен и я  регулирую щ их 
н алогов л и ш ало  проц есс  уп равлен и я бю дж етны м и ресурсами 
о п ер ати вн о сти , что, в свою  очередь, не способствует стаб и л ь­
ности  о тн о ш ен и й  между р асп оряди телям и  и получателям и 
бю дж етны х средств;

— отсутствовала оп ерати вн ая  и н ф о р м ац и я  о полученны х 
доходах и проведенны х расходах. К ак  следствие, бы ло затруд­
н ен о  точн ое  оп ределен и е м и н и м альн ы х п отребн остей  в заем ­
ных средствах, т .е . отсутствие и н ф о р м ац и и  о состоян и и  бю д ­
ж етны х счетов (ситуации , когда н и кто , кром е держ ателя счета 
и обслуж иваю щ его бан ка , не зн ает , какой  объем бю дж етны х 
средств им еется  в д ан н ы й  м ом ент в расп оряж ен и и  каж дого из 
бю дж етоп олучателей );

— в ходе и сп о лн ен и я  бю дж ета ф и кси р о вали сь  ли ш ь два  п о ­
казателя: объем ы  бю дж етны х н азн ачен и й  и суммы  платеж а, 
что и склю чало  возм ож н ость разум ного  м ан евра средствам и го­
сударствен н ого  бю дж ета;

— услож н и лся  кон троль за целевы м  исп ользован и ем  бю д­
ж етны х средств распоряди телям и  кредитов, сущ ествовала в о з­
м ож н ость  нецелевого  и сп ользован и я  бю дж етны х средств и зл о ­
употреблен и й ;

— «пробег» бю дж етны х средств до  кон ечн ы х получателей 
стал н едопустим о долог, следствием  этого являлся  сры в сроков 
вы платы  заработн ой  платы  и со ц и ал ьн о  значим ы х вы плат, что,
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в свою  очередь, п ри води ло  к росту соц и альн ой  н ап р яж ен н о ­
сти , и н ы м и  словам и  порож дается проблем е тем п о в  о б о р ач и ­
ваем ости бю дж етны х ресурсов в б ан ко вско й  среде и слож ности 
с кон тролем  за скор о стью  п род ви ж ен и я  бю дж етны х средств к 
б ю дж етополучателям ;

— н еэф ф ек ти в н о сть  и сп ользован и я  остатков  по счетам 
б ю дж етополучателей , в результате чего, слож ился вы соки й  
уровень средн и х  о статков  бю дж етны х средств на счетах к о м ­
м ерческих  банков;

— п о д вер ж ен н о сть  бю дж етны х средств доп олн и тельн ы м  
ри скам  потерь  вследствие ф и н ан со во й  н есостоятельн ости  о б ­
служ иваю щ и х бан ков.

В ыходом из создавш егося  п о л о ж ен и я  м сж ет стать систем а 
казн ачей ско го  обслуж и ван и я  бю джета. П ри  казн ачей ской  с и с ­
тем е п роц есс  и сп о л н ен и я  бю дж ета гораздо более д етал и зи р о ­
ван. О н п о зво л яет  четко кон троли ровать следую щ ие п оказате­
ли:

— объем ы  бю дж етны х н азн ачен и й ;
— гар ан ти р о ван н ы е л и м и ты  ф и н ан си р о в ан и я  (исходя из 

степ ен и  реальн ой  обесп ечен н ости  расходов и сточн и к ам и  ф и ­
н ан си р о в ан и я , в пределах которы х бю дж етная ед и н и ц а  п р и о б ­
ретает право  п р и н и м ать  на себя обязательства);

— объем ы  ф акти ческ и  заклю ченн ы х соглаш ен и й  (в пределах 
п редоставлен н ы х прав  по ф и н ан совы м  обязательствам );

— объем ы  п рои зведен н ы х  авансовы х платеж ей по закл ю ­
ч ен н ы м  договорам ;

— сум м ы  счетов , предъявляем ы х к оплате, и объемы  других 
необходим ы х вы плат;

— сумму средств, п ри чи таю щ ихся после п роверки  о б о сн о ­
ванн ости  предъ явлен н ы х  счетов-ф актур , подтверж ден ия товар- 
н о -м атери альн ы х  ц ен н остей  и объем ов вы полнен ны х работ, 
н ач и сл ен и я  заработн ой  платы  и других видов ден еж н ого  с о ­
д ерж ан и я;

— сумму ф акти ческ о го  п еречи слен и я  бю дж етны х средств со 
счета.
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Н . Мурадуллаев — слушатель БФА

П Е РС П Е К Т И В Ы  СО ВЕРШ ЕН С ТВО ВА Н И Я  
НАКО П И ТЕЛ ЬН Ы Х ВИ ДО В  

СТРАХОВАНИЯ В РЕСП УБЛИ КЕ УЗБЕКИСТАН

С трахован ие ж и зн и  является важ ны м  звеном  в со в р ем ен ­
ной ф и н ан со во й  систем е развиты х стран  мира. Ш и рокое  р аз­
витие этой отрасли  страхования в Европе XIX веке , п озволи ло  
создать ф и н ан со вы е  резервы  д ля  м асси рован н ого  и н вести р о ва­
ни я в п р о м ы ш л ен н о сть , строительство  ж елезны х д орог и к о м ­
м ун и кац и й . На сего дн яш н и й  д ен ь  совокуп н ы й  разм ер и н в е ­
сти ц и й  страховы х ко м п ан и й  по страхованию  ж и зн и  во многих 
развиты х стран ах  м и р а  составляет до  70 п роц ен тов  и  выш е го­
дового  ВВП эти х  с т р а н .1

Н е был исклю чением  и бы вш ий Советский С ою з, где сущ е­
ствование сильной государственной социальной защ иты  сущ ест­
венно умаляло роль страхования ж изни. На м омент обретения 
независимости размер совокупных страховых премий по страхо­
ванию  ж изни в У збекистане достигал до 1 млрд. долларов С Ш А .2

Н еадекватн ая и н дек сац и я  сбереж ений  страхователей за ­
клю чи вш и х д о го во р а  страхован ия до  1991 года, свела на нет 
реальную  стои м ость  сбереж ен и й , и как следствие п ри вела к 
спаду до вер и я  н аселен и я  в систем у н ако п и тел ьн о го  страхова­
н и я. Н еразви тость закон одательн ой  базы  и инф раструктуры  по 
содей стви ю  п ро вед ен и я  страхован и я  ж и зн и , потери в реальн ой  
стоим ости  и н в ести ц и й  и бан ковских  деп ози тов  сам их стра­
ховщ и ков, а такж е н еразви тость ры н ка  цен ны х бумаг и сущ е­
ствую щ ие недостатки  в прозрачности  ф и н ан со во й  отчётности  
п р ед п р и яти й , ставят страховы е ком п ан и и  в н евы годн ое п о л о ­
ж ен и е при п р и н яти и  обязательств перед страхователям и .

С его дн я , несм отря н а  сущ ественную  стаби ли зац и ю  тем п ов  
и н ф л я ц и и , проблем а развития н акопительны х видов страхова­
ни я при  обсуж ден и и  планов  долгосрочного  разви ти я  э к о н о м и ­
ки У збеки стан а как правило не учиты вается. Хотя стати сти че­
ски е п оказатели  расп ределен и я  доходов н аселен и я  и тем п ов

1 И сточник: www.fiiiancialseiviccsfacts.orK - The Financial Services Fact Book 
2005.
2 «Основные показатели работы страховых органов К аракалпакской А С С Р, об ­
ластей и г. Таш кента» за 1970-1990 гг. М и н ф и н а  У зС С Р, Главное У правление 
Государственного С трахования Узбекской С С Р
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роста доходов н аселен и я  указы ваю т на возм ож н ость более а к ­
ти вн о го  и сп ользован и я  п ерерасп редели тельн ы х ин струм ен тов  в 
разви ти и  эк о н о м и к и , вклю чая страхован ие ж и зн и  и н а к о п и ­
тельн ую  п ен си о н н у ю  систему.

П о сути, р азви ти е страхован и я  ж и зн и  таит больш е п о зи ­
ти вн ы х  ф акторов  д ля  разви ти я  государства, чем для н аселен и я . 
Во первы х, это  к ак о е-то  гаран ти рован н ое  со ц и альн ое  о б есп е ­
ч ен и я  н асел ен и я , за счёт н ак о п л ен и я  и п ри ум н ож ен и я  д ен е ж ­
ны х средств в страховой ко м п ан и и . Э то служ ит д о п о л н и те л ь ­
ны м стим улом  благополучия в старости  и веден ия здорового  
образа ж и зн и . Во вторы х, это  п озволи т б езболезн ен н о  разгру­
зи ть  общ и е расходы  государства на соци альн ую  защ иту  н асе ­
л ен и я  путём  веден ия более адресны х програм м . В третьи х , это 
н ак о п л ен и е  огром ны х резервов которы е могут служ ить и сто ч ­
н и ко м  средн есрочн ы х и  долгосрочны х и н вести ц и й  д ля  р азви ­
ти я  и н ф раструктуры  государства, росту зан ятости  н асел ен и я  и 
стим улирует рост ВВП.

В. М ахамаджонов — слушатель БФА

П ЕРЕСТРАХО ВАН И Е -  Ф АКТО Р П О В Ы Ш Е Н И Я  
Ф И Н А Н С О В О Й  У С ТО Й Ч И ВО С ТИ  СТРАХОВЫ Х  

К О М П А Н И Й

С трахован и е, защ и щ ая  государственны е и частны е и н тер е­
сы , стан ови тся  одн ой  из главны х отраслей  наш ей  эк о н о м и к и .

Д ля  соврем ен н ого  У збеки стан а бы строе развитие страхова­
н и я , как  м еханизм а, охваты ваю щ его ф и н ан со вы е и н тересы , 
стан овится  осо бен н о  сущ ественны м , п оскольку  о ко н чател ьн ая  
задача первой  стадии эк о н о м и ч ески х  р еф орм , бы ла л и к в и д а ­
ци я государственной  м о н оп оли и  и п р и вати зац и я , чтобы  с о з­
дать  реальную  ры н очн ую  экон ом и ку .

В соответствии  с этой  задачей , У збекистан  дви гаясь  устой ­
чиво  к р ы н о ч н о й  эк о н о м и к е , больш ую  часть устан оатен н ы х  
акти вов  передала частном у сектору. Э то требует создан и я  хо ­
р ош о  ф у н кц и о н и р у ю щ ей  и кон курен тосп особн ой  систем ы  
страхован и я , возм ещ аю щ ей потери , вы званн ы е естествен н ы м и  
и  и скусствен н ы м и , которы е могут отри ц ательн о  во зд ей ство ­
вать на наш у экон ом и ку .

О дн ако  один страховщ и к не всегда в состоян и и  обесп ечи ть  
надеж ную  страховую  защ иту страхователю , особен н о  если  речь
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идет об  объекте, им ею щ ем  вы сокую  страховую  стоим ость или 
связан н ом  с п овы ш ен н ой  оп асн остью , поэтом у для создан и я  
сбал ан си р о ван н о го  страхового п ортф еля , п овы ш ен и я  ф и н а н ­
совой  устойчивости  и гаран ти рован н ого  вы п олн ен и я  всех св о ­
их обязательств он прибегает к услугам перестраховочного  
ры н ка .

В перестрахован ии  участвую т и склю чи тельн о  страховы е о р ­
ган и зац и и , п ерераспределяю щ и е п р и н яты й  на себя прям ы м  
страховщ иком  р и ск  страхователя между собой . П реим ущ ество  
п ерестрахован ия заклю чается в том , что страховщ ик, п ерестра­
ховы ваю щ ий п ри н яты е на себя  р и ски , создает доп олн и тельн ы е 
гарантии своей ф и н ан со во й  устойчи вости . С ледовательно, 
страхователь получает доп олн и тельн ую  уверенность в полном  
и своеврем ен н ом  возм ещ ен и и  ущ ерба.

К ром е того, если страхователь нам ерен  более подробно 
изучить будущ ую перестраховочную  защ иту, он долж ен  об ра­
ти ть  вн и м ан и е  на два  м ом ента. В о-первы х, проц есс п ерерас­
пределен и я  части страховой ответственности  но каналам  п ер е ­
страхован и я  ин огда мож ет н ач и н аться  ещ е до  заклю чен и я  д о ­
говора п рям ого  страхован ия, т.е. на этап е проведения п ерего­
воров между страхователем  и страховщ и ком . В ряде случаев, 
когда страхуется крупны й р и ск  или особо  оп асн ы й  объект, это 
просто  необходим о. В о-вторы х, сущ ественны м  условием  н а­
деж ности  перестраховочной защ иты  является  п рави льн ы й вы ­
бор перестраховщ иков, кри тери ям и  которого  могут служить:

Разм ер уставного капитала и иных собственных средств пере­
страховщ ика, специализация, платеж еспособность и финансовая 
устойчивость перестраховщ ика, состояние страховых резервов и 
их разм ещ ение, структура активов и уровень их ликвидности, ре­
путация на перестраховочном ры нке, сведения о своевременно­
сти выплат страховых возмещ ений по другим договорам пере­
страхования, персональны й авторитет руководителей и ведущих 
специазистов, наличие связей с международными перестраховоч­
ны ми организациями.

В аж ны м  показателем  в систем е перестраховочны х о тн о ш е­
н и й  является  разм ер  собствен н ого  удерж ания страховщ ика.

С траховщ и ки , как  известно, это ком м ерчески е о р ган и за­
ц и и . К о н еч н о й  целью  д еятельн ости  лю бой  ком м ерческой  о р ­
ган и зац и и  является получение при бы ли  путем увели чен и я д о ­
ходов и м и н и м и зац и и  расходов.
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С точки  зрени я страховагелей , участие страховщ и ков  в п е ­
рестрахован и и  обесп ечивает вы сокое качество  п редоставляе­
мых страховы х услуг, своеврем ен н ость  и п олноту  возм ещ ен ия 
ущ ерба. О но  способствует п овы ш ен и ю  н адеж ности  страховщ и ­
ка, а , следовательн о , и д овери я  к нем у его кл и ен то в  и их за и н ­
тер есо ван н о сти  в п оддерж ании  с ним  деловы х взаи м о о тн о ш е­
ний.

У. Нурматов — слушатель БФА 

СТРАХОВАНИЯ Н ЕФ ТЕГА ЗО ВО Й  ОТРАСЛИ

На прои зводствен н ую  д еятельн ость  неф тегазовы х п р ед п р и ­
ятий  оказы ваю т вли ян и е о бъекти вн ы е и субъективны е ф а к т о ­
ры техн оген н ого  и п ри родн ого  характера, дей стви е которы х 
п орой  м ож ет п ри вести  к круп ны м  авариям . В результате ав а ­
ри й  п р ед п р и яти и  несут зн ачи тельн ы е п отери , связан н ы е с рас­
ходами по зам ене вы ш едш их из строя осн овн ы х  п рои зводст­
венн ы х ф о н д о в  и ун и чтож ен н ы х  оборотны х средств, эк о л о ги ­
ч ески м и  ш траф ам и  за  авари й н ы е вы бросы , затратам и  на р а з­
ли ч н о го  рода ко м п ен сац и ям и  пострадавш ем у н аселению , 
убы ткам и  от п ри остан овки  производства. Все эти потери  я в ­
л яю тся  вн еп лан о вы м и , их нельзя  предусм отреть в бюджете 
п ред п р и яти я , так  как  н евозм ож н о  п редвидеть время в о зн и к н о ­
вен и я  авари и  и ее возм ож ны е последствия.

С трахован ие неф тегазовы х о п ер ац и й  — отдельная отрасль 
страхован и я , н еразры вн о  и ор ган и ч н о  связан а с неф тян ы м  
п рои зводством , как  систем а, об есп ечи ваю т,ая  получение воз­
м ещ ен и й  неф тегазовы м и  п ред п ри яти ям и  от страховы х ко м п а­
ний при во зн и каю щ и х  в п роц ессе деятельн ости  авариях, о тн о ­
сящ и хся  к страховы м  случаям!. Д обы ча углеводородного сы рья, 
его  переработка и тр ан сп о р ти р о вк а  происходят в условиях п о ­
вы ш ен н ого  ри ска , что связан о  со свойствам и этого  м атериала 
и о со бен н о стям и  технологических  процессов. А варии на д о б ы ­
ваю щ их п ром ы слах  и перегонн ы х заводах н ан о сят  гром адны й 
ущ ерб. Взры вы  и пож ары  при водят  -к н ево сп о л н и м ы м  м атери ­
альн ы м , эк о л о ги ч ески м , ф и н ан со вы м  потерям .

К  н астоящ ем у  м ом енту  в стран е, пока не вы работано о б ­
щ еп ри н яты х  м етодик всесторон него  ан али за  неф тегазовы х 
рисков. В н екоторы х  государственны х страховы х орган и зац и ях , 
зан и м авш и м ся  этим  видом  страхован ия, актуарии и р и ск -
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м енедж еры  сам остоятельн о , путем до п у щ ен и й  и п рогнозов, 
разрабаты ваю т м етодологию  для реш ен и я  задач, связан н ы х  с 
оц ен ко й  отдельны х видов неф тегазовы х рисков.

В страховании неф тегазовой  д еятельн ости  наиболее ц ел е ­
сообразн ы м  способом  п р о гн о зи р о ван и я  р и ско в  является м оде­
ли р о ван и е . О собен но  актуальны м  является  разработка м оделей 
коллекти вн ого  страхования н еф тегазовы х проектов, о с н о в а н ­
ны х на п ри н ц и п ах  соли дарн ой  ответственности  их участн и ков  
(страховы е пулы ). С татья 941 часть вторая Граж данского К о ­
д ек са  Республики У збекистан  гласит: «Д ля совм естного  страхо­
ван и я  круп ны х и особо круп ны х ри сков  состраховщ ики  могут 
создавать на основе договора о совм естн ой  деятельности  п р о ­
стые то вари щ ества  (страховы е пулы)».

Н еобходим о создавать эф ф ек ти в н о е  п р ограм м н о­
м етодическое обесп ечени е расчетов осн овн ы х  коли чествен ны х 
п оказателей , учиты вая сп ец и ф и ч еск и е  особен н ости  страхова­
н и я  неф тегазовы х ри сков , вклю чаем ы х в договоры  страхова­
ния.

Н а о сн о ван и и  о бобщ ен и я о сн о вн ы х  н ап равлен и й , ц ел есо ­
образно  разработать алгоритм  п роц есса  о р ган и зац и и  страхова­
ни я неф тегазовы х рисков, вклю чаю щ и й в себя от разработки 
п рограм м ы  обработки  заявлен ие страхователя до  програм м ы  
сн и ж ен и я  внеплановы х потерь.

П остроен и е  таких м оделей позволяет  получить ко л и чест­
венн ы е зави си м ости , отраж аю щ ие особен н ости  экон ом и чески х  
взаи м оотн ош ен и й  между участн и кам и  страхован ия проектов , и 
проводить п ои ск  оптим альны х условий  страхован ия, р ассч и ­
тан н ы х  на поддерж ание дли тельн ы х взаим овы годны х о тн о ш е­
ни й  всех участников.

Д ости ж ен и е  перечисленны х целей  требует разработки  и 
реал и зац и и  сп ец и альн о й , ун и кал ьн о й  систем ы  м енедж м ента, 
обесп ечи ваю щ ей  управление р и скам и  слож ны х прои зводствен - 
но -техн ологи чески х  и дого во р н о -п о ср едн и ч ески х  систем  п о ­
средством  ф и н ан совы х рычагов.
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А.А. Абдукадыров — слушатель БФА

П РО Б Л Е М Ы  П О В Ы Ш Е Н И Я  Д О В Е РИ Я  К СТРАХОВАНИЮ  
В Э К О Н О М И К Е  РЕСПУБЛИКИ

С трахован и е является  весьм а точн ы м  и н ди като р о м , п о к а ­
зы ваю щ и м  со сто ян и е  эк о н о м и к и  страны . Э то об ъ ясн яется  тем , 
что страхован ие в первую  очередь защ ита им ущ ественн ы х и н ­
тересов, т.е. защ и та ин тересов  собственн ика. К ром е того , стра­
ховани е — п латн ая  услуга, следовательно, п о тен ц и ал ьн ы й  стра­
хователь долж ен  бы ть в состоян и и  оп лати ть  эту услугу и ж и ть 
не то лько  и н тер есам и  сегодн яш н его  дня.

Д ля ш и рокого  вовлечени я в сф еру  страхован и я  н аселен и я  
н аш ей  респ убли ки  страховщ ики  долж ны  пробуди ть в лю дях 
о со зн ан н у ю  п о тр ебн о сть  в страховой защ ите их закон н ы х  
и м ущ ественн ы х и н тересов , т.е. повы си ть их страховую  культу­
ру. В качестве о сн о вн о й  задачи , которая стоит перед  страхов­
щ икам и респ уб ли ки , м ож н о определить, преж де всего , переход 
к ц и ви л и зо ван н ы м  методам страхового предпри н и м ательства . 
А это  дости гается  обесп ечен и ем  прозрачности  как  сам ой стр а ­
ховой услуги, так  и деятельн ости  страховщ ика. П розрачн ость  
страховой  услуги п редполагает, что ее о п и сан и е  явл яется  п р е ­
дельн о  п о н ятн ы м , недвусм ы сленн ы м .

П р о зр ач н о сть  деятельн ости  страховщ ика достигается  регу­
л яр н о й  п убликац ией  в С М И  основн ы х ф и н ан со вы х  результа­
тов  его д еятельн ости  — особо в части д и н ам и к и  уставного к а ­
питала и страховы х резервов, п редн азн ачен н ы х для п р о ф и л а к ­
ти ки  убы тков и вы плат кли ен там . П убли каци я (собствен н ая  и 
ауди торская) д и н а м и к и  и структуры  страховы х резервов  д о л ж ­
на соп ровож даться  р азъ ясн ен и ям и , доступн ы м и д ля  п о н и м а ­
н и я  лю д ей , слабо  разбираю щ ихся в страховы х техн ологи ях  и 
ф и н ан сах . О н и  долж н ы  легко  уяснять, что и м ен н о  страховы е 
резервы  (и уставн ы й  кап итал, частично) являю тся  реальн ой  
д ен еж н о й  базой , кото р ая  обесп ечивает им  сп о к о й стви е  и уве­
ренн ость.

О собо следует отм етить, что страховщ ики долж ны  о б р а ­
щ ать вн и м ан и е  на кадровую  п оли ти ку  своей  ф и р м ы , так  как 
это  обесп ечи вает  вы сокую  степ ен ь  д овери я  в стран е и м ире к 
ф и р м е , к ее руководству. И склю чительное вн и м ан и е  в м ире 
уделяется опы ту, кв ал и ф и к ац и и , п роф есси он али зм у  и о со б о ­
м оральн ой  д о бр о п о р яд о чн о сти  руководителей ф ирм ы .
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К ром е этого для укреп лен и я  доверии кли ен тов к страховой 
ко м п ан и и  важ ны м д ля  страховщ ика является обесп ечени е н е ­
о б х о ди м о ю  уровня защ иты  от м ош ен н и чески х  дей стви й  как  со 
сторон ы  персонала к о м п ан и и , так  и со стороны  кли ен тов. В 
связи  с этим  очередн ой  задачей отечествен ны х страховщ иков 
стан овится создан ие совм естн ой  базы  д ан н ы х  по вы явлен ны м  
м о ш ен н и ч ески м  дей стви ям  в республике.

Т акс  вы на мой взгляд о сн овн ы е меры по п овы ш ен и ю  дове­
рия н асел ен и я  к институту страхования н а  стадии стан овлен ия 
ры нка.

У .С. Бобожолов — БМ А тингловчиси

ЎЗБЕКИ СТО Н  РЕСП УБЛИ КАСИ ДА ТЕХНИК  
РИ С К Л А РН И Н Г ҲОЛАТИ ВА УЛАРНИ  
РИ ВО Ж Л А Н ТИ РИ Ш  ИСТИҚБОЛЛАРИ

С угурталаш да и н со н л ар  ўртасида иш лаб  ч и қар и ш , муомала 
қи ли ш , м оддий б ой ли клар  о л и ш , ал м аш и ш  ж араёнларидаги  
и қти соди й  алоқалардан  ф о й д ал ан и л ад и . У барча ж ам и ят аъзо- 
лари  ва хўж алик ю ритувчи суъбектларга зар ар н и  қоп лаб  бериш  
ка())олатини беради.

Ў збеки стон  Р еспубликаси  м устақилликка эри ш гач , жахрн 
таж ри б аси н и  рад этм аган  ҳолда, и ж ти м ои й  тар ақ қи ёти н и н г 
ўзига хос йўлини и ш лаб  чикди  ҳам да ш у йўлдан XXI аср 
бўсағасида бозор иқти соди ёти  сари  йўл тутди.

Ўзбекистон Республикаси П резиденти ва хукумати томонидан 
мамлакатимиз иқтисодиётида ислоҳотларни чуқурлаш тириш  
со>;асида босқичма-босқич ва изчил сиёсат олиб борилмокда. 
]Тқтисодиётни бозор муносабатларига босқичма-босқич ўтказиш  
ва тармокдар иқтисодини жадал ривож лантириш  шу ўринда 
сугурта турларини кенгайтириш  ва хизмат сиф атини ош ириш  
муҳимдир. Бугунги бозор иқгисодиёти ш ароитида республикамиз 
шаҳар ва туманларида замонавий бино-инш оатлар қурилиш и, я н ­
ги-янги  техыологияларнинг пайдо бўлиш и, кимё ва саноат ри- 
вож ланиш и кенгайиб бормокда. Курил и ш - монтаж  иш лари бево­
сита риск билан боғлиқ бўлиб, уларни суғурталаш йўли орқали 
қим оя гдялишни тақозо этади.

Т ехн и к  р и скларн и  суғурталаш  деганда, уларн и н г қуйидаги 
турлари кўзда тутилади. Ж умладан:

— к у р и л и ш -м онтаж  и ш ларини  суғуртаташ ;
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— м аш и н аларн и  бузилиш идан  суғурталаш ;
— электрон  асбоб -ускун аларн и  суғурталаш ;
— кўчма асбоб -ускун аларн и , ж умладан ер қазувчи 

ускун аларн и  суғурталаш ;
— и н ж ен ерли к  и н ш оатлари  (п ри чаллар , д ам б ал ар )н и  

суғурталаш .
Б озор  и қти соди ёти  м уносабатларига ўтиш  даври да респуб- 

л и к ам и зн и н г  ш аҳар ва тум анларида ж ам оа йўн али ш и да  ва якк а  
тарти бда б и н о -и н ш о атл ар  ку р и л и и ж  ж адаллаш иб бори ш и  д а- 
вом ида м утаносиб рави ш да тех н и к  ри склар  суғурта турлари н и  
тако м и л л аш ти р и ш , у н и н г н азар и яси н и  яратиш  ва ам алиётга 
т а тб и қ  қ и л и ш  муҳим аҳам иятга эга.

М ен и н г  ф и кр и м ча , Ў збекистон  суғурта бозорида ф аоли ят  
кўрсатаётган  суғурта к о м п ан и ял ар и н и н г  тех н и к  р и ск  
суғуртасини р и вож лан ти ри ш  м ақсадида қуй идаги  и ш ларн и  
ам алга ош и ри ш лари  зарур бўлиб, улар куйидагилар:

1. Б озор  и қти соди сти  ш арои ти да ри вож лан ган  хориж ий  д ав - 
л атлар  таж ри баси н и  ўрганиб  ч и қ қ ан  ҳолда, респ убли кам и з 
суғурта ко м п ан и ял ар и  то м о н и д ан  ам алга о ш и ри лаётгаи  техн и к  
р и ск лар н и  суғурталаш  турлари н и  ай р и м л ар и н и  қай та таш ки л  
эти ш . Ш у ж ум ладан , тех н и к  р и ск лар н и  сутурталаш га ихтисос- 
лаш ти р и лган  суғурта ко м п ан и ял ар и  ф ао ли яти н и  таш к и л  этиш .

2. У м ум ий суғурта соҳаси тарм оғи  билан  ш уғулланадиган 
суғурта ко м п ан и ял ар и  п ортф еллари да тех н и к  р и ск лар  улуш и 
м и қдо р и н и  ош и ри ш . Ш у би лан  би р  қаторда ж и см о н и й  ва 
ю ри ди к  ш ахсларга уш бу суғурта тури  бўйича так л и ф  билау  
чи қи ш .

А.А. Ғозиев — БМ А тингловчиси

Ў ЗБЕК И С ТО Н  СУҒУРТА СОҲАСИ М АВҚЕИ Н И  
О Ш И Р И Ш Д А  АГЕНТЛИК ТА РМ О Қ Л А РИ Н И Н Г Ў Р Н И

Ў збеки стон  Р еспубликаси  м устақи лли кка  эр и ш ган д ан  сўнг, 
ўтган давр  м обай н и да м ам лакати м и з ҳ аёти н и н г барча 
ж абҳаларида, ш у ж ум ладан и қти соди ёт  соҳасида ам алга о ш и - 
риб  кели н аётган  ислоҳотларн и н г хозирги  босқи чи д а  м ам л ак а­
ти м и з  суғурта к о м п ан и я л ар и н и  ри вож лан ти ри ш  ва аҳолини  
суғуртавий ҳим ояга торти ш  асоси й  вазиф алардан  бири 
ҳисоблан ади . Суғурта ко м п ан и ял ар и  бу мақсадга эр и ш и ш  учун 
аген тли к  тарм оғига таян ади лар .
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Ў збеки стон да ф аоли ят  кўрсатаётган суғурта агентлари ва 
'* суғурта брокерлари  ҳар хил турдаги р и скларн и  тўғри қабул 

қмлиш  учун етарли  билим  дараж ага эга эм ас. Кўл ҳолатларда 
суғурта аген тлари  р и скларн и  тўғри белгилаш да, суғурта 
таъ р и ф лар и н и  ан и кд аш д а ва суғурта ш артн ом алари н и  тузиш да 
м уам м оларга дуч келм оқдалар . Б у н и н г натиж асида кўпгина 
аҳоли , корхон а ва т а ш к и л отлар ўз м улклари н и  ва иш чи ларини  
ҳаёти ва соғли ғи н и  суғурталаш дан бош  тортм оқдалар . Ш у 
м уносабат билан  Ў збекистон Республикаси да ф аоли ят 
кўрсатаётган  суғурта аген тлар и н и н г би ли м  дараж аси н и  ҳамда 
психологи  к тай ёргарли к  дараж алари н и  о ш и р и ш  йўлларини 
ўрганиб  чи қи ш  зарурияти  ни келтириб  чиқаради .

С о б и қ  совет тузуми даври га  эътибор берсак , у вақтда б>тун 
тузум ҳудудида ягона Д авлат суғурта таш к и л  от и ф аоли ят 
ю ритиб, сугурта соҳасидаги кўп ги н а суғуртан инг мажбурий 
турлари мавж уд бўлган. С уғурта аген ти дан  эса уш бу суғурта 
м аҳсулотларини м и ж озларга  сотиш да чуқур билим  талаб 
қ и л и н маган. Ҳ озирги  бозор и қти соди ёти  даври да эса суғурта 
ком пан и ялари  н и н г сон и  ва улар ўртасидаги  рақобатни 
кучай и ш и , шу билан  б ирга суғуртанинг и хтиёри й  турларини 
с о н и н  и кў п ай и ш и , суғурта агентлари  га ўзлари такли ф  
қи ли н аётган  суғурта м аҳсулотлари тўғрисида тў л и қ  маълумотга 
ва куч л и бил  им  га эга бўлиш  талаб  қи линади .

Д унё суғурта бозорига эътибор берсак суғурта соҳаси хози р­
ги кунда ж адалли к  билан  ри вож лан и б  борм оеда. К ўпги на чет 
эл  сугурта ком п ан и ялари д а  ф ан -тех н и ка  ютук^таридан кенг 
ф ойдал аи м окд  ал ар , б ун и н г натиж асида улар сугурта полисла- 
ри н и  со ти ш н и н г  зам он ави й  йўлларидан , яъни телеф он , ком - 
п ью терн и н г и н тер н ет  ти зи м и , почта хизм атидан  ва бан клардан  
ф ой д алан м оқдалар . Л еки н  бу деган и , уларн и н г агентли к тар- 
м оқлари дан  ф ой д алан м аяп ти лар  деган  ф и к р н и  билдирм айди . 
Ҳ озирда ҳам чет эл сугурта ко м п ан и ял ар и  сугурта б озори н и н г 
асосий  субъектлари дан  бўлмиш  сугурта агентлари  ва суғурта 
б рокерлари  хизм атидан  сам арали  ф ой далан и б  келм окдалар.

С угурта б озори  энди  ш акллан и б  бораётган  давлатлар  эса 
асоси й  эъ ти б о р н и  аген тли к ти зи м лари га  қаратиш лари  лозим . 
Ч унки аген тли к  тар м о кдар и н и н г асосий  вазиф аси  суғурта 
к о м п ан и я л ар и н и н г  им идж и ни ва сугурта хизм атларини 
кен гай ти ри ш га  хизм ат қи лиш дир. Ш ундай  эк ан  Ў збекистон 
суғурта бозорида ф аоли ят  кўрсатаётган суғурта ком п ан и ялар  
ўзлари н и  олди лари га ўзларида мавжуд аген тли к тар-
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м о қп ар и н и н г сам арадорли ги н и  ҳамда уларнин г б и л и м  д ар аж а­
си н и  ош и ри ш  м уам м оси н и  ҳал қи лиш  в ази ф аси н и  қўй иш лари  
л о зи м . Б ун инг учун сугурта аген тлари н и  қайта ўқи ти ш , тузи л- 
ган ш ар тн о м ал ар и н и н г сам арадорлигига қараб, м укоф отлар  
билан  рағбатлан ти ри ш  ч ора-тадб и рлари н и  иш лаб  ч и қи ш и , 
ўқи ги ш  учун махсус курслар таш ки л  қи л и ш , к о м п ан и я н и н г  
м аркети н г хизм ати  ро л и н и  о ш и р и ш , ҳаёт суғуртаси билан  
ш угулланувчи сугурта ко м п ан и ял ар и д а  аген тли к  тар м о қ л ар и н и  
ж аҳ о н н и н г шп ор  таж ри балари га  асосан  ш акл л ан ти р и ш  лозим .

Агарда ю қори даги  и ш лар  амалга о ш и р и л са  сугурта 
ҳи м ояси га  о л и н м аган  аҳоли со н и  кам ай и б , сугурта 
хи зм атл ар и н и н г Я М М даги  улуш и ни  орти ш и га олиб  келади.

Ш . Ю нусов — БМ А тингловчиси

Ў ЗБЕК И С ТО Н  РЕСП УБЛИ КАСИ  СУҒУРТА
КО М П А Н И Я Л А РИ  И Н В Е С Т И Ц И Я  Ф А О Л И Я Т И Н И Н Г  

И Қ ТИ СО ДИ ЁТДАГИ  АҲАМ ИЯТИ

Ў збекистон  Р есп у б л и каси н и н г м устақи лли кка эри ш и ш и  
натиж аси да м ам лакат  и қ ти со д и ёти н и н г ри вож лан ти ри ш га  олга 
қадам  қўй илди .

М ам лакат и қ ти со ди ёти н и  ри вож лан ти ри ш  р есп убли кам и з- 
ни бую к келаж ак  сари  и н ти ли ш д а и қти соди ёт  ти зи м и  олдига 
ҳам би р  қатор вази ф ал ар н и  ю клади . Р есп убли кам и з иқти соди й 
ҳаёти н и н г барча соҳаларида б о сқ и ч м а-бо сқи ч  олиб  борилаёз;- 
ган  и слоҳотларн и  чуқурлаш ти ри ш  бораси да олиб  борилаётган  
и ш лар  б и ри н чи  навбатда м акр о и қти со ди й  б ар қ ар о р л и кн и  
таъ м и н лаш га ва м устаҳкам  м о л и я  ти зи м и н и  ярати ш га, хусу- 
си й лаш ти ри ш  ж ар аён л ар и н и  ян ада чуқурлаш ти ри ш га, ки чи к  
би зн ес  ҳамда тад б и р ко р л и кк а  кўм аклаш и ш га, деҳқон  ф ерм ер  
хўж аликларига и н вести ц и ял ар н и  ж алб  қи л и ш га  кен г  йўл очиб 
бери ш га ва эк сп о р т  суръатлари н и  ўстириш га қарати лган . Рес- 
публикада ж аҳон таж ри балари  талаблари га  ж авоб бера олувчи , 
тўлақон ли  сугурта хизм атлари н и  кўрсата олувчи мустаҳкам 
сугурта т и зи м и н и  ярати ш  зарурияти  келиб  чиқм оқда. 
М ам лакати м и з П р ези ден ти  И.А. К ари м ов таъкидлаб  
ўтганларидек: «Бугун ри вож лан ган  сугурта ти зи м и си з барча 
хўж алик субъектлари , ай н и қса , ки ч и к  ва ўрта би знес 
н ам оён д алари , қ и ш л о қ  хўж алиги маҳсулоти иш лаб 
чи қарувчи лар  сам арали  иш лаш лари га , и н вести ц и я  ф аоли яти



билан  ш уғуллани ш ларига кредитлар  олиш  и м кон и ятларидан 
маҳрум бўлади лар»1.

М ам лакати м и з раҳбари том он и д ан  ушбу соҳага катта эъ ти ­
бор б ери ли ш и  суғурта ф аоли яти н и  ри вож лан ти риш даги  
ғам хўрли кларин и ҳис этган ҳолда ф аоли ят  ю ритиш  бутун м ам ­
лакат  суғурта таш к и л о тл ар и н и н г  асосий  вазиф асига айланм оғи  
даркор.

Ю ртбош им из том он и д ан  ю қори да н о м л ар и  келтирилган  
субъектларни м аблағлар билан  таъм и н лаш да суғурта к о м п а­
н и ял ар и н и н г  ҳам ўрни беқиёс экан л и ги и и  эътироф  этиш  ло- 
зим дир.

М ам лакат суғурта ком п ан и ялари  том он и дан  асосий  ф аоли - 
ятлари би лан  биргали кда и н вести ц и я  ф аоли яти н и  ҳам жадал 
олиб бори ш лари  ҳамда ин вести ц и яларга  ж алб этиладиган  м аб- 
лағлар  салм оғи н и  кўп ай ти ри ш , шу орқали  иқти соди ётни  р и ­
вож лантири ш га ўз ҳиссалари н и  қўш м оғлиги асосий  вази ф ал ар ­
дан бири  бўлиб ҳисобланади . М ам лакат и қти соди стин и  ж адал 
р и во ж л ан ти р и ш да сам арали  м олиявий ияструм ен тлардан  кен г 
ф о й д ал ан и ш н и  ҳозирги давр тақозо  этм оқда.

Бозор иқгисодиёти ш ароитида суғурта соҳаси бўйича инве- 
стици ялаш нин г устувор йўналиш ларини а н и қ  белгилаш , илмий 
асосланган инвестиция қарорларини қабул қилиш , инвестиция 
ф аолиятини оқи лон а тартибга солиш  асосида ички ва таш қи м о­
лиявий манбаларни, барча ш арт-ш ароитларини ҳисобга олган 
х.олда жалб қилиш  суғурта ком панияларининг иқтисодиётга сам а­
рали улуш қўш иш ига олиб келади.

Суғурта ко м п ан и ял ар и  и н вести ц и я  ф ао ли яти  давом и да за­
рур бўлган м оли яви й  м аблағларни ж ам ғариш , уш бу натиж ага 
эр и ш и ш  учун ян ги  сугурта хизм ат турлари ни  кўпайтириш  
о р қал и , вужудга келад и ган  м аблағларни  ан и қ , сам арали  м анба- 
ларга й ўн алтири ш  лозим дир . Х ориж ий давлатлар илғор таж ри - 
балари н и  ўрганган  ҳолда, м ам лакати м из м иқёси да 
иқти соди ёти м и зга  м ос келувчи таж рибаларн и  татб и қ  этилиш и 
бугунги кун н и п г долзарб  м асалаларидан  бири  бўлиб келмоқда.

Сугурта таш ки лотлари  ин вестиц ия ф аоли яти  сам арад орли ­
гини о ш и ри ш да, ечи ли ш и  лозим  бўлган бир қан ча мавжуд му- 
ам м оларн и  бартараф  этиш  чора-тадби рлари н и  иш лаб чиқи ш

1 Вазирлар М аҳкамасидаги Ўзбскистон Республикаси П резидентипинг 
«М ам лакатнинг 1999 йилдаги иж тим оий-иқтисодий ривож ланиш  якунлари ва 
5000 йилда иқтисодий ислоҳотларни эркинлаш тириш  на чуқурлаштириш  
йўналиш лари тўтрисида»ги маърузаси. Х алқ сўзи газетаси, 1999 йил 29 декабрь

190



даркор . Ушбу м уам м оларн и  қон унлар , ҳуқуқий ҳуж ж атлар я р а ­
тиш  орқали  б артараф  эти ш н и  ам алга ош и ри ш  м ум ки н  бўлади. 
Уш бу сай ъ и -ҳ ар акатл ар  орқали  ўз навбатида сугурта к о м п а н и я ­
л а р и н и н г  и н вести ц и я  п отен ц и али  ош и р и л и б  иқти соди етга 
салм окди  ҳисса қў ш и ш  и м кон и яти  ю зага келади. Б у н и н г учун 
қуйидаги  вази ф аларн и  ам алга ош и р и л и ш и  лозим  бўлад,и:

1. Сугурта таш ки лотлари  и н вести ц и я  ф ао л и яти н и  ян ада ку- 
чай ти ри ш  учун сугурта таш ки лотлари га  махсус и н вести ц и он  
л ой и ҳаларда тўғри дан -тўғри  қатн аш и ш га и м ко н и ят  ярати ш ;

2. И н вести ц и о н  ф ао л и ятн и  таком и ллаш ти ри ш  м ақсадида 
актуар ҳисоботлар  асоси да пул о қи м и га  қараб  капитал  
ресурсларни ж ой лаш ти ри ш  ам али ёти н и  кен г қўллаш ;

3. С угурта ко м п ан и ял ар и  и н вести ц и я  м аблагларини 
й ўн алтири ш да д авл ат  том он и дан  белгилан ган  м ан б алар  сал- 
м оги н и  ош и ри ш  ҳам да и м тиёзлар  бериш .

Ш у би лан  б и ргали кда сугурта к о м п ан и ял ар и н и н г  и н в ести ­
ци я ф аоли яти  д авом и да  ю зага келувчи б о ш қа м уам м олар ю за- 
сидан  ҳам  а н и қ  чора-тадб и р л ар  иш лаб  ч и қи л и ш и , ю зага келган  
м уам м оларн и б артараф  эти ш  и м кон и ятлари дан  сам арали  ф о й ­
д ал ан и ш , ф ой да  (даром ад) олиш  сам арадорли ги н и  ош и ри ш , 
и қти соди ётн и  р и во ж л ан и ш и д а ўз ўрни ни эгаллаш и бўйича дас- 
турлар  иш лаб  ч и қи л и ш и  бугунги ку н н и н г талаби  бўлиб 
қолм оқца.

М .Х . Исматуллаев — БМ А тингловчиси

Ў ЗБЕК И С ТО Н ДА  ТА/ДБИРКОРЛИК РИ С К Л А РИ Н И  
СУҒУРТАЛАШ НИ РИ ВО Ж Л А Н ТИ РИ Ш  ИСТИҚБОЛЛАРИ

Т адб и р к о р л и к  ф ао ли яти д а  бир неча рисклар  м авж уд бўлиб, 
ул ар н и н г оқи бати да тадб и ркор  кўзланган даром адн и  ёки  ф о й - 
дан и  ололм асли ги  м ум кин.

Т адб и р к о р л и к  р и ск л ар и н и  тарки б и й  қи см и  қуйидагилар:
С и ёси й  ри ск  — давлат  си ёсати н и н г, қ о н у н ч и л и ги н и н г  

ўзгариш и о қи бати д а  кўриладиган  зарарлар би лан  боғлиқ.
Т ехн и к  р и ск  илм ий излан увчан ли к  ва кон структорли к  

иш лари  салби й  о қи батл ар и  таъсирида кўриладиган  зарарлар.
И ш лаб  ч и қар и ш  риски  — тадб и ркорли к  ф ао л и яти н и н г  

ҳам м а соҳаларида маҳсулот иш лаб чи қари ш  ва хизм ат 
кўрсатиш  ж араён и  би лан  боғлиқ.
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Т и ж орат  риски  — м аҳсулот ва хизм атларни  соти ш , сот и б 
олиш  ж араён и  да вужудга келади.

М оли яви й  р и ск  — ўз тар ки б и га  валю та р и ски , кредит риски  
ва и н вести ц и я  р и ски н и  олади.

Ў збеки стон да тадб и р ко р л и к  ф ао л и яти н и  ри вож лан ти ри ш  
учун сугурта ком п ан и ялари  ҳам сугуртан инг ян ги , яъни тад ­
б и р ко р л и к  ф аоли ятидаги  р и склар н и  сугурталаш  турлари ни  
иш лаб ч и қи б  ам алиётга татб и қ  этм оқца.

Г’еспублика сугурта бозорида тадбиркорли к рисклари бўйича 
асосан , тадбиркорларн инг м ол-м улки , кредит (қарз)ни қайтара 
олм асли к ҳолатидаги ж авобгарлиги, гаровга қўйилган мулклар 
сугуртаси, лизингга олинаётган технологиялар  сугургаси, ли зи н г 
сугуртаси, акц и ядорли к  ж ам и яти н и н г инвесторлар олдидаги ж а­
вобгарлиги сугуртаси, тадбиркорларн инг банк ом онатларидаги 
маблагларини (ф оиз билан) қайтм аслигидан  сугурталаш  ва 
ун и н г турлари бўйича тадбиркорлар  сугурта ҳимоясига ол и н - 
моқца.

М ам лакатим изда сугурта ти зи м и н и  ри вож лан ти ри ш  ва тад ­
б и р к о р л и к  ри склари н и  сугурталаш ни таком и ллаш ти ри ш  учун 
р и вож лан ган  хориж ий д авл атл ар н и н г таж ри б алари н и  куллаш  
м ақсадга м увоф икдир. 2002 йил 5 апрелда қабул қи ли н ган  
«Сугурта ф аоли яти  тўғрисида»ги Қ о н у н н и н г  кучга ки р и ти л и ш и  
Республика сугурта ти зи м и н и  таком и ллаш ти ри ш  ва р и во ж л ан ­
ти ри ш га  асос бўлади. •

Ў збеки стон да тадб и р ко р л и к  ф аоли яти даги  р и ск лар н и  
сугурталаш  учун куйидаги сугурта хизм ати  турларини такли ф  
қи ли ш  м ум кин:

1. Т адби ркор  маҳсулот сотган да (хизм ат кўрсатганда) сотиб 
ол у вчи н и н г щ артном а бўйича тўловн и  тўла ёки қисм ан  
тўлам асли ги дан  сугурталаш .

2 .Қ а р з  олувчи нин г қарзн и  ўз вақтида қайтара олм асли к  
ҳолатидаги  ж авобгарли гини  сугурталаш .

3. Т адб и р ко р н и н г банкдаги  д еп о зи т  (ом онат) м аблагларини 
сугурталаш .

4 .Т адб и р ко р н и н г таш килот, корхон а қи м м атли  қогозларига 
ва бош қа тадб и ркорли к  тузилм алари га қи ли н ган  и н вести ц и я- 
лар  сугуртаси.

5. Т адби ркорли к  ф аоли яти да иш лаб  ч и қ ар и ш н и н г  тўхтаб 
қоли ш и дан  сугурталаш .

6. Т адб и р ко р л и к  и н н о вац и ял ар и  (янги  технологиялар  я р а ­
ти ш  ва уларни иш лати ш )дан  кўрилган  зарарларни  сугурталаш .
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7. Т ад б и р к о р л и к  ф ао ли яти д а  сотув ҳаж м и н и н г пасай и ш и , 
қуш им ча хараш атларнин!' о рти ш и  ва б о ш қалардан  кўрилган  за ­
рарларн и  сугурталаш .

Р. Расулева — слушатель БФА

О С Н О В Н Ы Е  П Р И Н Ц И П Ы  И РАЗРАБОТКА О СН О В  
М А РК ЕТИ Н ГО ВО Й  П О Л И Т И К И  СТРАХОВОЙ  

К О М П А Н И И  В УСЛО ВИ ЯХ П Е РЕХ О Д Н О Й  Э К О Н О М И К И  
НА П Р И М Е Р Е  РЕС П У БЛ И К И  УЗБЕКИСТАН

Н а сего д н яш н и й  д ен ь  в Республике ф ун кц и он и рую т более 
20-ти страховы х о р ган и зац и й , каж ды й и з которы х им еет сеть 
ф и л и ал о в  и представительств в различны х регионах  страны . 
С п р о с  на страховы е услуги д о вольн о  трудно оц ен и ть , так  как 
страховой  р ы н о к  то л ь ко  на стадии ф о р м и р о ван и я . С ущ ествует 
тако й  и н струм ен т «взаим ообщ ения» между страхователем  и 
страховщ и ком , как  м аркет инг. С т раховой м аркет инг — это 
си стем а взаи м о о тн о ш ен и й  между продавцом  страховы х услуг и 
п окупателем  той  же услуги, н ап р авл ен н ая  на м аксим альн ое 
взаи м н ое удовлетворение ин тересов  обеих сторон .

П р и м ен ен и е  м аркетинговы х исследован и й  страховы м и 
ко м п ан и ям и  кр ай н е  важ но как для  сам их к о м п ан и й , так  и для 
р ы н к а  в целом . Д ля  ком п ан и й  — это  возм ож н ость м акси м и зи - 
ровать п ри бы ль, охватить больш ую  долю  ры н ка , зан ять  вы со­
ки й  р ей ти н г, создать б лагоп ри ятн ы й  им и дж  и т. д. А для рьпк- 
ка — это  возм ож н ость подн ять уровень восп ри яти я  страхова­
ни я среди н асел ен и я  и руководителей  п ред п ри яти й . Вот п о ч е­
му разработка  и вн едрен и е м аркети н говой  п оли ти ки  в п овсе­
д н евн ую  деятел ьн о сть  страховы х ко м п ан и й  является  актуаль­
ной тем ой  н а  сего дн яш н и й  день. П ри  исследован и и  ры нков 
страховщ и к , как  прави ло , старается получить ответы  на сл е ­
дую щ ие о сн о вн ы е  вопросы .

1. К аковы  потребн ости  ры н ков  в целом  и отдельны х 
потреби тельски х  групп в страховой продукции?

2. К акова кон курен тн ость  р ы н к а  и его отдельны х сегм ен ­
тов? К ако ва  о ц е н к а  сильны х и слабы х сторон  кон курен тов , а 
такж е сам ой  ком п ан и и ?

3. К аки м  образом  м ож н о побудить п отен ц и альн ы х п отре­
бителей  к п ри обретен и ю  страховой продукции? К аки е каналы
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р асп р о стр ан ен и я  страховы х услуг являю тся н аи более э ф ф е к ­
ти вн ы м и  и эк о н о м и ч ески  целесообразны м и?

Ц елям и  вн ед рен и я  м аркетинговы х служ б, а такж е д ал ь н е й ­
ш его со вер ш ен ство ван и я  м аркетинговой  п оли ти ки  страховы х 
ком п ан и й  являю тся:

— м акси м и зац и я  при бы ли  ком п ании ;
— получение страховщ и ком  достаточн ой  при бы ли  наряду с 

вы п о л н ен и ем  им  к ак и х -л и б о  доп олн и тельн ы х ф у н кц и й ;
— и сследован и е кон ъю н ктуры  страхового р ы н ка с учетом 

ры н очн ы х  условий и ф акторов , влияю щ их на общ ую  ситуа­
цию;

— оп ред елен и е  потреби тельских  предп очтен и й  п о тен ц и ал ь­
ны х кли ен тов  с целью  удовлетворения потребн остей  п ользова­
телей страховы х продуктов вы явлен ны е в результате м ар кети н ­
говых и сследован и й ;

— разработка  мер по проведению  реклам ной  кам п ан и и  и 
п олучение страховщ иком  д остаточн ой  при бы ли  наряду с вы ­
полн ен и ем  им как и х -л и б о  доп олн и тельн ы х  ф у н кц и й .

Д л я  об есп ечен и я  дальн ей ш его  эф ф екти вн о го  развития 
страхового р ы н к а  У збеки стан а необходимо:

— разработать ко н кр етн ы е требован и я  к страховы м  п родук­
там , а такж е м етодов п родвиж ен ия их на ры н о к  с учетом  с п е ­
ц и ф и ки  р еги о н о в  республики  и прож иваю щ его в нем  н асел е­
ния;

— п овы си ть  уровень п роф есси он али зм а м аркетологов  стр а ­
ховых ко м п ан и й ;

— и сп ользовать  при ем лем ы е реклам н ы е средства с учетом 
м енталитета н асел ен и я  Республики;

— обрати ть особое вн и м ан и е  на п редоставлени е п о сл еп р о ­
даж н ого  обслуж и ван и я  и поддерж ки систем  ассистан са , н а ц е ­
лен н ы х  на удовлетворение потребностей  страхователей.

Т олько  при р еш ен и и  этих задач возм ож но дальн ей ш ее  э ф ­
ф екти вн ое  р азви ти е страхового ры н к а  У збекистана.
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III. Ш ари пов — БМ А  тингловчиси

Ў ЗБЕК И С ТО Н  РЕСП УБЛИ КАСИ ДА ТРАН СП О РТ  
ВОСИТАЛАРИ ЭГАЛАРИ Ж АВОБГАРЛИГИНИ  

М А Ж БУ РИ Й  СУҒУРТАЛАШ Н И Н Г АСОСИЙ  
ТАМ О Й И Л Л А РИ  ВА ЙЎН АЛИШ ЛАРИ

А втотран сп орт воситалари  эгал ар и н и н г ф уқароли к  
ж авобгарли ги  сугуртаси, сугурта турлари ичида м уайян  ўринга 
эга. Й ўлларда тр ан сп о р т  воситалари  о қ и м л ар и н и н г  ўсиш и 
билан  б ирга йўл тр ан сп о р т  ҳодисалари  ҳам  ортиб борм окда. 
Б ун и н г натиж аси да наф ақат тран сп орт воситаси эгалари  балки 
учинчи ш ах сл ар н и н г мул к и ва салом атлигига зарар  етказм окда. 
Бу ўз-ўзи дан  автотран сп орт  воситалари  эгал ар и н и н г ф уқароли к  
ж авобгарли ги н и  сугурталаш  га талаб ортиб  бораётган и ни 
кўрсатади , яъни  м азкур ти зи м  йўл тран сп орт  натиж асида 
ж аб рлан и ш и  м ум ки н  бўлган ш ахсларга сугурта ҳи м ояси и и  б е­
ради. Ҳ ози рги  кун да Ў збекистонда автотрансп орт воситалари 
эгал ар и н и н г  ф у қар о л и к  ж авобгарлиги  маж бурий сугуртаси 
Ў збеки стон  Р еспубликаси  В азирлар М аҳ кам аси н и н г 30.12.1994 
йилдаги 632-сон ли  қарори га м у во ф и қ  ам апга ош и ри ли б  ке- 
л и н м о қ д а , Ў збеки стон  Республикаси  В азирлар М аҳкам аси н и н г 
12.01.2000 йилдаги 11-сонли , 18.02.2000 йи лдаги  59- сонли 
қарорлари  би лан  ам алга ош и ри лм окда.

Ў збеки стон  Р еспубликаси  Ф уқароли к  код екси н и н г 52-боб 
«Сугурта» бобига кўра м аж бурий  сугурта турлари  қон ун  йўли 
билан ам алга  о ш и р и ш  белгилаб  қўй илган , автотрансп орт во си ­
талари  эгал ар и н и н г  ф у қар о л и к  ж авоб гарли ги н и н г маж бурий 
сугуртаси тўғри сида қон ун  қабул қи л и н и ш и  м ақсадга м у во ф и қ  
бўлар эди . М азкур қон унда қуй идаги лар  ўз акси н и  то п и ш и  ке- 
рак:

1) м аҳалли й автотран сп орт  м улкдорлари ни сугурталаш  му- 
ам м о л ар и н и  ёри ти б  бериш ;

2) ф у қар о л и к  ж авобгарли ги  ам алий  маж бурий сугурта ме- 
х ан и зм и н и н г  а н и қ  чоралари н и  иш лаб  чиқиш  ва уни реапиза- 
ци я қи лиш .

Т акли ф лар : А втотран сп орт воситалари  эгал ар и н и н г
ф у қар о л и к  ж авобгарли ги  сугуртаси билан  ш угулланадиган 
ко м п ан и ял ар и  и л и зен ц и ял аш ти р и ш  си стем аси н и  ярати ш  ж а­
раён и , қуй и даги  бевосита бандларга б о ғл и қ  (5ўлиши керак:

195



— автотрн сп орт воситалари  эгал ар и н и н г ф у қар о л и к  ж авоб- 
гарлик сугуртаси бўйича иш  таж ри балари га  эга бўлиш и.

-- сугурта к о м п ан и ял ар и н и н г  етарли  сугурта ф он ди га  эга 
бўли ш и.

— сугурта ко м п ан и ял ар и  хизм атчи лари  ва сугурта аген тла­
р и н и н г  олий дараж адаги п роф ессионал  сази я  ва сервис хи зм а­
ти , ёки  «А ссистанс» х и зм ати н и н г мавж удлиги.

Сугурта ҳодисаси рўй берганда, бўлиб ўтган ҳолатларни  тез 
кунда куриб чи қи ш  ва сугурта қо п л ам аси н и  тўлаш  бўйича 
суғурталанувчиларга ва ҳалокатлардан  ж абрлан ган ларга  катта 
эътибор бериш .

А втотран сп орт воситалари  эгал ар и н и н г ф у қар о л и к  ж авоб­
гарлиги суғуртасин инг Ў збекистон  Р еспубликаси  сугурта б о зо ­
рига асосан , ки ри ти лади ган  м асалалар  —

давлат ва ж ам ият учун:
— автоҳалокат бўлиб ўтган ж ойда, автотран сп орт воситаси  

суғурталанм аган ҳолда ёки  автотрансп орт, ҳалокат ж ойидан  
ғойиб бўлган ҳолда, йўл тран сп орт  ҳодисаси ж абрланувчи сини  
ҳим оя қи лиш ;

-- йўл тран сп орт ҳодисаси сабабчи си н и  м оли яви й  ж азолаш - 
дан  қим оя қилиш ;

-- давлат ва иж ти м оий  таъ м и н от  ти зи м и н и  м олиявий  
чи қи м лардан  халос этиш .

Сугурта компаниялари учун:-
— потен ц и ал  сугурталанувчиларга эга бўлиш ;
— қўш им ча сугурта пул м укоф отлар  ни келиб туш и ш и ;
— автотрансп орт эгал ар и н и н г ф уқароли к  ж авобгарли гини  

эътибор га олган ҳолда кўтарйлувчан  ва пасаю вчан  ко эф ф и ц и - 
ентлари  ҳудудий ж ой лан и ш уви н и , м аш и н а м аркаси н и , авто ­
тран сп орт  воситаси ни б ош қари ш  учун ҳайдо вч ил ар н и н г таж - 
риба ёки ёш и н и , автоҳай довчи н и н г сугурта варақаси ёки  ав- 
тоҳалокатси з ҳайдовни , автотран сп ортн и  бош қари ш  учун 
куй ил ган ҳайдовчилар ж ам ин и  эътиборга олган  ҳолда тар и ф - 
л ар и и  ҳисоблаб чиқари ш ;

автотранспорт эгаларининг ф уқаролик ж авобгарлик 
сугуртаси бозорида ф аолият юритаётган турли хил сугурта ком па­
ниялар учун ҳимоя ва текш ирувни таъм инлаш , сугурта полисла- 
рини ихчамлаш тириш  мақсадида барча ҳимояланувчи дараж азар- 
га ягона бўлган сугурта полисини ишлаб чиқиш .

Ғўуйидаги ҳолатларда: автоҳалокат бўлиб ўтган ж ойда, авто 
тран сп орт воситаси су ғурталанм аган ҳолда ёки автотрансп орт
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\а л о к а т  ж ой идан  ғойиб  бўлган ҳолда, йўл тран сп орт ҳодисаси 
ж абрлан увчи си н и  ҳим оя қи лиш  м ақсадида, суғурта ф о н д и н и  
таш ки л  қи ли ш , ёки  ш унга ўхш аған би рон  бир ю ри ди к  м ақом га 
эга  бўлган ассо ц и ац и я  тузиш . Бунда автотрансп орт эгал ар и ­
н и н г ф у қар о л и к  ж авобгарли ги н и  суғурталаш дан туш ган сугурта 
м укоф отлари дан  маълум  б и р  ф о и з аж ратм алар  қи ли н ади  ва бу 
қи л и н ган  аж ратм алар  ҳисоби дан , бевоси та  ж абрланувчи у ч и н ­
чи ш ахсга еткази лган  зарар  тў л и қ  м оддий қопланади .

Р. Рўзиев — БМ А тингловчиси

М О Л И Я В И Й  РИ С К Л А РН И Н Г ТУ РЛ АРИ , УЛАРНИ  
СУҒУРТАЛАШ Н И Н Г АҲАМ ИЯТИ

М оли яви й  ри склар  бу м о л и я-кр ед и т  ва бирж а соҳаларида 
б и р о р  о п ер ац и ян и  ўткази ш , қи м м атбақо  қоғозлар  би лан  оп е- 
р ац и ял ар н и  амалга о ш и р и ш  нати ж аси да зарар  кўри ш ли к 
эҳ ти м о л и \и со б л ан ади .

К редит, ф о и з, валю та, н аф л и л и к н и  й ўқоти ш  ри склари  м о ­
л и яв и й  ри скларди р . Ш у н и н гд ек , и ш л аб -ч и қар и ш н и  тўхтаб 
қоли ш и  н атиж аси да, субъ ектн и н г д ар о м ад и н и  тўли қ  ёки  
қи см ан  о л о л м асл и к  риски  ҳам  м оли яви й  р и ск  қаторига ки ра- 
ди .

К редит рисклари  — қар зд о р н и н г  асосий  қарз ва ф о и зн и  
тўлай о л м асли к  хавф и.

Ф о и з  ри склари  — ти ж орат  б ан к л ар и , кредит м уассасал ар и, 
и н вести ц и он  ф он д лар  то м о н и д ан  креди т бериш  учун ж алб 
қи л и н ган  м аблағларга ф о и з ставк ал ар н и н г орти б  кети ш и .

Валю та ри склари  -  бу бир д авл атн и н г и к ки н ч и  давлат  ва- 
лю тасига  ни сбатан  ку р си н и н г ўзгариш и би лан  б о ғл и қ  хавф лар- 
д и р , ш у ж ум ладан таш қи  и қти соди й  алоқалар , креди т ва бош қа 
валю та о п ер ац и ял ар и н и  ам алга о ш и р и ш д а  м иллий  валю та ку р ­
с и н и н г  ўзгариш и хавф идир.

М оли яви й  н аф л и л и к н и  йўқотиш  ри склари  — бу ри ск  
маълум тадби рн и  ам алга о ш и р м асли к  натиж асида (м асааан , 
суғурта) ёки хўж алик ф а о л и яти н и н г  тўхтаб қоли ш и  натиж аси да 
м о л и яви й  й ў қ о ти ш н и н г келиб  чи қи ш и .

Б озор  иқти соди ёти га  ўтиш  даври да м олиявий  рисклардан  
суғурталаш н и н г аҳам ияти  каттадир.

М оли яви й  р и ск  -  м олия кредит ва би рж а соҳасида, ф о н д  
қи й м атли клари  би лан  о п ер ац и ялар  ўтказиш да зарар кўриш
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эҳти м о л и н и н г пайдо бўли ш и ди р , яъ н и  ш ундай  оп ерац и ялар  
таби ати га  хос риск . Бунда суғурта ҳодисаси  и ш лаб-ч и қари ш , 
савдон и , суғуриш анган  м улкни ш и кастл ан и ш и , иш дан чи қи ш и  
туф ай ли  тўхташ и нати ж аси да бевоси та  м олиявий  зарар , яъни  
ф ойда ололм асли к  ёки қи см ан  ф ой да  о л о л м асл и к  р и ск и н и  м о­
л и яв и й  ри склар  қатори га  қўш иш  м ум ки н . Бу риск , аввало, 
иш лаб  чи қари ш  корхон алари га  хавф  туғдиради.

М о л и я-кр ед и т  соҳалари  билан  б о ғл и қ  кўп ги н а рисклар  
м авж уд бўлса-да, буларни тў ли қ  м оли яви й  ри склар  қаторига 
қўш иш  м ум ки н  эм ас, бундай ри склар  қаторига:

— б ан к  х о д и м л ар и н и н г ф ири бгарли ги ;
— б ан к  то м о н и д ан  сохта пул б и рл и к лар и н и  қабул 

қи л и н и ш и ;
- т у р л и  хил қи м м атли  қоғо зл ар н и  сохталаш ти риш  ёки 

йўқотиш ;
— ч ек зар , векселлар , касса о рдерлари н и  қалбаки лаш ти ри ш ;
— б ан к  би н оси д а  сақлан аётган  пул б и р л и клар и , қимматбаҳо 

тош лар , м еталлар , қи м м атли  қоғозлар , суғурта поли слари , бух­
галтерия ки тоблари  ва ҳоказоларни  ўғри лати ш , й ў қ  қи л и н и ш и  
ёки  ш и кастлан и ш и .

Ю қорида келти ри лган  рискл:ар м о л и я -кр ед и т  соҳаси , яъни 
б ан к  ф ао ли яти  би лан  б о ғл и қ  бўлса-да, кў п р о қ  м оли яви й  эм ас, 
бап ки  м ол-м улк  суғуртасига тааллуқли  бўлиб бу турдаги суғурта 
ти ж о р ат  б ан клари  учун жуда м уҳим дир, ам алиётга кен г таргиб  
қи ли ш  м ақсадга м увоф иқдир.

М оли яви й  ва ти ж орат  рисклар  асосан  тадб и р ко р л и к  р и с к ­
лари  хисобланади  ва р и склар н и  алоҳида то и ф аси н и  таш кил 
этади  ҳам да м уайян  белги  ва хоссаларга эга бўлади. Бу р и с к ­
л ар н и  ҳисобга о л и ш , тў ли қ  таҳлил эти ш  ва сам арали 
бо ш қ ар и ш  ти зи м и н и  ярати ш  тадби ркорлар  учун айри м  салбий 
о қи батл ар н и  четлаб ўтиш га и м ко н  беради.
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III СЕКЦИЯ 
ФОНД БОЗОРИ ИШТИРОКЧИЛАРИНИ 
ИНСТИТУЦИОНАЛ РИВОЖЛАНИШИ 
ВА ФУНКЦИОНАЛ ТАЪМИНОТИНИ 

ТАКОМИЛЛАШУВИ

ИНСТИТУЦИОНАЛЬНОЕ РАЗВИТИЕ 
И СОВЕРШЕНСТВОВАНИЕ ФУНКЦИОНАЛЬНОГО 

ОБЕСПЕЧЕНИЯ УЧАСТНИКОВ ФОНДОВОГО
РЫНКА

М .Б . Хамидулин — к .э.н ., руководитель 
центра корпоративного управления 
высшей школы бизнеса при АГОС при 
П резиденте Республики Узбекистан

В О П РО С Ы  И С П О Л ЬЗО ВА Н И Я  РЕЙ ТИ Н ГА  
К О РП О РА Т И В Н О ГО  У П РА ВЛ ЕН И Я  В КАЧЕСТВЕ  

И Н В Е С Т И Ц И О Н Н О Г О  О РИ ЕН ТИ РА

И з-за отсутствия надеж ной ин ф орм аци и о состоянии корп о­
ративного управления возникаю т корпоративны е скандалы , л и ­
хорадящ ие ф ондовы й ры нок и вынуждаю щ ие инвесторов п ри бе­
гать к ины м ф инансовы м  инструментам. П оэтому, рейтин г ко р ­
поративного управления задуман, как один из инвестиционны х 
ориентиров, позволяю щ ий инвестору найти акц ии  эм итента с 
лучш ей практикой корпоративного управления, а предприятиям  
привлечь зарубеж ные и отечественные капиталы.

Рейтинг корпоративного управления это ком плексная оцен ка 
практики корпоративного управления, слож ивш ейся в ком пании 
на м омент присвоения рейтинга. Рейтинговая оцен ка отражает, 
насколько ком п ания, в своей деятельности следует передовы м 
общ еприняты м  стандартам корпоративного управления, в т.ч. 
вы полняет ком плекс реком ендаций, разработанных международ­
ны м и организациям и, учитываю щ их национальную  специф ику, 
конкретны е правовые потребности и культурные традиции.

Р ей ти н г ко р п о р ати вн о го  уп равлен и я, разработан н ы й  для 
п р ед п р и яти й  У збеки стан а сп ец и али стам и  Ц ентра ко р п о р ати в ­
н ого  уп равлен и я  В ы сш ей ш колы  би зн еса  при А кадем и и  Госу­
д ар ствен н о го  и о б щ ествен н ого  строительства при П рези ден те
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Республики У збеки стан , представляет собой агреги рованную  
о ц ен ку , рассчи ты ваем ую  на осн ован и и  10 основн ы х п о к азате ­
лей . зн ачен и я  которы х слагаю тся из зн ачен и й  парам етров д е ­
тали зирую щ и х содерж ан и е основн ы х п оказателей . М етоди ка 
о ц ен ки  осн овы вается  на м ногоуровневой  систем е оп роса  и 
и зучен и я  ф акторов  п о  сущ ественны м  сторонам  деятельности  
эм итен та . П о д ан н о й  си стем е оц ен иваю тся следую щ ие п ар а ­
м етры  по соответствую щ ей ш кале:

Н аим енование параметров оценки М аксим альны е баллы
Ш траф ны е Бонусны е

1 Структура собственности и влияние акционеров 8 8
2 П рава ф инансово-заинтересованны х лиц 12 12
3 Ф инансовая  прозрачность и раскрытие информ ации 15 15
4 П рактика работы наблю дательного совета 12 12
5 П ракти ка  работы исполнительного органа 12 12
б П ракти ка  работы ревизионной комиссии 9 9
7 Вывод активов, трансф ертное ценообразование 12 12
8 К онтроль над экон ом и ческой  состоятельностью 6 6
9 Б изнес-планирование и дивидендная политика 11 11
10. Ведение реестра акционеров 3 3
Всего баллов по системе Н РК У  (сумма строк /10) 10,00 10,00

С и стем а о ц ен ки  долж н а учиты вать особен ности  ф у н к ц и о ­
н и р о в ан и я  рейтин гуем ого  п редп ри яти я  и п редн азн ачен а для 
ряда заи н тересован н ы х  групп, к числу основн ы х из которы х 
относятся:

В о-первы х, собствен н и ки  п ред п ри яти й , как стратегические, 
так  и портф ельн ы е;

В о-вторы х, органы  управлени я корп орати вн ы м и  п р ед п р и ­
яти ям и ;

В -третьих, органы  надзора и кон троля за деятельностью  
корп орати вн ы х  п редприятий ;

В -четверты х, кон трагенты , кредитны е и страховы е о р ган и ­
зац и и , п оставщ и ки  сы рья и потребители  продукц ии  ко р п о р а­
ти вн о го  предп ри яти я;

В -пяты х, п р оф есси он альн ы е участни ки р ы н ка ц ен н ы х  бу­
маг.

Говоря о собствен н и ках  п редп ри яти й , считаем  н еобходи ­
м ы м заострить вн и м ан и е  на назревш ем  вопросе создан и я  н еза ­
ви си м ой  неп рави тельствен н ой  орган и зац и и , объедин яю щ ей  
а кц и о н ер о в  и и н весторов  У збекистана. Главной целью  тако й  
о р ган и зац и и  д олж н о  стать содействие органам  государственно­
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го уп р авл ен и я  в ф о р м и р о ван и и  н ау ч н о -о б о сн о ван н о й  п о л и ти ­
ки  в области ко р п о р ати вн о го  уп равлен и я, н ап р авл ен н о й  на со ­
дей стви е процессу  п о вы ш ен и я  благоп ри ятн ого  и н в ести ц и о н ­
ного кли м ата в Республике У збекистан .

П од эгидой  А ссо ц и ац и и  акц и о н ер о в  и ин весторов  может 
дей ствовать и И нсти тут  незави си м ы х д и ректоров , п о д би р аю ­
щ и й , обучаю щ ий и предоставляю щ и й  своих член ов  со б ствен ­
н и кам  д ля  п р о ф есси о н ал ьн о го  управлени я б и зн есом , которы е 
могут и сп ользовать  вопросы  рей ти н га  в качестве основы  для 
проведен и я  ко р п орати вн ого  аудита.

И .Л . Бугаков — директор Н И И  
углубления рыночных реформ при 
Госкомимуществе Республики У з­
бекистан, к .э.н ., доцент

О К О Н К У РЕН ТО С П О С О БН О С ТИ  НА РЫ Н КЕ Ц ЕН Н Ы Х
БУМ АГ

П онятие кон курентоспособности  нац иональной  экон ом и ки  
предполагает способность нац иональны х производителей вы ­
пускать товары  и оказы вать услуги по ценам  и качеству не усту­
паю щ им  их аналогам  зарубеж ного производства и удовлетво­
ряю щ их, как внеш них, так  и внутренних потребителей. Говоря 
о кон курентоспособности  в больш инстве случаев, мы  сталкива­
емся с вопросам и производства и реализации продуктов на то ­
варны х ры нках или ры нках  услуг. Если товарны е р ы н к и  у нас 
ф ункц иони ровали  достаточн о активно на протяж ени и п ракти ­
чески последнего столетия и в условиях ком андно- 
адм инистративной систем ы  управления, то стендового ры нка, 
начиная с известны х собы тий 1917 года до середи ны  90-х годов 
уже прош едш его столетия в У збекистане, как и  в других странах 
постсоветского пространства, практически  не сущ ествовало.

П реж де всего, р ы н о к  цен ны х бумаг, является  отраж ением  
о тн о ш ен и й  п рои зводствен н ой  сф еры , хотя и сам  оказы вает  на 
п оследню ю  сущ ественное влияни е. П оэтом у во м ногом  ко н ку ­
р ен тосп особ н ость  лю б ой  ц ен н о й  бумаги долж н а р ассм атр и ­
ваться в тесн о й  увязке  с кон курен тосп особн остью  п р ед п р и ­
я ти я -эм и тен та , его  сп особн остью  кон кури ровать на товарны х, 
ден еж н ы х и других ры нках.
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К осн о вн ы м  п о казател ям , по которы м  м ож но о ц ен и ть  
-•* кон ку р ен то сп о со б н о сть  р ы н к а  ценны х бумаг отдельн о  взятой 

стран ы  относятся: л и к в и д н о сть  н ац и он альн ы х  цен ны х бумаг; 
стоим ость одн ой  тр ан зак ц и и ; сп особн ость цен ны х бумаг о те ­
чественны х эм и тен то в  свободно  обращ аться  (п окуп аться  и 
продаваться) на внутренн их  и зарубеж ны х ф ондовы х ры нках; 
степ ен ь  реальн ой  защ иты  прав и ин тересов  н ац и он альн ы х  и 
и н остран н ы х  ин весторов; возм ож н ость реп атри ац и и  доходов 
и н остран н ы х  и н весторов  в С К В  и н екоторы е другие.

У читы вая, что в настоящ ее время У збеки стан  делает п ер ­
вые ш аги по созд ан и ю  собственн ого  кон курен тосп особ н ого  
ф ондового  р ы н к а , необходи м о охарактеризовать к о н ку р ен то ­
сп особн ость его осн овн ы х  участни ков, вклю чая эм и тен тов  
цен ны х бумаг, ин весторов , и н вести ц и о н н ы е институты , ф о н ­
довы е б и рж и , орган ы  по регулированию  р ы н ка ц ен н ы х  бумаг.

С егодня в У збеки стан е осн овн ы м и  эмит ент ами  цен ны х 
бумаг вы ступаю т государство, п ред п ри яти я  и о р ган и зац и и  (как  
прави ло, это ак ц и о н ер н ы е  общ ества). В настоящ ее время в 
республике ф у н кц и о н и р у ет  до  2 ты сяч акц и о н ер н ы х  общ еств. 
Н еско л ьк о  д есятко в  п редп ри яти й  н езави си м о  от о р га н и за ц и ­
о н н о -п р аво во й  ф орм ы  является  эм итентам и  корп орати вны х 
обли гац и й . Э ти п ред п ри яти я  кон кури рую т меж ду собой в час­
ти п ри влечен и я  в свой оборот врем ен н о  свободны х ден еж н ы х 
средств-инвесторов.

В качестве инвесторов на ры н ке  цен ны х бумаг У збеки стан а 
вы ступаю т п ред п ри яти я  и о р ган и зац и и , н асел ен и е , а такж е го­
сударство. К о н к у р ен то сп о со бн о сть  ин весторов  достигается  с 
пом ощ ью  права на п олучен и е и н ф о р м ац и и  об эм итентах.

П о дей ствую щ ем у законодательству  эмитенты ценных бумаг 
обязаны  р аскры вать  сведен и я  о своей  ф и н а н со в о ­
хозяй ствен н ой  деятельн ости  в печати. К  сож ален и ю , ф орм а 
р аскры ти я  и н ф о р м ац и и  и како е-ли бо  кон кр етн о е  и здан и е, о б ­
рати вш и сь к котором у всегда м ож но бы ло бы най ти  п одобн ы е 
сведен ия, закон одательством  Р еспублики У збеки стан  не уста­
н овлен ы  О бы чно  а к ц и о н е р н о е  общ ество при  п уб ли кац и и  све ­
д ен и й  сущ ествен н о  укруп н яет  статьи балан са и публикует 6-7 
статей акти ва и столько  ж е пассива. Д ля  об есп ечен и я  п р о зр ач ­
ности р ы н к а  ц ен н ы х  бумаг им еет см ы сл создать с п ец и ал и зи ­
рован н ое и зд ан и е, в котором  лю бом у ж елаю щ ем у м ож н о будет 
легко  най ти  и н ф о р м ац и ю  о ф и н ан со во -х о зяй ствен н о й  д е я ­
тельн ости  каж дого эм и тен та  в д и н ам и ке  за ряд  лет  п о  опреде-
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лен н ой  ф орм е. Э то и зд ан и е  м ож но бы ло бы н ап о лн ять  за счет 
сведен и й , которы е ак ц и о н ер н ы е  общ ества в соответствии  с за ­
кон ом  сдаю т в ор ган , осущ ествляю щ ий регули рован и е р ы н ка 
цен ны х бумаг и которы е по н еп он ятн ы м  п р и чи н ам  до  сих пор 
не являю тся  д о сто ян и ем  п отен ц и альн ы х ин весторов  и об щ ест­
венн ости .

Инвестиционные институты — организации, основны м  видом 
деятельности которых являю тся операции с ценны м и бумагами и 
которые в обязательном  порядке долж ны  иметь лицен зию  органа 
по координации и контролю  за ф ункционированием  ры нка ц ен ­
ных бумаг. И х количество составляет порядка трехсот. Среди от­
дельных видов инвестиционны х институтов имеет место самая 
настоящ ая конкурентная борьба. К онкуренция приобретает особо 
острый характер среди тех видов инвестиционны х институтов, 
чье количество относительно велико и чьи услуги востребованы 
ры нком . В основном , это касается инвестиционны х посредников 
депозитариев, инвестиционны х ф ондов, реестродержателей. К он ­
курентная борьба в целом  повы ш ает конкурентоспособность оте­
чественных инвестиционны х институтов, заставляет их прим е­
нять самые новы е методы и приемы работы на ф ондовом  рынке, 
улучшать сервисное обслуживание клиентов, сниж ать ком исси­
онное вознаграждение.

Фондовые биржи. В республике их две: Респ убли кан ская  
ф он довая  би рж а «Тош кент» и Ф он довы й  отдел Р есп уб ли кан ­
ской  В алю тной б и рж и . К он курен ц и я  меж ду н и м и  практи чески  
отсугствует, п оскольку  эти два института п оделили  сфер^л 
вли ян и я. На Р Ф  Б «Т ош кент» ско н ц ен тр и р о ван ы  все сделки с 
акц и ям и  и о б ли гац и ям и  п ред п ри яти й . Ф о н до вы й  отдел Рес­
пуб ли кан ской  валю тной  бирж и м о н о п оли зи ровал  ф у н кц и и  по 
о р ган и зац и и  торгов  государственны м и краткосрочн ы м и  об ли ­
гациям и (Г К О ), о б ли гац и ям и  Ц ен тральн ого  б ан ка и Государ­
ствен ны м и к азн ач ей ск и м и  средн есрочн ы м и  обязательствам и .

О дной  из главны х п ри чи н  отсутствия к о н ку р ен то сп о со б н о ­
сти отечествен ны х цен ны х бумаг является  их н и зкая  л и к в и д ­
ность.

В аж ны м п оказателем , влияю щ им  на ко н ку р ен то сп о со б ­
ность ф он дового  р ы н к а , является величина стои м ости  одной 
тр ан закц и и , то  есть  ц ен а, в которую  обойдется покупаделю  или 
продавцу соответствен н о  п ри обретен и е или продаж а цен ны х 
бумаг. П лата за  услуги отечествен ны х п роф есси он альн ы х  уча­
стн и к о в  ф о н д о во го  р ы н ка продолж ает оставаться очен ь вы со­
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кой. Н ап р и м ер  ко м и сси о н н о е  вознаграж дени е б рокеров  сего ­
дня составляет от 0,5 до  1,5 п роц ен тов  от суммы сделки , тогда 
как на развиты х ф ондовы х ры нках  м ира этот показатель в д е ­
сятки  раз ниж е. К ом и сси он н ы е Р Ф Б  «Тош кент» д о  последнего 
врем ени бы ли отн о си тел ьн о  больш им и (по  одном у проц енту  от 
суммы сделки  — с покупателя и с продавца). В п оследнее вре­
м я Р Ф Б  «Т ош кент» сн и зи л а  ком и сси он н ы е по сделкам  на вто­
ричном  р ы н ке в 10 раз, ко м и сси о н н ы е  ж е по первичном у 
ры нку продолж аю т оставаться на уровне 2 п роц ен та от сделки. 
У частн икам  сделки  приходится платить двум  д еп о зи тар и ям  -  
Ц ен тральн ом у и д еп о зи тар и ю  второго уровня, а такж е расчет­
н о -к л и р и н го во й  палате. П оэтом у общ ая стоим ость одной  т р а н ­
закц и и  м ож ет достигать  4,5 п роц ен тов  от суммы  сделки . В р аз­
виты х стран ах  этот показатель не достигает и одного  процента.

Н есм отря на больш и е усилия орган ов  государственного 
уп равлен и я, в республике до  сих пор  не удается реш и ть п р о ­
блему зн ачи тельн ого  п о вы ш ен и я  уровня ко н ку р ен то сп о со б н о ­
сти отечествен ны х ц ен н ы х  бумаг на м еж дународны х ф ондовы х 
ры нках . Н е стим улирует развитие ко н курен тосп особн ости  н а­
ци он альн ы х у частн и ков  ф он дового  ры н к а  проводим ая в стране 
налоговая п оли ти ка. Е сли , н ач и н ая  с 1998 года, п рослеж и вает­
ся общ ая тен д ен ц и я  у м ен ьш ен и я налогового брем ен и  (п од о­
ходны й налог с ф и зи ч ески х  л и ц  ум ен ьш и лся  с 45%  до  30%, 
ставка н алога  н а  п ри бы ль сократи лась  с 36 до  15%), то в сф ере 
р ы н ка ц ен н ы х  бумаг, н аоборот, наблю дается тен ден ц и я  увели­
чен ия налоговы х ставок.

С ущ ествен н о  влияю т на кон курен тосп особн ость  участн и ­
ков ф о н д о во го  ры н к а  взим аем ы е с них ш траф ы . В настоящ ее 
время их разм еры  неестествен н о  велики , и еж егодно  увели чи ­
ваю тся в св язи  с увеличен ием  прави тельством  разм ера м и н и ­
м альной зар або тн о й  платы .

П редусм отренны е дей ствую щ и м  закон одательством  разм е­
ры ш траф ов о р и ен ти р о ван ы  на хозяйствую щ ие субъекты, 
ф у н кц и о н и р у ю щ и е в странах с развиты м  ры н ко м  ц ен н ы х  бу­
маг и соответствен н о  эк о н о м и к о й  и н есоразм ерн ы  реально 
слож ивш ем уся ф и н ан со во м у  состоян ию  больш и н ства п р ед п р и ­
ятий  и о р ган и зац и й . И сследовани я п оказы ваю т, что зачастую  
п осле уплаты  ш траф ов в соответствии  с устан овлен н ы м и  «та­
риф ам и» часть п р ед п р и яти й  поп али  в категорию  бан кротов.

У читы вая, что п р и м ен ен и е  ш траф а д олж н о  носи ть  характер 
восп и тательн ы й , но не дестаби ли зи рую щ и й , на взгляд автора,
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ц елесообразн о  на п ор яд о к  ум ен ьш и ть  ш траф ы  в целом , а т а к ­
ж е перенести  основн ую  тяж есть и брем я ш траф ны х сан к ц и й  с 
акц и о н ер н ы х  общ еств на их руководителей  или  ли ц , по вине 
которы х п р о и зо ш л о  н аруш ен и е дей ствую щ его  закон одательст­
ва. О рганы  по регулированию  р ы н к а  ц ен н ы х  бум аг в случае 
ум еренны х разм еров  ш траф ов будут р еш и тельн ее п ри м ен ять  
их, а п л ательщ и ки  - охотнее платить.

Р еали зац и я  вы ш еуказанны х мер п озволи т  серьезн о  л и б ер а ­
ли зо вать  н ор м ати вн о  — правовую  базу рассм атриваем ого  сег­
м ента ры н очн ы х  о тн о ш ен и й , разви ть ин сти туц и он альн ую  и н ­
ф раструктуру  р ы н ка цен ны х бумаг, что в итоге повы си т его 
ко н ку р ен то сп о со б н о сть  и вы ведет ф он д овы й  ры н о к  У збеки ­
стана на более вы со ки й  уровень развития.

В.А. Котов — зав. кафедрой БФА 
доцент, к .э.н .

П РО Б Л Е М Ы  И Н С Т И Т У Ц И О Н А Л ЬН О ГО  У К РЕП Л ЕН И Я  
РЫ Н КА  К О РП О РА ТИ ВН Ы Х  Ц ЕН Н Ы Х  БУМАГ 

УЗБЕКИСТАНА

С л о ж и вш и й ся  в ходе п р и вати зац и и  и а к ц и о н и р о в ан и я  го ­
сударственной  собствен н ости  р ы н о к  корп орати вн ы х  ценны х 
бумаг стал неотъем лем ы м  атрибутом  совр ем ен н о го  ф ондового  
ры н ка  У збеки стан а. Т ри  осн овн ы х  его ком п онента: сам и к о р ­
п орати вн ы е ц ен н ы е  бумаги , сп особн ы е обращ аться  на втори ч ­
ном  р ы н к е , п р и вати зи р о ван н ы е п ред п ри яти я  в ф орм е а к ц и о ­
нерн ы х общ еств  откры того  ти п а , как о сн овн ы е его участн и ки , 
а такж е дей ствую щ ая на нем  ин ф раструктура — создали  и н с ти ­
туц и он альн ую  основу  н ац и о н ал ьн о го  р ы н к а  ц ен н ы х  бумаг, как 
важ н ей ш его  сегм ен та ф и н ан сового  р ы н к а  У збеки стан а.

Х арактерн ы м и  чертам и  ф орм и рую щ егося  р ы н к а  к о р п о р а ­
ти вн ы х  ц ен н ы х  бумаг У збеки стан а является:

-  о р и ен тац и я  м ногих участн и ков  р ы н к а  на п олучен и е с п е ­
кулятивного  дохода и отсутствие заи н тер есо ван н о сти  в д о лго ­
срочн ы х влож ениях;

— н и зкая  акти вн ость  и малое чи сло  отечествен ны х и н с ти ­
туц и он альн ы х  и н весторов  и край н е  н езн ачи тельн ы е масш табы  
участия и н ди ви дуальн ы х инвесторов;
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-  вы сокая ко н ц ен тр ац и я  бирж евы х о п ер ац и й  в городе Т аш ­
кен те , где соверш ается  более 40% всех сделок с ц ен н ы м и  бум а­
гами на терри тори и  У збеки стан а;

-  у зки й  круг круп ны х эм и тен тов , чьи бумаги им ею т вы со­
кий уровень и н вести ц и о н н о й  при влекательн ости  и п о сто ян н о  
котирую тся на ры нке.

У читы вая д ан н ы е обстоятельства, от орган и зато р о в  ры нка 
корп орати вн ы х  ц ен н ы х  бумаг У збекистана в краткосрочн ой  
п ерсп екти ве потребуется реш ен ие тако й  п р и н ц и п и ал ь н о  важ ­
ной  задачи , как  обесп ечен и е ин ди видуальн ы м  и н весторам  и 
ю ри ди чески м  ли ц ам  ш и рокого  вы бора п о ср ед н и к о в  н а  ф о н д о ­
вом  ры нке. Д ля  этого  необходим ы  меры по разви ти ю  сети и н ­
сти туц и он альн ы х  ин весторов  (негосударственны е п ен си о н н ы е  
ф он д ы , и н вести ц и о н н ы е  бан ки , страховы е ко м п ан и и ) и и н ­
ститута коллекти вн ого  и н вестирован ия (ак ц и о н ер н ы е  и п р и в а ­
ти зац и о н н ы е  ф он д ы , ф онды  взаим ного  д овери я). У спеш ное 
стан овлен и е  этих ин сти тутов позволит зам етн о  акти ви зи ровать  
ф ондовую  д еятельн ость  в стран е за счет п редлож ен и я  м елким  
инвесторам  наи лучш их с п роф есси он альн ой  то чки  зр ен и я  с п о ­
собов и н вести рован и я  в ц ен н ы е бумаги, сн и ж аю щ и х  их риски .

К ром е этого  долж ны  бы ть вы работаны  н овы е м еханизм ы  
п ри влечен и я  сбереж ен и й  на ры н о к  корп орати вн ы х  бум аг, с о з­
дан ы  адекватн ы е условия развития брокерской  д еятельн ости  и 
д еятельн ости  по довери тельн ом у управлению  ц ен н ы м и  б ум а­
гам и, стим улирую щ ие работу п роф есси он альн ы х  участн и ков  
ры нка ц ен н ы х  бум аг не то лько  с круп н ы м и , н о  и с м елким и 
и н весторам и .

П ом и м о ин сти тутов коллективн ого  и н вести р о ван и я , сти м у­
л и р о ван и ю  п роц есса  и н вести ц и о н н о й  акти вн о сти  н аселения 
д олж ен  сп особствовать расш и рен и е м асш табов и сп ользован и я  
и н ди видуальн ы х и н вести ц и он н ы х  схем, которы е п озволят  гра- 
ж данам  на условиях довери тельн ого  уп равлен и я осущ ествлять 
и н вести ц и и  в ц ен н ы е бумаги узбекских эм и тен тов  в условиях 
льготн ого  налогового  реж има.

О д н о вр ем ен н о  д о лж н о  развиваться закон одательство , за ­
щ ищ аю щ ее от  недобросовестны х о п ерац и й  на р ы н ке ценны х 
бумаг, для  чего необходи м о внести п оп равки  в ад м и н и стр ати в­
ное и уголовное закон одательство , усиливаю щ и е м еры  ответст­
венности  за соверш ен и е сделок на основе и сп о льзо ван и я  слу ­
ж ебной и н ф о р м ац и и  и м анип улирования ц ен ам и . О тр и ц ател ь­
н о  сказы вается  на тем пах ин сти туц и он альн ого  разви ти я  о тече­



ствен н ого  ры н к а  корп орати вн ы х  цен ны х бумаг' и отсутствие в 
У збеки стан е таких  институтов, к ак  и м и дж -м ей кер ы , тр ан сф ер - 
агенты , кастоди альн ы е б ан ки  и т.д.

У сп еш н ая  р еали зац и я  указан ны х мер, п озволи т сделать р ы ­
н ок  корп орати вн ы х  ц ен н ы х  бумаг У збекистана более к о н к у ­
рен тосп особ н ы м  и доступ н ы м  для отечествен ны х и п р и в л ек а­
тельн ы м  для и н о стр ан н ы х  инвесторов.

X. М урадова — д .э .н ., проф. зав. 
кафедрой БФА

Н ЕК О ТО РЫ Е П О ДХО ДЫ  К АКТИ ВИ ЗАЦ И И  
Ф О Н Д О В О ГО  РЫ Н КА В УЗБЕКИСТАНЕ

Развитие ф ондового ры нка и соответствующ ей ему м ного­
ф ункциональной инфраструктуры является одним из приоритет­
ных направлений в осущ ествлении эконом ических реф орм. Этот 
ры нок является основны м  поставщ иком  инвестиционны х ресур­
сов в реальны й сектор экон ом и ки , действенны м  методом регули­
рования денеж ного обращ ения в стране. Д енеж ны е средства и н ­
весторов привлекаю тся посредством ф ондового ры нка через про­
дажу ценны х бумаг, выпускаемых на заранее определенны х усло­
виях (обоснованность эм иссии, подкрепление ее активами эм и ­
тента и т.д.). При этом предприятие долж но иметь имидж надеж ­
ного заем щ ика привлекаемого капитала. Другой важ ной ф ун к­
цией ф ондового ры нка является ф орм ирование реальных рыноч* 
пых цен на обращ аю щ иеся ценны е бумаги.

В настоящ ее врем я на ры н к е  цен ны х бумаг действую т ж е­
стки е  п рави ла, об есп ечи ваю щ и е защ иту прав  и ин тересов  и н ­
весторов. Э ти п рави ла поддерж иваю тся, как п р о ф есси о н ал ь­
ны м и участн и кам и , так  и орган ам и  государственного  регули ­
рован и я. О дн ако  д ля  эф ф ек ти вн о го  и полн ом асш табн ого  
ф у н к ц и о н и р о в ан и я  р ы н к а  необходи м о наличие вы сокодоход­
ны х и ли к ви д н ы х  ц ен н ы х  бумаг. Т олько  в этом  случае и н ­
весторы  будут вклады вать в них свои  ден еж н ы е средства. Га­
ран ти ей  ж е доходности  цен ны х бумаг служ ит эф ф ек ти вн о сть  
работы  вы пустивш их их п р ед п р и яти й , во м ногом  зави сящ ая  от 
соблю ден и я  п р и н ц и п о в  ко р п орати вн ого  управлени я.

В настоящ ее врем я сущ ествует ряд объективны х ф акторов , 
сдерж иваю щ их тем п ы  деятельн ости  ф ондового  р ы н ка респуб­
л и к и  и об есп ечен и я  его  ли к ви д н ости . П реж де всего, следует
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отм етить невы сокую  заи н тересован н ость  п редп ри яти й - 
эм и тен тов  в п овы ш ен и и  рейтин га своих п ред п ри яти й . И звест­
н о , что в акц и о н ер н ы х  общ ествах, создан н ы х на базе бы вш их 
госп редп ри яти й , особы х и зм ен ен и й  в структуре и системе 
уп равлен и я  не прои зош ло. Генеральны й ди ректор  по- 
п реж нем у д ерж и т в своих руках уп равлен и е и кап и талом , и 
прои зводством , что позволяет ему по своем у усм отрению  «пе­
рекачивать»  активы . П ри этом  его ответственность  за результа­
ты  своего  руководства кр ай н е  ограничена. К том у же д еятел ь­
ность п редп ри яти й  недостаточн о прозрачна. Д ля  при н яти я  и н ­
вести ц и он н ы х реш ен ий п отен ц и альн ом у  и н вестору необходи­
ма и н ф о р м ац и я  о п ред п ри яти и , его  деятельн ости  и планах. 
О н а  долж н а бы ть сам ой свеж ей. О дн ако  у ряда п редп ри яти й  
порой  даж е не хватает средств для оп убли кован и я  годового о т ­
чета в С М И  (в соответствии  с закон одательством ), не говоря 
уже о текущ ей  и н ф о р м ац и и . Ещ е одной  п ри чи н о й , сдерж и- 
ваю щ ей и н весторов, является то , что доход  по ц ен н ы м  бум а­
гам м ож ет бы ть нам ного  ни ж е, чем , н ап р и м ер , по бан ковским  
деп ози там .

П риходится сталкиваться  и с такой  проблем ой, как  н еж е­
л ан и е  части  акц и о н ер о в  увеличивать уставны й ф он д  п р ед п р и ­
яти я , так  к ак  м ож ет сн и зи ться  их доля  в уставном  капитале. 
К ром е того , отдача п о  ин вести ц и ям  п рои сходит, как правило, 
не сразу, а через оп ределен н ое время. И потом у на сегод­
н яш н и й  д ен ь  д о /я  вторичной эм и сси и  ак ц и й  в общ ем  объеме 
о б ращ ен и и  цен ны х бумаг к р ай н е  незн ачительна.

С  учетом сказанного, на данном  этапе меры по развитию 
ф ондового ры нка целесообразно направить на привлечение стра­
тегических инвесторов, готовых сделать долгосрочны е инвести­
ции, заинтересованных в дальнейш ем  развитии предприятия, и 
чтобы прибы ль в первые годы ш ла на соверш енствование техно­
логий производстза. А для увеличения оборотов ры нка ценных 
бумаг необходимо устранить все вы ш еперечисленны е сдерж и­
вающ ие факторы его развития. Такж е целесообразна более а к ­
тивная реализация на розничном  ф ондовом  ры нке части акций 
из активов государства в уставных фондах АО, не имею щ их стра­
тегического значения. Следует разработать меры по сниж ению  
издержек при проведении операций на ф ондовом  ры нке. Затем, 
при исчислении налогооблагаемой базы необходимо вычитать из 
совокупного дохода убытки физических и ю ридических лиц , воз­
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никаю щ ие в виде разницы  между ценой покупки и ценой прода­
жи ценны х бумаг.

А кти ви зац и и  р ы н к а  будет способствовать такж е и снятие 
огр ан и ч ен и й  на совм ещ ен и е видов д еятельн ости  на ры нке 
цен ны х бум аг, и последую щ ее оказан и е  услуг и н весторам  по 
п р и н ц и п у  «в о д н о  окно». Э то зн ач и тельн о  сн и зи т  издерж ки 
ин весторов  при со вер ш ен и и  о п ер ац и й  с ц ен н ы м и  бумагами.

О собое вн и м ан и е  следует уделять создан и ю  еди н ой  си сте­
мы сбора и расп ростран ен и ю  и н ф о р м ац и и , которая  вклю чала 
бы  в себя о сн о вн ы е  сведен и я  о ф и н ан со в о -х о зяй ств ен н о й  д е я ­
тельн ости  акц и о н ер н ы х  общ еств, цен ах  на их ак ц и и , сведения 
о вы п лачен н ы х  диви ден дах , о состоян и и  бирж евого  и вн еби р­
ж евого р ы н к а  цен ны х бумаг, а такж е другой  и н ф о р м ац и и , н е ­
обходим ой  для п р и н яти я  и н вести ц и он н ы х  реш ен и й .

Ш .Ш . Ш охаъзамий — зав. кафедрой 
ТФ И  доцент, к.т.н.

К О Н Ц Е П Ц И Я  Ф И Н А Н С О ВО ГО  И Н Ж И Н И Р И Н Г А
И О С Н О В Н Ы Е  Н АП РАВЛ ЕН И Я ЕГО П РИ Л О Ж Е Н И Я  

В Э К О Н О М И К Е

Д ем о кр ати ческ о е  и со ц и ал ьн о -эко н о м и ч еск о е  развитие л ю ­
бой  стр ан ы , в том  числе и У збеки стан а, во м ногом  зави си т  от 
тем п ов  и н н о вац и о н н ы х  п роц ессов , протекаю щ и х под к о м ­
п лексн ы м  воздействи ем  ф акторов  (вн еш н и х , внутренн их  фу}1- 
дам ен тальн ы х  и м и кр о эко н о м и ч еск и х ), ф орм и рую щ и х разви ­
тие я в л ен и й , характерны х д ля  ф и н ан со вы х  р ы н к о в  и их участ­
ни ков. Э ти п роц ессы , в осн ове  которы х л еж и т , бессп орно  
развиваю т ко н ку р ен ц и ю  и обесп ечи ваю т успех в эко н о м и ке . 
Н есм отря  на то , что  ф и н ан со вы й  и н ж и н и р и н г  является  одним  
из важ ны х катали заторов  прои сходящ их в эк о н о м и к е  и н н о в а ­
ц и он н ы х  п р ео б р азо ван и й , деятельность по созданию  ин новаци­
онны х продуктов является ещ е недостаточно изученной областью 
эконом ической  науки в Республике Узбекистан.

И звестны е зарубеж ные исследования в данной области имею т, 
либо  прикладное содерж ание, либо сводят теоретическое содер­
ж ание ф и н ан со в о го  и н ж и н и р и н га  к отдельны м эконом ическим , 
организационны м  или правовым аспектам  этой деятельности. Х о­
тя в эконом ической  ж изни ф и н ан со вы й  и н ж и н и р и н г  стал неос­
порим ы м  практическим  явлением , отечественные исследования
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проблем ф и н ан со в о го  и н ж и н и р и н га  ещ е только начинаю тся и 
основательны х узбекских публикаций по данной проблематике, 
кроме работ автора, в этой области ещ е не было. К сож алению , 
до сих пор в мире отсугствует единая обобщ енная систем а науч­
ных взглядов на ф и н ан со вы й  и н ж и н и р и н г, за исклю чением  не­
которы х, пусть начальны х, но пионерских поп ы ток зарубеж ных 
и российских ученых.

В результате становится актуальной проблема разработки об­
щ ей кон цепц ии  ф инансового инж иниринга, способной стать на­
учным методом создания инновационны х продуктов для ф и н ан ­
совых ры нков и его участников путем синтеза новых, оптим и за­
ции и соверш енствования существующих, выбора и ком плекси- 
ровани я из существующ их продуктов, обеспечиваю щ их конку­
рентное развитие и ф инансового инж иниринга, и национальной 
эконом ики в целом. П ричем не менее востребованной является 
проблема ф орм ирования и развития основных направлений 
практического прилож ения концепции ф инансового и н ж и н и ри н ­
га. К. зарубеж ным исследованиям в этой области м ож но отнести 
работы М. Гудфренда, Ж. П артемоса и Б. С андерса, Д. Д ж ермани 
и Ж . Н ортона, В. С ильбера, Дж. М арш ала и В. Бансала, а также 
аналитическое исследование Банка М еждународных расчетов, ко­
торые являю тся истоками ф ормирую щ ейся в мире концепции 
ф инансового инж иниринга.

В силу всего сказан н о го  актуальность  создан и я  и внедрения 
ко н ц еп ц и и  ф инансового инж иниринга обусловлена, как н еста­
би льн остью  со сто ян и я  м еж дународны х ф и н ан совы х  р ы н ко в  и 
н еп о лн о то й  исследован и й  в д ан н ой  области , так  и необходи­
мостью  использования мирового опы та ф инансового и н ж и н и ри н ­
га в развитии эконом ики Узбекистана.

П роц есс  р еф о р м и р о в ан и я  эк о н о м и к и  У збеки стан а характе­
ризуется н еск о льк и м и  этапам и  п реод олен и я  негативны х м ак­
р о экон ом и чески х  п роц ессов , доставш ихся У збеки стан у в н а ­
следство от п рош лого . Л и ш ь нем ноги е элем енты  и з всего су­
щ ествую щ его в м ировой  п р акти ке  сп ектра продуктов ф и н а н со ­
вого и н ж и н и р и н га , п ояви вш и еся  на узбекском  ф и н ан со во м  
ры н к е  в 1992-20С4 гг., п озволи ли  правительству  и хозяйствую ­
щ им  субъектам; п о степ ен н о  сглаж ивать негативны е последст­
вия таких  эк о н о м и ч ески х  тен ден ц и й . Д альн ей ш ее  развитие 
и н н о вац и о н н ы х  процессов, связанны х с и сп ользован и ем  д о с­
ти ж ен и й  ф и н ан сэ в о го  и н ж и н и р и н га , позволи т акти ви зи ровать  
усилия государства п о  реф о р м и р о ван и ю  н ац и о н ал ьн о го  ф и -
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м аисового ры нка, что п о зи ти вн о  отразится  на разви ти и  всей 
эк о н о м и к и  страны .

В связи  с эти м  автором  п редлож ена н овая  ко н ц еп ц и я  ф и ­
нансового инж иниринга, которая  включает в себя методологию  
внедрения достиж ений ф инансового инж иниринга на уровне го ­
сударственны х орган ов  уп равлен и я  и власти , орган и заторов  
торговли , бан ков, в том  числе хозяйствую щ их субъектов лю бы х 
ф орм  собственн ости .

X. Кадырова — доц. Намангаиско- 
го инженерно-экономического ин­
ститута, к.э.н.

К В О П РО С У  И Н С ТИ ТУ Ц И О Н А Л ЬН О ГО  УКРЕПЛЕНИЯ 
Ф И Н А Н С О ВЫ Х  РЫ Н К О В В РЕГИОНАХ

В со врем ен н ой  р ы н о ч н о й  эк о н о м и к е  ф и н ан со вы й  р ы н о к  
вы ступает сози дательн ой  си лой , сп особн ой  не то лько  обслуж и ­
вать потребн ости  участн и ков  воспрои зводственного  п роц есса , 
но и задавать тон  более м асш табн ы м  эк о н о м и ч ески м  п р ео б р а ­
зован и ям  в общ естве. Растущ ие потребности  реального  сектора 
эк о н о м и к и , углубление соц и альн ы х  п реобразован и й  требую т 
д ал ьн ей ш его  и н сти туц и он альн ого  развития ф и н ан со во го  р ы н ­
ка У збеки стан ап , вклю чая со зд ан и е-н о вы х  его сегм ен тов, р а с ­
ш и рен и е сп ектра исп ользуем ы х инструм ентов, м одерн и зац и ю  
н о р м ати вн о -п р аво во й  б азы , создан ие и разви ти е новы х ф и ­
н ан совы х  институтов, об есп ечен и я  и н ф о р м ац и о н н о й  п р о зр ач ­
ности деятельн ости  его  участни ков , вовлечение в него и н о ­
стран н ы х  ин весторов  и  более ш ироки х  слоев н аселен и я  р е с ­
публики.

О собую  актуальн ость при этом  приобретает исследован ие 
проблем  реги о н ал и зац и и  п роц есса  стан овлен и я  ф и н ан со во го  
р ы н к а  У збеки стан а, вклю чая акти ви зац и ю  таких важ ны х его 
сегм ен тов  как  д ен еж н ы й  р ы н о к , ры н о к  ссудного кап и тала, 
р ы н о к  ц ен н ы х  бумаг, р ы н о к  н едви ж и м ости , страховой  ры н ок  
и т .д . О сн овн ы е проблем ы  на пути стан овлен и я  региональн ы х 
ф и н ан со вы х  р ы н ков  связан ы  с  отсутствием  ко м п л ек сн о й , н а ­
учно о б о сн о ван н о й  стратегии  ф о р м и р о ван и я  ц и ви л и зо ван н о го  
ф и н ан со во го  простран ства  стран ы , аси н хрон н остью  тем п ов 
разви ти я  различны х его сегм ентов; недостаточной р азр аб о тан ­
н остью  н о р м ати вн о -п р аво во й  базы , а такж е отсутствием  разви -
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той  инф раструктуры  и острой нехваткой  вы со ко квали ф и ц и р о - 
"  ванны х кадров на местах.

У читы вая дан н ы е обстоятельства автор обосн овы вает свое 
видение проблемы  стан овлен и я  различны х сегм ен тов ф и н а н ­
сового  ры н к а  в регионах У збеки стан а, о п и р аясь  при этом  на 
ан али з зарубеж ного опы та и тен д ен ц и и  глобализац ии  ры н ков 
капитала.

Больш ое место в докладе уделяется о б о сн о ван и ю  п р и н ц и ­
пов и м еханизм а ф у н кц и о н и р о ван и я  региональн ы х ф и н а н с о ­
вы х р ы н к о в , п оказу  их п ози ти вн ого  вл и ян и я  на м асш табы  и 
качество  реф о р м и р о ван и ям  различны х сторон  экон ом и ч еской  
и со ц и ал ьн о й  ж и зн и  м уни цип альн ы х ф орм и рован и й .

В заклю чен и и  своего доклада автор  предлагает ряд  мер а к ­
ти ви зац и и  региональн ы х ф и н ан совы х  р ы н к о в  У збеки стан а. В 
частн ости , он ф орм улирует собствен н ы й  подход к кл асси ф и ­
кац и и  различны х сегм ен тов ф и н ан со во го  р ы н ка; обосновы вает 
необходи м ость внедрен и я  м уни цип альн ы х обли гац и й  для р еа ­
л и зац и и  крупны х и н вести ц и он н ы х  п р оектов  региональн ого  
м асш таба; показы вает  преим ущ ества со зд ан и я  в регионах  ш и ­
рокой  сети сп ец и али зи рован н ы х  рейтин говы х агентств, к о н ­
сультац и он н о-ан али ти чески х  цен тров , незави си м ы х ауди тор­
ских ко м п ан и й , оц ен очн ы х ф ирм  и т.д.

У сп еш н ая  реализаци я указан ны х предлож ен и й  позволи т, на 
взгляд автора, ускори ть -процесс реги о н ал и зац и и  ф и н ан сового  
ры н ка У збеки стан а, что пози ти вн о  отразится  на его устой чи ­
вости и п ри влекательн ости  в глазах отечествен ны х и и н о ­
стран н ы х  инвесторов.

З.А. Файзиев — доцент Т Ф И , к.э.н.

К ВО П РО С У  С О ВЕРШ ЕН С ТВО ВА Н И Я  П РО Ц ЕССА
П РО Д В И Ж Е Н И Я  А К Ц И Й  УЗБЕКСКИХ ЭМ И ТЕН ТО В  

В Б И РЖ ЕВО Й  Л И С ТИ Н Г

В качестве эф ф екти вн о го  метода акти ви зац и и  бирж евой  
деятельн ости  в Республике У збекистан  автор предлагает а к ти ­
визи ровать проц есс  п родвиж ен ия акц и й  узбекских эм и тен тов  в 
бирж евой  л и сти н г, которы й за рубеж ом н ередко  назы ваю т 
проц ессом  «Going Publik» («процесс выхода акц и й  на публи­
ку»).
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И зучив богаты й  зарубеж ны й оп ы т о рган и зац и и  д ан н ого  
п роц есса , автор  условно  разделяю т весь проц есс  « G oing 
Publik» на следую щ и е этапы :

— п о и ск  и н вести ц и о н н о го  б ан к а  (Investm en t Bank) или и н ­
вести ц и о н н о го  института, при пом ощ и которого  осущ ествляет­
ся  вы ход на бирж у и разм ещ ен и е  акц и й ;

— составлен и е  так  назы ваем ого  и н вести ц и о н н о го  м ем о р ан ­
дум а (E quiti stori);

— п одготовка эм и сси о н н о го  п росп екта, которы й п о д п и сы ­
вается бан ко м  и утверж дается бирж ей  или регулирую щ им  о р ­
ганом ;

— п р о ц есс  D U E  D IL IG E N C E  при п ом ощ и сп ец и альн ой  
ю ри ди ческой  ф и р м ы , то  есть всесторон н яя  п роверка со сто я ­
ни я эм и тен та  со сторон ы  крупны х п отен ц и альн ы х ин весторов 
или и н вести ц и о н н ы х  бан ков;

— п роц есс  «Investor R elations», т.е. проц есс устан овлен ия 
связи  с и н весторам и  и р аскры ти я  и н ф о р м ац и и  для них;

— выход на бирж у и разм ещ ен и е  акц и й .
Э тап  «due diligence» назы ваю т проверкой  долж н ой  д о б р о со ­

вестности  к о м п ан и и , так  как  в д ан н о м  случае лю бой п р о ф ес­
си о н ал ьн ы й  и н вестор  долж ен:

— п р о вер и ть  д остоверн ость  представлен н ой  ф и н ан со во й  и 
и н о й  и н ф о р м ац и и ;

— н ай ти  -подтверж дение п ред п олож ен и ям , залож ен н ы м  в 
и н в ести ц и о н н о м  м ем орандум е или в б и зн ес-п л ан е;

— убедиться в п рави льн ости  о ф о р м лен и я  всех необходимый 
д о ку м ен то в , в том  числе на предм ет их соответствия д ей ст ­
вую щ ем у законодательству;

— убедиться в том , что руководители  ко м п ан и и  являю тся 
лю дьм и, сп о со б н ы м и  реализовать  стратегию  и обесп ечи ть  д о с ­
ти ж ен и е  п оставлен н ы х  целей.

П р и н и м ая  во вн и м ан и е  м н огогран н ы й  характер и слож ­
н ость вы вода эм и тен то в  на потенц иальны х и н весторов, п р о ­
цесс «Investor Relations» за рубеж ом проводится сп ец и альн ы м и  
ф и р м ам и , которы е организую т встречи с п о тен ц и альн ы м и  и н ­
весторам и , так  назы ваем ы е «road show», проводят реклам ную  
кам п ан и ю  в п ечати , осущ ествляю т п о стоян н ое раскры ти е и н ­
ф о р м ац и и  для инвесторов.

У читы вая возрастаю щ ую  с каж ды м  годом  актуальность  в о ­
проса бы строго  и своеврем ен н ого  прохож дени я процедуры  
л и сти н га  на Р Ф Б  «Тош кент», автор вносит ряд  кон кретны х

213



предлож ен и й  по р асш и р ен и ю  м асш табов внедрения процедуры  
«Investor R elations» в практи ку  работы  эм и тен тов  и и н в ести ц и ­
онн ы х ин сти тутов У збеки стан а. В частности , он а  считает, что в 
наш ей р есп убли ке ф у н кц и и  ф и рм  в области «Investor Relations» 
могут успеш но осущ ествлять кон салти н говы е ф и рм ы , и м ею ­
щ ие опы т работы  в реклам ном  бизнесе  и им ею щ и е в своем  с о ­
ставе сп ец и али сто в  р ы н к а  ценны х бумаг, а такж е ко м м ер ч е­
ски е б ан ки  и страховы е ком п ан и и , оказы ваю щ и е аналогичны е 
услуги своим  кли ен там .

Ф у н кц и и  п ром оутера на ф ондовом  р ы н ке У збеки стан а м о ­
гут вы п олн ять  ю ри ди чески е ф и р м ы , им ею щ и е сп ец и али стов  
по а кц и о н ер н о м у  праву и сп ец и али зи рую щ и еся  на ю р и ди че­
ских услугах на ры н ке  ценны х бумаг; и н вести ц и о н н ы е  к о н ­
сультанты , о б р азо ван н ы е в виде круп ны х ф и рм , или дочерн и е 
ко м п ан и и  круп ны х зарубеж ны х кон салтин говы х ф ирм .

С во евр ем ен н о е  и качествен ное задей ствован ие п отенц иала 
института «Investo r R elations при зван о  акти ви зи р о вать  процесс 
вы вода ц ен н ы х  бумаг отечественны х эм и тен тов  на бирж евой  
ры н о к , п овы си ть  качество  тр ан сп ар ен тн о сти  ф он дового  п р о ­
стран ства У збеки стан а, что п о зи ти вн о  отразиться  на ф о р м и р о ­
вании б лаго п р и ятн о го  и н вести ц и о н н о го  клим ата в стране.

Ф .А . Юлдашев — БМА Илмий 
марказ ходими

ТИЖОРАТ БАНКЛАРИНИНГ ҚИММАТЛИ ҚОҒОЗЛАР 
БИЛАН ФАОЛИЯТИНИ ЖАДАЛЛАШТИРИШ 

M A C АЛ АЛ АР И

Ў збеки стон  ти ж о р ат  бан клари  қим м атли  қоғозларга 
қи л и н ган  и н вести ц и ял ар и дан  маълум дараж ада д аром ад  
кўрм оқда. Л еки н  бу, б ан кл ар н и н г б о ш қа турдаги ф аоли яти дан  
кўраётган д ар о м ад  кўрсатки члари  олдида жуда паст. М асалан , 
ти ж орат  б ан к т а р и м и з  то м о н и д ан  м иж озларга бери лган  ссуда- 
л а р н и н г  ж ам и  акти влари даги  салм оғи ўртача 50-60 ф ои зн и  
таш ки л  қи л са , қи м м атли  қоғозларн и н г салм оғи  ж уда паст 
бўлиб, 2-3 ф о и зн и  таш ки л  қи лади , холос. Даромад 
кўрсатки члари  ҳам  ш унга п роп орц и он ал .
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Ўзбекистон тижорат банкларининг 2001-2004  йилларда 
фаолият турлари бўйича даромадлари (ф оизда)

Ф а о л и я т  тури 2001
нил

2002
йил

2003
йил

2004
йил

Кредит операц иялари дан  даром ад 55 56 51 52
Қ им м атли қоғозлар билан опсрац ия- 
лардан даромад

2 1 1 3

К ом исси он  даромад 23 23 26 24
Бош қа ф аолиятдан даром ад 20 20 22 21

Ж а м и 1100 100 100 100

М анба: Ў збеки стон  Республикаси  М аркази й  б ан ки  м аълу- 
м отлари  асосида тузи лган  жадвал.

2004 йилга кели б , корп орати в  акц и ялар  ва обли гац и ялар  
ҳисобига д аром ад  кўрсатки чи  1 ф ои зга  ош ди. Ч у н к и  уларнин г 
ўртача ф о и з ставкаси  25-35 ф о и зн и  таш ки л  этм оқда. Т и ж орат  
б ан кл ар и  м аб л ағл ар и н и н г  маълум қи см и  давлат қим м атли 
қоғозларидан  ко р п о р ати в  қи м м атли  қоғозларга о қи б  ўтмоқда. 
Ҳ ози рги  кунда ко р п о р ати в  сек то р н и н г  ролиғ[и ж адалли к  би лан  
о ш и р и ш  лозим . Б ан к -м о л и я  ти зи м и да  ислоҳотларни 
чуқурлаш ти ри ш , ти ж о р ат  бан клари  ф ао ли яти н и  эр к и н л аш ти - 
риш , корп орати в  бош қарувн и  кучайтири ш  каби  ш и орларн и , 
.П рези д ен ти м и з қам б еж и з таъки длаган и  йўқ. А малда а н и қ  тад- 
б и рларн и  ам алга о ш и р и ш  зарур бўлиб, улар қатори д а  ти ж о р а т  
б а н к л а р и н и н г  қ и м м а т л и  қ о ғо зл а р  б и л а н  о п е р а ц и я л а р и н и  
ф а о л л а ш у в и га  о л и б  к е л у в ч и  м е ъ ё р и й -ҳ у қ у қ и й  ҳ у ж ж атл ар н и  
т а к о м и л л а ш т и р и ш  ҳам  л о з и м . Я ъ н и :

— Ў збеки стон  Б ан кл ар и  А ссоц и ац и яси  тар ки б и н и  ва ф а о ­
л и я т  д о и р аси н и  кен гай ти р и ш . Бунга, Ҳ удудий б ан кл ар  А ссо- 
ц и ац и я л ар и н и н г  қи м м атли  қоғозлар  би лан  иш лаш  
бўли м лари н и  таш к и л  қи ли ш ;

— корп орати в  об ли гац и ял ар  би лан  б о ғл и қ  ф ао ли ятн и  тар- 
ти бга  солувчи м еъ ёр и й -ҳ у қу қи й  ҳу^гжатларни иш лаб  чи қи ш ;

— б ан к -эм и те н тл а р н и н г  акц и я  ва б о ш қа қи м м атли  
қоғо зл ар и н и  ф о н д  би рж аси  о р қал и  ж ой л аш ти р и л и ш и н и  тез- 
лаш ти ри ш  м ақсадида Ф о н д  б и р ж аси н и н г ли сти н ги га  қўй илган  
талабларн и  б и р  оз ю м ш атиш . Бу, уларн и н г ли кви д ли ги н и  
оизиради ҳам да н и зом  кап и тали н и  ош и ри ш  м асалалари н и  
ечи ш да кўм ак бўлади;
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— ти ж орат  б ан к л ар и н и н г  қим м атли  қоғозлар  билан  траст 
о п ер ац и ялар и н и  жадал ри вож лан и ш и  учун қатъий қон ун и й  
ҳуж ж атларни қабул қи лиш  зарур. М ам лакатим изда «Траст му- 
носабатлари  тўғрисида»ги қо н у н н и н ғ ҳамда ти ж орат  б ан к л а р и ­
н и н г  траст оп ер ац и ялар и н и  ю ритиш ига оид  й ўри қн ом аларн и  
иш лаб  ч и қ и ш н и н г  вақти келди.

Уш бу тадб и р л ар н и н г ам алга о ш и р и л и ш и , албатта, тиж орат 
б ан к л ар и н и н г  қим м атли  қоғозлар  бозоридаги  ф ао ли яти н и  ж а- 
дал л аш ти р и б  ю боради. Ч унки , қим м атли қоғозлар  бозори 
б ан кл ар  учун катта даром ад  м анбаи бўлиш и м у м ки н ли ги н и  
ул ар н и н г ўзлари ҳам билади .

3. Набиева — исследователь,
Ш . Бобохужаев — доцент ТФ И

О С О БЕН Н О С ТИ  И С П О Л ЬЗО ВА Н И Я  ТЕХНИЧЕСКОГО  
АНАЛИЗА В БИ РЖ Е В О М  ДЕЛЕ

И н тен си вн о е  развитие р ы н ка цен ны х бумаг в У збекистане 
вы зы вает потребн ость в и н вести ц и он н ы х  институтах, с п о со б ­
ны х проводи ть  эф ф ек ти вн ы й  ан али з кон ъю н ктуры  ф ондового  
ры нка. Ч тобы  бы стро и эф ф ек ти вн о  ан али зи ровать  все м н о го ­
о брази е изм ен яю щ и хся и зачастую  н еож и дан н о  возни каю щ их 
п ри чи н  влияю щ их на устан овлен ие бирж евы х курсов, они 
д олж н ы  ум еть в соверш ен стве использовать п рогрессивны е и н ­
струм енты  технического  ан ализа.

И звестн о , что каж ды й участн и к  бирж евой  торговли  р ассчи ­
ты вает  получить м акси м альн ы й  доход и вы брать из всего м н о ­
гообрази я котируем ы х акти вов  те, которы е являю тся наиболее 
эф ф ек ти в н ы м и  с точки  зрен и я  его и н вести ц и он н ы х  п р ед п о ч ­
тен и й . О днако  п роан али зи ровать  все м ногообразие и зм ен яю ­
щ ихся и зачастую  н еож и дан н о  возни каю щ их п р и чи н , прям о  
или ко св ен н о  влияю щ их на установление бирж евы х курсов, 
о чен ь  трудно.

П одойти  к о ц ен ке  и н вести ц и о н н о й  п ри влекательн ости  
акти во в  ■ м ож но д вояк о . В о-первы х, с точки  зр ен и я  их- 
р ы н о ч н о й  кон ъю н ктуры , исследуя д и н ам и ку  курсов, 
следовательно , ан али зи руя  ры ночную  стоим ость бирж евы х 
акти вов . В о-вторы х, изучается ф и н ан со во -эко н о м и ческо е  
п олож ен и е  эм итента, отрасли , которой  при надлеж ит акти в , и 
на осн ове  этого вы является «внутренняя», или так  н азы ваем ая
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ется  «внутренняя»., или так  н азы ваем ая реальн ая , стоим ость 
актива.

В соответствии  с п одобн ы м и подходам и истори чески  сл о ­
ж и л и сь  д ва  н ап р авл ен и я  в ан ал и зе  ры н ка . С то р о н н и ки  первого 
н ап р авл ен и я  создали ш колу техн и ческого  ан ал и за , а последо­
ватели второго — ш колу ф ун д ам ен тальн ого  ан ализа. Ф у н д а­
м ен тальн ы й  ан ал и з осн овы вается  н а  о ц ен ке  р ы н очн ой  си туа­
ции в целом  и состои т из четы рех блоков: об щ еэк о н о м и ч ески й  
ан ал и з, отраслевой  ан ал и з, ан али з ф и н ан со во го  п олож ен ия 
эм и тен та , исследован и я  качеств б и рж евого  актива.

О дн и м  из эф ф екти вн ы х  ин струм ентом  технического  ан а л и ­
за и н вести ц и о н н о й  при влекательн ости  ц ен н ы х  бумаг являю тся 
яп о н ск и е  полтсвечники, которы е и сп ользовали сь  яп о н ск и м и  
трей дерам и  на п ротяж ен и и  д есяти л ети й , и ли ш ь сравн и тельн о  
недавно  они  при влекли  вн и м ан и е  трей деров  из других стран . 
Я п о н ски е  подсвечн ики  достаточн о  л егко  построить. Каж ды й 
п од свечн и к  — это цена откры ти я  и закр ы ти я  на тот или иной 
ин струм ент ф он дового  р ы н ка в течен и и  одного  м ом ента вре­
м ен и , т.е . м акси м ал ьн ы й  и м и н и м ал ьн ы й  уровни цен  , я в л я ю ­
щ иеся отраж ен и ем  торговой  акти вн о сти  в течен и и  одного  м о ­
м ента врем ени  ( м инуты , часа, д н я , недели и т.д.). О дна из 
н аи более зн ачи м ы х  частей п о д свечн и ка  р азн и ц а  между вел и ­
ч и н о й  ц ен ы  откры тия и цен ой  закры ти я . Э та часть п о д свечн и ­
ка, как прави ло , представляется  в ф орм е п рям оугольн и ка, к о ­
торы й  в зависи м ости  от со о тн о ш ен и я  указан н ы х  цен о к р а ш и ­
вается л и б о  белы м , либо  черн ы м  цветом , л и б о  представляется 
в виде коротк ой  гори зо н тал ьн о й  л и н и и . В случае роста цен ы  к 
м ом енту  закр ы ти я  торгов выш е цены  откры тия п одсвечн и к  бу­
дет  пустой (белы й ), если же ц ен а  к  кон цу торгов опустилась 
ниж е цен ы  о ткры ти я , п од свечн и к  будет черн ы й , совп аден и я  
цен  откр ы ти я  и закры тия п ри води т к п о явл ен и я  гори зон таль­
ной  черты . Т о н к и е  л и н и и  сверху и сн и зу  п о д свечн и ка  н азы ва­
ют тен ям и . О ни  показы ваю т сам ы е вы соки е и сам ы е н и зки е  
зн ач ен и я  ц ен , заф и кси р о ван н ы х  в течен и и  торгов. В отдел ь­
ных случаях п одсвечн ики  ф орм ирую тся без тени . Н а практи ке 
это  о зн ачает  совпадение м акси м альн ы х и м и н и м альн ы х цен  с 
цен ам и  откры ти я  и закры ти я . Л и н и и  п одсвечн и ков  могут 
им еть р азн ообразн ы е ф орм ы  в зави си м ости  от  соотн ош ен и й  
ц ен  откр ы ти я  — закры ти я , их м аксим альн ы х и  м и н и м альн ы х 
уровней .

ч
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На основе проведенного  изучения богатого зарубеж ного 
оп ы та автор делает вывод, что несм отря на низкую  л и к в и д н о ­
сти м ногих видов цен ны х бумаг, недостаточн ы й уровень к а п и ­
тал и зац и и  эм итентов  и о гран и ч ен н ы й  сп ектр  обращ аю щ ихся 
ф и н ан совы х  инструм ентов, п ри м ен и м ость  отдельны х и н д и к а ­
торов технического  ан али за  для работы  на узбекском  ф о н д о ­
вом р ы н ке является обосн ован н ой . П роф есси он альн ы м  участ­
н и кам  ф он дового  ры нка У збекистана необходи м о бы стрее о с ­
ваивать секреты  и н вести ц и о н н о -ф и н ан со во го  ан али за  и ш ире 
и сп ользовать  их в работе по уп равлен и ю  и н вести ц и о н н ы м и  
п ортф елям и  своих клиентов.

М .Н . Сатторов, Д .М . .М а ҳ -  
муджонон — ТМ И  доцентлари

ҚИ М М  АТЛИ ҚОҒОЗЛАР БО ЗО РИ Д А  БАНК  
А КТИВЛАРИНИ СЕКЬЮ РИ ТИ ЗА Ц И Я Л А Ш

И қтисодиётда қим м атли қоғозлар  р о л и н и  кучайтири ш  ва 
сал м о ғи н и  о ш и р и ш  ж араёни  б ан к л ар н и н г  долзарб  м асалалари- 
дан б и р и га  айланм окда.

С екью р и ти зац и ял аш ти р и ш  ж араёни да н оли кви д  активлар  
қи м м атли  қоғозларга  тр ан сф о р м ац и ялаш ади . А рзон ва и м тиёз- 
л и  нархли қи м м атли  қоғозга и н весто р л ар н и н г м олия ресурсла- 
ри  ж алб  қи ли н ад и . С екы ори ти зац и ялаш ади ган  активларга  и п - 
потекалар , автом оби лн и  гаровга қуй иб  ссуда оли ш , л и зи н г  
ш артн ом алари , тилхатлар, заём лар ва б о ш қа турдаги активлар  
киради .

А ҳоли ўз ж ам ғарм алари ни  қи м м атли  қоғозлар  бозорига 
ж ой лаш ти ри б  кап и таллари н и  кен гай ти ри ш м оқда. Б ун инг на- 
ти ж аси да аҳоли н и н г заёмга бўлган талаби  кам ай и б  борм окда ва 
у н и н г о рти қча  пул воситалари  фаол бозорларда ж ой лаш ти ри л- 
м окда. У лар и н вести ц и он  ком п ан и ялар  ва ф он д  бозорлари  
хизм атидан  ф ой д алан и б  ўз пул воси талари н и  бан кларга  обо- 
ротга қўй и ш м аяп ти . Б ан кдаги  катта м икдордаги  пул м аб- 
лағлари  бан кдан  таш қари да ай л ан аяп ти . У ш бу долзарб  м уам - 
м о н и  ечи ш  учун қим м атли  қоғозлар б озори да бан к  акти влари - 
н и  секью ри ти зац и ялаш ти ри ш  ж араён и н и  ж ори й  қи ли ш  
м ақсадга м увоф икдир.

С екью р и ти зац и ял аш ти р и ш  м ехан и зм и н и  ж ори й  қи ли ш  
учун б ан к  ж ам ғарм алари ни  ош и ри ш , н оли кви д  заём ларн и  со-
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ти б  ссуда воситалари  ва д еп о зи тл ар н и  кўп ай ти ри ш  мақсадга 
м увоф икдир .

Б ан клар  ян ги  йўн али ш  ва лойиҳалар  очиб  уй хўж аликлари 
ва ю ри ди к  ша:<сларни крсдитга талабин и  қон ди ри ш  учун с е к ь ­
ю ри ти зац и я  ам али дан  ф ой далан ади . Б ан к л ар н и н г  н о л и к ви д  за ­
ём л ар и  ни л и к в и д  акти вларга  ай лан ти ри ш  учун уларии 
қи м м атли  қоғозларга  тр ан сф о р м ац и ялаш ти р и ш и м и з , ҳар хил 
турдаги и н в ести ц и о н  п ортф елларн и  ш акллан ти ри б , ю ри ди к ва 
ж и см о н и й  ш ахсларга так л и ф  қи лиш  лози м . С отилган 
қи м м атли  қоғозлардан  туш ган  даром адга б ан к  ян ги  активлар  
сотиб  олиб  ўз кап итал  б озори н и  кен гай ти р и ш и  м ум ки н . Бу 
о п ер ац и ял ар  н ати ж аси да б ан к  қўш им ча ф ойда олади. И вести - 
ц и ян и н г  сам ар ад о р л и ги н и  о ш и р и ш  учун бан клар  н оли кви д  ак- 
ти вл ар н и  п ортф елларга  ж ой лаш ти ри б , бу портф еллар  бўйича 
д еп ози тар  тилхатлар  ч и қар и б  сотиш  м ум кин. Уй хўж аликлари 
б ан клард ан  н о л и к в и д  заём ларн и  сотиб  олиб  эвази га  тип хат 
ёзиб  беради . Б ан кл ар  ти лхатларн и  қи м м атли  қоғозларга ай лан - 
ти р и б  и н весторларга , м иж озларга, ю ри ди к ш ахсларга сотиб  д а- 
ром ади н и  кў п ай ти р и ш и  м ум кин.

Қ им м атли  қоғозлар  б озори  ва унда ти ж орат  бан клари  ф ао ­
л и яти н и  р и во ж л ан ти р и ш  ва таком и ллаш ти ри ш  учун қуйидаги 
тадб и рларн и  ам алга ош и р и ш  м ақсадга м увоф и қ бўлар эди:

— б ан кл ар  ни н о л и к в и д  акти влари н и  қи м м атли  қоғозларга 
ай л ан ти р и ш  м ех ан и зм и н и  яратиш ;

— б ан кл ар  акти влардан  и н вести ц и я  п о р тф ели н и  яратиб  
қим м атли  қоғозлар  бозорида сотиш  ш арои ти н и  ярати ш ; ✓

— бан кларга  қи м м атли  қоғозлар  бозоридан  и н вести ц и я  
п ортф ели н и  со ти б  олиш  и м к о н и яти н и  ярати ш .

— и н вести ц и я  ин сти тутлари  то м о н и д ан  қи м м атли  
қоғозлардан  кўрилган  зарарларн и  қоп лаш  м ақсадида и н вестор- 
лар  м ан ф аатл ар и н и  қи м оя қилувчи ф о н д лар н и  таш ки л  этиш ;

— п р о ф есси о н ал  ў си ш н и  рағбатлантириш  ва таъм и н лаш , 
б ан к л ар н и н г  и ж ти м ои й  и н ф ратузи лм аси н и , ш унин гдек 
рағбатлантириш  н ом одди й  ш акллар  ти зи м и н и  ри вож лан ти ри ш  
йўли би лан  қи м м атли  қоғозлар  бўлими ходим лари  м ехнати 
асо сл ан и ш и н и н г  бозор  усуллари ти зи м и н и  таком и ллаш ти ри ш  
лозим .
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Исаев О. — инспектор Ташкент­
ской Городской налоговой службы

О Б Е С П Е Ч Е Н И Е  УЧАСТНИКОВ Ф О Н ДО ВО Г О РЫ НКА  
КРАТКО СРО ЧН Ы М  П РО ГН О ЗО М  Д И Н А М И К И  

КУРСА АКЦИЙ

Ф о н до вы й  р ы н о к  чрезвы чайн о  п ри влекателен  для и н весто ­
ров своим и трем я важ ны ми свойствам и: н аглядн остью  д и н а ­
м ики курса акц и й  каж дой откры той ком п ан и и ; сравним остью  
доходности  акц и й  разны х ком п ан и й ; простотой о ф о р м лен и я  и 
бы стротой  заклю чен и я  сделок по куп ле-п родаж е акц и й .

О д н ако  для п р и н яти я  кон кретн ого  реш ен и я  об и н вести ро­
ван и и  покупатель акц и й  всегда ж елает заглянуть, хотя бы на 
бли ж ню ю  перспекти ву , чтобы полнее о ц ен и ть  вы годность св о ­
ей п о ку п ки . Д ля этого нуж ны  научно об о сн о ван н ы е, п р о ве­
р ен н ы е п р ак ти ко й  и просты е для п р и м ен ен и я  каж ды м  участ­
ни ком  ф ондового  р ы н ка методы п р о гн о зи р о ван и я . О дной  из 
актуальны х задач ф орм ируем ого  в Республике У збекистан  и н ­
ститута о ц ен ки  является  обесп ечени е у частн и ков  ф ондового  
ры н ка  краткосрочн ы м  прогнозом  стои м ости  акц и й  откры ты х 
ком п ан и й .

Н ато отметить, что в республике раньш е, чем в других стра­
нах С Н Г , был создан сначала Н ациональны й депозитарий 
«Вакт», а затем Ц ентральны й депозитарий У збекистана, которые 
обеспечили четкую регистрацию  разм ещ ения всех выпущ енных в 
стране акц и й  и прозрачность заклю чаемых сделок, что стало 
серьезнейш им  препятствием для ф инансовы х злоупотреблений с 
ценны м и бумагами. П омимо этого в Узбекистане ещ е в 1997 году 
создано Н ациональное агентство «Консаудитинформ», оказы ­
вающее ш ирокий спектр консалтинговых и аудиторских услуг для 
участников ры нка ценных бумаг В Узбекистане ещ е в 1998 г. 
введена в действие Н ациональная система оцен ки  имущества 
Республики У збекистан, вклю чивш ая в себя восемь основных 
стандартов, соответствующих международным стандартам оценки 
М еждународного комитета по стандартизации имущества 
(TIAVSC).

Д ля  п ри влечен и я  ин остранн ого , да и лю бого  внутренн его  
ин вестора необходи м о предоставить ему такую  ин ф орм ац и ю , 
которая убедит его в надеж ности  и вы годности п ри обретения 
акц и й , обращ аю щ и хся  на откры том  ф ондовом  ры н ке  У збеки ­
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стана. П рогн оз курсовой  стои м ости  акц и й  необходим  на п ер и ­
од, продолж ительностью  не более полугодия, в течен и е  к о то ­
рого м ож но полагать п остоян н ы м  п роявлен и е вы годной для 
п окупателя тен ден ц и и  роста цены  акц и и  и н тересую щ его его 
АО. За это ж е врем я п отен ц и ал ьн ы й  покупатель м ож ет р еал и ­
зовать м алодоходное им ущ ество  и при обрести  более доходную  
собственн ость. Д ля п рави льн ого  вы бора объекта, объем а (сум ­
м ы  сделки) и ф орм ы  и н вести рован и я  (ко н тр о л ьн ы й  или  п о р т­
ф ельн ы й  пакет акц и й ) необходим  тщ ательн ы й  ан ал и з э ф ф е к ­
ти вн ости  о ц ен ки  откры той  ко м п ан и и  на основе курсовой  
стоим ости  ее ак ц и й . И н ф о р м ац и о н н о й  осн овой  д ля  ан али за  
являю тся текущ и е сводки  о деятельности  Р есп убли кан ской  
ф он довой  бирж и (Р Ф Б ), си стем ати чески  публикуем ы х в м ас­
совы х печатны х и зд ан и ях  У збекистана.

С лабая акти вн о сть  м ногих АО на ф он довом  р ы н ке У збеки ­
стан а, о гран и чен н ое  коли чество  заклю ченн ы х сделок и их н и з ­
кая  совокуп н ая  стои м ость  не позволяет и н весторам  делать уве­
рен н ы е вы воды  о стаби льн ости  хозяй ствен н ой  деятельн ости  
п р ед п р и яти й -эм и тен то в  на бли ж ню ю  перспективу. Д ля  п р е ­
одолен и я  отм ечен н ы х недостатков  автором  предлагается п о ­
этап н ая  м етодика ан али за  и п р огн ози рован и я  р ы н о ч н о й  с т о и ­
м ости откры ты х к о м п ан и й  в краткосрочн ом  пери оде с п о м о ­
щ ью  статистических методов. Н еобходим ость м етодики  зак л ю ­
чается в том , что вследствие недостаточного  уровня разви ти я  
м естного ф ондового  р ы н к а  при  отборе п ри влекательн ого  для 
и н вести ц и й  п ред п ри яти я  возн и каю т различны е затрудн ен и я . В 
качестве исходной и н ф о р м ац и и  д ля  ан али за  в п ер еч и сл ен н ы х  
вы ш е издани ях м ассовой  и н ф о р м ац и и  автором  бы ли собраны  
и обобщ ены  сведен и я  о сделках, заклю чен н ы х на Р есп убли ­
кан ской  ф он довой  би рж е «Т ош кент» за 2002-2004 годы.

П редлагаем ая м етодика предполагает следую щ ую  последо­
вательн ость п ровед ен и я  этапов:

I. П ервоначальная ст адия — отбор сам ы х акт и вн ы х АО. 
Д ля  р аскры ти я  содерж ан и я  м етоди ки  на первон ачальн ой  ста ­
д и и  отбора и сп ользован ы  сведен и я  о 10 н аи более активн ы х 
эм итентах  н а  р ы н ке ц ен н ы х  бумаг г. Т аш кен та  и Т аш кен тско й  
области — круп н ей ш его  эк о н о м и ч еско го  реги он а  У збеки стан а. 
Н а основе сведен и й  об  акти вн ости , отраж аем ы х в коли честве  и 
сум м е сделок , оп ред елен а  реп резен тати вн ость  вы борки .

II . Выбор наиболее ст абильны х АО  для  инвест иций. Н а о ч е­
редном  этапе ан ал и за  бы ли  отобраны  те п ред п р и яти я , акц и и
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которы х покупаю тся н аи более регулярно. На базе таких АО 
м ож н о увереннее п рослеж и вать д и н ам и к у  курса акц и й  и вы яв­
л ять  им ею щ и еся  в ней  тен ден ц и и .

/ / / .  Отбор АО , сделки с акциям и  кот оры х осущ ест вляю т ся  
регу.гярно. А нализ регулярн ости  сделок вы п олн ен  д ля  о то б р ан ­
ны х 10 акц и о н ер н ы х  общ еств н а  основе сведен и й  о датах за ­
клю ченн ы х сделок , сгруп п и рован н ы х  п о  м есяц ам  года. Регу­
ляр н о сть  сделок оц ен ен а  по средн есуточном у их количеству в 
течени е года и каж дого м есяц а отдельно.

IV. И сследование динам ики  сум м ы  сделок с акциям и АО  во 
врем ени с помощ ью м ет одов корреляционно-регрессионного а н а ­
лиза. Н а д ан н о м  этапе проводится углубленны й ан али з и н тер е­
сую щ их ин вестора п оказателей  с пом ощ ью  м атем атической  
стати сти ки , одним  из развиты х разделов которой  является  и с ­
следован и е д и н ам и ч ески х  рядов.

V. А нализ динам ики курсовой ст оим ост и акций. Д ля  о тр а­
ж ен и я  колеб ан и й  курсовой  стоим ости  акц и й  этих АО наи луч­
ш им  уравнени ем  о казался  полин ом  третьей  степ ени . П р о гн о ­
зируем ую  стоим ость акц и й  на краткосрочн ы й  период легко  
осущ ествить с пом ощ ью  уравнени я регресси и , подставки в к а ­
честве аргум ента н уж ной  даты .

О сн овн ы м и  результатам и предлож енн ой  автором  м етодики 
является  вы явлен ие наиболее активн ы х и стабильны х АО, 
представляю щ их интерес для  ин остран н ы х инвесторов.

Б.О. Халпаев — директор ОАО 
М ежбанковской Компании
«INVEST TRAST»

РА С Ш И РЕ Н И Е  ДЕЯТЕЛ ЬН О СТИ  И Н В Е С Т И Ц И О Н Н О  - 
ТРАСТОВЫ Х У П РАВЛ ЯЮ Щ И Х К О М П А Н И Й , А ТАКЖЕ  

БАНКОВ ПО У П РА ВЛ ЕН И Ю  ПАКЕТАМИ АКЦИЙ  
П Р Е Д П Р И Я Т И Й

В ком п лексе  мер, нап равленн ы х на р асш и рен и е м асш табов 
деятельности банков и управляющих компаний по управлению 
пакетами ценных бумаг участни ков ф ондового  ры н ка  автор 
предлагает разработать систем у эк о н о м и ч ески х  стим улов для 
созд ан и я  круп ны х и н сти туц и он альн ы х ин весторов (брокерско  
- д и л ер ски е  дом а, и н вести ц и о н н ы е  б ан ки , страховы е к о м п а­
н и и , и н вести ц и о н н ы е  ф онды  и д р .), оказы ваю щ и х услуги по



п одготовке эм и сси и  цен ны х бумаг, о р ган и зац и и  подп и ски  на 
ц ен н ы е бумаги и их р азм ещ ен и ю  (ан д еррай ти н говы е услуги), а 
такж е хран ен и ю  цен ны х бумаг (кастоди альн ы е услуги).

П о м и м о  этого долж ны  бы ть предусм отрены  сп ец и альн ы е 
ф и н ан со в ы е  п р еф ер ен ц и и  для ком м ерчески х  бан ков , и и н в е ­
сти ц и о н н ы х  ф о н д о в , вклады ваю щ их свои свободны е ф и н а н с о ­
вые ресурсы  в акц и и  и обли гац и и  венчурны х ко м п ан и й  или 
п р и вати зи р о ван н ы х  п ред п ри яти й , создан н ы х на базе государ­
ствен н о й  собственн ости .

Д л я  п р и влеч ен и я  ин остран н ы х и н вести ц и й  на ф он довы й  
р ы н о к  У збеки стан а автор предлагает упростить П орядок  к о н ­
вер тац и и  и реп атри ац и и  доходов, получаем ы х и н остран н ы м и  
и н весто р ам и  от о п ер ац и й  с ц ен н ы м и  бумагам и узбекских эм и ­
тентов.

В целях разви ти я  в Республике У збеки стан  р ы н ка вы со ко ­
доходны х ц ен н ы х  бумаг и их прои зводн ы х им  предлагается 
осущ естви ть отбор  рентабельны х и вы сокодоходны х п р и вати ­
зи р о ван н ы х  и вновь созданны х п р ед п р и яти й  и ком м ерческих 
б ан ко в , которы м  долж н а бы ть оказан а  п ом о щ ь для вклю чения 
их акц и й  в л и сти н г  Р еспубликан ской  ф он довой  бирж и «Т ош ­
кент». К ром е этого долж ны  бы ть п р едп ри н яты  м еры  для у п ­
р о щ ен и я  процедуры  л и сти н га , систем ы  заклю чен и я  сделок, 
свер ки  условий  сделки , раскры тия и н ф о р м ац и и , д о ку м ен то ­
оборота  между участни кам и  бирж евы х торгов  в соответствии  с 
м еж дун ародн ы м и  стандартам и. Э той же задаче долж ны  бы ть 
п о д чи н ен ы  м еры  по вы пуску прои зводн ы х ц ен н ы х  бум и ,  
вклю чая о п ц и о н ы , базовы м и активам и  которы х будут акц ии  
акц и о н ер н ы х  общ еств, ф ью черсы  на кон тракты  на поставку 
оп ред елен н ы х  групп товаров , обращ аю щ ихся на отечествен ном  
ры н ке , а такж е о п ц и о н ы  и ф ью черсы  на ф он довы е ин дексы  
Р Ф Б  «Т ош кент», а такж е на валю тны й курс доллара С Ш А  к 
н ац и о н ал ь н о й  валю те Республики У збекистан .

У сп еш н ом у  управлени ю  п ортф елям и  ц ен н ы х  бумаг со сто ­
роны  б ан к о в  и управляю щ их ком п ан и й  долж ны  содействовать 
м еры  по о б есп ечен и ю  и н ф о р м ац и о н н о й  п розрачн ости  отечест­
вен н ого  р ы н к а  ц ен н ы х  бумаг, вклю чая:

— соверш ен ствован и е  систем ы  показателей  для ан али за  п о ­
л о ж ен и я  на р ы н ке цен ны х бумаг, обесп ечи ваю щ ей  п р о зр ач ­
н ость  р ы н к а  д ля  и н остран н ы х  инвесторов;

— разработка  стан дартов раскры тия о бщ еп ри н яты х  м еж ду­
народн ы х  стан дартов и реком ен дац и й  м еж дународны х о р ган и ­
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заци й  (Н О С К О , Группа 30 и д р .) по вопросам  осущ ествления 
н адзора за ры н ко м  пен ны х бумаг;

— создан и е Е ди н ой  общ егосударственной систем ы  и н ф о р ­
м ац и о н н о го  о б есп ечен и я  участников ры нка ценны х бумаг.

В заклю чен и и  автор предлагает ком п лекс мер, связанны х 
со  страхован ием  рисков ин весторов на ф ондовом  ры н ке  У збе­
ки стан а, предусм атриваю щ их;

— создан и е си стем ы  взаим ны х гаран ти й , страхован ия и р аз­
нообразны х ф орм  ком п ен сац и й  на ры нке цен ны х бумаг.

— создан и е коллекти вн ого  ф онда кредитования д ля  о б есп е­
чен ия гаран ти рован н ого  и сп о лн ен и я  сделок с ц ен н ы м и  бум а­
гами при во зн и кн о в ен и и  угрозы  сры ва оплаты  суммы  сделки.

П ретворен и е  указан ны х выш е предлож ени й  п озволи т, на 
взгляд автора, п о зы си ть  качество работы  ком м ерческих  бан ков  
и и н в ести ц и о н н о  — трастовы х управляю щ их ко м п ан и й , с в я ­
занн ы х с уп равлен и ем  пакетам и  ценны х бумаг их кл и ен то в  или 
участни ков ф о н д о во го  ры нка.

К. Исмоилов — ТФ И  доценти,
К.К. Исмоилий — РАТБ «Ғаллабанк»

ТИ Ж О РАТ БА Н К Л А РИ Н И Н Г ҚИМ М АТЛИ ҚОҒОЗЛАР  
БО ЗО РИ Д А ГИ  Ф А О Л И Я ТИ Н И  ТА К О М И Л Л А Ш ТИ РИ Ш

ЙЎЛЛАРИ

Ў збекистон ф он д  бозорида ф аолият юригаётган инвестиция 
институтлари тиж орат банкларининг иш тирокисиз қимматли 
қоғозлар бозори ликвидли ги ни таъминлай олмайди ва ўзининг 
асосий вазифаси и қтисодиётга инвестицияларни ж алб этиш  ҳамда 
мамлакат ф онд бозорини жаҳон сармоя бозорлари га 
уйгунлаш тириш ни амалга ош ира олмайди. Узбекистан Республи­
каси тиж орат банклари ҳиссасига ф онд бозорида амалга ош ири- 
лаётган битим ларнин г кўпгина қисми тўғри келади.

И н вести ц и ялар га  ихтисослаш ган  ян ги  ти ж орат  бан клари  
ту зи ш н и н г н азар и й  ва ам али й  и м ко н и ятл ар и н и  рад этм аган  
ҳолда, бу б ан кл ар  «У збекистан  Республикасида б ан кл ар  ва 
б ан к  ф аол  и яти тўғрисида»ги қонунга м увоф и қ тиж орат бан к- 
лари га  хос бар ч а  о п ер ац и ялар н и  ам алга о ш и ри ш и  ш арт.

Ж аҳ о н н и н г  етакчи и кди содчи -м оли ячи ларн и н г илм ий 
асарлари  таҳлили ш уни кўрсатадики , иқтисодиёт о ёққа  тураёт- 
ган ўтиш  даври да б ан кл ар  ислоҳотлар катализатор  и, бозор
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ўзгариш лари л о ко м о ти ви  бўлиш и лози м . А й н ан  бан клар  
и қ ти со ди ёти н и н г реал сектори н и  р и вож лан ти ри ш да бевосита 
и ш тирок эти ш и  л о зи м . Реал секторн и  р и во ж л ан ти р и ш н и н г 
асо си н и  тиж орат б ан кл ар и н и н г  у зо қ  м уддатли кредитлари 
таш ки л  эти ш и  м ум кин.

Т иж орат б ан клари  том он и д ан  и н вести ц и о н  лой и ҳалари н и  
м оли ялаш ти ри ш  ҳаж м и н и  ўрган и ш  таҳли ли  ш уни кўрсатди -ки , 
бан клар  асосан  қи сқа  муддатли лой и ҳаларн и  м оли ял аш ти р - 
м оқдалар, чун ки  ҳозирги пайтда кўп гина тиж орат б ан кл ар  у зо қ  
муддатга и н вести ц и ял аш  м ум ки н  бўлм аган қи сқа м удтатли ре- 
сурсларга эгади рлар . М асалан , РА ТБ «Ғаллабанк»да 2000-2004 
йиллар  м обай н и д а  к и ч и к  би зн есга  аж ратилади ган  сум м а 975 
м лн. сўмдан 6.225 м лн. сўмга етган , м и крокреди т сум м аси  эса 
621 млн. сўм дан 745 млн. сўмга етган. Б и зн и н г  ф и кр и м и зч а, 
тиж орат б ан клари  то м о н и д ан  обли гац и ялар  чи қар и ш  у зо қ  муд­
датли и н вести ц и ял аш  воситалари  бўлиш и м ум кин ва ш у билан  
б и ргали кда бу ф о н д  б о зо р и н и н г янги  турдаги қим м атли  
қоғозлар  би лан  тўлди ри ли ш и га олиб  келади.

Ж аҳон м олия таназзуллари  оқи батлари , Ў збеки стон н и н г 
ҳозирги ислоҳотлар  босқичидаги  м акр о и қти со ди й  ри вож лан и ш  
хусусиятлари ти ж орат  б ан кл ар и н и н г  қўш им ча сарм ояга 
эҳти ёж и н и  ош иради  ва бу эҳтиёж ни  б ан к  о бли гац и ялари  
воситасида қо н ди р и ш  м ум кин ҳамда ресурсларн и н г ф он д  
бозори орқали  қай та тақси м л ан и ш и га  олиб  кели ш и  л о зи м .

Бу борада Ў збеки стон  Республикаси  П р ези д ен ти н и н г 2005 
йил 15 апрелда чи қарган  «Б ан к ти зи м и н и  ян ада и слоҳ қилийз 
ва эр к и н л аш ти р и ш  чора-тадби рлари  тўғрисида»ги қарори  ўз 
и ф одаси н и  топади .

Т и ж орат  б ан кл ар и  обли гац и ялар  чи қари ш да бир қан ча аф - 
залли кларга  эга ва уларга қуйидаги и м к о н и ятл ар н и  беради:

—  маж бурий захиралаш дан қут улиш .  О бли гац и ялар  
ч и қари ш да б ан к  уларни чи қари ш  чоғида жалб этган  м аблағ 
бўйича м аж бурий захи ра яратиш  талаб  этилм айди ;

—  облигация чиқаришда акциялар эмиссиясига нисбатан м уай- 
ян аф залликларга эга бўлиш. О бли гац и яларн и  сотиш да эм и тен т 
бан кдан  махсус ж ам ғарм а ҳисобрақам и очиш  талаб  этилм айди  
ва соти ш дан  туш ган  м аблағлардан бан к  ф ао ли яти д а  фойд^ша- 
ниш  м ум кин;

—  чиқарилган облигацияларнинг дастлабки эълон қилипгсп  
ҳаж мга нисбатан энг кам  т ўпланадиган улуш ини белгиламаслик
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(обли гац и я чи қари ш  яку н лар и н и  рўйхатга олиш  учун эр и ш и ш и  
за рур бўлган);

— солиққа тортиладиган базанинг камайиши. О блигациялар 
бўйича тўланадиган ф оизлар «О перацией харажатлар»га кирити- 
лади ва банкн инг соли ққа тортиладиган базасини камайтиради.

Х улоса қи либ  айтганда, тиж орат б ан клари  ф о н д  бозорида 
к а п а  и м кон и ятларга  эга, ф ақат  улар бу и м кон и ятлардан  ф о й - 
далан и ш д а а н и қ  қи соб-ки тоблар , пухта и н вести ц и я  си ёсати  ва 
бош қаларга таян и ш и  л ози м . Бу эса ўз навбатида республика 
ф о н д  б озори н и н г ри вож лан и ш и га , тиж орат банк-тарининг бу 
бозордаги ўрни кучайи ш ига, ш ун и н гдек , м ам лакат ф о н д  б о зо ­
р и н и н г  халқаро cap м оя бозорлари га уйгунлаш увига хизмат 
қ и л ад и .

A .M . Аюпов — соискатель БФА РУз

РЕЗУЛЬТАТЫ  П О С Т П РИ В А Т И ЗА Ц И О Н Н О Й  
РЕС ТРУ К ТУ РИ ЗА Ц И И  А К Ц И О Н Е РН Ы Х  

П Р Е Д П Р И Я Т И Й  ОТРАСЛИ

В условиях проводим ы х в республике проц ессов  п р и вати ­
заци и  и акц и о н и р о в ан и я  плодоовощ н ая п ром ы ш лен н ость  У з­
бекистана п ретерп ела сущ ественны е и зм ен ен и я , о б условлен ­
ны е стан овлен и ем  новы х ф орм  собствен н ости , реструктури за­
цией производства и внедрен и ем  прогрессивны х ф орм  х о зя й ­
ствован ия. П ри этом  п редприятия д ан н ой  отрасли  п ри влека- 
тельн ы  для и н остран н ы х  и отечествен ны х ин весторов  не т о л ь ­
ко потом у, что здесь остали сь достаточн о  круп ны е п р о и зво дст­
вен н ы е м ощ ности  и квал и ф и ц и р о ван н ы е трудовы е ресурсы , но 
и н али чи ем  в стран е ун и кал ьн о й  по своим  п ри родн ы м  качест­
вам п лодоовощ н ой  продукц и и , составляю щ ей  осн ову  к о н к у ­
рен тосп особ н ости  и и н вести ц и о н н о й  при влекательн ости  д е й ­
ствую щ их здесь п ред п ри яти й .

Ц ентральное м есто в процессе реструктуризаци и  отрасли 
бы ло уделено и зм ен ен и ю  структуры п р ед п р и яти й , п о зв о л яю ­
щ ей обесп ечить н аращ и ван и е эксп о р тн о го  п отен ц и ала  отрасли  
и вы п олн ен и е  ею  целого ряда важ ны х со ц и ал ьн о - 
эк о н о м и ч ески х  ф у н кц и й . В частности , в государственной соб ­
ствен н ости  остался л и ш ь  узкий круг предп ри яти й , о б есп еч и ­
ваю щ их н ауч н о-техн и ч ески й  и эк сп о р тн ы й  потен ц и ал  п лодо­
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ово щ н о го  ком п лекса  и в целом  кон курен тосп особ н ость  этой  
важ ной для У збеки стан а отрасли  эко н о м и ки .

В основу  вы работан н ой  в середи не 90-х годов стратегии  
п о стп р и вати зац и о н н о й  реструктуризаци и  отрасли  бы л п олож ен  
курс на д и в ер си ф и кац и ю  д еятельн ости  входящ их в дан н ую  от­
расль  п редп ри яти й  за счет нового  строительства, п е р е п р о ф и ­
л и р о в ан и я  действую щ их прои зводственны х м ощ н остей , к ар д и ­
н альн ой  техн и ческой  м одерн и зац и и  производства, внедрен и я  
п рогресси вн ы х ф орм  х о зяй ствован и я  и качествен н о  н ового  
уровн я  уп равлен и я.

У сп еш н ая  р еали зац и я  м еханизм а п остп р и вати зац и о н н о й  
реструктуризаци и  п ред п ри яти й  отрасли  подтверж дается тем , 
что здесь  достигн уто  почти п яти к р атн о е  увеличен ие ввода в 
дей стви е основн ы х п рои зводствен н ы х ф ондов. Если в 2000 го­
ду здесь  вводилось п рои зводствен н ы х м ощ ностей  на сумму 1,4 
млрд. сум то  в 2004 году этот п оказатель  составил 6,7 млрд. 
сум. Всего за  последние пять лет  введен о  новы х п рои зводст­
венн ы х ф о н д о в  на сумму 15,5 млрд. Сум.

Д ругим  показателем  эф ф ек ти вн о сти  проц есса реструктури ­
зац и и  п ред п ри яти й  отрасли , является  рост объем ов п р о и зв о д ­
ства п род укц и и . Е сли  в 2000 году п р ед п р и яти ям и  холди нговой  
ко м п ан и и  п рои зводи лась  п родукц ия на на 54,4 млрд. сум , то  в 
2004 году на 72,9 млрд. сум. Т ем пы  роста объем ов п р о и зво дст­
ва п о  п ред п ри яти ям  за последние 5 лет сухоф руктовой подот­
расли  состави ли  231,1,%  п о  ко н сер вн о й  подотрасли 177,2% , 
п о  ви н одельч еской  148,5%

О бъемы  поставки  продукц и и  предп ри яти й  холди нговой  
ко м п ан и и  на эксп орт возросли  за этот  пери од  в 2,3 раза, в т.ч.: 
по сухоф руктам  - в 3,8 раз; по ко н сер вн о й  продукц ии  - в 2,9 
раз; по ви н одельческой  - в 2,8 раз.О бращ ается  вн и м ан и е на 
вы соки й  уровень обн овляем ости  ассорти м ен гов  вы п ускем ой  
холдингом  продукц ии . Т олько  за последние 2 года здесь освоен  
вы пуск более 170 видов продукц ии .

Результатом  вы сокой  эф ф ек ти вн о сти  ф и н ан сового  м еха­
н и зм а п о стп р и вати зац и о н н о й  реструктуризаци и  акц и о н ер н ы х  
п р ед п р и яти й  служ ит уровень п оказателя их ф и н ан совы й  д е я ­
тельн ости .

О бщ и й  объем  п олученны х п ред п ри яти ям и  холди нговой  
ко м п ан и и  доходов за последние 5 лет  составил 296,5 млрд. сум, 
тем п ы  роста объем ов чистой  п ри бы ли  получен н ой  п р ед п р и ­
яти ям и  х олди н говой  ко м п ан и и  состави ли  64,9% . Р ен табель­
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н ость  прои зводства за последние 5 лет сохраняется  на уровне 
10%, п рои зводи тельн ость  труда на 1 человека вы росла в 1,7 
раза. С р ед н яя  заработная плата вы росла в 3,9 раза.

С ледует так  же обратить вн и м ан и е на вы соки й  удельны й 
вес кредитов , полученны х от ин остран н ы х б ан ков  вы деленны х 
под  гарантию  государства (48% ), а  такж е средств ин остран н ы х 
и н весторов , создавш их дочерн и е С П  с холди нговой  ком п анией  
(19% ).

К редиты  ком м ерческих бан ков  У збеки стан а, вы данны е под 
собствен н ое  обесп ечен и я  п редприятий  отрасли , составляю т 
всего 4 ,5% , что обусловлено потребностью  п ри вати зи рован н ы х  
п р ед п р и яти й  в им п ортн ом  оборудовани и , обесп ечиваю щ ем  н е ­
обходим ы й уровень кон курен тосп особн ости  вы пускаем ой ими 
продукц ии .

Д ругой  характерной  особен ностью  является  то , что на том 
же уровне участия (19,5% ) в д ан н о й  структуре находятся ср ед ­
ства из ф о н д о в  развития самих п ред п ри яти й , что свидетельст­
вует об их заи н тересован н ости  в результатах реструктуризации. 
К ром е средств сам их п редп ри яти й , расходы  на нужды реструк­
тури зац и и  взяла на себя и сам а холдинговая ком п ан и я  (более 
4,3 млрд. сум ), которая видит п ер сп екти вн ость  в такого  рода 
и н вести ц и ях . А ктивное участие холдинга позволяет в процессе 
ф и н ан со во го  обесп ечен и я  своих акц и он ерн ы х  п редп ри яти й  не 
только  повы ш ать эф ф екти вн ость  общ ественного  производства, 
но и укреп лять  собственны е ф и н ан совое полож ение.

П ерсп екти вн ы м  источн и ком  нап равлен и я  и м оби лизаци и  
ресурсов на нужды реструктуризации отрасли стан овится  сред­
ства, п олученны е за счет эм и сси и  собственны х обли гац ий  на 
сумму 150 м лн.сум .

За последние 5 лет продукция п редприятий  холдинга полу­
чила вы сокое п ри зн ан и е  на зарубеж ны х ры нках , о  чем  сви д е­
тельствую т 25 золоты х, 24 серебряны х и 15 бронзовы х медалей 
и д и п л о м о в , полученны х на м еж дународны х вы ставках.

В настоящ ее время за пределам и У збекистана создан о и ус­
п еш н о  ф ун кц и он и рую т 17 торговы х домов. За этот же период 
в отрасли  создан о более 3 ты сяч новы х рабочих мест.

Д ругим  показателем  эф ф екти вн ости  процесса реструктури­
зац и и  п ред п ри яти й  отрасли , является  рост объем ов п рои звод­
ства продукц и и . Если в холди нговой  ком пании п рои зводи ­
лась продукц и я  на 54,4 млрд. сум, то в 2004 году -  на 72,9 
м лрд. сум. Т ем пы  роста объемов производства за последние 5
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лет по п р ед п р и яти ям  сухоф руктовой п одотрасли  составили 
231,1,%  по ко н сер вн о й  подотрасли  177,2% , по вин одельческой  
148,5%

П р и вед ен н ы е  п ри м еры  являю тся наглядн ы м и  результатам и 
ц елен ап равлен н ы х  усилий государства, руководства отрасли  и 
сам и х  акц и о н ер н ы х  п редп ри яти й  по проведен и ю  качествен ной  
р еструктуп и зац и и  всех сторон их д еятельн ости , позволяю щ ей  
д ости гать  вы сокого  уровня ф и н ан со во й  устойчи вости  субъ ек­
тов хозяй ствован и я .

Р .Ш . Хусаинов — заместитель декана 
ТашГЭУ

Н ЕК О ТО РЫ Е В О ЗМ О Ж Н О С Т И  И С П О Л ЬЗО ВА Н И Я  
О П Ы ТА АН ГЛ И И  В РА ЗВИ ТИ И  РЫ Н КА

ГО СУДАРСТВЕН Н Ы Х О БЛ И ГА Ц И Й  УЗБЕКИСТАНА

А н ал и з р ы н к а  долгосрочны х государственны х казн ачей ски х  
обязателств  (G ilts) и краткосрочны х государственны х о бли га­
ц ий (T-bills) в В еликобритани и  п оказал, что оба вида этих  го­
сударственны х ц ен н ы х  бумаг им ею т ш и рокое п р и м ен ен и е  на 
н ац и о н ал ьн о м  р ы н ке этой  ведущ ей ф и н ан со во й  держ авы .

Р азм ещ ен и е  государственны х казн ачей ски х  обязательств 
п рои сходи т на основе тен дерн ого  метода продаж и, которая 
проходит н а  бирж е в последн и й  рабочий  д ен ь  каж дой недели. 
Т ен деры  носят откры ты й характер , в них м ож ет п р и н ять  уча­
стие, наряду с ю ри ди чески м и  ли ц ам и , лю бое ф и зи ч еско е  л и ­
цо, ж елаю щ ее стать владельцем  G ilts И сп о л ьзо ван и е  опы та 
А нглии  п о  п ри влечен и ю  свободны х ф и н ан совы х  ресурсов ф и ­
зи чески х  л и ц  с пом ощ ью  гилтов позволи т зн ач и тельн о  рас­
ш и ри ть число его п отен ц и альн ы х участн и ков , сделав ры н о к  
государственны х цен ны х бумаг У збекистана более ем ки м .

Е щ е о д н о  преим ущ ество  р ы н ка гилтов в А нглии  закл ю ча­
ется в возм ож н ости  соверш ен и я  сделок  с н и м и  ч ерез у дален ­
ны е рабочие м еста с пом ощ ью  обы чн ой  телеф о н н о й  связи . К 
сож ален и ю , в У збеки стан е до сих пор  необходи м о ф и зи ч еское  
п рисутствие д и леров  на п ерви чны х и вторичны х ры н ках  госу­
дар ствен н ы х  ц ен н ы х  бумаг, что сдерж ивает расш и р ен и е  м ас­
ш табов о п ер ац и й  с н и м и . П оэтом у по п ри м еру  А нглии  авто ­
ром  реком ендуется  создан ие на базе ком м ерчески х  бан ков  
или других и н вести ц и он н ы х  институтов, им ею щ их право на
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проф есси он альн ую  д еятельн ость , удаленны х от бирж и рабо ­
чих мест, п озволяяю щ и х  о с у щ е с т в л я т ь  сделки  с гилтами через 
удален ны е рабочи е места с пом ощ ью  телеф он ой  связи.

Гилты используется Банком  А нглии, как залог коммерческих 
банков для операции на открытом денеж ном рынке. И спользова­
ние гилтов, как залога, практически не вызывает кредитных ри с­
ков Б ан ка А нглии, поскольку ком м ерческим  банкам  представ­
ляю тся обеспеченны е кредиты. Ц ентральном у банку Узбекиста­
на будет технически неслож но приступить к использованию  этого 
вида торговой деятельности, благодаря уже существующей б и р­
жевой инфраструктуре. П ри этом необходимо разработать зако­
нодательно-правовую  базу для осущ ествления этих операций с 
помощ ью  удаленных рабочих мест, оборудованных телеф онной 
связью. С  началом проведения таких операций у Ц ентрального 
Банка Узбекистана появиться инструмент для более оперативного 
воздействия на уровень ликвидности отечественного ры нка госу­
дарственных ценны х бумаг.

Хотя ры н ок краткосрочны х государственных облигаций (Т- 
bills) в Англии заним ает не более 5 процентов от от общ его объ­
ем а ры нка правительственного долга, есть несколько полож и­
тельных сторон в тх исползовании, которые могут быть полезны 
для участников ры нка государственных ценных бумаг Узбекиста­
на. Т ак, облигации T-bills являю тся наиболее удобными из всех 
существующ их видов государственных облигаций, которы е об­
ращ аю тся на ры нке государственных ценных бумаг А нглии. О со­
бенностью  ф ункционирования этого сегиента ры нка государст­
венных ценны х бумаг являчется то, что их выпуск и размещ ение 
проводится не только среди юридических лиц, но и среди ф и зи ­
ческих ли ц , что значительно расш иряет масштабы их обращ ения 
на территории страны . Учитывая это, автор обосновы вает необ­
ходимость внедрения такой практики в условиях Узбекистана. 
Реализация такого подхода позволит расш ирить спектр торгуемых 
на ры нке государственных облигацийУ збекистана инструментов, 
расш ирить круг потенциальны х инвестроров и диверсиф ици ро­
вать долговую политику государства.

С оздание и н теф и рован н ого , достаточно емкого и ликвидного 
ры нка государственных долгосрочных и краткосрочны х облига­
ций будет способствовать достиж ению  нового качества ры нка 
государственных ценны х бумаг Узбекистана и ускорению  процес­
сов реф ормирования национальной эконом ики.
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Аллаев Б. — соискатель Института 
экономики АН РУз

К В О П РО С У  И С П О Л ЬЗО ВА Н И Я  ОПЫ ТА  
К О РП О РА Т И В Н О ГО  У П РАВЛЕН И Я  

В Я П О Н С К И Х  КО М П АН И ЯХ

С оздан и е и р азви ти е эф ф ек ти в н о й  систем ы  к о р п о р ати в н о ­
го уп равлен и я  является  важ н ей ш ей  задачей лю бого  государст­
ва, т .к . её р еш ен и е  позволяет  усилить п о зи ц и и  отечествен ны х 
ко м п ан и й  на внутренн их  и вн еш н и х  ры нках , п овы си в  их к о н ­
курен тосп особность. П ри этом  вы соки й  уровень ко р п о р ати в ­
ного управлени я явл яется  необходим ы м  условием  д ля  разви ти я  
всей н ац и о н ал ьн о й  эк о н о м и к и .

С и стем а ко р п о р ати вн о го  управлени я — это  м ехан и зм , в 
рам ках  которого  рассм атри ваю тся  и п р и н и м аю тся  наиболее 
важ н ы е «поворотны е» реш ен и я  в ж и зн и  корп орац и й . И  эти 
р еш ен и я  в итоге отраж аю тся не то лько  н а  результатах д еятел ь ­
ности  сам ой  ко м п ан и и , но и на всем общ естве в целом . И м е н ­
но этим  и объ ясн яется  та важ ность, которая при дается  р азви ­
ти ю  ко р п орати вн ого  уп равлен и я  в У збекистане.

У читы вая наличие в м ировой  п ракти ке трёх осн овн ы х  м о­
делей  ко р п о р ати вн о го  уп равлен и я (ам ери кан ская , н ем ец кая  и 
я п о н ск ая ), каж дая из которы х им еет свои отли чи тельн ы е о с о ­
б ен н о сти , в п роц ессе  изучени я зарубеж ного опы та о течествен ­
ны м  ко м п ан и ям  и эк сп ер там  следует тщ ательн о  п р о ан ал и зи р о ­
вать и и зби рательн о  и сп ользовать лучш ие элем ен ты  каж дой  из 
указан ны х м оделей. Н аглядн ы й  при м ер  ум елого и сп ользован и я  
н аи более сильны х сторон  указан ны х м оделей с учётом  со бст­
венны х п отребн остей  и условий  показы ваю т яп о н ск и е  деловы е 
круги, которы е отли чн о  владею т м етодам и и си стем ам и  у п р ав ­
л ен и я , заи м ствован н ы м и  им и у других стран.

В последние д есяти л ети я  в управляю щ ей систем е к о р п о р а ­
ц ий ин дустриально  развиты х стран  наблю дается тен д ен ц и я  к 
зам етн ом у росту и сп о льзо ван и я  соц и альн о-п си хологи чески х , 
и н ф о р м ац и о н н ы х  и ин ы х ф акторов  о п ти м и зац и и  деятельности  
м енедж м ента ко р п о р ац и и . И яп о н ск и е  корп орац и и  в этом  о т ­
н ош ен и и  достигли  н аи более зам етны х успехов. Г лавн ой  о тл и ­
чи тельн ой  чертой я п о н ск и х  м етодов уп равлен и я  в ср авн ен и и  с 
ам ер и кан ск и м и  и евр о п ей ск и м и  является  то , что я п о н ц ы  к о н ­
ц ен три рую т о сн о вн о е  вн и м ан и е  на человеческом  ф акторе.
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Я п он ски й  уп равляю щ и й  рассм атривает вопрос п овы ш ен и я  
эф ф ек ти вн о сти  работы  корп орац и и  в тесн ой  связи  с п о в ы ш е­
нием  п рои зводи тельн ости  труда работни ков. В западны х же 
стран ах , п р и  всех п рои зош едш и х изм ен ен и ях  в р ассм атр и вае­
мой сф ере , управляю щ ая си стем а видит свою  основн ую  цель в 
м акси м и зац и и  при бы ли  корп орац и й .

З н ач и тел ьн ы й  ин терес  представляет яп о н ская  систем а от­
н ош ен и й  «заказчик - субподрядчик», п рояви вш ая свою  э ф ф е к ­
ти вн ость  в м ировом  м асш табе. П ри этом о тн о ш ен и я  между 
прои зводи телем  и п оставщ и кам и , о сн о ван н ы е на взаим ны х 
влож ени ях  кап и талов , строятся  на чисто деловы х оп ерац и ях  
между ним и. В овлечение поставщ и ков в проц есс  п л ан и р о в а ­
ни я на ран н ей  стадии созд ан и я  новой  продукц ии  является  
клю чевы м  м ом ентом  развития систем ы  субподрядны х о тн о ш е­
н и й , позволяю щ ей  вы пускать кон курен тосп особн ую  п р о д у к­
цию . К ром е того , меж ду поставщ и кам и  сущ ествует ко н к у р ен ­
ци я в борьбе за кон тракты  с ко м п ан и ей -зак азч и ко м , что о к а ­
зы вает реш аю щ ее вл и ян и е  на качество поставляем ы х деталей . 
П ри м ечательн о , что сей час  си стем а «заказчик-субподрядчик» 
акти вн о  развивается  яп о н ск и м и  прои зводи телям и  на зарубеж ­
ных ры нках , н аи более яр ки м и  при м ерам и  чего являю тся к о м ­
п ан и и  «Toyota», «C anon» и «Sony».

Заслуж ивает изучен и я  и внедрения в условиях У збекистана 
яп о н ск ая  систем а тотальн ого  кон троля  качества, и звестн ая  с е ­
годня во всём м ире. Ее главны й п р и н ц и п  -  не кон троль  и н ­
сп екторов  и просто п роверка качества продукц и и , а еж ед н ев ­
ная м о би л и зац и я  усилий  всех работн и ков  ком п ан и и  на всесто­
рон н ее улучш ение качества, п овы ш ен и е п рои зводи тельности  
труда, сн и ж ен и е  издерж ек производства. В ы сокий эк о н о м и ч е ­
ски й  эф ф ек т  при  этом  обесп ечивается  за счёт о со зн ан н о го  
стрем лен и я  всех сотрудни ков  к улучш ению  продуктивн ости  
прои зводства  во всех звеньях  и на всех уровнях деятельн ости  
п редп ри яти я .



М .А. Абдуллаев — ассистент Андижанского 
инженерно-экономического института

ВО П РО С Ы  О П Т И М И ЗА Ц И И  У П РАВЛ ЕН И Я  
И Н В Е С Т И Ц И О Н Н Ы М  П О РТФ ЕЛ ЕМ  

К О М М ЕРЧ ЕС К И Х  БАНКОВ

К ак п о казы вает  м ировой  опы т, чем вы ш е риски  б ан ков  на 
р ы н ке ц ен н ы х  бумаг, тем  больш е требован и й  предъявляется к 
б ан ко вск и м  м енедж ерам  за качество уп равлен и я  портф елем . 
Э та п роб лем а особен н о  актуальна для ф орм и руем ого  в наш ей  
стр ан е  р ы н ка ц ен н ы х  бумаг, которы й о тли чается  своей и н с ти ­
ту ц и о н альн о й  и ф у н кц и о н ал ьн о й  неразви тостью , со  всеми вы ­
текаю щ и м и  из этого п оследствиям и . В связи с  эти м  важ н ей ­
ш им  н ап р авл ен и ем  со вер ш ен ство ван и я  и н вести ц и о н н о й  д е я ­
тельн ости  ком м ерческих  б ан ков  У збеки стан а является ф о р м и ­
рован и е  в ни х эф ф екти вн ы х  м еханизм ов п ортф ельн ого  и н в е­
сти рован и я .

П ри этом  под и н вести ц и о н н ы м  п ортф елем  пон им ается  н е ­
кая совокуп н ость  цен ны х бумаг, п ри надлеж ащ их ф и зи ческом у  
или ю ри ди ческом у л и ц у , л и б о  ю ри ди чески м  или  ф и зи ч ески м  
ли ц ам  на правах долевого  участия, вы ступаю щ ая как ц елост­
ны й объект уп равлен и я. А эф ф ек ти вн о е  управлени е и н вести ­
ц и о н н ы м  портф елем  вклю чает в себя  о п ти м ал ьн ы й  вы бор с о ­
вокуп н ости  разли чн ы х видов цен ны х бумаг, оп ределен н ы х м е­
тодов и технологических  возм ож н остей , которы е позволяю т: 
сох р ан и ть  п ервон ачальн о  и н вести рован н ы е средства; д о сти г­
нуть м акси м альн ого  уровня дохода; обесп ечи ть  и н в ести ц и о н ­
ную н ап р авл ен н о сть  портф еля. И н аче говоря, проц есс уп рав­
л ен и я  нап равлен  на сохран ен и е о сн овн ого  и н вести ц и он н ого  
качества п о р тф еля  и тех свойств, которы е бы  соответствовали 
ин тересам  его держ ателя.

С ущ н ость  портф ельн ого  и н вести рован и я  подразум евает 
расп ред елен и е  и н вести ц и о н н о го  п о тен ц и ал а  между р азл и ч н ы ­
ми группам и  активов. В зависи м ости  от того , каки е  цели  и  за­
дачи  и зн ачал ьн о  стоят при ф о р м и р о ван и и  того  или  ин ого  
п ортф еля , вы би рается  оп ределен н ое п р о ц ен тн о е  соотн ош ен и е  
меж ду разли ч н ы м и  ти п ам и  активов, составляю щ и м и  портф ель 
и н вестора. Г рам отно учесть потребн ости  ин вестора и сф о р м и ­
ровать п ортф ель  своих активов, сочетаю щ и й  в себе разум ны й 
р и ск  и при ем лем ую  доходность  - вот о сн о вн ая  задача, которая
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долж н а стоять  перед  м енедж ерам и лю бого  ком м ерческого  б ан ­
ка У збеки стан а.

В ы бор и н вести ц и о н н о й  стратегии  б ан ко вск и х  институтов 
долж ен  оп ределяться  п рави льн ой  оц ен кой  со сто ян и я  ф о н д о в о ­
го р ы н к а  и взвеш ен н ой  оц ен кой  их и н вести ц и о н н ы х  возм ож ­
ностей . П ортф ельн ое  ин вести рован и е обладает рядом  о со бен ­
ностей  и преи м ущ еств  перед прочим и видам и влож ен и я  к ап и ­
тала. П ортф ельн ое  ин вести рован и е п озволяет  план и ровать, 
о ц ен и вать , кон троли ровать  кон ечн ы е результаты  всей и н в е­
сти ц и о н н о й  деятельн ости  в различны х секторах  ф ондового  
ры нка.

Рассм атри вая вопрос о создан ии  п ортф еля , ин вестор  д о л ­
ж ен  о п редели ть  д ля  себя кон кретн ы е п арам етры , которы м и он 
будет руководствоваться.

О сн о вн ы м  преим ущ еством  портф ельн ого  и н вести рован и я  
является  возм ож н ость вы бора п ортф еля, п озволяю щ его  реш и ть 
сп ец и ф и ч ески е  и н вести ц и о н н ы е задачи. Д ля  этого  ком м ерче­
ски е б ан ки  У збеки стан а долж ны  научиться и сп ользовать п ре­
им ущ ества различны х портф елей  ценны х бумаг, в каж дом  из 
которы х будет собствен н ы й  балан с между сущ ествую щ им  ри с­
ком!, при ем лем ы м  для владельца портф еля , и ож и даем ой  отда­
чей (доходом ) в о п ред елен н ы й  п ери од  врем ен и . С оотн ош ен и е  
этих  ф акто р о в  и позволяет определить ти п  п ортф еля  ценны х 
бумаг, являю щ и й ся  его и н вести ц и он н ой  характери сти кой , о с ­
н о ван н о й  на п рави льн ой  оц ен ке со о тн о ш ен и я  дохода и ри ска  
от и сп о льзо ван и я  тех или ины х ценны х бумаг, приобретаем ы х 
банком .

В аж ны м  п р и зн ако м  при кл асси ф и кац и и  ти п а  портф еля 
является  то , каки м  способом  и за счет какого  и сточн ика 
д ан н ы й  доход  получен: за счет роста курсовой  стоим ости  или 
за счет текущ их вы плат — диви ден дов  или проц ентов.

Т ак и м  образом , в процессе уп равлен и я и н вести ц и о н н ы м  
портф елем  б ан ки  У збеки стан а долж ны  н аучиться  бы стро и 
прави льн о  о ц ен и вать  п ри ем лем ое для себя сочетан и е риска и 
дохода п ортф еля  и соответственно оп ределять  оптим альную  
структуру, как  собствен н ого , так  и п ортф еля цен ны х бумаг 
своих кли ен тов  с р азли чн ы м и  уровням и р и ск а  и дохода. П р а ­
вильное р еш ен и е этой  задачи вы текает из общ его  п р и н ц и п а , 
которы й действует на ф ондовом  ры нке: чем  более вы соки й  п о ­
те н ц и ал ьн ы й  р и ск  несет ц ен н ая  бумага, тем  более вы соки й  п о ­
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тен ц и ал ьн ы й  доход  он а  долж н а им еть, и, н аоборот, чем вернее 
доход, тем  ниж е ставка  дохода.

Д ан н ая  задача требует хорош его  зн ан и я  осн ов  ф у н ­
д ам ен тал ьн о го  и техн и ческого  ан ал и зо в  об р ащ ен и я  ценны х 
бумаг на бирж евом  и вн ебирж евом  ф он довы х ры нках.

Р. Оманов — соискатель Каршинского 
Государственного университета

К В О П Р О С У  Ф О Р М И Р О В А Н И Я  ЭФ Ф Е К Т И В Н О ГО  
РЕГИ О Н А Л ЬН О ГО  М ЕХ А Н И ЗМ А  Ф И Н А Н С О ВО ГО  

О Б Е С П Е Ч Е Н И Я  П О ТРЕБН О С ТЕЙ  М АЛОГО БИ ЗН ЕС А

С реди о сн о вн ы х  при оритетов м о дер н и зац и и  н ац и о н ал ьн о й  
эк о н о м и к и , н азван н ы х  в докладе П резидента Р есп убли ки  У з­
б еки стан  И .К ар и м о в а  на совм естн ом  заседан и и  З ак о н о дател ь­
ной палаты  и С ен ата  О лий М аж лиса 28 ф евраля 2005 года, н а ­
званы  «опереж ающее развит ие частного сектора, увеличение его 
доли в эконом ике ст раны»1

Ц ен тральн ое  м есто в ком п лексе  мер, н ап равлен н ы х  на р аз­
витие частного  п р едп ри н и м ательства  в Республике У збеки стан , 
безусловн о, зан и м ает  эф ф ек ти вн ая  к р ед и тн о -ф и н ан со в ая  под­
держ ка м алы х п р ед п р и яти й , заклю чаю щ аяся  в обесп ечен и и  им 
ш и рокого  доступ а -к кредитны м  ресурсам , соверш ен ствован и е 
их б ан ковского  и страхового об есп ечен и я , п редоставлен и и  им 
до п о л н и тел ьн ы х  налоговы х льгот и других ф и н ан совы х  префел 
рен ц и й .

Э ф ф екти вн у ю  ф и н ан совую  поддерж ку м алого  би зн еса  н е ­
возм ож н о осущ естви ть без эф ф ек ти в н о  ф ун кц и он и рую щ его  
м еханизм а государственной  поддерж ки м алого би зн еса , охва­
ты ваю щ его  все асп екты  и иерархи чески е уровни созд ан и я  и 
ф у н к ц и о н и р о в ан и я  малых п ред п ри яти й , а такж е о б есп ечи ­
ваю щ его б лаго п р и ятн ы й  и н вести ц и о н н ы й  кли м ат для развития 
частного  п ред п р и н и м ател ьства  в стране.

К ачествен н о  н овы й  этап эк о н о м и ч ески х  реф орм  в Р еспуб­
л и к е  У збеки стан  требую т п ереосм ы слен и я  подходов к  о р ган и ­
зац и и  п роц ессов  государственной  п оддерж ки  п отребн остей  м а­

1 К арим ов И.А. Д оклад  П резидента Республики У збекистан И. К арим ова на 
совм естном  заседании Законодательной палаты и С ената Олий М аж лиса, -Т.: 
Н ародное слово. 28 ф евраля 2005 года.
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лого  бизнеса  и см ещ ен и я  акц ен то в  в этой деятельности  на ка­
чественн ы е п оказатели . Д л я  р еали зац и и  этой  задачи преж де 
всего важ н о д оби ться  п ози ти вны х и зм ен ен и й  в соотн ош ен и и  
роста коли чества п р ед п р и яти й  м алого  би зн еса  и увеличен ии  их 
вклада в объём  создаваем ого  ВВП.

В аж нейш им  н ап равлен и ем  п о вы ш ен и я  эф ф екти вн о сти  
м еханизм а к р ед и тн о -ф и н ан со во й  поддерж ки м алого  би зн еса  
в Республике У збеки стан  стан овится ф ор м и р о ван и е , наряду с 
общ егосударственны м и и отраслевы м и, реги он альн ы х  м еха­
н и зм ов поддерж ки  п отребн остей  м алы х предп ри яти й .

В аж нейш им  условием  успеш ного  стан о вл ен и я  р еги о н ал ь­
ных м еханизм ов ф и н ан со в о й  подцерж ки м алы х п редп ри яти й  
вы ступает возм ож н ость м оби лизовать необходим ы е м атери аль­
ны е, ф и н ан со вы е и человеческие ресурсы  за  счет внутренних 
резервов тер р и то р и и , а такж е ско о р д и н и р о ван н ы х  дей стви й  
органов м еж ведом ствен н ого  эко н о м и ч еско го  кон троля , госу­
дарственн ы х о р ган ов  отраслевого  и терри тори альн ого  уп равле­
н и я, ин сти тутов р ы н о ч н о й  инф раструктуры .

Ц ен тральн ое  м есто в н ем  при н адлеж и т ф и н ан со во й  состав­
ляю щ ей , о б есп ечи ваю щ ей  каркас реальной  м атери али зац и и  
всего п роц есса стан о вл ен и я  м алого п ред п ри яти я , охваты ваю ­
щ ей все стадии восп рои зводствен н ого  ц и кла  и все стороны  его 
хозя йствен н ой  д сятел ьн о сти .

Как- п о казы вает  м и ровая  п р акти ка , своеврем ен н ая  и кач е­
ствен н ая  ф и н ан со вая  поддерж ка малых п редп ри яти й  в м ас­
ш табе реги он а д о лж н а  базироваться  на объекти вн ой  оц ен ке 
им ею щ егося п рои зводствен н о-техн и ческого  п отен ц и ала  пред- 
п ри яти й ; о п ред елен и и  реального  уровня ко н ку р ен то сп о со б н о ­
сти вы пускаем ой им и п род укц и и , вы работке и р еали зац и и  
кон кретны х м ер по строительству  новы х, р екон струкц и и  д е й ­
ствую щ их п рои зводствен н ы х м ощ ностей  или м одерн и зац и и  
отдельны х видов оборудования.

К  сож ален и ю , о сн о вн о й  упор в деле стан овлен и я  м аяого  
би зн еса  в п ервы е годы Н езависим ости  в Р есп убли ке У збеки ­
стан делался н а  адм и н и страти вн о-хозяй ствен н ы е и о р ган и за ­
ц и о н н о -тех н и ч ески е  аспекты  о рган и зац и и  д ан н о го  процесса. 
В опросам  ж е м о би л и зац и и  необходим ы х ф и н ан совы х  ресурсов 
на нужды стан овлен и я  би зн еса , п овы ш ен и е  его  ко н к у р ен то ­
способности  и ф и н ан со в о й  устойчивости малых п редприятий  
долгое врем я не уделялось долж н ого  вни м ан и я . П роц есс  вы де­
л ен и я  на эти  цели крупны х ф и н ан совы х  ресурсов, полученны х
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от реал и зац и и  государственного  им ущ ества, носи л  б есси стем ­
н ы й  характер и не бы л подкреп лен  соответствую щ им  уровнем  
м о н и то р и н га  и кон троля.

П асси вн о  ведут себя  в д ан н ы х  вопросах и б ан ко вск и е  и н ­
ституты , им ею щ и е для этого  соответствую щ ий статус и н ео б ­
ходим ы е ф и н ан со вы е  ресурсы . Т ак, в структуре кредитны х 
п ортф елей  ком м ерческих  б ан ков  страны  м едленн о  повы ш ается  
удельны й вес долгосрочны х ин струм ентов ф и н ан си р о в ан и я  п о ­
требн остей  м алы х п р ед п р и яти й . Е щ е ниж е уровень акти вн ости  
в д ан н о й  сф ере  со  сторон ы  страховы х ко м п ан и й , кредитны х 
сою зов, и н вести ц и о н н ы х  ф он дов, кон салтин говы х ф и рм  и д ру­
гих ф и н ан совы х  ин сти тутов С лабо использую тся для этих  ц е­
лей  возм ож н ости , внебю дж етны х ф ондов, а такж е техническая 
п ом ощ ь м еж дународны х ф и н ан совы х  институтов.

В сторон е от реш ен и я  узловы х вопросов ф и н ан со во го  
о б есп ечен и я  п отребн остей  м алы х п редприятий  оказал и сь  м н о ­
гие органы  терр и то р и ал ьн о го  уп равлен и я, кровн о  заи н тер есо ­
ван н ы е в развитии м алого би зн еса  в регионах и п ри зван н ы е 
коор д и н и р о вать  и н ап равлять  дан н ую  деятельность. М н оги е из 
них огран и чи ваю т свое участие ф орм альн ы м и  процедурам и 
созд ан и я  и проверки  м алы х п ред п ри яти й , вм еш и ваю тся в их 
оперативную  хозяйственную  деятельность, не вн и кая  глубоко в 
их нужды и не оказы вая  им необходим ой п ракти ческой  п о м о ­
щи.

В результате работа по ф орм и рован и ю  региональн ы х м еха­
н и зм о в  ф и н ан со во й  поддерж ки  м алы х п р ед п р и яти й , р асш и р е­
ни ю  сп ектра исп ользуем ы х ин струм ентов эк о н о м и ч еско го  во з­
д ей стви я  на д ан н ы е  процессы; со стороны  м естны х орган ов  
власти и ф о р м и р о ван и ю  вокруг них благоп ри ятн ого  и н в ести ­
ц и о н н о го  кли м ата находится в край н е зап ущ ен н ом  состоян и и .

О дн ако  по м ере углубления ры ночны х реф орм , услож н ен и я  
п роц ессов  их реги о н ал и зац и и , острота проблем ы  ф и н ан со во го  
об есп ечен и я  потребн остей  м алы х п редприятий  У збекистана 
стала усиливаться , требуя созд ан и я  эф ф екти вн ы х  р еги о н ал ь­
ны х м еханизм ов ф и н ан со в о й  поддерж ки м алого  би зн еса  и вы ­
работки  н аучн о-обосн ован н ого  подхода к  его ф орм и рован и ю .

У читы вая эти  обстоятельства, автор исследует научно- 
м етодологические асп екты  ф о р м и р о ван и я  и ф у н к ц и о н и р о в а ­
ни я реги он альн ого  м еханизм а ф и н ан сового  об есп ечен и я  п о ­
требн остей  м алого би зн еса , анализи рует результаты  си стем ати ­
зац и и  им ею щ егося зарубеж ного  оп ы та в д ан н ой  области , обос-
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п овы вает п редпосы лки  ф о р м и р о ван и я  систем ного  подхода к 
'• ф о р м и р о ван и ю  региональн ы х м еханизм ов ф и н ан со во го  о б ес­

п еч ен и я  п роц ессов создан и я  и ф у н кц и о н и р о ван и я  м алого б и з­
неса в Республике У збекистан .

В заклю чен и и  автор ф орм улирует реком ен д ац и и  по р асш и ­
р ен и ю  сп ектр а  используем ы х ин струм ентов ф и н ан со во го  о б ес­
печен и я  потребн остей  м алого бизнеса  на реги он альн ом  уровне 
и показы вает  пути п овы ш ен и я эф ф ек ти вн о сти  взаим одействия 
м естн ы х органов власти с б ан ко вско  — ф и н ан со вы м и  и н сти ту ­
там и  в д еле  акти ви зац и и  м алого  б и зн еса  в Республике У збеки ­
стан.

У .М . Алиев — аспирант ТФ И

П РО Б Л Е М Ы  С О ВЕРШ ЕН С ТВО ВА Н И Я  Н О Р М А Т И В Н О ­
П РАВО ВО ГО  О БЕСП ЕЧ ЕН И Я ДЕЯ ТЕЛ ЬН О С ТИ  

И Н ВЕС Т И Ц И О Н Н Ы Х  ИНСТИТУТОВ

В аж н ейш и м  условием  качествен н ого  ин ф раструктурного  
об есп ечен и я  основн ы х участн и ков  ф он дового  ры нка вы ступает 
эф ф ек ти в н о е  н орм ати вн о-п равовое  соп ровож ден и е д еятел ьн о ­
сти и н вести ц и он н ы х  институтов в п роц ессе  обслуж ивания 
ж и зн ен н о го  ц и кл а  ценны х бумаг.

Законодательство  Республики У збеки стан , реглам ен ти рую ­
щ ее деятельн ость инф раструктурны х ф о р м и р о ван и й  р ы н ка 
ц ен н ы х  бумаг, слож но в плане р еал и зац и и , т .к . кром е зако н о в , 
н еп осред ствен н о  реглам ентирую щ их вы пуск ценны х бумагах, 
оно д олж н о  учиты вать требован и я  другие закон одательны х а к ­
то в , связан н ы х  со сп ец и ф и ко й  их п роф есси он альн ой  д еятел ь ­
ности . В результате вли ян и я  вы ш ен азван н ы х ф акто р о в  на 
п р акти ке  в их деятельности  нередко  возни каю т сп орн ы е с и ­
ту ац и и , при водящ ие к кон ф ли кту  ин тересов разны х уч астн и ­
ков ф он д овой  индустрии.

Если на н ачальном  этап е стан овлен и я  ф ондового  ры н ка  
главны м и являли сь вопросы  создан и я  н о рм ати вн о-п равовой  
базы , реглам ен ти рую щ ей и н сти туц и он альн ое  развитие и н ф р а ­
структуры , то в настоящ ее врем я н аи более важ ное зн ачен и е 
п ри обретаю т процедуры  и м еханизм ы  кон троля  за со бл ю ден и ­
ем п р и н яты х  норм ати вн о-п равовы х  актов. В этой  связи  о к а зы ­
вается осо бен н о  актуальной реф орм а адм и н и страти вн ого  за к о ­
нодательства и установление более вы сокого уровня адм и н и ст -
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р ати вн ой  ответственности  за п равон аруш ен и я  на р ы н к е  ц ен ­
ных бумаг.

М н оги е д ей ствую щ и е закон ы  не вклю чаю т меры ко м п ен ­
сац и и  и н весторам  в случае н еп латеж ей  или  правон аруш ен и й  
со сторон ы  эм и тен то в  или и н вести ц и он н ы х  посредн и ков , что 
такж е затрудн яет п роведен и е ди лерски х  или брокерски х  о п е ­
рац и й  ком м ерчески м и  б ан кам и . С казы вается  отсутствие нор­
м ативны х д окум ен тов , четко и ж естко  реглам ен ти рую щ их п о ­
рядок  со вер ш ен и я  сделок с ц ен ны м и бум агам и, а такж е отсут­
ствие в структуре ф ондового  р ы н к а  У збеки стан  отдельны х 
ф у н кц и о н ал ьн ы х  институтов, п ри зван н ы х  обесп ечи вать пол­
ны й цикл обработки  о п ерац и й  с ц ен н ы м и  бумагам и.

В целях обеспечения эф ф ективной деятельности инф раструк­
турных ф орм ирований , обеспечиваю щ их деятельность основных 
участников ф ондового ры нка страны, необходима кардинальная 
модернизация действую щ ей норм ативно-правовой базы в соот­
ветствии с их возрастаю щ ими потребностями и требованиями 
международных стандартов ф ондовой деятельности.

П о л и ти к а  в области регулирования деятельн ости  и н вести ­
ц и он н ы х  ин сти тутов  долж на бы ть н ац елен а  на р еш ен и е  ко м ­
п лекса  стратегических  задач, о бесп ечи ваю щ и х  эф ф екти вн ую  
работу д ан н ы х  ин сти тутов по о б есп ечен и ю  свободного  п ер ел и ­
ва кап и тало в  в н аи более кон курен тосп особ н ы е отрасли  н ац и о ­
нальн ой  эк о н о м и к и . П ри этом  со здаваем ая  н орм ати вн о- 
правовая  база долж н а учиты вать н еобходи м ость созд ан и я  усло­
вий , обесп ечи ваю щ и х соблю ден ие п р и н ц и п а  р азделен и я  п о л ­
но м о ч и й  между р азли чн ы м и  органам и  государственного  регу­
л и р о в ан и я  в вопросах координ ации  за д еятельн остью  и н вести ­
ц и о н н ы х  институтов. В частности , это  касается  работы  ко м ­
м ерческих  б ан ко в , о п ер ац и о н н ая  деятел ьн о сть  которы х на 
ры н ке ц ен н ы х  бумаг нередко  попадает в поле надзорн ой  д е я ­
тельн о сти  сразу н ескольки х  органов регули рован и я , вклю чая 
Ц ен тр ал ьн ы й  б ан к , Ц К К  при  Госком им ущ ества и  М и н и стер ­
ства ф и н а н со в  Р еспублики  У збекистан.

С во евр ем ен н ая  и последовательная м одерн и зац и я  н о р м а­
ти в н о -п р ав о в о й  базы , реглам ентирую щ ей д еятельн ость  отече­
ствен н ы х  и н вести ц и о н н ы х  институтов, п р и зван а  повы си ть и н ­
ф о р м ац и о н н у ю  п розрачн ость  ф он дового  п ространства У збеки ­
стан а и улучш ить качество  ин ф раструктурного  об есп ечен и я  его 
осн овн ы х  участни ков .
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А.А. М ири саев  — аспирант БФ А

С О В РЕ М Е Н Н О Е  С О С ТО Я Н И Е И ПУТИ П О ВЫ Ш Е Н И Я  
Э Ф Ф Е К Т И В Н О С Т И  М ЕХАН И ЗМ А УП РАВЛЕН И Я  

ГОСУДАРСТВЕН Н О Й  ДО Л ЕЙ  АКЦИЙ  
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

П ринципиально новый этап приватизации и акционирования, 
связанный с вовлечением в ее орбиту предприятий базовых отрас­
лей национальной эконом ики, диктует необходимость глубокого 
переосмысления подходов к  ее организации и проведению.

Учитывая, что больш инство крупных и наиболее перспективных 
в инвестиционное: плане акционерных предприятий Узбекистана 
созданы на базе государственной собственности, особое значение 
приобретает ф ормирование эффективного механизма управления 
госпакетом акций предприятий, имеющих стратегически важное 
значение для национальной экономики. К сожалению, несмотря на 
большое число государственных структур, призванных оказывать 
содействие акционерны м  предприятиям, имеющим госпакет акций, 
эффекгивность предпринимаемых им и мер по повыш ению  конку­
рентоспособности данной категории предприятий носит поверхно­
стный характер, ограничивается мерами административно­
технического характера, игнорируя методы экономического характе­
ра и требования реального рыночного пространства.

Н егати вн ое вл и ян и е  на рассм атриваем ы й проц есс о казы ва­
ет отсутствие целостн ого  подхода к проблем е ф и н ан сового  
об есп ечен и я  потребн остей  п ри вати зи рован н ы х  п редп ри яти й , 
тяж елое ф и н ан со в о е  состоян и е  больш ин ства из ни х , а такж е 
слабое владен ие соврем ен н ы м и  методам и ан ти кр и зи сн о го  ф и ­
нан сового  м енедж м ента.

У читы вая это. автор обосн овы вает п редп осы лки  ф о р м и р о ­
вани я эф ф ек ти вн о го  ф и н ан сового  м еханизм а управлени я госу­
дарствен н ой  д о лей  акц и й  со стороны  орган ов  государственного 
уп равлен и я, охваты ваю щ его различны е аспекты  деятельности  
п р и вати зи рован н ы х  предприятий .

У читы вая м ногоуровневы й и - м н огоасп ектн ы й  характер 
проблем ы , автор  предлагает ряд  кон кретн ы х  мер, н ап р авл ен ­
ны е на п овы ш ен и е эф ф екти вн о сти  м еханизм а управлени я го­
сударственной  долей  акц и й  при вати зированн ы х п редприятий  
У збеки стан а, вклю чая:
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-  тщ ательн ое изучение зарубеж ного  опы та а к ц и о н и р о в ан и я  
государственной собствен н ости  и об есп ечен и я  эф ф ек ти вн о го  
управлени я госпакетам и  акц и й  п ри вати зи рован н ы х  п р ед п р и ­
ятий;

-  кр и ти чески й  ан ал и з эф ф екти вн о сти  ф у н кц и о н и р о ван и я  
д ей ству ю щ ею  ф и н ан со в о го  м еханизм а уп равлен и я  государст­
венн ы м  пакетом  а к ц и й  п ри вати зи рован н ы х  п р ед п р и яти й  У збе­
кистана;

-  разработка еди н ой  К о н ц еп ц и и  уп равлен и я государствен­
ны м пакетом  акц и й  п ри вати зи рован н ы х  п р ед п р и яти й , в к о то ­
рой о п редели ть  кри тери и  эф ф ек ти вн о сти , сф еры  о тветствен н о ­
сти и п ри н ц и п ы  взаи м одей стви я  различны х о р ган ов  власти;

-  создан ие и утверж ден ие М ин истерством  ф и н ан со в  
(У п равлен ие по государственны м  ц ен н ы м  бумагам п ак ета  н о р ­
м ати вн о-техн и чески х  д окум ен тов , реглам ен ти рую щ их проц есс 
образован и я  чистой  при бы ли , ее расп ределен и я  на нуж ды р а з­
вития п р ед п р и яти я , ф о р м и р о ван и е  д и ви д ен д н о й  п о л и ти ки  и 
взаим орасчетов  между п ред п ри яти ям и  и государством.

У сп еш н ая  р еал и зац и я  вы ш ен азван н ы х  п редлож ен и й  д о л ж ­
на будет п од н ять  на к ач ествен н о -н о вы й  уровень работу в ф и ­
нансовы х органах  д ля  развития н ац и о н ал ьн о й  эк о н о м и к и  в 
республике У збеки стан . Т ак  как  эф ф ек ти вн о е  управлени е гос­
пакетом  акц и й  п р и вати зи рован н ы х  п ред п ри яти й  д олж н о  п р е ­
дусм атривать  вы бор п ер сп екти вн о й  стратегии  развития п ред ­
пр и яти я , разработку  и осущ ествление ком п лекса  мер о р ган и ­
зац и о н н о го , эк о н о м и ч еск о го , технического  и и н ого  характера, 
нап равлен н ы х  на переход  п ред п ри яти я  от исходного  к зад ан ­
ном у вы бран н ой  стратегией  со сто ян и ю  развития.

У. Абидов — слушатель БФА

К В О П РО С У  В Н Е Д Р Е Н И Я  М У Н И Ц И П А Л Ь Н Ы Х  Ц Е Н Н Ы Х  
БУМАГ НА Ф О Н Д О В О М  РЫ Н КЕ УЗБЕКИСТАН

О сн овн ы е преи м ущ ества  м уни цип альн ы х ценны х бумаг за ­
клю чается в то м , что:

-  ры н о к  м у н и ц и п альн ы х  ц ен н ы х  бумаг способен  о б есп ечи ­
вать эф ф екти вн у ю  м оби ли зац и ю  свободны х ден еж н ы х и ины х 
средств н асел ен и я , п ред п ри яти й  и орган и зац и й  региона и н а ­
правлять их в разли чн ы е сф еры  терри тори альн ой  эк о н о м и к и ;
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— р ы н о к  м у н и ц и п альн ы х  ценны х бумаг откры вает возм ож ­
ности для перелива ф и н ан совы х  средств ю ридических и ф и зи ­
ческих л и ц  в реги он альн ы е и н вести ц и о н н ы е програм м ы  и 
проекты . П ри этом  при влечен и е свободны х ф и н ан совы х  
средств м ож ет осущ ествляться  м ун и ц и п альн ы м и  ф о р м и р о в а­
н и ям и , как за счёт внутренних, так  и за счет внеш н и х  и сточ ­
ников;

— с пом ощ ью  регулярн о  действую щ его ры нка м у н и ц и п ал ь­
ны х ц ен н ы х  бумаг м ож но гибко  п ерераспределять средства 
меж ду отраслям и , кон ц ен три ровать  их на наиболее п ер сп ек ­
ти вн ы х  н ап равлен и ях  со ц и ал ьн о -эко н о м и ч еск о го  развития 
терри тори й ;

— благодаря возм ож н остям  ры н ка  м уни цип альн ы х ценны х 
бумаг обесп ечивается  наиболее эф ф ек ти вн о е  дви ж ен и е  и и с ­
п ользован и е реги он альн ого  кап итала, а такж е с ам о ф и н ан си р о ­
вание региональн ы х хозяйств;

~  м у н и ц и п альн ы е ц ен н ы е бумаги обесп ечивает массовы й 
характер  и н вести ц и о н н о го  п роц есса, позволяя лю бы м  э к о н о ­
м и чески м  агентам , им ею щ им  свободны е ден еж н ы е средства, 
осущ ествлять и н вести ц и и  в проекты  реги он а путём п р и о бр ете­
н и я  цен ны х бумаг.

К  преим ущ ествам  м уни цип альн ы х ц ен н ы х  бумаг д ля  о рга­
нов государственного  управлени я отн осятся , то , что:

— эм и сси я  м ун и ц и п альн ы х ж и ли щ н ы х обли гац и й  о б есп е­
чивает за счет со кр ащ ен и я  налоговы х платеж ей зн ачи тельн ое 
сн и ж ен и е  стоим ости  ж и лья, что делает  м ун и ц и п альн ы е ж и ­
л и щ н ы е о бли гац и и  п ри влекательн ы м и не то лько  для н аселе­
н и я , н о  и для корп орати вн ы х  инвесторов;

-- предоставляя м естны м  органам  р еги он альн ой  власти ч и с­
то р ы н о ч н ы й  м еханизм  перем ещ ен ия кап и тала, о н и  авто м ати ­
чески  содействует оп ти м альн ой  тр ан сф о р м ац и и  х о зяй ствен н о ­
го м еханизм а на уровне терри тори й ;

— п р и м е н я я 'р а зл и ч н ы е  инструм енты  региональн ого  заи м ­
ствован и я  и м еханизм ы  их р еал и зац и и , м ож н о зн ачи тельн о  
повы си ть уровень сбалан си рован н ости  региональн ы х бю дж е­
тов.

П реим ущ ествам и  м уни цип альн ы х цен ны х бумаг для ор га­
нов м естн ой  власти вы ступает то, что:

— р ы н о к  м ун и ц и п альн ы х цен ны х бумаг является  важ ны м  
ин струм ентом  р еги он альн ой  ф и н ан со во й  поли ти ки ; одн и м  из
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о сн о вн ы х  ры чагов, через которы й  реализуется д ан н ая  ф у н к ­
ция;

— через вы пуск оп ред елен н ого  вида м ун и ц и п альн ы х  ц ен ­
ны х бумаг реги он альн ая  власть реализует свою  структурную  
п оли ти ку  в части м оби ли зац и и  и н вести ц и о н н ы х  ресурсов в 
сф ер ы , н аи более важ ны е с то чки  зрен и я  разви ти я  р еги о н а  в 
целом ;

— с п ом ощ ью  м ун и ц и п альн ы х  ц ен н ы х  бумаг заклады ваю тся 
п р и н ц и п ы  сам оуправления в регулирование эк о н о м и к о й , во­
влекая  реги он альн ое н аселен и е  в проц есс  м оби ли зац и и  и н в е­
сти ц и о н н ы х  ресурсов в развитие и н ф раструктуры  терри тори и ;

— средства займ а в отли чи е от налоговы х средств являю тся 
по своей  п ри роде возвратны м и, т .к . н осят  м атери альн ы й ха­
рактер  в ф орм е кон кретн ы х  объектов со ц и ал ьн о - 
эк о н о м и ч еско го  характера;

О дн ако  не следует, забы вать, что р ы н о к  м ун и ц и п альн ы х 
заи м ство ван и й  — одна из м н оги х  сф ер  п р и ло ж ен и я  свободны х 
кап и тало в , а  поэтом у м ун и ц и п альн ы м  органам  власти п ри хо­
д и тся  кон кури ровать  за их п ри влеч ен и е  с р ы н к ам и  других в и ­
д о в  ц ен н ы х  бумаг, бан ковски м  кап и тало м , валю тны м  р ы н к о м , 
ры н к ам и  страховы х и п ен си о н н ы х  ф ондов.

К  преи м ущ ествам  м ун и ц и п альн ы х  цен ны х бумаг для  ф и з и ­
чески х  л и ц  следует отнести  то, что  каж ды й член соответст­
вую щ ей тер р и то р и и , будь то ф и зи ч еско е  или  ю ри ди ческое л и ­
цо, сам  вы бирает, на счет как ого  из кон кретн ы х  зай м ов ему 
следует переводить свои средства;

П роц есс  создан и я  н ац и о н ал ьн о го  р ы н к а  м ун и ц и п альн ы х 
ц ен н ы х  бумаг базируется на н али чи и  в Республике У збекистан  
целого  ряда объективны х и субъ ективны х предпосы лок:

1) в У збеки стан е создан а строй н ая  си стем а н о р м ати в н о ­
правовой  базы . Ф у н кц и о н и р у ет  сп ец и альн ы й  государственны й 
ин сти тут Ц К К Р Ц Б , задачей которого  является  государственное 
содей стви е развитию  и соверш ен ствован и ю  р ы н к а  цен ны х бу­
м аг респ уб ли ки , вклю чая его и н теграц и ю  в м ировой  ф и н а н с о ­
вы й р ы н о к .

2) учиты вая, что больш и н ство  п о тен ц и альн ы х  и н весторов, 
о со б ен н о  и з числа ф и зи ч ески х  л и ц  располагаю т н ебольш и м и  
кап и талам и , предусм отрен ин сти тут коллекти вн ого  и н вести р о ­
ван и я  (П И Ф ы ), которы й м ож ет взять  на себя реали зац и ю  м у­
н и ц и п альн ы х  цен ны х бумаг.
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3) в условиях огран и чен н ости  ресурсов переходного п ер и о ­
да в целом , наиболее реальны м  альтерн ати вн ы м  и сточн и ком  
и н вести ц и о н н ы х  проектов  на терри тори и  могут бы ть ценны е 
бум аги  реги он альн ого  уровня.

Р езультатом  своеврем ен н ого  внедрен и я  в практи ку работы  
ф и н ан со вы х  органов У збекистана м еханизм а м уни цип альн ы х 
заи м ствован и й  может стать ярко  вы раж ен н ы й  соц и альн о- 
эк о н о м и ч ески й  эф ф ек т  получаем ы й терри тори альн ы м и  ор га­
нам и власти и государством в целом  .

С.Т. Болтабаев — слушатель БФА

П РО Б Л Е М Ы  П О В Ы Ш Е Н И Я  КАЧЕСТВА 
И Н Ф РАСТРУКТУРН О ГО  О БЕС П Е Ч Е Н И Я  УЧАСТНИКОВ  

РЫ НКА Ц Е Н Н Ы Х  БУМАГ

А нализ м ирового  опы та стан овлен и я  н ац и он альн ы х  ры нков 
ц ен н ы х  бум аг в странах с переходной р ы н о ч н о й  эк о н о м и к о й  
п оказы вает, что устойчивость и тем п ы  их и н сти туц ионального  
разви ти я  во м ногом  зависят от своеврем ен н ости  ф о р м и р о ва­
ни я и н в ести ц и о н н о -ф и н ан со в о й  ин ф раструктуры , ассо р ти м ен ­
та предлагаем ы х услуг, качества ин ф раструктурного  обслуж и­
вани я и их доступн ости  для участн и ков  р ы н к а  цен ны х бумаг.

Ф о р м и р о ван и е  эф ф екти вн о й  и н ф раструктуры  ры н ка  ц ен ­
ных бумаг им еет больш ое п ракти ческое зн ачен и е, т .к . н ап р ав ­
л ен о  на ускорен и е процесса стан овлен и е ц и ви ли зован н ой  
ф он довой  индустрии Республики У збеки стан , п овы ш ение её 
устойчи вости  и надёж ности.

У читы вая вы ш еи злож енн ы е п редп осы лки , в У збекистане с 
первы х ш агов стан овлен и я  ф ондового  р ы н ка п редприн им ались 
п оп ы тки  ф орм и рован и я  ц и ви ли зован н ой  и н в ести ц и о н н о ­
ф и н ан со во й  инф раструктуры , п р ед н азн ач ен н о й  для об есп ече­
н и я  устойчи вого  ф у н кц и он и рован и я  н ац и о н ал ьн о го  ры нка.

Х арактерн ой  особен ностью  ф орм ируем ой  в Республике У з­
б екистан  модели и н в ести ц и о н н о -ф и н ан со во й  инф раструктуры  
является  её двухуровневая структура, вклю чаю щ ая цен трализо- 
ван н ы е и н вести ц и он н ы е институты , создаваем ы е при н еп о ­
средствен н ом  участие государства и первичны х и н ф раструк­
турны х ф ор м и р о ван и й , создаваем ы х на ком м ерческой  основе. 
В результате соврем ен н ая  ф и н ан со во -и н вести ц и о н н ая  и н ф р а­
структура ры н к а  ценны х бумаг У збекистана представляет со ­
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бой целы й  ко м п л ек с  ф и н ан совы х  институтов, вклю чая ф о н д о ­
вые б и рж и , и н вести ц и о н н ы е  ин сти туты , сам орегули рум ы е о р ­
ган и зац и и  п р о ф есси о н ал ьн ы х  участн и ков  ф ондового  ры н ка , а 
такж е другие субъекты  ф ондового  пространства. И х основн ая 
деятел ьн о сть  н ап равлен а  на удовлетворения ж и зн ен н о  важ ны х 
п отребн остей  о сн о вн ы х  участн и ков  р ы н к а  ц ен н ы х  бумаг: э м и ­
тен тов  и и н весторов.

В аж н ейш ей  п р и ч и н о й  возрастание роли ин ф раструктуры  
является растущ ий  сп рос на услуги и н в ести ц и о н н о ­
ф и н ан со в о го  характера, как со сторон ы  эм и тен тов  р ы н ка ц е н ­
ных бум аг, всё острее испы ты ваю щ их потребн ость в д о п о л н и ­
тельн ы х ф и н ан со вы х  ресурсах, так  и со стороны  и н весторов, 
им ею щ их таки е  ресурсы  и ж елаю щ их получить по ним  вы со­
кие п роц ен ты  или ди ви д ен д ы , без особого  ри ска  потерять их 
результате своей  неком п етен тн ости .

Н а сего д н яш н и й  д ен ь  при н еп осредствен н ом  участие госу­
дарства в У збеки стан е создан а ц ен тр ал и зо ван н ая  и н ф р астр у к­
тура вклю чаю щ ая в себя Р еспубликан скую  Ф он довую  бирж у 
«Т аш кент», 12 ф и л и ал о в  в регионах , о бесп ечи ваю щ и е о р ган и ­
зац и ю  и п ровед ен и е  торгов ц ен н ы м и  бум агам и, продаж у акц и й  
за свободн о  кон верти руем ую  валюту, ш ирокое и н ф о р м и р о ва­
ние н асел ен и я  о д еятельн ости  бирж и . К ром е того  Ц ен траль­
ны й Д е п о зи тар и й  РУз, зан и м аю щ и й ся  хран ен и ем , учетом го­
сударственны х ц ен н ы х  бумаг, Р асчётн о-кли ри н говая  к о м п а­
н и я , обесп ечи вает  своеврем ен н ое  и п олн ого  п роведен и я  взаи ­
м орасчетов по сделкам  с ц ен н ы м и  бумагам и, Ц ен тр  «Ахборот 
тахлил м аркази».

С п ец и ал и зи р о в ан н у ю  ин ф раструктуру н ац и о н ал ьн о го  р ы н ­
ка цен ны х бумаг по состоян и ю  на 1 ян вар я  2005 года состав­
ляю т 356 сп ец и али зи р о ван н ы х  и н вести ц и он н ы х  институтов, 
вклю чая 113 и н вести ц и о н н ы х  п о средн и ка, 30 и н вести ц и он н ы х  
кон сультан тов , 12 и н вести ц и о н н ы х  ко м п ан и и , 66 уп равляю ­
щ их к о м п ан и и , 18 и н вести ц и он н ы х  ф он дов, 8 П И Ф о в , 38 д е ­
п ози тари ев  второго уровня, 54 реестродерж ателей , 17 н о м и ­
нальны х держ ателей  ценны х бумаг.

О бщ ая ин ф раструктура н ац и он альн ого  ф он дового  ры нка 
вклю чает ком м ерчески х  б ан ки , страховы е ко м п ан и и , о ц ен о ч ­
ны е к о м п ан и и , кон салти н говы е ком п ан и и , ауди торские к о м ­
п ан и и  и т. д.

О д н ако , наряду с успехами достигнуты м и за  этот короткий  
п ери од  в сф ере и н ф раструктурного  обесп ечени я участников
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ры н ка цен ны х бум аг есть и  свои недостатки . С казы вается  н е ­
достаточн ое коли чество  квали ф и ц и рован н ы х  консультативны х 
и андеррай ти н говы х  ком п ан и й . Д еятельн ость  ком м ерческих 
б ан ко в  на ры н ке  цен ны х бумаг сдерж иваю т сущ ествую щ ие о г­
р ан и ч ен и я  на совм ещ ен и е  видов деятельности  орган и зац и й . 
Д еп ози тари и  не м огут заним аться реестродерж ательской  д е я ­
тельн остью , брокеры  не могут бы ть и н вести ц и о н н ы м и  к о н ­
сультантам и. О казы ваем ы е услуги сп ец и али зи р о ван н ы х  и н в е­
сти ц и он н ы х  ин сти тутов  не отличаю тся вы соким  качеством , 
сли ш ком  дороги  и нередко  недоступны  для основн ы х уч астн и ­
ков ф он дового  ры нка.

У читы вая вы ш есказан н о е , автор предлагает:
1. С тим улировать ф о рм и рован и е  в стране ш и р о ко й  сети 

и н сти туц и он альн ы х  ин весторов  ры нка ценны х бумаг У збеки ­
стан а в л и ц е  и н вести ц и о н н ы х  ф он дов и ко м п ан и й , ко м м ер ч е­
ских бан ков , и страховы х ком п ан и й .

2. С целью  п о вы ш ен и я  уровня кап и тали зац и и  о течествен ­
ны х и н вести ц и о н н ы х  ин сти тутов п р и н ять  меры сти м ули рую ­
щ его н алогооблож ен и я  проф есси он альн ы х  участни ков ры н ка  
цен ны х бум аг, о со б ен н о  ди леров , брокеров , и н вести ц и он н ы х  
консультантов.

3. В целях акти ви зац и и  и н вести ц и о н н о й  д еятельн ости  ко м ­
м ерческих бан ков  на р ы н к е  ц ен н ы х  бумаг У збекистана:

а) п ересм отреть дей ствую щ и е н орм ати вн о-п равовы е д о к у ­
менты . реглам ен ти рую щ и е их работу в качестве андеррай теров , 
ди леров , б рокеров  или  деп ози тарн ы х  институтов;

б) сн и зи ть  о гр ан и ч и тел ьн ы й  уровень, зап рещ аю щ и й  к о м ­
м ерческим  б ан кам  при обретать  более 25% акц и й  одного  э м и ­
тента;

У сп еш н ая  р еал и зац и я  указан ны х предлож ени й  п ри зван а , на 
взгляд автора, п овы си ть  качество работы  инф раструктурны х 
институтов ф о н д о во го  р ы н ка У збеки стан а, что п о зи ти вн о  о т ­
разится  на и н в ести ц и о н н о й  п ри влекательн ости  н ац и о н ал ьн о го  
ры н к а  ц ен н ы х  бумаг. ч
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Р .Ш . А кбаров — слуш атель БФ А

К В О П РО С У  Ф О Р М И Р О В А Н И Я  М ЕХАН И ЗМ А  
Ф И Н А Н С О В О ГО  О БЕС П Е Ч Е Н И Я

П О С Т П Р И В А Т И ЗА Ц И О Н Н О Й  РЕСТРУКТУРИ ЗАЦ И И  
А К Ц И О Н Е Р Н Ы Х  П Р Е Д П Р И Я Т И Й

С  переходом  к р ы н о ч н о й  эк о н о м и к е  и откры тием  торговы х 
гран и ц  с в н еш н и м  ры н ком  п р акти чески  все п ром ы ш лен ны е 
п р ед п р и яти я  У збеки стан а, со здан н ы е в советское врем я, о к а ­
зались под воздействием  вн еш н и х  ш оков. П р едп р и яти я  р ес ­
публи ки  не бы ли готовы  к  работе в условиях д ец ен тр али зо ван ­
ной си стем ы  п ри обретен и я  сы рьевы х ресурсов и сбы та собст­
венн ой  продукц и и . Д ец ен тр ал и зац и я  при вела так  ж е к  потере 
оборотн ы х средств и з-за  вы сокого уровня и н ф л я ц и и , о с тан о ­
вок прои зводства  по различны м  п р и чи н ам , н евозм ож ности  
п о п о лн и ть  оборотн ы е средства и з-за  неработаю щ его ры нка 
кредитны х ресурсов.

В связи  с тем , что б ольш и н ство  круп ны х и н аи более п ер ­
сп екти вн ы х  в и н вести ц и о н н о м  п лан е акц и о н ер н ы х  п р ед п р и ­
яти й  У збеки стан а создан ы  на базе государственной собствен ­
ности , особое зн ач ен и е  при обретает ф о р м и р о ван и е  эф ф ек т и в ­
ного м еханизм а ф и н ан со во го  об есп ечен и я  предп ри яти й , 
им ею щ и х стратегически  важ ное зн ач ен и е  д л я  н ац и о н ал ьн о й  
эк о н о м и к и . В настоящ ее врем я сотн и  п ри вати зи рован н ы х  
п р ед п р и яти й , сохран и вш и х долю  государственной  со б ствен н о ­
сти, находятся в со сто ян и и  ф и н ан со в о й  н еустойчивости , с н и ­
ж ая эф ф ек ти в н о сть  и кон ку р ен то сп о со б н о сть  эк о н о м и к и  стр а ­
ны , порож дая и усугубляя проблем у взаим н ы х н еп латеж ей  и 
платеж ей в бю дж ет и внебю дж етны е ф онды .

Выходом из создавш егося  п олож ен ия и естествен н ы м  п р о ­
цессом  их адап тац и и  к  новы м  условиям , вы ступает качествен ­
ная реструктури зац и я  п ром ы ш лен н ы х  п ред п ри яти й , п редстав­
л яю щ ая  собой  совокуп н ость  м ер о п р и яти й , н ап равлен н ы х  на их 
карди н альн ую  п рои зводственную  м о дерн и зац и ю  и ф и н ан со во - 
эко н о м и ч еско е  оздоровлен и е. Д ан н ы й  проц есс  мож ет п р о во ­
д и ться , как сам остоятельн о  м енедж м ентом  п ред п ри яти я , т а к  и 
посредством  п р и м ен ен и я  правовы х м еханизм ов бан кротства  со 
стороны  государства.

У читы вая слож н ость  и больш ую  кап и талоем кость дан н ого  
проц есса , автор раскры вает н азн ачен и е , сущ ность, ф орм ы  и
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методы , а такж е инструм енты  воздействи я на проц есс  р еструк­
тури зац и и  акц и он ерн ы х  п ред п ри яти й  с целью  успеш ного  п р о ­
хож дения ими стадий п остп р и вати зац и о н н о го  стан овлен и я . 
П р и  этом  соверш ен н о  очеви дн о , что р еш ен и е общ их проблем  
д олж н о  бы ть осущ ествлено не только  на уровне п ред п ри яти й , 
н о  и на уровне государства, что позволит:

1. И спользовать ун и ф и ц и р о ван н ы й  для всех отечествен ны х 
п ред п ри яти й  д ан н о й  категории подход.

2. С ущ ественн о сн и зи ть  ф и н ан со вы е и врем ен н ы е и здерж ­
ки , связан н ы е с проведением  п остп р и вати зац и о н н о й  р еструк­
тури зац и и  акц и он ерн ы х  п редприятий .

3. П ривлечь к проц ессам  реструктуризаци и  акц и о н ер н ы х  
пред п ри яти й  квал и ф и ц и р о ван н ы х  сп ец и али стов , им ею щ их 
оп ы т в осущ ествления п одобн ого  рода проектов.

В качестве реальны х внеш н и х и сточн и ков  ф и н ан си р о ван и я  
потребн остей  реструктуризаци и  отечественны х п редп ри яти й  
автор н азы вает создан и е отраслевы х и реги он альн ы х  ф он дов  
п о стп р и вати зац и о н н о й  реструктуризаци и , гранты М еж дуна­
родны х ф и н ан совы х  институтов и кредитны е л и н и и  крупны х 
зарубеж ны х бан ков, целевы е кредиты  ком м ерческих бан ков  
У збеки стан а, ф и н ан со вы й  и простой л и зи н г , ф актори н г, 
ф р ан ч ай зи н г , и, н ак о н ец , собствен н ы е средства п ред п ри яти й , 
нап равляем ы е на развитие производства.

К числу внутренних и сточн и ков  ф и н ан си р о ван и я  п о тр еб ­
ностей  реструктуризаци и  отечествен ны х п редп ри яти й  автор 
о тн о си т  ф орм и рован и е внутрип роизводственн ы х ф он д ов  п о ст­
п р и вати зац и о н н о й  п оддерж ки , собственную  н ераспределен ную  
при бы ль, доходы  от д о п о л н и тел ьн о й  эм и сси и  акц и и  и к о р п о ­
ративны х обли гац и й , а такж е резервы , образуем ы е за счет 
п р акти ки  «слияния и поглощ ен ия»  п редприятий .

П ом им о определен и я  и сточн и ков  ф и н ан си р о в ан и я , автор 
ф орм ули рует и п ри ори тетн ы е н ап равлен и я  содей стви я п р о ц ес ­
су п остп р и вати зац и о н н о й  реструктуризации акц и о н ер н ы х  
п ред п ри яти й  У збекистана, вклю чая: п овы ш ен и е уровня к а п и ­
тали зац и и  и укреп лен ие ресурсной  базы  п ри вати зи рован н ы х 
п ред п ри яти й , соверш ен ствовани е ф и н ан со во й  поддерж ки п р о ­
цессов п остп р и вати зац и о н н о й  реструктуризации п ред п ри яти й , 
р асш и р ен и е  ассорти м ен та ф и н ан совы х  ин струм ентов воздей ст­
вия на проц есс  стан овлен и я  стратегически  важ ных п р ед п р и ­
яти й  н ац и он альн ой  эк о н о м и к и  с внедрен и ем  корп орати вны х
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м етодов уп равлен и я  деятельн остью  п р и вати зи рован н ы х  п ред ­
при ятий .

У спеш ное задействование указанны х инсгр:/ментов и направ­
лений  ф инансового обеспечения процессов постприватизапион- 
ной реструктуризации приватизированны х предприятий У збеки­
стана, на взгляд автора, позволит создать прочную базу для м о­
дерн изаци и  реального сектора национальной эконом ики.

А. Б озаров -  слуш атель БФ А

ЗАРУБЕЖ НАЯ ПРАКТИКА О РГА Н И ЗАЦ И И  
Э Ф Ф Е К Т И В Н О Й  Д И В И Д Е Н Д Н О Й  П ОЛИТИКИ

П о н яти е  «дивиденды » отн оси тся  о бы чн о  к  процессу  вы п ла­
ты  части доходов ко м п ан и и  ее владельцам . С огласн о  д ей ст ­
вую щ им н орм ати вн ы м  докум ентам  д и ви д ен д ом  является  часть 
чистой  п ри бы ли  акц и о н ер н о го  общ ества, расп ределяем ая  с р е ­
ди  ак ц и о н ер о в  п р о п о р ц и о н альн о  числу ак ц и й , находящ и хся в 
их расп оряж ен и и . Д и ви д ен д  мож ет вы плачиваться  с оп реде­
л ен н о й  п ери оди чн остью , что регулируется н ац и он альн ы м  за ­
кон одательством . Т ак , в Ф Р Г  предусм отрено  л и ш ь  еж егодное 
н ач и сл ен и е  диви ден дов . В ряде других стран , в том  числе и 
У збеки стан е ди ви ден ды  м огут начи сляться  еж еквартально. В 
С Ш А  больш и н ство  ком п ан и й  п латит регулярны е ден еж н ы е 
диви ден ды  п о квартальн о , но ин огда регулярн ы е дивиденды  
д оп о л н яю тся  добавочн ы м и  или  особы м и ди видендам и . П о р я ­
док вы платы  д и ви ден дов  устанавливается советом  директоров 
ф и рм ы . В ходе изучен и я  ситуации с ди ви д ен д н ы м и  платеж ам и 
в С Ш А  вы ясн яется , что из всех ко м п ан и й  откры того типа 
то лько  каж дая пятая платит ди ви ден ды . Что касается о стал ь­
ны х, то  некоторы е преж де тож е п лати ли  ди ви ден ды , но потом  
для них наступили  тяж елы е врем ена и  п ри ш лось эко н о м и ть  
нали чн ость. Д ругие же «неп лательщ и ки»  — это в основн ом  
растущ ие ф и рм ы .

Д и ви д ен д ы  не всегда вы плачиваю тся в д ен еж н о й  ф орм е. 
Н ап р и м ер , A rcher D einiels M idland уже- 20 лет еж егодно вы п ла­
чи вает  д и ви д ен д ы  акц и ям и  в разм ере 5%. Э то означает, что 
к о м п ан и я  д ает  каж дом у акц и о н ер у  пять доп олн и тельн ы х акц ий  
на каж ды е 100 им ею щ ихся у него. М ногие ком п ан и и  имею т 
п рограм м ы  автом ати ческого  р еи н вести р о ван и я  дивидендов.
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В разли чн ы х  стран ах  м ира п о -разн ом у подходят к реш ен ию  
• проблем ы  вы бора ди ви д ен д н ой  п оли ти ки  с учетом налогооб­

лож ен и я . Н ап р и м ер , в В еликобритани и , А встралии, Канаде и 
ряде других стран  ставка  налога о д и н акова, в Герм ании и Я п о ­
нии реи н вести р о ван н ая  п ри бы ль облагается п о  более вы сокой 
ставке по ср авн ен и ю  с вы плачен ны м и ди ви д ен д ам и , во

Ф р ан ц и и  — наоборот. К роме того , в больш и н стве стран 
сущ ествует д и ф ф е р е н ц и а ц и я  н алогоп лательщ и ков  в о тн о ш е­
нии уплаты  налогов; это  такж е влияет на предп очтен и я  той 
или ин ой  группы  ин весторов  в о тн ош ен и и  доли  реи н вести руе­
мой при бы ли .

К  ф акто р ам , вли яю щ и е на диви ден дн ую  п оли ти ку  о тн о сят­
ся обстоятельства ф орм альн ого  и н еф орм альн ого , об ъ екти вн о­
го и субъ ективного  характера. О ни  определяю тся сущ ествую ­
щ им и в каж дой ко н кр етн о й  стране н орм ати вн ы м и  докум ен та­
ми, регулирую щ им и экон ом и ческую  д еятел ьн о сть  п р ед п р и ­
яти я, н ац и о н ал ьн ы м и  тр ади ц и ям и , о б щ и м и  тен ден ц и ям и  в о т ­
н ош ен и и  вы платы  д и ви ден дов  и м ногим  другим .

Н есм отря на разли чн ы е подходы ак ц и о н ер о в  к  целям  и н в е ­
сти р о ван и я , а ф и н ан совы х  м енедж еров к д и ви д ен д н о й  п о л и ти ­
ке, сущ ествую т таки е  ф акторы , которы е безусловн о долж ны  
учиты ваться в проц ессе реализаци и  ко р п орати вн ого  у п р авл е­
ния д еятельн остью  акц и о н ер н ы х  предприятий :

— акц и о н ер ы  н егати вн о  относятся  к ум ен ьш ен и ю  вы п лачи ­
ваемых д и ви ден дов , п оскольку  это ассоции руется  преж де всего 
с во зн и кн о вен и ем  ф и н ан совы х  трудностей  в деятельности  
ком п ан и и . П оэтом у , если ком п ан и я  п ри н и м ает  реш ен ие об 
увеличен ии  д и ви ден дов , он а  долж на бы ть уверена в том , что 
см ож ет сох р ан и ть  этот  уровень диви ден дов  и  в последую щ ие 
годы;

— сумма вы плачиваем ы х дивидендов оказы вает сущ ествен ­
ное вли ян и е на ф инан совую  устойчивость ко м п ан и и , ее бю д­
жет и уровень л и кви д н ости ;

— ди ви д ен д ы  ум еньш аю т собственн ы й капитал  ком п ан и и , 
п оскольку  ди ви д ен д ы  вы плачиваю тся из п ри бы ли , о ставл ен ­
ной на развитие предп ри яти я. П ри прочих равны х условиях их 
вы платы  при водят  к увеличению  со о тн о ш ен и я  между заем ны м  
и собствен н ы м  кап италом ;

— н орм а ди ви д ен д а  по акц и ям  ком п ан и и  долж н а соответст­
вовать средн ей  р ы н очн ой  норме доходности  по ф и н ан совы м  
влож ени ям  ан алоги чн ого  риска.
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У читы вая эти  обстоятельства, автор ф орм ули рует р е к о м е н ­
д ац и и , н ап р авл ен н ы е  на соверш ен ствован и е д и ви д ен д н о й  п о ­
л и ти к и , п ро во д и м о й  в ак ц и о н ер н ы х  п ред п р и яти ях  У збеки ста­
на.

Т. Бурганова — слушатель БФА  

К В О П Р О С У  С О ВЕ РШ Е Н С Т В О В А Н И Я  
К О РП О Р А Т И В Н О ГО  У П РАВЛ ЕН И Я Д Е Я ТЕЛ ЬН О С ТЬЮ  

К О М М Е Р Ч Е С К И Х  БАНКОВ УЗБЕКИСТАНА

На д ан н о м  этапе разви ти я  стан овлен ие н ац и о н ал ьн о й  м о ­
дели  ко р п о р ати вн о го  управлени я в У збеки стан е ослож н яется  
трудностью  разработки  си стем ати зи рован н ы х  общ их подходов 
к этом у вопросу , что является отли чи тельны м  свойством  м н о ­
гих стран  с переходн ой  эк о н о м и ко й .

П реж де всего, это  связан о  с тем , что ф о р м и р у ю щ аяся  в У з­
беки стан е  структура собственн ости  акц и о н ер н ы х  общ еств , в 
том  чи сле ком м ер ч ески х  б ан ко в , носи т пром еж уточны й харак­
тер. Ф ак ти ч еск и  в У збеки стан е ф орм альн о  присутствую т р аз­
р о зн ен н ы е ко м п о н ен ты  всех тр ади ц и о н н ы х  моделей: вы сокая 
к о н ц ен тр ац и я  собствен н ости  и кон троль  ф и н ан совы х  потоков, 
элем енты  перекрестн ы х  владений и ф о р м и р о ван и е  слож ны х 
структур р азн ого  тип а. Т акая  м н огоф акторн ость  -и разм ы тость 
модели создает  трудн ости  для ин сти туц и он альн ого  стан о вл е­
н и я  н ац и о н ал ьн о й  модели корп орати вн ого  уп равлен и я. ✓

Вместе с тем , ш и рокое внедрение лучш их д о сти ж ен и й  кор ­
п орати вн ого  у п р авл ен и я , ап роб и рован н ы х  на п р акти ке  зару ­
беж ны х стран , явл яется  о бъ екти вн ой  необходим остью  д ля  б ан ­
ковского  сообщ ества  У збеки стан а.

К ак п о казало  проведенное автором  исследован и е, уровень 
разви ти я  ко р п о р ати вн о го  управлени я в б ан ко вско м  секторе 
Р есп убли ки  У збеки стан  зависи т, как от внеш н и х  ф акто р о в  
(м акроуровен ь), так  и от внутренн их проц ессов  у п р авл ен и я , 
протекаю щ и х в сам и х  ком м ерческих  банках (м и кроуровен ь).

С оответствен н о  с этим  ц елесообразн о  р ассм атри вать  и 
трудн ости , сдерж и ваю щ и е внедрение корп орати вн ого  м ен ед ж ­
м ента в п ракти ку  работы  акц и он ерн ы х  б ан ко в  У збекистана. 
П ри этом  на макроуровне  больш ая часть проблем  связан а с 
ф о р м и р о ван и ем  соответствую щ ей среды акц и о н ер н о й  собст­
венн ости  в б ан ко вск о й  сф ере , а такж е проблем ы  стан овлен и я
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и п овы ш ен и я ли кви д н ости  вторичного  ры нка корп орати вн ы х  
ц ен ны х бумаг.

Н а микроуровне  о сн овн ы е проблем ы  связаны  с трудн остям и  
реального  ф у н кц и о н и р о ван и я  акц и о н ер н ы х  б ан ко в , вклю чая 
отсутствие взвеш ен н ой  ф и н ан со во й  стратегии , слабы й м ар ке­
ти н г, неп родум анн ую  диви ден дн ую  политикуу и трудн ости , 
связан н ы е с м едленн ы м  о своен и ем  п р и н ц и п о в  корп орати вн ого  
управлени я.

О сн овн ы е задачи  п овы ш ен и я качества корп орати вн ого  
управлени я ком м ерчески м и  бан кам и  У збеки стан а, на которы х 
необходим о сосредоточи ть усилия вы сш их и исп олн и тельн ы х 
органов управлени я акц и он ерн ы х  ком м ерческих б ан ко в , м о ж ­
но свести к необходим ости:

— об есп ечен и я  равн ого  о тн о ш ен и я  орган ов  управлени я 
ком м ерческих  б ан ков  ко  всем учредителям , вклю чая государ­
ство, н езави си м о  от величины  их участия в уставном  капитале;

— до сти ж ен и я  д олж н ого  уровня тран сп арен тн ости  систем ы  
корп орати вн ого  управлени я в ком м ерчески х  бан ках , д ля  чего 
необходим о сохран ен и е б алан са меж ду и н ф о р м ац и о н н о й  о т ­
кры тостью  и соблю ден ием  б ан ковской  тайны ;

— повы ш ен и я  эф ф екти вн о сти  систем ы  вн утрен н его  б а н ­
ковского  кон троля , которая долж н а бы ть соразм ерн ой  характе­
ру и м асш табам  проводим ы х о п ер ац и й  и охваты вать всю д е я ­
тельн ость  ком м ерческого  банка;

— внедрен и я  в п рак ти ку  управлени я бан ковски м и  р и скам и  
соврем ен н ы х  м етодов изучени я и о ц ен ки  ф и н ан сового  с о сто я ­
н и я  кон траген тов  ком м ерческого  бан ка;

— более при стального  вн и м ан и я  к вопросам  п овы ш ен и я 
п р о ф есси о н ал ьн о ю  уровня персонала ком м ерческих бан ков  и 
м отивации  н аи более успеш ны х сотрудников.

У сп еш ное внедрение указан ны х н ап равлен и й  со вер ш ен ст­
вовани я корп орати вн ого  управления позволи т зам етн о  п о вы ­
си ть уровень кон курен тосп особн ости  отечественны х а к ц и о ­
нерн ы х б ан ко в  и повы сить их вклад  в обесп ечен и е устой чи во­
го роста всей эк о н о м и к и  У збекистана.
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Д. Г азибеков — слуш атель БФ А

К ВО П РО С У  И С П О Л Ь ЗО В А Н И Я  ПОТЕНЦИАЛА  
П Р О И З В О Д Н Ы Х  Ц Е Н Н Ы Х  БУМАГ В УСЛОВИЯХ  

УЗБЕКИСТАНА

Р ы н ок прои зводн ы х ф и н ан совы х  ин струм ентов важ ны й 
сегм ен т соврем ен н ого  ф и н ан со во го  ры н ка , возросш ая роль к о ­
торого  в последние два  д есяти лети я  во многом  о п ред еляет  со ­
сто ян и е  и н ап равлен и я  разви ти я  м ировой  эк о н о м и к и  в целом .

М ировой  ры н ок  товарны х и ф и н ан совы х  д ери вати вов  я в л я ­
ется одн и м  из н аи более д и н ам и ч н о  развиваю щ и хся элем ен тов  
зап ад н о й  эк о н о м и к и . В н астоящ ее врем я он  представлен  б и р ­
ж евы м  и внебирж евы м  р ы н к ам и , ко н ку р ен ц и я  меж ду к о то р ы ­
ми д ает  доп о л н и тел ьн ы е стим улы  роста м ировой  эк о н о м и к е . 
П о своей  п редм етн ой  основе ры н о к  прои зводн ы х цен ны х бу­
м аг является  ры н ком  срочны х кон трактов , представляю щ их 
со гл аш ен и я  кон траген тов  о будущ ей поставка базисного  а к ти ­
ва. К их числу о тн осятся  о п ц и о н ы , ф ью черсы , ф орварды  и 
варранты . Н есм отря на вн еш н ю ю  простоту оп ред елен и я , ср о ч ­
ны й р ы н о к  является  весьма слож ны м  и развиты м  орган и зм ом , 
на котором  обращ ается  ш и р о к и й  сп ектр  различны х ин стру­
ментов.

П рои зводн ы е ф и н ан со вы е  и н струм енты  способствую т п е­
ретоку  ден еж ны х средств от  одних участн и ков  р ы н ка к  другим  
при п роведен и и  о п ер ац и й  страхован и я , сп екуляц и ях  на курсах 
цен ны х бумаг, кросс - курсах валю т и пр. Н есм отря н а  то , что 
п рои зводн ы е ц ен н ы е бумаги , дей стви тельн о , более слож ны , 
чем тр ад и ц и о н н ы е  и н вести ц и о н н ы е  продукты  (обли гац ии  и 
о б ы кн о вен н ы е  ак ц и и ), их использую т о бы чн о  в качестве и н ст ­
рум ентов для и збеж ан и я  риска. П рои зводн ы е ф и н ан со вы е а к ­
тивы  вы пускаю тся, как  прави ло , не с целью  п ри обретен и я  д о ­
п олн и тельн ого  кап и тала, а для  того, чтобы  застраховать (хед­
ж и ровать) р и ск  возм ож ны х потерь от владен ия осн овн ы м и  
ф и н ан со вы м и  активам и.

Все п рои зводн ы е инструм енты  я в л я ю т с я 1 естественны м и 
продуктам и для и сп о льзо ван и я  в п роц ессе хедж ировани я р и с ­
ков участн и ков  ф ондового  ры нка. И сп ользован и е  ф ью черсны х 
ко н тр акто в  позволяет  ком п ен си ровать  п о зи ц и и , подверж енн ы е 
риску  (т.е. стоим ости  базового ин струм ента) с тем , чтобы  га-
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ран ти ровать  возм ож н ость, л и б о  п родаж и, л и б о  покупки  товара 
"  или ц ен н о й  бумаги , леж ащ ей  в их основе.

М и ровой  р ы н о к  стан дартны х бирж евы х кон трактов  н ах о ­
д и тся  в акти вн ом  и п о сто ян н о м  развитии  с начала 70-х годов, 
когда в практи ку  торговли  н ачали  акти вн о  внедряться п р о и з­
водны е и н струм енты  на ф и н ан со вы е и ф ондовы е активы . По 
и тогам  1999 года объем  торгов бирж евы м и ф и н ан со вы м и  к о н ­
трактам и  составил 85% от общ его объем а торгов, и л и ш ь  15% 
п р и ш л о сь  на торги  п рои зводн ы м и ин струм ентам и на товарны е 
активы . О бъем  торгов ф ью черсн ы м и  кон трактам и  им еет т е н ­
д ен ц и ю  к  росту в секторе ин струм ентов на ф и н ан совы е а к ти ­
вы. В о собен н ости  это касается ф ью черсны х кон трактов  на 
ф он довы е и н дексы , которы е в связи  с бурны м  ростом  ф о н д о ­
вого р ы н к а  все больш е использую тся ин сти туц и он альн ы м и  
ин весторам и  для хедж ировани я своих ф ондовы х портф елей . В 
то  ж е врем я объем  торгов товарн ы м и  ф ью черсам и  остается в 
последние годы весьм а стаби льн ы м  и колеблется на уровне 
п оряд ка  300 млн кон трактов  в год, что объясн яется  о тн о си ­
тельн о  н евы со ки м и  тем п ам и  роста сы рьевы х и сельскохозяй ст­
венны х отраслей  и стабильн остью  состава хозяйствую щ их 
субъектов на товарны х ры нках. Если в 1996 году объем торгов­
л и  о п ц и о н ам и  (в контрактах) составлял  при м ерн о  1/3, то  по 
итогам  1999 года доля о п ц и о н о в  состави ла уже при м ерн о  1/2 
от общ его  объем а торгов. Н аиболее стрем и тельн о  растет то р ­
говля о п ц и о н ам и  на ф он довы е активы , в о собен н ости  на а к ­
ци и . Если в 1996 году м ировой  объем торгов оп ц и он ам и  на 
акц и и  составлял  286,3 млн. кон трактов , то в 1999 году объем 
д ости г 700,3 м лн. П одобного  бурного роста не наблю дается ни 
в одн ом  другом  секторе бирж евого  р ы н ка цен ны х бумаг и 
стан дартны х контрактов.

П ричинам и этому является стремительное развитие ф ондово­
го ры нка и приход на него благодаря развитию  Интернета и ди с­
контных брокерских услуг больш ого количества мелких инвесто­
ров, которые либо хеджируют свои небольш ие фондовые портф е­
ли опционам и на акции, либо занимаю тся спекуляцией с исполь­
зованием  опц ионов на акции при  м инимальны х вложениях 
средств. И нституциональны е инвесторы все больш е используют 
опционы  для реализации сложных инвестиционны х стратегий.

Н есм отря на больш ой потен ц и ал  прои зводн ы х ценны х бу­
маг и богаты й оп ы т его и сп ользован и я  за рубеж ом , ф о р м и р о ­
вание ко н кр етн о го  м еханизм а его и н сти туц и он альн ого  стан ов-
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л ен и я  в Р есп убли ке У збекистан  идет м едлен н о , что мож ет н е ­
гативно отрази ться  на д альн ей ш ем  разви ти и  всего н ац и о н ал ь ­
ного р ы н к а  ценны х.

У читы вая это , автор  вносит ко н кр етн ы е п редлож ен и я, н а ­
п р авлен н ы е на со зд ан и е  необходим ы х н орм ати вн о-п равовы х , 
ф и н ан со в о -э к о н о м и ч еск и х , о р ган и зац и о н н о -тех н и ческ и х
п р ед п о сы л о к  для вн ед рен и я  прои зводн ы х ц ен н ы х  бумаг в 
практи ку  работы  участн и ков  ф ондового  р ы н к а  У збекистана.

Н. Дадамирзаева — слушатель БФА

К В О П Р О С У  И Н С Т И Т У Ц И О Н А Л Ь Н О Г О  СТАНОВЛЕНИЯ  
Р Е Г И О Н А Л ЬН Ы Х  РЫ Н КО В Ц Е Н Н Ы Х  БУМАГ

К ак показы вает мировая практика, качество институциональ­
ного и ф ункц иональн ого  развития национальны х ры нков ценных 
бумаг во многом зависят от темпов становления и устойчивости 
ф орм ирования региональны х ры нков ценны х бумаг.

В силу целого  ряда ф и н ан совы х , со ц и ал ьн о -эко н о м и ч еск и х  
и о р ган и зац и о н н о -тех н и ч еск и х  о гран и ч ен и й  реги он альн ы м  ас ­
пектам  ф ор м и р у ем о го  в Республике У збеки стан  ф ондового  
п ространства долгое врем я не при давалось долж н ого  в н и м а­
ния. В результате д ан н ы й  аспект стан овлен и я  ф ондового  р ы н ­
ка до  сих пор  остается  м алоизучен ны м , что н ередко  приводит 
к больш им  разры вам  в тем пах развития ф он д овой  ин дустрии  в 
разли чн ы х  реги о н ах  стран ы . ^

Н али чи е б ольш ого  разброса в тем пах стан о вл ен и я  и кач е­
стве р азви ти я  реги он альн ы х  ры н ков ц ен н ы х  бум аг в Р еспубли­
ке У збеки стан  требует более глубокого научного  о бобщ ен и я и 
ш>!работки практи чески х  р еко м ен д ац и й  по дальн ей ш ем у  и н ­
сти ту ц и о н ал ьн о м у  и ф ун кц и о н ал ьн о м у  развитию  ф ондового  
п ростран ства  в разли чн ы х регионах  Республики.

В качестве  убедительного  довода в пользу  разви ти я  реги о­
н альн ого  асп екта  ф о р м и р о ван и я  ф он д овой  индустрии страны  
автор п ри води т богаты й зарубеж ны й опы т участия государства 
в и н сти ту ц и о н ал ьн о м  развитии региональн ы х р ы н ков  ценны х 
бумаг. Б ольш ое м есто  в докладе уделяется р аскры ти ю  опы та 
работы  м у н и ц и п альн ы х  органов по н ар ащ и ван и ю  и н в ести ц и ­
о н н о го  п о тен ц и ал а  терри тори й , ф орм и рован и ю  и п роведению  
собствен н ой  и н вести ц и о н н о й  поли ти ки . Т ак , то лько  в С Ш А  
более 50 ты сяч  м ун и ц и п альн ы х ф о р м и р о ван и й  осущ ествляю т
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вы пуск м у н и ц и п альн ы х  ценны х бумаг, которы е позволяю т им 
успеш но развивать инф раструктуру терри тори й  и обесп ечивать  
доходы  прож иваю щ ем у там  населению .

У читы вая богаты й зарубеж ны й опы т и возрастаю щ ие п о ­
требн ости  терри тори й  в м оби ли зац и и  ф и н ан совы х  ресурсов на 
нужды реструктуризаци и  производства и развития и н ф раструк­
туры . автор раскры вает  п редпосы лки  н ар ащ и ван и я  и н в ести ц и ­
он н ого  п о тен ц и ал а  реги он ов  с пом ощ ью  ин струм ентов  ры нка 
цен ны х бумаг, а. такж е м етодологические основы  п роц есса  р е ­
ги о н ал и зац и и  соврем ен н ого  ры н ка  ценны х бумаг .

Во-первых, в Узбекистане уже существует определенная н о р ­
мативно-правовая база, включаю щая практически все ком п он ен ­
ты ры нка ценны х бумаг. Ф ункционирует специальны й государст­
венны й институт в ли ц е Ц ентра координации и контроля за 
ф ункционированием  ры нка ценны х бумаг, задачей которого яв­
ляется государственное содействие развитию и соверш енствова­
нию  ры нка ценны х бумаг в различных регионах страны.

В о-вторы х, учиты вая, что больш ин ство  п о тен ц и альн ы х  и н ­
весторов, осо бен н о  из ч и сл а  отечественны х ф и зи ч ески х  л и ц  
располагаю т н еб ольш и м и  кап и талам и , предусм отрен  институт 
коллекти вн ого  и н вести рован и я  (П И Ф ы ), которы й мож ет взять 
на себя р еал и зац и ю  тако го  ф ондового  и н струм ента, как  м у н и ­
ци п альн ы е ц ен н ы е бумаги.

В-третьих, в условиях ограниченности бю дж етных ресурсов 
переходного периода в целом, наиболее реальным альтернатив­
ным источником: мобилизации инвестиционны х ресурсов на ну­
жды развития территорий могут стать региональные ры нки  ц ен ­
ных бумаг, которы е лучш е знаю т инвестиционны й потенциал 
расположенны х здесь эмитентов и потребности различны х групп 
инвесторов из числа ю ридических и физических лип.

П риним ая во вним ание указанные предпосы лки становления 
региональных ры нков ценны х бумаг Узбекистана автор раскры ­
вает соврем енное состояние проблемы наращ ивания инвестици­
онного потенциала регионов, выявляя основны е трудности и 
барьеры на пути ф орм ированию  эф ф ективного механизма м оби­
лизаци и  инвестиционны х ресурсов на нужды развития регионов 
Узбекистана с пом ощ ью  инструментов ры нка ценны х бумаг.

Результатом активизации региональных ры нков ценны х бумаг 
Узбекистана долж ен стать ярко выраж енный социально- 
эконом ический эф ф ект получаемы й не только на уровне отдель­
ных территорий, но и масш табе всей страны. Ресурсы, м обилизо­
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ванны е с помощ ью  региональных ры нков ценных бумаг могут 
быть направлены  на нужды ф инансирования крупных инвести­
ционны х проектов, связанны х с освоением  ресурсного п отенц иа­
ла территории (природных, материально-технических, трудовых, 
интеллектуальных и др.) развитием системы здравоохранения, 
просвещ ения, культуры, сферы коммунального хозяйства.

Учитывая существенный социально-экономический эффект, ко­
торый могут обеспечить региональные ры нки ценных бумаг, автор 
раскрывает причины , сдерживающ ие становпсние данного аспекта 
ры нка ценных бумаг республики. О сновным из них является ни з­
кий уровень капитализированности экономической среды регионов 
из-за оф аниченности  финансовых ресурсов, который характерен 
для переходного периода становлении рыночных отнош ений в Уз­
бекистане. Следую щим фактором, сдерживающим институциональ­
ное становление региональных ры нков ценных бумаг, в настоящее 
время является высокая диф ф еренциация уровней развития эконо­
мической среды раатичных регионов Узбекистана, доставшееся в 
наследство от бывшей административно-командной системы.

К  группе сдерж иваю щ их ф акторов организац ионн о­
технического характера можно отнести не проработанность м но­
гих аспектов механизма ф ункционирования региональных ры н ­
ков ценны х бумаг; нехватку вы сококвалиф ицированны х кадров 
для организации и проведения ф ондовой деятельности; неразви­
тость ин вестиционно-ф инансовой  инфраструктуры в регионах; 
неж елание местных властей брать на себя долговые вместо без­
возвратных, платные вместо бесплатных обязательств; отсутствие 
на местах разработанных стратегий оздоровления региональных 
бюджетов и развития производительны х сил.

В этой связи проблема развития региональных ры нков ц ен ­
ных бумаг в Республике У збекистан, на взгляд автора, долж на 
реш аться в рамках ком плексны х п р о ф ам м  эконом ического раз­
вития регионов, где им долж но быть отведено ведущее место, как 
наиболее динам ичном у ры ночному инструменту, обеспечиваю ­
щ ему мобилизацию  и оперативны й оборот ф инансовы х потоков.

Р еали зац и я  на п р акти ке  сф орм ули рован н ы х автором  вы во­
дов  и предлож ен и й  при звана акти ви зи ровать  и н вести ц и он н ую  
д еятельн ость  в регионах , расш и ри ть  возм ож н ости  м у н и ц и ­
пальны х орган ов  власти в деле м оби ли зац и и  ф инан совы х р е ­
сурсов тер р и то р и й  на нуж ды со ц и ал ьн о -эко н о м и ч еск о го  р аз­
вития реги он ов  У збеки стан а.
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Н . Каримов — слуш атель БФ А

П О В Ы Ш Е Н И Е  Э Ф Ф Е К Т И В Н О С Т И  В ЗА И М О Д ЕЙ С ТВИ Я
БИ РЖ Е В О ГО  И ВН Е Б И РЖ Е В О Г О  Р Ы Н К О В  Ц Е Н Н Ы Х

БУМАГ

Р ы н о к  цен ны х бумаг, являясь  тр ан сф о р м и р о ван н о й  и р а з­
витой  ф орм ой  и зм ен ен и я  о тн о ш ен и й  собствен н ости , вы ступ а­
ет одним  из важ нейш их элем ен тов  р ы н очн ой  эк о н о м и к и , 
обесп ечи ваю щ и м  п ерерасп ределен и е кап и тала из тех отраслей 
эк о н о м и к и , где им еет место его изли ш ек , в те отрасли , где 
есть нуж да в инвестициях .

Р ы н о к  цен ны х бумаг Республики У збеки стан а представляет 
собой  сф о р м и р о ван н ы й  ко м п л екс  в заи м освязан н ы х  сегм ентов 
ф он д овой  индустрии. С делки  по куп ле-п родаж е ц ен н ы х  бумаг 
осущ ествляю тся здесь, как  на бирж евом , так  и на внебирж евом  
ры нках , каж ды й из которы х вы п олн яет  сп ец и ф и чески е  ф у н к ­
ции и обесп ечивает различны х участн и ков  и различны е стадии 
эф ф ек ти вн о го  обращ ен и я ценны х бумаг.

Б и рж евой  ры н о к  ц ен н ы х  бумаг, являясь  тр ан сф о р м и р о ван ­
ной  ф орм ой  и зм ен ен и я  о тн о ш ен и й  собствен н ости , выступает 
одним  из важ нейш их элем ентов р ы н о ч н о й  эк о н о м и к и , о б есп е­
чиваю щ им  перераспределен ие кап и тала и з тех отраслей э к о ­
н о м и ки , где имеет место его и зли ш ек , в те  отрасли , где есть 
нуж да в и н вестиц иях . П ри этом  бирж евой  ры н о к  ценны х бумаг 
- сф ера о б р ащ ен и я  ценны х бумаг, в которой  о п ер ац и и  с  ц ен ­
ны м и бумагам и урегулированы  процедурой и условиям и , уста­
н овлен н ы м и  организатором  торговли  ц ен н ы м и  бумагам и для 
участн и ков  этих сделок.

В У збекистане бирж евой  р ы н о к  цен ны х бумаг представлен 
следую щ и м и институтам и ры нка:

-  Р есп убли кан ская  ф ондовая би рж а «Тош кент», где с к о н ­
ц ен тр и р о ван а  торговля крупны м и пакетам и  корп орати вны х 
цен ны х бумаг.

— ф ондовы м  отделом У збекской  р есп убли кан ской  валю т­
ной  б и рж и , где прои сходит торговля государственны м и крат­
косрочн ы м и  о б л и 'ац и я м и .

В небирж евой ры н о к  долгое время ф ун кц и он и ровал  на базе 
Э С В Т  «Э лсис-С авдо», где осущ ествлялась торговля ко р п о р а­
ти вн ы м и  ц ен н ы м и  бумагами м елким и парти ям и  за наличны й 
расчёт без участия п осредников;
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В У збеки стан е сегм ен тац и я  би рж евого  р ы н к а  ц ен н ы х  бумаг 
им еет свои  отли чи тельн ы е осо бен н о сти , нап рям ую  связан н ы е 
с п рои сходящ и м и  эк о н о м и ч еск и м и  реф орм ам и . У читы вая это, 
в докладе при води тся  ан али з соо тн о ш ен и я  различны х сегм ен ­
тов р ы н к а  цен ны х бумаг У збеки стан а, в частности  вы явлен  о т ­
н о си тел ьн о  небольш ой  удельны й вес вторичного  р ы н ка (15% ), 
а в структуре п ерви чн ого  ры н ка  подавляю щ и й удельны й вес 
сделок  по продаж е акц и й  п ри вати зируем ы х п ред п ри яти й , вы ­
ставляем ы х Г оском и м ущ еством  Республики У збекистан  
(97,5% ). И сследован и я  п оказали  н езн ачи тельн ы й  удельны й вес 
объём ов бирж евы х сделок , осущ ествляем ы х за свободно к о н ­
вертируем ую  валю ту (3,8%  к  общ ем у обороту). К ром е того  в 
результате ан ал и за  вы явлены  сущ ественны е колебан и я  тем п ов  
роста (н ер авн о м ер н о сть) различных, сегм ен тов  би рж евого  р ы н ­
ка ц ен н ы х  бумаг в разрезе регионов.

Д ля п о вы ш ен и я  эф ф ек ти вн о сти  взаим одействия бирж евого 
и внебирж евого  р ы н ко в  цен ны х бумаг в Республике У збеки ­
стан , на взгляд авторов, необходи м о разработка и при н яти е 
ко м п л екса  м ер и м ер о п р и яти й , а  им енн о:

В целях п овы ш ен и я  эф ф ек ти вн о сти  технологии  зак л ю ч е­
ни я сделок  на бирж евом  р ы н ке РФ  Б «Тош кент» предусм атр и ­
вает вн ед р ен и е  техн ологи и  «залпового аукц иона»  в секц и и  
вн ели сти н говы х  п р ед п р и яти й , обесп ечи ваю щ ей  справедли вость 
и п розрачн ость  ц ен о о бр азо ван и я , путем вн едрен и я  соответст­
вую щ его програм м н ого  обесп ечен и я..

Д ля стим улирования вторичных и последующ их эм иссий 
ценны х бумаг акционерны м и общ ествами целесообразно увели­
чение уставного ф онда акционерны х предприятий на основании 
капитализации нераспределенной прибыли. Однако по дейст­
вую щ им инструкциям  акции дополнительного выпуска, получен­
ны е акционером  в результате капитализации нераспределенной 
прибы ли являю тся доходом и облагаются с натогами для ю риди­
ческих л и ц  в ф орм е налога на прибы ль ( доходы ), а для ф и зи че­
ских л и ц  — вклю чаю тся в совокупны й доход акционера и обла­
гаются по ш кале доходов. П оэтому при выпуске вгоричной эм и с­
сии ценны х бумаг за счет капитализации нераспределенной при­
бы ли автором предлагается предусмотреть полную отмену налога 
на доходы для ю ридических и физических лиц.

П ер сп екти вн ы м  н ап равлен и ем  п о вы ш ен и я  и н в ести ц и о н ­
ной  при влекательн ости  би рж евого  ры н к а  У збеки стан а долж н о 
стать вклю чен и е цен ны х бумаг в оф и ц и альн ы й  бирж евой  бю л-
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летен ь при  вы пуске вторичной эм и сси и  и устан овлен ие их 
обязательн ой  коти ровки . В качестве реш ен и я  проблем ы  э к о ­
н ом и ческого  сти м ули рован и я  п р ед п р и яти й , чьи ц ен н ы е бумаги 
войдуг в о ф и ц и а л ь н ы й  бирж евой  л и сти н г  п о  категори и  «А» 
Р Ф Б  «Т ош кент» , автор вносят следую щ ие п редлож ени е р ас ­
см отреть возм ож н ость  и склю чен и я  убы тков, возн и каю щ и х при 
р еал и зац и и  цен ны х бумаг из налогооблагаем ой  базы . В этой 
связи  необходи м о внесен и е соответствую щ их и зм ен ен и й  в ст. 
22 абзац  2 Н алогового  К одекса Р еспублики У збеки стан , где 
указан н ы е убы тки  не исклю чаю тся из налогооблагаем ой  базы.

В качестве стим улирую щ их мер для разви ти я  вторичного  
би рж евого  р ы н к а  в Республике У збекистан предлагаю тся такие 
м еры  льго тн о го  налогооблож ение о п ер ац и й  с ц ен н ы м и  бум а­
гами на втори чн ом  бирж евом  ры н ке , как:

а) и склю чен и е убы тков, возни каю щ их при  р еали зац и и  ц ен - 
ны х бумаг из налогооблагаем ой базы  при  подсчете общ их 
доходов (п ри бы ли );

б) ум ен ьш ен и е  ставки  н алогооблож ен и я  возн и каю щ ей  кур­
совой  р азн и ц ы  до  уровня налогооблож ения д и ви д ен д о в  по а к ­
циям (в н астоящ ее врем я ставка н алогооблож ен и я  дивидендов 
составляет 15%).

У сп еш н ая  р еал и зац и я  вы ш ен азванны х предлож ени й  п р и ­
звана повы си ть и н вести ц и он н ую  п ри влекательн ость, как б и р ­
ж евого, так  и вн еби рж евого  р ы н ков  цен ны х бумаг, что п о зи ­
ти вн о  отрази ться  на росте и н вести ц и о н н о й  п ри влекательн ости  
всего ф о н д о во го  п ространства У збекистана в глазах и н о стр ан ­
ных и отечествен н ы х инвесторов.

Ш . Каюмов — слушатель БФА

И С П О Л Ь ЗО В А Н И Е  ЗАРУ БЕЖ Н О ГО  ОПЫ ТА  
С А М О РЕГУ Л И РО ВА Н И Я  ДЕЯТЕЛ ЬН О С ТИ  УЧАСТНИКОВ  

РЫ Н К А  Ц Е Н Н Ы Х  БУМАГ В УСЛОВИЯХ УЗБЕКИСТАНА

П о мере развития ры нка ценных бумаг Узбекистана усилива­
ется потребность в новых правилах и механизмах регулирования 
деятельности его участников. О сновная проблема регулирования 
фондового ры нка заклю чается в поддерж ании такого порядка 
осущ ествления операций с ценны ми бумагами, которы й в усло­
виях динам ично изм еняю щ ейся внутренней и внеш ней ситуации 
в наибольш ей степени отвечал бы национальны м  интересам
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страны, а также учитывал потребности его участников. М нож ест­
во разнообразны х ф инансовы х инструментов, видов согсрш аемы х 
с ним и операций обусловливает необходимость создания такого 
механизма регулирования ры нка, который бы выглядел не как, 
раз и навсегда заданная система 'правил, а как слож ны й, посто­
ян н о  развиваю щ ийся организм. Н ормальная работа данного ме­
ханизма призвана обеспечивать регулирующ ие органы  необходи­
мой инф орм ацией , позволяю щ ей эф ф ективно реагировать, как 
на реальны е потребности самого фондового ры нка, так  и на ре­
альные запросы его участников. Только такой  п ри н ц и п  позволит 
обеспечить батане интересов государства и всех участников ф он ­
довой индусгрии.

М ировой  опы т н аглядн о  показы вает что, в м ире сущ еству­
ют разли чн ы е м одели о р ган и зац и и  регули рован и я  р ы н к а  ц е н ­
ны х бумаг: си стем а кон троля  через специ альную  о р ган и зац и ю , 
которая делегирует часть своих п о лн ом очи й  сам орегулируем ы м  
о р ган и зац и ям  (С Ш А , В еликобритани я, Ф р ан ц и я); систем а, где 
регули рован и е осущ ествляется правительством  или ф и н а н с о ­
вы ми орган ам и  стран ы  (П ортугали я , Б ельгия, Г ерм ан и я).

М ировая п р ак ти ка  убедительно д оказы вает  что, регули ро­
вани е, осущ ествляем ое посредством  С Р О , более эф ф ек ти вн о , 
т .к. его о сн о вн о й  целью  является  регулирование о тн о ш ен и й  в 
отдельны х сф ерах  д еятельн ости  участн и ков  ф о н д о во го  ры нка 
на основе сам о о р ган и зац и и , т.е. без н еп осредствен н ого  вм еш а­
тельства государства. О п ерати вн ое вм еш ательство  государства 
зам ен яется  н орм ати вн ы м  правовы м  регулированием  и к о н тр о ­
л ем  за соблю ден и ем  закон одательства сам орегули руем ы м и о р ­
ган и зац и ям и . П ри этом  общ ество и государство д ости гаю т н е­
скольки х  п олож ительн ы х эф ф екто в , т .к ., во -п ервы х , со к р ащ а­
ю тся государственны е расходы  на регулирование и кон троль в 
соответствую щ их сф ерах  ф ондовой  деятельн ости . В о-вторы х, 
п овы ш ается  эф ф ек ти в н о сть  государственного у п равлен и я  за 
счет зам ены  оп ерати вн ого  контроля за ф он д овой  д еятел ьн о ­
стью  на закон одательн ое  регулирование и  за счет у м ен ьш ен и я 
уп равлен чески х  связей : субъектом  регулирования и кон троля 
являю тся -одна или н есколько  сам орегулируем ы х о р ган и зац и й , 
а не м нож ество  субъектов ф ондовой  и н дустрии . В -третьих, 
ф орм и руется  м еханизм  п редотвращ ени я корруп ц и и  государст­
венны х ч и н о в н и к о в , так  как  устраняется н еобходи м ость н е п о ­
средствен н ого  взаим одействия участни ков ры н к а  ц ен н ы х  бумаг 
с ч и н о вн и кам и  по вопросам  повседневной хозяй ствен н ой  д е я ­
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тельн ости . В -четверты х, наличие д и сц и п л и н ар н о го  п ри н уж де­
ни я со стороны  С Р О  к своим  член ам -н аруш и телям  дей ствую ­
щ их правил и прав кли ен тов — позволяет  оп ерати вн о  наводить 
и п оддерж ивать порядок в соответствую щ ей сф ере.

Учитывая потребности развития ф ондового ры нка Узбекиста­
на, механизм саморегулирования деятельности участников ры нка, 
на взгляд автора, долж но быть действенны м и недорогим, как 
для основных участников, так  и для самих профессиональны х 
участников.

Д л я  до сти ж ен и я  этого , на взгляд автор, необходим о у ско ­
рить ф о р м и р о ван и е  н орм ати вн о-п равовой  базы , р егл ам ен ти ­
рую щ ей создан и е и ф у н кц и о н и р о ван и е  сам орегулируем ы х о р ­
ган и зац и й ; создать ш ирокую  сеть сам орегулирую щ их о р ган и ­
зац и й  на всех сегм ентах отечествен ного  р ы н к а  цен ны х бумаг и 
во всех регионах; приступить к создан и ю  института третейских 
судов, позволяю щ их оп ерати вн о  реш ать сп орн ы е вопросы  м е­
жду участни кам и  и тем  сам ы м  разгруж ать органы  государст­
вен н ого  регулирования.

С оздаваем ы е в Республике У збекистан  сам орегулирую ем ы е 
о р ган и зац и и  проф есси он альн ы х участн и ков  р ы н к а  цен ны х бу­
маг долж ны  добиваться чтобы:

а) ко м п ан и и , п ри влекаю щ ие капитал  на ф ондовом  ры нке, 
до бр о со вестн о  управлялись, а их деятельн ость  бы ла п розрач ­
ной  д ля  акц и о н ер о в  и инвесторов;

б) ф и н ан со вы е п о средн и ки  добросовестн о  обслуж ивали 
и н весторов  и эм итентов , а их услуги бы ли качествен ны м и и 
д оступ н ы м и ;

в) инф раструктура р ы н ка цен ны х бумаг работала м ак си ­
м альн о  н ад еж н о  для инвесторов.

О сн о вн ы м  полем  государственного  регулирования на р ы н ­
ке ц ен н ы х  бумаг долж ны  стать не сам и цен н ы е бумаги, не их 
эм и тен ты , а п равоотн ош ен и я, возн и каю щ и е в связи  с д ал ь ­
н ей ш и м  ф у н кц и о н ал ьн ы м  развитием  р ы н к а  цен ны х бумаг У з­
бекистана.
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А. М ам утов — слуш атель БФ А

С О В Р Е М Е Н Н О Е  С О С ТО Я Н И Е  И ПУТИ
С О В Е РШ Е Н С Т В О В А Н И Я  П Р О Ц Е Д У Р Ы  ЛИСТИ Н ГА  

НА РФ Б «ТОШ КЕНТ»

В мировой практике ф ункционирования ры нка ценны х бумаг 
слож ились определенны е правила, согласно которы м  акции эм и ­
тентов, выставляемые на крупные международные бирж и, долж ­
ны пройти процедуру листинга и котироваться на внутренних 
биржах не менее 1 года. Чтобы получить д о 'л у п  на фондовую 
биржу и запустить свои акции в бирж евой оборот, в странах с 
развитой эконом икой нуж но быть достаточно крупной корпора­
цией и иметь безупречную репутацию. На больш инстве крупных 
бирж  мира установлены высокие критерии листинга, которые 
бывает трудно обеспечить эмитентам, особенно из числа вновь 
создаваемых акционерны х компаний. Н априм ер, чтобы попасть в 
листинг на Н ью -йоркской  ф ондовой бирже эм итенту требуется 
заплатить вступительный взнос в размере $ 29350 и также еж е­
годно платить ком иссионны е проценты  адм инистрации биржи в 
размере до $ 50-60 тыс. В целях поощ рения субчсктов фондового 
ры нка в Королевстве Таиланд предоставляются налоговые льготы 
для тех предприятий, которые вклю чены в оф ициальны й листинг 
национальной ф ондовой биржи. ■

У читы вая м ировой  опы т и актуальность проблем ы  п о в ы ­
ш ен и я  уровн я  прозрачн ости  отечествен ного  ры нка цен ны х бу­
маг, с 1998 года на Респ убли кан ской  ф о н д о во й  бирж е «Т ош ­
кент» введена процедура ли сти н га  ц ен н ы х  бумаг наиболее 
круп ны х и надеж ны х отечественны х эм итентов . В 1998 году 
первы м  л и сти н гуем ы м  предпритисм  на РФЕ> «Т ош кент» стало 
акц и о н ер н о е  общ ество «Бухоротекс», являю щ ееся  круп н ей ш и м  
эк сп о р тер о м  п родукц ии  тексти льн ой  п ром ы ш лен н ости . В 2001 
году процедуру л и сти н га  на Р Ф Б  «Т ош кент» прош ли  ш есть а к ­
ц и о н ер н ы х  предп ри яти й .

В 2.003 году на Р Ф Б  «Тош кент» утверж дено «П олож ени е об 
о ф и ц и ал ьн о м  бирж евом  бю ллетене», где оговорены  -все тр ебо ­
ван и я  д ля  отечествен ны х эм итентов , ж елаю щ их п рой ти  п р о ц е­
дуру л и сти н га . Д ан н ы е  требован и я  вклю чаю т в себя таки е  п о ­
казатели  как:

1) уставной ф онд эмитента долж ен быть не менее 200 млн
сум;
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2) общ ая  ч и сл ен н о сть  не м енее 500 акц и он еров;
3) для ак ц и о н ер н о -к о м ер ческ и х  бан ков  общ ая числен ность 

2000 акц и он еров;
4) ли сти н гуем ая  о р ган и зац и я  долж на иметь безубы точную  

деятельн ость  не м енее чем за 3 последних года;
5) государственная доля  в уставном кап итале листингуем ого  

эм и тен та  не долж н а превы ш ать 25%;
6) л и сти н говы й  взнос на Р Ф Б  «Т ош кент» не более 100 м и ­

н и м альн ы х заработны х плат;
В настоящ ее время в о ф и ц и альн ы й  бирж евой  ли сти н г  

вклю чены  ц ен н ы е бумаги следую щ их эм итентов:
А К  «У зпром стройбанк» (уставной ф о н д  10,2 млрд. сум и 

33137 акц и о н ер о в);
А К «П ахтабанк» (уставной ф он д  12,2 млрд. сум и 74764 а к ­

ц и он еров);
А К »У зж илсбербанк» (уставной ф он д  10,0 млрд. сум и 11947 

акц и он еров);
А К «Галлабанк» (уставной ф о н д  47,7 млрд. сум и 5276 а к ­

ц и онеров).
К  сож алению , в настоящ ее время многие эмитенты  в У збеки­

стане не могут пройти процедуру листинга на Р Ф Б  «Тошкент» из 
за нехватки капитала. Больш ая группа эмитентов просто не заи н ­
тересована в раскры тии информ ации о себе, о  состоянии своего 
производства и ф инансов. Однако, они не могу]' понять,что в 
дальнейш ем  без прохож дения данной процедуры им невозмож но 
будет обеспечить вы сокий рейтинг своего предприятия и сделать 
привлекательными свои акции для отечественных и иностранных 
инвесторов.

В целях соверш енствования процедуры листинга на РФ Б 
«Тошкент», автор предлагает ускорить создание специализиро­
ванных институтов, занимаю щ ихся подготовкой и продвиж ением 
акции отечественных эмитентов в листинг. Эти специальны е и н ­
ституты предназначены  дтя  вы полнения ф ункции так назы вае­
мых промоутеров и долж ны иметь в своем составе специалистов 
по корпоративному праву, специализирую щ ихся на оказании 
юридических услуг участникам ры нка ценных бумаг. Кроме этого 
настало время для создания в Узбекистане института маркет­
мейкеров, заним аю щ ихся организацией торговли акциям и ли с­
тинговых предприятий и обеспечивающих постоянную  двухсто­
ронню ю  котировку ценны х бумаг, входящих в биржевой листинг 
РФ Б «Тошкент», для поддержания их ликвидности. О ф ициаль­
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ных м аркет-м ейкеров следует назначать из числа проф ессиональ­
ных участников ры нка ценны х бумаг, которые долж ны  пройти 
специальное обучение правилам эксплуатаций автоматизирован­
ного рабочего места на РФ Б «Тошкент».

В заклю чен и и  автор предлагает осущ ествить сти м ули рова­
ние п редп ри яти й  входящ их в о ф и ц и альн ы й  л и сти н г путем  
п редставлени я им  налоговы х льгот при вхож дении в о ф и ц и ­
альны й ли сти н г , а такж е получения других (финансовых п р е ­
ф ерен ц и й .

С. Ражамурадов — слушатель БФА  

К В О 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 Й  
СИ С ТЕМ Ы  К О РП О РА Т И В Н О ГО  АУДИТА  

В УЗБЕКИСТАНЕ

Роль аудита на соврем ен н ом  этап е стан овлен и я  ры ночны х 
о тн ош ен и й  п о сто ян н о  возрастает в связи  с п оявлен и ем  р а з­
личны х ф орм  собствен н ости  и и зм ен ен и ем  взаи м оотн ош ен и й  
между участни кам и  корп орати вн ы х  сообщ еств. В связи  с эти м  
был п ри н ят  Закон  «Об ауди торской  деятельности» от 26 мая 
2000 года, которы й является  главны м  ин струм ентом  ведения 
ауди торской  д еятельн ости  на терри тори и  У збекистана.

С  то чки  зр ен и я  устойчивого  разви ти я  лю бой эк о н о м и ч е­
ской  систем ы , в результате аудиторского  кон троля сам ы е р а з­
ли чн ы е уровни  у п р авл ен и я , вплоть до  государственного, д о л ж ­
ны  получить достоверную  и н ф о р м ац и ю  о состоян и и  би зн еса , 
ф и н ан со в  о р ган и зац и й , в ы п о л н ен и и  обязательств по налогам , 
а такж е по другим  асп ектам  эк о н о м и ч еско й  деятельн ости  
предприятий .

Д оходы  от п редоставлен и я  аудиторских услуг в м ировом  
м асш табе то лько  кр у п н ей ш и м и  ауди торским и ком п ан и ям и  
превы ш ает 1500 м лн .долларов  в год. К руп н ей ш и е аудиторские 
ф ирм ы  м ира — это м еж дународны е по сф ере своей д ея тел ь н о ­
сти ко м п ан и и , им ею щ и е зн ачи тельн ое число заграничны х ф и ­
ли алов  и дочерн и х  ком п ан и й . С ам ы м и крупны м и ау ди то р ски ­
ми ко м п ан и ям и  являю тся: Price W aterhause C oopers, Ernst and  
Y aung, D eloitte and  T ouche, K P M G .

Н али чи е д о сто вер н о й  ф и н ан со во й  и н ф орм ац и и , о б есп еч и ­
ваемой ауди торам и , п озволяет  повы си ть эф ф ек ти вн ость  ф у н к ­
ц и он и рован и я  р ы н к а  кап италов , и н тен си ф и ц и ровать  э к о н о м и ­
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ческие п роц ессы , создавая тем сам ы м  реальны е д о п о л н и тел ь­
ные п редпосы лки  для д альн ей ш его  эко н о м и ч еско го  роста.

П редп осы лкам и  возрастан и я  роли аудита деятельности  
эм и тен тов  в Республике У збекистан  является  то, что с пом о- 
щ ью аудита м ож н о вы являть, и сп равлять  и предупреж дать н а ­
руш ения закон одательства  в ф и н ан совой  сф ере , защ и ти ть свой 
бизнес от враж дебны х сл и ян и й  и поглощ ен ий .

Н еобходим ость проведения аудита для эм и тен тов  У збеки ­
стана стан ови тся  особен н о  очеви дн ой , если п ри н и м ать  во 
вн и м ан и е  закон одательн о  установленны е возм ож н ы е негатив­
ны е последствия наруш ений  корп орати вн ого  закон одательства, 
такие как:

а) п р и зн ан и е  недействительны м  вы пуска цен ны х бумаг для 
акц и о н ер н о го  общ ества;

б) п р и зн ан и е  недействительн ы м и р еш ен и й , п ри н яты х о р ­
ганам и управлени я;

в) п р и зн ан и е  недействительной реорган и зац и и  ю ри ди че­
ского ли ц а;

г) л и к ви д ац и я  ю ри ди ческого  лица;
д) при влечение к адм и н и страти вн ой  ответственности  чле­

нов руководящ и х о рган и зац и й  и управления А кц ионерн ы х 
общ еств и их долж ностны х лиц;

У читы вая рост числа акц и он ерн ы х общ еств и численности  
акц и о н ер о в , особую  актуальность в последние годы п р и о бр ета­
ет ко р п о р ати вн ы й  аудит, п редназначенны й осущ ествлять п ра­
вовую эксп ерти зу  докум ентов акц и он ерн ого  п ред п ри яти я , п р а ­
вильн ость веден и я  ф и н ан сово-хозяй ствен н ой  деятельн ости  и 
д ей стви й  ее орган ов  управления.

П роведен ие корп орати вн ого  аудита позволяет орган и зац и и , 
ее долж н остн ы м  ли ц ам , инвесторам  и ины м  заин тересованн ы м  
ли ц ам , получить исчерпы ваю щ ую  и независим ую  и н ф орм ац и ю  
об о р ган и зац и и , как  акц и о н ер н о м  общ естве, а такж е п р о ан а ­
ли зи ровать  д оп ущ ен н ы е преж ним и собственн икам и  или н аем ­
ны м и руководителям и  ош ибки .

На сегодн яш н и й  д ен ь  в Республике У збекистан н асчи ты ва­
ется свы ш е 500 зарегистрированны х в М ин истерстве ф ин ан сов  
ауди торских о р ган и зац и й , из которы х более половин ы  п ри хо­
дится на столицу. Н есм отря  на то , что в Республике У збеки ­
стан дей ствует 2311 АО в стране ещ е не изданы  ни п олож е­
н и е , ни реглам ент об  корп орати вн ом  аудите.
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В соответствии  с З ак о н о м  Республики У збеки стан  «Об А к­
ци он ерн ы х общ ествах и защ ите прав акц ионеров»  эм и тен ты  не 
м енее одного  раза в год долж ны  ин ф орм и ровать  о б щ ествен ­
ность о своем  ф и н ан со во -х о зяй ствен н о м  п олож ен и и  о сн о в ы ­
ваясь на заклю чени й  аудиторских ком п ан и й  и о результатах 
деятельн ости  путем составлен и я  публикац ии  годового отчета.

В заклю чен и и  автор  вн оси т  ряд  предлож ени й , н ап р авл ен ­
ных на со вер ш ен ство ван и е  аудита эм итентов  р ези ден тов  Р ес­
публики У збеки стан . О сн овн ы е из них сводятся к том у  чтобы:

1. С оздать в Республике У збекистан  «Единую  электрон н ую  
и н ф о р м ац и о н н у ю  систем у», осн овн ой  задачей которой  будет 
являться  сбор  и р аскр ы ти е  и н ф орм ац и и  о ф и н ан со во м  состоя- 
н и ии  эм итентов.

2. У скорить вн ед р ен и е  в практи ку  работы  отечествен ны х 
аудиторских ко м п ан и й  меж,а.ународные стандарты  аудита.

3. В ы работать, более скоорди н и рован н ую  п о зи ц и ю  в о тн о ­
ш ен и и  п р и н ц и п о в  раскр ы ти я  и н ф орм ац и и  об отечествен ны х 
эм и тен тах  и вы пускаем ы х им и ц ен н ы х  бумаг.

4. В вести более ж естки е сан к ц и и  к  эм и тен там , у кл о н яю ­
щ им ся от своеврем ен н ого  и качествен ного  р аскры ти я  и н ф о р ­
м ации  и си стем ати чески  наруш аю щ им  сроки  представлени я 
качествен н ой  и о б ъ екти вн о й  ф и н ан со во й  отчетности  о резуль­
татах своей  х о зяй ствен н о й  деятельности .

•У спеш ная р еал и зац и я  и внедрение вы ш еуказан н ы х  -пред­
л о ж ен и й  даст им п ульс к  соверш ен ствовани ю  ко рп орати вн ого  
аудита эм и тен тов  на ф он д овом  р ы н ке У збеки стан а. v

К. Хакимов — слушатель БФА

А К Ц И О Н И Р О В А Н И Е , КАК Э Ф Ф Е К Т И В Н Ы Й  М ЕТОД  
П О В Ы Ш Е Н И Я  Э Ф Ф Е К Т И В Н О С Т И  П РО И ЗВ О Д С Т В А

П реим ущ ество  акц и о н ер н ы х  общ еств состоит в том , что  с 
пом ощ ью  акц и й  м оби лизую тся и п ерераспределяю тся и м ею ­
щ иеся ресурсы  с целью  их влож ени я в наиболее п ер сп ек ти в ­
ны е виды п рои зводства  и на этой  основе обесп ечиваю тся воз­
м ож н ости  гибкого  уп равлен и я  предприятием  в соответствие с 
и зм ен и вш и м и ся  потребн остям и . В сущ ности , акц и и  в ы п о л н я ­
ют ф ун кц и ю  о б щ ествен н ого  кон тролера за результатам и х о зяй ­
ствен н ой  д еятел ьн о сти , дем ократи зирую т проц есс  уп равлен и я,
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вовлекаю т ш и роки е массы  трудящ ихся в процесс п ри н яти я  
у правленческих  реш ен и й .

А кц и о н ер , как со бствен н и к  п ред п ри яти я , им еет право  го­
лоса , участвует в вы работке п ерсп екти в  развития производства, 
кон троли рует д еятельн ость  адм и н и страц и и . Владение акц и ям и , 
участие в при бы лях , ф о р м и р о ван и и  ди ви д ен д н ой  п оли ти ки  
способствую т закреп лен и ю  кадров, укреп лен ию  трудовой и 
техн ологи ческой  ди сц и п ли н ы .

А кц и и , как  баром етр, реагирую т на все и зм ен ен и я , которы е 
зави сят  от эф ф екти вн ости  работы  предприятия. П оэтом у  р а ­
б о тн и ки  п редп ри яти й  (если о н и  же и держ атели  акц и й ) м ате­
р и ал ьн о  и м орааьн о  заи н тересован ы  в эф ф ек ти вн о й  работе 
своего коллектива. Т олько  хорош ая работа позволяет н ар ащ и ­
вать кап итал , увеличивать п ри бы ль, а зн ач и т  и их дивиденды .

Х арактерной  тертой акц и о н ер н ы х  общ еств У збеки стан а я в ­
ляется  о гр ан и ч ен н ая  ответственность его участни ков (а к ц и о ­
н еров), которая заклю чается в том , что акц и о н ер ы  не несут 
н и како й  л и ч н о й  им ущ ественн ой  ответственности  по о б яза ­
тельствам  акц и о н ер н о го  общ ества, являясь  при этом  за к о н н ы ­
ми хозяевам и , собствен н и кам и .

Н е случайн о, что о сн о в н ы е  акти вы  реального  сектора э к о ­
н о м и ки  У збеки стан а сосредоточен ы  и м ен н о  в акц и он ерн ы х  
об щ ествах .1 Т ак по д ан н ы м  Ц ентрального  д еп о зи тар и я  ценны х 
бумаг Р еспублики У збекистан  эм и сси я  акц ий  2311 ак ц и о н е р ­
ных общ еств по со сто ян и ю  на 1 ян варя  2005 года состави ла 1 
493,9 млн. ш тук с общ им  объем ом  2 264,1 млрд. су м о в .1 С к о ­
рей ш ая р еал и зац и я  ин весторам  этих активов  зави си т от ряда 
ф акторов , в первую  очередь, от повы ш ен и я и н ф о р м ац и о н н о й  
п розрачн ости  деятельн ости  акц и о н ер н ы х  общ еств и внедрения 
в них п р и н ц и п о в  корп орати вн ого  управлени я, а такж е д ал ь ­
ней ш его  ин сти туц и он альн ого  и ф ун кц и о н ал ьн о го  развития 
нац и о н ал ьн о го  р ы н к а  цен ны х бумаг.

1 Газета «Бизнес Вестник Востока». № 7 от 17 ф евраля 2005 г. С. 4 
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IV СЕКЦИЯ
БАНК-МОЛИЯ ТИЗИМИДАГИ ИСЛОҲОТЛАРНИ 

ЧУҚУРЛАШТИРИШДА АХБОРОТ 
ТЕХНОЛОГИЯЛАРИНИНГ ЎРНИ

РОЛЬ ИНФОРМАЦИОННЫХ ТЕХНОЛОГИЙ 
В УГЛУБЛЕНИИ РЕФОРМ В БАНКОВСКО- 

ФИНАНСОВОЙ СФЕРЕ

Т. Қўчқоров — и.ф.н., Молия ва- 
зирлмги Ахборот-ҳисоблаш Маркази  
директорининг 1-муовини 

БАНК ВА М О Л И Я  Т И З И М И Н И  ИСЛО Ҳ Қ И Л И Ш Д А  
АХБОРОТ Т Е Х Н О Л О Г И Я Л А РИ Н И Н Г  ТУТГАН ЎРНИ

Ў збеки сто н да  1996-2000 й и лларда бан к  ги зи м н н и  ислоҳ 
қи ли ш да олиб  б ори лган  и ш лар  сам арали  н ати ж аларн и  берди, 
яъни  республика б ан к  ти зи м и  тў л и қ  халқаро  стандартларга 
асо сл ан ган  эл ектр о н  тўлов ти зи м и га  ў ткази л д т . Бу эри ш и лган  
ю туқлар, аввало , б ан к  ти зи м и н и  б ош қ ар и ш д а  ахборот техноло- 
ги я л ар и н и н г  сам арали  қўлланганли ги  асосида ам алга ош и ри л- 
ди . Э р и ш и л ган  натиж алар  б ан к л ар н и н г  тўлов  ти зи м и н и  ри- 
во ж лан ти ри бги н а  қолм ай , и қ тсод и ётн и н г ри вож лан и ш и га  ҳам 
сам арали  таъ си р и н и  ўтказм озда. Л еки н  шунта қарам ай , 
ҳозирги  кундаги давлат бю дж етини иж ро  эт и ш н и н г  асосий  му- 
ам м оси  бўлиб, бю дж ет м аблағларини қабул қи ли б  олувчиларга 
етк а зи ш н и н г  жуда секи н  ам алга о ш и р и л аётган ли ги , тўлов 
то п ш и р и к д ар и н и  ам алга о ш и р и ш  ва бю дж ет м аблагларини 
б о ш қ ар и ш н и н г  қи й и н л и ги  бўлиб қолм оқда. Б у н и н г асосий  са- 
баби бўли б, эск и ч а  тарти бга асослан ган  бю дж ет м аблагларини  
б ош қари ш  м ехан и зм и даги  мавжуд бўлган м уам м олардир ва бу­
н и н г  н ати ж аси да  м оли я  таш ки лотлари  м аблағт;арининг сам ар а­
ли  ҳам да м ақсадли  и ш лати ли ш и  устидан назорат ўрнатиш даги 
қи й и н ч и л и к л ар  ва натиж ада бю дж ет р есу р сл ар и н и  сам арали 
б ош қари ш  и м к о н и я ти н и н г  йўқлиги  бўлиб қолм оеда.

Бу м уам м о ўз навбатида м ам лакат и қ ти ссд и й  р и в о ж л ан и ­
ш ига ўз таъ си р и н и  ўтказм оқда ва м оли я соҳасида и слоҳ қи лиш  
зар у р и яти н и  келти ри б  чиқарм окда.
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Бу соҳада ж аҳондаги ри вож лан ган  м ам лакатлар  таж рибаси- 
ни олиб  қарай ди ган  бўлсак , бу давлатларда давлат м оли яси н и  
б ош қари ш да аллақачон  ғазн ачи ли к  ти зи м и  танлаб  бўлинган  ва 
шу ти зи м н и  сам арали  ҳамда э н г  мақбул ти зи м  сиф ати да қўллаб 
кели н м оқда. Бунга А Қ Ш , Герм ания, К анада, Ф р ан ц и я , А вст­
ри я , Т урки я  ва ҳоказо  д авлатларни  м исол  келтириш  м ум ки н - 
дир.^

Ў збеки стон  Республикаси О лий М аж лиси том он и д ан  2004- 
йил қабул қи л и н ган  «Ғ азначилик тизим и» тўғрисидаги  қонун 
р есп у б л и кам и зда ға зн ач и л и к н и н г  ярати ли ш и га  асос бўлди. Ш у 
кунға қадар М олия вазирлигида ғазн ачи ли к  ти зи м и н и  яратиш  
устида ан чаги н а  иш лар ам алга о ш и ри лган  бўлиб, ҳозирги  кун- 
д а  уш бу ти зи м н и  ярати ш  лойиҳаси  устидаги и ш лар  якун и га  
етм оқдадир. Бу лойиҳан и  ам алга ош и ри ш  2006-2008 йилларда 
p ecпубли кам и зда ғазн ачи ли к  т и зи м и н и н г  б о сқи чм а-босқи ч  ки- 
риб  кели ш и га асос бўлиб хизм ат қилади.

Хўш ғазн ачи ли к  ти зи м и  ни м а ва у қандай тарзда амалга 
ош и р и л ад и  деган  савол туғилиш и мум кин.

Ғ азн ач и л и к  ти зи м и да давлат бю дж ети м аблагларини 
б о ш қ ар и ш  қуй идаги ларн и  ам алга ош и р и ш н и  кўзда тутади:

— тўловн ом аларн и  қайта и ш л аш н и н г (ҳи соблаш н и н г), тур- 
ли  хил бю дж етлар ҳисоби олиб  б ор и л и ш и н и н г, бю джет 
ҳ и со б о тл ар и н и н г, м олиявий м аблағларни б о ш қ ар и л и ш и н и н г  
ғазн ач и л и к  таш ки лоти  том он и дан  м арказлаш ти рилган  ҳолда 
олиб  б о р и л и ш и н и  таъм инлаш ;

— бю дж ет м аблағлари р есурслари н и н г Ў збекистон  Респуб­
л и к аси  М аркази й  Бан кида очилган  «Я гона Ғ азн ачи ли к  
Ҳ исобварақаси да»  (Я ҒҲ ) тўплаб олиб  б ори ли ш и н и  таъм инлаш ;

— барча м оли яви й  о п ер ац и ялар н и н г м арказлаш ти рилган  
ҳолда, ғазн ачи ли к  ҳ и со б -ки то б л ар и н и н г «Бош  К итоби» да олиб  
б о р и л и ш и н и  таъм инланаш .

Ч ет давлатлар  таж рибаси  ш уни кўрсатм оқдаки давлат бю д­
ж ети  м аблаглари н и  б о ш қар и ш н и  амалга ош ирувчи ғазн ачи ли к  
т и зи м и н и  ярати ш  ф ақатги н а  зам он ови й  ахборот технологияла- 
ри ва телек о м м у н и к ац и о н  воситалари ни  қўллаш  орқали ги н а  
ам алга о ш и р и л и ш и  м ум киндир.

Ғ азн ач и л и к  ахборот ти зи м и н и  яратиш  д ои раси да ечилади- 
ган вази ф аларга  ғазн ач и л и к н и н г асосий  бўгинлари  и ш и н и , 
бю дж ет ж ар аён и н и н г  барча босқи ч лари н и  реж алаш тири ш , и ж ­
ро эти ш , назорат ва рўйхатдан ўтказиш , ҳисоботларни иш лаб 
ч и қ и ш  ҳам да бош қш 1арни  қам раб  оли ш н и  автом атлаш тириш

270



ки ради , ш ун и н гд ек , ф ун кц и он ал  модуллар и ж роси н и  автом ат- 
л аш ти р и ш н и  таъ м и н лаш  ҳам қам раб ол и н ган  бўлиш и керак

Б и ри н ч и  навбатда ярати ли ш и  зарур бўлган ғазн ачи ли к  ах­
борот ти зи м и н и н г  концептуал  архитектураси ва ти зи м и н и  яра- 
ти ш н и н г  п р и н ц и п л ар и  ан и қл аш ти р и ли ш и  зарур. К онцептуал  
архитектурада бўлғуси газначилик ахборот ти зи м и н и н г  яхлит 
ку р и н и ш и , ам алга о ш и р и л и ш  усуллари, ечи лади ган  ф у н к ц и о ­
нал м асалалар  бло кл ар и , бош қа тех н и к  ва техн ологи к  м асала- 
лар  кур и б ч и қи л и ш и  ҳам да ан и кд аш ти р и л и ш и  зарур. Ун дан 
кей и н  газн ач и л и к  ахборот ти зи м и н и н г  л о й и ҳаси  ярати лади . Бу 
лой и ҳада яр ати л и ш и  лозим  бўлган ахборот т и зи м и н и н г  асосий 
эл ем ен тл ар и , тех н и к , технологик, дастурий таъ м и н отлари  Eia 
б о ш қа ж абҳалари  тў л и қ  ан и қлаш ти ри лад и  ҳам да ҳи соб-ки тоб  
қи ли н ад и . Л ой и ҳада баж арилади ган  м оли яви й  ҳи соб- китоблар  
кетм а-кетл и ги  ва техн ологи к  ж араён лар  баж ари ли ш и  тарти би- 
ни таъ м и н лаш  учун уларн и н г баж арилиш  ж адвали тузилган 
бўлиш и ҳамда лой и хд  ю қори  м алакали  м утахассислар то м о н и ­
дан  ам алга о ш и р и л и ш и  керак.

М .Ш . Закирова — д .т .н .,  проф. БФА

АНАЛИЗ М А К РО Э К О Н О М И Ч ЕС К И Х  М О ДЕЛ ЕЙ  
И О ЦЕНКА ИХ П АРАМ ЕТРОВ

Э к о н о м и ч еск ая  стабили зация связан а со  м ногим и  трудн о­
стям и п р ак ти ческо го  характера. П роведен ие стаб и л и зац и о н н о ^  
п о л и ти ки  такж е ослож няется  тем , что м ногие эк о н о м и ч ески е  
собы ти я  п ракти чески  неп редсказуем ы . С таби льн ая  (о сн о в ан ­
ная на тверды х правилах) м акр о эко н о м и ческая  п оли ти к а  им еет 
ряд преи м ущ еств  перед  гибкой (п рои звольн ой ).

В п ери оды  ф и н ан со в о й  стабильн ости  п оведен чески е в заи ­
м освязи  будут н о си ть  отн оси тельн о  устойчи вы й характер , а 
о ц ен к а  их в л и ян и я  с  пом ощ ью  эк о н ом етри чески х  м етодов на 
осн ове  качествен ны х о ц ен о к  мож ет служ ить о сн о во й  д ля  вы ­
работки  эк о н о м и ч еско й  политики .

М акр о эко н о м и ч ески е  м одели , п остроен н ы е н а  основе р е ­
альн ы х д ан н ы х , позволяю т прогн ози ровать  последстви я  п р о в о ­
ди м ой  м о н етар н о й  и  бю дж етной п о л и ти ки  стран ы . А нализ 
м ак р о эко н о м и ч ески х  м оделей и о ц ен ка  их п арам етров  п о зво ­
ляет:
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а) устан овить силу воздействия дохода и п роц ен тн ой  ставки  
на результаты  налоговы х отчи слен и й  в госбю дж ет, п о тр ебл е­
н и я , и н вести ц и й , чистого  эксп орта, спроса на ден ьги ;

б) отраж ать и  коли чествен н о  вы раж ать взаи м освязи  сл о ­
ж и вш ееся  между исследуем ы м и ф акторам и ;

в) им и ти ровать проц есс  налоговы х о тчи сл ен и й  в 
госбю дж ет, потреблен и я , и н вести ц и и , чистого эк сп о р та , с п р о ­
са на д ен ьги  при различны х значениях  дохода и п р о ц ен тн о й  
ставки .

П ри различны х значениях  экзогенны х п ерем ен н ы х  (госу­
дарствен н ы е расходы  G , д ен еж н о й  массы М ) позволяю т и м и ­
ти ровать  условия то вар н о -ден еж н о го  равн овеси я , и сл едо ва­
тельн о  п оявляется  возм ож н ость вы брать эф ф екти вн у ю  м о н е­
тарную  и бю дж етную  политику.

Определение значений коэфф ициентов макроэкономических 
моделей осуществляется на основе статистических данны х выбороч­
ного наблю дения дохода (или ВВП) Қ потребления С, инвестиции 
/, чистого экспорта X, денеж ной массы А/, уровня цен Р, процент­
ной ставки Р, наю говой  ставки /. Дня этой цели воспользуемся 
данны м и Республики Узбекистан за 1992-1998гг. по ВВП, экспорту 
товаров, импорту товаров, инвестиции, государст венным ф инансам , 
частному и  государственному потреблениям.

И сп ользуя  ко н кр етн ы е д ан н ы е , вы числим  зн ач ен и я  к о э ф ­
ф и ц и ен то в  м акр о эко н о м и чески х  м оделей и состави м  к о н к р е т ­
ны е уравн ен и я  -  м н ож ествен н ы е регресси и  с о ц ен кам и  п ара­
метров.

В регресси он н ом  уравн ен и и  налоговой  ф у н кц и и  парам етры  
равны : Та=  1665.37 (м лн .сум ), 1=0.317. П арам етр  Т а, п оказы вает 
автон ом н ы е налоги , н езави сящ и е  от  вели чи н ы  дохода У. 
К о эф ф и ц и ет  регресси и  t= 0 .317  означает предельную  
налоговую  ставку и показы вает  н асколько  и зм ен яется  в 
средн ем  зн ач ен и е  налоговы х отчи слени й  при увеличен ии  
дохода У соответственно  на еди н и ц у  собствен н ого  и зм ерен и я  
(1  м лн.сум ).

О пределены  к о эф ф и ц и ен ты  ф у н кц и и  п отреблен и я  С и 
исследован о  вл и ян и е  и зм ен ен и я  ставки н ал о гообл а же н и я t на 
ф у н к ц и и  потреблен ия. В регресси онном  уравн ен и и  ф у н кц и и  
п отреблен и я  парам етры  равны : а = 2 126,57(м лн .сум ), Ь=1,24. 
П арам етр  а показы вает  автоном ное потребление, не зави сящ ее 
от дохода. К о эф ф и ц и ен т  регрессии Ь = !,2 4  показы вает , н а ­
ско л ьк о  и зм ен яется  в среднем  зн ачен и е п отреблен и я  С при
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у вели чен и и  налогооблагаем ого  дохода (1—t)Y  соответственно  
на еди н и ц у  собствен н ого  и зм ерен и я  (1 м лн. сум). П оследн ие 
годы исследуем ого пери ода потреблен ие составляло  о ко л о  70% 
дохода стран ы . Зн ач ен и е  парам етра b ( l —1)=0.74 подтверж дает 
это  утверж ден ие и доказы вает адекватн ость  п остроен н ой  м оде­
ли  п отреблен и я .

Д о л я  в л и ян и я  вы бран ного  п ри зн ака  — дохода Y на резуль­
тати вн ы е  п р и зн аки  -- С  и Т  характеризуется зн ачен и ем  к о э ф ­
ф и ц и е н та  м нож ествен н ой  ко р р ел яц и и , соответственно, 
г=0,9939 и г=0.9984 (или к о эф ф и ц и ен та  д етер м и н ац и и  rtj=  
г2=0 ,9879  и rd=  г2=:0.9968). Д оля вл и ян и я  вы бран ного  п ри зн ака 
R на результативн ы й п ри зн ак  1 характеризуется  зн ачен и ем  к о ­
эф ф и ц и ен та  м н ож ествен н ой  ко р р ел яц и и  г=0,7076 и к о э ф ф и ­
ц и ен том  д етер м и н ац и и  rd =  0,5007.

Т акж е оп ределен ы  к о эф ф и ц и ен ты  e n d  регресси он н ого  
у р авн ен и я  ф у н кц и и  и н вести ц и й  I: е=229260,2547 (м лн .сум ), 
d = —133541,7537 (м лн .сум ). И зм ен ен и я  ф у н к ц и й  и н вести ц и й  в 
зави си м о сти  от различны х п роц ен тн ы х  ставок  R позволяет  
ан ал и зи р о вать  чувствительность и н вести ц и й  к д и н ам и к е  став­
ки  проц ен та.

Т аки м  образом , в д ан н о й  работе и злож ен ы  пути оп ред еле­
н и я  п рогн озн ы х  о ц ен о к  взаим освязи  м акр о эко н о м и чески х  
п роц ессов  на при м ере п остроен и я  регресси он н ы х  уравнени й  
ф у н к ц и й  потреблен и я  и и н вести ц и й . Т аки м  ж е образом , при 
д остаточн ом  реальн ом  количестве исходны х д ан н ы х  будет воз­
м ож н ы м  п острои ть  р е ф ес с и о н н ы е  уравн ен и я  ф у н к ц и й  чистогр 
эк сп о р та  Х п и ф ун кц и и  спроса на д ен ьги  М /Р .

А. А бдугаф аров — и .ф .д ., проф . БМ А  
Э . Курбанов — Б М А  тингловчиси

ЎЗАРО  Қ АРЗДО РЛ И К Л АРН И  К А М А Й ТИ РИ Ш ДА  АХБОРОТ  
ТЕХН О ЛО ГИ ЯСИ ДАН  Ф О Й ДАЛ АН И Ш

Ҳ о зи р ги  вақтда муддати ўтган д еб и то р л и к -кр ед и то р ли к  
қ ар зд о р л и к лар и  корхон аларн и н г м оли яви й  аҳволини 
барқарорлаш уви га  тў сқи н ли к  қи лм оқда. М утахасси сларн инг 
таъ ки д л аш и ча, ўзаро қарздорли к  кў п и н ч а  и қти соди й  айлани ш  
қон ун и  б у зи л и ш и  натиж асида вужудга келади. И қтисодиётда 
товарлар  ҳаракати  б и р  йўн али ш да — хом аш ё ва дастлабки  ре- 
сурсларни  қази б  олувчи ёки  иш лаб чиқарувчи  корхоналарщ ан



тай ёрлов  корхон алари га, улардан қай та иш ловчи  корхон аларга, 
сўнгра охирги  м аҳсулот иш лаб чиқарувчиларга, ундан сўнг тай - 
ёр м аҳсулотларни и стеъм олчиларга етказиб  берувчи таш ки л о т- 
лар га  ва эн г  охирпда истеъм олчиларга етиб келади.

Т оварларга бери ладиган  тўлов пул м аблаглари эса , тескари  
йўн али ш да — Ю 1зар ва хизм атлар ҳаракатига қар ам а-қар ш и  
йўн али ш да ам алга ош ади . И қти со д и й  айлани ш  ж ар аён и н и н г 
маълум бир босқи чи д а  товар  ва пул ўз вақтида о л и н м аса , у 
ҳолда то вар н и  сстувчи корхон ада муддати ўтган қарздорли к  
вужудга келади. У ш бу ҳолат ўз навбатида товар  ҳаракати  кетм а- 
кетл и ги н и  б о ш қа босқи члари га  ҳам ўз таъ си ри н и  ўтказади — 
м уддати ўтган қарздорли клар  пайдо бўлади. Б ош қача  қи ли б  
айтганда, муддати ўтган қарздорли кларн и  келиб ч и қи ш  таб и а- 
тига кўра қарздорли клар  занж ири  пайдо бўлади.

Худди ш ун и н г учун \а м , муддати ўтган д еб и то р л и к - 
кред и торли к  қарзд орли клари н и  кам ай ти ри ш да зан ж и р  схем а- 
лар  усулидан ф ой д алан и ш  объектив  асосга эгадир. М асалан и  
еч и ш н и н г  сам аргли  йўли бан к  ахборот техн ологи ялари дан  
ф о й д ;п ан и б , к орхон аларн и н г деби то р л и к-кр ед и то р ли к  м аълу- 
мотлари асоси да зан ж и р  схем ааар  тузиш  ва электрон  ўзаро 
ҳисоблар  ўтказиш дир.

М асал ан и н г қ /й и л и ш и , м оҳияти , қатн аш чи лар  тар ки б и  ва 
б о ш қа ом и лларга  қараб турли ҳолатларда бўлиш и м ум ки н:

1. Д авлат бю дж етидан  қарздорли кларн и  кам ай ти ри ш . Бу 
ҳолда М арказий  б ан к  ҳисоблаш  м аркази  корхона ва таш к и л о т- 
л а р н и н г  ўзаро д еб и то р л и к -кр ед и то р ли к  қарзлари  бўйича (К а р ­
то тека-2  м асси ви ), М олия вазирлигидан  ко р х о н алар н и н г бю д- 
ж етдан қарздорли ги , Д авлат  со л и қ  қўм и тасидан  с о л и қ  туш ум - 
лари  бўйича қарзд орли клар  м аълум отларини йигади . Ҳ исоблаш  
м аркази  й и ги лган  м аълум отлар бўйича қарздорли кн и  кам ай ти - 
р и ш н и  ё п и қ  занж ирли  схем алари ни  тузади ва схем ага таал- 
луқли  бўлган ю р тд и к  ш ахсларни  ҳисоб рақам лари  қайд  эти л- 
ган бан кларга  тўлов талабном алари  бўйича кўрсатм алар  беради . 
Ш ундай қи ли б , н аф ақат  Д авлат бю дж ети олдидаги  
қарздорли клар , балки  корхон аларн и  ҳам ўзаро қарздорли ги  ка- 
м аяди . •

2. Б ан к  м и ж ози  қарздорлигин и  кам ай ти ри ш . Ф араз 
қи л ай л и к , б ан к н и н г  К ар то тек а -2 м ассивида м и ж о зн и н г бир 
н еча  қарздорлиги  ҳақида м аълум от мавжуд. М и ж о зн и  ҳисоб 
рақам и га у н и н г ф ақат  б и п а  қарздорлигига етарли м аблағ к е ­
ли б  туш ган  бўлеин. Б ан к ҳисоблаш  м арказида м и ж о зн и н г ҳар
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бир қарздорли ги  бўйича схем алар тузиш га ҳаракат қи линади . 
А гар ш ундай  схем а то п и л са , б и ри н чи  навбатда схем а бўйича 
қар зд о р л и к  кам ай ти ри ли б , сўнгра схем ада қатн аш м ай ди ган  
қарзд орли к  сўндирилади . Ш ундай  қи ли б , м и ж о зн и н г бир неча 
қарздорлиги  б и р вар акай и га  йўқотилади.

3. Э л ек тр о эн ер ги я , газ, неф ть м аҳсулотлари, тр ан сп о р т  ва 
бош қа хизм атлардан  ф ой д алан ган ли к  бўйича муддати ўтган 
қар зд о р л и клар н и  кам ай ти ри ш . Бу ҳолда ҳам ҳар бир тай и н  
ҳолатдан келиб  ч и қ қ ан  ҳолда ахборот техн ологи яси  воситала- 
р и д ан  ф о й д ал ан и б  схем алар тузилади ва электрон  ўзаро 
ҳисоблар  ўтказилади .

З ам о н ави й  б ан к  ахборот ти зи м лари  тўлов ҳи со б л ар и н и  ж у­
да тез  ва ю қори  и ш о н ч л и л и к  дараж асида ам алга ош и рган ли ги  
сабабли  эл ектр о н  ўзаро ҳисоблар наф ақат  корхон аларн и  бю д- 
ж етдан  қ ар зд о р л и ги н и , балки  бош қа корхон алардан  ҳам 
қарзд орли ги н и  кам айтиради . Н атиж ада ко р х о н алар н и н г 
қарзд орли клар  бўйича ж ари м а (п ен и я) тўловлари  м и қдори н и  
к ам ай ти р и ш , ай л ан м а  м аблагларини ети ш м асл и ги н и  ҳам к а ­
м ай ти ри ш  и м к о н и ятл ар и н и  беради.

Ш .С . Насретдинова — к .ф .-м .н ., 
доц ., зав. кафедрей БФА

АН АЛ И З 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  
Р Е Ш Е Н И Й  С И С П О Л Ь ЗО В А Н И Е М  М О ДЕЛ ЕЙ  ТЕО РИ И  

КАТАСТРОФ И М О ДЕЛ ЕЙ  НА ОРГРАФАХ

И нвестици онны й проект разрабатывается, базируясь на впол­
не определенны х предполож ениях относительно капитальны х и 
текущ их затрат, объемов реализации произведенной продукции, 
цен на товары , временны х рамок проекта. Вне зависимости от 
качества и обоснованности этих предполож ений будущее разви­
тие собы тий, связанны х с реализацией проекта, всегда неодно­
значно. В этой связи практика инвестиционного проектирования 
рассматривает в числе прочих, аспекты  неопределенности и рис­
ка.

Х арактерн ы м и  задачам и ан ал и за  эф ф ек ти вн о сти  и н в ести ­
ц и он н ы х  п р о ек то в  являю тся: вы бор и исследован ие эф ф ек т и в ­
ности  эк о н о м и ч ески х  и правовы х м еханизм ов регулирования 
техн оген н ого  и п ри родн ого  рисков, ко лебан и я  р ы н очн ой  
кон ъю н ктуры  и валю тны х курсов, н еп рави льн ая  о ц ен к а  сп р о ­
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са, кон курентов  и цен на продукц ию  проекта, п р о гн о зи р о ва­
н и е тен д ен ц и й  в об щ ествен н о -п о л и ти чески х  проц ессах  и ряд 
других.

Б ольш ин ству  п ракти чески х  п ри лож ен и й  задач указан ного  
класса присущ  н и зки й  уровень точн ости  исходны х д ан н ы х  и 
кач ествен н ы й  характер о п и сан и я  ряда зави си м остей , что д ел а­
ет б ессм ы слен н ы м  стрем лени е к п олучению  строгих коли чест­
венн ы х р еш ен и й  на точны х коли чествен ны х моделях.

В этих условиях повыш ается роль методов анализа, позво­
ляю щ их судить о динам ических процессах и устойчивости на ос­
нове инф орм ации о структурных особенностях исследуемой сис­
темы.

Н еобходим ы м  условием  лю бого  подхода является оп и сан и е  
н еоп ред елен н ости  в коли чествен ны х категориях, т. е. ее оц ен ка 
с пом ощ ью  каки х -л и б о , о бы чн о  очен ь просты х, м атем ати че­
ских пон яти й . И сп ользован и е м атем атического  ап п арата  т е о ­
ри и  катастроф  дает возм ож н ость осущ ествить достаточн о  т о ч ­
ны е прогнозы . С ущ ествую т м одели и тео р ети к о -п р ак ти ч ески е  
п р и ло ж ен и я  этой  теории  к р азн ооб разн ы м  задачам  экологи и , 
эк о н о м и к и  и др. Э тот вид ан ал и за  позволяет определить н а и ­
более ощ ути м ы е начальн ы е условия, а такж е кри ти чески е  п е ­
рем ен н ы е , которы е в наи больш ей  степ ен и  могут п овли ять  на 
осущ ествим ость и эф ф ек ти вн о сть  проекта. О дн ако  п р и м ен ен и е  
этой тео р и и  на практи ке оказы вается  затрудн ительн ы м  по ряду 
п ри чи н:

-- необходи м ость о б о сн о ван и я  и подбора определен ной  
ф у н кц и и  из огран и чен н ого  числа ф у н кц и й ;

-  слож ность реш ен и я  задач д и ф ф ер ен ц и ал ьн о го  и счи сле­
ния и ан ал и за  при  больш ом  числе перем енн ы х;

-  слож ность и н терп ретац и и  к о эф ф и ц и ен то в  уравнени й;
-  необходим ость иметь достаточн ое чи сло  наблю дений по 

всем используем ы м  в модели показателям  с тем , чтобы о п р е ­
дел и ть  чи слен н ы е зн ачен и я  ко эф ф и ц и ен то в  д и ф ф ер ен ц и ал ь ­
ны х уравнени й .

И сследован и я  показали , что классические м одели , о сн о в ы ­
ваю щ иеся на д и ф ф ер ен ц и ал ьн ы х  уравн ен и ях , м ож но достаточ ­
но усп еш н о  зам енить н а  м одели , базирую щ иеся на орграфах.

Н аиболее п оп улярн ы м и для п остроен и я  м оделей реш ен и я  
м н о го ко м п о н ен тн ы х  задач являю тся взвеш ен н ы е орграф ы , п о ­
скольку  о н и  обладаю т гораздо больш ей  и н ф орм ати вн остью , 
точн остью  и чувствительностью , чем  зн аковы е, и требую т
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м ен ьш е и н ф о р м ац и и , а такж е зн ач и тельн о  прощ е, чем ф у н к ­
ц и о н ал ьн ы е. В то  же время ф у н кц и о н ал ьн ы е  орграф ы  облада­
ют бо льш ей  гибкостью  за счет того , что дугам ставятся в со о т­
ветствие не весовы е к о эф ф и ц и ен ты , которы е оказы ваю тся п о ­
сто ян н ы м и  в проц ессе м одели рован и я , а ф ун кц и о н ал ьн ы е  в 
зави си м ости  от зн ач ен и й  показателей .

М атем ати ческая  м одель знаковы х, взвеш ен ны х знаковы х, 
ф у н кц и о н ал ьн ы х  знаковы х орграф ов является  расш и рен и ем  
м атем ати ческой  модели орграф ов. К ром е орграф а G{X,E), в 
м одель вклю чаю тся следую щ ие ком п оненты :

-  М н ож ество  п арам етров  верш и н V  =  {v,, i < N  =  ||х ||} . К аж ­

д ой  вер ш и н е х,- ставится в соответствие ее п арам етр  v(. е  V  .

-  Ф у н к ц и о н ал  п реобразован и я  дуг F ( V , E ) ,  каж дой дуге ста­
вится в соответствие либо  зн ак , либо  вес, л и б о  ф ун кц и я .

И м пульсом  Pj(n) в верш ине х,- в м ом ент врем ени  п е  N  н а ­
зы вается  и зм ен ен и е  парам етра в этой  верш и не в м ом ент вре­
м ени  п:

Зн ач ен и е  парам етра в верш и не x z оп ределяется  со о тн о ш е­
нием

V, (п )  = V. (п  - 1) + £  F (v , , V. ,е0)Р; (п - 1 )  + />°(п) .
j=hj*i *-

Здесь  Р ° ( п )  -  вн еш н и й  им п ульс, вн оси м ы й  в верш и н у  е, в
м ом ент врем ен и  п.

R соответствии  с определен и ем  катастроф , всяки й  переход 
из од н ого  со сто ян и я  в другое, вы зван н ы й  н еп реры вн ы м  и зм е­
н ен и ем  п ер ем ен н о й  (п ерем ен н ой  уп равлен и я), является  ката­
строф ой . С  п р акти ческо й  точки  зрен и я  это  оп ределен и е следу­
ет разви ть  и вы дели ть разны е ти п ы  катастроф . О дним  из них 
явл яется  катастроф ы  и зм ен ен и я  состоян и я . П ри этом  могут 
бы ть д ва  вида перехода от одного  состоян и я  в другое.

С лучай  1. П осле потери  р авн овеси я  (устойчивости) в р е ­
зультате возм ущ ен и я  устан овивш им ся реж и м ом  оказы вается  
колеб ательн ы й  п ери оди ч ески й  реж им.

С лучай 2. П еред  тем , как  устан ови вш и й ся  реж и м  теряет  у с ­
то й ч и во сть , область при тяж ен и я  этого реж и м а стан овится
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о ч ен ь  м алой. П ри этом  систем а уходит скач ком  и п ер ескаки ва­
ет на и н о й  реж и м  д ви ж ен и я . Э тот реж и м  мож ет стать другим  
устойчивы м  стац и о н ар н ы м  реж им ом  или  устойчивы м и к о л е­
бан и ям и  или более слож н ы м  движ ени ем .

Д л я  о рграф а рассчи ты ваю тся парам етрические зн ачен и я  ус­
тойчивы х то чек  и определяется  кри ти ческое зн ачен и е им п уль­
са. П ри задан и и  величины  им пульса, м еньш его  кри ти ческого  
зн ач ен и я , си стем а приходит в равновесие. П ри влияни и  и м ­
пульса, больш его  кри ти ческого  зн ач ен и я , си стем а переходит в 
качествен н о  новое состоян и е — траектори я  ее развития не 
п риводит к устойчивой  точке.

В качестве базисны х п роц ессов , оп и сы ваю щ и х процесс 
оц ен ки  эф ф ек ти вн о сти  и н вести ц и он н ы х  проектов , д л я  его к а ­
чественн ого  ан ал и за  м ож но рассм отреть следую щ ие парам ет­
ры:

-  объем  продаж ;
-  цену за еди н и ц у  продукц ии;
-  и н вести ц и о н н ы е  затраты  или их составляю щ ие;
-  гр аф и к  строительства;
-  о п ер ац и о н н ы е  затраты  или их составляю щ ие;
-  срок  задерж ки платеж ей; .
-  уровен ь  и н ф л яц и и ;
-  п роц ен т  по зай м ам , ставку д и ско н та  и др.
Модель" строи тся  в ф орм е зн акового  орграф а, в котором  

верш и н ам  ставятся в соответствие вы деленн ы е бази сн ы е п р о ­
цессы  и характеризую щ и е их парам етры . В заим овлиян ие п р о ­
цессов, оп ределяем ое эк о н о м и ч еск и м и  зако н ам и , отраж ается 
проведением  дуг с соответствую щ им и зн акам и . П ри п острое­
нии м одели учиты вается врем енны е со о тн о ш ен и я  между б а­
зи сн ы м и  и п о р о ж ден н ы м и  им пульсам и проц ессам и.

В этом  и заклю чается один из элем ен тов  д и н ам и ч н ости  
м одели и н вести ц и о н н о го  проекта. П о  ходу р еали зац и и  проекта 
будут поступать новы е д ан н ы е , влияю щ ие на зн ачен и я  п р о гн о ­
зов. Т аки м  образом , исп ользован ие м оделей теории  катастроф  
на орграф ах является  одн и м  из самы х эф ф екти вн ы х  м етодов 
о ц ен к и  эф ф ек ти вн о сти  и н вести ц и й . П редставлен н ы й  в д ан н ой  
работе м еханизм  о ц ен к и  позволяет не то лько  делать вы воды  о 
н адёж н ости  кап вло ж ен и й , н о  и даёт возм ож н ость в о п р ед ел ён ­
н ой  степ ен и  управлять и н вести ц и о н н ы м  ри ском , оказы вая
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вли ян и е на его величину  через вы бор различны х ал ьтер н ати в­
ных вариантов  и сп ользован и я  средств.

Н .Г . Гоголицына — доцент БФА

К В О П РО С У  О  ВО ЗМ О Ж Н О С ТЯ Х  К О М П ЬЮ ТЕРН О ГО  
О БУ Ч ЕН И Я  В ОБЛАСТИ И Н О С ТРА Н Н Ы Х  Я ЗЫ К О В

С о вр ем ен н ая  педагоги ческая  и м етодическая литература 
отм ечает н еск о льк о  н ап равлен и й  п р и м ен ен и я  и н ф о р м а ц и о н ­
ных технологий  в образован ии . Н аиболее востребованн ы м и 
являю тся: компьютер, ка к  средство конт роля знаний; лабора­
торный практ икум  с применением компьютерного моделирования; 
мульт им едиа-т ехнологии, как иллюстративное средство при объ­
яснении нового мат ериала и персональный компьютер, к а к  сред­
ство самообразования.

В п оследн и е годы  возросло вним ание преп одавателей - 
п рак ти ков  и н о стр ан н ы х  язы ков  к и сп ользован и ю  п ер со н ал ьн о ­
го ком п ью тера при  и ллю стрирован ии  учебного  м атериала: 
ан и м и р о ван н ы е  слай д  ф ильм ы , звуковы е и ви деоф рагм енты , 
необходи м ость которы х обусловлена отсутствием  естественной  
язы ковой  среды  п ри  изучени и  и н остран н ого  язы ка.

П р и м ен ен и е  ком п ью теров  в обучении студентов создает 
возм ож н ость и сп ользован и я  их для аудиторны х (л екц и о н н ы х  и 
л або р ато р н ы х ), ауди торн о-сам остоятельн ы х и сам остоятельны х 
зан яти й .

В эл ектр о н н ы й  вид  переведены  м ногие, всем и рн о  и звест­
ны е эн ц и к л о п ед и и  и словари , сущ ествует больш ое количество  
эл ектрон н ы х  к н и г  и учебников. Растет поп улярн ость д и с та н ­
ц и о н н о го  о б р азо ван и я , когда задан и я  и м етодические р е к о ­
м ен дац и и  о бучаю щ и й ся  получает через И н терн ет  или  по э л е к ­
тр о н н о й  почте.

В основу  одной  и з предлагаем ы х классиф ш каций обучаю ­
щ их ком п ью терн ы х програм м  полож ены  цели и задачи  обу­
чаю щ их програм м  и л и  реж им ы  и сп ользован и я  автом ати зи ро­
ванн ы х обучаю щ их систем : иллю стрирую щ и е, кон сульти рую ­
щ и е, о п ер ац и о н н ая  среда, тренаж еры  и обучаю щ ий контроль.

О дной из ф орм  ком п ью терн ы х обучаю щ их систем  является  
эл ектр о н н ы й  у ч еб н и к  в качестве ком п ью терного , педагоги че­
ского  програм м ного  средства, стоящ его  в одном  ряду с автом а­
ти зи р о ван н ы м и  обучаю щ им и систем ам и . О днако  их полностью
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отож дествлять н ельзя , поэтом у следует оп редели ться  с т е р м и ­
нологией .

Э лектронны й учебни к вклю чает в себя не то лько  текстовую  
и граф и ческую  и н ф орм ац и ю , но такж е звуковы е и ви д ео ф р аг­
м енты , что способствует и н ди ви дуали зац и и  обучени я в усло­
виях обучени я наш их слуш ателей  с ди ам етральн о  п р о ти в о п о ­
л о ж н ы м  уровнем базовой  подготовки .

Э л ектр о н н ы й  учебни к мож ет бы ть откры той  или частично 
откры той  систем ой. Его м о ди ф и кац и я  д о лж н а  бы ть огран и чен а  
объекти вн ы м и  п ри чи н ам и , а автори зац и я  и зм ен ен и й  долж н а 
обесп ечиваться  п ри м ен ен и ем  п ароля  или систем ы  паролей .

П ракти ка тем  не м енее п оказы вает, что ком п ью тер  п ока не 
стал п о лн оц ен н ы м  средством  обучени я и связан о  это не сто ль­
ко с  проблем ам и , указы ваем ы м и в научной ли тературе, ск о л ь ­
ко  с соблю ден ием  о п ределен н ы х  условий: временного, техниче­
ского, организационного.

П ри соблю ден ии  этих  условий соврем ен н ы е и н ф о р м а ц и ­
о н н ы е  технологии  могут служ ить д ей ствен н ы м  д и дакти чески м  
средством .

С. Артикова -- и .ф .д ., профессор
Д .Т . М ухамедиева — и.ф .н ., к .и.х.
Ш .Р . Уроков — к.и.х. Информа- 

• тика и н ст и т у т

Б О ЗО Р М УНОСАБАТИ Ш А РО Й ТИ ДА  ТАШ ҚИ  
И Қ ТИ С О ДИ Й  Ф А О Л И Я ТН И  М О Д ЕЛ Л А Ш ТИ РИ Ш

М ам лакати м и з таш қи  ва ички  и қ ти со д и й  ж ар аён л ар и н и  
т а д қ и қ  қи лиш  м ақсадида таш қи  бозордаги  талаб  ва эксп орт  
ҳаж м и, им п орт ҳаж ми, и чки  иш лаб  ч и қар и ш  ва истеъм ол, чет 
эл  и н вести ц и ял ар и  такл и ф и  ҳамда валю та бозоридаги  ҳолатлар 
ўртаеидаги боғлани ш ларни  иф одаловчи  м оделлар маж м уини 
кўрай ли к.

N  та моддий иш лаб чи қари ш  тарм оғи дан  таш ки л  топган  
и қ ти со ди й  ти зи м  бери лган  бўлси н . Қ у й и д аги 1 белгилаш ларн и

ки ри тай ли к : а ^ -  у -тарм оқ иш лаб чи қарган  м аҳсулот учун 

кетади ган  / — тар м о қ  маҳсулот хараж атлари нин г улуш и 

(/,_/ =  1 ,/V ); X j -  у -тар м о қн и н г ял пи маҳсулоти (ички
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баҳоларда); x l ~  /-тар м о қ н и н г  м авж уд иш лаб чи қари ш  

қуввати; / / — z-тар м о қ  м аҳсулоти н и н г им п орт ҳаж м и; Е ; — /-

та р м о қ  м аҳсулоти н и н г эксп орт  ҳаж ми; — м ам лакатн и н г

охирги  и чки  истеъм олида z та р м о қ  м аҳсулоти н и н г улуш и; Z  — 
мавж уд истеъм олн и  /  деб олганда, уш бу и стеъ м о л н и н г мавжуд

истеъм олга  н и сбатан  дараж аси ; E t — z-тар м о қ н и н г  таш қ и  бо-

зор  си ғи м и , яъни  бу тар м о қ н и н г  эксп орт  м аҳсулоти н и н г м ак- 
си м ал  қи й м ати ; Бу каттали кн и  ан и қлаётган д а  таш қ и  истем ол- 
ч и л ар н и н г  ш у маҳсулотга бўлган талаб и н и , эк сп о р т  ва им порт 
квоталари н и  билиш  керак  бўлади.

N  та т ар м о қ н и н г  ҳар би ри да ш ундай x i — ички  иш лаб

ч и қар и ш  ҳаж м и, E t -  эк сп орт  ҳаж м и, /,• -  им п орт ҳажми
а н и қ л а н с и н к и , иш лаб  ч и қар и ш , истеъм ол, эк сп о р т  ва им порт 
ор аси да м увозан атга  эр и ш и лси н .

Бу м асалани  м уқоби лли к  м одели кўри н и ш и д а тасви рлаш  
м ум ки н:

— z-тарм оқда иш лаб ч и қар и ш , им порт, эк сп о р т , истеъмол 
м увозанати

+ А =  Ysa>jxj + E, ± a>z  ’ z"=: ;
;=1

— м авж уд иш лаб  чи қари ш  қуввати  бўйича ч еклан и ш

X,. <  X, , i = J X  ;

— таш қ и  бозор си ғи м и  бўйича чек л ан и ш ; им п орт ҳажми 
ю қоридан  чеклан м аган , чунки  алоҳида ол и н ган  м ам лакатда то- 
варлар так л и ф и  й и ғи н ди си  ж аҳон бозорида талабдан  ю қори 
ю ради

£, <£•,  , = uv ;
— истеъм ол д ар аж аси н и н г м ум ки н  бўлган чегараси

Z > Z  ;
— ўзгарувчи ларн и н г м ан ф и й  бўлм аслик ш арти

л:, >0,£; >0,/, > 0 , / = i j v .
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М ақсад  ф у н кц и яси  эксп ортдан  туш адиган  туш ум лардан 
'» им п орт хараж атлари нин г ай и р м аси н и  м акси м аллаш ти ри ш дан  

иборат
N  /V __

~  Е  P i'>  - > m a x
i=i /=i

Бу иф одада /?, — м ам лакат и ч кари си да  тай ёрлан гаи  /- 
т а р м о қ  бўй и ча таш қи  бозорларда сотилаётган  маҳсулотиниш " 

ўртача баҳоси; P j — z-тар м о қ н и н г  и м п орт м аҳсулоти сотиб 

олиш  ўртача баҳоси.

P.O. Раджабова — доцент БФА 

О РГА Н И ЗАЦ И Я  П РО ВЕЛ ЕН И Я  П РЕЗЕН ТА Ц И И  ПРИ  
О БУ Ч ЕН И И  И Н О С Т РА Н Н О М У  ЯЗЫ КУ

О сн о вн ая  ф орм а проведения разговорн ой  практи ки  - 
п р езен тац и и , кон ф ер ен ц и и  и научны е сем и н ары  на
ан гл и й ск о м  язы ке. Ц ель их состои т в то м , чтобы  обесп ечить 
активн ую  язы ковую  п ракти ку  д ля  всех. О ни позволяю т 
вклю чи ть в работу всю  группу студентов одн оврем ен н о , 
преодолеть их язы ковую  ско ван н о сть  и п ри бли зи ть  аудиторное 
зан яти е  к реальной  ф орм е общ ения.

Д ля эф ф ек ти вн о го  проведения п р езен тац и и  реком ендуется 
соблю дать н екоторы е общ ие правила:

1) устан ови ть реглам ен т для сообщ ен и й  (5-6 м ин .) и для 
вы ступ лений  в дискуссиях  (2-3 м ин );

2 ) п роси ть  слуш ателей вы ступать, иллю стрируя свое сооб ­
щ ение табл и ц ам и , р и сун кам и , граф и кам и , ф отограф и ям и  и 
т .п ., так  как  н аглядн ость пом огает остальн ы м  разобраться в 
научной сути излагаем ого  м атери ала и таки м  образом  создает 
осн ову  д ля  последую щ его его обсуж дения;

3) п оо щ р ять  вопросы  к вы ступаю щ ем у по ходу п р езен та­
ц и и , стрем ясь  во всех случаях сти м ули ровать  слуш ателей на 
д и алоги ческую  речь;

4) передать руководство п р езен тац и ям и  и сем и н арам и  с а ­
м им  слуш ателям , т.е. ввести очередн ость на роль председателя, 
в задачи которого  входит н еп осредствен н ое руководство ходом 
п резен тац и и  и сем и н ара , о б есп ечен и е его научного уровня, в
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ряде случаев р асп ределен и е тем  д ля  вы ступ лений . Роль п р еп о ­
давателя на этом  этап е зан яти я  стан ови тся  и н ой , н о  не м енее 
важ ной: участвуя в сем и н аре  на правах его  рядового члена, 
преп одаватель м ож ет своей  лю бозн ательн остью  и ин тересом  к 
обсуж даем ом у вопросу  стим улировать группу на интересную  
научную  д и скусси ю  и тем  сам ы м  пом очь создать обстановку 
естествен н ого  научного  о б щ е н и я .' Н е стоит, о д н ако , злоуп от­
реблять свои м  преи м ущ еством  в зн ан и и  язы ка, так  как  это 
м ож ет л егко  п ри вести  к обратном у эф ф екту .

Д л я  устно - разго во р н о й  речи характерны  си н так си чески е  
н езако н ч ен н ы е п о стр о ен и я , вводны е разговорны е слова, к л и ­
ш е и другие отступ лен и я  от общ елитературн ой  норм ы . Речь 
публичны х вы ступ лений  м ож н о рассм атривать как особую  
сф еру устно -  разговорн ой  разн ови дн ости  литературн ого  я зы ­
ка, с которой  её роднит н али ч и е  общ и х сп ец и ф и чески х  
средств» ); о д н ако , с другой сторон ы , на публичную  речь о к а ­
зы ваю т си льн ое вли ян и е кон такти рую щ и е с ней  сти ли  п и сь­
м ен н о  -  ли тературн ой  речи . Н ельзя отрицать, что различны е 
речевы е сф еры  оказы ваю т взаим н ое вли ян и е друг на друга и в 
п ер и ф ер и й н ы х  областях могут н е  то лько  им еть арсенал  общ их 
речевы х средств, н о  и оказы ваю тся взаи м о п р о н и ц аем ы м и . 
П роцессы  двусторон н его  воздействи я наблю даю тся и в сф ере 
публичной речи , где п ересекаю тся п овседн евн о  — бы товы е и 
п и сьм ен н о  — ли тературн ы е речевы е средства.

С п ец и ф и ка  у стн о-разговорн ой  речи и ее неодн ородн ость , 
связан н а , с одной  сторон ы , с обслуж ивани ем  различны х рече­
вых сф ер , д ля  которы х свой ствен н ы  сп ец и ф и чески е  речевы е 
н орм ы , а с другой  — с ф актом  о д н о вр ем ен н о го  ф у н к ц и о н и р о ­
ван и я  в ней , наряду со стары м и , зарож даю щ ихся норм , к о то ­
ры м  свой ствен н о  л егко  устаревать.

Ш .С . Насретдинова — к .ф .-м .н ., 
доц ., зав. кафедрой БФА  
М . Тахиров — слушатель БФА

О Ц ЕН КА 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 ЕК ТО В НА О С Н О В Е  НЕЧЕТКИХ П РЕДС ТА ВЛ ЕН И Й

У п равлен ие ф и н ан со вы м и  акти вам и  преследует цель дос­
ти ж ен и я  оп р ед ел ен н о го  эк о н о м и ч еско го  эф ф ек т  в будущ ем. В 
таких  случаях уп равлен и е протекает в условиях н ео п р ед ел ен ­
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ности . Н еоп ределен н ости  порож даю т ри ски  в эф ф екти вн о м  
управлени и . В н астоящ ей  работе при води тся  н еч етк о - 
м н ож ествен н ы й  подход для о ц ен ки  эф ф екти вн о сти  и н в ести ­
ци он н ы х  проектов. П ри  этом  в качестве кри тери я о ц ен ки  рас­
см атривается кри тери и  Net Present Value и In ternal R ate  o f 
R eturn.

П ри  п лан и рован и и  и н вести ц и й  осн овн ое место зан и м ает  
задача о ц ен к и  их эф ф ек ти вн о сти  и уровня риска. Л ю бы е э к о ­
н ом и чески е ресурсы  могут бы ть и сп ользован ы  различны м и 
способам и . П олож ен и е ослож няется  тем , что разли чн ы е э ф ­
ф екты  п роекта  возни каю т в различны е периоды  ж и зн ен н о го  
цикла. Все виды  п роектн ого  ан али за  опи раю тся на п рогн озы  
будущ их собы тий . Э ф ф екти вн о сть  и н вести ц и он н ы х  проектов  с 
теори ей  врем енной  стоим ости  ден ег предлагается оц ен и вать  
посредством  показателя чистой  д и ско н ти р о ван н о й  стоим ости  
(N et Present Value — N PV ). Д л я  о ц ен ки  этого п оказателя  п р и ­
м ен яем  известную  формулу

где п-  чи сло  пери одов  дей стви я  и н вести ц и и  (срок ж и зн и  п р о ­
екта); Pj — еж егодны й п ри ток  ден еж ны х средств, получаем ы й 
осущ ествлением  п роекта; г, — ставка д и ско н ти р о ван и я  i-го  пе­
риода; / — начальн ы й  объем  и н вести ц и й .

Э ф ф екти вн о сть  и н вести ц и о н н о го  проекта оцен ивается  
сравн ен и ем  N PV  с о п ределен н ы м  допусти м ы м  п роектн ы м  
уровн ем  G . Т ак, как  парам етры  проекта в основн ом  бази рую т­
ся на п рогн озн ы х зн ачен и ях , нечеткость исходны х парам етров 
м ож н о будет опи сать треугольн ы м и  нечетким и числам и: г  ,

Р , /  . П ри известны х п рогн озн ы х зн ачен и ях  исходны х д а н ­
ны х м ож но будет установить их верхние и н и ж н и е границ ы , 
которы е даю т возм ож н ость определить их ф у н кц и и  п р и н ад ­
леж н ости .

Ф орм улу (1) с н ечетким и  парам етрам и м ож но зап и сать  как

П рои зведя , ари ф м ети чески е о п ер ац и и  над н ечетким и  ч и с­
л ам и , определяем  нечеткое зн ач ен и е  N PV  через ф у н кц и ю  п р и ­
н адлеж ности

( 1)
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L * -N P V  ( • * )  ~

О, если x  <  NPV\

x  -  NPV.
если NPV^ < x  < NPV

NPV  -  yVPV, , (2 )

если N P V  < x  < NPV,
N P V 2 -  X

N P V 2 -  N PV 2

0, если x  > N PV,
где N P V b N P V 2 — соответствен н о  м и н и м ал ьн о  и м акси м альн о  
возм ож н ы е зн ач ен и я  NPV.

Другой критерий, оцениваю щ ий внутренню ю  норму доходно­
сти инвестиции 1RR (Internal Rate o f  Return) — это норма дает 
возмож ность определить точку безубыточности, т.е. такую  п р о ­
центную  ставку, при котором входящ ие потоки денеж ны х 
средств, поступаю щ ие от реализации проекта, использовались бы 
для погаш ения основной суммы кредита и процентов. И  при 
этом N PV =0.

IR R  = r ,+  N P V 0 \ l  х (  ь  (3)
N P V ^ - N P V ^ )  2 1

где г, - п р о ц ен тн ая  ставка, при  котором  N P V > 0, г, - п р о ­
ц ен тн ая  ставка, при котором  N PV <0.

П редп олож им , ф и н ан си р у ется  проект  сроком  на два года.

Разм ер и н вести ц и и  3 , п р о ц ен тн ая  ставка 0,1 5 . П редп олагает­

ся получить при бы ль каж ды й год в сумме 2 . П роект счи тается  
эф ф ек ти вн ы м  при н еотри ц ательн ом  зн ач ен и и  NPV.

Э ти нечеткие числа м ож но представи ть в виде 
7 =  3 = {о / 2; 0,5 /  2,5; 1 /  3; 0,5 /  3,5; 0 / 4},

г  =  0 ,1 5  =  {0/0,1; 0 ,5 /0 .1 2 5 ; 1 /0 ,15 ; 0 ,5 /0 ,1 7 5 ; 0 /0 ,2 } ,

Р  =  2 =  {0/1; 0 ,5 /1 ,5 ; 1 /2 ; 0 ,5 /2 ,5 ; 0 /3 } .
П осле вы чи слен и й  по п р и веден н о й  ф орм уле получим  
N P V  = {О/ -  2,26; 0 ,5 /-0 ,9 8 ;  1 /0 ,2 5 ; 0 ,5 /1 ,44 ; 0 /2 ,5 8 } .
К ак видно из ри сун ка, проект  стан овится эф ф ек ти в н ы м  

при  N PV >0. Ф у н кц и и  п ри н адлеж н ости  согласн о  (2), д ля  э ф ­
ф екти вн о го  NPV:
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/U  N P V  ( ^ )  -

0.25 
2 ,58 -  x

если  0 < л- < 0.25

если  0 ,25 < л <  2,58
2 ,5 8 - 0 ,2 5

О, если  х  > 2,58

Для определения нормы доходности инвестиции в (3) в ка­
честве N P V (t\)  берем нами найденное значение при заданной 
процентной ставке. Отрицательное NF’V получается при про­
центной ставке

г2 =  0 ,4  =  {0 /0 ,3 ; 0 ,5 /0 ,3 5 ; 1 /0 ,4 ; 0 ,5 /0 ,4 5 ; 0 /0 ,5 } .
N et Present Value при этом  равен

N P V (r x) =  ( О / - 2 .64; 0 ,5 /-1 .5 7 ;  1 /-0 ,5 5 ;  0 ,5 /0 ,4 1 ; 0 /1 .3 3 } . 
В ы числим  IR R  с при веден н ы м и  дан н ы м и . Результаты  п оказы - 
вают, что п р о ц ен тн ая  ставка г2 = ПЩ -  0.185 (уровен ь  п р и н ад ­
л еж ности  а , = 0 ,32) является границ ей  эф ф ек ти вн о го  проекта. 

Зн ач и т , при ставке больш е, чем г2 проект всегда эф ф екти вен .
В настоящ ей  работе при води тся  один  из возм ож н ы х сп о со ­

бов п р и м ен ен и я  н ечетко-м н ож ествен н ой  теори и  к оц ен ке  э ф ­
ф екти вн ости  и н вести ц и о н н ы х  проектов. Э тот подход  дал во з­
м ож ность оп ределен и е эф ф екти вн ости  не в точечном  виде, а 
представить ее как поле интервальны х зн ачен и й . С овокупны е 
ож и дан и я позволяет о ц ен и ть  степ ен ь и н вести ц и о н н о го  риска.

Д .Т . М ухамедиева — к .э.н ., с .н .с .. 
Института информатики 

М О ДЕЛ Ь Ф О РМ И РО В А Н И Я  П РИ О РИ Т Е Т О В  
И Н В ЕС ТИ РО ВА Н И Я

П ривлечение иностранны х инвестиций является одним из 
наиболее важных направлений внеш неэконом ической политики 
государства. Объем привлеченны х инвестиций в этих условиях 
будет определять скорость преодоления кризиса и степень разви­
тия отрицательных процессов, которое его сопровождаю т. Наряду 
с: этим указанны е особенности переходной эконом ики  вместе с 
нестабильностью  норм ативно-правовой системы, политическими
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и другими неэконом ическим и ф акторами, изм енениям и в ры ­
ночной конъю нктуре создаю т неопределенность относительно 
уровня доходности инвестиций, а иногда и самой возможности 
получения прибы ли. Это усиливает инвестиционны й риск, что 
отрицательно влияет на поступление инвестиций.

К ом п ен си ровать  и н вести ц и о н н ы й  р и ск  м ож н о путем  п о ­
вы ш ен и я доходности  и н вести р о ван и я  и п р и н яти я  тех м ер, к о ­
то р ы е долж ны  усилить уверен н ость  ин вестора в получении 
п ри бы ли . Д ля ан ал и за  их д ей ствен н о сти  необходим о изучение 
п оведен и я  и н вестора, его  м оти вац и й  к ин вести рован и ю . Эта 
задача весьма м н о го п л ан о вая , ее р еш ен и е требует проведения 
эк о н о м и ч ески х , п си хологи чески х , соц и ологи чески х , п о л и то л о ­
ги чески х  и других и ссл едо ван и й , а такж е, как  отм ечалось вы ­
ш е, п р и м ен ен и я  соврем ен н ы х  м етодов обработки  их результа­
тов, в том  числе м етодов си стем н ого  ан ал и за  и м атем ати ческо­
го м оделирования.

Р ассм отри м  м одель ф о р м и р о в ан и я  при ори тетов  и н в ести р о ­
ван и я  свободного  капитала.

Пусть у инвестора главная цель инвестирования — получение 
максим альной прибы ли в С К В  на инвестированны й капитал. В 
условиях неопределенности относительно результатов инвестиро­
вания он вынужден действовать методом проб и ош ибок, вкла­
ды вая свой капитал в те страны и направления инвестирования 
туда, где прибы ль бы ла меньш е. Цель предлож енной модели — 
отобразить динам ику такого прим енения приоритетов.

О бозначи м  п коли чество  стран , где ин вестор  осущ ествляем 
и н вести рован и е (возм ож н а такж е д етал и зац и я  по н ап р ав л ен и ­
ям  и н вести рован и я  и отдельны м  и н вести ц и о н н ы м  п роектам ).
П усть а ' — ко эф ф и ц и ен ты  п р и о р и тетн о сти  /-й  стран ы  д ля  и н ­

вестора в м ом ент врем ени  t, согл асн о  которы м  он распределяет 
и н вести ц и и . В каж ды й м ом ент врем ен и  эти ко эф ф и ц и ен ты  
д олж н ы  удовлетворять условиям

а ' < 1 , я,' > 0 , i =  7,/? .
1=1

В ы полнение условия а ! < i означает, что в м ом ент вре-
1=1

м ени / часть свободного ф актического  капитала в размере
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1 _  д ' не используется для инвестирования. Пусть время /
(=1

изм еняется дискретно , при ним ая значения t= 0 ,l ,2 ,. . . .  О бозн а­
чим  /, доходность инвестирования в /-ю  страну при условии

получения прибы ли в ее нац иональной валюте, Я  - курс об м е­

на н ац и он альн ой  валюты i - й страны  на СК В . Эти величины  
зависят от ф акторов  неопределенности, которы е обозначим  в . 
Т аки м  образом , будем считать, что в м ом ент времени t имеем

I. -  1 .(а ‘ , в ! )  , Р  = Р ^ а ' ,0 '  ) ,  где 0 '  - значение ф актора 0  в 

д ан н ы й  м ом ент времени.

Ё.С. Илҳомова — и .ф .н ., доцент ТМ И

АЙ ЛАН М А МАБЛАҒЛАР ДИ Н А М И К А С И Н И  СТАТИСТИК  
УСУЛ БИЛАН БАҲОЛАШ

К орхона айланм а маблағлари — унинг айланм а фондларда, 
муомала фондпарида ва бош қа ҳаракатдаги активларда 
иф одаланадиган пул маблағларидир. Улар асосий фондлардан 
ф аркди ўлароқ, тўхтовсиз ҳаракатда бўлади. Ч унки улар бир 
иш лаб чиқариш  мобайнида тўлиқ истеъмол қилинади, ўз 
қи йм атини тайёр маҳсулотга ўтказади, ҳ а м . бую м -натура 
кўриниш ида, ҳам 1<;иймат тарзида тикланади.

У ларнинг улуш и корхонанинг умумий хўжалик маблағларида 
ф аолият соҳасига қараб 60 ф оиздан 90 фоизгача бўлади. 
К орхонанинг м олиявий ва иқтисодий аҳволи кўп жиҳатдан ана 
шу маблағлардан ^ю йдаланиш  самарадорлигига боғлиқ.

К о р х о н ан и н г  айланм а м аблағларини и қти соди й  ва м о л и я­
вий таҳли л  қи ли ш  учун туркум  кўрсатки члар  мавжуд бўлиб, 
улар учта гуруҳга бўлинади:

-  ай л ан м а  м аблағларн и н г аҳволини  белгилайдиган  
кўрсатки члар ;

-  а й л ан м а  м аблағлар билан  таъ м и н л ан ган л и к н и и ф одалай- 
диган  кўрсатки члар;

-  ай л ан м а  м аблағлардан ф ойдалани ш  сам арадорли ги н и 
б аҳолай ди ган  кўреаткичлар.

Л с к и н , ю қоридаги  кўрсаткичлар  асосан , корхон ан и н г йи л- 
л и к  и қ ти со д и й  ф ао ли яти  ҳисоботи , ай лан м а м аблағларнин г 
давр  бош и ва схи ри даги  ҳолатлари ма1,лум отлари асосида
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ан и к^ ан ган л и ги  сабабли , айланм а м аблағлардан давр м о б ай н и ­
да қан дай  ф о й д ал ан и л ган л и ги , қай ҳолатда ўзгарганлиги 
ҳақида тў л и қ  баҳо бера олм айди. Худди ш у н и н г учун ҳам к о р ­
хона ай л ан м а  м аблағлари д и н ам и к аси н и  м атем атик стати сти ка 
усуллари б и л ан  таҳлил қи лиш  алоҳида аҳам ият касб этади .

М аълум ки , бош  тўплам ни  стати сти к  таҳлил қи лиш  қуйида- 
ги б осқи члард ан  иборат:

1. Бош  тўплам нинг тақсимот қаторини тузиш  ва уни яққол та- 
саввур қилиш  учун тақсимот қаторини ф аф и кл ар да  ифодалаш .

2. Т ақси м о т  қатори н и  ўзига хос хусусиятлари ни акс этти- 
рувчи асо си й  кўрсатки чларн и  ҳисоблаш .

3. Б и р и н ч и  ва и к ки н ч и  босқичлар  н атиж алари га асослан иб , 
тақ си м о тн и н г  н азари й  эгри  чи зи ғи н и  ясаш .

4. Т ақси м о т  эгри  ч и зи ғи н и н г адекватли ги н и  статистик 
баҳолаш  ва у н и н г  воситасида тўплам  тузи лм аси н и  муҳим бел- 
гилари  бўйича баию ратлаш .

С тати сти к  тад қ и қо тн и н г  б и ри н чи  б осқи чи  натиж аси да а й ­
л ан м а м аблағларни  давр  м обай нидаги  ҳолати ҳақида тў ли қ  
м аълум отга эга  бўли нади . Т а д қ и қ о тн и н г  и к к и н ч и  босқи чи да 
эса ай л ан м а  м аблағлар  д и н ам и к аси н и н г  муҳим хусусиятларини 
и ф одоловчи  стати сти к  кўрсатки члар  ан и қл ан ад и . В ариация 
кен гли ги  кўрсатки чи  айланм а м аблағга талаб н и  эн г  катта ва 
к и ч и к  м и қдорлари  орасидаги  ф ар қ н и  и ф одаласа, ўрта квадра­
ти к  таф овут кўрсатки чи  айланм а м аблағлар д и н ам и к аси н и  
у н и н г  ўртача м и қдори дан  оғи ш и н и  кўрсатади .

С тати сти к  тад қ и қ о тн и н г  учинчи  б о сқи ч и д а  ай лан м а маб^ 
лағлар  д и н ам и к аси  тақси м о ти н и н г н азар и й  эғри  чи зи ғи  ясала- 
ди . Бу ерда ай л ан м а  м аблағлардан д авр  м обай нида те ки с фюй- 
д ал ан и ш  м ақсадга м увоф иқдир. Т ад қ и қ о тн и  охирги  босқичқ£[а 
ай лан м а м аблағларга талаб  баш орат қи ли н ади .

А.Х. М ирзарахмедова — м.н.с. 
Институт информатики

М ЕТО ДЫ  П Р О Б Л Е М Н О -О Р И Е Н Т И Р О В А Н Н Ы Х  О Ц ЕН О К  
С О Ц И А Л Ь Н О -Э К О Н О М И Ч Е С К И Х  ОБЪЕ!СГОВ

В условиях р ы н о ч н о й  эк о н о м и к и  требую тся п ри м ен ен и е  
новы х подходов и м етодов к реш ен и ю  задач управлени я кадров 
вы сокой  квал и ф и к ац и и . Э то позволи т ко н ц ен тр и р о вать  и м ею ­
щ ихся кадров вы сокой  квал и ф и кац и и  по при ори тетн ы  м
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н ап р авл ен и ям  науки  и техн и ки , а такж е о п ти м ал ьн о  и сп о льзо ­
вать вы деляем ы е из государственного бю дж ета ф и н ан со вы е р е ­
сурсы . Тем сам ы м  обесп ечить исп ользован ие ры н к а  как и н ст ­
рум ента ко о р д и н ац и и  в цикле «научны е и сследован и я  -  р азр а ­
ботки — производство», развитие различны х ф орм  п р ед п р и н и ­
мательства в сф ере науки , вы бор при оритетов  кадров вы сокой 
квали ф и кац и и  на основе ком п лексн ого  прогноза и др.

Р еш ен ие этих задач, в свою  очередь, требует создан ия м е­
тодов ан ал и за  и о ц ен ки  кадров вы сокой  кв ал и ф и к ац и и , об ес­
печиваю щ их вы соки е тем пы  его развития и эф ф ек ти в н о е  ис­
п ользован ие в р еш ен и и  важ нейш их проблем  соц и альн о- 
эко н о м и ч еско го  разви ти я  республики.

П р и н яти я  р еш ен и е в систем ны х и сследован иях п отребн о­
сти вы сококвали ф и ц и рован н ы х  кадров м ож н о представи ть в 
виде проц ессов  в си стем е «П роблем ная ситуация - Л П Р  - р е ­
ш ение». И сходя из н екоторой  и н ф орм ац и и  о состоян и и  в н еш ­
ней  и внутренн ей  среды , отображ аю щ ей п роблем н ы е ситуа­
ц и и , Л П Р  совм естн о  с эксп ертам и  и кон сультан там и  о п р ед ел я­
ет п еречен ь  м ероп ри яти й  по реш ен ию  проблем , согласовы вает 
и утверж дает при ем лем ы е и з них.

В ряде задач, возн и каю щ и х в проц ессе п р и н яти я  реш ен и й , 
а и м ен н о  на этапе вы бора из м нож ества им ею щ их альтерн ати в 
(м ер о п р и яти й  д ля  о рган и зац и и ) наиболее предп очти тельн ой  в 
како м -ли бо  см ы сле, возм ож но и сп ользован и е некоторы х и з­
вестны х правил п р и н яти я  реш ен и й  (кри тери ев  п р и н яти я  р е ­
ш ен и й ), устан авли ваю щ их отнош ен ие преим ущ ества между о т ­
д ел ьн ы м и  альтерн ати вам и  и п р и м ен ен и е  теори и  полезности .

М одель предполагает наличие исходной и н ф о р м ац и и  в 
ф орм е нечетких о тн о ш ен и й  п редпочтен ия (н .о .п .)  /J,K( x , y ) ,  
заданны х на м н ож ество  альтерн ати в  U. Р ац и о н ал ьн ы й  выбор 
альтерн ати в  х* = arg max ^  ( v) осущ ествляется из сп ец и аль-

у x " 3
ного класса н едом ини руем ы х альтерн ати в  О рловского  — Х н д . 
Ф у н кц и я  п ри н адлеж н ости  (ф .п .) , которого

• д х.« W  = 1 ~ n\a x -v)- (x’ -v) = max(°- (*. y) - / v  (y,x)). •

П усть Л П Р  необходи м о вы бирать из областей  республики 
сам ы й лучш и й  регион  п о  следую щ им  парам етрам :

-  число  о р ган и зац и й , вы полнявш их научны е исследован и я  
и разработки;
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-  затраты  на н ау ч н о-техн и чески е работы  по типам  
о р ган и зац и й ;

-  ф он довооруж ен н ость ;
-  вы работка н ау ч н о -тех н и ч еско й  продукц ии;
-  прибы ль.
Н ечеткая и н ф о р м ац и я  вы раж ена в виде м атри ц  п ред п очте­

ни я К ь  R2, R 3 , R4, Rs и R. Н айдем  м атрицу 0 | ИД. 
pQ™(х, )=1-тах(0,-0;0;0,-0;0;0;0:0:0;0;0;0;0)----1 
pQ™( х2) = 1 -  тах(0;0;0;0,-0.-0;0;0,-0;0;0Ю;0;0) == /

Р0'/Д( х , ) = 1 -  тах(0;0;0;0;0;0;0;0;0;0;0,40;0;0;0.98) = 0,02 
и т .д ., т.е.
X  X, X, X, Хй Х7 Х4 X, Х ,0 X j ,  Х п  X,, X ,/

/; У; 002; 001; 0,01; 0,43; 0,1; 0,11; 0,01; 0,07; 0,11; 001; 0,02; 1; j
П оранж ировав все регионы , определили что, город Таш кент 

является наилучш ей средой из предложенных 14 регионов: пер­
вое место — город Таш кент; второе место — Н аваийская область; 
третье место — Т аш кентская и Самаркандская сбласти.

Т аки м  образом , м одели на нечетких отн о ш ен и ях  вполне 
п р и м ен и м ы  для р еш ен и я  задач уп равлен и я кадров вы сокой  
квали ф и кац и и .

Е .М . Rudenko — senior teacher BFA

THE M ETHODS OF ENGLISH LANGUAGE TEACHING IN 
THE ACADEMY FOR THE LAST YEARS

A fter getting  independence  the  econom y o f  U zbekistan began 
developing m arket re la tions betw een countries In  th is period o f  
m arket developing econom y the  banks play one o f  the m ain  role. To 
pull the  econom y forw ard we need the  developed banking  System  
and  professionally skilled w orkers, e.g. bankers. T he m ethods o f 
teaching English in o u r A cadem y should be realized accord ing  to  
the in ternational standards. The students o f  the  Academ y are taught 
not only  the  theore tica l know ledge but they should have in te rn a ­
tional co nnec tions w ith foreigners. So the m ethods o f  teach ing  
should allow  the  g raduates o f  th e  A cadem y to  apply th e ir  know ledge 
not only in th e  developing o f  banking system  but as well for th e  d e ­
veloping the w hole econom y  o f  the  Republic.
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So, teachers should use new m ethods such as: we should be skilled 
while listening to the students. The trainee courses should include not 
only theoretical but practical part as well. During the teaching process 
the teacher should be active and have a sense o f hum  our.

D uring m y work 1 try to  use interactive m ethods o f  teaching: 
discussion, p resen ta tion , role play. Every lesson we should  m otivate 
th e ir  brain a ttack , in o rd er to  stim ulate th e ir  activities, th e ir  m en ta l­
ity and provide th em  w ith alternative decision. This year 1 have in ­
term edia te  studen ts, on th e ir  way o f  learning English they should 
becom e com peten t com m unicato rs and  they should have enough 
language at th e ir  disposal, w hich, together w ith a few tried and 
tested  com m unicative strategies, enable them  to  function  m ore than  
adequately  in m ost situations.

T hey  accept that they may need som e rem edial work to deal 
w ith a few persistent e lem entary  errors but a keen to  tackle m ore 
com plete  structu res, expand th e ir  m ental lexicon and develop o f  a 
«feel» for the language.

The A cadem y realizes activities on the basis o f  curriculum  and 
tra in ing  program s, w hich were worked out taking in to  accoun t m o d ­
ern requirem ent o f  the  developm ent and  reform ation  o f  the eco ­
nom ical and  sociopolitical life o f  the Republic o f  U zbekistan. We 
meet the  requ irem ent o f  the  state educational standards as well.

Banking and  F inance  A cadem y focuses a tten tion  on the m e th ­
ods o f  teaching  English. The strategies o f  teaching English should 
involve:

1. L istening, creating  the vocabulary o f  spoken English, spoken 
practice in m ini groups.

2. R eading techn iques, encouraging students to  collect words and 
develop the ir ow n w ord list.

3. R eading and in terp re ting  texts for econom ists.
4. T echnique o f  th e  transla tion  o f  special and scientific texts.
5. S tructural g ram m ar is to  im prove accuracy.
6 . W riting is to  teach  the students organizing the ir thoughts and 

form ing the  op in ion  in writing essays.
7. U sing visual p ractice, viewing the video films o f  general and 

special d irection . -
It is im portan t to  note th a t the teachers o f  the  A cadem y should 

always im prove the m ethods o f  teaching English. We should select 
the  latest published m aterials reflecting the m odern econom ic  situ a­
tion  in U zbekistan  and in the  overseas countries.



А.Т. К енж абаев — к .э .н . Т Ф И

М ЕТО ДЫ  О Б Е С П Е Ч Е Н И Я  И Н Ф О Р М А Ц И О Н Н О Й  
БЕЗО П АСН О СТИ  РЕГИОНА

И н ф о р м ац и о н н о й  безопасностью  назы ваю т м еры  по за щ и ­
те и н ф о р м ац и и  от н еавтори зован н ого  доступа, разруш ен и я, 
м о ди ф и кац и и  и задерж ек в доступе. И н ф о р м ац и о н н ая  б езо ­
пасность вклю чает в себя  м еры  по защ ите проц ессов  создан ия 
д ан н ы х , их ввода, обработки  и вывода. Ц елью  и н ф о р м а ц и о н ­
ной  б езоп асн ости  явл яется  обезоп аси ть  цен ности  си стем ы , за ­
щ итить и гаран ти ровать  точн ость  и целостность и н ф о р м ац и и , 
м и н и м и зи р о вать  р азр у ш ен и я , которы е могут им еть м еста, если 
и н ф о р м ац и я  будет м о ди ф и ц и р о ван а  или  разруш ена. И н ф о р ­
м ац и о н н ая  б езо п асн о сть  требует учета всех собы ти й , в ходе 
которы х и н ф о р м ац и я  создается , м оди ф и ц и руется , к ней о б ес­
печивается доступ  или  он а  распространяется .

П о наш ем у м н ен и ю  методы  об есп ечен и я  и н ф о р м ац и о н н о й  
безопасности  реги он а  разделяю тся на правовы е, о р га н и за ц и ­
о н н о -тех н и ческ и е  и эк о н о м и ч еск и е .

К  правовы м  м етодам  об есп ечен и я  и н ф о р м ац и о н н о й  б езо ­
пасности  реги он а  отн оси тся  разработка норм ати вн ы х правовы х 
актов , реглам ен ти рую щ их о тн о ш ен и я  в и н ф о р м ац и о н н о й  с ф е ­
ре, и норм ати вн ы х м етодических докум ен тов  п о  вопросам  
об есп ечен и я  и н ф о р м ац и о н н о й  б езоп асн ости  региона.

К о р ган и зац и о н н о -тех н и ч еск и м  методам об есп ечен и я  иги- 
ф о р м ац и о н н о й  б езо п асн о сти  реги он а относится:

-  разработка, и сп ользован и е  и соверш ен ствован и е  средств 
защ иты  и н ф о р м ац и и  и м етодов кон троля  эф ф ек ти вн о сти  этих  
средств, развитие защ и щ ен н ы х  телеко м м у н и кац и о н н ы х  с и с ­
тем , п о вы ш ен и е н адеж ности  сп ец и альн о го  п рограм м ного  
обесп ечен и я;

-  создан ие си стем  и средств п редотвращ ени я н е с а н к ц и о ­
н и р о ван н о го  доступ а к  обрабаты ваем ой  и н ф о р м ац и и  и с п е ц и ­
альны х воздействи й , вы зы ваю щ их разруш ен ие, ун и чтож ен и е, 
и скаж ен и е и н ф о р м ац и и , а такж е и зм ен ен и е  ш татны х реж и м ов 
ф у н кц и о н и р о в ан и я  си стем  й средств и н ф о р м ати зац и и  и связи ;

-  вы явлен ие техн и чески х  устройств и програм м , п редстав­
ляю щ и х  оп асн ость  для норм альн ого  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 -тел еко м м у н и кац и о н н ы х  систем , п р ед о твр ащ е­
н и е перехвата и н ф о р м ац и и  по техн и чески м  кан алам , п р и м ен е-
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ние кри п тограф и чески х  средств защ иты  и н ф о р м ац и и  при ее 
хран ен и и , обработке и передаче по кан алам  связи , кон троль  за 
вы п олн ен и ем  сп ец и альн ы х  требован и й  по защ ите и н ф о р м а­
ции;

-  сер ти ф и кац и я  средств защ иты  и н ф о р м ац и и , л и ц е н зи р о ­
вание д еятельн ости  в области защ иты  государственной  тай н ы , 
стан дарти зац и я  сп особов  и средств защ иты  государственной 
тай н ы , стан дарти зац и я  способов и средств защ иты  и н ф о р м а­
ции;

-  соверш ен ствован и е систем ы  сер ти ф и кац и и  телеком м ун и ­
кац и о н н о го  оборудовани я и програм м ного  о бесп ечен и я  авто­
м ати зированн ы х систем  обработки  и н ф о р м ац и и  по тр ебо ван и ­
ям  и н ф о р м ац и о н н о й  безопасности ;

-  кон троль  за  д ей стви ям и  п ерсон ала в защ и щ ен н ы х  и н ­
ф орм ац и он н ы х  систем ах, подготовка кадров в области о б есп е­
чен ия и н ф о р м ац и о н н о й  безопасности  региона.

Э ко н о м и ч еск и е  методы обесп ечени я и н ф о р м ац и о н н о й  
безоп асн ости  р еги о н а  вклю чает в себя разработку  програм м  
об есп ечен и я  и н ф о р м ац и о н н о й  б езоп асн ости  и определен ие 
п орядка их ф и н ан си р о ван и я ; соверш ен ствован и е  систем ы  ф и ­
н ан си р о ван и я  работ, связан н ы х с реали зац и ей  правовы х и о р ­
ган и зац и о н н о - тех н и ч е с к и х м етодов защ иты  и н ф о р м ац и и , со з­
дан и е  систем ы  страхован ия и н ф о р м ац и о н н ы х  ри сков  ф и зи ч е­
ских и  ю ри ди чески х  лиц.

В заклю чен и и  м ож но сказать , что и н ф о р м ац и о н н ая  б езо ­
пасность им еет стратегическое зн ач ен и е  в разви ти и  общ ества 
лю бого государства.

А.О. Чижова — ст. преподаватель БФА 

И С П О Л Ь ЗО В А Н И Е  СЕТИ И Н Т Е РН Е Т  В О БУ Ч ЕН И И  
И Н О С ТРА Н Н Ы М  ЯЗЫ КАМ

С ейчас уже все поним аю т, что И н тер н ет  обладает колос­
сальны м и и н ф о р м ац и о н н ы м и  возм ож н остям и  и не м енее вп е­
чатляю щ им и услугами. Н о нуж но н е  забы вать, что, каким и  бы 
свойствам и ни обладало то  или ин ое средство обучен и я, и н ­
ф о р м ац и о н н о -п р ед м етн ая  среда, п ерви чн ы е д и дакти чески е  за­
дачи , о собен н ости  п озн авательн ой  деятельн ости  учащ ихся обу­
словлен н ы е оп ределён н ы м и  целям и образован и я . И нтернет' со 
всеми свои м и  возм ож н остям и  и ресурсами — средство реал и -
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заци и  этих целей и задач. П оэтом у преж де всего следует о п р е ­
дели ться , для  реш ен и я  каких ди дакти чески х  задач в п р ак ти ке  
обучения и н о стр ан н ы м  язы кам  могут оказаться  п олезн ы м и  р е ­
сурсы  и услуги, которы е п редоставляет всем ирная сеть. И н тер ­
нет создаёт ун и кальн ую  возм ож н ость для изучаю щ их и н о ­
стран н ы й  язы к пользоваться  аутен ти чн ы м и текстам и , слуш ать 
и общ аться с носи телям и  язы ка , т.е. он  создаёт естественную  
язы ковую  среду. В озм ож н ости  и ресурсы  сети И н тер н ет  при 
изучени и  и н остран н ы х  язы ков  м ож н о и сп ользовать  следую ­
щ им образом : д ля  вклю чени я м атериалов сети в содерж ание 
урока (и н тегри ровать  их в програм м у обучени я); для  сам о сто я ­
тельн ого  п о и ск а  и н ф о р м ац и и  учащ им и ся в рам ках работы  над 
проектом ; для сам остоятельн ого  и зучен и я, углубления первого 
или второго изучаем ого  и н о стр ан н о го  язы ка, л и к в и д ац и я  п р о ­
белов в зн ан и ях , ум ен и ях , навы ках; для  сам остоятельн ой  п о д ­
готовки к  сдаче квал и ф и ц и р о ван н о го  эк зам ен а  экстер н о м ; для 
си стем ати ческого  изучени я определен н ого  курса и н о стр ан н о го  
язы ка д и стан ц и о н н о  под руководством  преподавателя.

Все это, вп олн е очеви дн о , разны е задачи об ъ еди н ен н ы  ед и ­
ной целью  обучени я — ф ор м и р о ван и ем  сом м ун и кати вн ой  
ком п етен ц и и . И так, каки м  образом  м ож но и сп ользовать  в о з­
м ож н ости , п редоставляем ы е сетью  И нтерн ет , на зан яти ях  и н о ­
стран н ого  язы ка? О брати м ся  неп осредствен но  к  ан али зу  этих 
возм ож н остей . О д н ако  при этом  придется учиты вать к о н ф и гу ­
раци ю  исп ользуем ого  д ля  этих целей ком пью тера: о сн ащ ен  ли 
ком п ью тер звуковой  п латой , звуковы м и колон кам и ; оснащ ен  
ли  ком п ью тер  ви деокам ерой  для п роведения в и д ео ко н ф ер ен ­
ций с партнерам и .

Е сли  ком п ью тер  им еет звуковую  плату, м ож но зап и сать  (с 
оп ределен н ы м и  тех н и ч ески м и  условиям и) и звуковую  и н ф о р ­
м ацию  (речь поли ти чески х  и государственны х деятелей , и н те­
ресны е вы ступ лен и я  на р азн ы е тем ы  носителей  я зы ка  по са ­
мы м разны м  воп росам ), сократи в  ее до  нуж ны х пределов на 
своем  м агн и тоф он е; провести  устное обсуж дение полученны х 
по эл ектр о н н о й  почте писем  п артн еров  по проекту; провести  в 
группах сотрудни чества обсуж дение, дискуссию  п о  той  или 
ин ой  п р об лем н ой  и н ф о р м ац и и , получен н ой  из ресурсов сети 
И н тер н ет , а затем  орган и зовать  общ ую  дискуссию  всей груп­
пы ; провести  л и н гви сти ч ески й  ан ал и з определен ны х со о б щ е­
н и й , устны х или  п и сьм ен н ы х  вы сказы вани й  носи телей  язы ка, 
содерж ащ их ф разеологи зм ы , реали и , идиом ы , п ослови ц ы , п о -
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говорки , неологи зм ы , отраж аю щ ие сп ец и ф и ку  ф у н ки и о н и р о - 
-  вани я изучаем ого язы ка  в культуре народа; и сп ользовать  хотя 

бы  ф рагм ентарно  худож ественны е п рои зведен и я  авторов стр а ­
ны  изучаем ого язы ка , полученны е в виртуальны х библиотеках. 
О собен н о  это  благодатны й материал для разли чн ого  рода п р о ­
ектов, ди скуссий .

А.А. Kasimov — Head, International Fi­
nancial Institutions, Uzpromstroybank. 

INFO RM ATIO N TECHNOLOGY IN BANKING  
M ANAGEM ENT

Inform ation  T echnology (IT ) is extensively used in difFerent 
spheres o f  econom y and  there  is a num ber o f  reasons for tha t. T o  be 
m ore precise, IT  facilitates the working process in general and  is o f  
m uch help in particular. That is, there  are som e specific fields 
w hich heavily rely on  use o f  IT  and fully dependen t on it.

In order to  succeed in to d ay ’s rapidly developing and  highly 
com petitive w orld a firm m ust gather and process large volum es o f 
inform ation. T he num ber o f  sources o f  in fo rm ation  is so diverse and 
so big, th a t it is virtually im possible to  con tro l the  flow o f  in fo rm a­
tion . T herefore, one m ust be very selective and quick in gathering, 
processing and in terpreting  inform ation in to  useful tools for the 
m anagem ent o f  the firm  to  m ake correct decisions. In  o th e r  words, 
a firm  m ust m anage info rm ation , in order to  con tro l it effectively 
and  get m axim um  re tu rn  out o f  it.

E conom ic developm ent is d irectly  related to  the  level o f  devel­
opm en t o f  financial system s. Therefore there  is no need o f  arguing 
about the  im portance o f  financial system s developm ent. C ountries 
w ith transition  econom ies face m any obstacles and  challenges on the 
way o f  transform ing th e ir  econom ies in to  open  m arket o rien ted  type 
o f  econom y. It is im portan t, though to  take in to  account the  fact 
th a t financial system s o f  m ost transition  econom ies are represented  
with banking system  orien ted  financial system s. T herefore, in order 
to  ex tract m axim um  efficiency form  banking  in  reform ing and  d e ­
veloping financial sector, new m ethods o f  m anagem ent and  new 
too ls o f  m anagem ent should be in troduced . O ne o f  those m ethods 
include corporate governance techniques. Principles o f  corporate 
governance are being actively in troduced not only  in newly estab­
lished privately ow ned banks, but also in existing and  larger banks.
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These are applied  at all levels and  structural units o f  banking, w hich 
include: m anagem ent o f  risks associated  w ith banking activities, 
strategic p lann ing , m anagem ent o f  risks born in crediting , m anage­
m ent o f  loan portfo lio , m onito ring  and  o thers, even in such areas as 
h um an  resource m anagem en t (H R M ).

Above should  be re inforced w ith continual How o f  in — tim e, 
appropria te  and  reliable in fo rm ation . A nd these , in tu rn , m ean  in ­
troduc tion  and im p lem en ta tion  o f  new  technologies and  too ls, so ft­
ware program s and  applications.

IT  could be viewed in two different approaches that is, as a  means 
o f  com m unication, gathering, storing and transferring, handling o f  1аще 
am ounts o f  data and inform ation that is, these are cost and tim e effec­
tive tools for exchange o f  inform ation. At the same tim e, IT  also could 
be viewed as tools o f  calculations, analysis and data processing.

In order for m anagem ent to  make quick and appropriate decisions 
on tim e, true and reliable inform ation should bo com m unicated to 
them , in the form o f  reports, tables and  graphs that is, in a presentable 
m anner. Together with that, IT  is also used directly on the work proc­
ess o f  banking activities, for example dealing on the international m ar­
kets, exchange o f  inform ation and passing on reports to m anagem ent 
and higher controlling bodies, such as the Central Bank, Statistical de­
partm ent, o ther governm ent bodies.

IT  is also used for ca lcu lations, analysis and  data  processing 
purposes in banking activities, such as crediting , project- assessm ent, 
m onitoring. F o r these purposes special com p u ter program s and  a p ­
plications are being developed.

In th is difficult and  challenging period  developm ent o f  econom y 
in general and  financial sec to r in particu lar, the im portance  o f  d e ­
velopm ent o f  in frastructure is closely related with developm ent o f  
in fo rm ation  system s and  in troduction  o f  new  and  m ore sophisticated  
in fo rm ation  technologies.

T ogether with th a t, issues o f  privatization and  related problem s 
have the  role to  play in econom ic  developm ent, which also im ply to 
what ex ten t all these processes rely on  the  level o f  IS and  IT  devel­
o pm en t.

T herefo re, developm ent o f  in form ation  technologies and  in fo r­
m ation  system s in general and  in particu lar is im portan t and  essen­
tial in in tro d u c tio n  o f  new  m anagem ent tools and  techn iques in 
banking system , w hich consequently , greatly affect econom ic  devel­
op m en t in general.

297



Х.У. Рахимова — научным сотрудник БФА 
О .Р . Раимбердиева — доц. Гулистанского ГУ

РО Л Ь И М ЕСТО И Н Ф О РМ А Ц И О Н Н Ы Х  ТЕХНОЛОГИЙ  
В РЕ Ш Е Н И И  П ОСТАВЛЕННЫ Х ЗАДАЧ Д Е Н Е Ж Н О - 

К РЕ ДИ ТН О Й  П О Л И ТИ КО Й  СТРАНЫ

И сп о л ьзо ван и е  и н ф орм ац и он н ы х  технологий  во всех с ф е ­
рах ж и зни  общ ества служат основн ы м  ф акторам  сегодн яш него  
н аучн о-техн и ческого  прогресса. У сп еш ное п ри м ен ен и е  и н ­
ф о р м ац и о н н ы х  технологий  в эк о н о м и ч еско й  сф ере страны  в 
корн е м ен яет  содерж ание и качество осущ ествляем ы х о п ер а ­
ц ий в ней .

С его д н яш н яя  д ен еж н о -кр еди тн ая  п оли ти ка У збекистана 
н ап р авл ен а  на п овы ш ение п латеж еспособности  нац и он альн ой  
валю ты  и обесп ечен и я  стабильного движ ени я ден еж ны х ресур­
сов в стран е. В р еш ен и и  д ан н о й  проблем ы  со стороны  п р ави ­
тельства  У збеки стан а своеврем ен но  п ри н и м аю тся  соответст­
вую щ ие м еры . В частности , 15 апреля 2005 года п ри н ято  новое 
П о стан о вл ен и е  №  П П -57 П резидента Р еспублики У збекистан 
«О до п о л н и тел ьн ы х  мерах по соверш ен ствован и ю  н ал и ч н о ­
д ен еж н о го  обращ ен и я и сокращ ен и ю  вн ебан ковского  оборота». 
Р азраб отан н ы е м еры  в д ан н ой  П остан овлен и и  П резидента 
Р еспублики  нап равлен ы  на обесп ечени я м аксим альн ого  воз­
вращ ен и я  д ен еж н о й  массы  в банковскую  систему. Э то естест­
венн о, д ен ьги , которы е обращ аю тся касательно  бан ковской  
си стем ы , поддаю тся четкому кон тролю  и регулированию . А 
д ен ьги , которы е оборачиваю тся вне б ан ковск ой  систем ы  стра­
ны , создаю т трудности для эк о н о м и к и , которы е и являю тся 
о сн о вн ы м и  и сточн и кам и  вн ебан ковского  оборота, сни ж ения 
платеж есп особн ости  н ац и он альн ой  валю ты и служ ит для тен е­
вой эк о н о м и к и .

Р еш ен ие этих  задач во м ногом  зави си т от степ ени  э ф ф е к ­
ти вн о го  и сп ользован и я  и н ф о р м ац и о н н ы х  технологий  в ор га­
н и зац и и  д ен еж н о го  обращ ен и я в стране.

В У збеки стан е, как  и в других странах С Н Г , идет активное 
о своен и е кред и тн ы м и  орган и зац и ям и  н овой  техники  и тех н о ­
л огии . С о вр ем ен н ы е  и н ф о р м ац и о н н ы е техн ологи и , эф ф ек ти в ­
но  исп ользуем ы е в бан ковском  секторе, позволяю т м и н и м и зи ­
ровать п рои зводствен н ы е издерж ки, ускоряю т оборачиваем ость 
ресурсов, обесп ечиваю т создание систем ы  ком п лексн ого  регу­
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ли р о в ан и я  б ан ко вско й  деятельн ости  и позволяю т усп еш н о  р е ­
ш ать задачи  д ен еж н о -к р ед и тн о й  п оли ти ки  страны .

В м ире наблю дается тен д ен ц и я  перехода от  тради ц и он н ы х 
м етодов б ан ко вск о го  обслуж и ван и я  н а  д и стан ц и о н н ы е  и 
автом ати зи рован н ы е методы. Если взять небольш ой  опы т за 
годы н езави си м ости  У збеки стан а, то  п ри м ен ен и е 
и н ф о р м ац и о н н о й  технологии  в м еж банковских  расчетах 
способствовала револю ц и он н ом у увеличен ию  скорости  
п роведен и я  платеж ей (по  о тн о ш ен и ю  с 1991 г. — на 8640 раз), 
что создала условия для у скорен и я  оборачиваем ости  и 
ум ен ьш ен и я  объем а средств, находящ ихся в пути.

Д ля  реш ен и я  поставлен ны х задач по стаб и л и зац и и  д ен е ж ­
ного о б р ащ ен и я, с н аш ей  сторон ы  предлагается использовать 
таки е  б ан ко вск и е  технологии , как:

— «H om e-banking» , для  ф и зи чески х  л и ц  п о  проведен и ю  че­
рез б ан ки  п р акти чески  всех видов платеж ей из дом а или с 
удобного им  м еста, что обесп ечит м и н и м и зац и ю  сроков  п р о ­
хож дения платеж ей;

— «К ли ен т-б ан к» , с и сп ользован и ем  возм ож н остей  сети 
И нтерн ет . Д л я  п о вы ш ен и я  качество б ан ковского  обслуж ива­
н и я , необходи м о обесп ечить д и стан ц и о н н ы й  кон такт  на базе 
ш и рокого  и сп ользован и я  програм м ного  продукта «Б ан к- 
кли ен т» , и внедрен и я  новой  систем ы  « Б ан к -К л и ен т  О нлайн». 
С и стем а « К л и ен т-Б ан к»  - автом ати зи рован н ая  ком п ью терная 
си стем а эл ектрон н ы х  расчетов через м одем ную  связь , о б есп е­
чиваю щ ая п о л н о ц ен н о е  расчетное обслуж ивани е. С истем а 
« Б а н к -К л и е н т  О нлайн» в лю бое врем я п редоставляет возм ож ­
н ость получить доступ через и н терн ет  к  счетам  о р ган и зац и и , 
откры ты х в соврем ен н ы х  банках. Э та систем а создает б ан к о в ­
ским  кли ен там  н етради ц и он н ы й  доступ  к соврем ен н ы м  и у н и ­
кальн ы м  б ан к о вск и м  услугам. В недрение вы ш ен азван н ы х с и с ­
тем  п озволят  кли ен там  бан ка, н езави си м о  от их м есто нахож ­
д ен и я , своеврем ен н о  получать и н ф о р м ац и ю  об остатках на 
счетах, п р о во д и ть  платеж и и соверш ать другие о п ер ац и и , кр о ­
ме этого , в республике обесп ечится  р асш и р ен и я  систем ы  эл ек ­
т р о н н о й  торговли  и возм ож н ости  осущ ествления тр ан сгр ан и ч ­
ных платеж ей на более качествен ном  уровне;

— си стем н ы е п рограм м ы  по автом ати зац и и  м еж банковского  
р ы н к а  кап и тала  с и сп ользован и ем  соврем ен н ы х  програм м ны х 
о б есп ечен и й  по п редоставлени ю  кредита, о со б ен н о  «О верд­
раф та»;
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-  автоматизированны х систем управления и анализа бан ков­
ских рисков, кредитного портфеля и портфеля ценны х бумаг;

— карточны е технологии  для п р и м ен ен и я  их в ден еж н ом  
о б р ащ ен и и , в частности  при вы п олн ен и и  р асчетн о-п латеж н ы х  
п роц ессов  на розн и чн о м  уровне.

N.V. Tsarikova — senior teacher BFA

BALANCE IN LANGUAGE TEACHING AND LEARNING

Over the yean; there have been many arguments as to w hether For­
eign Language T en d in g  should be teacher centered or learner centered. 
Most people involved in language teaching and learning would agree that 
almost all m odem  literature on methodology advocates leam er-centered 
approaches. Every E L T  conference nowadays usually has plenty o f pres­
entations on learner centered teaching

T eaching field has been subject to  frequent m ajor shifts in ph i­
losophy- shifts that reflect changing assum ptions about the  purpose 
o f  language study, the natu re  o f  language, the process o f  learning 
and language lean i ng, and  the role o f  teach ing  in general and  lan ­
guage teach ing  in particular.

Kumaravadivelu (1994) noticed that all m ethods and approaches can 
be divided into language-centered, learner-centered and learning-centered 
methods. Learner- centered methods (e.g., communicative methods) seek 
to  provide opportunities for learners to practice preselected, prese­
quenced linguistic stmctures and communicative notions through func­
tion-focused activities, assuming that preoccupation with form and func­
tion will ultimately lead to L2 mastery

H am m erly  (1991) m akes a valid po in t in m y op in ion  challenging 
C LT. H e m ain ta ins th a t the  com m unicative approach  has been 
widely prom oted  w ithout carefully con tro lled  m ethodological co m ­
parison studies: "While a few studies have a ttem p ted  to  com pare 
certa in  teach ing  procedures, 1 know o f  no m ajor study  in w hich a 
com m unicative  m ethod  was carefully com pared  w ith a structural 
m ethod , m uch less a ba lanced  m ethod  em phasizing both structure  
and- com m u n ica tio n  as needed. T he lack o f  such objective data 
should  have led  to  co n cern  and  caution.

DifFerent changes in approaches and  m ethods have been  aim ed 
at m aking teaching  effective. O ne o f  the  trad itiona l p rincip le argu­
m ents in various m ethodologies is the  issue o f  centeredness. In  som e 
m eth o ds/app roaches the  cen te r is on  the  teach er w hereas the  others
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put th e  focus on  the  learner. A no ther long-established argum ent that 
has becom e som ew hat traditional is the issue o f  fluency and  accu ­
racy. W hile som e educato rs are convinced th a t language functions 
should  be em phasized  over form s, o thers feel strongly  that g ram ­
m atical accuracy  should  be stressed over the  fluency. How ever, 
th e re  are those  w ho believe th a t teaching should aim  for a balance 
betw een the  two.

H am m erly  (1991) states in his book on  F luency  and  A ccuracy 
that balance will not be achieved by focusing alm ost exclusively on 
one type o f  co m p e ten ce , one skill or one language com ponen t. 
H am m erly  m akes a p o in t th a t balanced results in S L  teaching are 
possible only when a beginning and intermediate emphasis on linguistic 
accuracy gradually shifts to an advanced emphasis on communicative 
fluency  an d  accuracy.

A ccording to  H am m erly  (1991), approaches to  and  m ethods o f 
language teach ing , w hich o f  course follow assum ptions, exhibit the 
sam e im balance. F rom  an overconcern  w ith struc tu re , m eth o d o lo ­
gists have m oved to  an overconcern  w ith com m unica tion  and , in 
m any program s, neglect o f  structure. S tuden ts are expected  to 
com m unica te  how ever they  can. C ontrol o f  struc tu re , these  theorists 
say, will gradually  em erge unconsciously. W ell, th is does not happen  
and  can not happen  w ithin the SL classroom . E ncouraging students 
to  co m m u n ica te  freely beyond what they know  o f  the  SL  leads them  
to  m ake far m ore errors th an  can possibly be correc ted  effectively 
(even if the  studen ts are old enough to  benefit from  linguistically fo­
cused co rrec tio n ); as a result, the deficient m ental rules on w hich 
those  errors are based becom e habitual.

D.R. Abdrazakova — senior teacher BFA 

INTERACTIVE M E T H O D S IN E SP TEACHING

N ow adays in teractive m ethods are w idely applied  in teaching 
foreign languages. A  gam e is considered one of the  m ost efficient 
in teractive m ethods. A lthough gam es are recreational activities by 
natu re  an d -th e ir  m ain purpose is to reinforce what has already been 
taught. In  the  course o f  a gam e, learners are engaged in an enjoy­
able and  challenging activity w ith a clear goal. O ften , studen ts are so 
involved in playing the  gam es th a t they do not realize they  are p rac ­
tising language.
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In  add ition  to  g ram m ar, gam es can provide practise in an o th er 
key language area: vocabulary. It is extrem ely  im portant aspect be­
cause the m ain goal o f  ESP teaching is teaching special banking, fi­
nance and  tax  term inology.

G am es facilitate initial practice and revision o f  vocabulary in an 
enjoyable con tex t, thus m aking classroom  vocabulary study an 
am using an d  satisfying experience for both  teachers and  trainees. 
Som e gam es are played w ith the  w hole class, often  w ith the tra in ­
ees, divided in to  tw o team s, while others can  be played in pairs o r 
sm all groups.

{ .M em o ry  gam e  begins w ith one tra inee  saying a sen tence and 
the  next one in tu rn  adds w ord o r phrase to  the  sen tence , repeating 
what has gone before in the gam e order, for exam ple:

T rainee 1 : /  wenl to the bank.
T rainee 2: /  went to the bank to open an account.
T rainee 3: /  went to the bank to open a current account.
A nyone w ho canno t add to the  list o r m akes a m istake in o rd e r­

ing the w ords m ust d rop  out o f  the gam e. The last player rem aining 
is the  w inner. This gam e m ay be exploited while working with w ords 
related to  any topic.

2. W ord association  requires trainees to  nam e all the words they 
know associated w ith any special topic. O ne tra inee  says a word 
from  the category, then  the next student must im m ediately say a n ­
o th e r word from  the next category. The next trainee con tinues with 
a n o th e r  te rm  and  so on  around the  class. F o r the topic «Project Fi­
nance», for exam ple, the gam e may begin th is way:

T rainee 1: project finance
T rainee 2: bridging finance
Trainee 3: syndicated loan
Anyone w ho c a n ’t th ink  o f  a w ord im m ediately  has to drop out 

o f  th e  gam e.
3. G uessing  provides a good  opportun ity  to develop tra in ees’ 

skills in defining w ords and paraphrasing. For this gam e the teacher 
p u ts  the  studen ts in pairs, facing each o ther, and  gives a card  w ith 
the  term s w ritten  on it to  each  trainee and  asks them  not to  show 
th e ir cards to  each other. T he words w ritten  on  each card are the 
term s related to  any topic. Each tra inee describes the  no tion  w ritten 
on  the  card  w ithout saying its nam e. The o th e r student has to  guess 
this term .

T rainee I: It is a compulsory contribution pa id  by both natural and  
legal persons.
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T rainee 2: / /  is a tax.
These gam es can be an im portan t and enjoyable way o f  prac tis­

ing vocabulary for learners. If  these in teractive m ethods do no t a l­
low teaches to  exploit a particu lar gam e in som e teach ing  situations 
they m ay adapt them  to  the  proficiency level o f  th e ir  classes or 
m odify any gam e to  suit different teach ing  environm ents.

M .A. Тилляшайхова — ТФ И  

С О В Р Е М Е Н Н Ы Е  И Н Ф О Р М А Ц И О Н Н Ы Е  ТЕХ Н О ЛО ГИ И  
И О БРАЗО ВАН И Е

С обретен и ем  незави си м ости  У збекистан  вы брал со бствен ­
ны й путь и осущ ествляет строительство  н ового  д ем о к р ати че­
ского  правового  государства с устойчи вой  со ц и ал ьн о ­
о р и ен ти р о ван н о й  р ы н о ч н о й  экон ом и кой .

О своение и н ф о р м ац и о н н ы х  технологий  является  важ н ей ­
ш им ф актором  эк о н о м и ч еско го  и соц и альн ого  разви ти я  лю бой 
страны . В ы сокий уровень и сп ользован и я  и н ф о р м ац и о н н ы х  
технологий  и И н тер н ета  вы зы вает так  н азы ваем ы й  взры вной 
эф ф ект  и бум в эк о н о м и к е . Ее структура м еняется  в сторону 
развития м алогабаритны х, вы сокотехнологичны х п ред п ри яти й , 
вы пускаю щ их кон курен тосп особн ую  и удобную  д ля  тр ан сп о р ­
ти ровки  продукц и ю . Реш ается и проблем а зан ятости  м олоде­
жи. М олоды е сп ец и али сты  могут с пом ощ ью  И нтерн ета  нахо­
ди ть  работу на м ировом  ры нке и п лодотворн о  труди ться, не 
м еняя места ж ительства.

С оврем ен н ое  м ировое образован и е характеризуется  сл е ­
дую щ им и тен ден ц и ям и :

— эво л ю ц и ей  зн ан и я  в осн овн ой  и сточн и к  стои м ости  в и н ­
ф о р м ац и о н н о м  общ естве;

— стан овлен и ем  о б разован и я  важ н ей ш и м  ф актором  п р ео д о ­
л ен и я  отсталости  в разви ти и  больш ей  части человечества;

— тр ан сф о р м ац и я , р асш и рен и е п он яти я  об разован и я . О бра­
зован и е перестает отож дествляться только  с ф орм альн ы м  
ш кольны м  и даж е вузовским  обучением;

— переходом  от ко н ц еп ц и и  ф у н кц и о н ал ьн о й  подготовки  к 
ко н ц еп ц и и  разви ти я  ли чн ости ;

— ко н ц еп ц и ей  н еп реры вн ого  о б разован и я  и развитием  о б ­
разовани е взрослы х;
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— п ревращ ен и ем  зн ан и я  в товар и развитием  ры ночны х от­
н ош ен и й  в сф ере образован и я;

-• и н теграци ей  образовательны х систем  и переходом  о б р а­
зован и я  в категорию  общ ем ировы х приоритетов.

П еречи слен н ы е тен д ен ц и и  определяю т основн ы е н ап р ав ­
л ен и я  в развитии новой образовательной  систем ы , которая 
о р и ен ти р о ван а  на реали зац и ю  вы сокого  п отенц иала ко м п ью ­
терны х и телеко м м у н и кац и о н н ы х  технологий . И м ен н о  тех н о ­
л о ги ч еск и й  базис новы х и н ф о р м ац и о н н ы х  технологий  п о зво ­
л яет  реали зовать  одно из главны х преим ущ еств новой о б р азо ­
вательн ой систем ы  - обучение на рассто ян и и  или, как его н а ­
зы ваю т и н аче, д и стан ц и о н н о е  обучение.

Д и стан ц и о н н о е  обучение - новая ф орм а орган и зац и и  
учебного п роц есса , базирую щ аяся на п р и н ц и п е  сам остоятель­
ного обучени я студента с пом ощ ью  развиты х ин ф орм ац и он н ы х 
ресурсов. С реда обучения характеризуется тем , что учащ иеся в 
о сн о вн о м , а часто и совсем , отдалены  от преподавателя в п р о ­
стран стве и /и л и  во врем ени , в то ж е время они  им ею т в о з­
м ож н ость  в лю бой м ом ент п оддерж ивать ди алог с пом ощ ью  
средств теле ком м ун и кап и и .

С и стем а развиваю щ его д и стан ц и о н н о го  обучения э к о н о ­
м ически  целесообразн а как для  государственного бю дж ета, так 
и для  обучаем ы х, в о собен н ости  с переходом  на м еж дународ­
ный уровень.

— И сп ользован и е вы сококачествен ны х учебных програм м , 
м атери алов , и н ф о р м ац и о н н ы х  ресурсов ш ирочай ш и м  кругом  
обучаем ы х сн и ж ает  стоим ость обучения.

— В озм ож н ость кон ц ен трац и и  интеллектуальны х и ф и н а н ­
совы х ресурсов на создан ии  ш и р о ко  тираж ируем ы х вы сокока­
чествен н ы х учебны х м атериалов и програм м  обуславливает вы ­
соки й  уровень п р оф есси он али зм а прош едш их обучение, что 
э к о н о м и ч еск и  вы годно для каж дого государства.

— В связи  с отсутствием  «стен» в откры ты х учебных заведе­
н и ях сокращ аю тся  расходы на содерж ан и е здан и й  и о б щ еж и ­
тий .

— О тсутствую т или  сущ ественно  -сокращ аю тся расходы на 
п ереезды  к  месту учебы и п рож и ван и я.

— В озм ож н ость совм ещ ать п рои зводственную  деятельн ость  
и обучени е, делаю т эк о н о м и ч ески  возм ож ны м  обучение той 
части населен и я , которая не мож ет или  не хочет преры вать 
прои  зводствен гзую д еятел ьн о сть .

304



Разви ти е Д О  необходи м о не то лько  учебны м  заведен иям  
нового  ти п а , н о  и тр ад и ц и о н н ы м  уни верси тетам . В о-первы х, 
для того , чтобы  расш и ри ть  сп ектр  предоставляем ы х услуг и 
реш и ть свои эк о н о м и ч ески е  проблем ы . В о-вторы х, для того, 
чтобы  вы держ ать кон курен ц и ю  со стороны  других, н етр ади ц и ­
о н н ы х р азработчи ков  учебны х курсов как  их реги он а, так  и из 
других р еги о н о в  и даж е стран.

П одразделен и я  Д О  в тради ц и он н ы х  университетах р абота­
ют, как  п р ави ло , на п р и н ц и п ах  сам оокуп аем ости . И дости ж е­
ни е эф ф ек та  эк о н о м и и  от м асш таба о казан и я  д и стан ц и о н н ы х  
образовательны х услуг м ож ет п ри н оси ть  значи тельн ы й  доход.

С .В. Финогеева — преподаватель БФА

КЕЙС М ЕТО Д  П РИ  О БУ Ч ЕН И И  И Н О С ТРА Н Н О М У
ЯЗЫ КУ

М етод к о н кр етн о й  ситуации (кей с-м етод) -  это  м етодика 
си ту ац и о н н о го  обучен и я, п он и м аем ая  к ак  н еп реры вн ы й  п р о ­
ц есс, н ап р авл ен н ы й  на систем атическое, целен ап равлен н ое 
о п и сан и е , и зучен и е, ан али з объектов реальн ой  д ей стви тел ьн о ­
сти (н ап р и м ер , б ан к , п ред п ри яти е , к о м п ан и я , орган и зац и я  и 
т.д.)

Э тот м етод  способствует развитию  и зобретательн ости , ум е­
ни я реш ать проблем ы . О н развивает сп особн ость проведения 
ан ал и за  и д и агн о сти ки  проблем . С его п ом ощ ью  развиваю тся 
таки е  к в ал и ф и к ац и о н н ы е  качества, как  ум ение четко ф орм у­
л и р о вать  и вы сказы вать свою  п ози ц и ю , ум ение общ аться, д и с ­
кутировать, восп ри н и м ать  и оц ен и вать  ин ф орм ац и ю .

Д ан н ы й  м етод , н ак о н ец , способствует р азви ти ю  у слуш ате­
л ей  чувства уверен н ости  в себе, способствует п реодолению  и з­
л и ш н ей  робости  и чрезм ерн ой  сам оуверен ности .

К ей с-м ето д  в наи больш ей  степ ени  способствует о со б ен н о ­
стям  осущ ествлен и я  управленческого  об разован и я , так как:

— ко н кр етн ы е ситуации  связы ваю т обучение с реальностью ;
— работа с ко н кр етн о й  ситуацией  дает возм ож н ость слуш а­

телям  осущ ествлять свободны й п о и ск  путей ан али за  и  реш ен и я  
проблем , т.е. учебны й проц есс  идет в ф орм е творческого  п о и с ­
ка;
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— при разборе ко н кр етн о й  ситуации обучаем ы й зани м ает 
активн ую  п о зи ц и ю , ф акти чески  сам генерирует идеи  и активн о  
взаим одействует с  други м и  обучаемы ми;

— в проц ессе разбора кон кретн ой  ситуации и ее ан али за  
обучаем ы е сам и  ставят для себя вопросы  и ищ ут способы  о тве­
та на них.

К ейс — или ко н кр етн ая  ситуация, основан  на реальной 
дей стви тельности  (н ап ри м ер , ф у н кц и о н и р о ван и е  какого -ли бо  
п ред п р и яти я ), опи сы вает его деятельность и вклю чает в себя 
доп олн и тельн ую  отраслевую  и н ф орм ац и ю , нап равленн ую  на 
п ои ск  и реали зац и ю  того или иного реш ен и я  в п роц ессе  обсу- 
ж д ен и я  в группе или индивидуально.

В большинстЕе случаев кейс долж ен содержать:
— и м ен а  и долж н ости  главных героев;
— даты  и место, где происходит действие;
— о п и сан и е  ко н кр етн о й  деловой  проблем ы ;
— и н ф о р м ац и ю  о стран е, отрасли и продукте, р ы н ке и глав­

ны х кон курентах ;
— р асш и р ен н о е  о п и сан и е  ситуации по проблем е;
— зап и ску  по п реп одаван и ю , в которой  рассм атриваю тся 

п ри м ерн ы е вопросы  п о  дан н ом у кейсу, оп ределен а целевая 
группа, цели п реп одаван и я, анализ проблем и их кон ц еп туаль­
ное обосн ован и е.

К ейс мож ет содерж ать ви део-, аудио- м атери алы , м атери а­
лы  н а  эл ектр о н н ы х  н оси телях  или лю бы е другие.

Б о л ьш и н ство  кей сов  основы ваю тся на исследован иях  сам о ­
го автора, то есть его  п осещ ен и и  ко н кр етн о й  о р ган и зац и и  и 
его общ ен и и  с ее руководителем  и некоторы м и сотрудни кам и . 
При этом  исп ользуется  реальная и н ф о р м ац и я  о деятельн ости  
б ан ка или ф и рм ы . В качестве д оп олн и тельн ой  или  ал ьтер н а­
ти вн ой  и н ф о р м ац и и  могут бы ть исп ользован ы  м атериалы , 
оп у б л и ко ван н ы е в печати (газеты , ж урналы  и др .). М атери ала­
ми такж е могут бы ть оф и ц и альн о  оп убли кован н ы е общ и е и 
ф и н ан со вы е  отчеты  зарубеж ны х ком п ан и й  по итогам  года и 
другие.

Н екоторы е ти п ы  кейсов:
— иллю стрирую щ и е какую -ли бо  теорию  или ко н ц еп ц и ю ;
— освещ аю щ и е и стори чески е собы тия;
— п р ед н азн ач ен н ы е для обучения п ри н яти я  р еш ен и й ;
— обучаю щ ие навы кам  ан али за  и систем ати зац и и  и н ф о р м а ­

ции.
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М ноги е кей сы  не им ею т четко оп ред елен н ого  п р о ф и л я , так  
как содерж ат в себе м ногие из вы ш ен азван н ы х  аспектов.

О бы чн о  кей сы  о тн осятся  к  одной  из изучаем ы х д и сц и п л и н , 
н о  могут бы ть и м еж ди сц и п ли н арн ы е кейсы .

М .Э . Лширбекова — зав. каб. 
кафедры БФА

И С П О Л Ь ЗО В А Н И Е  К О М П ЬЮ ТЕРН Ы Х  ТЕХ Н О ЛО ГИ Й  
В О Б У Ч Е Н И И  И Н О С ТРА Н Н Ы М  ЯЗЫ КАМ

У збеки стан  уверенно  входит в м и ровое сообщ ество , ш и р о ­
ко  п роходят п роц ессы  ин теграци и и глобгш изации п оэтом у  
возрастает и роль и н остран н ы х  язы ков  в общ естве. Н а  сего ­
д н я ш н и й  д ен ь  и н о стр ан н ы е язы ки  во м н огом  оп ределяю т а к ­
ти ви зац и ю  п о л и ти ч еско й , эк о н о м и ч еско й  и культурной  ж и зн и  
страны .

В обучении иностранны м  язы кам  ком пью терны е технологии 
играю т больш ую  роль. П рименение компью терны х технологий, 
которые ш ироко использую тся в новых педагогических техноло­
гиях, позволяет сделать занятия разнообразны м и и познаватель­
ны м и в увлекательной ф орм е провести проверку знан ий учащ их­
ся.

О дн и м  из средств, позволяю щ их ускори ть проц есс  овладе­
н и я  и н о стр ан н ы м и  язы кам и , является  ком п ью тер. П реж де все­
го. он обесп ечи вает  вы ход в И нтернет, что п озволяет  слуш ате­
лям  А кадем ии  пользоваться и н ф о р м ац и ей  на и н остран н ы х  
язы ках , д ает  возм ож н ость заочн о  п р и н и м ать  участие в разл и ч ­
ных сем и н арах  и ко н ф ер ен ц и ях , р асш и р яет  кругозор , со вер ­
ш ен ствует культуру речи , увеличивает л ек си ч еск и й  запас. У 
слуш ателей  п оявляется  возм ож ность для  систем ати ческого  
изучен и я  курса п о  и н остран н ом у  язы ку д и с та н ц и о н н о  и са м о ­
стоятельн ой  подготовки  к  сдаче экзам ен ов . Н о  даж е при  отсут­
стви и  И н тер н ета  м ож н о и сп ользовать  ком п ью терн ы е обучаю ­
щ ие програм м ы .

П р и  об у чен и и  и н о стр ан н ы м  язы кам  ш и роко  исп ользую тся 
таки е  п р о гр ам м ы , к ак  «ЕТ» (English T u to r), «LM » (L ingua 
M arching), «English G ram m ar in Use». Э ти  програм м ы  носят 
обучаю щ ий и трен и ровоч н ы й  характер и позволяю т вы р або ­
тать у слуш ателей  необходи м ы е язы ковы е навы ки .

307



П рограмма «ЕТ», пом имо обучающего характера в увлека­
тельной форме (кроссворды, игры), носит и тестирую щ ий харак­
тер, позволяю щ ий проверить знания слушателей по таким  аспек­
там, как грамматика, лексика, знание определенных тем по раз­
говорному английскому языку и получить соответствующ ую 
оценку.

П рограм м у «LM », сущ ествую щ ую  на 5 язы ках  — ан гл и й ­
ском , н ем ец ко м , ф ран ц узском , и тальянском  и и сп ан ско м , ц е ­
л есо о бр азн о  и сп ользовать в группах с н ач и н аю щ и м  уровнем  
владен ия и н о стр ан н ы м и  язы кам и  для работы  с л екси ч ески м  
м атериалом . Э та програм м а позволяет о зн аком и ться  с н еоб хо­
д и м о й  л екси к о й  и проработать его на занятиях  по и н о стр ан - 
ным: язы кам .

К ом п ью терн ая  програм м а «English G ram m ar in Use» была 
разработана на базе учебни ка R. M urphy «English G ra m m a r in 
Use», представляю щ ая и з себя тем атически  п од обран н ы е уп ­
р аж н ен и я . П осле п роработки  новой  грам м атической  тем ы  она 
п озволяет  вы п олн и ть  ряд у п раж н ен и й  по разли чн ы м  грам м а­
ти чески м  тем ам , соверш ен ствуя тем сам ы м  язы ковы е навы ки .

Т аки м  образом , и сп ользован и е ком п ью терны х технологий  
способствует ф о р м и р о ван и ю  устойчивой  м оти вац и и  к изуче­
нию  ин остранн ы х язы ков , увеличению  словарного  зап аса , п р а ­
вильн ого  и сп ользован и я  грам м атики , поэтом у их и сп о льзо ва­
ние при обучении и н о стр ан н ы м  язы кам- является  эф ф ек т и в ­
ны м и ц елесообразн ы м , позволяет сделать занятие ин тересн ы м  
как .для преп одавателей  так  и для слуш ателей.

Н .Э . Жиянова — ассистент ТФИ

М О ДЕЛ Ь О П ТИ М А Л ЬН О ГО  У П РА ВЛ ЕН И Я  СТРУКТУРЫ  
АКТИВОВ И ПАССИ ВО В К О М М ЕРЧ ЕС К О ГО  БАНКА

П он яти е  оп ти м альн ого  управлени я структуры  акти вов  и 
п асси вов  ком м ерческого  б ан ка является одним  из о сн о в о п о л а ­
гаю щ их в теории бан ковского  дела, п оскольку  вся д еятел ь ­
ность б ан ка сводится к грам отном у ф орм и рован и ю  пассивн ой  
части б алан са с последую щ им  и н вести рован и ем  н ако п л ен н ы х  
средств в акти вн ы е ин струм енты . П ри  ф о р м и р о ван и и  модели 
оп ти м и зац и и  структуры  активов  и пассивов кр ед и тн о й  о р га н и ­
зац и и , которая  учиты вает практи чески е аспекты  д еятельн ости  
ком м ерческого  банка. М одель не долж на проти воречи ть  сущ е­
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ствую щ им  воззрен и ям  на уп равлен чески е  п роц ессы , о д н ако  её 
и сп ользован и е долж на оказать  ощ ути м ы й эф ф ек т  на качество 
ф у н к ц и о н и р о в ан и я  этого банка.

П р и  вы боре вида м одели необходим о пользоваться  сл е ­
дую щ им и п ри н ц и п ам и : научная н о ви зн а , л о ги ч еская  ц ел о ст­
ность теорети чески х  предп осы лок , возм ож н ость п р ак ти ческо й  
р еал и зац и и . К ром е того , учиты вать п роти воречи я  между 
стрем лен и ем  б ан ка к н аращ и ван и ю  при бы ли  соблю ден ием  
тр ебо ван и й  л и к ви д н о сти  и доп усти м ого  уровня риска. О сущ е­
ствляя р азм ещ ен и е  п ри влечён н ы х средств кли ен тов , б ан ки  о т ­
даю т предпочтен ие активам  с н аи более вы сокой  доходностью . 
О боротн ой  сторон ой  такого подхода является  п о вы ш ен н ы й  
р и ск  потери  л и к ви д н о сти , потом у что, чем выш е доходность 
и н струм ен та, тем  вы ш е вероятн ость п олн ой  потери  р азм ещ ен ­
ны х в него  средств.

Н аиболее доходны е активы  обладаю т более вы соки м  у р о в­
нем  ри ска , и поэтом у во зн и кает  проблем а: с одной  стороны  
креди тн ы е о р ган и зац и и  заи н тересован ы  в получении  м ак си ­
м альны х доходов от своих активн ы х о п ер ац и й , с другой - стал ­
ки ваю тся с ростом  ри ска  потери  ли кви д н ости . П одобное п р о ­
ти во р ечи е  им еет о бъекти вн ы й  характер  и не мож ет бы ть уст­
ран ен о  в соврем енны х эк о н о м и ч ески х  условиях. К аж ды й бан к  
ф орм и рует  п оли ти ку  в области создан и я  структуры  акти вов , 
что не всегда п ри води т к  эф ф ек ти в н ы м  результатам . П ои ск  
о п ти м альн ого  сочетан и я  доходн ость — ли к ви д н о сть  — р и ск  
п родолж ает являться  сам ой актуальной  задачи б ан ко вско й  д е я ­
тельн ости .

К аж дое н ап равлен и е развития б ан ка получает ш и рокое  о с ­
вещ ен и е в публи кац и ях , но в тео р и и  и в п ракти ке б ан ко вско й  
деятельн ости  стоит вопрос о р еали зац и и  м одели  о п ти м и зац и и  
по кр и тер и ям  Д оходн ость — Л и кви д н о сть  — Риск. П ри этом  
п о л н о ц ен н о сть  м одели долж на позволять най ти  реш ен ие, 
удовлетворяю щ ее как  условию  д о сти ж ен и я  м акси м альн ой  п р и ­
бы ли , так  и обесп ечи ть  необходи м ы й уровень б езоп асн ости  
ф у н к ц и о н и р о в ан и я  кредитной  орган и зац и и .

• П о стр о ен н ая  м одель расп ред елен и я  ресурсов креди тн ой  о р ­
ган и зац и и  п р и зван а  в полн ой  м ере соответствует о б о зн ач ен ­
ны м  вы ш е п р и н ц и п ам  и отвечает ин тересам  и бан ков , и к о н ­
троли рую щ и х их деятельн ость  органов. О п ти м альн ы й  подход 
базируется  на и сп ользован и е элем ен тов  э к о н о м и к о ­
м атем атического  м одели рован ия.
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Результаты  ан али зов  и сп ользован и я  м одели позволяю т п о ­
вы сить качество  управлени я бай ком , повы сить кон ечн ы й  ф и ­
н ан совы й  результат. П ри этом  п ракти ческая  р еали зац и я  одних 
п о л о ж ен и й , нап рим ер , определен ие реальной  доходности  а к ­
ти вов , л егк о  адаптирую тся к практи ческом у  исп ользован ию . 
Д ругие — требую т детального  рассм отрен и я  в условиях к о н ­
кретного  ком м ер  ческого бан ка, обративш егося  к и х  п р и м ен е­
нию . Всё это  даёт возм ож ность найти новы е способы  о п т и ­
м ального  управлени я активам и  и п асси вам и  ком м ерческого  
б ан ка  подтверж дается опы том  вн ед рен и я  в Т адби ркорбан ка  
Республики У збекистан .

Ш .Р . И момкариева — Б М А  изланувчиси

БАНКИ ИНГ МОЛИЯВИЙ ҲОЛАТИНИ ТАҲЛИЛ ҚИЛИШ 
АХБОРОТ ТЕХНОЛОГИЯСИНИНГ МАҚСАДИ 

ВА АХБОРОТЛАР МАНБАЛАРИ

Ў збекистон Республикаси банк тизим и ф аолиятини 
эркинлаш тириш  борасида тиж орат бан кларин инг м олиявий 
холачини тезкор тахдил этиш  ва шу асосда самаршчи бош қариш  
қарорларини иш лаб чиқиш  муҳим ўрин эгаллайди. Тижорат 
банклари иш ончтилигини , молиявий барқарорлигини ош ириш  
банк ходими том онидан м антиқий там ойилларга асосланган 
қарор қабул қилиш ни талаб этади. Б ан кни нг м олиявий 
барқарорлиги унинг рақобатчилик муҳитини енга олиш га ҳам 
им кон беради.

Б ан к  м оли яви й  ҳолатини таҳлил қи лиш  ўзи ичига бир 
қан ча  б осқи чларн и  қам раб олади . Улар: таҳлил м ақсадини 
ан и қл аш , маълум от й и ғи ш , м аълум отларни бош ланғич  қайта 
и ш л аш , тезкор  таҳлил, алоҳида ва чуқур та?у1ил, қарор қабул 
қ и л и ш н и  асослаш . Б ан к  м оли яви й  ҳо л ати н и н г и ш о н ч л и л и к  
д ар аж аси н и  ва қа.бул қи л и н аётган  қ ар о р л ар н и н г  асослан ган ли - 
чини ош и р и ш  учун илож и б ори ча тў л и қ  ва чуқур таҳли лни  
ам алга ош и ри ш  керак

Т ахди лн и  амалга о ш и р и ш  учун кер ак  бўладиган  м аълум от­
л ар н и  қуй идаги ча тасн и ф лаш  м ум ки н: м оли яви й  ҳисоботлар, 
м оли яви й  ҳуж ж атлар, ом м авий ахборот воситалари даги  маълу- 
м отлар, учинчи том онлардан  оли н ган  м аълум отлар.

М оли яви й  б арқарорли кн и  ан и қл аш  учун бан к  балан си н и н г 
пассив ва активлари  гуруҳлари бўйича тар ки б и й  таҳлил
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этил  ад и. Т аҳлил д авом и да  б ан к  п ассиви да 'и  ва активи даги  
гуруҳлар салм оғи  мое равиш да анику: анади. О линган  
натиж алар  белги лан ган  назорат қи й м атлари  билан  
соли ш ти ри лади . Агар ол и н ган  н атиж а белгилан ган  қийм атдан  
к и чи к  бўлса, у ҳолда м оли яви й  ҳолат н обарқарор  ва турли 
рискларга таъ си рчан  деб  ҳисобланади .

Т иж орат б ан ки  сам арали  ф аоли яти н и  бақолаш  ахборот тех- 
н ол о ги яси  ф у н кц и о н ал  т аъ м и н о ти н и н г  асосий  м асалалари  учта 
— й и р и к , ўрта ва к и ч и к  бан клар  балан си  ҳ и со б о ти н и н г 2 0 0 2  

йил 1 ян вардаги  ҳолати асосида ҳисобланди ва баҳоланди. 
Б ан к л ар н и н г  бундай rypyxyiapra б ўли н и ш и н и  ан и қл аш д а «Ах- 
б ор-рей ти н г»  б ан кл ар ар о  рей ти н г ко м п ан и яси  м аълум отлари- 
дан  ф о й д ал ан и л ди . Т иж орат б ан ки  сам арали  ф ао ли яти н и  
баҳолаш  ун и н т м оли яви й  хо л ати ги  иф одаловчи  
кўрсатки чларн и  тар ки б и й  к о эф ф и ц и ен тл ар  усулида таҳлил 
этиш га асослан ган  бўлиб, бунда бан клар  балан си  акти влари - 
н и н г  ва п асси вл ар и н и н г  тар ки б и  ва гўлов қоб и ли яти  
баҳоланган .

Т адқи қотлар  б ан к н и н г  сам арали  ф аоли яти н и  баҳолаш  ах­
борот техн ологи ялари  асосида уни нг бозор  м уносабатлари  р и - 
вож лан и ш и га таъси р  кўрсата оладиган  о м и ллари н и  ва якун и й  
иқти соди й  н ати ж ал ар и н и  ан и қлаш га ҳамда самаргши 
бош қари ш  қ ар о р л ар и н и  иш лаб чиқи ш  и м кон и  яр ати л и ш и н и  
кўрсатади. Т иж орат б ан к л ар и н и н г  м олиявий  ҳолати н и  тезкор  
таҳлил эти ш н и н г  зам он ави й  ахборот технологиял ар и н и  яратиш  
ва татб и қ  этиш  р есп у б л и кам и зн и н г бан к  ам алиёти  учун 
д олзарб  м асалалардан  биридир . Бу йўн али ш даги  и лм и й  
тадқи қотлар  м оли яви й  ф ао ли ят  м уҳитини тахиил эти ш  техно- 
логи яси га  асослан ган , б ан к  ж араён лари н и  таҳлил этиш  ва оп- 
ти м ал л аш ти р и ш н и н г  и н ф о р м ац и о н  техн ологи ялари н и  м укам - 
м аллаш ти ри ш  усуллари н и  яратиш га қаратилган . И лм ий  иш 
натиж алари  қуй и даги ларн и  ан и қлаш  и м к о н ян и  беради: сам а­
рали ф ао ли ятн и  м и қ до р и й  иф одалаш ; ки ри ти лади ган  ахборот- 
л ар и н и  ўзгарти риш  (м о л и яви й  кўрсатки члар  м и к до р л ар и н и  
ўзгарти риш ) би лан  сам арали  ф аоли ят  йўлларин и ан и қп аш ; энг 
яхш и м оли яви й  ф ао ли ят  кўрсатаётган эталон  б ан кларн и  
ан и қл аш ; б ан к л ар н и н г  б арқарор  ф аоли яти  ссҳаси н и  ан и қлаш .
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V СЕКЦИЯ 
ИҚТИСОДИЙ ИСЛОҲОТЛАРНИ 

ЧУҚУРЛАИТТИРИШДЛ ХАЛҚЛРО м о л и я  
ИНСТИТУТЛАРИНИНГ РОЛИНИ ФАОЛЛАШУВИ 

МАСАЛАЛАРИ

ВОПРОСЫ АКТИВИЗАЦИИ РОЛИ 
МЕЖДУНАРОДНЫХ ФИНАНСОВЫХ ИНСТИТУТОВ

В УГЛУБЛЕНИИ ЭКОНОМИЧЕСКИХ РЕФОРМ

Т.С. Расулов — доц ., зам. кафедрой БФА  
Р .З . Юлдашев — начальник отдела М инф ин.

П РО БЛ ЕМ Ы  СО ТРУДН И ЧЕСТВА РЕСПУБЛИКИ  
УЗБЕКИСТАН С М ЕЖ Д У Н А РО Д Н Ы М И  Ф И Н А Н С О В Ы М И

ИНСТИТУТАМ И

И н тер н ац и о н ал и зац и я  м ировой  эк о н о м и к и  привела к с о з­
д ан и ю  м еж дународны х ф и н ан совы х  о р ган и зац и й , осн овн ы м и  
ф у н кц и ям и  которы х являю тся объедин ение усилий мирового 
сообщ ества в целях д о сти ж ен и я  устойчивого  экон ом и ческого  
разви ти я , осущ ествление м еж государственного валю тного и 
ф и н ан со во -к р ед и тн о го  регулирования, совм естн ая разработка 
и ко о р д и н ац и я  м ировой д ен еж н о -к р ед и тн о й  п оли ти ки . З н ач е ­
ние этих о р ган и зац и й  п о сто ян н о  возрастает, особен н о  велика 
их роль в регулировании м ировы х или региональн ы х ф и н а н со ­
вых и эк о н о м и ч ески х  кри зисов.

Н ачи н ая  с 1992 года, Республика У збекистан  является п о л ­
н о п р авн ы м  членом  м ногих м еж дународны х ф и н ан совы х  и н ­
ститутов. П остан овлен ием  В ерховного С овета Р еспублики Уз­
бекистан  № 633-Х П  от 02.07.1992 г. введён в дей стви е Закон  
Р еспублики  У збекистан «О членстве Р еспублики У збекистан в 
М еж дународном  валю тном  ф он де, М еж дународном  б ан ке р е ­
кон струкц и и  и разви ти я , М еж дународной ассоц и ац и и  р азви ­
ти я , М еж дународной ф и н ан совой  ко р п о р ац и и . М н огосторон ­
нем  агентстве гарантий  инвестиций». С отрудн ичество  с круп­
ны м и м еж дународны м и ф и н ан совы м и  структурам и , таким и  
как  группа В сем ирного б ан ка , М еж дународны й валю тны й 
ф он д  и другие п озволи ло Республике У збекистан  добиться 
значительны х успехов в дости ж ен и и  своей програм м ы  по м ак-
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р о эк о н о м и ч сско й  стаб и ли зац и и  и п ровед ен и я  реф орм . П редос­
тавлен и е  В сем ирны м  бан ком  и М В Ф  кредитов на п оддерж ание 
н ац и о н ал ь н о й  валю ты , а такж е уж есточен ие п о ли ти ки , п р о во ­
д и м о й  п рави тельством , п озволи ло  стаби ли зи ровать  вн утрен н и й  
валю тны й р ы н о к , что дало  У збеки стан у  возм ож н ость о сущ ест­
вить серьёзн ы е ш аги по л и б ер али зац и и  валю тной систем ы .

В п о сл ед н и е  годы в Республике У збекистан  кредиты , п р е ­
д оставляем ы е м еж дународны м и ф и н ан со вы м и  ин сти тутам и  в 
больш ей  степ ен и  идут под и н вести ц и о н н ы е  проекты  и М и н и ­
стерством  ф и н ан со в  Р еспублики У збеки стан , во избеж ан и е 
вы ш еуказан н ы х  проблем  с кр еди тован и ем  бан ков  разви ти я  и 
других м еж дународны х ф и н ан совы х  о р ган и зац и й , осущ ествля­
ется эк сп ер ти за  тех н и к о -эко н о м и ч еск о го  о б о сн о ван и я  го то вя­
щ ихся к реали зац и и  проектов . И н ы м и  словам и  в Республике 
уже сущ ествует «внутренний» о ц ен о ч н ы й  элем ент п р о р аб аты ­
ваем ы х проектов  с участием  М Ф И . Такж е. М ин истерством  
ф и н а н со в  осущ ествляется  м о н и то р и н г реали зац и и  проектов.

В месте с тем , необходим о отм етить, что при р ассм отрен и и  
хода реали зац и и  и н вести ц и о н н ы х  проектов  с участием  М Ф И , 
как прави ло , обнаруж ивается отставан и е от устан овлен ны х 
гр аф и ко в  и сп о льзо ван и я  средств, п р ед н азн ачен н ы х  д ля  ф и н а н ­
си р о ван и я  осн овн ы х  к о м п о н ен то в  проектов. Э то о три ц ательн о  
сказы вается  на п ракти ческой  зн ачи м ости  проектов  (ввод н о в о ­
го о б о рудован и я, техн ологи й , и т .д .), а такж е обуславливает 
н еобходи м ость вы плачивать ком и сси ю  за обязательства на 
сумму зарезерви рован н ы х  средств.

П ровод и м ы е ан ал и зы , о сн о ван н ы е на п роработке тео р ети ­
ческого  и п ракти ческого  м атери ала, характеризую щ его  сотруд­
ни чество  Р еспублики  У збеки стан  с м еж дународны м и ф и н а н со ­
вы м и институтам и и п р и влеч ен и я  ин остран н ы х и н вести ц и й , 
п озволяю т сделать следую щ ие вы водам  :

1. М еж дународны е ф и н ан совы е институть: продолж аю т и г­
раю т клю чевую  роль в м ировой  эк о н о м и к е , являясь  важ ны м  
ин струм ентом  в р еш ен и и  кри ти чески х  проблем , возн и каю щ и х 
в м еж дун ародн ой  ф и н ан со во й  систем е и для  м ногих стран . С о ­
трудн и чество  с ним и такж е расц ен и вается  как  важ н ы й показа-- 
тель  о б есп ечен и я  вн еш н еэкон ом и ч ески х  ин тересов  стран ы  и 
как важ н ы й ф актор  для п олучения д овери я  со  сторон ы  зару­
беж ны х инвесторов.

2. Р есп уб ли ка  У збекистан  им еет достаточн о  ш и р о ки е  в о з­
м ож н ости  в осущ ествлении  вн еш н и х заи м ствован и й , а такж е

313



реали зац и и  програм м  с участием  ф и н ан совы х  ресурсов 
м еж дународны х ф и н ан совы х  институтов.

П одтверж дением  том у является  п роведён н ы й  ан али з м ак­
р о эко н о м и ч ески х  показателей  на осн ове  вы работанны х Груп­
пой В сем ирного  б ан ка кри тери ев  п ри ем лем ости  вн еш н его  д о л ­
га страны . В частности:

а) отн о ш ен и е  общ его объём а вн еш н его  долга к экспорту  
составляет 127% (менее чем умеренная внешняя задолженность);

б) о тн о ш ен и е  общ его объёма к ВВП составляет 39,07%  
(умеренная задолженность);

в) отн о ш ен и е  обслуж ивани я вн еш н его  долга к экспорту  с о ­
ставляет 22,25%  (умеренная задолженность);

г) о тн о ш ен и е  суммы  вы плат п роц ен тов  по и н остран н ы м  
кредитам  к эксп орту  (4,95% ) (менее умеренная задолженность).

В целях п овы ш ен и я эф ф екти вн ости  сотрудни чества с М Ф И  
предлагается:

— тщ ательн о  прорабаты вать проекты  на стадии их п одго­
то в к и , с сокращ ен и ем  предварительны х условий В сем ирного 
б ан ка , не им ею щ и х прям ого  о тн ош ен и я к реализаци и  к о н ­
кретного  проекта;

— со кр ащ ен и е  доли  займ ов, погаш аем ы х за счет средств го­
сударственного  бю дж ета, увеличение доли  безвозм ездного  ф и ­
н ан си р о ван и я  за счет грантов;

— зам ен а  П равительственны х гарантий гаран ти ям и  от п о ­
л и ти ч ески х  и неком м ерческих рисков.

— н еобходи м о разработать внутренн ий  элем ен т м о н и то р и н ­
га и о ц ен к и  реализованн ы х проектов совм естн о  с М Ф И . При 
этом  необходи м о создать м еж ведом ственную  ком и сси ю  по рас­
см отрен и ю  результатов реализуем ы х проектов.

— при рассм отрени и  прорабаты ваем ы х проектов  руково­
дствоваться  следую щ им и кри тери ям и  о ц ен ки  эф ф екти вн ости  
п р и влеч ен и я  и и сп ользован и я  средств М Ф И .

Результатом  р еали зац и и  м ероприятий  долж н о стать расш и - 
р ен и е  прои зводства  и п овы ш ение доходов от экспорта. Э то бу­
дет  о зн ач ать  акти ви зац и ю  экон ом и ческой  ж и зн и  в Республике 
У збеки стан  и- реальное п овы ш ен и е благосостоян и я н аселения, 
ф и н ан со вы х  и экон ом и ч ески х  кризисов.
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Ш .И . Бобохуж аев — доцент Т Ф И

О С О Б Е Н Н О С Т И  Д ЕЯ ТЕЛ ЬН О С ТИ  М ЕЖ ДУ Н А РО ДН Ы Х  
Ф И Н А Н С О ВЫ Х  И Н СТИ ТУТО В В УЗБЕКИСТАНЕ

В соврем ен н ы х  условиях эк о н о м и ч еско е  развитие страны  
во м ногом  зави си т от  степ ен и  при влечении и рац и он альн ого  
и сп о льзо ван и я  и н остран н ого  кап и тала, ускорен и я соц и альн о- 
эк о н о м и ч еско го  разви ти я  страны  путем освоен и я  передовы х 
техн ологи й , создан и я  новы х рабочих мест, ф о р м и р о ван и я  б о ­
лее ко н ку р ен то сп о со б н о й  среды , ин теграци и в м и ровое п р о и з­
водство. О собое м есто в п р о д ви ж ен и и  эко н о м и ч ески х  реф орм  
и п р и влеч ен и и  и н остран н ы х  и н вести ц и й  в У збеки стан , з а н и ­
маю т м еж дународны е ф и н ан со вы е  институты .

Группа В сем ирного  б ан ка поддерж ивает переходную  э к о ­
н ом и ку  У збеки стан а посредством  програм м ы  кред и тован и я , 
техн и ч еского  содей стви я, а такж е анали ти ческого  и п о л и ти ч е­
ского  кон салти н га. В сем ирны м  б ан ком  за п ери од  1993-2004 
год бы ло  одобрено  ф и н ан си р о в ан и е  16 зай м ов на сумму 709,14 
млн. долларов  С Ш А , а п р о ф и н ан си р о ван о  и ф и н ан си р у ется  14 
проектов  на сумму 639,14 млн. дол С Ш А . 1 В сем ирны й Б ан к  
н аи более акти вн о  ф и н ан си р о вал  сектора со ц и ал ьн о й  и н ф р а­
структуры , управлени я и ф и н ан со в , на которы е приходится 
70% всех п редоставленн ы х займ ов.

За 1993-2003 годы общ ее ф и н ан си р о в ан и е , вклю чая гаран ­
т и и , Е вроп ей ского  б ан ка  разви ти я  и р екон струкц и и  в 20-гиз 
п роектах  при ори тетн ы х  отраслей  эк о н о м и к и  У збеки стан а, со ­
стави л  527,258 м лн. евро и з одобренн ы х 642 м лн ев р о . 2 З н ач и ­
тельн ая  доля средств Е Б Р Р  н ап равлен а на поддерж ку ф и н а н со ­
вых учреж ден ий  (34% ), сектора природны х ресурсов (27% ) и 
тр ан сп о р тн о й  систем ы  (23% ). Ф и н ан си р о ван и е  осущ ествляется 
главны м  образом  в ф орм е креди тован и я  (95%  п ортф еля), а на 
влож ен и я  в акц и о н ер н ы е  кап и талы -п р и х о ди тся  л и ш ь  31 млн. 
евро  (5% ).

За п ери од  с 1996г п о  2004 год А зиатски й  б ан к  развития 
предостави л респ убли ке кредитов на сумму 859,7 м лн. д о лл а­
ров С Ш А  на разви ти е сельского  хозяйства и п ри родн ы х ресур­
сов, м о дер н и зац и и  тр ан сп о р та  и ком м ун и кац и й , соци альн ую

1 'A 'w w .w oiidhank.oru
2 w w w .cb rd .com
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инф раструктуру, управление и ф и н ан сы  и д р . 1 Т акж е А БР п р е ­
доставил  техническую  п ом ощ ь на сумму 27,180 млн. долларов  
С Ш А . И з всех предоставленны х зай м ов более 40% А Б Р  н а п р а ­
вил на развитие со ц и ал ьн о й  инф раструктуры .

У збеки стан  является  членом  М В Ф  с 21 сентября 1992 года. 
В декабре 1995 года М В Ф  был вы дан креди т стэн д-бай  в р а з­
мере 124,7 м лн. С Д Р , а истек в м арте 1997 года и бы ло и сп о л ь ­
зован о  65,45 млн. С Д Р . 2

Н есм отря  на то , что в У збекистане и н остран н ы м  и н в есто ­
рам  п редоставляю тся различны е п ри ви леги и , осн овн ы м и  ю р и ­
д и ч ески м и  п реп ятстви ям и  для и н вести ц и й  м енж дународны х 
ф и н ан совы х  институтов и других частны х ин весторов  в У збе­
ки стан е являю тся:

1) отсутствие аф ф екти вн о й  систем ы  регистрац ии  и в зы ска­
ни я залога;

2 ) у слож н ен н ы е и порой  противоречивы е правовы е норм ы  
в сочетан и и  с их н еэф ф екти вн ы м  п ри м ен ен и ем ;

3) больш ая свобода, предоставленн ая ч и н о вн и кам  в в о п р о ­
сах практи ческого  п р и м ен ен и я  закон одательны х п олож ен ий .

Д ля  успеш ного  перехода республики  к р ы н очн ой  э к о н о м и ­
ке и п ри влечен и я  и н вести ц и й  необходим о:

— создать в эк о н о м и к е  реальн ую  кон курен тн ую  среду;
— п р и н ять  програм м у р еф о р м и р о ван и я  бан ковской  си сте ­

мы-;
— создать все необходим ы е условия для развития М С Б  и 

частного  предпри  чим ательства т.д.

С.А. Носиров — Ўзбекистон Республикаси 
Президенти ҳузуридаги Давлат ва жамият 
қурилмши академиясининг тадқиқотчнси

ТИ Ж О РА Т БАНКЛАРИНИНГ ХАЛҚАРО Ҳ И С О Б-К И Т О Б  
А МАЛ И ЁТЛАР И И И РИ В О Ж Л А Н Т И РИ Ш  М УАМ М ОЛАРИ

Т и ж орат  б ан кл ар и н и н г  халқаро қи соб-ки тоб  м уносабатла­
ри ни ри вож лан ти ри и г хўж алик ю ритувчи  субъектларн инг 
таш қ и  и қ ти соди й  ф аоли яти н и  ю ксалти риш  н и нг зарурий ш арт- 
л ар и д ан  бири  ҳисобланади . Б ун и н г боиси  ш ундаки , би р и н чи -

1 www.adb.ora
2 www.m vf.com
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дан , хўж алик субъ ектлари н и н г хориж ий валю талардаги 
тўловлари  ва ту ш у м л ар и н и н г м утлақ  асосий  қи см и , яъ н и  90 
ф о и зд ан  о р т и қ  қисм и ти ж орат  б ан клари  о р қ а ш  ам алга о ш и р и - 
лади , бу эса, тўловлар ва туш ум ларни  ўз вақтида ҳамда 
м ақсадли  ам алга о ш и р и л и ш и и и  тақозо  этади; и к ки н чи дан , 
хўж алик субъ ектлари н и н г хўж атик ай лан м аси да и ш ти рок  этм а- 
ётган  в ақти н чал и к  бўш  пул м аблағлари  ти ж орат  бан клари  т о ­
м он и дан  актив  ам алиётларда иш лати лади . Б и н о б ар и н , бу ам а- 
л иётларда ҳ и со б -ки то б  ри ск и  юзага келади.

А малга о ш и р и л ган  тадқи қо т  натиж алари  ш уни кўрсатди ки , 
респ уб ли кам и з ти ж орат  б ан кл ар и н и н г  халқаро ҳи соб-ки тоб  
ам али ётлари н и  ривож лантирииг бораси да қуйидаги  м уам м олар 
мавжуд:

1. Р есп убли кам и з ти ж орат  б ан кл ар и н и н г ф аоли яти д а  
қўллани лаётган  ҳуж ж атлаш ти рилган  акк р еди ти влар н и н г асосий  
қи см и  таъ м и н л ан ган  х,уж ж атлаш тирилган аккреди ти влардан  
и боратдир. Б и зга  м аълум ки, таъ м и н лан ган  хуж ж атлаш тирилган 
аккреди ти влард а  аккреди ти в  сум м аси  ко р х о н ан и н г ж ори й  
ҳи собрақам и дан  о л и н и б , алоҳида ҳисобрақам да д еп он ен т  
қи ли н ад и . Б у н и н г н атиж аси да, б и р и н чи д ан , ко р х о н алар н и н г 
валю та м аблагларини  сезиларли  қ и см и н и  у л ар н и н г хўж^игик 
ай лан м аси д ан  ч и қи б  крли ш и  юз берм окда; и к ки н ч и д ан , ти ж о ­
рат б ан кл ар и  аккреди ти влар  би лан  б о ғл и қ  оп ерац и ялардан  
ю қори  даром ад  олиш  и м ко н и яти д ан  маҳрум бўлиб қолм оқда. •

2. Ҳ уж ж атли и н кассо  воситасида ам алга ош и ри лаётган  ам а­
ли ётларда и м п орт  қи л и н ган  товарлар  сум м аси ни  карздор кор- 
хоналар том он и д ан  ўз вақтида тўлан м асли к  ҳоллари кўплаб уч- 
рам оқда. Б у н и н г нати ж аси да ко р х о н алар н и н г хориж ий валю та- 
даги  кр ед и то р л и к  қарзи  ю қори суръатлар билан  ўсм окда. Aid- 
н и қса , сў м н и н г А Қ Ш  долларига ни сбатан  алм аш ув курси ни 
п асай и ш и  давом  этаётган  ҳозирги ш арои тда креди торли к  
қ ар зи н и н г  н ом и н ал  қийм ати  янада тез  ўсади.

3. Т и ж орат  бан клари да м алакали  кадрларни  етиш м аслиги  
м уам м оси.

Ю қори да қай д  эти лган  м уам м оларн и н г ҳал эти ли ш и , ф и к - 
ри м и зча, респ убли кам и з тиж орат б ан клари  Eia хўж алик ю р и ­
тувчи субъ ектлари н и н г таш қ и  и қти соди й  ф аоли яти н и  ривож - 
л ан ти р и ш га  бевосита ва кучли туртки  беради. Б ун инг учун эса, 
уш бу м уам м оларн и \а л  қи лиш  ю засидан  и л м и й -ам ал и й  так - 
л и ф л ар  ва тавси ялар  иш лаб ч и қи ш  зарур.
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Ф и кр и м и зча , ю қорида қай д  этилган  м уам м оларни ҳал этиш  
учун қуйидаги тадб и р л ар н и н г ам алга о ш и ри ли ш и  м ақсадга му- 
воф икдир:

1. Т иж орат б ан кл ар и н и н г  кредитлари  ҳисобидан  хориж ий 
валю талардаги аккреди ти вларн и  тўлаб бериш  ам алиёти  ни 
ш акллан ти ри ш  лози м . Б ун и н г учун эса, м и ж озларн и н г м о л и я ­
вий ҳолатини ан и қ л аш н и н г  пул о қи м и н и  баҳолаш га асо сл ан ­
ган тарти би н и  ж орий қи ли ш  лозим .

2 . Т иж орат б ан к л ар и н и н г  халқаро  ам алиётлар  билан  
ш уғулланувчи кадрлари н и  қай та тайёрлаш  дастурин и  иш лаб 
ч и қи ш  лозим . Д астурда д у н ён и н г  етакчи  бан кларида ам алиёт 
ўташ н и н г маж бурий тарти би  уз акси н и  топ и ш и  лозим .

Ж . Абдурасулова — аспирантка НУУз 

I’OJIb АЗИАТСКОГО БАНКА РАЗВИ ТИ Я В П О В Ы Ш Е Н И И  
К О Н КУ РЕН ТО С П О С О БН О С ТИ  Н А Ц И О Н А Л ЬН О Й  

Э К О Н О М И К И  УЗБЕКИСТАНА

«У стойчивому развитию  наш его  общ ества по пути углубле­
ни я д ем ократи чески х  п реобразован и й  способствует такж е т е с ­
ное сотрудничество  с м еж дународны м и о р ган и зац и ям и , преж де 
всего азиатского  реги о н а» 1. В аж н ейш ей  из них, бессп орн о , я в ­
ляется  А зиатский Б ан к Р азви ти я  (А Б Р ), членом  которого  РУз 
является  с 1995 г. П рограм м ы  А Б Р, сочетая стратегические 
при оритеты  деятельн ости  Б ан ка  п о  развитию  азиатского  к о н ­
ти н ен та  и сп ец и ф и чески е  проблем ы  сам ой стран ы -участн и ц ы , 
в сотрудничестве с РУз предстаю т как проекты  содействия 
преодолению  сдерж иваю щ его в л и ян и я  объективны х р еги о ­
нальны х особен ностей  н аш ей  стран на процессы  ры ночны х 
реф орм  и построению  сам одостаточной  кон курен тосп особн ой  
(К С П ) эк о н о м и к и , обесп ечен и ю  гум анитарной  и соц и альн о- 
эк о н о м и ч еско й  стабильн ости  (см . табл. 1 ).

1 К арим ов И.А. Узбекистан на пороге XXI века: угрозы безопасности, условия 
и гарантии прогресса. — Т.: «Узбекистан». 1997 г.
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Таблица 1

Проекты АБР в РУз и КСП национальной экономики

Региональные
особенности

Негативное воздейст­
вие на КСП

Издержки влияния 
особенностей

Направленность н решаемые в рамках соот­
ветствующего проекта АБР задачи

Демограф ические  
(вы сокий  естеств. 
при рост  и вы со­
кая доля  детей  в 
структуре населе­
ни я)

О слож н яет  ф орм ир. 
занятости  и регион, 
р ы н к о в  труда, обр азу ­
ет вы сокую  нагрузку  
на бю дж ет социал. 
тр ан сф ерт

С оц. расходы  состав­
ляю т 48% госбю дж ета

Развитие М С Б  (50 млн. долл.) направлен  на 
создание рабочих м ест и п овы ш ени е п р ед ­
п ри ним ательской  активности  частного  с е к ­
тора

Экологические  
П роблем а Арала

Н и зк о е  качество 
зем ельны х ресур­
сов

О гран иченн ость 
водны х ресурсов

В ы сокая см ертность и 
заболеваем ость в 
П риаралье в силу о т ­
сутствия и с то ч и . в о ­
д о сн аб ж ен и я , рост 
безработицы  среди 
сельского  населен ия  
И стощ ение матер, о с ­
нов с /х , сн иж ен ие 
урож айности

С оздает угрозу всем 
сф ерам  ж изнедеят. 
челов., с /х , геополит 
стабильности  в  ЦА

К аракалпакстан  п р о ­
изводит н аи м ен ьш и й  
В РП  и В РП  н а  д.н. 
среди  р еги он ов  РУз, 
см ертность превы ш . 
средню ю  по стр ан е  в 
2.4 раза
У рож ай ность сн и з. на 
23% при сокращ . п о ­
севны х  площ адей  на 
16%
У бы тки в связи  с з а ­
сухой 1999 г. с о став и ­
ли свы ш е 1 млрд. 
долл.

У лучш ение водоснабж ени я на северо- 
западе РУз (38 м лн. долл.) охваты вает 700 
ты с. ж ителей  К аракалп акстан а  и Х о р езм ­
ско й  области , направлен  на повы ш . ур 
ж и зн и  путем  увелич. охвата во до сн абж ен и ­
ем  региона с 12 до  85%

АК А Л ТЫ Н  (72 м лн. долл .) содействует 
улучш ению  м ели оративного  со сто ян и я  37 
ты с. га зем ель, внедрению  ры ночн ы х  м ето­
дов в с /х  производство.
В одоснабж ение городов (35.6 м лн . долл .) 
направлен  на обесп ечние б есп еребой н ы м  
качественн ы м  водоснабж ением  500 тыс. 
ж ителей г. Д ж иззаха, К арш и  и Г улистака.



П родолж ение таблицы  1

Региональные
особенности

Негативное воздейст­
вие на КСП

Издержки в л и ян и я  
особенностей

Направленность и решаемые в рамках соот­
ветствующего проекта АБР задачи

Географические
(территориальная
изоли рованн ость)

Выс. транспортны е 
расходы  в связи  с 
территориальной  и зо ­
лированностью

14% общ его  роста 
И П Ц  за  9 м есяцев 
2004 г

Р еконструкци я  ж елезны х дорог (70 млн. 
долл .) -  Ч ен гел д ы -Т аш к ен т-С ам ар к ан д  
(90%  грузоперевозок).
Р еко н стр у кц и я  ж елезной  дороги  (70 м лн . 
до л л .), приходящ ей по территории  Б ухар­
ско й , Д ж иззахской , Н авоийской  и С а- 
м ар к сн со к й  областей .
Реконструкци я  автом обильны х дорог (70 
млн. долл .) от  Х оджадавлета (на грани це с 
Т уркм енистаном ) до  К елсса (на  с К азахста­
н о м ), направленн ы е н а  улучш ение систем ы  
внутристрановы х, регион альн ы х  и получе­
ние доступа к  тран ско н ти н ен тал ьн ы м  к о м ­
м уникациям .

Структурные Зависим ость от 
конъю нктуры  цен  на 
м ировы х ры нках  с ы ­
рья

У бы тки от неблаг, 
м ир. конъю нктуры  
составили  3.9 млрд. 
долл. (к  2001 г.)

И здание учебн иков для  н ачальной  ш колы  
(40 млн. долл .) и програм м а В ы сш ее и 
С реднее С пециальное О б разование (57 млн. 
долл .) направлена на начальны й  этап  ф о р ­
м ир о ван и я  и н н о в ац и о н н о й  К С П .

Ист очник: составлено автором  использованием  статданны х А Б Р, Д оклада о Человеческом  
развитии (2001 г. У збекистан), еж еквартального сборн и ка Э кон ом ика У збекистана. 2004 г., № 9, 
стр. 22, «Ц ентральная Азия и Кавказ», № 2 (20), 2002 г., стр. 187, Э коном ического В естника Уз­
бекистана, № 7-8, 2002 г., стр. 8 , и С.В. Чепель. М акроэконом и чески е аспекты  укреп лен ия н а ­
ци ональной конкурентоспособности  в эпоху глобализации / /  Э коном ический В естник У збеки­
стана. 2003 г. № 10, стр. 4.



Н а наш  взгляд, ц елесообразн о  такж е проработать следую ­
щ ие п ерсп екти вн ы е н ап равлен и я  сотрудни чества А Б Р  и наш ей  
стран ы  в рам ках блоков  осо бен н о стей  ее эк о н о м и ч еско й  с и с ­
тем ы  и п о вы ш ен и я  ее К С П :

Демограф ический блок: содей стви е создан и ю  в сельской  м е­
стности  неаграрны х п рои зводствен н ы х  М С П , трудоем ки х  э к с ­
портны х прои зводств , развитию  туризм а и ож и влен и ю  соп ут­
ствую щ ей индустрии тр ади ц и о н н ы х  народны х рем есел и 
пром ы слов.

Э кологический блок: п ри влеч ен и е  до н о р ски х  средств в с о ц и ­
ал ьн о -эк о н о м и ч еско е  развитие П ри аралья , содействие перехо­
ду на вод оэкон ом и чн ы е техн ологи и  о р о ш ен и я  и улучш ение 
п р и р о до п о льзо ван и я  ;

Географический блок: содей стви е развитию  эл ек тр о н н о й  
ко м м ер ц и и  и ее внедрению  в В ЭД , систем  л о ги сти ки  и м уль­
ти м одальн ы х перевозок;

Структурный блок: вы делени е ф а н т о в  или создан ие со в м е­
стн ого  с РУз ф онда п о  ф и н ан си р о в ан и ю  и н н о вац и о н н ы х  
п роектов , содей стви е вн едрен и е новы х м етодов прои зводства, 
у п р авл ен и я , сбы та и м аркетинга  на отдельны х крупны х п ред ­
п р и яти ях  холдингов, ассо ц и ац и й , ко р п о р ац и й , а такж е завер ­
ш ен и ю  техн ологи ческого  ц и кла  на ряде из них.

Щ .Ж ; Кудайбергенов — ведущий спе ­
циалист П С Б , магистр экономики

✓
ВО П РО С Ы  С О В Е РШ Е Н С Т В О В А Н И Я  ВАЛЮ ТНОЙ  

П О Л И ТИ К И  УЗБЕКИСТАНА

В ы ступая на совм естн ом  заседан и и  Закон одательн ой  п ала­
ты  и С ен ата  О ли й  М аж лиса, П рези д ен т  Республики У збеки ­
стан  И.А. К ари м ов отм етил важ н ей ш и е при оритеты  в р еал и за ­
ц и и  эк о н о м и ч ески х  реф орм  в 2005 году . 1 О дним  и з важ н ей ш и х 
п р и о р и тетн ы х  задач является  углубление реф орм  в б ан ковской  
и ф и н ан со в о й  систем ах. П ри этом , глава государства отм етил , 
что особое вн и м ан и е д олж н о  уделяться п овы ш ен и ю  ответст­
вен н о сти  ф и н ан совы х  и бан ковски х  структур за проведение

1 См.: Д оклад П резидента Республики У збекистан И слама К арим ова на совм е­
стном  заседании Законодательной палаты и С ената Олий М ажлиса / /Г .  Н а­
родное С лово 2005. № 20 (3638). С.З.
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ж есткой д ен еж н о -к р еди тн о й  п о л и ти ки , сохран ен и я  стаб и л ьн о ­
го роста и н ф л яц и и , повы ш ен и я устойчивости  н ац и он альн ой  
валю ты  и ее обм ен н ого  курса.

Р еш ен и е  этих задач, н есо м н ен н о , п олож ительн о  повлияю т 
на развитие эк о н о м и к и  стран ы , так  как , благодаря ж есткой 
д ен еж н о -к р ед и тн о й  п о л и ти к е , Ц ентральны й б ан к  республики 
в 2004 году обесп ечил  соответствие объем а д ен еж н ой  массы  
росту валового внутреннего продукта с учетом реального  с п р о ­
са эк о н о м и к и  н а  ден еж н ы е средства, что п озволи ло  достигн уть 
ряд  полож ительн ы х м акроэкон ом и чески х  парам етров. С реди 
них м ож н о отм етить сн и ж ен и е  уровня и н ф л яц и и  и у сто й чи ­
вость о бм ен н ого  курса сум а по отн ош ен и ю  к доллару С Ш А .

У читы вая достигнуты е результаты  и некоторы е недостатки 
в результате проведенной  д ен еж н о -к р ед и тн о й  п о л и ти ки  п р о ­
ш лого года, необходим о дальн ей ш и е меры по предотвращ ени ю  
п о явл ен и я  в обороте и збы точной  д ен еж н о й  м ассы , которая ус­
коряет и н ф л яц и о н н ы е  процессы  и дестабилизирует обм ен н ы й  
курс Э ти м еры , в свою  очередь, обеспечат внутренн ю ю  и 
внеш ню ю  стабильн ость н ац и он альн ой  валю ты и  курс его о б ­
м ен а , а такж е н и зки й  уровень и н ф л яц и и . Д ля  реш ен и я  д ан н ой  
задачи  необходим о д ал ьн ей ш и е м еры  по сти м ули рован и ю  с и с ­
темы! безн али чн ы х расчетов на основе пластиковы х карточек 
по всей терри тори и  У збеки стан а, чтобы  обесп ечи ть  вовлечение 
ден еж н ы х  средств в б ан ко вски й  оборот, а такж е расш и рен и я  
видов бан ковски х  услуг и сервиса обесп ечиваю щ ая заи н тер е­
со ван н о сть  н аселен и я  в накоп лен и и  ден еж н ы х  средств в д еп о ­
зитах. Н есом н ен н о , подобная п оли ти ка обесп ечит эк о н о м и ч е­
ски й  рост, а такж е способствую т увели чен и ю  ресурсов бан ков, 
что повлияет на п овы ш ен и е д овери я  к бан кам  со стороны  хо­
зяйствую щ их субъектов и н аселения. Эти м еры  предотвратят 
резкое колебание обм ен н ого  курса в условиях кон верти руем о­
сти н ац и о н ал ьн о й  валю ты .

В целях дальнейшего повыш ения эффективности влияния поли­
тики  валютного курса на развитие национальной эконом ики необ­
ходимо принять меры по внедрению в национальный финансовый 
ры нок международного опыта соверш ения валютных операции с 
помощ ью  таких инструментов срочного рынка, как спот, своп, 
фьючерсы, форварды и опционы  с обязательным хеджированием. 
Эти меры будуг способствовать достиж ению  намеченных целей пра­
вительства в углублении экономических реформ.
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M .A . Abdirimov — Researcher; Banking Fi­
nance Academy o f  the Republic o f  Uzbekistan

T H E  NECESSITY O F TH E FOREIGN EXCHANGE MARKET 
FOR EC O N O M IC  GROWTH

Social and econom ic im provem ent o f  each count iy depends on the 
developm ent o f  the banking and finance system. Moreover, the 21st 
century is the century o f  econom ic globalisation. In this century each 
country o f  the world will be involved in this integration/globalisation 
process despite its readiness. But there could em eige a question, which 
is connected with foreign exchange operations, i.e. if the foreign ex­
change m arket is well developed to  m eet the requirem ents o f  investors 
and participants o f  international relations.

Foreign Exchange m arkets are the official cen ters w here d iffer­
en t currencies are traded  depend ing  on the ir dem and and  supply. A 
currency  deal im plies exchange o f  one  co u n try ’s currency  against 
a n o th e r o n e ’s. If  we look at these cen ters from th e ir  functional side, 
we shall see th a t m oney  m arkets them selves carry out the following 
operations:

— In te rna tiona l settlem ents;
— Insurance o f  currency  risks;
— D iversification o f  currency  reserves;
— In tervention ;
— Speculative deals playing on the  future prices and  etc.
O perations in foreign exchange m arkets are based on the  follow ­

ing principles:
1. In ternational se ttlem en ts used for the  in ternational trade;
2. In te rn a tio n a l tourism ;
3. C apital and  loan transactions betw een the countries.
T hus, we can see th a t each coun try  m ust have the  foreign ex­

change m arket to  develop its in ternational relations and  national 
econom y, to  facilitate econom ic subjects o f  the: coun try  to  sell o r 
buy  th e  foreign exchange proceeding from  th e ir necessity.

T he exchange rate o f  currency is a key factor, w hich connec ts  a 
national econom y w ith  outside world. T here  are tw o kinds o f  ex ­
change rates: nom inal and real. T he nom inal exchange rate is a 
relative price o f  currencies o f  tw o countries. Real - the relative price 
o f  the  goods m ade in tw o countries. We shall assum e th a t the 
A m erican  m achine costs 10000 dollars, and  sim ilar R ussian — 
600000 rubles. To com pare these prices o f  th em  it is necessary to
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express in one  currency. At the exchange rate in 30 rubles p er do llar 
it tu rn s ou t, th a t the  A m erican m achine costs 300000 rubles. It 
m eans - the price o f  the  Russian m ach ine is twice m ore th an  the 
price  o f  A m erican. The exam ple shows th a t the  real exchange rate 
depends on  a nom inal rate. L et’s look to  the  line chart o f  the  real 
exchange rate dynam ics:

Real exchange ra te  o f Sum  acco rd ing  to USD and  RUR
(decem bre 1994 = 100)

300

200

1‘iO

100

0

Sum /U SD

S um /R U R

1994 1995 1996 1997 1998  1999 2000  2001  2002  2003

The real exchange rate is a key relative price in in ternational fi­
nance. T hus it is not surprising th a t so m uch a tten tion  has been  lav­
ished upon finding the  d e te rm inan ts o f  th is variable in bo th  the  shot 
and long run. It is surprising that the  em pirical success in explaining 
m ovem ents in the real exchange rale has been so lim ited . 1

Especially  it is necessary to  em phasize, that in A. Illarionov's 
op in ion  o f  the  econom ic  adviser o f  the  President o f  the Russian 
F edera tion , «O verestim ated currency  rate negatively influences to 
the  ex ten t o f  the  econom ic  grow th o f  the  country . T he overesti­
m ated  degree o f  the real rate o f  exchange can be estim ated  on the 
sizes o f  a deviation o f  its actual values from  the  values appropria te  
to  a level o f  econom ic  developm ent o f  the country ... Preservation o f

I See: IM F  working paper, “ Real Exchange R ate Levels, Productivity and D em and 
Shocks: Evidence from a Panel o f 14 C ountries” , prepared by M enzie C hinn and 
Louis Johnston in May 1997.
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th e  overestim ated  rate o f  exchange inevitably will result in delay o f  
econom ic  grow th and  finally - to  its te rm in a tio n » .1

T herefor, if  we do  no t want that the  exchange rate negatively af­
fects to  the econom ic  grow th, we should:

— co n tin u e  to  keep the real exchange rate changes as short as 
possible accord ing  to  the  nom inal rate (as at 2003; 2004);

— let the  non  bank  dealers to  deal at the  national foreign ex­
change m arket o f  o u r republic. Because o f  existing the parallel m ar­
ket in o u r coun try  we can not a ttract all foreign exchanges to  the 
banks.

C.C. Сайдалиев — Ўзсанаотқурилишбанк, 
1-тоифали мутахассиси

И Қ Т И С О Д И Й  И СЛОҲОТЛАРНИ Ч У Қ У РЛ А Ш ТИ РИ Ш ДА
ХАЛҚАРО М О Л И Я  И Н С ТИ ТУ ТЛ А РИ Н И Н Г РО Л И Н И  

Ф АОЛЛАШ УВИ МАСАЛАЛАРИ

И қти со д и й  и слоҳотларн и  чуқурлаш тири ш да халқаро м оли я 
и н ститутл ари  н и и г ўрни  беқиёс. Ч у н к и , қар бир ривож лан аёт- 
ган  давлат чет эл и н вести ц и яси га  муҳтож дир, чет эл и н  вести - 
ц и яси  асосан  ти ж орат  бан клари  орқали  йўн алтири лади . Т и ж о ­
рат б ан кл ар и  ф ао ли яти н и  ян ада ри вож лан ти ри ш  эса, хориж ий 
и н в ести ц и я н и н г  к ў п р о қ  ки риб  кели ш и га олиб  келади.

Х алқаро  м олия и н сти тутлари н и н г ф ао ли яти н и  р и во ж л ан и - 
ш и йўлида давлати м и з том он и д ан  би р  қатор қон унлар  қабул 
қи ли н д и . Бун га мисол қилиб, 2005 йил 11 а прел да қабул 
қи л и н ган  Ў збеки стон  Р еспубликаси  П рези ден ти  н и н г
«Т ўғридан-тўғри  хусусий хориж ий  и н вести ц и ял ар н и  ж ал б 
эти ш н и  рағбатлан ти ри ш  бораси даги  қўш им ча чора-тадбирлар  
тўғрисида» ги ф ар м о н и н и  кел ти р и ш и м и з м ум кин. Ҳ озирги  
кунда ҳар би р  ти ж о р ат  б ан ки  халқаро  м олия и н сти тутлари н и н г 
р о л и н и  ф ао лл аш ти р и ш  м ақсадида, хориж ий бан клар  би лан  и к- 
ки то м о н л ам а  и қти соди й  алоқаларн и  ўрнатм овда. У ш бу 
алоқаларн и  ўрн ати ш да Т И Ф  «М иллий  банк», «Аса кабан  к», 
«Ў зсан оатқури ли ш бан к» , «П ахтабанк» каби бир қатор етакчи  
ти ж о р ат  б ан клари  республикам изга х ори ж и й  б ан к л ар н и н г к р е ­
ди т  л и н и я л а р и н и  ж алб этиш да ф аол эш ти р о к  этм окда. Т и ж о-

1 See: А .И лларионов. Реальны й валю тный курс и эконом ический  рост. Ж урнал 
“ Вопросы Э ко н о м и ки ” № 2, 2002 год. Стр. 19-20.
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рат б ан кл ар и м и з хориж ий  валю тадаги креди тларн и  такли ф  
эти ш  о р қал и , м аҳаллий тадби ркорларга  д у н ён и н г  исталган 
нуқтаси дан  ускуна ва м онтаж  хизм атлари н и  олиб  кели н и ш и га 
ш ароит ярати б  берм оқда, бу эса тадб и р ко р л ар н и  эксп ортга  чи- 
дам ли  бўлган м аҳсулотлар иш лаб  ч и қар и ш и га  ёрдам  бера-ди. 
И м порт ўрн и н и  босувчи ва эксп о р тга  чидам ли  бўлган 
м аҳсулотлар иш лаб чи қари ш  эса, хориж ий валю тан и  ки риб  ке- 
л и ш и га  ҳамда қўш им ча иш  ў р и н лар и н и  ярати ли ш и га, 
и қ ти со ди ёти м и зн и н г ўсиш ига, аҳолини тў л и қ  иш би лан  бапд 
б ўли ш и га ол и б  келади .

«И қти соди й  ислоҳотларии чуқурлаш тири ш да халқаро м олия 
ин сти тутлари н и н г р о л и н и  ф аоллаш уви м асалалари» м авзусида- 
ги таю 1и ф ларим  қуйидагилардан  иборат:

Биринчидан,, Т иж орат б ан кл ар и н и н г халқаро  сем инарларда 
и ш ти р о ки н и  ф аэл лаш ти р н ш  л о зи м , х ори ж и й  ам алиётни  
ўрганм асдан  туркб  б ан к  ти зи м и н и  ри во ж л ан ти р и ш  м ум кин 
эмас. Герм ания] ]инг Берлин ш аҳрида 3-5 м арт кунлари 
ўтказилган  сем и н ар га  ўхш аш  халқаро сем и н ар л ар н и  таш кил 
этиш  ва унда респ у б л и кам и зн и н г ти ж о р ат  б ан клари  и ш ти р о ­
ки н и  таъ м и н лаш , яъни  хориж ий  м олия ин сти тутлари  билаи 
я қи н д ан  тан и ш и ш  учун қулай и м к о н и ятл ар  ярати ш  лозим . 
Бундай  сем и н ар л ар н и  таш ки л  этиш  орқали  эса, ти ж орат  бан к- 
л а р н и н г  ходим лари  м алакаси н и  ош и ш и га  ва эн г  асоси й си  хо ­
риж ий  б ан кл ар  би лан  иқт-исодий ал о қал ар н и  ри вож лан и ш и га 
сабаб бўлади.

И кк и н ч и д ан , республикам издаги  ти ж орат  б ан кл ар и н и н г  ўз 
м аблағларига бўл]'ан талабн и  ош и ри ш  л о зи м . 2005 йи л  15 ап- 
рел Ў збеки стон  Р'еспубликаси П р ези д ен ти н и н г «Б ан к  т и зи м и ­
ни ш акл л ан ти р и ш  ва ян ада эр ки н л аш ти р и ш »  тўғрисидаги 
қарори да, ти ж орат  б ан кл ар и н и н г  м и н и м ал  н и зом  кап итали ни  
о ш и р и ш , ти ж о р ат  ва хусусий бан кларга  бир қато р  им тиёзлар  
ярати б  бериш  тўғри сида кайд  этилди. Ч у н к и , \а р  бир тиж орат 
б ан к и н и н г  б арқарорли ги  ун и н г ўз м аблағларига боғли қди р  ва 
хориж ий  б ан кл ар  кредит л и м и ти н и  ўрнатиш  вақтида, тиж орат 
б ан к и н и н г  ўз м аблағлариға катта эътибор беради . Т иж орат 
б ан к и н и н г  ўз м аблағлари м иқдори ни  о ш и р и ш ; хориж ий  б ан к ­
лар  би лан  и қ ти ссд и й  алоқаларн и  чуқурлаш тири ш  учун асосий 
зам ин  яратади.
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О.Г. Амеркулов — слушатель БФА

П РО Б Л Е М Ы  О РГА Н И ЗАЦ И И  М ЕН ЕДЖ М ЕН ТА  
ВАЛЮ ТНЫ Х О П ЕРА Ц И Й

П ередовая м и ровая  п р ак ти ка  од н о зн ач н о  свидетельствует о 
то м , что эф ф ек ти в н ая  бан ковская  систем а оказы вает б лаго ­
тво р н о е  вл и ян и е  на со сто ян и е  эк о н о м и к и  страны  в ц елом . В 
то  же врем я, степ ен ь  разви ти я  всей бан ковской  систем ы  н е п о ­
средствен н о  зависит от устойчи вости  и рен табельн ости  входя­
щ их в эту систем у ком м ерчески х  бан ков. А  одним из в а ж н ей ­
ш их ф акто р о в  устойчи вости  и рен табельн ости  ком м ерчески х  
бан ко в  является  м ен едж м ен т валю тны х операци й .

В следствии  разви ти я  р ы н к а  и бан ковской  си стем ы  б ан ки  
сталкиваю тся с п роблем ой  уп равлен и я  валю тны м и о п е р а ц и я ­
ми. В связи  с тем , что в наш ей  Республике вн едрен и е валю т­
ны х о п ер ац и й  б ан кам и  осущ ествляется  в недавн ем  врем ени . 
Н еобходим о изучить о р ган и зац и ю  и пути развития м ен ед ж ­
м ента валю тны х о п ер ац и й . Т ак  как без зн ан и я  м етодов у п р ав ­
лен и я  валю тны м и о п ер ац и ям и  н евозм ож н о развивать д ан н ы й  
р ы н о к  и это п ри води т к н еэф ф екти вн о м у  осущ ествлению  д е я ­
тельн ости  б ан ка  в д ан н о м  нап равлен и и .

М енедж м ент валю тны х о п ерац и й  представляет собой  часть 
б ан ковского  м енедж м ента, связан н о го  с управлен и ем  валю т­
ны м и о тн о ш ен и ям и . В алю тны й м енедж м ент — это проц есс  со ­
стоящ и й  из четы рех взаи м освязан н ы х ф ун кц и й : валю тного  
п л ан и р о ван и я , о р ган и зац и и  валю тны х о тн о ш ен и й , м оти вац и и  
и кон троля.

П л ан и р о ван и е  является  первой  ф у н кц и ей  процесса валю т­
ного уп равлен и я. П оскольку  валю тны й м енедж м ент является  
частью  б ан ко вск о го  м енедж м ента, а валю тны е о п ер ац и и  — о д ­
ной  из осн овн ы х  о п ер ац и й  ком м ерческого  б ан ка , валю тное 
п л ан и р о ван и е  д о лж н о  бы ть п о д чи н ен о  бан ковском у п л а н и р о ­
ванию . В алю тное п л ан и р о ван и е , как  и всякое п л ан и р о ван и е , 
отвечает на три  осн овн ы х  вопроса:

1) какова реальн ая  си туац и я  в валю тной сф ере;
2) что м ы  хотим  делать;
3) как  мы  соби раем ся  это  делать.
Валю тное п л ан и р о ван и е  на уровне руководства б ан ка носит 

стратеги чески й  характер , тогда как п лан и рован и е  на уровне 
отдела — такти ч ески й .
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О р ган и зац и я  валю тны х о тн ош ен и й  предполагает создан ие 
н екоторой  структуры , которая бы обесп ечивала поставлен ны е 
пели и задачи.

Р уководитель всегда долж ен п ом н и ть , что для получения 
ж елаем ы х результатов необходим о побуж дение себя и других к 
д еятел ьн о сти , то  есть м отивация.

И , н ак о н ец  заклю чи тельны м  этап ом  п роц есса  валю тного 
у п р авл ен и я  является  контроль. К он троль  п ри зван  обесп ечить 
д о сти ж ен и е  орган и зац и ей  определен ны х целей. К он троль  п о ­
зволяет воврем я вы явить все трудности в работе валю тного о т ­
дела и устран ить препятствия для до сти ж ен и я  требуем ы х р е ­
зультатов. П роцесс валю тного управлени я прои сходит н еп р е­
ры вно и является  частью  процесса бан ковского  м енедж м ента.

Э ко н о м и ч еск ая  необходим ость м енедж м ента валю тны х 
о п ер ац и й  в эк о н о м и к е  Республики У збекистан делает необхо­
ди м ы м  реш ать следую щ ие задачи:

1) О сн овы ваясь  на м ировой  опы т п роан али зи ровать  о сн о в ­
ные м етоды  м енедж м ента валю тны х операци й .

2) Р аскры ть необходим ость м енедж м ента валю тны х опера- 
ц и й  в условиях р ы н очн ой  эко н о м и ки .

3) Р аскры ть  проблем ы  м енедж м ента валю тны х о п ерац и й  и 
вы работка кон кретны х предлож ени й  и реком ен дац и й  по р аз­
витию  д ан н о го  н ап равлени я.

И з поставлен ны х задач вы текаю т следую щ ие предлож ения:
1) увеличить количество  сп ец и али стов  по валю тны м  оп ер а­

циям ;
2) о р ган и зац и я  обучени я бан ковского  персонала в кр атко ­

срочн ы х курсах по м енедж м енту валю тны х о п ерац и й  в БФА;
3) усилить ко н ку р ен ц и и  в сам ом  бан ковском  секторе. Т о л ь­

ко  небольш ое число малых частны х б ан ко в  борю тся за своих 
кл и ен то в  подобно том у, как это прои сходит в развиты х стр а ­
нах. Н о их доля в бан ковской  систем е сли ш ком  мала, чтобы 
кон кури ровать  с больш им и государственны м и бан кам и . К роме 
того , то лько  н есколько  бан ков  способны  предоставлять такого  
рода услуги (проведение срочны х валю тны х оп ерац и й ) на с о ­
ответствую щ ем  м еж дународном  уровне. П ри  этом  необходим о 
учесть, что б ан ки  будут развивать таки е  о п ер ац и и , обучать 
п ер со н ал , и  т.д. только , если эти б ан ковски е услуги будут вос­
требован ы  их кли ен там и .
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Е.А. Хван — магистрантка БФА

О РГА Н И ЗАЦ И Я  И П Р О В Е Д Е Н И Е  О П Е РА Ц И Й  С 
Д РА ГО Ц Е Н Н Ы М И  М ЕТАЛЛАМ И

П ери од , когда золото и з обы чного  товара п ревратилось в 
средство  платеж а и п остеп ен н о  вы тесн ило  своих кон курен тов  в 
роли  всеобщ его  экви вален та  стоим ости , наступил м ногие века 
назад. И м ен н о  д во й ствен н ая  п ри рода золота как  товара и как 
средства платеж а предопредели ла это  эп охальн ое ш ествие по 
стран ам  и ко н ти н ен там . В качестве драгоц ен н остей  с золотом  
могут ещ ё п отягаться  алм азы  и б ри лли ан ты ; в качестве средст­
ва платеж а д о  н едавнего  врем ен и  у ж елтого  м еталла не бы ло 
равны х.

Во врем ена кри зи сн ы х  ситуаций  и войн  р оль  золота н е п р е ­
м ен н о  возрастает, в д н и  бурного эк о н о м и ч еско го  роста и ста ­
б и льн ого  разви ти я  с ролью  д ен ег лучш е справляю тся бум аж ­
ны е купю ры  и зап и си  на б ан ковск и х  счетах. И  даж е во врем е­
на эл ектр о н н ы х  д ен ег  и м гновенны х расчетов , не зависящ их от 
р ассто ян и я , лю ди ещ е не раз обратятся к золоту к ак  к надеж ­
ном у и п роверен н ом у средству урегулировать баланс 
эк о н о м и ч ески х  и поли ти чески х  интересов.

Х отелось бы л и ш ь  подчеркнуть: ры н о к  золота, м енее, чем 
други е р ы н к и , чувствителен к  м акр о эко н о м и чески м  и зм е н ен и ­
ям . О н м ож ет не отреаги ровать такж е бы стро, как  валю тны й, 
на заявлен и е  вы сокоп оставлен н ого  п о л и ти к а  одн ой  из вы соко­
развиты х стр ан , но соверш ен н о  точн о  послуж ит баром етром  
м акр о п о ли ти чески х  и м и кр о эко н о м и чески х  проц ессов . Т аки м  
образом , мы м ож ем  наблю дать это, дви гаясь  от сам ы х общ их 
сведен и й  о м ировом  ры нке д рагоц ен н ы х  м еталлов и экскурса  в 
истори ю , п о степ ен н о  продвигаясь к кон кретн ы м  м етодикам  и 
тех н о л о ги ям , п ри м ен яем ы м  на м ировом  ры н к е  золота. Задача 
в том , чтобы  м акси м альн о  п олн о  показать  б огатей ш и й  п о тен ­
ци ал  р ы н к а  золота, весь сп ектр  возм ож н остей  п оявляю щ ихся у 
грам отн ого  ф и н ан си ста . К он ечн о , для  стран ы  с переходной 
э к о н о м и к о й , но стабильн о  разви ваю щ ей ся  я входящ ую  в д е ­
сятку  круп н ей ш и х  стран  по добы че золота п о л н о й  ли б ер али за­
ц и и  золотого  р ы н к а  не мож ет бы ть и речи. Н о п о этап н ая  л и ­
б ер ал и зац и я  будет очередны м  ш агом  в сторону п реобразован и я  
эк о н о м и к и . Р ан о  и ли  п оздно, п остеп ен н о  будет создан а н о р ­
м ати вн ая  база, а такая  проф ессия к ак  Золотой  д и л ер , которую
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м ож но считать одн ой  из самы х престиж н ы х в развиты х госу­
дарствах стан ет п оп улярн ой  и в наш ей стране. Зарабаты вать на 
торговле золотом  захотят м ногие. Н екоторы м  это удастся, а 
другим  нет. Н есо м н ен н о , вы играю т и преуспею т те , кто сумел 
вовремя о ц ен и ть  п ерсп екти вы  золотого  би зн еса , вооруж ить се ­
бя п о зн ан и ям и , необходи м ы м и для п ровед ен и я  сделок.

О стан овим ся чуть подробнее на таком  виде би зн еса , как 
о п ер ац и и  с м онетам и из драгоц ен н ы х  м еталлов и его  п о те н ц и ­
альны х возм ож ностях . М ож но обнаруж ить продаж у золоты х и 
серебрян ы х м онет в наборе услуг не то лько  п рак ти чески  лю бо­
го соврем ен н ого  бан ка , о р и ен ти рован н ого  на работу с частн ы ­
ми вкладчи кам и , но и крупнейш их уни версальн ы х бан ков , а к ­
ти вн о  работаю щ их на ры нке драгоц ен н ы х  м еталлов. Ч астны й 
и н вестор  мож ет не только  купить, н о  мож ет часть своих 
средств влож ить в м онеты . М онеты  при  этом  не обязательно  
забирать  из бан ка. О ни могут храниться на спец и альн ы х м о ­
нетны х счетах.

В начале XX века м онеты , из д рагоц ен н ы х  м еталлов стан о ­
вятся о сн о вн ы м  средством  платеж а. И хотя соврем ен н ы й  м и ­
ровой  ры н о к  оп ять  потеснил золоты е и серебрян ы е м онеты  в 
качестве средства платеж а, как  и н вести ц и о н н о е  влож ени е м о­
неты  сохран и ли  свою  популярность.

Р ы н ок  м онет по сравн ен и ю  с други м и  секторам и  «золото­
го» р ы н ка им еет ряд  -несомненны х преим ущ еств. В о-первы х, 
этот р ы н о к  сущ ествовал всегда. В о-вторы х, м онеты  обладаю ! 
больш ой и н вести ц и о н н о й  при влекательн остью  чем , н ап рим ер  
ю велирны е изделия. О ни  не зависят от м оды , не подверж ены  
зн ачи тельн ы м  колебан и ям  цены  в отли чи е от цены  металла. В- 
третьих, м онеты  в наш их условиях могут бы ть п ри равн ен ы  к 
м ерны м  сли ткам , свободное хож дение которы х н еразреш ено . 
О ни чутко реагирую т на и зм ен ен и я  м ировы х цен  на д р аго ц ен ­
ны е м еталлы  и создаю т возм ож н ость получить при бы ль на ко ­
лебан иях  цены .

С егодн яш н и е покупатели  м онет распределяю тся на три  к а ­
тегори и . П реж де всего, это нум изм аты . Д ля них интерес п ред ­
ставляю т редкие м онеты . Д ругая группа покуп ателей -частн ы е 
ин весторы , оц ен и вш и е  п ри влекательн ость золота к ак  средство 
заш иты  от и н ф л яц и и . Чем ближ е цен а м онеты  к цен е металла, 
тем он а  п ри влекательн ей  для такого  покупателя. С егодн я  боль- 
ш инство  таких  лю дей  покупаю т м онеты  по н еф орм альны м  
каналам . П ривлечь такого  покупателя могут ком м ерческие
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бан ки . И третья категория покупателей  это новы е ко л л ек ц и о ­
неры , которы е просто соби раю т, дарят, или коп ят  с целью  
влож ить свободны е средства. Э то сам ая массовая и п ер сп ек ­
ти вн ая  категория покупателей .

И м ен н о  рассм отрев  д ан н ы й  вид услуг м ож н о п р ед о п р ед е­
ли ть  будущ ее р ы н к а  м онет из драгоц ен н ы х  м еталлов. Раз су ­
щ ествует сп рос, почем у бы  ком м ерчески м  бан кам  н и  подумать 
о до п о л н и тел ьн ы х  доходах. Ведь даж е если это  будут и н о ­
стран н ы е м онеты , которы е при ввозе и з-за  границ ы  увел и ч и ­
ваю т свою  п родаж ную  стоим ость. Д аж е и в этом  случае если 
пересчи тать содерж ащ ееся  в м онете золото по чистоте и ср ав ­
ни ть с ц ен ой  золота в чистоте, содерж ащ егося в ю велирны х 
изделиях, то  в м онете золото  окаж ется  деш евле, т. е. даж е и 
здесь п р и бы л ь  гаран ти рован н а. Если вспом ни ть о том , что при 
этом  предлагаю тся и разви ти е тако го  вида б ан ковски х  услуг, 
как  и сп ользован и е  д еп о зи тн ы х  ячеек , которы е во м ногих стр а ­
нах пользую тся поп улярн остью . В озм ож н ость п ри влечь , таким  
образом , д о п о л н и тел ьн ы е  свободны е средства п о тен ц и альн ы х  
кли ен тов , торгуя м он етам и  из драгоц ен н ы х  м еталлов и пом очь 
сохран и ть  их сбер еж ен и я , не вы ходя из учреж дения б ан ка . О т­
сю да следует, что ем кость  м он етн ого  ры нка п ока явно н ед о ­
оц ен ен а.

М ож ет бы ть, д ля  увели чен и я  ем кости  этого р ы н ка м ож но 
вы нести  н а  обсуж дение:

— тему о части чн ой  л и б ер али зац и и  б ан ковской  д еятел ьн о ­
сти в части торговли  м онетам и  из драгоц ен н ы х  металлов;

— р ассм отрен и е возм ож ности в закон одательн ом  п орядке 
разр еш и ть  у п о лн ом оч ен н ы м  б ан кам  оказы вать тако й  вид услуг 
как  торговля  м он етам и , ко н ечн о  при н али чи и  соответствую щ е­
го серти ф и ката , из д рагоц ен н ы х  металлов; обслуж ивать м етал­
л и ч еск и е  счета;

— обсудить возм ож н ость  осущ ествлять ввоз и з -за  рубеж а 
м онет для последую щ ей их продаж и на внутреннем  ры нке;

— разви ти е тем  сам ы м  тако й  вид услуги, которы й  п р ед л а­
гаю т б ан ки  уже сего дн я , к ак  хран ен и е сбереж ений  в д еп о зи т ­
ных ячейках.
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A.А. Ҳусанов — Б М А  тингловчиси

ХАЛҚАРО Ҳ И С О Б-К И Т О Б Ш АКЛЛАРИ ВА УЛАРНИ  
РИ В О Ж Л А Н Т И РИ Ш  ЙЎЛЛАРИ

Хсшқаро ҳи соб-ки тоб  — бу турли  м ам лакатлардаги  ю ри ди к  
ва ж и см о н и й  ш ахсларн и н г ўзаро и қти соди й , сиёсий  1за м ада- 
н и й  алоқа қилигш  иги натиж асида ю зага келадиган пулли талаб 
ҳамда м аж буриятлар бўйича тўловларн и  ам алга ош ириш  меха- 
н и зм и д и р . Х алқаро ҳи соб-ки тоб , бир том он дан , м ам лакатлара- 
ро қабул қи л и н гак  қон ун и й  ҳужжат ва анъан аларга риоя қилса, 
и к к и н ч и  том он дан , тиж орат б ан кл ар и н и н г  ҳар кун лик ам алий  
ф ао ли яти д а  муҳим ўрин тутади. Х алқаро ҳисоб-ки тобларда 
асосий  ролни  ж аҳонда етакчи  ў р и н н и  эгаллаган  й и р и к  бан клар  
ўй н ай ди . У ларн и н г халқаро ҳи соб -ки тобга  таъсир кўрсатиш  д а- 
раж аси  уш бу бан клар  ж ой лаш ган  м ам лакатларн и н г таш қи  
иқти соди й  алоқалар  м асш таби , м и лли й  валю тасини нг жаҳон 
ай лан м ада тутган салм оғи , ихтисослаш уви , м олиявий  ҳолати, 
б и зн ес  олам ида эри ш ган  обрўси  каби  муҳим и қти соди й  
кўрсатки чларга боғлиқ. Х алқаро ҳ и соб -ки тоб лар  бугунги кунда 
валю талар  алм аш уви ва ти ж орат  кредити  билан узвий  боғланиб 
кетган . Ш ун и н г учун ҳам халқаро валю та-кредит м уносабатла- 
р и н и н г  муҳим қисм и сиф ати да халқаро ҳи соб -ки тоб ларн и  
кўриш  м ум кин. Т аш қ и  и қти соди й  алоқадаги  кон трагентлар- 
н и н г  қар ам а-қар ш и  м ан ф аатлари н и  м ум кин қадар ҳал қи лиш  
учун б ан к  ам али ёти да хилм а-хил ш аклдаги  ҳисоб-ки тоблар  
иш лати лади .

Ҳ озирги  даврда м ам лакатлараро иқтисодий алоқаларда 
қўллан и лад и ган  ҳ и со б -ки то б л ар н и н г қуйидаги  ш акллари  мав- 
жуд:

1. Б ан к  ўтказм аси.
2. Ҳ уж ж атлаш ти рилган  аккреди ти в .
3. И нкассо .
4. О ч и қ  счёт бўйича ҳисоб-ки тоблар .
Х алқаро ҳисоб-китобларнинг хилма-хиллиги биринчи навбат- 

да турли мамлакат вакиллари бўлмиш  ҳар бир таш қи иқтисодий 
алоқа иш тирокчилари учун муайян бир ҳолатда у ёки бу турдаги 
ш артном аларни баж ариш да қулай ш арт-ш ароитларни яратиш  
ҳамда турли кўриниш даги аф залликларни бериш  билан белгила- 
нади. Бу эса таш қи иқгисодий ф аолият юритувчи хўжалик бир- 
ли клари  учун ни>;оятда катта аҳамиятга эга. Халқаро ҳисоб-
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китобларнинг хилма-хиллиги жаҳон савдосининг кенгайиш и 
ҳамда ривож ланиб бориш ига асос яратади.

Ш улардан  келиб  ч и ққ ан  ҳолда халқаро ҳ и со б -ки то б л ар н и н г 
ш ак л л ар и н и  ри вож лан ти ри ш  учун қуй идаги ларга эътибор б е­
риш  керак:

— сотувчи  ва харидор учун товар  ҳамда хизм атлар, кредит- 
л ар , сар м о ял ар  ва бош қалар  бўйича ҳи со б -ки то б л ар н и  ]<улай 
ш аклда ам алга  ош ириш ;

— таш қ и  савдо и ш ти р о к ч и л ар н и н г ҳар бири  учун қулай 
вақтда ҳи со б -ки то б л ар н и  баж ариш ;

— то м о н л а р н и н г  ўз м аж буриятлари ни  тўла-тўки с адо эти ш - 
л ар и н и  таъ м и н лаш ;

— таш қ и  савдода хориж ий вал кл  алардан м ум кин қадар 
унум ли ф о й д ал ан и ш га  ш арои т яратиш .

М .А. Умаров — БМ А тингловчиси

Ў ЗБЕК И С ТО Н ДА  ХАЛҚАРО ТЎЛОВ Т И ЗИ М И Н И  
РИВОЖ ЛА11ТИРИН1 ИСТИ ҚБО ЛЛАРИ

Ж аҳон  ц и ви л и зац и я  д ар аж аси н и н г глобаллаш уви , халқаро  
иқти соди й  м ун осабатларн и н г ин теграци ялаш уви  ж араён и да, 
«Ў збски стон да халқаро  тўлов ти зи м и н и  ри вож лан ти ри ш  ис- 
ти қболлари »  м авзусидаги м аги стрли к д и ссер гац и яси  н и \о я т д а  
актуал ва бу соҳага ян ада катта эътибор қаратиш  м асаласи  
ҳозирги  кун да ни ҳоятда муҳим ҳамда аҳам и ягли  вазиф алардан  
биридир .

Бугунги кунда, Ў збекистон  Республикаси да бу хизм ат тур- 
лари д ан  W estern  U n io n , A nelik, M oney G ram , C o n tac t, M igdm , 
Бы страя  почта каби  тў ло з ти зи м лари  ки ри б  келган . 
Ў збеки стон да W estern U nion  халқаро ко м п ан и яси  х и зм атлари - 
дан  ф ой д алан увч и  бан клар  сон и  17 тани  таш к и л  эти б , бу бора- 
да Р есп убли када хизм ат кўрсатувчи 350 га я қи н  ш ахобчалар 
мавжуд. A nelik  халқаро  ко м п ан и яси  хизм атларидан  ф о й д ал а­
нувчи б ан кл ар  сони  б тани  таш ки л  этиб, 80 га я қ и н  ш ахобча- 
ларга  эга. M oney  G ram  халқаро ко м п ан и яси  хизм атларидан  
ф ой далан увчи  б ан кл ар  со н и  эса 4 тани  таш ки л  этиб , 40 га 
я қ и н  ш ахобчаларга эга.

Ў збеки стон да  халқаро тўлов т и зи м л ар и н и н г  хизмат 
кўрсатиш  бозоридаги  ф о и з ж иҳатдан қам рови  қуйидагича:
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«W estern U nion»-55% , «Anelik»—19%, ва «M oney G ram » —13% 
ни таш ки л  этади , 13% ни эса  К онтакт, М игом , Бы страя почта 
ва бош қа шу каби тўлов ти зи м л ар и  хизмати таш ки л  этади.

Ж аҳон  м и қёси да халқаро тўлов ти зи м и  хизм атлари  ичида 
W estern U nion  ти зи м и  хизм ати 7б% ни таш ки л  этади , (Россияда 
63% ни, Украынада 67% пи), Anelik халқаро тўлов ти зи м и  хизм ати 
12% ни, M oney G ram  3% ни ва бош қалар  9% ни таш ки л  этади.

Х алқаро  тўлов ти зи м и  соҳаси устида олиб  б ори лган  изла- 
н и ш лар  ва ти ж орат  б ан кл ар и н и н г бу борадаги^ хизм атлари  
тахушли ж араёни да шу нарса маълум бўлдики, Ў збеки стон да 
ти ж о р ат  б ан кл ар и н и н г  2004 йи лда 2003 йи лга н и сабатан  четга 
пул ж ўнатиш  ам алиётлари  ф о и з ҳисобида W estern U nion  к о м ­
п ан и яси  тўлов ти зи м и  бўйича 259% га, A neik бўйича 339% га ва 
M oney G ram  бўйича 228% га ош ган .

Ж аҳон  таж ри баси дан  келиб ч и қи б  айтиш  м ум ки н ки , 
ж аҳон да тўлов  ти зи м л ар и н и н г  40 га яқи н  турли хилдаги ш ак л ­
лари  мавж уд бўлиб, буларни 2 й и р и к  гуруқга; ҳалқаро 
миқёсдаги ва бир мамлакатнинг ички тўлов тизими каби ry- 
руқларга бўлиб ўрганиш  м ақсадга м увоф иқ, деб  ҳисоблайм ан.

Бу борада, ҳозирги  кунда қуйидаги  м асалаларни  ўрганиш  
ўта долзарб  экан ли ги  билан аҳам иятлидир:

— жаҳон ам алиётида қўлланиб келинаёттан  м авж уд халқаро 
тўлов  ти зи м л ар и , уларн и н г турлари ва класси ф и кац и яси ;

— халқаро тўлов ти зи м л ар и н и н г  ю зага келиш  тарихи ва ри- 
вож лани ш  босқичлари ;

— Ў збекистон  Республикасида халқаро тўлов ко м п ан и ял ар и  
ти зи м л ар и  орқали  хизм ат кўрсатувчи тиж орат б ан кл ар  ф ао ли я- 
ти  тах^или  ва уларн и н г келаж акдаги  ри вож лан и ш  ис- 
ти қболлари ;

— р и вож лан ган  м ам лакатлар  б ан кл ар и н и н г  бу борадаги 
таж ри баси дан  келиб  чи қи б , Ў збеки стон да E n tern e t-B an k  тўлов 
си стем аси н и  йўлга қўйиш  ва уни бош қариш  истиқболлари ;

— Ў збекистонда ян ада зам он ави й , қулай ва хавф сиз бўлган 
халқаро  тўлов ти зи м л ар н и  қўллаш  ҳамда ри вож лан ти ри ш  ис- 
ти қб о л л ар и , бун и н г учун мавжуд бўлган ш арт-ш арои т ва и м ­
кон иятлар ;

— Ў збеки стон  Республикаси  ҳудуди ичида м иллий валю та- 
м из «Сўм»даги ва чет эл валю таларидаги тўловларн и  амалга 
о ш и р и ш н и  йўлга қўй и ш , ун и н г тех н и к  ва ҳуқуқий б азаси н и  
иш лаб чиқи б  ҳамда татб и қ  этиш  ва бош қалар .
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С .Ғ . М адияров — Б М А  тингловчиси

Ў ЗБЕК И С ТО Н Д А  К РЕ ДИ Т  У Ю Ш М А Л А РИ Н И  
РИ В О Ж Л А Н Т И РИ Ш  МАСАЛАЛАРИ

К редит у ю ш м аси н и н г  и м к о н и ятл ар и н и  тў л и қ  очиб  берувчи 
муҳим аҳам и ятга  эга бўлган ом иллардан  бири  теги ш ли  ҳуқ>'қий 
б азан и  таш ки л  қи л и ш ди р . Бу йўн али ш да б и р и н чи  қадам  2002 
йил 4 апрелда О лий М аж лис том он и д ан  «К редит ую ш м алари  
тўғрисида»ги Қ онун  қабул қи л и н и ш и  билан  қўйилди.

«К редит ую ш м алари  тўғрисида»ги Қ онун га м у в о ф и қ  кредит 
ую ш м аларини  давлат  рўйхатидан  ўтказиш  ва уларга л и ц ен зи я  
бериш  ҳам да улар ф а о л и яти н и  тарти бга солиш  Р еспублика 
М аркази й  б ан ки  то м о н и д ан  ам алга ош и ри лади . Ш ун и н гдек, 
кредит ую ш м аси  аъзолари  со н и  50 тадан кам  бўлм аслиги  л о ­
зим. К редит ую ш м алари н и  рўйхатдан ўтказиш  ва ф ао ли ятл а- 
ри н и  ам алга о ш и р и ш л ар и  учун л и ц ен зи я  бериш  теги ш ли  барча 
ҳуж ж атларни тақд и м  этган  кундан эъти боран  1 ой ичида 
Ў збекистон  Р еспубликаси  М аркази й  б ан ки  то м о н и д ан  ам алга 
ош и ри лади .

Р есп убли кам и зда ҳозирги  кунда 20 та  кредит ую ш м аси ф а о ­
л и ят  кўрсатм оқда. У ш бу кредит у ю ш м ал ар и н и н г ҳисоботлари  
таҳлил қи л и н са , у л ар н и н г ф аоли яти  жадал суратларда 
р и вож лан и б  б ораётган ли ги н и  кўри ш и м и з м ум кин. Ушбу ҳолат 
м ам лакати м и з а ҳ о л и си н и н г  ян ги  м олия и н сти тути н и н г 
аф залл и к л ар и н и  ан глаб  етиб, у л ар н и н г ф ао ли яти н и  кен гай ту- 
риш да и ш ти р о к  эти ш га қй зи қ и ш лар и  ортиб  бораётган ли ги дан  
далолатдир.

Р еспубликам и здаги  мавж уд креди т ую ш м алари н и н г ўтган 
даврлар  м обай н и д аги  кредит п ортф ели н и  таҳли ли  ш уни 
кўрсатади ки , улар то м о н и д ан  аж ратилган  креди т маб- 
л агл ар и н и н г  асоси й  қи см и  ай лан м а м аблағларни тўлдири ш  ва 
у мумий овқатл ан и ш  соҳасига й ўн алти ри лган . Бу 
кў р сатк и чн и н г ю қори  бўли ш и маълум бир м аънода яхш и , чун ­
ки  кредит у ю ш м ал ар и н и н г кредит ресурслари  ай л ан м а  м аб- 
л ағларн и  тўлд и ри ш га  ва ум ум ий овқатлан и ш  тарм оғи га  ж ой - 
л аш ти р и ли ш и  пул м абл агл ар и н и н г ай л ан и ш и н и  тезлаш ти ри ш  
билан  би рга , ую ш м алар  д ар о м ад и н и н г орти б  бори ш и га  ҳам 
олиб келади. Л еки н  ш уни  алоқида таъкидлаш  л о зи м к и , кредит 
ую ш м аси б арқарор  ф ао л и ят  ю ри ти ш и учун кредит портф ели - 
н и н г тарки би  турли ча бўли ш и лози м . Б ун и н г м аъноси  ш уки,
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ую ш м а том он и д ан  аж ратилаётган  кредитлар  ф ақатги на битта 
соҳага эм ас, турли хил сох'аларга й ўн алти ри ли ш и  лози м . Ш у­
н и н г  учун кредит ую ш м аси ўз креди т си ёсати н и  иш лаб 
чи қи ш д а ҳар бир соҳада ю зага кел и ш и  м ум кин бўлган 
ўзгариш лар  ва у н и н г н атиж аси  креди т ую ш м аси ф аоли яти га  
қай дараж ада тат.сир кўрсатиш ини  ўрганиб  чи қи б, ҳар бир 
соҳага аж ратилади ган  кредитлар  м и қдо р и н и  а н и қ  белгилаб 
ол и ш л ар и  лози м . Бундан кўфиниб ту р и б ди ки , кей инги  
вақтларда ҳар бир кредит ую ш м аси ўз креди т си ёсати н и  иш лаб 
ч и қаётган да креди т м аблағларини  турли  хил соҳаларга ж ой - 
л аш ти р и ш га  алоҳида эътибор берм окда.

Уш бу т и зи м н и  ри вож лан ти ри ш  борасида:
— кредит ую ш м алари  м ан ф аатлари н и  \и м о я  қиладиган  ва 

ян ада ри вож лан и ш и га  кўм аклаш ади ган  кредит ую ш м алари 
м и лли й  ассо ц и ац и я си н и  таш ки л  қи лиш ;

-  креди т ую ш м алари  п отен ц и али дан  тў лар о қ  ф ой далан и ш  
м ақсадида респ у б л и кам и зн и н г чекка ҳудудларида ую ш м алари­
н и н г  ф и ли ал  ёки  ваколатхон алари н и  о ч и ш ,.у ю ш м а  аъзолари- 
н и н г ж ам ғарм алари н и  суғурталовчи таш к и л о т, ўқ>'в м арказла- 
р и , к о н салти н г  ко м п ан и ял ар и , р ей ти н г  ком п ан и ялари  ва 
б о ш ка уларга хизм ат кўрсатувчи м уассасалар таш ки л  қи лиш  
л о зи м  деб  ҳисоблайм ан.

М .И . Дусимбетова — магистрантка БФА

РО Л Ь Х ЕДЖ И РО ВА Н И Я  В П Р О В Е Д Е Н И И  ВАЛЮ ТНЫ Х
О П ЕРА Ц И Й

Д и л и н го вы й  отдел является  частью  ком м ерческого  бан ка в 
соврем ен н ы х  условиях ры нка. От необходи м ости  его о р ган и за­
ц и и  не уйти и бан кам  У збеки стан а, так  как закон ом ерн ости  
разви ти я  р ы н очн ой  эк о н о м и к и  п одталкиваю т вклю чить в а ­
лю тн ы й  д и л и н г  в арсенал  ин струм ентов, обязательны х для д и ­
нам и чн ого  разви ти я  в условиях ко н ку р ен ц и и  и реф орм  в н а ­
п равлен и и  откры той  р ы н о ч н о й  эк о н о м и к и , п озволяю щ и й  уча­
стн и кам  внеш неторговы х сделок страховаться от валю тны х 
ри сков , избегать потерь и н остран н ой  валю ты .

П уги изучени и  хедж ировани я необходим о обратить в н и м а­
н и е на п роведен и е ф орексн ы х  о п ер ац и й  ком м ерческих  банков, 
и зучени ю  р и ск а  и путей его сн и ж ен и я  д л я  б ан ка и его кл и ен ­
тов. В частн ости , ком м ерчески е б ан ки , начав более активно
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проводить ф о р ексн ы е  о п ер ац и й  и став п о л н о п р авн ы м и  участ­
н и кам и  валю тного р ы н к а , не то лько  получили преи м ущ ества 
от новы х видов услуг и о п ер ац и й , н о  стали  п одверж ен ы  новы м  
видам ри сков  такж е как и  его кли ен ты  при  осущ ествлений  
внеш неторговы х о п ер ац и й . С реди  осн овн ы х  р и ско в  вы делены :

— ц ен овой  р и ск  (р и ск  связан  с неб лагоп ри ятн ы м  и зм ен е ­
ни ем  ц ен ы , на которы й сделки  на продаж у ил покупку  по 
ф и кси р о в ан н о й  цен е не заклю чены ),

— п р о ц ен тн ы й  р и ск  (р и ск  связан  с неб лагоп ри ятн ы м  и зм е­
н ен и ем  п роц ен тн ы х  ставок).

Э то заставляет б ан ки , во -п ервы х , п рогн о зи р о вать  д ал ь н е й ­
ш ее разви ти е собы ти й  и, во-вторы х, страховать свои действии. 
Все это делает необходим ы м  п р и м ен ен и е  в б ан ко вск о й  п р а к ­
ти ке Р еспублики У збеки стан  м и рового  оп ы та по страхован ию  
ф и н ан совы х  ри сков . Х едж ировани е является  осн о вн ы м  м ето ­
д ом  сн и ж ен и я  риска.

В числе основных инструментов хедж ирования выделены 
деривативны е инструм енты  (ф орвардны е, ф ью черсны е, С В О П  и 
опц ионн ы е контракты ), а главны ми методами обозначены  хед­
ж ирование покупкой и хедж ирование продажей. А нализ практи­
ки хедж ирования показывает, что существует несколько способов 
хедж ирования, среди которых рассмотрены  такие как:

— хедж ировани е при п ом ощ и  ф орвардов  и ф ью черсов,
— хедж ировани е п р и  п ом ощ и С В О П ,
— хедж ировани е п р и  пом ощ и оп ц и о н о в ,
— п ерекрестн ое  хедж ирование.
Все перечисленны е способы хедж ирования для ком м ерческо­

го банка и его клиентов является оптим альны м  при определен­
ных условиях вапютного ры нка. Потому, что для каж дого метода 
хедж ирования при проведении валютных операций наиболее 
приемлемы м является тот метод, которы й покры вает валютный 
риск, возникаю щ ий в данной ситуации, и которы й долж ен быть 
выгодным и для коммерческого банка, и для  его клиента.

П р и м ен ен и е  хедж ировани я в д еятельн ости  б ан к о в  У збеки ­
стан а и его кли ен тов  на м ировом  валю тном  ры н к е  является  
необходи м ой  и н еотъем лем ой  частью  сн и ж ен и я  ф и н ан со во го  
ри ска  валю тны х оп ерац и й .
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A.А. Абдуразоқов — Б М А  тингловчиси

М АМ ЛАКАТИ М И ЗДА Х,У1ҚАРО Ҳ И СО Б-КИ ТО БЛ АРДА  
А К К РЕД И ТИ В ҲИ СО Б Ш АКЛИДАН ФОЙ^ХАЛАНИШ НИНГ

ЗА РУ РИ Я Т И  ҲАМДА БАИ К.1АРН И Н Г У Ш Б У  ҲИСОБ
Ш АКЛ И ДАН  ФОЙДАЛ А Н И Ш И Д А  ДУЧ КЕЛАЁТГАН  

М УАМ М О ЛАРИ

Ҳ озирги замонавий халқаро савдони кредит инструменти ва 
тўловни кафолатлаш , амалга ош ириш  манбаси сиф атида аккреди­
тив ҳисоб ш акли Ў збекистоннинг ваколатли банкларида ҳам кенг 
қўллаиилиб келинмоқда. Ҳамда ҳозирда амалга ош ирилаётган 
халқаро ҳисоб-китобларнинг қарийб 53%дан кўпроғи аккредитив 
ҳисоб ш акли орқали амалга ош ирилган тўловларга тўғри келади. 
Агар аккреди ти внин г ўз ҳусусиятларидан келиб чиққан ҳолда ун­
да кўрсатиладиган ш артлар а н и қ  ва пухта иш ланган ҳолда тузил- 
еа, у ўзига халкаро савдо субъектлари том онидан билдирилган 
иш ончни тўлалигича бажаради, яъни ин теф ац и ялаш увн и н г жа- 
даллаш уви ш ароитида халқаро савдо муносабатларида вужудга 
келаётган хатарларии олдини олади.

А ж р ед и ти в  ҳисоб ш акли халқаро иқ]'исодий муносабатларга 
кириш иш  зарурияпи ш ароитида ушбу муносабатларда вужудга ке­
лаётган хатарларии олдини олувчи воситаси эканлиги туш унилган 
ҳолда Ў збекистоила ҳам  ушбу ҳисоб ш аклидан ф ойдаланиш ни 
янада таком иллаш тириш  бўйича мунтазам чоралар кўриб борил- 
мокда. Бу олиб борилаётган иш лар таш қи икдисодий алоқаларни 
ривож ланиш ида ў з аксини топмокда. Л еки н  шу билан бирга 
халқаро иқтисодий мунбсабатларда ҳисоб-китоб тизим и ни  тако- 
м иллаш тириш нинг узига хос муаммолари мавжуд:

1. Тиж орат банклари том онидан импорт операцияларида очи- 
лаётган аккредитигларнииг асосий қи см ини таъм инланган аккре- 
дитивлар таш кил қилади. Ғ>у аккредитив турларидан фойдала- 
ниш да тиж орат банклари учун тўлов хатари бўлмаганлиги сабаб- 
ли , банкларга ю қори даром  ад келтирмайди ва шу билан бирга 
бан к  миж озларига тегиш ли валюта м аблагларининг унинг 
хўж алик айланм астдан  маълум мудцатга чиқиб қолиш ига олиб 
келмокда.

2. Х алқаро б ан к  ам ал и ёти н и н г таж ри баси  ш уни 
кўрсатади ки , ти ж орат  бан клари  халқаро ҳ и со б -ки то б  опера- 
ц и ял ар и н и  амалга ош и ри ш да ф ақат  ҳуж ж атлар ай лан м аси  учун 
ж авоб беради лар , яъни  товарлар  билан  б о ғл и қ  хуж ж атларни
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х алқаро  қои далар  ва таш қи  савдо ш артном аси да белгилан ган  
талабларга ж авоб бери ш и  ю засидан  ж авобгар  ҳисобланади . 
Р есп убли кам и зда эса , ти ж орат  б ан клари га  ҳуж ж атлар а й л ан м а­
си учун ж авобгарли кдан  таш қар и  и м п орт о п ер ац и ялар и  бўйича 
товарларн и  еткази б  б ери ли ш и  устидан  н азо р ат  қ и л и ш , эк сп о р т  
о п ер ац и ял ар и  бўйича эса , эксп орт  туш ум и ни  келиб  туш и ш и 
устидан назорат қи ли ш  ф у н кц и яси  ю кланган . Бу эса  б и зн и н г  
м аҳалли й  қо н у н л ар и м и з халқаро тан  ол и н ган  қон ун ва 
қои даларга  м ос туш м асли ги н и  кўрсатади ҳам да бан клар  учун 
уш бу м уносабатлар  бўйича ж авобгарли ги н и , яъни  н азорати н и  
кучайтиради . Бундан  таш қ ар и , ти ж орат  б ан кл ар и  ум ум ий услу- 
б и й  ва й ў р и қ н о м а  асо сл ар и н и н г мавжуд эм асли ги  сабабли , 
х алқаро  ҳ и соб -ки тоб лар  би лан  б о ғл и қ  ички  бан к  о п ер ац и яла- 
р и н и  баж ариш да б ан к н и н г  ўз и чки  тарти би га  ри оя  қилади. 
Уш бу и ч ки  тарти б  эса шу банкдаги  ход и м ларн и н г билим  са- 
вияси  ҳам да таж рибаси  би лан  белгилан ади  ва натиж ада б ан к - 
л ар да  ички  тар ти бл ар н и н г турлича бўли ш и га олиб  келади.

3. Тиж орат банклари томонидан экспорт аккредитивларини 
тасдиқлаш  билан б оғли қ  муаммолар, яъни амалд.а қўлланилаётган 
тартибга м увоф иқ банк хориж ий банк то м о н щ ан  очилган аккре- 
дитивни  тўли қ таъ м и н л а н га н л  и к суммаси келиб туш гандан сўнг 
тасдиқпаш и мумкин, лекин  хориж ий банклар, кўпчилик 
ҳолларда, аккредитивнинг таъм инланганлик суммасини 
ўтказиш ни кечиктиради ёки умуман хохдамайди. Бхттинг асосий 
сабаби ш ундаки, биринчидан, хорижий банклар мамлакатимизда 
сиссий хатар дараж аси ю қори деб хисоблайдилар, иккинчидан , 
улар республикам из тиж орат бан кларин инг кзшчилиги тўғрисида 
етарли маълумагга эга эмаслар.

Ю қори да кўрсатилган  м уам м олар ҳанузгача мавжуд бўлиб, 
бу м уам м оларн и  ҳар б и р  бан к  уз и м кон и ятлари дан  келиб 
ч и қи б , бартараф  этиш  чоралари  кўри лм оқда. Х алқаро қабул 
қи ли н ган  қои да 1за анъан алар  би лан  б и рган ли кда  ю қорида кел- 
ти р и л ган  м уам м оларн и ўрганиб ч и ққан  ҳолда мен қуйидаги  
тад б и р л ар н и  ам алга о ш и р и ш н и  так л и ф  қилам ан :

1. Респ убли кам и з ти ж орат  бан клари д а  им п орт тўловлари 
бўйича очи лади ган , таъ м и н лан м аган  ва ч ақи р и б  оли н м ай ди ган  
ак к р ед и ти в л ар н и н г  ҳ аж м и н и  о ш и р и ш  лози м . Б у н и н г учун 
бан кларда  м и ж о зл ар н и н г м олиявий  ва м улкий ҳолати ни  таҳлил 
қ и л и ш  т и зи м и н и  тако м и л л аш ти р и ш  керак . А кс ҳолда, тиж орат 
б ан к л а р и н и н г  зарар кўриш  хавф и сези ларли  дараж ада кучайи -
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ши м ум кин. Бунда эн г  қулай йўл хориж ий  б ан кл ар н и н г  кредит 
л и н и ялар и д ан  ф о й д ал ан и ш  ҳисобланади .

Ў збеки стон  Р еспубликаси  хўж адик субъ ектлари н и н г, шу 
ж ум ладан , тиж орат б ан к л ар и н и н г  таш қ и  и қти соди й  ф а о л и яти ­
да н акд  пулсиз ҳ и со б -ки то б  ш акллари дан  ф о й д ал ан и ш н и  т а р ­
тибга  солиш  и м к о н и н и  беради ган алоҳида қонун қабул 
қ и л и н и ш и  лози м . М азкур қонун хўж алик субъектлари н и  нг, шу 
ж ум ладан , тиж орат б ан кл ар и н и н г  халқаро ҳи соб -ки тоб  м уно- 
сабатлари н и  тартибга солувчи  бирлам чи .ҳужжат бўлиб қоли ш и , 
унда албатта халқаро ум ум лаш тирилган  қои далардан  м ам лака­
ти м и з тиж орат б ан кл ар и  ф аоли яти да ф ой д алан и ш  м асаласи  
ў зи и и н г у зи л -кеси л  ечи м и н и  топ ган  бўлиш и лозим .

Б.Т. Тўраев — БМ А тингловчиси 

ВАЛЮТА Б О ЗО Р И Н И Н Г  М А ЗМ У Н И  ВА АҲАМ ИЯТИ

Ҳ ар қандай  д ав л атн и н г  и қти соди ёти н и  ри вож лан ган  м оли я- 
кредит б о зо р и си з тасаввур эти ш  м ум кин эм ас. М олия бозори - 
н и н г  муҳим ва асо си й  тар ки б и й  қи см и н и  эса  валю та бозори 
таш к и л  қилади .

В алю та бозори — бу чет эл валю тасини ол ди -со тд и си н и  ва 
чет эл валю тасидаги қим м атбаҳо қоғозларни  ҳамда валю тавий 
капитал  ни и н вести ц и я  қи л и ш  м уносабатларини ам алга о ш и - 
рувчи и қтисодий  м уносабатларни  нам оён  килувчи м арказ 
ҳисобланади .

Р есп убли кам и з валю та бозорида сотилаётган  хориж ий ва­
лю та ҳажми муста қилл и клан  кей инги  йилларда секи н -аста  
кўп айиб  борди. Л еки н  1998-2000 йилларда таш қи  савдо ай лап - 
м аси н и н г п асай ган ли ги  сабабли  валю та туш ум лари кам айган . 
Валюта туш ум и ни  нг кам ай и ш и га  сабаб қи либ  қуй идаги ларн и  
кўрсатиш им из м у м к и н :1

-- ж аҳон и қти соди й  ўсиш  суръатлари ни  п асайи ш и ;
-- стратегии  м арказлаш ган  эксп орт  м аҳсулотларига бўлган 

жаҳон нархларин и  ту ш и ш и (пахта ва олтин нархи);

1 Қаранг: В Тон. Н. Ж умаев «Пул муомаласини тартибга солиш да ва^чюта сис- 
сатидан фойдаланиш », «Бозор, пул ва кредит" журнали, 2001 йил, 8 -сон , 18-22 
бетлар.
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-  Ў збеки сто н н и н г асосий  ан ъан ави й  савдо ш ер и к  да в лат- 
лари даги  м оли яви й  ва и қти соди й  и н қи р о зл ар  (М асалан : Ж ану- 
б и -Ш а р қ и й  О сиё м ам лакатлари  ва Р осси я  Ф ед ер ац и яси ).

Т аъки длаш  л о зи м к и , Ў збекистон  Р есп убли каси  Вазирлар 
М аҳкам аси н и н г 2001 йил 22 ию ндаги  263-сонли  «Валю та бозо- 
р и н и  ян ад а  эр к и н л аш ти р и ш  чора-тадби рлари  тўғрисида»ги 
Қ арори бевоси та валю та си ёсати н и  эр к и н л аш ти р и ш  ж араён и - 
ни янада чуқурлаш ти ри ш , бирж адан  таш қари  валю та бозорини  
к ен гай ти ри ш  ва н ак д си з  ҳам да накд  валю тани  кон вертац и я  
қи лиш  қўллам лари н и  кўп ай ти ри ш га  қаратилган  муҳим тадбир- 
дир . Ю қори дагилардан  келиб  чи ққан  ҳолда қуй идаги  тад б и р ­
л ар н и  татб и қ  қ и л и ш н и  так л и ф  этам ан:

1. Т аш қи  савдо ай л ан м аси н и  кўи ай ти ри ш  — б ун и н г учун 
м аҳаллий иш лаб ч и қар и ш н и  м оли яви й  қўллаб-қ>/вватлаш , 
уларга ш ар т-ш ар о и тлар  ярати ш . Т адб и р к о р л ар н и н г эксп ортга  
чиқарган  м аҳсулотларидан  туш ган валю та TyujyvuiapnuHHr 
м аж бурий сотув м и к д о р и н и  30 ф о и з атроф и да белги лаш , ундан 
ош ган  м и к д о р и н и  эса ўз ихтиёрида қолди ри ш  зарур.

2. Б и рж адан  таш қ ар и  валю та б о зо р и н и  ри вож лан ти ри ш  
м ақсадида, бан кл ар ар о  савдони кен гай ти р и ш , ш ун и н гдек , ва­
лю та б о зо р и н и  кен гай ти ри ш  ҳамда валю та о п ер ац и ял ар и н и  та ­
ко м и ллаш ти ри ш  учун м акрои қти соди й  муҳит ярати б , унда ху­
сусий тад б и р ко р л ар н и н г  ҳам актив  и ш ти р о ки н и  таш ки л  этиш .

3. В алю та б озори  и ш ти р о кч и л ар и н и н г, яъни  б ан кл ар  за 
бан к  х о д и м л ар и н и н г п роф есси он ал  д ар аж аси н и  ош и ри ш .

У .Э . Собиров — БМ А тингловчиси

ВАЛЮТА Б О ЗО Р И  РИ В О Ж Л А Н И Ш И Д А  М АВЖ УД  
М У А М М О Л А РН И  ҲАЛ Э Т И Ш  ЙЎЛЛАРИ

Д анаатимиз мустақи лли гининг дастлабки йилларида миллий 
валю тамизнинг ж орий операциялар бўйича айирбош ланиш ини 
амалга ош ириш  учун республикамизда зарур ш арт-ш ароит 
мавжуд эмас эди. Ўтган ўн икки  йил давомида эса ай н ан  шу 
ш арт-ш ароитни яратиш га алоҳида эътибор қаратилди.

Республикамиз хукумати ўша даврдаёқ мамлакат иқгисодиётини 
жаҳон иқгисодий ҳамжамиятига интефацияпаш увини таъминлашни 
ўз оддига муҳим вазифалардан бири сифатида қўйди. Бунда а а х и й  
эътибор мураккаб иқгисодий вазият юзага келган бир шароитда 
аҳолини ижгимоий муҳофаза қилиш ни кўзда тутган ҳодца
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иқгисодиётда таркибий ўзгаришларни амалга ош ириш га қаратилди. 
Бу ҳаракатлар биринчи навбатда иқгисодиётнинг ички имкониятлари 
ва дунё бозори конъюнктурасини ҳисобга олиб, мамлакатимизнин!' 
жахон меқнат тақсимотида ўзига хос мавқени эгаллашига 
йўналтирилди. Ҳукуматимиз томонидан олиб борилган оқилона 
валюта сиёсати натижасида кўплаб инвестицион лойиҳалар амалга 
оширилди. Бу (ю]")ада, айниқса, хорижий кредит йўналишларини 
ўдчаилириш асосида хусусий секторда амалга оширилаётган 
лойиҳаларнинг ўрни салмокди бўлмокда. Пировардида мустақиллик 
йилларида республикамизда мева ва сабзавотни қайта ишлаш, гўшт 
ҳамда суг маҳсулотлари, сариёғ, пишлоқ, йогурт, қандолатчилик, нон 
ва нон маҳсулоглари, шунингдек, дори-дармон ишлаб чиқаришга 
ихтисослашган кўплаб корхоналар ташкил этилди.

Бугун Ў збеки стон  ж аҳон  и қгисоди й  \ам ж ам и яти га  базави й  
тарм оқлари  м уайян  дараж ада тар ақ қ и й  этган , и м п орт ўрн и н и  
босадиган ва эксп ортга  йўн алти ри лган  соҳалари ривож лан ган  
кучли иқти соди ёт билан  ки ри б  борм оқда

Ўзбекистон Республикасида валюта бозори ва валюта 
операпияларини ривож лантириш  хдмда уларни такомиллаш тириш  
учун қуйидагиларни амалга ош ириш ни таклиф этамиз.

1. Бирж адан таш қ ар и  валю та б о зо р и н и , ай н и қса , 
бан кл ар ар о  валю та б озори н и  янада ри вож лан и ш и  учун 
теги ш ли  ш арт-ш арои тлар  ярати ш .

2. Н акд валюта муомаласи, яъни валюта айирбош лаш  
ш ахобчалари операци ялари ни  соддалаш тириш  ва кўламини 
кенгайтириш  учун ш ахобчаларнинг сотув ва сотиб олув опреа- 
цияларига мавжуд барча чекловлар ва сотувчи ҳамда сотиб олув­
чи парни махсус рўйхатга олиш  тартибини бекор қилиш  зарур. 
Бундан таш қари, валюта ш ахобчалари наф ақат валю таларни ол- 
ди-сотдиси , балки муомапа учун яроқсиз бўлиб қолган купюра- 
ларни  ярокдиларига алм аш тириш  операциялари билан 
ш уғулланиши лозим лигини мақсадга м увоф и қдеб  ҳисоблаймиз.

3. Ў збекистон  Р еспубликаси  М аркази й  б ан к и н и н г  валю та 
захираларин и  кен гай ти р и ш  учун хўж алик ю ритувчи субъект- 
л а р н и н г  таш қи  и қ ти со ди й  ф ао л и яти н и  янада ри вож лан ти ри ш  
ва уларни  хориж ий валю тада туш ум лар о л и ш и н и  янада кен гай - 
ти р и ш га  м ан ф аатдорли ги н и  кучайтириш  м ақсадида уш бу ва ­
лю та туш ум ларидан  товар  турлари га  м у во ф и қ  ам алга о ш и р и л а- 
диган  маж бурий сотув м еъёрлари н и  пасай ти ри ш  зарур.

4. Ш у билан биргаликда, республикага хориж ий инвестиция- 
ларни кенг кўламда жалб этиш , республика миллий иқтисодини
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кўгариш  ва қуш ма корхоналар барпо этилиш ини ж адаллаш тириш  
мақсадида мамлакатимиз ҳудудларида тадбиркорликнинг эркин 
иқтисодий ҳудуддарини таш кил этиш  лозим.

Р.С. Искандаров — БМ А тингловчиси

Ў ЗБЕК И С ТО Н  РЕС П У БЛ И К А С И  ВАЛЮТА СИ ЁСАТИ Н И  
ТА К О М И Л Л А Ш ТИ РИ Ш  ВА У Н И  Ж АҲОН АНДОЗАЛАРИГА  

М О СЛАШ  МАСАЛАЛАРИ

Валю та си ссати  -  бу валю та м уносабатларин и  б о ш қар и ш , 
тарти бга солиш  бўйича давлат то м он и дан  иш лаб чи қи лган  чо- 
ра-тад б и рлар  й и ғи ндисидир .

Валю та си ёсати н и  ам алга о ш и р и ш н и н г  асоси й  йўлларидан  
б и р и , д авл атн и н г халқаро ҳи со б -ки то б л ар и  баж ар и л и ш и н и  
б о ш қ ар и ш  ва м и л л и й , м ам лакатлараро , ҳудудлараро валю та 
м ун осабатлари н и  ам алга о ш и р и ш д ан  иборат. В алю тани тар ти б ­
га со л и ш н и и г  бевоси та йўли бу қон ун и й  ҳуж ж атлар ва 
ҳ укум атн и н г иж ро орган лари  орқали  ам алга ош и ри лади . Бил- 
воси та  йўли эса, бу бозор аген тлар и н и н г и қти соди й  
ҳаракатлан и ш и га, и қти соди й  усуллар. Х усусан, валю та-кредит 
усуллари би лан  таъсир этади.

Ҳ ози рги  кунда давлатлар  то м он и дан  ам алга ош ирилаётган  
валю та сиссати  м ам лакат валю та ку р си н и н г  барқарорли ги н и  
сакдаб  туриш га ва изу орқали  м ам лакатда товар ҳамда хи зм ат­
лар  эк сп о р ти н и  ош и ри ш га  катта эъти бор  қаратилм оқда.

Ў збеки стон  респ убли каси  валю та си ёсати н и н г 2005 йил 
учун йўн али ш и белгилаб  оли н ган  бўлиб, бунда ваколатли 
б ан к л ар н и н г  халқаро  бирж аларга чи қи б , хориж ий валю та м аб- 
л ағлар и н и  ж алб қи ли ш  орқали  республикада бирж адан 
таш қари  валю та б озори н и  янада кен гай ти ри ш га қаратилган.

Бугунги кунда қуйидаги  м уам м олар мавж>'д:
1. П араллел  бозор  маълум ҳажмда сақл ан и б  қолган.
2. Валюта ай и рбош лаш  ш ахобчаларида хориж ий валю тани 

соти б  оли ш да ай ри м  талаблар  м авж удлиги (паспорт такди м  
қи л и ш  ва проп и ска).

3. Б ан к  м и ж о зл ар и н и н г хориж ий  валю талардаги 
тўловлари н и  ам алга ош и ри ш  учун сўмдаги м аблагларини 
й ўри қн ом аларда б елги лан ган  кундан кў п р о қ  кунда кон верта­
ц и я қи ли б  бери лиш и.

Т акли ф лар:
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1. Ж и см о н и й  ш ахсларни нг хориж ий валю та сотиб оли ш и - 
даги п асп орт ва проп искага  бўлган талаблари н и  олиб таш лаш  
керак . Уш бу ҳолат пареллел бозор  ҳаж м и н и н г кам ай и ш и га ёр - 
д гм  беради.

2. В аколатли банклардати эксперт ком и сси яси н и  бекор 
қи ли ш  ва ф и ли ал  л ар га валю та бирж асида қатн аш и ш га рухсат 
бери ш  керак . Бу ҳолат бирж адан таш қ ар и  валю та б озори н и  нг 
кен гай и ш и  га ва валю та оп ерац и ялар  м и қ д о р и н и н г ош иш ига 
ёрдам  беради.

3. Валюта бирж асида тиж орат бан клари  ди лерлари дан  
таш қ ар и  хусусий ди лерлар  қатн аш и ш и га рухсат бериш  керак, 
ш унда бирж адан  таш қари  валю та бозори га кў п р о қ  дараж ада 
валю та м аблаглари ж алб қи ли н и ш и га  эри ш и лад и . Бу ҳолат ҳам 
валю та бо зо р и н и н г кен гай и ш и га  ва валю та о п ерац и ялари  
м и к д о р и н и н г  ош и ш и га олиб келади.

Т.Т. Атамурадов — БМА тингловчиси 

ХАЛҚАРО М ОЛИЯ И Н СТИ ТУ ТЛ АРИ Н И Н Г  
РЕС П У БЛ И К А М И З И ҚТ И СОД И ЕТ И ДАГИ Ў РН И

У збек истон нин  г ўнлаб й и ллар  м обай нида таш қи  дунёдан 
аж ралиб  қол ганлигин и  бартараф  этил  ган и, мустақил таш қи  
и қти соди й  ал о қал ар н и н г ш акллан ғани  ва уларн и н г амалга 
o n  и рил ган и и қти соди й  ислоҳатларн инг б и р и н чи  босқичида 
қўлга ки ри ти лган  муҳим натиж алар  ҳисобланади .

М устақиллик йиллари  о ч и қ  иқти содн и вужудга келтириш  
учун зарур бўлган си ёси й , ҳуқуқий ва таш кил и й зам и н н и  барпо 
эти ш  й и ллари  бўлди. М устабид тузум қулагач, таш қ и  савдодаги 
и тти ф о қн и н г  таш қи  савдо га бўлган м о н о п о ли яси , у билан 
б ирга  таш ки  алоқан и  бош қарувчи  ҳуқуқий м еъёрлар, эксп орт  
ва и м п ортн и  м арказлаш ган  ҳолда ш акллантирувчи  
ум ум и тти ф оқ ти зи м и , валю та ресурслари  и тақси м лаш н и  
и тти ф о қ  м и қёси да бош қари ш  барҳам  топди.

М авж уд вазият таш қ и  и қти соди й  м аж м уани бош қари ш да ўз 
ти зи м и м и зн и  жадал ш акл л ан ти р и ш н и , таш қи  алоқаларни  
йўлга қўй иш да ўз там ой и ллари м и зн и  иш лаб ч и қи ш н и , 
Ў збеки стон н и  жаҳон и қти соди й  ти зи м и га  уйгунлаш иш  йўлини 
м устақил белгилаш  ни  тақозо  этди. Бу таш қ и  и қти соди й  
ф ао ли ятн и  м аъм урий чекловларн и  кеск и н  қи сқарган  ва уларни 
халқаро  м иқёсда қабул қи ли н ган  мсъёр ҳамда қоидалар , таш қи
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савдони б о ш қ ар и ш н и  бозор  воситалари  билан  ал м аш ти р и ш н и  
б и ри н чи  ўрин га  қўйди.

М устақил давлат си ф ати да, Ў збеки стон  о ч и қ  и қти соди ётн и  
ш акллан ти ри ш  бўйича и ш ларн и  ф аол  олиб  борди . 
М ам лакатн и н г ж аҳон  хўж алик алоқаларда, халқаро  м еҳнат 
тақси м о ти д а  кенг и ш ти р о к  этиш и о ч и қ  турдаги и қти содн и  
бари о  эти ш н и н г  асоси  ҳисобланади . Ж аҳон ҳ ам ж ам и яти га , шу 
ж ум ладан Х алқаро  м оли я  институтларига ки р и ш  Ў збеки стон  
учун эн г  муҳим ва эътиборли  вазиф адир.

Бу м ақсадга эр и ш и ш  учун Ў збеки сто н н и н г ўз ҳудудида 
ф аоли ят  кўрсатм аётган  Х М И лар  би лан  я қ и н  алоқа боғлаш и , 
анча у зо қ  муддатга и м ти ёзли  қарзларн и  жалб эти ш и  муҳим 
ҳисобланади . Я н а , ш ун и н гдек , респ убли ка учун Х алқаро 
валю та ф о н д и , Х алқаро  ти кл ан и ш  ва тараққи ёт  б ан к и , Е вроп а 
ти кл ан и ш  ва тар ақ қи ёт  б ан к и , О сиё тар аққи ёт  б ан ки  би лан  
ҳ ам ко р л и кн и  р и вож лан ти ри ш  ж араён и н и  ж адаллаш ти ри ш , 
ҳамда Ў збеки стон  Р есп убли каси н и н г б о ш қ а м оли я 
инсти тутларига аъзо бўлиш  м уҳим  аҳам иятга эгадир.

Х алқаро  м олия ин сти тутлари  би лан  ҳам ко р л и ги м и зн и  к е н ­
гай ти ри ш  учун қуй идаги лар  так л и ф  этилади:

— чет эл  қ а р зл а р и н и н г  аж р ати л и ш  й ў л и н и  ва чет  эл л и к  
и н в есто р л ар н и  м ам л акат  р есу р сл ар и дан  қ и ш л о қ  хўж али к  
м аҳсу л о тл ар и н и  қай та  и ш лаш  соҳаси  учун у ску н алар  соти б  
ол и ш  те х н о л о ги я л ар  яр ати ш га  ж алб  эти ш  керак . Б у н и н г  учун 
р есп у б л и кам и з о м и л л ар и  ва и х ти р о ч и л ар и н и н г  и зл а н и ш л а р и - 
н и  ях ш и л аш га  қар ати л ган  л о й и ҳ ал ар н и  ярати ш  зарур. Б у  — 
валю тага м и н и  завод  ва тех н о л о ги ял ар  соти б  о л и ш дан  ф о й д а- 
л и р о қ  бўлур эди . Ў зб ек и сто н н и н г  Х М И л ар  б и л ан  турли  
м и қ ёс  ва дар аж адаги  ҳ ам ко р л и ги н и  ри во ж л ан ти р и ш  б ўй и ча 
у зо қ  м уддатли м и лли й  п р о гр ам м ан и  тузиш  керак . Бу и ш н и  
х ал қар о  б и зн ес  соҳасидаги  о л и м л ар , эк сп ер тл ар д ан  иборат 
и ш чи  гуруҳ ам алга о ш и р и ш и  м ум ки н . Бу гуруҳга Ў зб еки сто н  
Р есп уб ли каси  П р ези д ен ти  ҳузуридаги  стратеги к  ва м и н - 
т ақ ал ар ар о  тад қ и қ о тл ар  и н сти тути , Ў збеки стэн  Р есп у б л и каси  
М оли я  вази р л и ги , Ў збеки сто н  Р есп убли каси  б ан к л ар  ассо - 
ц и а ц и я с и , Ў збеки стон  Р есп уб ли каси  Б а н к -м о л и я  ак а д е м и я с и  
ва р е с п у б л и к а н и н г  б о ш қ а  нуф узли  м уассасалари  к и р и ш  м ум ­
ки н .
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Ж .П . Ваисов — слуш атель БФ А

С О В РЕ М Е Н Н О Е  С О С ТО Я Н И Е РЫ Н КА СРО Ч Н Ы Х  
ВАЛЮ ТНЫ Х О П ЕРА Ц И Й  В РЕС П У БЛ И К Е УЗБЕКИСТАН

Валютный риск возникает, когда участники ры нка заклю чаю т 
сделки в валютах различных стран, то есть они являю тся экспор­
терами и импортерами товаров, услуг и капитала. П оскольку эк о ­
ном ика Узбекистана является неотъемлемой частью мировой 
эконом ики  и Узбекистан выбрал рыночную  эконом ику как осно­
ву динам ичного развития, то участники ры нка будут подвержены 
различны м  рискам, присущ им ры ночной эконом ике, в т.ч. ва­
лю тному риску. О граничения на соверш ения валютных операций 
в Узбекистане были направлены на сниж ение оттока валюты из 
наш ей республики, а такж е для увеличения эф ф ективности ис­
пользования валютных резервов. Также валютные ограничения 
были введены для поддерж ки ж изненного уровня населения, по­
требляю щ его импортированны е за иностранную  валюту товары и 
развития местного производства конечной продукции. Больш ин­
ство экспортеров, которые были обязаны продать валютную вы ­
ручку по оф ициальном у курсу, не могли покры ть себестоимость 
продукции из-за низкого оф ициального курса. У меньш ение при­
тока валюты повлияло на сниж ение объемен? импорта. Таким  об­
разом, резкий спад экспорта и импорта определенно тормозил 
развитие срочных валютных операций в Узбекистане. В связи с 
этим в Узбекистане правительством применяю тся меры по даль­
нейш ему развитию валютного ры нка. В рамках этих мер У збеки­
стан подписал 8 Статью Устава М ВФ  и откры л конвертацию  по 
текущ им операциям. Срочные валютные операции проводятся 
крупными коммсрчискими банкам и, но они  оперирую т незначи­
тельны ми суммами и эти операции сводятся главным образом к 
продлению  открытой позиции в иностранной валюте или к про­
ведению краткосрочных спекулятивных операций.

Кроме того, наиболее популярным срочны м инструментом 
среди клиентов коммерческих банков является валютные свопы. 
Эта инертность оправдана тем фактом, что клиенты банков - не 
активны  на валю тном ры нке и не имеют больш их валютных п о­
зиций, т.е. валютных рисков, которые могли быть застрахованы. 
В процессе изучения законодательства стало ясно, что отсутствует 
четкая юридическая база для осуществления срочных валютных 
сделок в РУ и за рубежом. Хотя, нет никакого строгого ограни­
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чения для заклю чения такого рола сделок. О дна из самых акту­
альных проблем, больш ая часть экспортирую щ их и им порти­
рующ их ком паний , которы е могли бы заинтересоваться упрааче- 
нием  риска посредством хедж ирования, все ещ е принадлеж ат го­
сударству. Нет заинтересованности в более гибком управлении 
рисками. Легче продать-купить по цене спот, сославш ись на р ы ­
ночны е колебания плаваю щ их курсов и их неопределенность. 
Отсутствует система прем ирования, прям о пропорциональная 
чистой прибыли ком пании. Кроме того, крупнейш ие банки так ­
же являю тся государственными. О днако, государство планом ерно 
разрабатывает комплекс мер по приватизации ком паний и банков 
для увеличения их конкурентоспособности и эф ф ективности 
(м ож но выделить А ГМ К , У збектелеком, Узнефтегаз, Н аци ональ­
ны й банк и А сака банк). П рограмма приватизации рассчитана до 
2005 г.

Вторая проблем а тесн о  связан а  с первой , а такж е с к о н в ер ­
тац и ей . Б ан ки  не д оверяю т кли ен там , т.е. не уверены , что те 
вы п о л н ят  свои обязательства по срочн ы м  валю тны м  ко н тр ак ­
там . О со бен н о  это касается о п ер ац и й  своп , где кли ен т  нуж да­
ется в свободно  кон верти руем ой  валю те.

М ы такж е долж ны  отм етить ещ е одну проблем у — недоста­
то к  ко н ку р ен ц и и  в сам ом  б ан ковском  секторе. Т олько  н е ­
больш ое число малых частны х б ан ков  борю тся за своих к л и е н ­
тов  подобно- том у, как  это  прои сходит в развиты х странах. Но 
их доля  в б ан ковской  си стем е сл и ш ко м  м ала, чтобы  ко н ку р и ­
ровать с больш и м и  государственны м и б ан кам и . К ром е т о ю , 
то лько  н есколько  б ан ко в  сп особ н ы  предоставлять такого  рода 
услуги (п роведен и е срочн ы х валю тны х оп ерац и й ) на соответст­
вую щ ем м еж дународном  уровне. П ри  этом  необходим о учесть, 
что б ан ки  будут развивать таки е  о п ер ац и и , обучать персонал., и 
т.д. то л ь ко , если  эти б ан ко вски е  услуги будут востребованы  их 
кли ен там и .

Д ля  увеличен ия видов срочн ы х валю тны х о п ер ац и й  и объ­
ем ов  по текущ и м  и срочн ы м  о п ер ац и ям  предлагаем:

1 )Д ать  согласие частны м  б ан кам  п роводить срочн ы е о п е ­
рац и и  на м еж дународны х ры нках;

2) С оздать равны е условия среди банков в борьбе за клиентов;
3) Н а ф акультете п овы ш ен и я квал и ф и кац и и  орган и зовать 

курсы  п овы ш ен и я к вал и ф и к ац и и  п о  п роведен и ю  срочны х ва­
лю тн ы х  (ф орвард , ф ью черсы , о п ц и о н ы )
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Р .Т. Тангарқулов — БФ А  тингловчиси

ҚИ М М АТЛ И  ҚОҒОЗЛАР БО ЗО РИ Д А  К О М П А Н И Я - 
Э М И Т Е Н Т Н И Н Г  «Ф УНДАМ ЕНТАЛ ТАҲ.ЛИЛ» 

Қ И Л И Ш Н И Н Г  М УАМ М О ЛАРИ

Ғарб тадқиқотчилари фундаментал тадқиқот ўтказиш га икки 
асосий ёндаш увии ажратиб кўрсатадилар. А нъанавий таҳлил ав- 
вал ик^исодий таҳдилдан бош ланиб, сўнг тарм оқ ҳолати 
таҳлилига ўтувчи, ниҳоят, ком панияни нг аҳволини фундаментал 
таҳлилига ўтувчи сю қоридан пастга» бўлган ёндаш увни кузда ту­
тади. Бундан бош қа ёндаш ув ҳам мавжуд, унга кўра инвестор 
таҳлилни «пастдан юқорига», микродараж адан бошлаб, тарм оқ 
таҳлилига ўтади ва ик^гисодий вазият билан тугатади. Ҳар икки 
тахдил \ам  бири икки нчи сини истисно этмайди.

Давпат учун қайси ёндашув мақбул? Бир томондан, давлат 
иқтисодий барқарорлик ва воситалар сам арадорлигининг кафола- 
ти сиф атида ж орий вазият ва миллий саноатнинг асосий тар- 
м оқдари конъю ктураларида м ониторингини ўтказади. Бу иш нинг 
натиж алари мамлакат \а р  йили  қабул қиладиган бюджетда, ш у­
нингдек, келгуси лиллар иқтисодий сиёсатини ривож лантириш - 
н и нг асосий  йўналиш ини бслгиловчи меъёрий ҳужжатларда ўз 
акси ни топади. И ккинчи том ондан , давлат қимматли қоғозлар 
•бозоридаги инвестор сифатида низом  капиталида ўз улушига эга 
бўлган ком пания-эм итенчи хўжалик ф аолияти самарасини таҳлил 
қилиш  керак. И 1<чисодий с>"бъектлар ф аоли ятин инг таҳлили ин- 
вестициялар самарасини белгилаш дан таш қари давлат 
иқтисодий-сиёсатининг заи<}) том онларини , иқтисодни ривож - 
лан ти ри ш н и н г яш и рин  им кониятларини аниқлаш га ёрдам бера­
ди. Булар эса ўз навбатида ички инвестиция ресурсларини сафар- 
бар қилиш  ва мамлакатда иқтисодий ўсиш ни таъминлаш  учун за- 
рурдир. Б и роқ  фундаментал та^чилдан давлатнинг ф ойдалани- 
ш идаги парадокси ш ундан иборатки, давлат, бир томондан, ўз 
иқтисодий сиёсати орқали кўп жиҳатдан миллий иқтисодиётнинг 
аҳволини белгилайди, иккинчи томондан, ком пания-эм итенти 
инвестициявий ж озибадорлигини белгилаш  вазиф асини ўз олдига 
қўяди. Бундан таш қари, иқгисодиётдаги вазиятнинг таҳлили ф ун- 
даменчал таҳлилнл бош лаш  им конига эга бўлиш , иқтисодий 
субъект ф аолиятини таҳлил этиш га ўтиш , давлат ўзи  юритаётган 
иқгисодий сиёсат самарасини б а\олай  олади, агар зарур бўлса, 
уни нг айрим  том онларини қайта кўриб чиқади. Ю қорида баён
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этилганларга асосланиб, менимча, ком пания-эм игентни 
қуйичагича фундаментал таҳлилни ўтказиш  алгоритим ини таклиф  
этиш  м ум кин деб ҳисоблайман:

1. М акр о и қти со д и й  ом и лларн и  таҳлил этиш .
2. Т а р м о қ  о м и л л ар и н и  таҳлил этиш .
3. М и к р о и қ ти со д и й  о м и лларн и  тахлил этиш .
Б из ю қори да так л и ф  этил ган ом иллар  ҳар бири  ж уда катта 

таҳли лларн и  қам раб  олади . Улар ҳар бирига алоҳида тўхтаб 
ў ти ш н и н г  и м к о н и я ти  йўқлиги учун к о м п ан и я -эм и тен тй н и н г  
р и во ж л ан и ш и га  қуй и даги  так л и ф н и  берам ан:

1. Қимматли қоғозлар бўйича амалдаги қонунчиликка мувофиқ 
ош кора бўлиш и керак бўлган матлумотларга барча манфаатдор 
иқгисодий агентлар тезда ҳамда ҳеч бир гўсиқларсиз эга 
бўлиш ларини таъминловчи фонд бозорида ахборот ош коралиги 
самарали тизим ни яратиш и давлатнинг қимматли қогозлар 
бозоридаги муҳим бошқарув қарорларидан бири :<исобланади.

М .И . Хўжаев — Б М А  тингловчиси

И Қ Т И С О Д И Й  РИ В О Ж Л А Н И Ш  ДА ПУЛ  
Б О ЗО Р Л А Р И Н И Н Г  Ў РН И

Пул бозорлари  бугунги кунда ж аҳонда эн г  й и р и к  б озорлар- 
дан  би ри ди р . Бутун дунё бўйича м азкур бозорларда ф аоли ят  
м о н и то р и н ги н и  ам алга  ош и ради ган  Х алқаро ҳ и соб -ки тоб лар  
б ан ки  м аълум отига кўра, улардаги би ти м ларн и  ўртача би р  кун ­
л и к  ҳаж м и 1,4 трлн , А Қ Ш  доллардан  орти қн и  таш к и л  қилади .

Бу бозорларнинг мақсади товар , яъни  пулни  харидорлари  ва 
сотувчилари  б и ти м л ар и н и  ам алга ош и ри ш  ҳам да ўз акти влари - 
ни ал м аш и ш  и м к о н и яти га  эга бўлиш идир. Пул бо зо р и н и н г 
ақам ияти  жуда катта, П уллар сотиладиган  ва соти б  оли н ади ган  
нарх д авлатларн и  и қти соди й  сиёсати яш о вч ан л и ги н и  б ел ги ­
лайди ҳам да м и лли ардлаб  и н сон лар  ҳаётига таъсир кўрсатади.

Пул б озори  -  бу асосан  қи сқа  муддатли қарз олиш  бозори 
бўлиб, унда м оли ви й  институтлар  ва ко о р п о р ац и ял ар  пулни 
бир кундан би р  й и лгача  муддатга қарз олади лар  ва қазр б ера­
дилар.

Пул бо зо р и  учта муҳим вазиф ани  баж аради: биринчидан, 
уларн и н г такл и ф л ар и  би лан  қи сқа  муддатли кредитларга 
эҳти ёж н и  «қаратиб  қўяди», ш ундай вази ятда л и к ви д ли кк а  
муҳтож бўладиган  и қти соди й  агентларга м аблаглар осон кириб
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бориш  м ан баси н и  такди м  этади ва ким,да вақти н чали к  бўш 
м аблағлар  бўлса, уларга ў злари н и н г м аблагларини даром адли  
iC/й и ш  ш ар о и ти н и  яратади. Пул бозори  ш ундай вазиф ани  ба- 
ж ара туриб, пул б озори да  м оли яви й  захиралардан  янада сам а- 
рали  ф о й д алан и ш га  мадад беради . Иккинчидан, пул бозори  
қи сқа  муддатли м оли яви й  ин струм ентлар  д аром адлигини  
ўзгарти риш  о р қал и , М аркази й  б ан кн и  ва хўж алик субъектла- 
ри н и  и қти соди ётда л и к в и д л и к н и н г  ж ори й  қолати тўғрисидаги  
ахборотлар  би лан  таъм и н лай ди . Бундай \о л  М аркази й  б ан к  та- 
м он и дан  пул сиёсати  ў ткази ли ш и н и  ва хўж алик субъектлари 
то м о н и д ан  л и к в и д л и к н и  б о ш қар и ш н и  ен ги ллаш ти ради . Учин- 
чидан, пул бозорида ф ои злар  ставкаси  ва иқтисодиётдаги  
б о ш қа ф ои злар  ставкалари  ўртасидаги ҳамда бан клар  захирала- 
ри ва пул агентлари  ўртасидаги ўзаро б огли кди кдан  келиб 
ч и қи б , пул бозоридан  пул сиёсати  учун ўтказм а м еханизм  с и ­
ф атида ф о й д ал ан и ш  м ум кин.

Бугунги кунда Ў збеки стон да сам арали  пул бозори ярати - 
л и ш и  б о сқи ч м а-бо сқи ч  ам алга ош и ри лм окда ҳар хил сабаблар 
таъ си ри  остида б о зо р н и н г бир неча бўғи н лари  ярати лган  бўлса 
ҳам, уларни пул б озорлари га  теги ш ли  бўлган вази ф аларн и  б а­
ж ари ш  дараж аси гача кугариш  долзарб  муаммо ҳисобланади . 
Б у л ар н и н г барчаси  оқи бати да бугун Ў збеки стон  иқти соди ёги да 
эр к и н  ки ри б  борадиган  л и кви д ли  м оли яви й  м ақсулотлар ва б о ­
зор том он и д ан  ўрнатиладиган  таян чли  ставкалар  йўқ-. Ш ун и н г 
учун Ў збеки стон да тиж орат б ан кл ар и  о рти қча  захи ралари н и н г 
катта м и қдо р и н и  уш лаб ту р и ш н и н г қи см ан  сабаби деб туш у- 
ниш  м ум ки н , ф ои злар  ставкаси н и н г тар ки б и  тарти бга со л и н - 
м аган, и қти соди ётда ли к ви д ли кн и  тўғридан-тўгри  кўрсатадиган 
ҳолат кўрсатгичи  йўқ ва пул м ассасида накд  пул ҳи ссаси н и н г 
ўси ш и  давом  этм оқда.

Пул бозорида о п еран и яларн и  амалга ош и ри ш  ам али ёти н и  
кен гай ти ри ш  учун қуй идаги ларн и  такли ф  этам ан:

1) бан кларда  валю та о п ер ац и ялар и н и  ўтказадиган  
бош қарм алар  ф ао ли яти н и  ривож лан ти риш .

2) пул бозорида о п ерац и яларн и  ам алга ош и р а  оладиган 
м утахассис кадрларни тайёрлаш  зарур.
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Э . М ахсум ов — Т М И  м а г и с т р а н т

Ў ЗБЕК И С ТО Н ДА  ВАЛЮТА М УНОСАБАТЛАРИНИ  
ТАРТИБГА С О Л И Ш  МАСАЛАЛАРИ

М аълум ки , Ў збеки стон  Р есп у б л и каси н и н г «Валютам и 
тарти бга солиш  тўғрисида»ги  қо н у н и н и н г  ян ги  тақри ри  2003 
й и л н и н г  11 д ек аб р и д а  556-11-сон билан  қабул қи л и н ган  бўлиб, 
бугунги кунда Ў збеки стон  Р еспубликаси  ҳудудида валю та 
о п ер ац и ял ар и н и  ам алга  о ш и р и ш да м уносабатларни  тарти бга 
сол и б туриш  ва қо н у н и й  ҳуж ж атларга ри оя  қи л ган  ҳолда 
ж ори й  халқаро о п ер ац и ял ар н и  амалга ош и ри ш дан  иборат. 
У ш бу қон ун  22 м оддадан  иборат бўлиб, валю та соҳасидаги 
барча м уносабатларни  қам р аб  олган.

Ш уни таъкидлаш  керакки, юқоридаги валюта муносабатлариии 
тартибга солувчи қонунчиликка кўра, барча влпюта операциялари 
фақат Ўзбекистон Республикаси М арказий банки дан бош 
лицензия олган ваколатли банклар томонидан амалга ош ирилиш и 
лозим. Таш килотлар томонидан бош қа банклар орқали амалга 
ош ирилган валюта операциялари қонуний ҳисобланмақди. Барча 
резидентлар эса (мулкчилик ш аклидан қатъи назар) ташк,и 
иқтисодий ф аолият натижасида олган хорижий валютами 
ваколатли банклар ҳисоб-рақамларига ўгказиш и шарт.

В аколатли б ан кл ар  м иж озлар  то п ш и р и ғи  бўйича- 
б и ти м л ар н и  М аркази й  бан к  то м он и дан  белгилан ган  тарти бда 
тузиш и ва ам алга о ш и р и ш и  м ум кин.

Ш уни таъкидлаш  к ер ак ки , бугунги кунда Р еспубликам и зда 
валю та о п ер ац и ял ар и н и  ри вож лан ти ри ш  бораси да ж иддий 
м уам м олар қуй и даги лар  ҳисобланади :

1. Х ориж ий  валю таларга бўлган б арқарор  тал аб н и н г  юза га 
келм аганлиги  бу ҳолатда Республика валю та би рж аси да А Қ Ш  
доллари н и  сот и б оли ш га талаб  узлуксиз ош и б  бораётганлиги  
курил ади. Б ун и н г натиж аси да сўм н и н г А Қ Ш  доллари га  
н и сбатан  алм аш и н ув  курси  тўхтовсиз п асай и б  борм оқда.

2. М ам алакат ж ори й  валю та б о зо р и н и н г  ли кви д ли ги н и  
таъм и н лаш  и м к о н и я ти  ю зага кел м аган. Б ун и н г натиж аси да 
Ў збеки стон  б ан кл ар и  то м о н и д ан  муддатли валю та 
о п ерац и ялари  д ея р л и  ам алга ош и ри лм ай ди .

3. Корхона ва таш килотларнинг ж орий валюта ҳисоб 
варақаларини ю ритиш  тартиби ҳаддан зиёд расмийлаш тирилган 
ва битим ларнинг объектига қараб йўналтирилган. Натижгда
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корхоналар фақат белгиланган тоиарларни харид қилиш  учунгина 
тўловни амалга ош ириш  ҳуқуқига эга. Бу товарларни харид 
қилиш  учун тузилган ш артномалар таш қи  икдисодий алоқалар 
вазирлигида ҳамдг мижозга хизмат кўрсатувчи банкда албатта 
қайд этилиш и керак.

Ш ундай  қи ли о , м ам лакатим изда (м и л л и й  вазгюта ти зи м - 
н и н г  м устаҳкам лгги н и  ош и ри ш  учун) валю тани  тартибга со- 
л и ш н и н г  ян ги  услубларини иш лаб  ч и қ и ш  зарур. Ш унин гдек, 
эксп о р тга  йўн алти ри лган  корхон алар  ҳамда хориж ий 
и н вести ц и ял ар н и  ж алб қи лиш  учун қулай  ш арт-ш ароитлар  
ярати ш  м ақсадида валю та н азорати н и  таком и ллаш ти ри ш  
керак .

Бун га, б и зн и н г  ф и кр и м и зч а, валю та м уносабатлариии 
тартибга с о л и ш н и н г  ҳуқуқий асо си н и  тако м и л л аш ти р и ш  ва 
Ў збеки стон  валю та б о зо р и н и н г и н ф р ату зи л м аси н и  яхш илаш  
йўли билан  эр и ш и ш  м ум кин.

Бугунги кунда м ам лакати м и з б ан к  ти зи м и даги  ҳар бир 
б ан кда ҳам валю та оп еран и ялари  тў л и қ  йўлга қўйилм аган . Бу 
албатта кў п ч и л и к  бан кларда м утахасси сларн и н г валю тани 
тартибга соли ш  соҳасидаги  б и л и м л ар и н и  етарли дараж ада 
эм асли ги д ади р , ш уни хисобга олган  ҳолда м ам лакати м и з 
и лм и й  салоҳи яти н и  о ш и р и ш да валю та о п ер ац и ялар и н и  
б ош қари ш  м ехан и зм и н и  батаф сил  ўрган и ш  зарур. Б ун инг учун 
и нститут м агистратураси  қош ида алоҳида И лм и й  М арказни 
таш ки л  қи ли ш  м ақсадга мувофиьузир.
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VI СЕКЦИЯ 
ТАДБИРКОРЛИКНИ РИВОЖЛАНТИРИШДА 

ВА ИҚТИСОДИЙ ЎСИШ НИ ТАЪМИНЛАШДА 
СОЛИҚ ТИЗИМ ИНИ ИСЛОҲ ҚИЛИШ НИИГ УРНИ

РОЛЬ РЕФОРМИРОВАНИЯ НАЛОГОВОЙ 
СИСТЕМЫ В ОБЕСПЕЧЕНИИ ЭКОНОМИЧЕСКОГО 

РОСТА И РАЗВИТИЯ ПРЕДПРИНИМАТЕЛЬСТВА

Қ. Яхёсв — Ўзбекистонда хизмат 
кўрсатган иқтисодчи, Т М И  профессори

ТЎҒРИ СОЛИҚДАР И Қ ТИ С О ДИ Ё Т РАВНАҚИ  
ЁКИ ТЎҒРИ  ВА Э Г РИ  СОЛИҚЛАР НИСБАТИ Т Ў ҒРИ С И Д ^

Тарихан солик^ар  давлат хазинасига туш иб, иқтисодиёт та- 
раққи ёти н и н г кўзгуси бўлиб келган. И қтисодиёт соҳаларида ф ао ­
л и ят  кўрсатаётган тадбиркорлар асосан , даром ад (ф ойда) олиш  
учун ҳаракат қи ли б , ж ам иятда я л п и  дар о м ад н и  кўп айтиради . 
Бу эса , давлат бю дж ети учун тўғри со л и қаар  базаси н и  м ус- 
таҳкам лай ди . И қти соди й  р и вож лан ган  м ам лакатларда бю джет 
д ар о м ад и н и н г  80—90 ф ои зи  тўғри соли кд ар  ҳисобига ш ак ллан - 
ти р и л ад и . Бю дж ет даромадида тўғри солиқлар  салм оғи нин г 
кўплиги иқтисодиёт равнақидан  даракдир. Бозор и қти соди ёти  
қо н у н л ар и  тадби ркорли кда бир тад б и р ко р н и н г бир неча хид 
ф ао ли ят  турлари  би лан  (иш лаб  ч и қар и ш , қайта и ш лаш , хизм ат 
кўрсати ш , савдо ва ум ум ий овқатлан и ш ) ш уғуллани ш н и тақозо  
қи лади . Ч у н к и , рақобат қон уни  ш уни талаб  этади. Бу ерда му- 
ай ян  даврда б и р  ф аоли ятдан  зарар кўрса, бош қалари дан  д ар о ­
мад оли б , ум ум ий даром ад  кўп бўлади. Ш ун и н г учун со - 
л и к д а р н и  ш акллан ти ри ш да ҳозирги ю ри ди к ш ах сл ар н и н г д а ­
ром ад (ф ой да) соли ғи га  кен г  ўрин б ер и ш , у н и н г бю дж етдаги 
сал м о ғи н и  ош и ри ш  лозим . Т адб и р к о р л ар н и н г ҳар хил ф аоли ят  
турлари га  қараб  со л и қ  турлари н и  кўп ай ти ри б , я н а  уларга д еяр - 
л и к  ҳар ойда ўзгарти риш лар ки ри ти б , со л и қ  қо н у н ч и л и ги н и  
м ураккаб  ва чалкаш и б  кетиш ига йўл қўй м асли к  керак . Ҳ амма 
тўғри соли кд ар  учун со л и қ  объекти белгилаш  м езони  даром ад 
(ф ойда) бўлиш и керак. Тадбиркорларга кенг эр к и н л и к  б ери ли - 
ш и зарур. И стаган , рухсат эти лган  ф аоли ят  тури  билан  
ш уғуллансин. М олиявий  натиж аси  бўйича ф ақат  даром ад
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(ф ойда) соли ги н и  тўласи н . Ш ун и н г учун ҳозирги кунда дар о ­
мад (фойда) сол иг и ни асосан бухгалтерия асосида аникданган д а­
ромад (фойда)дан таш қари  ҳамма ф аоли ят  турлари д ан  оли н ган  
д аром адларн и  қуш иб  ва даром ади  бор ҳар қандай  ю ри ди к 
ш ахсларни б и р и к ти р и б  д аром ад  (ф ойда) соли ги н и  бю дж ет объ- 
екти н и  кенгайтириш  керак.

М асалан , ер ости б ой ли клари дан  ф ой далан увчи  ю ридик 
ш ахслар учун қам д аром ад  (ф ойда) ва ҳам ер  ости б о й л и к л ар и ­
д ан  ф ой д алан и ш  солиги  ўрни га  битта даром ад  (ф ойда) солиги 
ўрнатиб , ер ости бо й л и клар и дан  катта даром ад  олаётган  бўлса, 
с о л и қ  ставкасига қўш им ча (2—5 ф ои з) о ш и рса, корхонага ен - 
гил бўлади, қў ш и м ч а с о л и қ  ҳисоби ва тўлов хуж ж атларидан, 
эн г  муҳими вақт хараж атидан  қутулади. С о л и қ  и доралари н и н г 
иш лари  кам аяди . Е р л ар н и н г м еъёрий қи й м ати н и  ан и кд аб  ер 
солиги  ва м ол-м улк  со л и ги н и  бирикти риб , кўчмас м улклар со- 
лиғига ўтказиш  х1ум кин.

Ю ридик ш ахсларн и н г алоҳида ф аоли ят  турларига қатъий 
белгилан ган  со л и қ  турлари н и  ҳам даром ад  (ф ойда) солиғига 
ўтказиб  бухгалтерия ҳисобига асосан , д аром ад  (ф о й д а) солиги  
тўлаш  ж о р и й  эти л са , со л и кд ар  ян ад а  и хчам лаш ади . С о л и қ л ар  
со н и  кўплиги иш лаб чиқариш га, соли қ  идораларида иш ларни 
чалкаш лаш тириш га олиб келади. С оликдар сони кам, салмокди 
бўлган;ш икдисодиётга иж обий таъсир этиб, унинг равнақини 
таъминлайди.

Тўғри со л и к д ар н и н г  ҳукуқий тўловчиси ҳам, ҳақи қи й  
тўловчиси ҳам м аҳсулот и ш лаб  чиқарувчилар , иш лар ва хиз- 
м атлар баж арувчдларди р . Э гри  со л и қ л ар н и н г эса, ҳуқуқий 
тўловчиси  м аҳсулот (и ш , хизмат) иш лаб  чи қарувчи лар , 
ҳ ақи қи й  тўловчиси  уларни истеъмол қилувчилардир.

Тўгри солиқла]) бўлмиш  ю ридик шахслар даромадига (ф ойда- 
сига) солиқ ва ж и см он ий  ш ахслар даром ад соли қлари  сал- 
м огини бю дж ет д аром ади да о ш и ри ли ш и  эгри  соли кд ар  сал- 
могини кам айтири ш га олиб боради ва иж тим оий танглик 
эҳти м оли н и н г олди н и  олади , юмшатади.

Тўгри соли кд ар  м оли яви й  якун (объекти)га қараб о л и н ган - 
ли ги  учун ва п рогресси в  ставкаларда олинса, адолатли соликдар 
м оҳиятини кўрсатади. Ш ун и н г учун бундай солиқлар  ставкаси 
мақбул (оптим ал) дараж ада ўрнатилса, корхоналар м олиявий 
ф аоли ятига салбий таъсир кўрсатмайди.

Э:гри соликдар  м оҳияти жиҳатидан маҳсулот иш лаб 
чиқарувчи, иш лар, хизм атлар баж арувчи корхон алар  м олиявий
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ф аоли яти га  ни сбатан  бетараф дир. А м м о, со л и қ  ставкалари  кат- 
тар о қ  бўлса, маҳсулот (иш , хизмат) иш лаб чиг.арувчилар м олия­
вий ф ао ли яти н и  ҳам , уларни истеъмол қи лувчи лар  м оли яви й  
аҳволини  ҳам  қи й и н л аш ти р ад и . Т о в ар л ар  р е а л и за ц и я с и  су- 
са я д и , и стеъ м о л  ч ек л а н а д и . Б озор  и қ ти с о д и ё т и н и  к е н г  ри- 
вож лан и ш и га тў сқ и н л и к  қилади.

Ш у ҳолатларн и  эътиборга олиб, қўш илган  қи й м ат  солиги  
ставкаси н и  10—15 ф о и зга  туш и ри ш , акц и з солиги  ва бож хона 
бож лари  ставкал ар и н и  ҳам бироз кам ай ти ри ш  л о зи м  бўлади. 
Э гри со л и кд ар  бўйича им тиёзлар  со л и қн и  ҳуқуқий  ж иҳатдан 
тўловчиларга б ер и л ади , ҳақи қий  тўловчига эмас. Ш ун и н г учун 
моҳияти ж иҳатидан бетараф  бўлган эгри  солиқ.'1ар бўйича 
алоҳида и м ти ёзл ар н и  б ери ш га хожат йўқ. У н и н г  ўрни га  бутун 
и қги соди ётга  и ж оби й  таъси р  этадиган  соли кд ар  ставк аси н и  к а ­
м ай ти ри ш  катта н аф  беради.

Б и зн и н г  ф и к р и м и зч а , ю қорида айтилган  мулоҳаза ва так - 
л и ф л ар н и  қабул қ и л и н и ш и  Ў збеки стон  Республикаси  
и қ ти со д и ёти н и н г равн ақи га , халқ турмуш  д ар аж аси н и  о ш и - 
риш га олиб келади.

А.Ю . Юлдошев — М Б  департаменти  
дирсктори

ТИ Ж О РА Т БАН КЛ АРИ Н И Н Г Ж О Р И Й  ВАЛЮТА  
О П Е РА Ц И Я Л А РИ Н И  СОЛИҚҚА Т О Р Т И Ш Н И Н Г  ДО Л ЗА РБ

М УАМ М ОЛАРИ

Т и ж орат  б ан к л ар и н и н г  ж ори й  в;1лю та о п ер ац и ялар и  деган - 
да у л ар н и н г «спот» ш арти  асосида амалга о ш и ради ган  валюта 
о п ер ац и ялар и  туш ун илади . Бу о п ер ац и ялар  белгилаб  олинган  
курс бўйича икки  б ан к  иш  купи м обай нида ам алга ош и р и л и ш и  
лози м . С пот о п ер ац и ялар и н и  ам алга о ш и р и ш н и н г  сўнгги  куни 
валю талаш ти ри ш  сан аси  деб  аталади.

Х алқаро б ан к  ам али ёти да  тиж орат б ан к л ар и н и н г  сп о т  оп е- 
рац и ялари д ан  олади ган  даром адлари  тў л и қ  сум м ада ти ж орат  
б ан к и н и н г  со л и қ қ а  торти лади ган  базаси  тар 1сибига ки р и ти л а- 
ди . Т и ж орат  б ан кл ар и  спот оп ерац и ялари дан  и к к и  хил даром ад  
олади . Д а р о м ад н и н г  б и ри н чи  тури, сп р эд  деб аталади ва у хо ­
р и ж и й  валю таларн и н г сотиш  курси билан  сотиб  олиш  курси 
ўртасидаги ф а р қ  си ф ати да  ю зага келади. Д ар о м ад н и н г  и к ки н ч и  
тури , тиж орат б ан ки  то м он и дан  м и ж озларга ж ори й  валю та
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оп ерац и ялари  бўйича кўрсатилган хизмат ҳак^аридан  и борат- 
дир . Ш у н и си  ўзига хоски , тиж орат б ан к л ар и н и н г  ф лоут бўйича 
оли н ган  даром адлари  ҳам ж орий валю та о п ер ац и ялар и дан  оли - 
надиган  д ар о м ад л ар н и н г и к ки н ч и  турига ки ради . Ф лоут д еган - 
да, и н кассац и я  ж араёни даги  валю та м аблағлари  туш унилади . 
Б ан кл ар н и н г  спот оп ерац и ялари дан  кўрган зарарлари  соли ққа  
торти ш  б азаси н и  ш у зарар  сум м аси га кам айтиради .

Ў збекистон Республикасида тижорат банкларини солиққа 
тортиш  Ў збекистон Республикаси М олия вазирлигининг 1999 
йил 18 ф евралдаги 17-сонли йўриқномасига асосан амалга ош и- 
рилмоқда. М азкур йўриқномага асосан, хорижий валютадаги за- 
рарларни солиққа тортиш  базасига киритилмаслиги белгилаб 
қўйилган. Аммо, тиж орат банкларининг балансида доим ий ра- 
виш/да валюта операциялари бўйича икки хил зарар мавжуд 
бўлади. Б и ринчиси, баланс ҳисобрақамлари бўйича маб- 
лағларн икг ҳаракати билан боғлиқ зарарлар бўлса, икки нчи си , 
реализация қилинм аган зарарлардир. Реализация қилинмаган за­
рарлар муддати тугамаган муддатли валюта идартномаларини 
қайта баҳолаш  натиж асида юзага келади ва тўғридан-тўғри зарар­
лар акс этадиган асосий ҳисобрақамида қисобга олинади. Бунда 
куйидаги бухгалтерия ёзуви амалга ош ирилади:

Д ебет  55306
К редит 22802
55-306-\и со б р ақ ам и д а  муддатли валю та оп ерац и ялари дан  

кўрилган зарарлар  акс  этади . 2 2 8 02-\и соб рақам и д а  эса, р еал и ­
заци я қи л и н м аган  зарарлар  сум м аси акс  этади.

Т иж орат б ан к л ар и н и н г  балансидаги  хориж ий валю тадаги 
акти влар  ва п асси вл ар  М аркази й  б ан к н и н г  бирж а курси  асо си ­
да қайта баҳолан ади . Ш у сабабли , М аркази й  б ан к н и н г  бирж а 
курси кески н  тебран ган да тиж орат б ан кл ар и н и н г  балансида 
қи сқа муддатли сп екуляти в  ф ойда ю зага кели ш и  м ум кин. Бу 
ф ой дан и  б ан к  д ар о м ад л и л и к  дараж аси  ю қори  бўлган актив  
ам алиётларда иш лата олм айди. А ммо, у соли ққа  торти ш  база­
си н и  сези ларли  дараж ада о ш и р и ш и  мум кин.

Б и зн и н г  ф и кр и м и зч а, би ри н чи д ан , й ўри қн ом ада валю та 
оп ер ац и ялар и дан  оли н ади ган  ҳар икки  турдаги даром адни  со- 
л и қ қ а  торти ш  м асаласи а н и қ  акс этти ри лган  бўлиш и лозим ; 
и к ки н ч и д ан , М аркази й  б ан к н и н г  расм ий  бирж а курси ни  к е с ­
ки н  теб р ан и ш и  натиж аси да тиж орат б ан кл ар и н и н г  балансида 
ю зага келадиган  сп екуляти в  даром адлар  сум м аси со л и ққ а  гор- 
ти лм асли ги  керак.
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И .М . Ниёзметов — Урганч туман 
Давлат солиқ инспекцияси бўлимш 
бошлиғи 

КОРХОНАЛАР ЗИ М М А С И ДА ГИ  С О Л И Қ  Ю КИ Н И  
П А С А Й Т И РИ Ш Н И Н Г  А Й РИ М  Ж ИҲАТЛАРИ

Ьозордаги қатгиқ рақобат курашида муваффақиятли фаолият 
юргизиш учун тадбиркорлик субъектлари доимий равиш да изла- 
нишда бўлишлари ва уз бизнесларини ривожлантириб бориш лари 
керак. Бунга эса, қайсидир маънода яхш игина маош тўлаш шарт 
бўлган қобилиятли ходимлар, етук мугахассисларсиз эриш иш  
қийин. Л екин амалдаги ягона ижтимоий тўлов, иш ҳақидан даро­
мад солиғи ва бош қа мажбурий уш ланмалар ш ароитида иш  берув- 
чи ўз ходимларига қанчалик юқори иш ҳақи ҳисобласа, шунчалик 
кўп давлатга маблағ ажратиш га мажбур. Бу эса, кўпчилик иш бе- 
рувчиларни, айниқса, кичик тадбиркорлик субъектларининг иш 
ҳақини кўп ҳисоблашдан ёки расмий тарзда қисоблашдан 
чўчитади, ўз ходимларига иш ҳақини «конверт»ларда беришга, ик­
ки ёқлама бухгалтерия юритиш га ва бунинг оқибатида доимо та- 
ваккач қилиб иш  ю ритиш га мажбур этади.

Ш униси  эъти борга  м о л и кки , иш  ҳакд ар и н и н г легаллаш уви 
билан  и ш чи лар , ҳатто, бирм унча даром адлари  ни йўқотсалар 
\а м , ў злари н и  иж ти м ои й  ҳим ояланган  деб ҳис қи л а  оладилар . 
Иш  ҳақи  «конверт»ларда бери лган да эса, м ехнат таъти ли , ка- 
салли к  бўйича тўловлар  ва иш дан  бўш атилганда тўлан ади гал  
ко м п сн сац и ял ар  б ўй и ча бир қан ча м уам м олар ю зага келади.

Б и зн и н г ф и кр и м и зч а , ягона иж ти м ои й  тўловни ҳисоблаш да 
регрессив тар ти бн и  ж ори й  қи лиш  м ақсадга м увоф иқ, яъни  иш 
берувчи ўз ходим ларига  қан чали к  кўп иш ҳақи  ҳисобласа, я г о ­
на и ж ти м ои й  тўловн и  ш унчалик паст ставкаларда ҳисоблаш  
лозим . Бу иш  б ер у вч и н и н г ўз и ш чи лари  даром ад лари н и  о ш и - 
риш ига, я ш и р и н  тарзда бераётган иш  х ақи н и  эса, расм ий р а ­
виш да бери  ш и га и м ко н  яратади , ко р х о н ан и н г хам, иш чи лар- 
н и н г хам м ан ф аатд орли ги н и  ош и ради . Ш у билан  бир вақтда 
«конверт»да бери лаётган  иш  ҳ ақл ар и н и н г легаллаш уви н ати ж а­
сида д аром ад  солиги  бўйича бю дж етга туш ум ларни нг ортиш ига 
олиб келади.

И ш  хақи дан  уш лаб қоли нади ган  даром ад  солиги  ю к с и ф а ­
тида корхон а гарданига туш адим и? Б и зн и н г ф и кр и м и зч а , иш - 
чи ва хизм атчи ларга ҳисобланган  даром адлардан  бю дж етга



ўтказиладиган  с о л и қ  ва маж бурий аж ратм алар  ҳам корхон алар  
гарданига ю к бўлиб туш ади. Ч ун ки , корхон а ўз ходи м ини со- 
л и қ  уш лан ган дан  кей и н  қоладиган рақобатбардош  «соф» д ар о ­
мад билан  таъ м и н лаш га ҳаракат қилади , сабаби ходим ни 
ҳисобланган  ум ум ий сум м а эм ас, балки қўлига тегадиган  ан и қ  
д аром ад  қ и зи қ т и ради, ш у боисдан корхон а иш  ҳақидан  уш ла- 
надиган  д аром ад  солиғи  ва бош қа иж тим оий тўловлар ю кини 
ўз зим м аси га  ол!'ан ҳолда, ходим ни етарли  дараж ада даром ад 
билан  таъ м и н л аш га  ҳаракат қи лади  (ёки  со л и қн и  кам роқ  
тўлаш  м ақсади да и ш  ҳ ақи н и н г  маълум б и р  қи см и н и  «кон- 
верт»да бери ш га м аж бур бўлади).

Ш ундай қи ли б , бу со л и қ н и н г  ю кин и  п асай ти р и ш  учун эн г  
аввало, со л и қ қ а  торти лм ай ди ган  м ин им ум ни  ж ори й  қи л и ш  ва 
у н и н г м и қдо р и н и  асосли  равиш да белгилаб  олиш  лози м . Ч ун ­
ки , ф ақат ш ундай  йўл б и л ан  ги на иж ти м оий  адолат там ой и ли га  
а мал қи лган  ҳолда, со л и қ  ю к и н и  пасай ти ри ш  м ум кин.

Бу, б и зн и н г ф и к р и м и зч а , н аф ақат  иш  б ерувч и н и н г зи м м а- 
сидаги  со л и қ  ю ки н и  ен ги ллаш ти ри ш га хизм ат қи л ад и , балки 
куч л и  иж ти м ои й  ҳим ояни  таъм инлаш  н и , халқ  турм уш  ф аро- 
вон ли ги н и  о ш и р и ш н и  ўз олдига м ақсад  қи либ  қўй ган  давлати- 
м и зн и н г  бу борадаги  о л ға қадам и н и  ж адаллаш тириш ига им кон 
яратади.

Ш .А . Тошматов — БМ А  докторанти

К О РХ О Н А Л А Р И Қ Т И С О Д И Й  Ф А О Л Л И Г И Н И  
О Ш И Р И Ш Д А  С О Л И К Д А Р  Т И З И М И Н И  
Т А К О М И Л Л А Ш Т И Р И Ш  М А СА ТА ЛА РИ

И ф и со д и ётн и н г реал секторини янада эркинлаш тириш , дав- 
латн инг бош қарув ролини  чегаралаш, бюджет маблагларидан те- 
жамли ва сам арали ф ойдаланиш , бюджетлараро муносабатларни 
тартибга солиш  ҳамда бу муносабатларда соликдарнинг 
тартибловчи ролини ош ириш  билан боғлиқ м асалаларнинг тў ф и , 
оқи лона ҳал этилиш и ҳозирда мамлакатимизда кечаётган 
иқгисодий ислоҳотларни янада чуқурлартириш  даврида ўга м у\им  
муаммолардан биридир. И қгисодиётни янада эркинлаш тириш да 
аввало, давлатнииг назорат вазиф аларини қи сқартириш , унинг 
хўжалик юритувчи субъектлар фаолиятига, биринчи галда, хус /- 
сйй тадбиркорлик фаолиятига аралаш увини чеклаш , улар л 
кўпроқ эркинли к бериш  лозим. Умуман, иқгисодий ф аолиятнинг
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бозор га хос механизмларига кўп роқ эрки н ли к  берилиш и зарур. 
Бунда устувор йўналиш  қилиб инсти г>туционал ўзгариш лар, м о­
лия ва банк тизим и ни  ислоҳ этиш ни янада чу1<урлаштириш, ри- 
вожланган бозор инф ратузилм асини яратиш , эақобат мухитини 
ш акллантириш ни белгиланиш и мақсадга мувофиқдир. Бозор 
икдисодиёти ш ароитида икдисодий ва иж тим оий ж араёнларни 
давлат йўли билан тартибга солиш  ҳаммага ма'ьлум бўлган воси- 
талар — молия, кредит, солиқ, валюта сиёсати, нарх-навони назо­
рат қилиш  ва билвосита таъсир ўтказиш нинг б эш қ а  инструмент- 
лари ёрдамида амалга ош ирилади. Ж аҳон таж рибаси шуни 
кўрсатадики, давлат бош қаруви ш акллари ва чора-тадбирлари ти- 
зим и турли-тумандир. Ҳ ар қандай мамлакатда бу тизим  ўзига хос 
хусусиятларга эга бўлади. Давлат бош қарувининг асосий восита- 
ларига: ф искал, яъни  бюджет со л и қ  сиёсати, таш қи  иқгисодий 
сиёсат ва иж тим оий сиёсатлар киради. Д авлат бош қаруви нинг 
ю қорида айтилган воситаларидан ҳар бири ўз вазиф асини баж а- 
ради ва бир-бирини тўлдиради. Улардан ф ақат ком плекс равиш да 
ф ойдаланилганда ва таркибий қисм лар бир-бирига зид 
бўлмагандагина бу тизим  ўз сам арасини беради. Ҳ озирда респуб- 
ликам и зда амалга ош ирилаётган иқгисодиётни эркинлаиггириш  
ва ислоҳотларни чуқурлаш тириш  даврида солик1 сиёсатининг асо­
сий йўналиш лари қуйидагилардан иборат:

1. С о л и қ  қ о н у н ч и л и ги н и  ян ада соддалаш тири ш .
2. С о л и қи ар н и  у н и ф и кац и ял аш .
3. С о л и қ  ю ки н и  ян ада ен ги ллаш ти ри ш .
4. С о л и қ  м аъм урчи ли ги н и  таком и ллаш ти ри ш .
5. С о л и кдар н и  адрссли б ўли ш и н и  таъм инлаш .
6 . Ресурслардан о қи л о н а  ф о й д ал ан и ш н и  рагбатлантирувчи  

со л и кд ар  ро л и н и  ош и ри ш .
Р есп убли кам и зда ам алдаги со л и қ  ти зи м и н и  и қти соди ётн и  

эр к и н л аш ти р и ш  талаби  дараж асида эм аслиги би р  неча муам- 
м оларн и  келти ри б  чиқарм оқда. Бу м уам м оларн и и к к и  гуруҳга 
аж рати ш  м ум кин:

— б и р и н ч и  гуруҳ м уам м олар -  соли кдар  т и зи м и н и н г  
н ом укам м али ги дан  келиб  чи қади , яъни  с о л и л а  торти ш  меха- 
н и зм и даги  ҳам да у н и н г  ҳуқуқий асосидаги м уаммолар;

— и к к и н ч и  гуруҳ м уам м олари  эса, с о л и қ  м аъм урчилигидаги  
ю зага келадиган  м уам м олардир.

Бу м уам м оларн и  хвл қи лиш  учун куй идаги  ам алий  
тавси ялар н и  келтирам из:
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-- со л и қ  қон ун чи ли ги н и  яхли тлаш  зарурияти  мавж уд, яъни  
> барча қон ун ости  м еъёрий  ҳуж ж атларини яхлитлан ган  ҳолда, 

б и л  а қон ун  тарзида тарти блаш ;
— ю ри ди к  ш ахслар м ол-м улк солиги бўйича

табақалаш ти ри лган  ставкаларн и  қўллаш  би лан  иш лаб 
ч и қар и ш д а бевосита банд бўлган асоси й  воситаларни қўллаб- 
қ>'ВБатлаиз ҳам да бю джет даром адларини  кўп ай ти ри ш ;

-- со л и қ  тизим ини такомиллаш тириш  ва корхоналарни 
м олиявий қўллаб-қувватлаш  тадбирлари каторида тезлаш тирилган 
ам ортизацияни қўллаш ҳамда меъёрдан ортиғини соли қ 
солинадиган ф ойда базасидан чиқариш ;

— иқгисодиётнинг устувор ҳисобланган ф аолият ва соҳазарга 
боғлиқ равиш да корхонанинг даромадига (фойдасига) нисбатан 
табақаллаш тирилган соли қ  ставкасини ж орий этиш ;

-- объекти  б и л а  бўлган соли қларн и  у н и ф и кац и ял аш  зарур, 
яъни  ф о й дадан  оли н ади ган  ф ой да ҳамда и н ф ратузилм ани  
ри вож лан ти ри ш  со л и қл ар и н и  бирлаш ти ри ш ;

-- ресурслардан  оли н ади ган  со л и кд ар н и  кучайтири ш  
ҳисобига эк ологи я  солиги  ставкаси н и  ҳам да объекти н и  
қгю қартиш , яъни  экологи я  солиги  объектидан  иш  ҳақи  хара- 
ж атлари н и  чиқари б  таш лаш .

Ш .И . Халмухамедов — к.э.н . зав. 
кафедррой, X. Хаитов — препода­
ватель Налоговой академии

ЗН А Ч ЕН И Е РЕФ О РМ Ы  НАЛОГОВОЙ СИСТЕМ Ы
В С ТИ М У Л И РО ВА Н И И  П РЕД П РИ Н И М А ТЕЛ ЬС К О Й  

ДЕЯТЕЛ ЬН О СТИ  И  Э К О Н О М И Ч ЕС К О ГО  РОСТА

З а  последние несколько  лет вы ш ло нем ало п остан овлен и й , 
нап равлен н ы х  на стим улирование отечествен ного  п рои зводст­
ва. К  сож алени ю , несм отря на п ри н и м аем ы е м еры , п рои звод ­
ство всё еш ё остаётся не очен ь п ри влекательн ы м  д ля  субъектов 
производства. И ногда, не в пользу п рои зводи теля и практи ка 
взи м ан и я  некоторы х налогов. Т ак , если объектом  взим ан ия 
еди н ого  налога у п редп ри яти я  оптовой  торговли является  ва­
ловой  доход, рассчи ты ваю щ ий ся как  р азн и ц а  меж ду п окуп н ой  
и п род аж н ой  стоим остью  товара, то прои зводи тель ан ал о ги ч ­
ного товара  уплачивает еди н ы й  налог с валовой вы ручки. Это 
озн ачает, что при расчёте налога затраты  п рои зводи теля не
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учиты ваю тся. Т акая  р азн и ц а  в объектах н алогооблож ен и я  с о з­
даёт неравн ы е условия для ко н ку р ен ц и и  и м п ортн ой  и ан ал о ­
гичной  узбекской  продукции.

С держ и вает  развитие отечествен н ого  п рои зводства и зав и ­
си м ость  некоторы х товароп рои зводи телей  от дорогостоящ и х 
и м п ортн ы х поставок, так  как  не все виды  сы рья и м атериалов 
п рои зводятся  в республике. Н о вы соки е там о ж ен н ы е пош ли н ы  
зачастую  являю тся  п р и чи н о й  удорож ания прои зводства , так 
как  им п орти руем ая готовая п родукц и я  и товары , необходим ы е 
для  прои зводства, зачастую  облагаю тся о д и н ак о вы м и  там о ­
ж ен н ы м и  п ош ли н ам и  (н ап ри м ер , зап асн ы е части к  холоди ль­
н и кам ).

Б ольш ое зн ач ен и е  в увеличен ии  объём ов производства, и, 
следовательн о  налогооблагаем ой базы  и налоговы х п оступ ле­
н ий им еет увеличен ие им п орта товаров. Н о некоторы е условия 
в зи м ан и я  там ож ен н ы х  п ош ли н  преп ятствую т этом у. Н ап ри м ер , 
п ри  завозе готовой  продукц ии  (в частн ости , м ебели), акц и з 
взим ается  с там ож ен н ой  стои м ости , а с товаров , п рои зводи м ы х 
н а  тер р и то р и и  республики  — с продаж ной цены . Т о  же сам ое 
им еет м есто  и п ри  взи м ан и и  там ож ен н ы х  п ош ли н . П о отдель­
ны м  то вар н ы м  группам  там о ж ен н ы е  тари ф ы  оди н аковы  как 
д ля  готовой  продукц и и , так  и д ля  ком п лектую щ их. К при м еру, 
и м ебель, и её составны е части облагаю тся м акси м альн ой  т а ­
м о ж ен н о й  п о ш л и н н о й  в 30%.

В целом  склады вается  п арад оксальн ая  картина: им п орт го­
товой  продукц и и  м ож ет оказаться  зн ач и тельн о  вы годней  п р о ­
изводства того же продукта, если при  его со зд ан и и  исп ользует­
ся и м п ортн ое сы рье, даж е тогда, когда отечествен ная п родук­
ци я по качеству и прои зводствен н ы м  издерж кам  не уступает 
зарубеж ны м  аналогам .

У стран ен и е подобны х разн огласи й  при облож ен и и  там о ­
ж ен н о й  п о ш л и н о й  товаров  и сы рья , ввозим ы х и вы возим ы х из 
респ убли ки , п озволи т увеличить производство  экспортируем ы х 
по кон ку р ен то сп о со б н ы м  цен ам  товаров. Э то даст д о п о л н и ­
тельн ую  налогооблагаем ую  базу, увеличиваю щ ую  поступление 
в бю дж ет средств.

Налоговая ставка — важ ны й ин струм ент регули рован и я  хо ­
зяй ствен н о й  деятельности . И зм ен яя  налоговы е ставки , госу­
дарство  м ож ет осущ ествлять н алоговое р егули рован и е, ли ш ь 
корректи руя  устан овлен ны е ставки , не и зм ен яя  весь м ассив 
налогового  закон одательства.
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П о м и м о  налоговы х ставок одним  из м етодов воздействия 
на и н вести ц и о н н у ю  активн ость служ ат налоговые льготы — 
служ ащ ие ин струм ен том  эко н о м и ч еско й  п оли ти ки  лю бого го­
сударства. О дним  из стим улирую щ их налоговы х ры чагов могут 
служ ить инвестиционные налоговые скидки, которы е являю тся 
по своей сути инвестиционным налоговым кредитом. Н алоговы е 
ски дки  представляю т собой ф и н ан си р о ван и е  государством  ка­
питальны х влож ен и й  частного  бизнеса. Эти ски дки  сти м ули ­
руют п ред п ри н и м ателей  к и н вестирован ию  р асш и р ен и я  парка 
оборудовани я или зам ен е  устаревш его оборудовани я.

Н .М . Юсупова — к .э.н ., зав. отд., 
А.Т. Ахмедиева — к .э.н , Институт 
экономики АН РУз

РО Л Ь НАЛОГОВОЙ П О Л И ТИ КИ  В РАЗВИ ТИ И  
11РЕДП РИ Н  И МАТЕЛЬСТВА

С ф ер а  м алого  п р ед п р и н и м ател ьства  явл яется  важ нейш им  
элем ентом  хозяй ствен н ой  системы  стран ы , без которого э к о ­
н о м и к а  и о б щ еств о  в ц елом  не м огут н о р м а л ь н о  ф у н к ц и о ­
ни р о вать .

В тоже время следует отметить, что соврем енны е условия ве- 
• денпя бизнеса в Узбекистане характеризуются наличием  немалых 

трудностей. С ущ ественны м фактором при этом является низкая 
платежеспособность населения, рост транспортны х и других из­
держек, слож ность доступа малых предприятий к сырьевым ис­
точникам , новым технологиям, заемному капиталу.

О бщ ее состоян и е  развития д а н н о г о  с е к т о р а , хотя  и м о ж ­
но  о ц е н и т ь  к а к  у д о в л е т в о р и т е л ь н о е , о д н а к о  и м еет  м есто  
ряд  н е р е ш е н н ы х  п р о б л е м , с д е р ж и в а ю щ и й  его  д ал ь н е й ш е е  
р а зв и т и е . П р о б л е м ы , затрудн яю щ и е веден и е м алого  би зн еса  
в У збеки стан е  на легальн ой  основе заклю чается в: н е с о в е р -  
ш ен ств е  н о р м а т и в н о -п р а в о в о й  базы ; н ал и ч и и  а д м и н и с тр а ­
ти вн ы х  б арьеров ; ж есткости  налогового  б р ем ен и ; слож н ости  
доступ а  к сы р ьевы м  ресурсам ; н е д о в е р и и  п р е д п р и н и м а т е л е й  
к в л асти ; нехватке  к в ал и ф и ц и р о в ан н ы х  кадров. П оэтом у д ея ­
тельн ость  больш и н ства предп ри н и м ателей  на сегодн яш ни й  
д ен ь  о р и ен ти р о ван а  не на развитие своей  деятельн ости , а на 
вы ж ивание.
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В Узбекистане субъекты малого бизнеса продолжают считать 
налогооблож ение сам ы м  проблематичны м из всех процессов, с 
которыми сталкиваю тся в ходе своей деятельности. П режде всего, 
остается ф актически нестабильны м налоговое законодательство. 
Н а сегодняш ний д ен ь  в налоговое законодательство республики 
внесены кардинальны е изм енения, однако далеко не все из них 
влияю т на развитие бизнеса в лучш ую сторону. С вязано это с 
тем, что в данной сф ере сохраняется множ ество видов уплачи­
ваемых налогов, а их ставки сущ ественно не снижаю тся. Это п о ­
лож ение вынуждает предпринимателей скры вать часть своих обо­
ротов от налогооблож ения. П о предварительны м расчетам в рес­
публике утаивается более 2 0 % выручки дан ной  сферы.

В тож е время, с одной стороны, чрезвычайно важным является 
соблюдение баланса интересов между властью  и бизнесом , т.е. 
необходим о обеспечивать эф ф ективное наполнение бюджета, а с 
другой — подъем деловой активности в предпринимательской 
сфере. У спеш но реш ать такие, на первый взгляд, взаи м о и скл ю ­
чаю щ ие задачи , возм ож н о  то лько  при  н али ч и и  эф ф ективной 
системы налогового законодательства. С воеврем енно  реагировать 
как на п ози ти вны е, так  и на н егативны е и зм ен ен и я  в д ан н о й  
области п озволи т  расш ирение сферы инф орм аци и , и  обеспече­
ние ее доступности для всех предпринимательских структур.

Н есмотря на то, что этой проблемой на республиканском 
уровне за н и м ае тс я , ряд  государствен н ы х и н его су д ар ствен ­
ных структур  п еред  уже сущ ествующ ими и вновь создаю щ им и­
ся субъекгами малого бизнеса возникаю т серьезны е п р о б л ем у , 
реш ение которы х зависит от тесн ого  взаим одействия структур 
государственной  власти и би зн еса . П оэтом у на сегодня вопрос 
поддерж ки малых предприятий в республике остается таким  же 
актуальны м , как и несколько лет назад.

В н а с т о я щ е е  в р ем я  н е о б х о д и м о  с о с р е д о т о ч и т ь  в н и м а ­
н и е  адм инистраций органов местного сам оуправления - хоким ия- 
тов, махалинских комитетов, А ссоциации Д еловы х ж енщ ин Узбе­
кистана и др. на проблемах поддержки малой эконом ики , на соз­
дании целостной системы инфраструктуры и разработке программ 
м и к р о кр ед и то ван и я  м алы х п редприятий .
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О .Т. Сатторқулов — доцент,
З.Г. Қудратов — катта ўқитувчи, 
А.А. Абдувоҳидов — Гул и стон 
Давлат университети

С О Л И Қ  СТАВКАЛАРИНИНГ ПАСАЙТИ РИЛ И Ш И 
ВА ЯН ГИ  Я Л П И  ТАКЛИФ  ҲАЖ МИ

К ей и н ги  й илларда ҳукум атим из то м о н и д ан  тадб и р ко р л и кн и  
қўллаб -қувватлаш бўйича ф и скал  си ёсатн и н г  бир қан ча  носи- 
талари  қўллаб келин м оқда. Бунга ми сол қи ли б  со л и қ  ставк ал а­
ри н и н г бирм унча п асай ти ри лаётган ли ги н и  кўрсатиш  м ум кин.

З ам о н ави й  иқтисодчи олим лар  тан оли ш и ча, соликуктрни 
ун ди ри ш га қаратилган  ф и скал  си ёсатн и н г олиб бори ли ш и  я л ­
пи так л и ф н и н г  ўзгари ш и  ва қолаверса , баҳо дараж аси  ҳам да 
реат иш лаб чи қари ш  ҳаж м и ўзгари ш и га таъси р  кўрсатади.

Ф и к р и м и зн и  назари й  ж иҳатдан асослаш  учун қуйидаги  
граф  и  кдан  ф о  йдалан а м и з :

АС АС

Б,

Б,

Я лпи и чки  
м аҳсулот ҳажмиБ

Ф ар аз қи лай  л и к, ю қоридаги граф и кда ялпи  талаб  АД эгри- 
сида, ял п и  такл и ф  АС э ф и с и д а , ш ундан  келиб  ч и қи б , Я И М  
м увозанат нуқтаси Б |,  баҳо дараж асидаги  М | да ҳукумат Mi 
нуқтадаги  и ш си зли к  дараж аси н и  жуда ю қори хисоблаб, со-
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ликуифни пасай ти ри ш  Ш аклидаги рагбатлантирувчи  сиёсатни  
ам алга ош ирди.

Бундай тад б и р н и н г  ам алга о ш и р и л и ш и  ялп и  талаб  АД) 
н и н г о ш и ш и га , ай тай л и к , А Д 2 гача, шу б и л ан  б и р гали кд а  реал 
Я И М н и н г  ҳамда баҳо дараж аси  н и н г  ў си ш и га олиб  келади. 
А гар соли кукф н и н г п асайтири ли ш и таклис^та тугри таъсир 
курсатса, у ҳолда, ял п и  такл и ф  А С | дан  А С 2 то м о н га , ўнг та- 
раф га си лж и й д и . Г раф и кд ан  кўри ниб ту р и б ди ки , -ЛД2 ва А С 2 

эгр и л ар и н и н г  м увозанат Б 3 баҳо д ар аж аси н и  М 3 реал Я И М  
ҳаж м и, яъ н и  бу м увозанат нуқтаси да иш лаб чи қарувчи лар  ўз 
м аҳсулотларин и п астр о қ  нархда соти ш лари га  қар ам ай , кўш роқ 
маҳсулот иш лаб  чиқарадилар . Бунинг сабаблари  эса, 
қуй идаги лардир:

Биринчидан, нисбатан кам соли қ тўловлари уй 
хўж аликларининг со л и қ  тўлагандан кей ин  қоладиган даром адла­
рини кўпайтиради ва шу йўл билан уларнинг жамғармалари 
кўпаяди. Ва худди ш ундай, соликдарнинг пасайиш и тадбиркор­
ли к  инвестицияларининг рентабеллик дара:касини ош иради. 
Қ и сқа қилиб айтганда, со л и қ  ставкаларининг пасайтирилиш и 
жамгармалар ва инвестициялар ҳаж мининг ош иш ига олиб келади 
ҳамда шу орқали м иллий иш лаб чиқариш  қувватлари аввалгига 
қараганда бирмунча тезроқ суръатларда ўса бош лайди.

Иккинчидан, иш  ҳақидан даромад солиги ставкаларининг па­
сайтирилиш и со л и қ  тўлагандан кейинги иш  ҳақи ҳаж мининг, 
яъни  меҳнат баҳосининг ва ўз-ўзидан меҳнатга рағбатнинг о ш и ­
ш ига олиб келади. Энди иш сизлик бўш ўринларини эгаллаш  учун 
янада ф аолроқ  ҳаракат қиладилар. И ш лаётганлар эса, ўз қўш имча 
меҳнатларини кўпроқ таклиф  қи ладил ар.

Учинчидан, с о л и қ  ставкал ар и н и н г п асай ти р и ли ш и  — бу 
ўзига тавак кал ч и л и к н и  олаётганлар  учун ҳам  и ж оби й  туртки- 
дир . П асай ти ри лган  с о л и қ  ставкалари  келаж акда ю қ о р и р о қ  д а ­
ром ад оли ш га и м кон  бери ш и н и  бил га н тадб и р ко р л ар  энди  
кў п р о қ  ўз куч ва м олиявий  кап италлари  би лан  таваккал  
қи л и ш га  тай ёр  турадилар.

Қ и сқа қи либ  айтганда, со л и қ  ставк ал ар и н и н г п асай ти ри - 
•лиш и ю қорида айти б  ўтилган усуллар воситасида ял п и  талаб 
эгри си  АС) ни ўнг том о н га , А С 2 га силж итиб ўтказади . Бу эса, 
ўз н авбати да и н ф л яц и я  д аж ар аси н и  паса]ттиради ва реал 
Я И М н и н г  янада ў си ш и н и  таъм инлайди . Я л п и  так л и ф  ҳаж м ини 
ўстириш га қаратилган  бу м ан ти қ  XX аср н и н г  8 0 -й и лл ар и  бо- 
ш ида А Қ Ш  с о б и қ  П рези д ен ти  Р. Р ейган  м аъм урияти  даври да
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со л и к д ар н и  қи сқар ти р и ш  ва ставкаларн и  п асай ти ри и 1да асос 
'* қи ли б  олинган .

Т акл и ф  ҳаж м ин и  о ш и р и ш га  қаратилган  ф искал  си ёсат  та- 
р аф д о р л ар и н и н г ф и кр и ча , со л и қ  ставк алари н и н г п асай ти р и ­
л и ш и  албатта, со л и қ  туш ум ларин и  кам ай и ш и га олиб  келади 
деб ўйлаш  нотўғри. С о л и қ  ставкал ар и н и н г п асай ти ри ли ш и  
иш лаб ч и қ ар и ш  ва д аром ад  ҳ аж м и н и н г ош и ш и га ш ароит яра- 
ти б , н аф ақат  с о л и қ  туш ум лари н и н г авғ^азги ҳаж м ини сакдаб  
қоли ш и , банки , ун и н г ўсиш ига олиб кели ш и  м ум кин. К енгай- 
ган с о л и қ  базаси  п астр о қ  со л и қ  ставкалари да туш ум ларни нг 
ў си ш и н и  таъ м и н л аш и  м ум кин.

К ў п ч и л и к  и қти содчи лар  ю қорида ай ти б  ўтилган таклиф  
ҳ аж м ин и  ош и ри ш га  қаратилган  ф и скал  сиёсатга жуда эҳтиёко- 
рона ён даш ади лар . С абаби , ялпи  такл и ф  эгр и си н и н г  ўнг то ­
м онга ҳар қан дай  си лж и ш и  жуда у зо қ  давом  этадиган 
ж араён д и р , талаб  ўзгариш ига таъси р  эса, иқтисодистда н и сба­
тан тез н ам оён  бўлади.

О.Т. Сатторқулов — и.ф.н. доцент, 
А.А. Абдувоҳидов, Б .Э . Матрасулов 
— ГулДУ катта ўқитувчилари

Қ И Ш Л О Қ  ХЎЖ АЛИГИ КОРХОНАЛАРИНИ СОЛИҚҚА  
ТОРГИ Ш ДА ҲИСОБЛАШ  УСУЛЛАРИ ВА ГАВСИФИ

Ер солиги  ж ори й  эти ли ш и  би ри н чи  навбатда — ер ресурс- 
лар и д ан  сам арали  ф о й д ал ан и ш , уни муҳофаза қи лиш  ва 
ўзлаш ти ри ш н и , ту п р о қ  унум дорлигини  ош и р и ш н и  иқтисодий 
рагбатлан ти ри ш н и  таъ м и н лаш и  ҳамда бу соли кдан  туш ган 
м аблагларн и н г асоси й  қисм и ерлар  ҳолатини яхш и лаш га 
йўн алти ри ли ш и  лози м . У ер ф о н д и н и н г  соли ққа  тортиш  объ­
ектига ки р и ти л ади ган  барча қи см и га нисбатан  қўллан и ли ш и  ва 
иқти соди й  м еъёрлар асосида ҳи соб-ки тоб  қи ли н ади ган  а н и қ  
кўрсатки члар  орқали  ю ритилиш и лози м . М асалан , қ и ш л о қ  
хўж;алиги товар  иш лаб чиқарувчиларига солинадиган  ер солиги 
м ан баи н и  и ф одаловчи  кўрсаткич бўлиб, ердан фoйдaJ^aнyвчи 
ёки  унга эгали к  қи лувчи ларн и н г даром адлари  ҳисобланса. 
ф ойда солиги  м ан б аи  бўлиб, ҳисобот даври  ф ойдаси  ҳисобла- 
нади.

У м ум ан, қ и ш л о қ  хўж алигида ягона ер соли ги н и  ж ори й  эт и ­
ли ш и  би лан  хўж аликлар барча умумдавлат ва м аҳаллий со-
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л и қ лар н и  тўлаш дан озод  этилдилар . Б и зн и н гч а , ягона ер со - 
л и ғи н и  ж ори й  эти ш дан  асосий  м ақсад , қ и ш л о қ  хўж алиги ерла- 
ридан ф о й д ал ан и ш  сам арадорли ги н и  ян ад а  о ш и р и ш  қи ш л о қ  
хўж алиги товар  иш лаб  ч и қ ар и ш и н и н г  пи ровард  н атиж алари га 
и қти соди й  м ан ф аатд о р л и кн и  кучай ти ри ш  ва со л и қ қ а  тортиш  
ти зи м и н и  соддалаш тири ш  эди. Қ ол аверса, хўж аликларда 
қўш им ча иш  ж ой лари  таш кил эти ш  ва қўш им ча иш лаб 
чи қар и ш  ф ао ли яти н и  ри во ж л ан ти р и ш га  ундаш и ҳамда 
р ағбатлан ти ри ш и  назарда тутилган эди. Қ и ш л о қ  хўж алиги т о ­
вар иш лаб чиқарувчилари  том он и д ан  тўлан ади ган  ягона ер со- 
л и ғи н и н г  тўловчилари  бўлиб, қ и ш л о қ  хўж алиги  кооп ерати вла- 
ри , ф ер м ер  хўж аликлари , агроф и рм алар , ш ун и н гдек , бош қа 
қ и ш л о қ  хўж алик м аҳсулотлари иш лаб  чиқарувчилар  
хисобланади . Қ и ш л о қ  хўжалиги товар  иш лаб чиқарувчилари  
к и ч и к  корхон алари  ўз ихтиёрига кўра бю дж етга ки чи к  корхо­
налар учун б елги лан ган  ягона со л и қн и  ёки  қ и ш л о қ  хўжалиги 
товар  иш лаб чиқарувчилари  соли ги н и  қўллаш лари  мум кин. 
Я гон а ер  солиги  ҳаж ми ун и н г тўловчилари  том он и д ан  м ус­
та қи л равиш да, базави й  ставкалари  ва тузати ш  к о эф ф и ц и ен т- 
лари  асосида ҳисоблаб чи қи лади . Б и зн и н гча , ер  соли гига то р ­
ги ш да хўжал и к - м ол ия ви й натиж алар  ва е р л ар н и н г  и қти соди й  
бал л и н и  ҳисобга олиш  лозим .

О . Гимранова — ТГЭУ

ТЕО РЕТИ Ч ЕС К И Е АСПЕКТЫ  Р Е Ф О РМ И РО В А Н И Я  „
Н АЛО ГО ВО Й  СИСТЕМ Ы  В ЦЕЛЯХ О БЕС П ЕЧ ЕН И Я  

Э К О Н О М И Ч Е С К О ГО  РОСТА И РАЗВИ ТИ Я  
П РЕД П РИ Н И М А ТЕЛ ЬС ТВА .

В аж н ейш и м  резервом  р еф орм и рован и я  переходной  эк о н о ­
м и к и  в н ап равлен и и  стаби ли зац и и  и п о вы ш ен и я  тем п ов  э к о ­
н о м и ческо го  роста является  п роведен и е эф ф ек ти вн о го  п реоб­
разован и я  н алоговой  систем ы , при котором  обесп ечивается  ее 
стаб и льн ость , р ац и он альн ость  (оп ти м ал ьн о сть), сти м ули рова­
ние и н вести ц и й  и поддерж ка отечествен н ого  то вароп рои звод и ­
теля . П роведен и е  тако го  п реоб разован и я  д олж н о  базироваться , 
в первую  очередь, на оц ен ке  структуры  н алогооблож ен и я  по 
степ ен и  её соответствия п ри н ц и п у  со разм ерн ости , предусм ат­
ри ваю щ ем у сбал ан си р о ван н о сть  ин тересов  н алогоплательщ ика 
и государственного  бю дж ета.
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Этот п р и н ц и п  характеризуется кривой  Л эф ф ер а , п о к азы ­
ваю щ ей характерную  особен н ость роста налоговы х п оступ ле­
ний в бю дж ет с ростом  налогов, если ставка н алогооблож ения 
составляет до 50% , и в п адении  п оступ лен и й , если  ставка -  
более 50%. Рост налогового  брем ен и  мож ет при води ть к увели ­
чению  государственны х доходов только  до  к ак о го -то  предела, 
пока не н ачн ет  сокращ аться  облагаем ая налогом  часть  н а ц и о ­
нального  прои зводства . В связи  с этим  задача о ж и вл ен и я  д ел о ­
вой акти вн ости  долж н а реш аться  путем облегчен и я  налогового 
гнета. С н и ж ен и е  ставки н алогооблож ения ведет к росту п р о и з­
водства, которы й  в д альн ей ш ем  ком п ен си рует  врем енное 
ум ен ьш ен и е п оступлени й .

В этой связи  необходи м о отм етить, что во второй п о л о ви ­
не 80-х - н ачале 90-х  годов XX века  ведущ ие стран ы  м ира п р о ­
вели налоговы е реф орм ы , нап равленн ы е на ускорен и е н а к о п ­
л ен и я  кап и тала  и сти м ули рован и е  деловой  акти вн ости . В этих 
целях бы ли сн и ж ен ы  ставки  налога на при бы ль корп орац и й . 
Н ап ри м ер , в С Ш А  ставка корп о р ац и о н н о го  налога ум еньш ена 
с 46 до  34%', в В еликобритани и  - -  с 45 д о  35% , во Ф р ан ц и и  — 
с 50 до 42% , в Я п о н и и  — с 42 д о  37,5% . О дн оврем ен н о  в этих 
стран ах  бы л сн и ж ен  верхний уровень н алогооблож ен и я  личны х 
доходов ф и зи ч ески х  л и ц , расш и рен ы  интервалы  необлагаем ого  
дохода. Н адо отм етить, что сн и ж ен и е  прям ы х налогов потре- 
бовало  н екоторого  увели чен и я  косвенны х н ал о го в ,-так и х , как 
налог на добавлен н ую  стои м ость, налог с продаж . Н аблю да­
лось  и увели чен и е  п озем ельного  налога. Р еф орм ам  соп утство­
вало усилени е систем ы  кон троля за соблю ден ием  налогового 
закон одательства  и уж есточение эко н о м и ч ески х  сан к ц и й  и ад ­
м и н и страти вн ы х м ер  по отн о ш ен и ю  к  тем , кто его наруш ает.

С оверш ен ствован и е н алоговой  п олитики  на соврем ен н ом  
этап е л и б ер ал и зац и и  эк о н о м и к и  в У збекистане связан о  с д а л ь ­
н ей ш и м  сн и ж ен и ем  налоговой  нагрузки на хозяйствую щ ие 
субъекты , си стем ати зац и ей  и сокращ ен и ем  числа налоговы х 
льгот и м акси м ал ьн ы м  р асш и р ен и ем  налогооблагаем ой  базы . 
П ри этом  н ап р авл ен и я  и зм ен ен и я  налогового закон одательства 
ори ен ти рую тся  на следую щ ие полож ен ия:

-  п р и н ц и п ы  и подходы  взим ан ия налогов долж ны  бы ть 
вы работаны  в соответствии  с передовы м  опы том  других стран 
и п роверен ы  п ракти кой ;

~  си стем а налогов долж на побуж дать лю бого  налогопла- 
телы ц и ка , ф и зи ч еско е  или ю ридическое л и ц о  не уходить от
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налогов, не уводить доходы в «тень», а, н ап роти в , стрем иться к 
развитию  прои зводства , увеличен ию  своих доходов;

— налоги долж ны  им еть четкий  адресн ы й характер: н ал о го ­
п лательщ и к долж ен  я сн о  представлять за что, почем у и с к о л ь ­
ко он долж ен  уплатить налогов;

— ресурсны е налоги  долж н ы  стим улировать б ереж н ое  и 
эф ф ек ти вн о е  и сп о льзо ван и е  при родн ы х, м и н еральн о- 
сы рьевы х, зем ельн о-водн ы х  и других ресурсов;

— налоговы е орган ы  долж н ы  кард и н альн о  и зм ен и ть  си сте ­
му своей о р ган и зац и и  в н ап равлен и и  усилени я п о сто ян н о й  р а ­
боты  с н алогоп лательщ и кам и , пом огая  и обучая их д ля  того , 
чтобы  предотвратить налоговы е н аруш ения.

Н.Х. М амажонов — БМ А изланувчиси

С О Л И Қ  Т И ЗИ М И Д А  И С Л О Ҳ О ТЛ А РН И 
Ч У Қ У РЛ А Ш Т И РИ Ш Н И Н Г  ТИ Ж О РАТ БАН КЛАРИ Н И  

РИ ВО Ж Л А Н ТИ РИ Ш ДА ГИ  РО Л И

М аълум ки , с о л и қ  им ти ёзлари  ва м оли яви й  сан к ц и ял ар  
ёрдам и да давлат барча хўж алик ю ритувчи субъектлар д ои раси д а  
хўж алик ю ри ти ш га бир ҳил талабларн и  қўй м оғи , у л ар н и н г их- 
ти ёри д а  қолди ри лган  даром адлардан  о қи л о н а  ф о й д ал ан и ш н и  
р ағбатлантирм оғи  ва иж ти м оий  такрор  иш лаб  ч и қ ар и ш н и н г  
барча и ш т и ро кчи л ар  и га тен г ш арои тн и  ярати б  берм оги  лози м .

Т и ж орат  б ан к л ар и н и н г  ф ао ли яти га  со л и қ  ти зи м и н и н г  ф аол  
таъ си р и н и  таъ м и н лаш  учун ам алиётда с о л и қ  и м ти ёзлари дан  
сам арали  ф о й д ал ан м о қ  зарур ва улар ти ж орат  б ан кл ар и  ф ао ли - 
я тл ар и н и н г  устувор йўн али ш лари  р и во ж л ан и ш и н и  
р ағбатлантириш га қаратилган  бўлиш и керак . Б у н и н г учун т и ­
ж орат бан клар  и га теги  ш ли бўлган с о л и қ  и м ти ёзл ар и н и н г  гу- 
руҳини кўрсатиш  лози м . Ш у м уносабат би лан  2005 йи л  16 ап- 
релда эълон  қи л и н ган  Ў збеки стон  Р еспубликаси  П р ези д ен т  и- 
н и н г  «Б ан к  ти зи м и н и  ян ада ислоҳ қи лиш  ва эр к и н л аш ти р и ш  
ч ора-тадби рлари  тўғрисида»ги Қ ар о р и н и н г 8 -бан ди да  Т и ж орат  
б ан кл ар и  д ар о м ад л ар н и н г ай ри м  турлари ни  со л и қ қ а  торт и ш ­
дан  озод  қи лиш  зарурати  тўғри сида ш ундай де йи л  ад  и:

« — бан клар  р есп у б л и кам и з корхон алари га уч й и лд ан  о р ти қ  
муддатга и н вести ц и я  кредитлари  бери ш дан  олган  ва б ан к л а р ­
н и н г  ўз кап и тали н и  кўп ай ти ри ш га йўналтирилгйн  ф о й д ал ар и - 
ни ф о й д а  (даром ад) соли ғи дан  озод қи лиш . С тати сти ка  ва банк
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ҳи соботлари да б ан кл ар н и н г  бери лган  у зо қ  муддатли кредит- 
лардан  олган  ф ой далари  акс  этти ри ли ш и  таъ м и н лан си н ;

— ти ж орат  б ан к л ар и н и н г  тасд и қл ан ган  давлат дастурларига 
м у во ф и қ  таш к и л  эти лади ган  ки чи к  б ан кл ар н и  очиш  бўйича 
сарф  -хараж атларини со л и қ қ а  торти лади ган  базадан  ч и қ ар и ш » . 1

Қ арор м азм ун и д ан  кўри н и б  ту ри бди ки , ти ж орат  бан клари  
ф ой даси дан  о л и н ад и ган  с о л и қ  м ехан и зм и н и  тако м и л л аш ти - 
риш да, барча тих<орат б ан клари  учун т е н г  ш ар о и тл ар н и  яра- 
тиш га ҳам да улар учун ўртача ф ой да  м еъёри н и  олиш га хизмат 
қи ли ш  и м к о н и  б ери ли ш и  керак.

Ю қорида айтиб ўтилганлардан келиб чиқиб, бизни нг ф и кр и ­
мизча, Узбекистон Республикаси тиж орат банклари даромадини 
солиққа тортиш  тўғрисида янги С оли қ  К одекси лойиҳасини и ш ­
лаб чиқиш да қуйидагилар инобатга олинса, маъқул бўлар эди:

1. Т и ж орат  б ан кл ар и н и н г  ф ойдаси дан  оли н ади ган  со л и қ  
ставкаси  ҳозирги  ш арои тдаги  реал вазиятдан  келиб  ч и ққ ан  
ҳолда, м аксим ал равиш да забақгш аш тирилган  бўлиш и керак ва 
натиж ада ихти сослаш ти ри лган  тиж орат б ан клари  ўртача ф ойда 
м еъёрига эга бўлм оқлари  лозим .

2. Т и ж орат  б ан кл ар и  том он и дан  ҳукум атни нг м ақсадли дас- 
турлари н и  м о ли ялаш ти ри ш д ан  олинган  даром адлари  (ф ойдаси) 
ю қоридаги  қарорда кўрсатилганидек, со л и ққ а  торти лм асли ги  
керак . Бундай  тар ти б н и н г ам алиётда ж ори й  этилиш и 
и қти соди ётн и  устувор соҳаларини  м уваф ф ақи ятли  ри вож лан и - 
ш ига теги ш ли  ш арои тн и  яратиб  берган бўлар эди.

J . Berdiev — BFA 

TAX IN CENTIVES FOR FOREIGN DIRECT IN V ESTM EN TS

In  one  his latest speeches the President o f  U zbekistan I.K arim ov 
notes the  highest priority  o f  a ttracting  foreign investm ents, w ithout 
w hich it is difficult to  provide steady developm ent o f  national 
econom y . 2

In  aggregate, U zbekistan  curren tly  a ttrac ts  very sm all flows o f 
FD I in absolute term s, in relation to  the  size o f  its popu la tion  and 
in com parison  w ith the  rest o f  C en tra l Asia.

1 «Халқ еўзи» газетаси , 16 апрель 2005 йил.
2 «The report o f  the President o f the: Republic of Uzbekistan I.A .Karimov at session 
o f interdepartm ental coordination  council on reform ing and  investments», / /  Pravda 
v o sto k a // № 24 dated 02.02.2000.
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In o rd er to  increase the  R epublic’s opportun ities for foreign 
investm ents I presen ted  several practical proposals:

T he following selected  provisions o f  legislation had been 
identified  for review and  evaluation  during m y work: a) selected 
provisions o f  legislation in te rm s o f  particu lar A rticles; b) 
co rrespond ing  problem s associated  w ith the  legcil provisions and  c) 
proposal for solving the  problem s identified.

1) a) A rticle 3 o f  the  Law o f  the R epublic o f  U zbekistan  «On 
guaran tees and  m easures o f  p ro tec tion  o f  foreign investors rights» 
N o. 611-1, April 30, 1998 provides essentially as follows: « If subse­
quen t legislation o f  the R epublic o f  U zbekistan w orsens investm ent 
co n d itions for foreign investm ent relative to  cond itions perta in ing  
u n d er legislation cu rren t at the  m om en t o f  the  investm ent, th e  fo r­
eign investor has the  right, at his ow n d iscretion , to  apply fo r 1 0  

years only those  provisions o f  subsequent legislation w hich im prove 
investm ent conditions», b) O fficials take a vievz th a t the  10 years 
guaran tee  applies only  to  foreign investors, not to  enterprises 
founded  by foreign investors, c) It is proposed to  in troduce  the  
am en d m en t in this artic le  w hich concerns bo th  o f  th em , ed. this 1 0  

years guaran tee should applies to  foreign investors and  also to  en ters 
prises founded  by foreign investors.

2) a) A ccording to  the  D ecree o f  the President o f  the  Republic o f 
Uzbekistan N o. U P - 1652, N ovem ber 30, 1996 «On additional 
incentives and  privileges granted  to  enterprises with foreign invest­
ments» enterprises with foreign investm ents are newly established 
enterprises which have an authorized share capital o f  not less than 
U S D  150,000; and  in w hich one o f  the  participants in the enterprise 
is a foreign legal entity; and  in which the share o f  foreign investm ent 
is not less than  30 percent o f  the authorized share capital o f  the 
enterprise, b) In the  context o f  a frequently changing legislative 
fram ew ork in w hich investm ent conditions may also be changing and 
inform ation concerning the investm ent clim ate in U zbekistan is 
lacking, foreign investors m aking an investm ent for the first tim e may 
well not wish to risk m aking sizeable investm ents. However, w here an 
investor makes an investm ent o f  less than  U SD  150,000 the 
investm ent will not be eligible for incentives and benefits available to 
foreign investm ents. F urtherm ore , a threshold o f  U SD  150,000 could 
well exclude small and  m edium  sized enterprises from receipt o f 
foreign investm ent, c) It is proposed in the im m ediate term  to  am end 
D ecree o f  the President N o. U P - 1652, lowering the  necessary sum  up 
to U SD  50.000. In this way, it is hoped to  facilitate foreign
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investm ent in small and  m edium  size enterprises. H ow ever in the 
m edium  term  the present approach, based on  num erical thresholds, 
should be abandoned in favour o f  an approach based on a variety o f 
alternative thresholds o r conditions, which would allow foreign 
investm ent in a wide range o f  enterprises to  benefit from incentives. A 
new approach should stipulate, as alternative to  a m inim um  share 
capital that foreign investm ents which com ply with a variety o f 
criteria should benefit from incentives.

A.X. Тангирқулов — БМ А тингловчиси

С О Л И К ДА РН И Н Г КОРХОНАЛАР М О Л И Я В И Й  
Ф АОЛИЯТИГА САЛБИЙ ТА Ъ С И РИ Н И  КАМ АЙ ТИ РИ Ш

ЙЎЛЛАРИ

И стеъм ол солиги  ҳисобланган  қўш илган  қи й м ат  со- 
л и ғи н и н г  (Қ Қ С ) ҳ и со б л ан и ш и  ва бю дж етга ўткази ли ш и  наза- 
рия бўйича саноат к о р х о н алар и н и н г м оли яви й  ҳолатига, яъни  
ф о й д аси н и н г кам айи ш и ёки  кўп ай и ш и га таъсир қи лм аслиги  
керак. Л еки н , ам алиётда қўш илган қи й м ат  солиғи  тўловчиси  
бўлм аган корхон алардан  ол и н ган  хом аш ё ва м атери аллар  учун 
ҳисобланган  қўш илган  қийм ат солиғи  маҳсулот иш лаб 
чиқарувчи  корхон а зим м асига  туш м оқда. Ж ум ладан , пахта то- 
залаш  корхоналари  тан н ар х и н и н г  асосий  қ и см и н и  қ и ш л о қ  
хўж алиги корхон алари дан  сотиб  оли н ган  пахта хом аш ёси , 
соддалаш тири лган  с о л и қ  ти зи м и га  ўтган корхон алардан  о л и н ­
ган материа.плар, бутловчи қи см лар  ва кўрсатилган  хизм атлар 
сум м аси таш ки л  қилади.

Н атижада Қ Қ С  тўловчиси бўлмаган корхоналардан олинган 
хомашё ва материаллар учун Қ Қ С  ҳисобланганда янгидан яратил- 
ган қийматга эмас, балки олдиндан яртилган, лекин  Қ Қ С  
тўловчиси бўлмаган корхоналардан олинган хомашё ва материал 
қийм атига ҳам Қ Қ С  ҳисобланиш ига олиб келганлиги туфайли 
корхона молиявий фаолиятига салбий таъсир кўрсатмокда.

Бю дж етга ҳисобланган  Қ Қ С н и  ани кдаш да ун и н г 
м оҳиятидан  келиб ч и қ қ а н  ҳолда, ҳақи қатан  янги дан  ярати лган  
қи й м атдан  со л и қ  олиш  ко рхон аларн и н г м оли яви й  ж иҳатдан 
мустаҳкам  бўлиш ига ва со л и қ  ю к и н и н г  ни сбатан  кам ай и ш и га  
олиб келади. Я ъни б и зн и н г ф и кр и м и зч а, бю дж етга 
ҳи соб лан и ш и  лозим  бўлган сум м ани  W =  Q • S — С  S бўйича 
а н и ^ за ш  мақсадга м увоф иқцир.
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By срда,
W — бю дж етга ўт казн  л и ш и  л ози м  бўлган со л и қ  сум м аси;
О — орти б  ж ўн ати лган  маҳсулот қи й м ати ;
С — маҳсулот иш лаб чи қари ш  учун кетган  м атериал 

ҳараж атлар қи й м ати ;
S — с о л и қ  ставкаси.
Ш унингдек, корхонанинг солиқ ю кини камайтириш  ҳамда бир 

иш лаб чиқариш  жараёни якуни бўйича яратилган маҳсулотга 
ҳисобланган солиқларга яна солиқлар ҳисобланиш ининг олдини 
олиш  мақсадида, маҳсулот реализациясига нисбатан 
ҳисобланадиган бюджетдан таш қари пенсия жамғармасига, йўл 
жамғармасига ва таълим муассасаларини ривож лантиргш  
жамгармасига ажратма ҳамда тўлоазарни ҳисоблашда маҳсулот 
тўли қ таннархи таркибига киритилган мол-мулк солиғи, экология 
солиғи, сув ресурсларидан фойдапанганлик учун солиқ, ер солиги, 
и ш  ҳақи фондидан бюджетдан таш қари пенсия жамгармасига 
ҳисобланган солиқ ва тўловлар суммасини гократмалар ҳисоблаш 
базасидан камайтириш  мақсадга м увоф иқ бўлар эди.

Б и зн и н г  ф и кр и м и зч а, ю қорида қай д  этилган  тавси ялар н и н г 
ам алиётга татб и қ  қ и л и н и ш и  сан оат  корхон алари да со л и қ  ю к и ­
ни кам ай ти ради , м оли яви й  ф ао ли ятн и  яхш и лай ди , иш лаб 
ч и қар и ш н и  ри вож лан ти ради  ва қўш и м ч а и н вести ц и я  жалб 
қ и л и ш  и м к о н и ятл ар и н и  кен гай ти ради . Ш у би лан  биргали кда 
с о л и қ  ю к и н и н г  -кам айиш и м аҳсулот тан н ар х и н и  пасайтиради , 
н архн и  ар зон лаш ти ради  ва р еали зац и ям и  тезлаш тиради .

✓
X. Ж ум аев — Б М А  тингловчиси

РЕСУ РС СОЛИҚЛАРИ И Қ ТИ С О ДИ Й  ТАҲЛИЛИ  
В А ДАВЛАТ БЮ ДЖ ЕТИДАГИ АҲАМ ИЯТИ

Ресурс соли кенари ер, сув ва б о ш қа таби и й  бойликлардан  
сам арали  ф о й д ал ан и ш н и  таъм и н ловчи  ам алий  восита бўлгани 
ҳолда, таби и й  ресурсларн и  келаж ак авлодлар  учун сакдаш  б о ­
расида м уҳим  рол ў й найди. С о л и к д ар н и н г  бош қа турларидан  
ф аркди  ўлароқ, ресурс соли қлари  ўзига хос хусусиятларга эга; 
ў зи н и н г  и қти соди й  м оҳиятига кура у рен та  тўловидир. 
Б о ш қач а  айтганда, бу қай та ти кл ан м ай ди ган  табии й  ер ва сув 
захи ралари дан  ф о й д ал ан и л ган л и к  учун ўзига хос тўлов бўлиб, у 
хўж алик ю ритувчи субъектларни м оли яви й  натиж алари га 
б о ғл и қ  эм ас. Ресурс соликдари  ти зи м и  таби и й  бойликларга
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ни сбатан  о қи л о н а  м уносабатни  рағбатлантириш га ва талон - 
тар о ж  қ и л и н и ш и га  йўл қўй м асли кка қаратилган.

Т аби ий  ресурслари дан  ф о й д ал ан ган ли к  учун бир қатор  со- 
л и қ  турлари қонун йўли билан  ж ори й  этилди . Ч унки, 
Ў збеки стон  бой таби и й  ресурсларга эта бўлсада, л ек и н , у чек- 
л ан ган  таби и й  неъм ат ҳисобланади . Б о ш қа  соли кд ар  син гари  
таби и й  ресурслардан  оли н ади ган  соли кд ар  олдида, бир то м о н - 
д ан  давлат бю дж ети ни теги ш ли  д аром адтар  би лан  таъм инлаш , 
и к к и н ч и  то м о н дан  эса, хўж алик ю ритувчи субъектларн и  таб и ­
ий ресурслардан  ф о й д ал ан и ш н и  рагбатлантириш  вазиф аси 
қўйилган .

Ресурс соли кд ари  барча соли кдардан  ф а р қ  қи ли б , аксари ят  
ҳолларда бу соли кд ар  иш лаб  чиқарии] натиж аси га б оғли қ  
бўлм айди.

Ердан о қ и л о н а  ф о й д ал ан и ш н и  таъм и н лаш , яъни  ер ресурс- 
л а р и н и , ай н и қ са , суғориладиган  ерларн и  и қ ти со д и й  усуллар 
ёрдам и да асраш  >,озирги босқичда ердан  пулли ф о й д ал ан и ш н и  
ж о р и й  эт и ш н и н г  асоси й  м ақсади  ҳисобланади .

Ҳ озирги  п ай тда ресурс со л и кд ар и , давлат бю дж ети даром ад 
қ и см и н и  ш акллан ти ри ш да асосий  ўринларш ан б и р и н и  эгалла- 
м окда ва м азкур  соли кд ар  респ убли кам и з бю дж ет даром адла- 
р и н и н г  2003 йилда 13,6 ф о и зи н и  таш ки л  этган бўлса, 2004 
йи лда эса, 16,1 ф о и зи н и  таш ки л  этган .

М ам л акати м и з со л и қ  ти зи м и н и  и слоҳ  қи ли ш да р есурс-со - 
л и к д а р и н и н г  давлат  бю дж етидаги аҳам ияти ни  кам айтирм аган  
ҳолда, б и зн и н г  ф и кр и м и зч а , ресурс солиги  тарки б и га  кирувчи 
со л и кд ар н и  қуй идаги ча мақбул (оп ти м ал)лаш ти ри ш  мақсадга 
м увоф иқдир:

— ресурс соли кд ари  ичида сув ресурсларидан  ф о й д ал ан ган ­
л и к  учун со л и қ  ялп и  ички  маҳсулотга ни сбатан  жуда кам сал- 
м оги н и  таш к и л  қи лган ли ги н и  ҳисобга олиб , уш бу соли қн и  ер 
ости бо й л и клар и дан  ф о й д ал ан ган ли к  учун со л и қ н и н г  тар к и б и ­
га ки р и ти л и ш и ;

— ер  — бу кўчм ас мулк бўлганлиги сабабли , ер  солиғи  \ам д а  
м ол-м улк  со л и гд ар и н и  би рлаш ти ри ш  ва ш у асосда м ол-м улк  
с о л и ғи н и н г  став к ал ар и н и  қайта кўриб чи қи ли ш и .

Ресурс с о л и ]д а р и н и н и н г  би рлаш ти ри ли ш и  уш бу со ­
л и к д ар н и  ҳисоблаб  чи қари ш  ва бю дж етга ўтказиш ни содда- 
л аш ти рад и  ҳам да со л и қ  тўловчилар  ва со л и қ  идоралари  ходим- 
лари  учун қу л ай л и к  туғдиради.
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Б . Н урназаров — Б М А  тингловчиси

Ю Р И Д И К  ШАХ С Л АР ДАН ОЛИН АДИ ГАН  Д А РО М А Д  
(Ф О Й Д А ) СО ЛИ ҒИ ДАН  И М ТИ ЁЗЛ АР: М УАМ М ОЛАР  

ВА УЛАРНИ ҲАЛ Э Т И Ш  ЙЎЛЛ1АРИ

Амалдаги С о л и қ  К одексида ю ридик шахслардан олинадиган 
даромад (ф ойда) солиги бўйича белгиланган имтиёзларни тахдил 
қиладиган бўлсак, айрим имтиёзлар иқтисодий жиҳатдан 
мақсадга м увоф иқ бўлмаганлиги ва ш у сабабдан улар амал қилган 
даврда ҳеч қандай иж обий натижа берм аганлигини гувоҳи 
бўлиш им из мумкин. Бизнинг ф икрим изча, бу имтиёзлар мамла­
катда тадбиркорли кни ривож лантириш га ва иқтисодий ўсишга 
салбий таъсир кўрсатмоқда. Ушбу муаммоларни; ҳал этиш  учун 
ю ридик ш ахслардан олинадиган даромад (фойда) солиғидан бел­
гиланган им тиёзларни қайта кўриб чиқиш  ва қуйидагиларни 
эътиборга олини ш и мақсадга мувофиедир:

С о л и қ  К одекси ни нг 31-моддаси, 3-бандидаги ногиронлар- 
н и нг ж амоат бирлаш малари, «Н уроний» жамгармаси ва 
У збекистон чернобилчилар ассоциацияси мулкида булган, иш - 
ловчилари умумий сони нин г камида .50% и ни ногиронлар, 1941-45 
йиллардаги уруш ва меҳнат ф р о н та  ф ахрийлари таш кил этган 
ю ридик ш ахслар (савдо, воситач илик, таъм инот-сотиш  ва 
тайёрлов ф аолияти  билан шугулланадиган ю ридик шахслардан 
таш қари), 5-бандидаги жазони ижро этиш  муассасалари, 21- 
бандидаги ички иш лар органлари ҳузуридаги соқчилик 
бўлинмалари, 25-бандидаги гастроль-концерт ф аолияти билан 
ш уғулланиш  ҳуқуқини берувчи лицензияси  бўлган ю ридик шахс­
лар  каби алоҳида тоифадаги ю ридик ш ахсларнинг соликдан тўлиқ 
озод этилиш и со л и қ  тўловчиларни кўп роқ соли қ тўлашдан 
қочиш га ундайди ва бош қа соли қ тўловчиларнинг ишлаб 
чиқариш га қи зи қи ш и н и  сўндиради. М аълумки, бир солиқ 
тўловчи зим м асидаги соли қ ю кини пасайтирилиш и, бош қа бир 
со л и қ  тўловчи со л и қ  ю кини кўпайтиради. Бунинг натиж асида бо­
зор учун м увафф ақиятли иш лаётган корхонгшар имтиёзга эга 
бўлганлар ҳисобига бу рўйхатдан туш иб қолиш ади. Бизнинг ф и к ­
римизча, ушбу со л и қ  им тиёзларини бекор қилиш  лозим. Н оги- 
ронларни иж тим оий ҳимоялаш  мақсадида вилоятларда маҳаллий 
ҳокимиятлар, аҳолини иш билан таъминлаш  бош қармалари би­
лан  биргаликда ногиронларнинг ишлаб чиқариш  корхоналарини 
таш кил қилса, иш лаш  ни хохдаган ногиронлар шу корхоналарда
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иш билам банд бўлади ва шу корхонани солиқдан озод қилиш  
мумкин.

/кмалЛаги С о л и қ  К од екси н и н г 32-м одцаси, 2 -бан ди даги  ин- 
ж с т и ц и я л а р г а , ш ун и н гдек , и н вести ц и ялар  учун ол и н ган  кре- 
д и тлар н и  узиш га й ўн алти ри ладиган хараж атлар сум м асига, 
ҳисобланган  эск и р и ш д ан  тў ли қ  ф о й д ал ан и ш  ш арти билам , б и ­
рок,, со л и қ  соли над и ган даром ад  (ф ой да)м и н г уттиз ф оизидан  
кўп бўлм аган м иқдорда белгилан ган  им тиёз ҳар хил талқи н  
қи л и н и ш и  м ум ки н . С ол и к, К одексида ва йўри қн ом аларда ҳам 
ҳисобланган  эск и р и ш  қай си  даврга теги ш ли эк ан л и ги  а н и қ  
кўрсатилмагам, яъни  у и н вести ц и я  қи л и н ган  йил учун ҳам ёки 
корхон а таш ки л  топ ган дан  буён ҳисобланиб  келаётган  эск и - 
риш  ҳам бўлиш и м ум кин. У ндан таш қари  бу и м ти ёзн и  олиш да 
чеклаш лар  жуда куп. Ш у сабабли «ЎзР В азирлар М аҳкамаси 
қарори  асосида....»  ва «ҳисоблангап эски р и ш дан  тў л и қ  ф о й д а ­
л ан и ш  ш арти билам» деган  ж ум лаларни  ч и қар и б  таш лаш  ҳамда 
с о л и қ  соли и ади ган  даром ад  (ф о й д а)н и н г  50 ф ои зи д ан  куп 
бўлмаган м икдорда белги лан и ш и  мақбулдир.

Ш унин гдек, ри вож лан ган  чет м ам лакатлар  ил гор таж риба- 
си д ан  м аълум ки, Н И О К Р  ф аоли яти  учун бир қан ча им тиёзлар, 
соли қ  кредитлари  ва чегирм алари мавжуд. Б и зн и н г  со л и қ  
қон ун чи ли ги м и зда  эса, «М аҳсулот (иш , хи зм атлар)н и  иш лаб 
чиқари ш  ва соти ш  хараж атлари н и н г тарки би  тўғри сида Н и- 
зом »н и н г 2 -и ловаси га  м у во ф и қ  бундай хараж атлар те с кар  и ху- 
сусиятга эга, яъ н и  с о л и қ  тўловчилар  бу ф аоли ятд ан  ф ойда 
кўргунга қадар уш бу хараж атлардан  бю дж етга с о л и қ  тўлаб 
қўй и ш лари  ш арт, я ъ н и  чет м ам лакатларда Н И О К Р  ф аоли яти  га 
с о л и қ  кредитлари  ва и м тиёзлари  бери лса, бизда корхон а бю д­
ж етга кредит бериб тури ш и га тўғри келади. Б и зн и н г ф и кр и - 
м изча, ф ан -тех н и ка  тар аққи ёти н и  тезлаш ти ри ш , корхоналар 
м аҳсулотн инг ян ги , си ф атли  ва истеъм олчилар  учун янада 
қулай н авларин и  ярати ш га йўналтирадиган  (Н И О К Р ) хараж ат- 
л ари ни рағбатлантири  ш м ақсадида уш бу йўн али ш даги  со л и қ  
им тиёзлари  ни ж ори й  қи ли ш  лозим .

Умуман олганда, соли қдан  им тиёзлар  со л и қ  тўловчиларни  
айри.м им тиёзли  ф аоли ят  турлари  билан ш угулланиш га ва им - 
ти ёзл и  корхон а си ф ати да рўйхатдан ўтиш га ундам асдан , балки 
со л и қ  тўловчи ларн и  кў п р о қ  иш лаб чи қар и ш  қаж м ини ош и - 
риш га, и н вести ц и о н  ф аоли яти  и кен гай ти ри ш га  ва 
м аҳсулотнинг рақо б атб ар д о ш , сиф атли  турлари ни  яратиш га 
қи зи қ ти р и ш и  лози м .
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Ж . Абдуллаев — слуш атель БФ А

РОЛЬ РЕ Ф О Р М И Р О В А Н И Я  НАЛОГОВОЙ СИ С ТЕМ Ы  
В РА ЗВИ ТИ И  И О Б Е С П Е Ч Е Н И И  Э К О Н О М И Ч Е С К О ГО  

РОСТА П РЕ Д П РИ Н И М А ТЕЛ ЬС ТВА

Роль и зн ач ен и е  н алогов  в эк о н о м и к е  стран ы  м ож н о видеть 
в их ф ун кц и ях . З н ач ен и е  ф у н к ц и й  н алогов  в условиях р ы н ка 
возрастает.

«Ф у н кц и я  налога — это  п р о явл ен и е  его  сущ ности  в д ей ст ­
вии , сп особ  вы раж ени я его свойств»..

О дним  из ф у н кц и й  н алогов  является  его стим улирую щ ая 
ф у н кц и я .

С тим улирую щ ая ф у н к ц и я  — одна из важных ф у н кц и й  н а ­
логовой  систем ы , которая оказы вает  акти вн ое воздействи е на 
развитие прои зводства, эф ф ек ти в н о е  и сп ользован и е м атер и ­
альн о-сы рьевы х , ф и н ан совы х  и трудовы х ресурсов, н а к о п л е н ­
ного им ущ ества, то  есть через сн и ж ен и е  налогового  брем ен и  
м ож н о стим улировать  разви ти е прои зводства, укреп лять  ф и ­
н ан совое  состоян и е  и ож и влять  и н вести ц и он н ую  деятельн ость , 
содей ствовать развитию  предп ри н и м ательства .

Р еф орм и рован и е  н алоговой  систем ы  в У збеки стан е в п ер ­
вую очередь  н ап равлен а  на о б есп ечен и е  эк о н о м и ч еско го  роста 
п редп ри н и м ательства . О дним  из главны х н ап равлен и й  в р е ­
ф о р м и р о ван и и  налоговой  си стем ы  респ убли ки  на сего д н яш ­
н и й  д ен ь  является  ум ен ьш ен и е  налогового  брем ени.

П ока  нет еди ной  м етодики  расчета  налогового б р ем ен и , так  
как  и счислить то лько  м атем ати чески м и  ф орм улам и  н алоговое 
брем я н ельзя . Ведь сущ н ость налогового  брем ен и  заклю чается  
не то лько  в общ ей сумме уп лачен н ы х налогов, но и н ач и сл ен ­
ных, а такж е п ри чи н  н есвоеврем ен н ой  уплаты  их. Ведь в свою  
очередь это ведет к н ач и слен и ю  п ен и . А  пен и  это те ж е н ал о ­
ги. (К . Яхёев. С о л и қ қ а  торти ш  н азар и яси  ва ам алиёти . У чеб­
н и к . Т аш к ен т , 2003. С тр .49)

Н алоговы й реж им , составн ой  частью  которого являю тся 
ср о ки  предоставлен и я  расчетов по н алогам , и х  уплата н а  со о т­
ветствую щ ие счета бю дж ета и ф и н ан со вы е сан кц и и , п р и м е­
н яем ы е за несвоеврем енную  их уплату, такж е влияет н а  с о ­
сто ян и е  налогового  брем ен и . П оэтом у  оп ти м и зац и я  его — это 
один  и з путей у м ен ьш ен и я налогового  брем ен и .
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Согласно Закона Республики Узбекистан от 26 августа 2004 года 
«О казначейском исполнении Государственного бюджета» с 1 янва­
ря 2006 года все доходы Государственного бюджета будут зачислять­
ся на единый казначейский счет (ЕК С ), а также оплата расходов 
Государственного бюджета с этого счета. Это также требует обнов­
ления существующей методики уплаты и учета налогов.

В целях облегчения ведения учета налоговых поступлений в 
налоговых органах, упрощ ения перевода денег на уплату налогов 
со стороны налогоплательщ иков и ф актического отраж ения сумм 
недоим ок и переплат по налогам нами предлагается внести неко­
торые изм енения в методику уплаты и учета налогов.

Н еобходим о отм етить, что бы ли учтены  и те  и зм ен ен и я  по 
ф о р м и р о ван и ю  д оходной  части бю дж ета, которы е п редп олага­
ются с вводом  К азначейства.

П редлагается ввести для всех видов налогов один Е К С . Э то 
упростит для н алогоплательщ иков уплату налогов и устранит 
неп рави льное зачи слен и е ден ег на другие расчетны е счета.

Со сторон ы  К азначейства и н ф орм ац и ю  по уплативш им  н а­
логи  субъектам , для отраж ения на их ли ц евы х счетах, в т е р р и ­
тор и ал ьн ы е Н алоговы е и н сп екц и и  передавать не п о  видам н а­
логов , а общ ей  суммой.

ГЗ н алоговы х органах на базе и м ею щ ейся програм м ы  А вто­
м ати зи рован н ого  рабочего места налогового и н сп ектора по 
учету ю ри ди чески х л и ц  создать доп олн и тельн ую  програм м у, 
согласно которой  уплачен ны е деньги  будут заноситься на Е ди­
ны й л и ц ево й  счет н алогоплательщ ика, откуда уже расп ред е­
ляться на л и ц евы е счета соответствую щ их видов налогов п р о ­
п о р ц и о н ал ьн о  их удельном у весу в общ ей сумме недоим ки .

Ш . Жумаев — БМ А тингловчиси

Ж И С М О Н И Й  Ш АХСЛАР ДАРО М АДЛ АРИ Н И  СОЛИҚҚА
Т О Р Т И Ш Н И  ТА К О М И Л Л А Ш ТИ РИ Ш  МАСАЛАЛАРИ

М амлакатимизда олиб борилаётган иқтисодий ислоҳотлар бо- 
зор иқтисодиётига босқичма-босқич ўтиш га қаратилган бўлиб, 
унга мос равиш да со л и қ  тизим ида ҳам ўзгариш лар амалга ош ири- 
либ келинмоқца. Ж умладан, ж исмоний ш ахсларни солиққа то р ­
тиш  жараёнларида \а м  қатор ўзгаришлар юз бермокдаки, булар ўз 
вақтида аҳоли манфаатларига дахл қилмаслиги мумкин эмас. Ай- 
ниқса, республикамизда бозор иқтисодиётига ўтиш нинг асосий
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там ойилларидан бири , яъни аҳолини иж тим оий ҳимоялаш да 
уни нг даром адларини ош ириш  ва турмуш дараж асини кутариш 
борасида ю з бераётган ўзгариш ларда ифодаланади.

С о л и қ  К оде кс и ж ори й  этил  ган дан бош лаб  ж и см о н и й  ш ахс- 
лардан  д аром ад  со л и ғи н и н г  ю қори  ставкалари  й и лд ан -й и л га  
кам ай и б  б орм оқда, а н и қ  ҳ ақи қи й  с о л и қ  м и қдори  даром адлар- 
н и н г  табақал ан и ш и га  қараб турличадир:

О й л и к  иш  ҳ ақи  
м иадори

Ҳ и со б л аш ан  дар о м ад  солиғииинг иш  ҳ ақ и га  и и сбатан  
улуш и (ф о и злар д а)

1999 й. 2000  й. 2001 й. 2002  й. 2003  й. 2004 й.
15000 14.0 5,8 13,1 13 13 13
50000 34,3 31,5 26,4 22,1 17,1 15,8
100000 39,7 38,3 31,2 27,6 24,6 21,5

эн г  кам иш  ҳақи 
м иқдоридаги  

чегирма
1750 2450 Йўқ Йўқ Йўқ Йук

У ш бу ж адвал ш уни кўрсатадики , й и лд ан -й и л га  с о л и қ  став- 
к ал ар и н и н г  кам ай ти р и л и ш и  натиж асида 50000 ва 100000 м ин г 
м и қ д о р и д а  о й л и к  м аош  олади ган лар  со л и қ  су м м аси н и н г о л и н ­
ган даром адга ни сбатан  кам ай ган и н и  кў р и ш и м и з м ум кин. Л е- 
ки н , 15000 м и қдори да даром ад олувчи ф у қ ар о н и н г  даром ад  со- 
ли ғи  кам ай м аган , агарда ун и н г улуш и 2000 йи лда 5 ,8 ,ф о и зн и  
таш к и л  қилган бўлсада, 2001-2004 й и лларда эса, 13,0 ф о и зн и  
гаш кил қи лм оқда. Д аром ад  соли ғи  ставкаси  2000 йилда п р о ­
грессив ставкада 15,25,36,40 ф о и з бўлиб, уш бу ставкалар  2004 
йилда 13,21,30 ф о и зн и  таш ки л  қилган . У ш бу даврда с о л и қ  
с тав к аси н и н г  ум ум ан кам ай и ш и га  қарам ай  с о л и қ  сум м аси  иш  
ҳақи га  н и сбат  7,2 ф оизга ортган . С о л и қ  ставк ал ар и н и н г й и л ­
д ан -й и л га  кам ай и ш и га  қарам асдан , кам  д аром ад  олувчи ш ахс- 
л а р н и н г  даром ади га  ни сбатан  со л и қ  сум м аси н и н г кўп айиш ига 
сабаб , 2 0 0 0  йилда со л и қ қ а  торти лм ай ди ган  эн г кам  иш  ҳақи 
м иқдори даги  чеги рм а мавжуд бўлиб, уш бу чегирм а 2 0 0 1  йил  1 

ян вар д ан  б ек ор  қи ли н ган ли ги ди р .
Бунда ай н и қ са , ж и см он и й  ш ахсларн и н г д ар о м ад и н и  со- 

л и қ қ а  то р ти ш н и н г  б и р  неча й и лли к  таж ри балари  асосида 
ш акллан ган  р и вож лан ган  давлатлар  таж рибаси  катта қи зи қ и ш  
уйғотади .

Ж ум ладан , Г ерм ания Ф едератив Республикаси да 2005 й и л­
да ж и см о н и й  ш ахсларн и н г д аром ади н и  со л и ққ а  торти ш да эн г  
ю қори  ставка 42,0  (фоизни, эн г  кам  ставка эса, 15,0 ф о и зн и
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таш кил қилади . Ш у билан  бирга йи лли к  соли ққа  то рти лм ай ди - 
1'ан м ин им ум  7664 еврон и  таш к и л  қилди. ГФ Рда й и лд ан -й и л га  
с о л и қ став к аси н и н г  кам ай ган и  \о л д а , со л и ққ а  торти лм ай ди ган  
м ин им ум  кўп айм оқда. Ш у орқали  хуку мат аҳоли н и  иж ти м оий  
ҳим оя қи л и ш н и  соли қлар  орқали  рағбатлантирм окда.

Ю қорида келти ри лган  ри вож лан ган  м ам лакат таж ри баси дан  
келиб  чи қи б, респ убли кам и зда ж и см он и й  ш ахслар д аром ад ла­
рини со л и ққ а  то р ти ш н и  тако м и л л аш ти р и ш н и н г қуйидаги 
й ўн али ш лари н и  теорий эти л и ш и  м ақсадга м увоф иқдир:

— солиққа тортилмайдиган энг кам м иқаорни жорий этиш;
— респ убли када аҳ о л и н и н г  ўртаҳол ва кам таъм и н лан ган  

қатлам ларига н и сбатан  д аром ад  со л и ги н и н г алоҳида ч еги рм а­
лари  қў л л ан и ли ш и н и , ж ум ладан:

— тиббиёт хараж атлари н и н г ай ри м  турлари ;
— ф ар зан дл ар и н и  ўқи ти ш  хараж атлари;
— о и л ан и н г  қаровга муҳтож бўлган аъзолари н и  боқи ш га ке- 

тадиган  сум м алар;
— касбий  хараж атларн и  қоп лаш га й ўн алтири лган  суммалар.

А. Собирав — Б М А  тингловчиси

Т А Д Б И РК О РЛ И К Н И  РИ В О Ж Л А Н Т И РИ Ш Д А  БЕВОСИТА  
ВА БИ Л ВО С И ТА  СО Л И Қ Л А РН И Н Г ТАЪСИРИ

К ейи нги  й и лларда амалга ош и ри лган  бир қатор  соли к, ис- 
лоҳотлари  ҳўж алик ю ритувчи субъектларн и бевоси та ва билво- 
сита с о л и қ  тўловчиларга аж ратган  ҳолда, ягон а с о л и қ  тўловчи  
ю ри ди к ш ахслар зи м м аси д ан  с о л и қ  ю ки н и  билвосита со л и қ  
тўловчи иш лаб члқарувчи  корхон алар  зим м асига ўтказиш  тар- 
ти б и н и  ш акллан ти рди . Ч у н к и , ягона с о л и қ  ж ори й  эти ли б , сод- 
далаш ти ри лган  с о л и қ  тўлаш  ти зи м и га  ўтган корхон аларн и н г 
м олиявий  ф ао ли яти  б и р о з  м устаҳкам ланди ва ялп и  даром адда- 
ги со л и қ  ю ки кам айди . А м м о, улар ф а о л и яти н и н г  жада.п ри- 
вож ланм аётган лиги  ва соли қлар , тўловлар  бўйича 
боқи м ан д алари  м авж удлиги кузатилм оқда. Ф и кр и м и зч а , со л и қ  
тў лаш н и н г соддалаш ти ри лган  тизи м и га ўтган корхон алар  ф ао- 
л и яти н и  яхш и л ан м аётгаи л и ги н и  қуй идаги лар  би лан  изоҳлаш  
м ум кин:

— бозор м ун осабатлари н и  тў л и қ  эр ки н л аш ти р и л м аган ли ги ;
-• ягона со л и қ  ставк ал ар и н и н г барқарор  эм асли ги  ва тад-

б и р ко р л и кн и  тўғри дан -тўғри  рағбатлантирм асли ги ;
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— қ и ш л о қ  ҳўж алик корхон алари да с о л и қ  ҳ и соблаш да табиат 
и н ж и қп и клари  ва д аром ад  ҳаж м ин и  инобатга о л и н м асл и ги ;

— яго н а  ер со л и ғи н и  \и со б л аш  тарти би  бухгалтерия ва м о­
л и яви й  ҳи соб отлари и  тўғри ю р и ти л и ш и н и  н азо р ат  қи лм асли ги  
ва бош қалар .

Ҳ ози рги  ш арои тда б и лвоси та  соли кд ар  корхон алар  ф ао ли я- 
тига бетараф  эм аслиги  ва такрор  иш лаб  ч и қ ар и ш н и  секи н л аш - 
тирганлиги  сабабли , с о л и қ  ставк алари н и  о ш и р и ш д ан  кўра па- 
сай ти ри ш  йўли билан  д аром адларн и  кўп ай и ш и н и
рағбатлантириш  зарур. Ш у асосда, с о л и қ  базг.сини ва соли ққа  
торти ладиган  д аром ад ларн и  кўп ай ти ри ш  м ум ки н . Ш ун и н г 
учугг, б и лвоси та  с о л и қ  ставкалари н и  п асай ти р и б  бориш  энг 
сам арали  с о л и қ  тадби рлари  ҳи соблан и б , кела>:акда солиқц ан  
бўлган б о қ и м ан д ал ар н и  кам ай и ш и га  ва б арқарор  со л и қ  туш ум - 
лари н и  таъ м и н лаш га хизм ат қи лади  деб ҳисоблайм из. U]y б и ­
лан  би ргали кда б и лвоси та  со л и қ  ставкалари н и  кам ай ти ри ш да 
қуйидаги ҳолатларни  ҳисобга олиш  зарур:

— зарур о зи қ -о в қ ат  м аҳсулотларин и м ам лакат таш қар и си га  
кон трабанда орқали  таш и б  кети ли ш и га  ва м аҳсулотлар 
тақч и лли ги га  йўл қўй м асли к;

— зарур о зи қ -о в қ а т  м аҳсулотларин инг н архи н и  сунъий 
кўтарилиш ига ва п у л н и н г қад р си зл ан и ш и га  йўл қўйм аслик.

К о р хон аларн и н г м оли яви й  ф аоли ятита н аф ақат  со л и қ  став­
каларин и  о ш и р и л и ш и , балки , бозор  м у н о саб атл ар и н и н г тўли қ  
ри вож лан м аган ли ги  ҳам ж и ддий  таъси р  этади . Ч унки , бозор 
иқти соди ёти  м ун осабатлари н и  тў ли қ  ш акллан м аган  ҳозирги 
пайтда ю клаб ж ўн ати лган  м аҳсулотлар бўйи 1 а билвосита  со- 
лиқ.аарни ҳисоблаш  ва ундири ш  тар ти би н и  ам алдаги  билвосита 
со л и қл ар н и  корхон алар  айланм а м аблағларидан  (истеъм олчи- 
лардан  ун ди ри лм аган  бўлса ҳам) тўлаш ларига  олиб  келади. Н а- 
тиж ада корхон аларда такрор  иш лаб ч и қар и ш  тўхтаб, со л и қ  
боқи м ан далари  о ш и б  боради. Бу ўз навбатида корхон а тўлов 
қ о б и л и яти н и н г издан ч и қи ш и га , соф  ф о й д ан и н г  кам айи ш и га 
ва бош қа салби й  ҳолатларга олиб  келади. Ш у н и н г учун ҳам, 
ко рхон аларн и н г умумий со л и қ  ю ки н и  п асай ти ри ш  м ақсадида 
наф ақат  бевоси та  со л и қл ар  ю ки н и  п асай ти р и ш  бан ки , б и л в о ­
сита соли қлар  ю ки н и  ҳам  кам ай ти ри ш  ҳам да бевосита ва б и л ­
восита со л и ққ а  то р ти ш н и н г  эн г  мақбул д ар аж глар и н и  ан и кд аш  
м асалаларига қарати ш  л ози м  бўлади. Б и н о б ар и н , ум ум ий со - 
л и қ  ю ки ўзгарм аган  ҳолларда ҳам билвосита соли кд ар  д ар аж а­
син и  ош иб  б о р и ш и  хўж алик ю ритувчи субъектларн и  тўловга
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лаёқатси з қи л и б , солиқлардан  б оқи м ан д аларн и  кўп ай ти ри б , 
бю дж етга с о л и қ  туш ум ларин и  п асай ти ри ш га олиб  келади , деб  
ҳисоблайм из.

Б и зн и н г ф и кр и м и зч а , ю қорида белгилан ган  
йўналиш лардаги  м уам м олар иж обий ҳал қи л и н са , корхон алар  
ва ф у қо р о л ар н и н г  даром адлари н и  ош и ри ш га  ҳамда ш унга му- 
тон оси б  ҳолда, м ам лакат иқти соди ёти н и  ри вож лан ти ри ш га  
эри ш и ш  м ум ки н . Бу тадбирлар  корхон алар  б о қи м ан д аси н и  к а ­
м айиш ига, со л и кд ар н и н г  бю дж етга ўз вақтида тў л и қ  ун ди ри - 
л и ш и га , такр о р  иш лаб  ч и қар и ш н и  тезлаш ти ри ш га ва бош қа 
м уам м оларн и ҳал қи л и н и ш и га  хизмат этади.
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VII СЕКЦИЯ
БАНК-МОЛИЯ СОҲАСИДА БУХГАЛТЕРИЯ ҲИСОБИ, 

ТАҲЛИЛ ВА АУДИТНИ ИСЛОҲ ЭТИШ НИ 
ЧУҚУРЛАШТИРИШ

УГЛУБЛЕНИЕ РЕФОРМ  БУХГАЛТЕРСКОГО УЧЁТА, 
АНАЛИЗА И АУДИТА В БАНКОВСКО-ФИНАНСОВОЙ

СФЕРЕ

А.К. Ибрагимов — и .ф .д ., БМ А  
кафедра мудири 

ИШ ЛАБ Ч И Қ А РИ Ш  ХАРАЖАТЛАРИ АУДИ ТИ Н И  
ТА К О М И Л Л А Ш ТИ РИ Ш

1. Бозор иқгисодиёти ш ароитида бухгадтерия ҳисобининг 
халқаро стандартларга кура иш лаб чиқариш  таннархига 
умумхўжалик, бош қарув ва таъм инот харажатлари қўш илмайди, 
чунки, уларнинг таш кил топиш и кўпроқ иш  вакди ва корхона 
таркиби тизим ига, уни нг иш лаб чиқариш  ва м олия сиёсатига 
боғлиқ, лекин , иш лаб чиқариш  ҳаж мининг бевосита ўзгариш ига 
боғли қ эмас. И ш лаб чиқариш  хараж атларининг бундай 
бўлиниш и, энг аввало, бозор муносабатлари ш ароитида баҳонинг 
таш кил топиш ин и  реал акс эттириш  им конини беради, и ш л ф  
чиқариш  ф аолияти натиж асига кўра, ялпи ва соф  даром адни 
тўғри аникдаш  им конини беради, маҳсулот иш лаб чиқариш  учун 
сарфланган харажатларни тўғридан-тўғри тушум билан таққослаш  
орқали олинган ф ойдани аникдаш  им кони мавжуд бўлади, яъни 
сотилган маҳсулот даврини сарфланган вақтга яқи н р о қ  муддатда 
акс эттириш  им конияти  мавжуд бўлади.

2. Бозор иқтисодиётида ҳисобнинг муҳим вазифаларидан 
бири баҳони тўгри ва олдиндан айтиш  учун зарур маълумотларни 
ўз вақтида бериш  им кониятидир. Л екин бизда илгари қўлланилиб 
келинган ҳисоб ти зи м и н и н г асосий камчилиги тўғри, эгри, 
асосий, устама, доим ий  ва ўзгарувчан харажатларни аралаш тириб 
ю борилганлигидир. Ш у сабали ҳозирги даврда ҳисоб тизим и нин г 
олдидаги асосий вазиф алардан бири ушбу харажатларни алоҳида- 
алоҳида акс эттириш дир.

383



3. И ш лаб чи қар и ш  хараж атлари ни тўғри ва ўз вақтида 
ҳисобга олиш  м аҳсулот тан н архи н и  ан и қлаш  бозор 
и қти соди ёти  ш арои ти да асо си й  м асалалардан  бири  
ҳисобланади . Х ал^аро  бухпалтерия ҳисобини ю ри ти ш  тарти бига 
кура. «Х араж атлар-маҳсулот иш лаб чиқари ш » усули жуда кенг 
қўлланилм оқда. Уш бу усул бухгалтерия ҳисоби  стандартлари 
бўйича Х алқаро қум ита ва Е вроп а и қти соди й  ҳам корли ги н и н г 
Т ўртинчи  Д и р ести в аси  то м о н и д ан  тавсия қи ли н ган .

4. Уш бу усулни қўллаш  натиж асида бухгалтерия ҳисоби 
иш лари  ан ч аги н а  ен ги ллаш ти ри лади  ва бухгалтерларга 
м оли яви й  натиж .зларни ан и кд аш  учун м аълум отлар дои раси  
кен гаяди . Н атиж ада ж ўнатилган  ва сотилган  м аҳсулотларни нг 
х ақи қи й  тан н ар х и н и  ан и қлаш  учун қўллани ладиган  катта 
ҳаж м ли ва ҳи со б -ки то б л ар н и  текш й р и ш  қ и й и н  бўлган 
ж адваллар  ҳамда касса  услубидан (м етодидан) воз кечиш  
м ум ки н  бўлади. Н атиж ада бухгалтерия ҳ и со б и н и н г и қти соди й  
асослан ган лиги  ва и ш он чли ли ги  ош ади.

5. «Х араж атлар-маҳсулог иш лаб  чи қари ш » услубини қўллаш  
натиж асида бир қаторли бухгалтерия ҳисоби  счетлари 
ти зи м и дан  и к к и  қаторли  ти зи м га  ўтиш  зарурияти  келиб 
чи қади . Бир қаторли  бухгалтерия ҳисоби счетлар  ти зи м и  бу 
бизда қўлланилиб кели н ган  счетлар реж аси бўлиб, бунда ҳамма 
счетлар балан с тузи ш да и ш ти р о к  этади. И кки  қаторли  счетлар 
ти зи м и  счетларни и к ки  қаторга аж ратади:

а) балан с счетлари , яъ н и  балан с тузиш да и ш ти рок  этувчи 
счетлар;

б) операцион, «Харажатлар-маҳсулот иш лаб чиқариш » услуби 
бўйича м олиявий натиж аларни аниқлаш да қўлланиладиган ва 
бош қарув ҳисобида фойдаланиладиган счетлар.

6 Ушбу м асалан и  ҳал эти ш  м ақсадида Ў збекистон  Респуб­
л и каси да янги  бухгалтерия ҳисоби счетлар реж аси иш лаб 
чиқи лди . Бу счетлар реж аси  м ам лакати м и зда илгари 
қўллани лаётган  счётлардан  ф а р қ  қилиб, кў п р о қ  халқаро  бух­
галтерия ҳисоби стан дартлари  га асослан ган  ва счетлар реж аси- 
ни тузиш да Ў збекистон  Республикасида қабул қи ли н ган  бух­
галтерия ҳисоби  м и лли й  стан дартларидан  ф ой далан и лган .

Уш бу счетлар  реж асида алоҳида «М олиявий  н ати ж аларн и н г 
ш акллан иш и ва и ш лати ли ш и » деган  бўлим мавж уд бўлиб, унда 
90-99 счётлар ж ой лаш ти ри лган . Бу счётлар  ҳисобот даври  охи- 
рида ёл и л и б , қ о л д и қ  қолм айди ва балан с тузиш да и ш ти рок  эт- 
майди. М асалан , 90 - «А сосий (оп ерац и он ) ф аоли ятдан  ол и н -
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ган даром адлар» счётлар  гуруҳи бўйича қуйидаги  счётлар очиб 
ю ри ти ли ш и  м ум кин:

9010 - «Тайёр м аҳсулотни сотиш дан  оли н ган  даром адлар»;
9020 - «Т оварларни сотиш дан  оли н ган  даром адлар»;
9030 - «Б аж арилган  иш  ва кўрсатилган  хизм атдан даромад-- 

л ар»;
9040 - «С отилган то в ар л ар н и н г  қай тари ли ш и »;
9050 — «Х аридор ва бую ртм ачиларга бери лган  чегирмалар».
Ушбу счётларда соти лган  маҳсулот, иш  ва х и зм атларн и н г 

\а р  бир тури бўйича сотиш  қи й м ати  кўрсатилади. С отилган  
м аҳсулотларн и н г тан н ар х и , яъни  сотилган  ҳар бир тури бўйича 
сотилган маҳсулот, товар , иш , х и зм атларн и н г ҳ ақи қи й  т а н н а р ­
хини акс  этти ри ш  учун 91 - «С отилган м аҳсулотнинг таннархи» 
счётидан  ф ой д алан и лади . У ш бу счёт бўйича қуйидаги  счётлар 
очиб ю ри ти ли ш и  м ум кин:

9110 - «С отилган тай ёр  м аҳсулот таннархи»;
9120 - «С отилган товарлар  таннархи»;
9130 - «Б аж арилган  иш  ва кўрсатилган хизм атлар таннархи» 

ва бош қалар .
Ш ундай  қи л и б , Ў збеки стон  Р еспубликаси да бухгалтерия 

ҳисобини  ш ундай  таш к и л  қи ли ш  кер ак ки , у ф ақат  ички 
истеъм олчилар  талаби га  эм ас, балки  чет эл л и к  ҳам корлар  ва 
ин весторлар  талабига ж авоб берадиган  бўлсин.

М.М. Тулаходжаева — Председя- 
тель Совета Национальной Ассо* 
циации бухгалтеров и аудиторов, 
д.эль, проф

ОРГАНИЗАЦИЯ ПОДГОТОВКИ И ПОВЫШЕНИЯ 
КВАЛИФИКАЦИИ АУДИТОРОВ

В течен и е  13 лет, п рош едш их со д н я  п р и н яти я  в 1992 году 
Зако н а  Р еспублики У збекистан  «Об ауди торской  д еятел ьн о ­
сти», п одготовлено около  5000 аудиторов, зарегистрировано  
более 470 незави си м ы х аудиторских ф ирм .

О дн ако , «географ ия» аудиторских о рган и зац и й  о чен ь  н е ­
равном ерна. О сн овн ое коли чество  их находится в столи ц е  — 
220. В С ам ар кан д ско й  и Ф ер ган ско й  областях соответственно  
20 и 13 аудиторских о р ган и зац и й , А ндиж ан ской  области  -  13, 
К аш кадарьи н ской  — 9, Бухарской области — 4.
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О дной из главны х при чи н такого  н еравн ом ерн ого  ко л и ч е­
ства ауди торских о р ган и зац и й  по областям  м ож н о назвать н е ­
достаточн ое коли чество  аудиторов. Н ап ри м ер , в Н авоий ской  
области на одного  аудитора приходится в среднем  26 х озяй ст­
вую щ их субъектов, подлеж ащ их обязательн ой  аудиторской 
проверке. В С ы р д ар ьи н ско й  области на одного  аудитора п р и ­
ходится 16, С урхан дарьи н ской  — 11, Бухарской — 10 хозяйст- 
вую щ их субъектов. П оэтом у им еется больш ая  необходим ость в 
д альн ей ш ей  подготовке аудиторов.

П олучен ию  к в ал и ф и к ац и о н н о го  серти ф и ката  предш ествует 
проц есс обучени я в сп ец и али зи р о ван н ы х  учебны х центрах по 
сп ец и аль н о й  програм м е подготовки аудиторов. В ы данны й 
М ин истерством  ф и н ан со в  Республики У збеки стан  серти ф и кат  
п ри зван  подтверж дать проф есси он альн ую  п ри годность аудито­
ра, свидетельствовать о необходим ом  для работы  уровне с п е ­
ци альн ы х зн ан и й .

Во м ногих вы сш их учебны х заведен и ях  получаю т к в ал и ф и ­
кац ию  бухгалтера-аудитора. Н о д и п лом а ВУЗа недостаточно, 
чтобы работать сер ти ф и ц и р о ван н ы м  аудитором . В соответст­
вии  с м еж дународны м и стан дартам и сер ти ф и кат  м ож но п олу­
чить только  при н али чи и  необходим ого стаж а работы  по с п е ­
ц и альн ости , прохож дени я сп ец и альн о й  подготовки  и сдачи 
квал и ф и к ац и о н н ы х  экзам ен ов . В н аш ей  республике молодой 
сп ец и али ст  долж ен  проработать по сп ец и альн ости  не м енее 3-х 
лет преж де, чем эн см ож ет стать сер ти ф и ц и р о ван н ы м  ауди то­
ром.

Н аш и м  ауди торским  ф и рм ам  не нуж но бояться  п ри ним ать 
на работу вчераш ни х  студентов в качестве п о м о щ н и к а  аудито­
ра. В м ировой  п р акти ке  40%  работн и ков  аудиторских ф и рм  с о ­
ставляю т асси стен ты , которы е зан и м аю тся  проведением  и н ­
вен тари зац и й , ари ф м ети чески м и  подсчётам и и сверкам и.

Д ругой важ ны й вопрос — это о р ган и зац и я  п овы ш ен и я ква­
л и ф и к ац и и  аудиторов. Д ело чести каж дого аудитора всегда 
бы ть в ф орм е, п осто ян н о  соверш ен ствовать свое п р о ф есси о ­
нальное мастерство.

С ей час в республике ф ун кц и он и рует-более  20 учебны х ц е н ­
тров по подготовке и повы ш ен и ю  квал и ф и к ац и и  аудиторов. 
Д ля обучени я аудиторов долж ны  п ри влекаться  опы тны е п р е ­
подаватели, ю ри сты , сп ец и али сты  завоевавш их авторитет ауди­
торских о р ган и зац и й . О дним  из главны х требовани й  о р ган и за­
ции курсов как  п одготовки , так  и п овы ш ен и я квали ф и кац и и
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аудиторов д олж н о  бы ть обесп ечен и е слуш ателей  д ей ству ю щ и ­
ми н ор м ати вн о -п р аво вы м и  актам и по бухгалтерском у учету, 
ауди торской  деятел ьн о сти , налогоблож ен и ю  и правовом у регу­
ли р о ван и ю  п р ед п ри н и м ательской  д еятельн ости  (н а  бум аж ном  
или электр о н н о м  н оси телях), а такж е учебн о-м етоди чески х  м а­
териалов.

Д ля поддерж ан и я  кв ал и ф и кац и и  своих рабо тн и ко в  на 
д олж н ом  уровне необходи м о, чтобы  ауди торская  ф и р м а  имела 
хорош о орган и зован н ую  м етодическую  базу, своеврем ен н о  п о ­
лучала о ф и ц и альн ы е  н орм ативны е докум ен ты  и м огла о п л а ­
ти ть  расходы , связан н ы е  с аттестацией  и п овы ш ен и ем  квали ­
ф и к ац и и  каж дого  аудитора.

О р ган и зац и я  подготовки  и поддерж ание уровня к в ал и ф и ­
кации аудиторов на соответствую щ ем  уровне долж н ы  бы ть о с ­
н овн ы м  показателем  при орган и зац и и  внутренн его  кон торля 
качества ауди торской  д еятельн ости  каж дой ф и рм ы  и при  п р о ­
ведении вн еш н его  кон троля  качества, п роводи м ого  со стороны  
серти ф и ц и рую щ его  органа и общ ественны х п р о ф есси о н ал ьн ы х  
орган и зац и й .

Б.И. Исроилов — Тошкент шаҳар 
прокуратураси ҳузуридаги солиқ ва 
валютага оид жшюятларга қарши 
курашиш бошқармаси бошлиғи 
ўринбосари, и.ф.и.. доц.

КИЧИК БИЗНЕС СУБЪЕКТЛАРИДА ЯЛПИ ТУШУМ ВА 
ЯЛПИ ДАРОМАДНИ ҲИСОБЛАШ УСЛУБИЯТИНИ 
(МЕТОДОЛОГИЯСИНИ) ТАКОМИЛДАШТИРИШ

М аълум ки , Ў збеки стон  Р есп убли каси  Вазирлар 
М аҳкам аси н и н г 1998 йил 15 апрелдаги  159-сонли қарори  билан 
тасд и қ лан ган  « М и к р о ф и р м а  ва ки чи к  корхон алар  учун со л и қ  
со л и ш н и н г  соддалаш тири лган  ти зи м и н и  қуллаш » тартибига 
кўра, с о л и қ  объекти  ялп и  тушум ва ялп и  даром ад  ҳисобланади . 
Бундан  таш қари  м азкур тартиб  2 -б ў ли м н и н г 5-бандига 
м увоф иқ, со л и қ қ а  то р ти ш н и н г соддалаш тири лган  ти зи м и га  
ўтган бир неча ф ао ли ят  тури билан  ш угулланаётган корхон алар  
ҳар бир ф аоли ятга  тааллукди  со л и қ  объекти  б ўй и ча алоҳида 
ҳисоб ю ри ти ш и ҳамда ф аоли ят  тури бўйича б елги лан ган  со л и қ  
объекти  учуьг с о л и қл ар н и  тўлаш лари  лозим .

387



«М икрофирма ва кичик корхоналар учун соли қ  солиш нинг 
содиалаш тирилган тизим ини қўллаш» тартиби талаблари 
бухгалтерия ҳисоби тўгрисидаги қонунчилик талабларйга зид 
бўлиб қолмокда. Чунки, тартибда ушбу солиқн и тўловчи 
субъектлар том онидан сотилган товарлар (маҳсулотлар, ишлар, 
хизматлар) қайтарилса, ялпи тушумни камайтириш  керакм и ёки 
йўқлиги ҳал этил маган. Я лпи тушумни кам айтириш  мумкин 
бўлган такдирда, қайтарилган товарлар (маҳсулотлар, иш лар, 
хизматлар) суммаси қайси даврдаги ялпи тушумдан камайтириш  
лозим лиги г$а соли қ ҳисоб-китобларига ўзгартириш  киритиш  
масалалари ушбу тартибда ойдинлаш тирилиш и лозим , деб 
ҳисоблаймиз. Ю қорида таъкидлаганимиздек, С оли қ  К одексининг 
10-моддаси талабига мувоф иқ ю ридик ш ахсларнинг даромадлар и 
ва соликдарини ҳисоблаб чиқариш  бухгалтерия ҳисоби 
лўғрисидги қонунлар асосида амалга ош ирилади.

Ш унинг учун соддалаш тири лган  со л и қ  ти зи м и га  ўтган 
ки чи к б и зн ес  субъектлари  учун с о л и қ  объекти ҳисобланган  
ялп и  д аром ад  ва ялпи  туш ум ни ан и қлаш да қай тари лган  
товарларга тўғри келадиган  даромад ва тушум сум м асини 
кам ай ти ри ш  м ақсадга м у во ф и қ  бўлади.

Ш у м ақсадда, «М и кроф и рм а ва к и чи к  корхон алар  учун 
со л и қ  со л и ш н и н г  соддалаш тири лган  ти зи м и н и  қуллаш » 
тар ти б и н и н г  3-бўли м , 2 -бан ди  «Ж ами ялпи  туш ум  м иқдоридан  
харидорлардан  ҳисобот даврида қай тари лган  ва бухгалтерия 
ҳисоби қон унчилиги  талабларйга мос тартибда 
расм и й лаш ти ри лган  туш ум  сум м аси кам айтири лади» 
мазм ундаги қўш им ча билан тўлди ри ли ш и  лозим .

Уш бу тавси ялар  асосида ялп и  даром ад  ва ял п и  туш умни 
ан и кд аш  бўйича «М и кр о ф и р м а ва ки чи к  корхон алар  учун 
со л и қ  со л и ш н и н г  соддалаш тирилган  ти зи м и н и  қўллаш » 
тарти бига  м у во ф и қ  ялп и  д аром адн и  ан и қлаш  учун:

ЯД - СД+ МФД+БСД +БД -  КД, (1)
бунда,

ҚД — қайтарилган товарларга тўғри келадиган даромад.
Я л п и  туш ум м и қц о р и н и  ан и қлаш  учун эса қуйидаги  

ф орм ула тавси я эти л  ади:
Я Г -  СТ+ БСД+МФД+БД -  ҚТ, (2)

ҚТ — кайтарилган товар (маҳсулот, иш, хизмат)лар суммаси.
М азкур тавсияларни амалиётга жорий этилиш и биринчидан, 

соли қ ва бухгалтерия ҳисоби тўғрисидаги қонунчиликда мавжуд
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иомутаносибликларни бартараф этади. И ккинчидан , мазкур 
соли қ тўловчиларни бир даромад ва тушумдан икки  марта солиқ 
тўлаши ҳамда қонунчиликда мавжуд ном увоф иқ;1ик эвазига 
иқтисодий зарар кўриш ига барҳам берган бўлар эди.

Р.Д. Дусмуратов — зав. кафедры «Бухгал­
терского учета и аудита» ТашГАУ 
Е.В. Бурдина — магистрант ТашГАУ

ОРГАНИЗАЦИЯ АУДИТА РАСЧЁТОВ ПО ОПЛАТЕ ТРУДА 
И ПРОЧИМ ОПЕРАЦИЯМ

Ц елью  ауди торской  проверки  расчётов с персоналом  я в л я ­
ется ф о р м и р о ван и е  м н ен и я  о достоверн ости  ф и н ан со во й  в 
части п оказателей , отраж аю щ их обязательства по внутренним  
расчётны м  о п ер ац и ям , и о соответствии  п р и м ен яем о й  м етоди ­
ки учета и н алогооблож ен и я  дей ствую щ и м  норм ати вн ы м  д о ­
кум ентам .

Д ля  д о сти ж ен и я  поставлен ной  цели в ходе аудита долж ны  
бы ть реш ен ы  следую щ ие задачи:

— о ц ен к а  со сто ян и я  учета и эф ф ек ти вн о сти  внутреннего 
кон троля  о п ер ац и й  по расчётам  с персоналом ;

— п роверк а  достоверн ости  учетны х и отчетны х д ан н ы х  о 
расчётах с п ерсон алом  по оплате труда;

— п роверк а  п рави льн ости  н ач и сл ен и я  платеж ей в государ­
ствен ны е внебю дж етны е ф онды  со ц и ал ьн о го  страхован ия и 
обесп ечен и я;

— п роверка достоверн ости  учетны х и отчетны х дан н ы х по 
расчётам  с п одотчетн ы м и  лицам и ;

— п роверка достоверн ости  учетны х и отчетны х дан н ы х о 
расчётах с п ерсон алом  по прочим  о п ерац и ям ;

— общ и й  вы вод по результатам  проверки  внутренн их  р ас ­
чётны х о п ер ац и й .

И сходя из поставлен ны х целей и задач объектам и  аудита 
являю тся п оказатели  ф и н ан со во й  отчетности  и учётны х реги ­
стров , отраж аю щ ие состоян и е  расчётов (см. табл. 1).

В ходе п роверки  аудитору необходим о получить достаточ ­
ную уверен н ость в то м , что перечи слен н ы е показатели  отчет­
ности не содерж ат сущ ественны х ош ибок. Д л я  сбора д о к а за ­
тельств используется и н ф о р м ац и о н н ая  база, ф орм и руем ая из 
различны х и сточн и ков . П риступая к п роверке, аудитор ко м ­
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плектует пакет норм ативны х докум ентов, регистры  си н тети ч е­
ского  учета и п ерви чн ы е докум енты , необходим ы е для п ровер­
ки внутренн их расчетны х операц и й .

П акет  нормат ивных документов, регулирую щ их устан ов­
л ен н ы е п р ави ла  ведения бухгалтерского учета и налогооблож е­
ния внутренн их расчётны х о п ер ац и й , ф орм и руется  аудитором  
с учетом  сп ец и ф и ки  деятельн ости  клиента.

Регистры синтетического и аналит ического учет а  по счётам 
учета расчётов с персоналом  зависят от ф орм ы  учета, п р и м е­
няем ой  в орган и зац и и .

Т абли ца 1

Объекты аудита расчётов с персоналом но бухгалтерскому 
балансу и учётным регистрам предприятия

Показатели баланса Показатели учётных регистров (главная 
книга, журналы-ордера и т.н.)№  стр. Актив

250 Авансы выданные 
персоналу

Дебетовое сальдо счётов:
4210 «Авансы, выданные по оплате труда» 
4220 «Авансы, вы данны е на служебные 
командировки»
4230 «Авансы, вы данны е на общ ехозяй­
ственные расходы»
4290 «Прочие авансы , вы данны е персо­
налу»

290 Задолж енность уч­
редителе]'! по вкла­
дам в уставный ка­
питал*

Дебетовое сальдо счётов:
4610 «Задолж енность учредителей по 
вкладам в уставны й капитан»

300 Задолж енность пер­
сона.! а по прочим 
операциям

4710 «Задолж енность персонала по то ­
варам, реализованны м  в кредит»
4720 «Задолж енность персонала по пре­
доставлен н ы м займам»
4730 «Задолж енность персонала по воз­
мещ ению  м атериального ущерба»
4790 «Прочая задо.тженность персонала»

№  стр П ассив
710 Задолж енность уч­

редителям*
6610 «Дивиденды к оплате»
6620 «Задолж енность вы бы ваю щ им  уч­
редителям по их доле»

720 ' Задолж енность по 
оплате труда

6710 «Расчёты с персоналом по оплате 
труда»
6720 2Делокированная заработная плата»

* — Если учредители являю тся персоналом  хозяйствую щ его 
субъекта
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П ри ж урн альн о-ордерн ой  ф орм е это  ж урн алы -ордера 
№ 7,8 ,10  при ком п ью терны х ф орм ах — м аш и нограм м ы  д еб ето ­
вых и кредитовы х оборотов по счётам.

П ри проверке первичных документов обращ ается вним ание 
на использование типовы х ф орм первичных документов, утвер­
жденных в установленном порядке, и нетиповых ф орм , которые 
долж ны  бы ть утверждены приказом  по учетной политике.

А удиторская п роверка внутренних расчётны х о п ерац и й  
предп олагает  уточн ен и е п редварительн ой  с ц е н к и  состоян и я  
учета и внутренн его  кон троля эти х  о п ер ац и й , д ан н о й  в п р о ­
цессе п л ан и р о ван и я . П ри  этом  вы ясн яется  п орядок  кон троля 
за соблю ден и ем  закон одательны х норм  при найм е и увольне­
нии п ерсон ала ; состоян и ем  учета и разделен ием  о б язан н остей  
по учету и кон троля  спи сочн ого  состава, рабочего врем ени и 
в ы п олн ен н ой  работы ; соблю дением  п олож ен и й  об оплате тр у ­
д а  и др.

О ц ен и в  уровень эф ф екти вн о сти  вн утрен н его  кон троля  (вы ­
со ки й , ср ед н и й , н и зк и й ), аудитор определяет объем вы работки 
д ля  п р о вер к и  внутренн их расчётны х операци й

Т ак и м  образом , расчёты  с персон алом  по оплате и по п р о ­
чим  о п ер ац и ям  является  слож ны м  и трудоём ки м  объектом  ау­
ди та, которы й  требует чёткого  о п ределен и я  цели и задачи ау­
ди то р ско й  п р о вер ки , источн и ков  и н ф о р м ац и и  и н азн ачен и я  
ауди торских процедур.

И .Р . Давлетов — ассистент ка­
федры «Бухгалтерского учета и ау­
дита» ТашГАУ

О С О Б Е Н Н О С Т И  И Н ВЕН ТА РИ ЗА Ц И И  
НЕМ АТЕРИАЛЬНЫ Х АКТИВОВ

П о р ядо к  и ср о ки  проведения и н вен тари зац и и  оп ред еляю т­
ся  руководителем  о р ган и зац и и , за и склю чен и ем  случаев, когда 
и н вен тар и зац и и  обязательно , и утверж даю тся п ри казом  (п о ­
стан о вл ен и ем , р асп оряж ен и е) руководителя орган и зац и и .

И н вен тар и зац и я  нем атериальны х активов  им еет некоторы е 
осо бен н о сти , п ри сущ и е к этим  активам .

П ри и н вен тар и зац и и  проверяется  наличие соответствую ­
щ их п ерви чн ы х бухгалтерских и ю ридических докум ентов , н е ­
обходим ы х для веден ия учета и  прави льн ость  докум ентального
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о ф о р м лен и я  объектов. В частности  при и н вен тари зац и и  н ем а­
тери альн ы х  активов следует проверить:

-  их д окум ен тальн ое о ф орм лен и е;
- д о к у м е н т ы , подтверж даю щ ие права на н ем атериальны е 

акти вы , т.е . является  объект собственн остью  о р ган и зац и и  или 
о р ган и зац и я  обладает только  правом  на его  исп ользован и е;

-  срок  владен ия правам и и другие докум ен тальн о  п од твер ­
ж денны е условия закреп лен и я  прав собственн ости  или прав на 
и сп ользован и е  дан н ы х объектов.

Д окум ен тальн ое  оф орм лен и е п оступлени я нем атериальны х 
акти вов  зави си т  от того, созданы  они  силам и  о р ган и зац и и  или 
п ри обретен ы  у других ю ри ди чески х или ф и зи ч ески х  лиц .

Если объекты  при обретены  у других ли ц , ф акт передачи 
о р ган и зац и и  прав на них долж ен подтверж даться договором  об 
уступке прав (договор о передаче прав на исп ользован ие). К 
нем у долж н ы  прилагаться акты  п р и ем ки -п ер ед ачи  н ем атери ­
альны х акти вов , содерж ащ их объекты  и н ф орм ац и и .

Е сли объекты  разработаны  своим и  работн и кам и  или сто ­
р о н н и м и  сп ец и али стам и , при влекаем ы м и  по договору подряда, 
право  собствен н ости  долж н о подтверж даться докум ентам и , 
свидетельствую щ им и о п роведении  и заверш ен и и  работ по 
созд ан и ю  д ан н о го  объекта н ем атери альн ы х активов. Э то могут 
бы ть акты  сдач и -п ри ем ки  результатов работ или акты  передачи 
вы п о л н ен н ы х  заказов.

В ы явлен ны е при и н вен тари зац и и  расхож дения между н а­
л и чи ем  нем атериальны х активов  и д ан н ы м и  бухгалтерского 
учета отраж аю тся на счётах следую щ им  образом:

а) и зл и ш ек  нем атериальны х активов  приходуется по р ы ­
н очн ой  стоим ости  на дату проведения и н вен тар и зац и и , и со ­
ответствую щ ая сумма зачисляется  на ф и н ан со вы е результаты  у 
ком м ерческой  орган и зац и и  или увеличен ие доходов у н ек о м ­
м ерческой  орган и зац и и ;

б) если вы явлена недостача, то  по д ан н ы м  сли чи тельн ой  
ведом ости  (ф орм а № И Н В  — 1а) анали зи рую тся  ее при чи н ы . 
П редлож ен и я  о расхож дений ф акти ческого  н ал и ч и я  н ем атери - 
а т ь я ы х  акти вов  и дан н ы х  бухгалтерского учета представляю тся 
руководителю  орган и зац и и . Он п ри н и м ает  окон чательн ое р е ­
ш ение.

С ледует отм етить, что недостача нем атериальны х активов 
м ож ет бы ть не только  в безвозвратной  утере докум ентов , но 
такж е  и в д осрочн ом  п р екращ ен и и  правом очий  вследствие ха-
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лап мости и н едобросовестн ого  вы п олн ен и я  служ ебны х о б язан ­
ностей  д о лж н о стн ы м и  л и ц ам и , ответствен н ы м и  за своевре­
м ен н ое п ер еч и сл ен и е  патентны х п ош лин  за поддерж ание п а ­
тента в си ле  соответствую щ им  патентны м  ведом ствам  стран , 
на тер р и то р и и  которы х действует патент, а такж е вследствие 
н еи сп о л н ен и я  договоров.

Результаты  и н вен тар и зац и и  долж ны  бы ть отраж ены  в учете 
и отчетн ости  того  м есяц а, в котором  бы ла зако н чен а  и н вен та­
р и зац и я , а п о  годовой и н вен тари зац и и  — в годовом  бухгалтер­
ском  отчете.

Т аки м  об разом , н ем атериальны е акти вы , как объекты  уче­
та , т а к  и объекты  аудита им ею т особенности , которы х ауди то­
ры  долж н ы  учиты вать при п лан и рован и я  и н еп осредствен н о  
проведен и е ауди торской  проверки  д ан н о го  объекта.

Н .Ф . Каримов — к .э.н ., докторант БФА

О БЗО Р НОВОЙ СИСТЕМЫ СТАНДАРТОВ КАПИТАЛА

Л ю бая си стем а надзора за б ан ковской  деятельн остью  о с н о ­
вана на Б азельском  соглаш ен и и  п ри н ятой  в 1988 году, в к о т о ­
ром  бы ли  д ан ы  первое, п ри н ятое в м еж дународном  м асш табе 
оп ред елен и е  и м ера бан ковского  регулятивн ого  кап итала. О но 
бы ло п р и н я то  более чем  в 1 0 0  странах и сп особствовало  укре­
п лен и ю  б ан ко вск о го  кап и тала в тот м ом ент, когда б ан ковски е 
систем ы  некоторы х стран  испы ты вали трудности  и когда силы 
ко н ку р ен ц и и  сдерж ивали  рост бан ковского  кап и тала. С огла­
ш ен ие о казал о сь  настолько  успеш ны м  в у кр еп лен и и  к ап и тал и ­
зац и и  б ан ко в  во всём м ире, что оно  стало одн и м  и з к о н тр о л ь­
ных кр и тер и ев  и зм ерен и я  ф и н ан сового  благоп олучи я банка.

В 2004 году Б азельски й  ком итет устан овил, что новая с и с ­
тем а стан дартов  кап и тала  долж на дать бан кам  стим улы  со вер ­
ш ен ствовать свою  практи ку  управлени я р и ско м , не сниж ая 
общ его  уровня кап и тала, находящ егося в б ан ко вск о й  систем е.

Н овая си стем а стан дартов кап итала является  п оп ы ткой  
достичь эти цели путем  п ри м ен ен и я  трех взаим одополняю щ их 
ком п он ен тов . В соответствии  с первы м  ко м п о н ен то м  требова­
ния о м и н и м ал ьн о й  величине кап и тала увязы ваю тся более 
тесн о  с ф ак ти ч еск и м и  осн овн ы м и  рискам и бан ков. О твечаю ­
щ ие этом у тр ебо ван и ю  бан ки  могут такж е полагаться частично 
на результаты  своих собственн ы х и зм ерени й  таких  ри сков , тем

393



сам ы м  способствуя создан и ю  эко н о м и ч ески х  стим улов д ля  с о ­
верш ен ствован и я  этих и зм ерени й .

Второй к о м п о н ен т  -  проверка органам и бан ковского  над­
зора — обесп ечивает органам  б ан ковск ого  надзора возм ож ­
ность давать  о ц ен ку  оп ределен и ю  бан кам и  своих собственн ы х 
ри сков  и устан авли вать, н асколько  такая  собственн ая оц ен ка  
ри сков  б ан ком  представляется об осн ован н ой . В то время как 
органам и  бан ковского  надзора обесп ечивается  д о п о л н и тел ь­
н ы й  кон троль , третий  ко м п о н ен т  — р ы н очн ая  д и сц и п л и н а  — 
усиливает эф ф екти вн о сть  кон троля  со сторон ы  ры нка. Ц елью  
третьего  ком п он ен та является укреп лен и е стим улов к взве­
ш ен ном у управлени ю  риском . У величени е прозрачности  ф и ­
н ан совой  отчетности  б ан ков  долж н о давать возм ож н ость уча­
стн и кам  р ы н к а  лучш е п оощ рять хорош о управляем ы е б ан ки  и 
наказы вать  неудовлетворительно уп равляем ы е бан ки .

В этом  по сущ еству и заклю чается суть систем ы  Базель 11. 
С тим улы  к  п овы ш ен и ю  качества управлени я ри ском , вкл ю ­
чен ны е в новую  систем у стандартов кап итала, а такж е гибкость 
в ее п р и м ен ен и и  в зависим ости  от м естны х потребностей  
о бесп ечат д ей ствен н ость  этой  систем ы . Т акж е новая  систем а 
п редставляет собой  зн ачи тельн ы й  ш аг в п рави льн ом  н ап равле­
нии и что он а  будет способствовать создан и ю  более гибкой  и 
стаби льн ой  б ан ковской  систем ы , сп особн ой  обесп ечить устой- 

• чи вы й  эк о н о м и ч ески й  рост.
В целях вн едрен и я  систем ы  н адзора за б ан ковской  д е я ­

тельн остью  на наш  взгляд необходимо:
В о-первы х, укреп ить инф раструктуры  орган ов  бан ковского  

надзора.
В о-вторы х, изучить вопросы  соверш ен ствовать базы  к а п и ­

тала  систем ы  для их последую щ его вы п олн ен и я  требовани й 
ком п он ен тов  новой  систем ы .

В третьи х, государственная поли ти ка долж на сп особ ство ­
вать р азви ти ю  осн ован н ы х на стимулах систем  и стрем иться не 
возлагать на б ан ки  д оп олн и тельн ое  брем я, а поощ рять взве­
ш ен ное и разум ное руководство.
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3. И ватов — Б М А  тадқиқотчиси

М ОЛИЯВИЙ НАТИЖАЛАР АУДИТИНИ 
РИВОЖ ЛАНТИРИШ  МАСАЛАЛАРИ

Бугунги кунда респ убли кам и зда ауди тн инг н азари й  ва услу- 
бий асо сл ар и н и  ри вож лан ти ри ш га қаратилган  қ а ю р  иш лар 
ам алга ош и ри лган . Ж ум ладан , «У збекистан Республикасида 
бухгалтерия ҳисоби  тўғрисида»ги Қ онун , ян ги  таҳрирдаги  «Ау- 
д и то р л и к  ф ао ли яти  тўғрисида»ги Қ онун , «Бухгалтерия 
ҳ и со б и н и н г  м и лли й  стан дартлари», «А удитнинг м иллий  стан ­
дартлари» ва бош қа м еъ ёри й  ҳуж ж атлар қабул қи ли н ган .

М азкур м еъёрий  ҳуж ж атлар билан  бир қаторда р есп уб ли ка­
м изда ауди торли к ф ао л и яти н и , шу ж ум ладан , м олиявий  н ати - 
жалар ауди ти ни  таком и ллаш ти рувчи  ом иллардан  бири  бўлиб, 
ҳар б и р  т ар м о қ н и н г  м оли яви й , тсхн ологи к  ва бош қа хусусият- 
л ар и н и  ҳисобга олган ҳолда, аудит ж ар аён л ар и н и  ўтказиш ни , 
б у н и н г учун эса, тар м о қл ар  бўйича (ки м ё, м еталлургия, хизмат 
кўрсатиш , д о н н и  қайта иш лаш , о зи қ -о вқат  сан оати , бош қа и с- 
теъм ол  м оллари  ва ....) гуруҳлаш ган ҳолда, аудит ўтказиш  
бўйича « Й ў р и қн о м а» л ар н и н г иш лаб чи қи ли ш и  мақса^дға муво- 
ф и қ  деб  ҳисоблайм из. Уш бу й ўри қн ом алар  аудиторлик таш к и - 
л о тл ар и н и н г  и ш чи  стан дарти  сифатида^ аудиторлар  учун услу- 
бий  қўллан м а в ази ф аси н и  баж аради . Ўз навбатида эса,- мулк 
ш акл и д ан  қатъи назар , барча ауди торли к таш ки лотлари  ушбу 
й ўри қн ом алардан  ф ой д алан и б  ауди торли к  ж араён лари н и  тащ - 
кил эти ш лари  м ум ки н  бўлади. Уш бу ж араёнларни  таш ки л  
эти ш да ауди торли к  таш ки л о ти  раҳбари маълум б и р  тарм оқцаги  
хўж алик субъектида аудит ўтказадиған  ауди торн инг шу тар м о қ  
хусусиятлари ни  қай дараж ада би ли ш и га  эътибор бери ш и керак.

У ш бу м асалан и н г ечи м и н и  т о п и ш н и н г  бош қа йўли ҳам 
мавж уд бўлиб, бунда М оли я  вазирлиги  том он и дан  аудиторлар- 
га «лицен зия»  бери ш  ж араён и да улар қай си  соҳа бўйича аудит 
ў тказиш  ҳуқуқига эга экан ли ги  гуруҳланган ҳолда, кўрсатиб 
қўй илса ҳам м ақсадга м у во ф и қ  бўлар эди в а  бу эса, ўз н авб ати ­
да ауди торларн и  ўзи би лм аган  соҳаларга ки ри б , аудиторлик 
ф ао ли яти  би лан  ш уғуллани ш ларин и  чеклаган бўлар эди. Б у­
н и н г нати ж аси да эса, ауди торли к текш и р у вл ар и н и н г ва м о л и я ­
вий ҳисоботга бери лган  хулосаларн инг си ф ати  ҳамда 
\а қ қ о н и й л и г и  ян ад а  ош и ри лган  бўлар эди.
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Т аб и и й к и , бу ерда ю кор  ида г и « йўри қн ома» н и н г муҳимлиги 
ни м алардан  и борат деган  савол  туғилади.

Республикамизда ҳозирги пайтда бозор муносабатлари га 
ўгиш , иқтисод истин эркинлаш тириш  жараёнларини янада 
чуқурлаш тириш  йўлидаги иш лар олиб борилаётган бўлиб, бу iua- 
роитда ҳам соби қ тизимдан қолган айрим хусусиятлар, турли ил- 
латлар сакданиб, лавом этиб келмоқца. Яъни бу каби ҳолатлардан 
айримлари аудиторлик фаолиятида \а м  кўзга таш ланиб қолади. 
Я ъни текш ириш да қайси қи см и н н  xoxiiaca шу қисми кўрилиб, 
бош қа асосий қисм и эса, қолиб кетавсради ёки ж араёнларни 
хоҳласа тўлиқ, хоҳламаса тўли қ бўлмаган ҳолда таҳлил қилиб ху- 
лоса бериш и m v v i k h h .  Бу ерда «ауд тгор» йўл қўйган хатоси учун 
ж авоб бериш и мумкин деган савол юзага келади. Л екин, ушбу 
ж авобгарлик ф ақат кейинчалик ю коридаги хато ва камчиликлар 
ош кор бўлиб қолган такди]эдагииа юзага чиқиш и мумкин, акс 
ҳолда, ҳаққоний бўлмаган ҳисоботлар ижобий хулосалар билан 
тасдиқпаниб, томонлар ман(}эаатлар ira  кўплаб моддий ва м аъна- 
вий зарар етказилади.

Бу каби  холатларга ауди тор lap то м он и дан  атайлаб  ёки 
эъ ти б о р си зл и к  н ати ж аси да йўл к ў ти ли ш и  м ум кин. Л еки н , м а­
сал ан и н г  асосий  то м о н и  ш ундан т б о р а т к и , ю қоридаги  ҳ ақи қи й  
бўлм аган  ахборотларни  еткази л и  ни натиж асида м анф аатдор  
то м о н л ар  (мулк эгалари , давлат, креди торлар , хам корлар  ва 
б ош қалар) ҳ ақи қи й  ҳолатдан беха >ар бўлиб қолади ва бун и н г 
н ати ж аси да у л ар н и н г м анф аатларг га кўплаб зарар  еткази л и ш и  
м ум кин. Р еспубликам и зда ю қорид аги каби й ўри қн ом аларн и н г 
ж ори й  қи л и н и  ш и, ауди торларн и  нг м асъулияти  ва ж авобгарли - 
гини  ян ада о ш и р и л и ш и , ўз навбат. гда ауди торли к ф аоли яти н и  
би рм ун ча тако м и тл аш у ви га  олиб  келади.

А.С. Ш амшетов — соискатель, Ка- 
ракалпахского Государственного 
универс л  ета им. Бердаха

АУДИТ КО Н ЕЧ Н Ы Х  Ф И Н А Н С О ВЫ Х  РЕЗУЛЬТАТОВ

О бъектом  п р о зер к и  ф и н ан совы х  результатов является бух­
галтерская при бы ль (убы ток), представляю щ ая собой  к о н еч ­
н ы й  ф и н ан со вы й  результат, вы явле ш ы й за отчетны й п ери од  
на о сн о ван и и  бухгалтерского учета всех хозяйственны х о п ер а ­
ций п ред п ри яти й  и о ц ен ки  статей  бухгалтерского балан са и
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отчета о ф и н ан совы х  результатах п ри н яты м  в соответствий  с 
Н ац и он альн ы м и  стан дартам и бухгалтерского учета и ф и н а н с о ­
вой отчетности  в Республике У збекистан Ц елью  ауди торской  
п роверки  кон ечн ы х  ф и н ан совы х  результатов и их и сп о льзо ва­
н и я  является  сф о р м и р о ван и е  м нения о достоверн ости  к о н еч ­
ного ф и н ан со во го  результата.

Д ля  д о сти ж ен и я  цели аудита ф и н ан совы х результатов и их 
и сп ользован и я  необходим о проверить:

— прави льн ость  ф о р м и р о ван и я  чистой вы ручки от  р еал и за ­
ц ии продукц ии  (товаров, работ и услуг) (стр. 0 1 0 , ф . № 2 );

— прави льн ость  ф о р м и р о ван и я  себестоим ости  р еал и зо в ан ­
ной  продукц ии  (товаров, работ и услуг) (стр. 0 2 0 , ф. № 2 );

— п рави льн ость  ф о р м и р о ван и я  показателя «Расходы п ер и о ­
да» (стр. 040, ф. № 2 ), в том  числе строки  050,060, 070,080;

— п р о ч и е  доходы  от о сн о вн о й  д еятельн ости  (стр. 090, ф. 
№ 2 );

— п рави льн ость  ф о р м и р о ван и я  ф и н ан со во го  результата о с ­
новн ой деятельн ости  (стр. 1 0 0 , ф. № 2 )

— прави льн ость  учета доходов (стр. ПО, (стр. 120+130+140 
+ 150+160)) и расходов (стр. 170, (стр. 180+ 190+200+210)) по 
ф и н ан со в о й  деятельности ;

— ф о р м и р о ван и я  ф и н ан со во го  результата о б щ ехозяй ствен ­
ной  д еятельн ости  (стр. 2 2 0 , ф. № 2 );

— чрезвы ч ай н ы е при бы ли  и убы тки (стр. 230, ф. № 2);
— о п ределен и я  при бы ли  (убы ток) до уплаты  налога (стр. 

240, ф. № 2);
— расчёт налога на доходы  (п ри бы ли ) (стр .250) и прочих 

н алогов и сборов  (стр. 260);
— прави льн ость оп р ед ел ен и я  чистой при бы ли  (стр. 270, ф. 

№ 2) (стр. 270, (ф . № 2) =  стр. 450 гр. 4  (ф . № 1 )  -  стр. 450 гр. 3
(ф . № 1 )).

В зави си м ости  от характера, условий получения и осущ ест­
вления н ап равлен и й  деятельн ости  доходы  и расходы  подразде­
ляю тся:

РАСХОДЫ Д О Х О Д Ы
П роизводственная себестоимость 
реализованной продукции (С Р) 
(стр. 020, ф . № 2)

Чистая выручка от  реализации 
(ЧВ Р) -  (стр 010, ф . № 2)

Расходы периода (PIT) (стр. 040, Ф. 
№ 2. (стр. 50+60+70+80))

Прочие доходы от основной  д е я ­
тельности (ПД ) (стр. 090, ф. № 2)
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РАСХОДЫ Д О Х О Д Ы
Прочие убытки от основной д ея ­
тельности (ПУ).
Расходы по ф инансовой  деятельн о­
сти (Р Ф ) (ф. № 2 стр 170 =  стр 
180+190+200+210)

Доходы от ф инансовой  деятельно­
сти (ДФ ) (ф. № 2 стр. 110 =  стр. 
120+130+140+150+160)

Ч резвы чайны е убытки (ЧУ ) (ф . № 2 
стр. 230, гр. 6)

Чрезвы чайная прибы ль (Ч П ) (ф 
№ 2. стр. 230, гр 5)

О сущ ествляя проверку, аудитор долж ен учиты вать, что в 
отчетн ости  ф о рм и рован и е  ф и н ан со во го  результата п о казы вает­
ся развернуто. Такж е необходи м о создать алгоритм  проверки  
ф о р м и р о ван и я  кон ечн ого  ф и н ан со во го  результата.

Д .У . Мамадияров — БМ А аспиранти

М Е Н Е Ж Е РЛ А РН И  АХБОРОТ БИЛАН ТАЪ М И Н ЛАШ ДА  
БОШ ҚАРУВ Ҳ И С О Б И Н И Н Г  РОЛИ

Т адб и р ко р л и к  билан ш угулланувчи деярли  ҳар бир хўж алик 
ю ритувчи субъект ўз ф аоли яти га  тааллуқли  м и қдори й  маълу- 
м отларга қи зи қ и ш  ва эҳтиёж  сезади . Бу мулк эгалари  ёки и н ­
весторлар, давлат м увоф икдаш тирувчи  ва с о л и қ  о р ган л ар и н и н г 
м утахассислари  ҳ а м д а  м енедж ерларга таатш уқлидир. Б уларни нг 
барчаси  бош қарув  ҳисоби  т и зи м и н и  м олиявий  ахборотларга 
бўлган ўз эҳтиёж лари ни  қон ди рувчи  м анба си ф ати да қабул 
қиладилар.

Б ош қарув  ҳисоби  келаж акка  ва ҳоди саларн и н г бориш ига 
таъси р  кўрсатиш  учун ни м а қи л и ш  кераклигига  йўн алтири лган  
бўлиш и ш арт. М аълум ки , ўтм иш ни ўзгартириш  м ум кин эм ас, 
би роқ , у келаж ак учун саб о қ  бўлиб хизмат қи ли ш и  керак.

М оли яви й  ҳисобот учун зарур бўлган м аълум отлар, 
бош қарув  ҳисоби учун ҳам  б и зн ес-р еж а  тузиш , қарорлар  қабул 
қи лиш  ва назорат олиб  бори ш  учун талаб этилади. М олиявий  
ва бош қарув бухгалтерлия ҳисоби ти зи м лари га  бирлам чи 
хуж ж атлардан ки ритилади ган  м аълум отлар ҳаж м и н и н г асосий 
қи см и  одатда, и ккала ҳисоб тури учун ф ойдалани лади . Д аст- 
лабки  ҳисоб  ю р и ти ш н и н г икки  ти зи м и га  эга бўлиш  учун ҳеч 
қандай  зарурат йўқ, чун ки , м оли яви й  ва бош қарув ҳисоблари 
бирлам чи  м аълум отларни ягон а ти зи м га  бирлаш тиради . Ш уни 
таъкидлаш  л о зи м ки . бош қарув ҳисоби ўзи якк а  ҳолда, мавжуд



бўла олм айди . У бош қарув ж араён лари да м енеж ерларга кўм ак 
бери ш и зарур.

Бозор муносабатлари ш ароитида бош қарув иқтисодий 
муҳитни ш акллантириш , реж алаш тириш ни таш кил этиш  ва ушбу 
муҳитдаги ўзгариш ларни амалга ош ириш , ш унингдек, тадбиркор- 
ли кка таъсир кўрсатувчи иқгисодий ва сиёсий ҳолатларни чек­
лаш лар билан доим ий кураш иш  учун масьулиятни назарда тута- 
ди.

М енедж ерлар  тадб и ркорли ги  кўп ҳолларда и ш он чли  ахбо­
ротларга муҳтож дир. К ў п ч и л и к  қ и ш л о қ  хўж алик кор х о н алар и ­
да м енеж срлар  ҳозирча ўз корхон аси н и  сам арали  бош қари ш  
учун зарур бўлган барча ахборотларга эга эм ас. У кў п р о қ  сам а­
рали ахборот ти зи м и  орқали  унга корхон а таш қ ар и си д ан  етка- 
зиб  бери лаётган , ш ун и н гдек , ички  бош қарув ҳисоби  тақдим  
этаётган  ахборотларга и ш о н и ш и  керак . Ш ун и н г учун 
бош қарувн и н г тобора  ўзгариб бори ш и  б и л ан  бош қарув ҳисоби  
ҳам  ўзгарм оқда ва таком и ллаш м оқда.

Б ош қарув ҳ и со б и н и н г м оҳияти тадб и р ко р л и к  ф аоли яти н и  
бош қари ш  ж араён и да м енедж ерларга зарур бўлган ёки к е й и н ­
чали к асқотадиган  м аълум отларни тақц и м  этиш ди р. Ҳ и со б  т и ­
зим и қўйилган  в ази ф ан и н г  икки  усул и дан  бири  ёрдам и да ба- 
ж ар и ш и  м ум кин:

1. У ҳақиқатдаги  м и кдори й  кўрсатки чларн и  би зн ес-реж ада 
реж алаш ти ри лаётган лари  баҳолаш  йўли билан  бош қарувни  ^ 
таъ м и н лаш и  м ум кин.

2. У ш бу ти зи м , ф ао л и ятн и н г  м уқобил вариантлариьуз 
баҳолаш га ёрдам  берувчи , м и кдори й  ахборотларни такдим  
этиш  йўли билан  қарорлар  кабул қи ли ш  ва реж алаш тири ш га 
кўм аклаш иш и м ум кин.

Ҳ исоб  ти зи м лари д ан  бу тар и қа  ф о й д ал ан и ш  ш акллан аётган  
бозор  м уносабатлари  учун ян ги  бўлиб ҳисобланади .

В ази ятн и и г бори ш и га ва келаж акка таъси р  кўрсатиш  учун 
н и м а қи ли ш  м ум ки н ли ги , бош қарув  ҳисобидан  алоҳида эъ ти ­
бор б ер и л и ш и н и  талаб  этади.

Бунда, ўтм и ш н и  ўзгарти риш  м ум ки н  эм ас, л еки н  келаж ак- 
да ф о й д ал ан и ш  м ақсадида уни ўрган и ш  -мумкин. Ш у боисдан  
бош қарув  ҳисоби  тадб и ркор  эҳтиёж ига қараб  турли ш аклларда 
н ам оён  бўлиш и м ум ки н . Ч у н к и , тад б и р ко р л и кн и н г  ри вож лан - 
ти р и л и ш и  билан турли м уом алаларни  ечиш  учун м ўлж алланган  
таш ки л  ий тузил мал ар  ва ҳар хил ти зи м л ар  ҳам ривож ланади .
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А грар сектордаги  йи ри к  қ и ш л о қ  хўж алик товар  иш лаб 
чиқарувчи  -хўжаликлар, хусусан, қи ш д о қ  хўж алик кооп ерати в- 
лари (ш и ркат  хўж аликлари) ў зл ар и н и н г м ураккаб  иш лаб 
чи қари ш  ва инфр.атузилмаларига эга бўлиб, уларн и н г бош қарув 
ти зи м и да ички  Е;а таш қи  м ақсадлар учун зарур ахборотлар 
ш акллан ади . Улар ахборотларн и н г таркиби  ва м азм унин и 
ан и қлаб , уларни ш акллан ти ради  ва иш лов беради.

Хулоса қи либ  айтадиган  бўлсак, бош қарув  ҳисоби  маълу- 
мотлари м енедж ерлар  учун хизмат қи лади . У н и н г асосий  та- 
м ой и ли  — корхон ан и , ун и н г барча б ўли н м алари н и  сам арали 
бош қари ш  учун зарурлиги ҳисобланади . В ош қарув ҳисобида 
корхон а и чки  хўж алик б ў ли н м алари н и н г ўзаро  ҳамда уларнин г 
маъм урият би лан  бўладиган хўж алик м уносабатлари  
тўғрисидаги  ахборотлар  ички ҳисобот кўрсатки члари н и  ш акл­
лан ти ри ш  м ақсадида акс этти ри лади , иш лов бери лади  ва 
ум ум лаш тирилади . Б ош қарув  ҳисобида асосан , м аҳсулот иш лаб 
ч и қар и ш , иш баж ариш  ва хизм ат кўрсатиш  ҳам да тан н арх  
ш акллан и ш и  би лан  б о ғл и қ  ж араёнлар  акс эттирилади . Ш у б и ­
лан  бирга, бош қарув  ҳ и со б и н и н г м аълум отлари корхон ан и н г 
тиж орат си ри  бўлиб ҳисобланади  ва у ош ко р а  қи ли н м ай ди .

Б .Ю . Менглиқулов — ТошДАУ ўқитувчиси, 
Д .Ў . Мамадияров — БМ/Х аспиранти

М ОЛ ЕТКАЗИБ БЕРУ ВЧ И  ЛАР БИЛАН Ҳ И С О Б К И Т О Б Л А Р  
Ҳ И С О Б И НИ ТАШ КИЛ ЭТИ Ш  ВА У Н И  ЯХШ ИЛАШ

ЙЎЛЛАРИ

Қ и ш л о қ  хўж алик корхон алари  ў зл ар и н и н г м оли я-хўж али к  
ф аоли яти да б о ш қ а хўж алик ю ритувчи субъектлар би лан  доим о 
алоқада бўладилар. Бундай субъектларга мол етказиб  берувчи- 
лар ва пудратчилар ҳам ки ради . У лар қуйидагилардир: қ и ш л о қ  
хўж адик техн и к асд  корхон аси , қ и ш л о қ  хўж алик ки м ёси  корхо- 
наси , н еф тбаза, уруғчи лик хўж аликлари , савдо  корхон алари , 
турли таъ м и н от  базалари , автобаза, м аш и н а-тр ак то р  п арклари , 
би олаборатори ялаэ, қури лиш  таш ки лотлари  ва бош қалар . Ўз 
навбатида, уш бу иол етказиб  берувчи ва пудратчилар олдида 
қи ш л о қ  хўж алик ко р х о н алар и н и н г м аж буриятлари  пайдо 
бўлади. М аж буриятлар  бу ҳисобот даври да  ёки  олди нги  давр - 
ларда вужудга келтан қарзлар  (кредитор қарзлар) бўлиб, улар- 
пи нг қо п л ан и ш и  (сўн ди ри ли и ш ) и қти соди й  н аф н и н г  кам айи -
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ш ига, яъ н и  мавжуд ак ти в л ар н и н г  кам ай и ш и га олиб  келади. 
М аж бурият ко р х о н ан и н г турли кели ш увларн и  баж ари ш и  на- 
ти ж аси да вужудга келади ва соти б  ол и н ган  товарлар . баж арил- 
ган и ш лар, курсатилган  хизм атлар  ю засидан  келгусидаги 
тўловлар  учун ҳ ақи қи й  асос бўлиб ҳисобланади .

1 -сонли  «Ҳ исоб ю ри ти ш  сиёсати  ва м оли яви й  ҳисобот» 
н ом ли  бухгалтерия ҳ и со б и н и н г м и лли й  стандарти  (Б Ҳ М С )га  
асосан  м аж бури ятларн и  б аҳолаш н и н г асоси  бўлиб, сотиб  ол и и - 
ган акти влар , иш  ва х и зм атларн и н г тан н архи  ёки  қи йм ати  
ҳисобланади .

М аж буриятлар  қ и сқа  муддатли (ж ори й) ва у зо қ  муддатли 
бўлиш и м ум ки н . Ж о р и й  м аж буриятлар  — бу кр ед и то р н и н г та- 
л аби га  кўра б и р  йи л  ичида тўланадиган  м аж буриятлар 
(қарзлар )ди р . У зо қ  м уддатли м аж буриятларга тўлов муддази 
б и р  й и лдан  о р т и қ  бўлган  м аж буриятлар  киради .

М ол етказиб берувчилар ва пудратчилар билан  ҳисоб- 
китоблар «ш артнома»га асосан таш кил этилади. Ш артном а асо- 
сий ҳуқуқий хужжат бўлиб, у мукаммал тузилган ва том онларнинг 
мажбуриятлари а н и қ  кўрсатилган бўлиш и лозим . Ш арп'нома ту- 
зилгандан сўнг мол етказиб берувчи корхона м а\сулотни юклаб 
жўнатганда, иш  ёки  хизмат бажарганда: ю к  хати, счёт-фактура 
каби дастлабки ҳужжатлар расмийлаш тирилади. М ол сотиб олуз- 
чи корхона маҳсулотларни қабул қилиб олганда: ки рим  ордер л, 
кирим ю к хати, қабул қилиш  далолатномаси, маҳсулотлар ор- 
тиқча ёки кам келганда эса, тиж орат далолатномаси тўлғазилади. 
Мол етказиб берувчиларга товарлар, иш лар, хизм атларнинг г[ул*1 

ўтказилганда: тўлов талабном аси, тўлов топш ириқном аси , тўлов 
талабном а-топш ириқком аси  чеки каби дастлабки ҳужжатлар рас­
м ийлаш тирилади.

М ол еткази б  берувчи ва пудратчилар би лан  ҳи соб -ки тоблар  
тўғри сидаги  м аълум отларни ум ум лаш тириш  учун 6010, 7010, 
4310, 4320-счётлар  м ўлж алланган.

6010-счёт бўйича ан ал и ти к  ҳисоб ҳар бир мол етказиб  б е ­
рувчилар ва пудратчилар  бўйича алоҳида ю ритилади.

7010-счёт бўйича ан али ти к  ҳисоб ҳар би р  такди м  этилган  
счёт ва м аж буриятлар  бўйича ю ритилади: 6020 ва 7020-счётлар 
бўйича ан ал и ти к  ҳисоб  ҳар би р  берилган  вексел бўйича ю р и ти ­
лади. Тўлов м уддати ўтган векселлар  бўйича ҳисоб  алоҳида 
ю ритилади.

М ол еткази б  берувчилар  ва пудратчилар билан  ҳисоб- 
ки тоблар  ум ум лаш тирилган  ҳолда, 6 -ж урн ал-ордерда 6010 ва
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6020-счётларн и н г креди ти  бўйича қай д  қи либ  борилади . Бу 
ж урн ал-ордерда ан ал и ти к  ва си н тети к  ҳисоб б и р  вақтни нг 
ўзида олиб  бори лади , ан али ти к  ҳисоб \а р  б и р  тўлов ҳуж ж ати, 
кирим  ордери  ёки  қабул қи лиш  далолатном аси  га асосан  ю р и ­
тилади .

Хулоса қи ли б  ай тган да, хўж алик билан мол етказиб  б ерув­
чилар  ва пудратчилар ўртасида тузиладиган  ш артном аларда т о ­
м о н л ар н и н г м аж буриятлари  а н и қ  кўрсатилиш и керак . М аса- 
л ан , хўж алик би лан  неф т маҳсулотлари етказиб  берувчи ко р х о ­
на ўртасида тузиладиган  ш артном аларда хўж алик неф т 
м аҳсулотлари учун бўнак сум м аси н и  ўтказиш  муддати, бўнак 
ўтказилгандан  сўнг неф т маҳсулотлари еткази б  берувчи корхо­
на н еф т м аҳсулотларин и неча кун ичида етказиб  б ер и ш и , агар 
ш артном ада кўрсг.тилган муддатда маҳсулот етказиб  бери лм аса, 
кечи ккан  ҳар би р  кун учун қан ча  ж ари м а тў лан и ш и , неф т 
м аҳсулотлари кели б  туш гандан  сўнг қан ча муддатда қолган 
су м м ан и н г ўткази ли ш и , агар хўж алик ш артном ада кўрсатилган  
муддатда қолган  сум м ан и  ўтказм аса, кечи ккан  ҳар  бир кун 
учун қи собланадиган  ж ари м а м и кдори  ш артном ада а н и қ  
кўрсатилиш и ша[)т Х ўж алик билан  мол етказиб  берувчилар 
ўртасида келиб  чи қад и ган  н и золар  ш у ш артном алар  асосида 
хўж алик судлари  орқали  ҳал эти л и ш и  керак .

Б.А. Бошбеков — ТошДАУ тадқиқотчиси • 

И Ч К И  А У ДИ ТН И  ТАШ КИЛ Э Т И Ш  ЗАРУ РИ ЯТИ

Ҳ озирги вақтда и чки  ауди торларн и н г ф у н кц и ял ар и , ҳатто, 
ўз ком п ан и яси  тар ки б и й  бўли нм алари  бухгалтерия 
ҳи соботлари н и  текш и р и ш  д о и р аси д ан  ҳам  четга чиқади . И чки 
аудиторлар ко р х о н ан и н г и қти соди й  сиёсати  ва бош қарув м аса- 
лалари да кў п р о қ  и ш ти рок  этм окдалар . И чки  аудиторлар ю қори 
м алакали  м утахассислар бўлиб, ўз м ақом и га кўра катта вако- 
латларга эга. У ларн и н г м аж буриятлари дои раси га  кў и р о қ  
қуйидагилар киради:

— операцион аудит  — бош қарув  м асалалари бўйича корхон а­
н и н г турли тар ки б и й  бўли нм аларига маслаҳат бери ш  каби 
ф аоли ят  (м асалан , м ар кети н г  и ш лари н и  баҳолаш , корхона тар ­
кибий тузи лм аси н и  баҳолаш  ва қ.к .);

-  мувоф иқлик аудиты -  ушбу корхон а бўли нм алари  ф ао ли я- 
ти . ун и н г м аъм урияти  ва зарур бўлганда ю қори  органлар  том о-
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ни дан  белгилан ган  ёки  қон ун ҳуж ж атларида кўрсатилган 
қои даларга м у воф и қли ги н и  текш и ри ш дан  иборат. М асалан , ту ­
зи лган  ш артн ом аларн и  ю ри ди к талаблар нуқтаи  назаридан  
текш и р и ш  ва баҳолаш , р и склар н и  кам айтири ш  ва ҳ.к.

А Қ Ш да ички  ау д и торларн и н г п роф есси он ал  таш к и л отлари 
1941 йи лда таш ки л  топ ган  бўлиб, И ч ки  аудиторлар ин сти ту- 
т и - И А И  (П А -Institu te  o f  In ternal A uditors) деб  н ом лан ган .

И нститут ички  ауди торлар  ф аоли яти н и  м увоф иқлаш ти ради  
ва тарти бга  соли б туради , умумтаълим ф ао ли яти н и  таъ м и н лай - 
ди  ва м азкур п р о ф есси о н ал  ам алиёт м еъёрлари ни  иш лаб 
чи қади . У ўз ф у н к ц и я л ар и н и  ва ички аудиторлар хизм атларини  
д о и м и й  равиш да кен гай ти р и б  келмоқда.

Ю қори да таъ ки д лаган и м и зд ек , бозор  иқти соди ёти  ри вож - 
л ан ган  м ам лакатларда и чки  аудит маълум бир тари хи й  та- 
раққ и ёт  й ўли н и  бос и б ўтиб, ун и н г ҳуқуқи й -м еъёри й  ва и лм и й - 
услубий асослари  ш акллан ган  ҳамда катта ам али й  таж ри ба 
тўпланган .

Ў збеки стон да, хусусан, аграр  секторда ички ауди тн и  т а ш ­
кил эти  hi ни н  г долзарб ли ги  қ и ш л о қ  хўж алигида ислоҳотларни 
чу қу р л аш ти р и ш н и н г эн г муҳим йўн али ш лари , ж ум ладан , 
қ и ш л о қ  хўж алик ко р х о н ал ар и н и н г  ш артн ом а м уносабатлари  
ти зи м и , тар м о қ л ар н и  ри вож лан ти ри ш . корхон ан и н г бош қарув 
ти зи м и , ун и н г ҳам корлари  ва м улкдорлари , ш ун и н гдек , ягона 
ҳисоб  ва ҳисобот т и зи м и н и  яратиш  зарурати билан  -белгилана- 
ди . Ш ун и н гдек , турли  таш ки л и й -ҳ у қу қи й  ш акпдаги корхон алар  
ва м у лкд орларн и н г п ай до  бўлиш и, улар ўзл ар и н и н г м улкий 
м ан ф аатлари н и  ам алда ҳим оя қи ли ш , ўз ф ао ли яти  ва 
ҳ ам ко р л ар н и н г ф ао ли ятл ар и  тўғрисида иш ончли  ахборотларга 
эга бўлиш  м уам м осини  и л гари сурди. Ш ундай қи ли б , аграр 
секторда б о ш қар у вн и н г ян ги  ф ун кц и яси  — ички  аудитни 
ш акллан ти ри ш  ва р и вож лан ти ри ш  учун бу соҳада аудитни 
таш к и л  эт и ш н и н г  устувор йўн ал и ш лари н и  белгилаб  оли ш , м а­
л акал и  кадрлар  тай ёрлаш  йўли билан  унинг сам арадорли ги н и  
ош и р и ш  чоралари н и  белги лаш , зарур ҳуқуқи й -м еъёри й  б азан  и 
ш акл л ан ти р и ш , хўж алик ю ритувчи субъ ектларн и н г хусусиятла- 
р и н и  инобатга олган  ҳолда, ички  аудитни таш кил эти ш  бўйича 
тавси ялар , ички  аудит стандартлари  ва м еъёрлари ни  иш лаб 
ч и қи ш  зарур. Х ориж да ва м ам лакати м изда тўпланган  таж риба- 
л ар н и  ўрган и ш  ш уни кўрсатм окдаки , ауди тн и н г бар по бўлиш и 
ва ри вож лан ган и  сари  уни  таш к и л  эти ш да ихтисослаш тири ш  
там ой и ли д ан  ф о й д ал ан и ш  зарурати кучаймоқда. Х ўж алик ф ао-
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л  мяти н и н г  тар м о қ  хусусиятлари м улкий м ан ф аатлари н и  
таъ м и н лаш  ва ҳим оялаш  усуллари н и н г а н и қ  рўйхатин и, 
хўж;алик ю р и ти ш н и н г хуқуқий м ақом и  ва таш к и ли й  ш аклла- 
р и н и , ф ао ли ятн и н г  ҳуқуқий чегаралари н и , хараж атларн и  ҳи- 
собга олиш  ва таннарх ҳисоблаш  усуллари н и , ривож лан иш  
стратеги яси н и  асослаш  усулларини ва бош қа и н вести ц и я  
қи л и н ган  воситалардан ф ой далан и ш  н и н г  қулай ш арт- 
ш ар о и тл ар и н и  белгилай ди. Кўп укладли  и қ ти со ди ётн и н г барп о 
бўлиш и ва ри вож лан и ш и  ҳамда б ош қари ш  таж рибаси  аграр 
секторда барча хўж алик ю ритувчи субъектлар учуи ум ум ий 
бўлган  х^^қуқий-меъёрий база негизида аграр секто р н и н г хусу­
си ятлари  ни ҳисобга олган ҳолда, ички  аудитни таш кил эт и ш ­
н и н г  зарурлигидан  далолат берм окда.

У .И . Тўлаев — ТошДАУ ассистента

ПУЛ О Қ И М Л АРИ  ТЎҒИИСИДАГИ Ҳ И С О ВО ТН И Н Г  
М АЗМ У Н И  ВА АҲАМИЯТИ

М олиявий ҳисобот таркибида пул маблағларин и нг манбалари 
ва иш латилиш  йўналиш лари тўғрисидаги ахборотларнинг 
аҳамияти ҳамда уларни очиб бериш  Ў збекистон учун ҳам, бутун 
д>Д1ё иқтисодий ҳам ж ам и т  и учун ҳам мутлақо янги вазиф а эмас. 
Бозор иқтисодиётига ўтиш нинг дастлабки босқичларидаёқ пул 
оғ;имлари тўғрисидаги ҳисоботни тузиш  ёки  кейинчалик м оли я­
вий ҳисоботларни бухгалтерия ҳисобининг миллий стандартлари 
(БҲ М С ) ва м олиявий қисобогнииг халқаро стандартлари (IAS) 
доирасида тузиш  ҳамда трансф орм ациялаш  муносабати билан 
мазкур масала бўйича мунозаралар юзага келди. Сўнгги йилларда 
м олиявий ҳисоботларни халқаро стандартлар талабларини 
ҳисобга олган ҳолда, тузиш  учун тиж орат корхоналарини маблағ 
билан таъм инлаш нинг хилма-хил ш акллари тўф и сидаги  маълу­
мотларни эмас, бапки айнан пул оқимлари тўғрисидаги 
ҳисоботларни тузиш  зарурати вужудга келди. Л екин, бундай 
ҳисоботни тузиш нинг кўплаб муаммолари, жумладан, мазмун- 
мақсади, унда қўлланиладиган тушунчалар ва пул айланмалари- 
н и н г иқгисодий тушунчалари, элементлари ҳамда тузиш  услубия- 
ти н и н г айрим жиҳатлари ечим ини топган эмас.

М оли яви й  ҳисоботн инг халқаро стандартлари  (IA S) ҳамда 
бир қан ча  м иллий стандартлар (G A A P U S , G A A P U K , NAS 
U Z ) пул оқи м л ар и  тўғрисидаги ҳисобот алоҳида ҳисобот ш ак-
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ли  с и ф ат и да м олиявий  ҳисобот тў п л ам и н и н г  тар ки б и й  қисм и 
ҳисобланади . Т аъки длаш  ж ои зки , б и зн и н г  м ам лакатим изда 
Ў збеки стон  Республикаси  «Бухгалтерия ҳисоби тўғрисида»ги 
Қ онун ига м у во ф и қ  ушбу ҳисобот м о л и яви й  ҳи со б о тн и н г мус- 
тақил  ш акли  си ф ати да алоҳида ки ри ти лган .

Пул оқи м л ар и  тўғрисидаги х и соботн и н г м оли яви й  ҳисобот 
тўплам идаги  б о ш қа ш аклларга ни сбатан  муҳим ф арқли  
ж и ҳатлари  мавжуд.

Ф аолият турлари (операцион, инвестицион, молиявий) бўйича 
хўжалик муомалаларининг самарадорлиги пул тугпутхтиарининг 
чиқимлардан ош ганлигида, яъни ҳисобот даврида ф ойданинг ву­
жудга келиш ида ифодаланади. Хўжатик юритувчи субъектда мо- 
лия-хўж алик ф аолиятининг узлуксизлиги тўфисидаги тамойилдан 
келиб чиққан ҳолда, молиявий натиж анинг шаюишнтирилиши 
фойдани аникдаш да ҳисоблаи] усулини қўллашга олиб келади. 
К орхонанинг даромаддари ва харажатлари активлар ва мажбурият- 
ларнинг хусусий капитални ўсишига олиб келувчи ҳаракатланиши 
муносабати билан кўриб чиқилади.

Ш ундай қилиб, пул оқим лари тўғрисидаги ҳисобог — бу д и ­
нам ик ҳисобот бўлиб, ҳисобот давридаги маълум хўжалик муома- 
лаларини баланс тарзида умумлаш тириш  усуллари ёрдамида мо- 
лия-хўж алик ф аолиятининг учала тури (операцион, инвестицион 
ва м олиявий ф аолият) бўйича реал м олиявий маблаглар туш у ми 
ва чи қи м и н и н г муҳим жиҳатларини изохдайди.

О .И . Каримов — Главный бухгал­
тер академического лицея «Алго­
ритм» ТГТУ им. А .Р . Беруний

О РГА Н И ЗА Ц И Я  ВН У ТРЕН Н О ГО  КО Н ТРО Л Я  
В Х О ЗЯ Й С ТВУ Ю Щ И Х  СУБЪЕКТАХ

1. В ры н очн ы х  условиях эф ф ек ти вн ая  систем а внутреннего 
кон троля  предполагает необходим ость вы являть  и оц ен и вать  
на п о сто ян н о й  основе те и м ущ ественн ы е р и ски , которы е могут 
отразиться  на дости ж ен и и  бан ком  поставлен н ы х целей . Т акая 
о ц ен к а  долж на охваты вать все р и ски , с которы м и  сталки ваю т­
ся б ан к  и его  учреж ден ия в целом  (т.е. креди тн ы й  р и ск , с тр а ­
ховой р и ск  и р и ск  н еп еревода средств, р ы н оч н ы й  риск , п р о ­
ц ен тн ы й  р и ск , риск, потери л и кви д н о сти , о п ер ац и о н н ы й  риск , 
п равовой  р и ск  и р и ск  потери репутации  бан ка). П ри этом м о­
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жет возн и кать  необходим ость в пересм отре мер внутреннего  
кон троля , с тем , чтобы учиты вать долж ны м  образом  лю бы е 
новы е или ранее не кон троли ровавш и еся  риски .

2. Д ля эф ф ективной системы внутреннего контроля требуется 
надлежащ ее разделение обязанностей и обеспечение того, чтобы 
на сотрудников не возлагалась ответственность, сопряж енная с 
конфликтами интересов. С ф еры  потенциальны х конф ликтов и н ­
тересов необходимо идентиф ицировать, сводить к минимуму и 
подвергать тщ ательному непредвзятому мониторингу.

Д ля  эф ф ек ти вн о сти  систем ы  внутреннего  кон троля  требу­
ются в достаточн ом  объем е всесторон н и е д ан н ы е по вн утрен ­
ней ф и н ан со во й  о тчетн ости , о п ер ац и о н н о й  деятельн ости  и со ­
блю дению  устан овлен ны х требован и й , а такж е вн еш н яя  и н ­
ф о р м ац и я  р ы н о ч н о го  характера о собы тиях и условиях, и м ею ­
щ их зн ач ен и е  д ля  п р и н яти я  реш ен и й . И н ф о р м ац и я  долж на 
бы ть д о сто вер н о й , своеврем ен н ой , доступной и поступать в 
совм ести м ом  ф орм ате.

3. И зучение оп ы та о рган и зац и и  внутренн его  кон троля в 
других стран ах  п оказы вает, что одной  и з целей внутреннего 
аудита является  содей стви е эф ф екти вн ом у  ф у н кц и о н и р о ван и ю  
всей си стем ы  внутренн его  кон троля , в реализаци и  которой  в 
той  или  и н о й  мере п ри н и м аю т участие все структурны е п од ­
разделен ия б ан к а  и особо ответственную  роль играет бухгалте­
рия под руководством  главного бухгалтера.

О дн ако  разли чи я  структуры , ю ри ди ческой  ф орм ы  со бст­
вен н ости , состава учредителей  и кли ен тов каж дого б ан ка о к а ­
зы ваю т сущ ествен н ое влияни е на програм м у, о рган и зац и ю  и 
методы  п роведен и я  внутреннего  аудита.

4. П роверяю тся такж е ком п ью терны е технологии  ведения 
бухгалтерского учета, обесп ечиваю т ли  они  д остоверн ость от­
раж ени я в бухгалтерском  учете и отчетности  б ан ковски х  о п е ­
раци й и их ф и н ан со вы х  результатов. О собое вн и м ан и е уделя­
ется п роверке прави льн ости  оп ределен и я  налогооблагаем ой  б а ­
зы разны х н алогов исходя и з действую щ его закон одательства .

В этой  своей  части внутренн ий  аудит н оси т реви зи он н ы й  
характер и преследует цель вы явлен ия и и сп равлен и я  ош и бок  
в учете, а такж е об есп ечен и я  соответствия учетного о ф о р м л е­
н и я  бан ковских  о п ер ац и й  их экон ом и ческом у  содерж анию , 
плану счётов бухгалтерского учета и ин струкц и ям  по ведению  
учета и составлен и ю  отчетности  - бухгалтерской и налоговой.
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5. А налитическая работа службой внутреннего аудита в раз­
ных банках либо вовсе не проводится, либо сущ ественно разли­
чается. В значительной мере она зависит от структурных подраз­
делений банка. Если банковский менеджмент и ф инансовы й ан а­
лиз проводятся другими структурными подразделениями, то  ан а­
литическая работа службы внутреннего аудита отраничивается 
оперативны м  анализом  ф инансового состояния только своего 
банка с вы явлением  удельного веса доходных активов и влияния 
операци й отдельных структурных подразделений на ф инансовы е 
результаты его деятельности и ликвидность.

6 . Т акой  эк сп р есс-ан ал и з чащ е всего п роводится  еж ен е ­
дельн о . Более углубленны й ан али з ф и н ан сового  состоян ия 
п роводи тся  еж ем есячно. П ри этом  определяется  п ри бы льн ость 
отдельны х н ап равлен и й  деятельности  (кредиты  ю ри ди чески м  и 
ф и зи ч еск и м  ли ц ам , о п ерац и и  с ц ен н ы м и  бум агам и, валю тны е 
о п ер ац и и , внебалан совы е о п ерац и и  по поручениям  кли ен тов  и 
т.д.) и рен табельн ость  работы  ф илиалов.

П ровод и тся  ан али з и о ц ен ка  откл о н ен и й  от  устан овлен ны х 
Ц ен тр ал ьн ы м  бан ком  Р еспублики У збеки стан  эко н о м и ч ески х  
н орм ативов. П ри их соблю дении определяется  полож ительн ое 
или  отр и ц ател ьн о е  вли ян и е эти х  о тк л о н ен и й  на эф ф ек т и в ­
ность работы  и ф и н ан совую  устойчи вость банка.

К он троли руется  такж е вы п олн ен и е см еты  о п ер ац и о н н ы х  и 
адм и н и стр ати вн о -у п р авл ен ч ески х  расходов, - соблю ден ие уста­
н овлен н ы х  ли м и то в  кассы , откры той  валю тной поли ти ки .

П ри отсутствии  в бан ке сп ец и альн о й  служ бы  м аркетинга в 
об язан н ости  внутреннего  аудита вклю чается изучени е ф о н д о ­
вого р ы н к а , р ы н к а  м еж банковских  кредитов, сбор и ан али з 
и н ф о р м ац и и  о б ан ках-кон траген тах , об их платеж еспособности  
и ф и н ан со в о й  устойчивости .

7. В некоторы х зарубеж ны х банках  на службу внутренн его  
аудита возлагается проведение ан али за  ф и н ан сового  состоян ия 
всех ссудозаем щ и ков  - ю ри ди чески х и ф и зи чески х  л и ц  с целью  
о ц ен ки  бан ковски х  ри сков , связан н ы х  с их креди тован и ем , а 
такж е эм и тен тов , ин доссантов  и авалистов векселей , которы е 
б ан к  н ам ерен  приобрести .

Т акое расш и р ен и е  ф ун кц и й  внутреннего  аудита п р акти ку ­
ется  отдельн ы м и  бан кам и  с целью  освободить кредитны х р а ­
б о тн и ко в  и д и леров  от технической  работы , связан н ой  с п р о ­
веден и ем  ф и н ан со во го  анализа. П ри этом  сотрудни ки стр у к­
турны х п од разделен и й , ведущ их акти вн ы е б ан ко вски е  опера-
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и л и , получаю т необходим ую  им и н ф орм ац и ю  после ее ан а л и ­
ти ческой  обработки  службой внутреннего аудита.

Н еобходим о подчеркнуть, что ф у н кц и и  внутренн его  аудита 
не огран и чи ваю тся кон тролем  за работой всей систем ы  внут­
рен н его  кон троля . В нутренний аудит им еет скорее  другую  
цель, а и м ен н о  -  пом очь  найти н аи более аф ф екти вн ы е  методы 
работы  и о ц ен и ть  экон ом и чн ость  и сп ользован и я  вы деленны х 
средств, что особен н о  важ но для бю дж етны х орган и зац и й .

На наш  взгляд, целям и обязательного  вн еш н его  аудита я в ­
ляю тся устан овлен ие достоверности  бухгалтерской  отчетности 
хозяйствую щ их субъектов, для  которы х п роведен и е  аудита я в ­
ляется  обязательн ы м ; устан овлен ие соответствия соверш ен ны х 
ими ф и н ан со вы х  о п ерац и й  норм ам  закон одательства  респуб­
л и к и  У збеки стан  и оц ен ка ф и н ан сового  со сто ян и я  на дату 
проверки . П ри чем  под  достоверностью  бухгалтерской отчетн о ­
сти подразум евается такая  степ ень точн ости  и раскры тости  ко ­
торая п озволи т пользователю  сделать на ее основе эк о н о м и ч е ­
ски  об осн ован н ы е выводы о результатах д еятельн ости  п р о ве­
рен н ого  хозяйствую щ его субъекта.

А.К. Ибрагимов — БМ А кафедраси мудири, и.ф.д., 
А. Авлоқулов — ТМ И тадқиқотчиси

И Н ВЕС ТИ Ц И О Н  М У Л К Н И  ТА С Н И Ф Л А Ш Н И Н Г ХАЛҚАРО
ТАЖВИБАСИ

Бозор и қти соди ёти  ш ароитида халқаро ам алиёт таж рибаси- 
га кўра и н вести ц и он  кўчмас м улк туш унчаси  кенг 
кулланилади . Бухгалтерия ҳи соби н и н г бу объекти  у зо қ  муддат­
ли активлар  тарки би да катта салм оққа эга бўлиб, ў зи н и н г 
баҳолан и ш , ҳисобда ю ритилиш  ҳамда м оли яви й  ҳисоботда акс 
этти ри ли ш  тарти би  ж иҳатидан бош қа акти влардан  бирм унча 
ф а р қ  қилади . А гарда Ў збекистон  Республикаси  қон унчилигига 
назар таш лай д и ган  бўлсак, ҳали и н вести ц и о н  кўчмас мулк 
ҳисобини  ю ритиш  борасида алоҳида бухгалтерия ҳи соб и н и н г 
м иллий стандарти  иш лаб чиқилм аган . Бу борада биз 40-сон  
м оли яви й  ҳ и соботн и н г халқаро стан дартига эътибор 
қар ати ш и м и з ва шу асосда и н вести ц и он  кўчм ас м улкни ю ри- 
ти ш и м и з л ози м  бўлади.

40-сон М ҲХСга кўра инвестицион кўчмас мулк-активларнинг 
1С/й;/1даги турлари кўзда тутилган мулкпари киритилади:
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- е р ;
— би н о ;
— б и н о н и н г  қи см и ;
— ер ва би н о .
Бунда мулк эгаси  (м о л и яви й  л и зи н г  ш артном аси  бўйича 

иж арага берувчи) и ж ара ҳақи ни  олади ёки  кап итали  м икдори 
ош ади.

А нглияда и н вести ц и он  кўчмас мулк ту ш у н часи н и н г пайдо 
бўлиш и 1981 йи лда қабул қи ли н ган  S ta tem en ts o f  S tandart 
A ccounting  Practice (стандарт ҳисоб ам алиёти  тўғрисидаги н и ­
зом ) SSA P-19 би лан  боғли қ. SSA P-19 да и н вести ц и он  кўчмас 
мул к ка қуй и даги лар  киритилган:

— ер  ва б и н о д ан  о л и н ад и ган  даром ад;
— тугаллаб бўли нган  реко н стр у кц и я  ва объектни  м одерн и - 

заци ялаш  иш лари.
И н вести ц и он  кучмас мул к ка қуй идаги лар  ки ритилм айди:
— ў зи н и н г  ф о й д ал ан и ш и да  бўлган мулк;
— бош қа ко м п ан и ял ар га  теги  ш ли бўлган мулк.
SSAP-19 га кура оператив ижарага бериладиган мулк инвести­

цион кучмас мулк таркибига киритилмаган.
Бухгалтерия ҳ и со б и н и н г халқаро стан дартлари  

қўм и таси н и н г ф и кр и га  кўра, и н вести ц и он  кучмас м улкн и н г 
тавси ф и  ўз м ақсадлари  учун иш лати лади ган  м у л кн и н г тавси - 
ф идан  ф а р қ  қи лади . 4 0 -со н  М Ҳ Х С да ҳам хугди SSA P-19 каби 
и н вести ц и он  кўчм ас м улкн и н г тасн и ф л ан и ш и  келтириб  
ўтилган. А ммо, улар ўртасида ф ар қ аи  том он лари  ҳам мавжуд. 
Б у к и  қуй идаги  ж адвалда кўрсатиб  ўтамиз:

40-сон  МҲХС ва S S A P -19  га кўра инвестицион кучмас 
мулкнинг тавсифи

И н вести ци он  кучм ас м улк  тавси ф и
4 0 -со н
МҲХС
бўйич а

SSAP-H9
буйнча

К апитал қийм ати нин г ош иш и м ақсадида кор- 
хонада мавжуд бўлган ср

+ +

Кслаж акда ф ойдаланиш  мақсадида корхонада 
мавжуд бўлган ср  участкаси

+ +

Бир ёки  бир неча оператив ижара остидаги 
корхона га теги шли бўлган ва иж арага берил­
ган бино

+ +

Оператив иж арага бериш га мўлжалланган, 
ҳоаирда бўш турган бино

+ +

Инвестицион мулк сифатида келажакда фойда­
ланиш мақсадида такомиллаштириластган мулк

+ +
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И нвести ци он  кучм ас м улк тавси ф и
40-сои
МҲХС
бўйича

SSA P-19
буйича

Оператив ижара асосида ижарачида турган мулк - +
Одатдаги ф аолият давом ида сотилиш и кўзда 
тутилган мулк - -

Учинчи томон иш тирокида реконструкция 
қилинаётган мулк - -

Уз ф ойдаланиш ида мавжуд бўлган мулк - -

Х алқаро ам алистда и н вести ц и он  кучмас мулк атам аси н и н г 
кўллани ли ш и ривож лан аётган  м ам лакатларга ҳам ўз таъси ри н и  
ўтказди. Ж ум ладан , О сисдаги ривож лан аётган  м ам лакатлардан  
бири булган Ш ри Л ан ка  Республикаси да ҳам  и н вести ц и он  
кўчмас м улкн и  ҳисобда акс этти р и ш н и н г  қон ун и й  асослари ни  
белгиловчи  бухгалтерия ҳ и со б и н и н г стандарти қабул қи ли н ган  
ва у 2003 йил 1 сен тябрдан  бош лаб  кучга ки ритилган . Ушбу 
м ам лакатда қабул қи ли н ган  40 -сон  SLAS (Shri Lanka 
A ccounting  S tan d ard )ra  б и н о ан  и н вести ц и он  кучмас мулк тар ­
кибига куй идаги лар  киритилган:

— у зо қ  муддат давом и да кап итал  қи й м ати н и н г ош иш и ку- 
тилаётган  ер;

— келаж акда ф ой далан и ш  учун корхон ада мавжуд бўлган ер 
участкаси;

— ҳисобот такди м  этувчи ва ушбу корхон а эгал и к  қиладиган  
ҳамда оп ерати в  иж арага берилган  бино;

— ҳозирда бўш турган , ам м о кей и н ч ал и к  иж арага б ери ли ш и  
кўзда тутилган бино.

Ш унин гдек, 40-сон SLA Sra б и н оан  и н вести ц и он  кўчмас 
мулк тарки би га  ки ри ти лм ай ди ган  объектлар  ҳам санаб  ўтилган:

— одатдаги ф аоли ят  давом и да сотиладиган  ёки  сотиш  учун 
рекон струкц и я  қи линаётган  мулк;

— учи н чи  том он  и ш ти роки да рекон струкция қи линаётган  
мулк;

— ўз ф ой далан и ш и да иш лати лаётган  мулк;
— к ей и н ч ал и к  и н вести ц и он  кўчмас мулк сиф ати да ф ойда- 

л ан и л и ш и  кўзда тутилган , ам м о, ҳозирда р екон струкц и яда 
бўлган мулк.

Ш унин гдек, Я нги Зеландияда \а м  N Z IAS-40 «Investm ent 
Property» ном ли стан дарт иш лаб чи қи лган . Уш бу стандартга 
кўра и н вести ц и он  кўчмас мулк таркибига:
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— и н вести ц и о н  кучмас мулк си ф ати да мавжуд бўлган ва 
одатдаги ф ао ли ят  давом и да соти ли ш и  кўзда тутилм аган мулк;

— и н вести ц и он  кўчм ас мулк сиф ати да мавжуд бўлган ва ке­
лаж акда худди и н вести ц и о н  кўчм ас мулк каби и ш лати ли ш и  
кўзда тути лган , ам м о, ҳозирда р екон струкц и яда бўлган мулк

Ш унингдек, Янги Зеландияда амал қилиб турган N Z  IAS-40 
га биноан  инвестицион кўчмас мулк таркибига куйидагилар ки ­
ритилмайди:

— одатий  ф аоли ят  давом и да сотилади ган  ёки сотиш  учун 
р еко н стр у к ц и я  қи л и н аётган  мулк;

— учинчи томон иш тирокида реконструкция қилинаётган мулк;
— ўз ф о й д ал ан и ш и да  иш лати лаётган  мулк;
— кей и н ч ал и к  и н вести ц и он  кўчмас мулк си ф ати да ф ойда- 

л ан и л и ш и  кўзда тути лган , ам м о, ҳозирда р екон струкц и яда 
бўлган мулк;

— қ и ш л о қ  хўж алигида ф о й д ал ан и ш д а бўлган мулк.
Ю қори даги  ф и к р л ар д ан  кўри н и б  ту р и б д и к и , А Қ Ш , А н г­

л и я , Ш ри Л ан к а  ва Я нги  З ел ан д и я  д авлатлари да и н в ести ц и о н  
кўчм ас м у л к н и н г  ҳ и со б и н и  ю ри ти ш  б ў й и ч а  қ о н у н и й  хужж ат 
— бухгалтери я  ҳ и с о б и н и н г  стан дартлари  иш лаб  ч и қи л ган . 
У ш бу д авлатларда  и н в ести ц и о н  м у л кн и н г  та сн и ф л ан и ш и  д е- 
яр л и  б и р  хил бўли б , улар асо сан , ў зи н и н г  хўж алик ф а о л и ят и - 
да ф о й д ал ан и ш  учун эм ас , балки  бу о б ъ ектлар н и  иж арага б е ­
ри ш га  м ўлж алланган  ёки  к ап и талл аш ти р и ш  м ақсад и д а  уш лаб  
ту р и л ган  м улкларди р .

И .Э . Ивонина, С .В . Ивонин — ОА'6 
«УзЛИТИнефтгаз», Ц Э Э П

С О В Е РШ Е Н С Т В О В А Н И Е  М ЕТО ДИ КИ  О П РЕД ЕЛ ЕН И Я  
К РИ Т ЕРИ ЕВ БАНКРОТСТВА

П р едп р и яти я  иногда попадаю т в зону эко н о м и ч еско го  р и с ­
ка, то  есть в п ред бан кротн ое  состоян ие. А нализ такого  п о л о ­
ж ен и я  п оказал , что в ряде случаев это происходит в результате 
н есоверш ен ства  кри тери ев  бан кротства, поскольку  о сн овн ы м  
кри тери ем  о тн есен и я  п редп ри яти й  к зоне эко н о м и ч еско го  
ри ска  является  к о э ф ф и ц и ен т  соотн ош ен и я собственн ы х и за ­
ем н ы х средств.

И сходя из п р и м ен яем о й  К ом итетом  по делам  об э к о н о м и ­
ческой  н есостоятельн ости  п редприятий  при М инистерстве
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эк о н о м и к и  Республики У збекистан м етоди ки , при расчёте эт о ­
го ко эф ф и ц и ен та  для расчёта при ним аю тся только  со б ствен ­
ны е средства, исп ользуем ы е для. ф о р м и р о ван и я  оборотны х (те ­
кущ их) активов, в то  врем я, как соотн осятся  они  со всей к р е ­
д и то р ск о й  задолж енностью . П о наш ем у м н ен и ю  д ля  более р е ­
альн ого  о п ределен и я  указан ного  коэф ф и ц и ен та  при расчёте 
собствен н ы х средств следует и сп ользовать сумму «И сточн и ки  
собствен н ы х средств» — стр. 480 раздела 1 пассива баланса, 
«Д олгосрочны е кредиты  и займы » — стр. 570+580, « К р атко ­
срочн ы е кредиты  и займы » — стр. 730+740, а такж е «А вансы, 
п олучен н ы е от покупателей  и заказчи ков  — стр. 670, по сущ е­
ству исп ользуем ы е как краткосрочны е займ ы . К ром е того , б ы ­
ло  бы  целесообразн о  к  собственн ы м  источн и кам  при бавлять 
срочн ую  дебиторскую  задолж енность, так  как в условиях р аз­
виваю щ ейся эк о н о м и к и , нельзя не учиты вать средства, о твле­
ч ен н ы е в деби торы  и им ею щ и е н еп осредствен н ое вл и ян и е  на 
н али ч и е  и рост кредиторской  задолж енности . О собен н о  это 
важ но, когда ф и н ан со вы е результаты  ф орм ирую тся не по ф а к ­
ти ч еск и  поступ и вш и м  на счёта п ред п ри яти й  средствам , а по 
отгруж ен н ой  продукции. В условиях же стабильн ой  (развитой) 
э к о н о м и к и  от п ри влечен и я  в со бствен н ы е и сточн ики  д еб и то р ­
ской  зад олж ен н ости  м ож но отказаться.

П ри о п ределен и и  же заем ны х средств, в расчёт необходим о 
п р и н и м ать  все краткосрочны е обязательства, то есть стр .600 
Р аздела 2 П ассива балан са «О бязательства».

О дноврем енно следует отметить, что, по наш ему м нению , 
значительно завы ш ено значение указанного выше коэфф ициента. 
У ровень 2 обозначает, что собственные источники в 2 раза долж ­
ны превы ш ать заемные средства. В мировой пракгике прим еня­
ется обратны й показатель -  соотнош ение заемных и собственных 
средств. Его значение не долж но превыш ать 70%, то  есть при 
преобразовании его в показатель соотнош ения собственных и за­
емны х средств, приняты й наш им законодательством, значение 
показателя не долж ен быть ниже 1,4—1,5.

О необходим ости и зм ен ен и я  разм ера ко эф ф и ц и ен та  со бст­
венн ы х и заем ны х средств говорит и тот ф акт, что по осталь­
ны м кри тери ям  состоятельности  больш и н ства п редприятий  
(к о э ф ф и ц и е н т  платеж еспособности , к о эф ф и ц и ен т  о б есп ечен ­
ности  оборотн ы м и средствам и и ко эф ф и ц и ен т  рентабельности  
акти во в), п ревы ш ен  их предельны й уровень. Б ольш ин ство
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п редп ри яти й  попадает в зону эк о н о м и ч еск о го  р и ск а  только  за 
счёт н азван н о го  вы ш е к о эф ф и ц и ен та .

В связи  с и злож ен н ы м , необходим о рассм отреть вопрос о 
возм ож н ости  и зм ен ен и я  обш ей м етодики  расчёта к о э ф ф и ц и ­
ента собственн ы х и заем ны х средств и его разм ера.

А. М авлонов — С олиқ академияси  
катта ўқитувчиси

АСО СИ Й  ВО СИТАЛАРНИНГ ҚАЙТА БА Ҳ О Л А Н И Ш И Н И  
ҲИСОБГА О Л И Ш

И қти сод и ётда  чуқур тарки б и й  ў згари ш ларн и  ам алга о ш и ­
ри ш , и ш лаб  ч и қ ар и ш н и  доим ий  равиш да м одерн и зац и ялаш  ва 
тех н о л о ги к  ж иҳатдан ян ги лаб  бори ш  и қ ти со ди ётн и  ислоҳ 
эти ш н и н г  стратеги к  вазиф алариди р . У ш бу в ази ф ал ар н и  баж а- 
ри ш д а асоси й  воситаларн и  зам о н ави й л аш ти р и ш  ҳам да техн о­
ло ги к  ж иҳатдан  ян ги лаб  б ор и ш н и  ва ҳ и со б и н и  тако м и л л аш ти - 
р и ш н и  тақо зо  қилади.

А сосий воситаларни ҳисобга олиш да уларнинг баҳоланиши 
муҳим аҳамиятга эга. Ўзбекистон Республикаси қонунчилигида 
асосий воситаларни баҳолаш нинг бош ланғич қийм ати, тиклаш  
қийм ати, қолдиқ қийм ати, тугатиш қийм ати ва \ .к  кўриниш лари 
белгиланган. А сосий воситатарнинг тиклаш  қиймати дсганда, 
уларни қайта баҳоланиш ини ҳисобга олинган  қийм ати тушунила- 
ди. Ў збекистон Республикаси Вазирлар М аҳкам асининг 2001 йил 
31 декабрдаги 490-сонли «Ўзбекистон Республикасининг 2002 
йилги асосий м акроиқтисодий кўрсаткичлари прогнози ва Давлат 
бюджети параметрлари тўғрисида»ги Қ арорига м увоф иқ барча 
м улкчилик ш аклларига асосланган хўж алик юритувчи субъектлар 
2002 йил I январдан асосий воситаларини ҳар йили 1 январ 
ҳолатига қайта баҳолаши лозим. Асосий воситаларни қайта 
баҳолаганда асосий воситанинг бутун занж ири қайта баҳоланиш и 
керак. Қ айта баҳолаш  натиж асида асосий  воситанинг баланс 
қийм ати кўпайган ҳолда, ушбу қўпайиш  аввалги баҳодан ош ади- 
ган суммада 8510-«М улкларни қайта баҳолаш  б;уййча тузатишлар» 
ҳисобварағининг кредитида акс эттирилиш и лозим.

А сосий воситаларни тиклаш  қийм ати ёки қайта баҳоланиш и 
бозор баҳоси ва индекс усулида амалга ош ирилади. Асосий воси­
таларни индекс усулида қайта баҳоланиш и ҳиссбот 'гузиш санаси-
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га хўжалик юритувчи субъектларда мавжуд булган ва фойдалани- 
лаётган асосий воситаларнинг қийм атини белгиланган коэф ф и- 
циентлар асосида қайта тузатиш лар қилинади. А сосий воситалар­
ни эскириш  қийм атларининг ош ирилиш и ушбу ф арқлар коэф- 
ф ициентига ўзгартирилади.

Асосий воситаларни қайта баҳолаш  чогида уларнинг қиймати 
ҳар хил сабабларга кўра пасайтирилиш и ҳам мумкин. Бу ҳолда, 
асосий воситанинг арзонлаш тириш  қийм ати 8510-«М улкларни 
кайта баҳолаш  бўйича тузатишлар» ҳисобварагининг дебети асо ­
сида аввалги қайта баҳолашда кўпайтирилган сумма миқдорида 
акс эттирилади, агар аввалги қайта баҳолашда кўпайтирилган 
суммадан арзонлаш тириш даги сумма м иқдори юқори бўлса, 
ўртадаги ф ар қ  харажат сиф атида 9430-«Бош қа муомала харажат­
лари» ҳисобварағи дебетида қисоб|-а олинади. Хўжалик юритувчи 
субъектлар томонидан асосий воситалар хизматга яроқсиз ҳолга 
келганда уни нг ўрнини қайта тиклаш , бош қа асосий восита кел- 
тириш  мақсадида уларнинг қийм атини пул кўриниш ида қайтариб 
олиш  учун эскириш  ҳисобланади. Ушбу ҳисобланган эскириш  
суммасини қайта баҳолаш коэф ф ициентига кўпайтириш  корхона 
асосий воситаларини янгилаш да қўш имча маблаглардан ф ойда- 
ланилиш ига олиб келади. Бизнинг ф икрим изча, асосий восита­
ларни қайта баҳолашда ҳисобланган эскириш  қийм ати қайта 
баҳолаш  коэф ф иц иенти  асосида тузатиш  киритилмасдан ҳисобга 
олинса, мақсадга м увоф иқ бўларди.

Ш.М. Эргашев — БМА асииранти 

ДАВР ХАРАЖАТ ЛАРИН ИНГ ИҚТИСОДИЙ МАЗМУНИ

Республикамиз иқтисодиётида, жаҳон амалиётидан кириб 
келган, маҳсулот иш лаб чиқари ш ни нг қисқартирилган таннарх 
тизим ини ш акллантириш  мақсадида, Вазирлар М аҳкам асининг 
тегиш ли қарорлари била!4 уни нг ҳуқуқий асоси бўлган «Маҳсулот 
(иш лар, хизматлар)ни ишлаб чиқариш  ва сотиш  харажатлари тар- 
киби ҳамда м олиявий натиж аларни ш акллантириш  тартиби 
тўфисида»ги Н изом амалга жбрий этилди. М азкур ҳужжатда иш- 
лаб чиқариш  билан боғли қ бўлмаган харажатлар маҳсулот таннар- 
хига киритилм асдан, балки хўжалик юритувчи суб-ьектнинг бево- 
сита м олиявий натиж алари ҳисобидан қопланувчи «давр харажат­
лари» сиф атида акс эттирилиш и белгиланган.
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Н и зом  д а  «Давр хараж атлари» ту ш у н часи н и н г иқтисоций 
м азм унига қуй идаги ча таъ ри ф  бери лган . Я ъни : «Давр хараж ат­
лари д еган да, бевоси та  иш лаб  чи қар и ш  ж араён и  би лан  б о ғл и қ  
бўлм аган  хараж атлар  ва сарф лар  туш унилади : бош қарув  хара­
ж атлари , м аҳсулотн и  сотиш  хараж атлари  ва умумхўж алик 
аҳам ияти га эга бўлган  бош қа хараж атлар»1.

Ю қорида келтирилган таърифдан келиб чиққан  ҳолда, м а ш а -  
катимизда соҳага тегиш ли бугунги кундаги аксарият замонавий 
адабиётларда қам «Давр харажатлари»га Н изомда келтирилггн 
тартиб асосида туш унча бериш га кенг ёндаш илган. Ж умладан, 
мазкур низом хўж алик юритувчи субъектлар ва давлат бюджети 
ўртасидаги м олиявий муносабатларни тартибга солиб турувчи со- 
л и қ  м анф аатлари о сп щ а  иш лаб чиқилганлигини назарда тутсак, у 
ҳолда, «Давр харажатлари»га фақатгина м олиявий нуқгаи назар- 
дан эътибор қаратилганлигини алоҳида таъкидлаш  лозим.

В аҳоланки, хўж алик юритувчи субъектнинг узлуксиз ф аолият 
ю ритиш и, ҳаттоки, ф аолият тўхтатилган ҳолатда, мулк тўли қ  туга- 
тилгунга қадар ёки ф аолият қайта таш киллаш тирилгунгача, уз 
ф ункцияларини доим ий  баж ариб бориш и билан боғли қ барча 
сарфлар «Давр харажатлари»да мужассамлаш ади. Бу ҳақ.да 
халқаро аҳамиятга эга ҳуқуқий ҳужжат, «М олиявий ҳисоботнинг 
халқаро стандартлари»да ҳам алоҳида ф и кр  ю ритилган2-.

Д ем ак , «Давр хараж атлари» м аҳсулот тан н архи га  
қўш илм асдан  м о л и яви й  натиж алар  ҳисобидан  қо п л ан сада , асо­
сий  муҳим м асала  ҳисобланган  хўж али кн и н г узлукси з ф у н к ­
ц и он ал  ф ао л и яти н и  таъм и н лай ди . Ш у н и н г учун ҳам, рақобатга 
асослан ган  б озор  иқти соди ёти  ш арои ти да д о и м и й  ф аоли ят  
ю ри ти ш  муҳим аҳам и ят касб эти ш и н и  назарда тутган ҳолда, 
ф и кр и м и зч а , теги ш л и  х.уку'кий ҳуж ж атларда «Давр хараж атла- 
ри»га бери лган  таъри ф ларда ун и н г м азм ун -м оҳи яти н и  
тўлали ги ча ёр и ти ш  катта аҳам иятга эга. Ч у н к и , ҳуқуқий 
ҳуж ж атлар зам и н и д а , и стеъм олчилари  кў п чи ли кн и  таш ки л  
қилувчи м утахасси сли к  илм ий адабиётлари  яр ати л и ш и н и  
алоҳида таъ ки д лаш  ўрин ли ди р .

1 «М аҳсулот (иш лар, хизм атлар)ни иш лаб чиқариш  ва сотиш  харажатлари тар- 
киби ҳамда м олиявий  натиж аларни ш акллантириш  тартиби тўғрисида»ги Н и - 
зомдан.
2 О. Н иколаева, Т. Ш иш кова. М еждународные стандарты  ф инансовой  отчет­
ности. -М .: «УРСС», 259 стр. 43-, 59- с.
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У.О. Сахобов — соискатель БФА

ЭТАП ОЦЕНКИ РЕЗУЛЬТАТОВ ПРИ ПРИМЕНЕНИИ
ВЕРОЯТНОСТНО ПРОПОРЦИОНАЛЬНОЙ РАЗМЕРУ

ВЫБОРКИ

Е сли с одн ой  сто р о н ы , атрибутивная вы борка посредством  
атрибутов, н ап р авл ен а  на докум ентарную  проверку  системы  
внутренн его  кон троля  и в результате подготавливается закл ю ­
чение в коли честве докум ен тарн ы х ош и бок . А с другой сторо­
ны , вар и ац и о н н ая  вы борка посредством  стати сти ческого  и н ст­
рум ентария обесп ечивает проверку верности стои м остн ого  со ­
д ерж ан и я  ф и н ан со в о й  отчетности  (п роверка на д ей стви тел ь­
ность) и в качестве заклю чен и я  предоставляет общ ую  ауди тор­
скую  о ц ен ку  в стоим остн ом  вы раж ении.

Т о вер о ятн о стн о -п р о п о р ц и о н ал ьн ая  разм еру вы борка п р ед ­
ставляет собой  м о ди ф и ц и р о ван н о е  атрибутивн ое вы борочное 
и сследован ие, и сп ользую щ ее статистический  ин струм ентарий  
в ар и ац и о н н о й  вы б о р ки  и проявляется  как  в р ассм отрен и и  в 
качестве элем ента вы борки  не докум ен тов  со во ку п н о сти , а их 
стои м остн ого  зн ач ен и я , так  и в подготовке закл ю чен и я  о со ­
вокуп ности  в стои м остн ом  вы раж ении.

П реим ущ ества вероятн остн о  п р о п о р ц и о н альн о й  разм еру 
вы борки  является  следую щ ее:

1. А втоматическая стратиф икация совокупности. Даже по н а ­
званию  верятностно-пропорциональная размеру выборка, эле­
менты с больш ей стоимостны м значением  будут иметь пропор­
ционально больш ую  вероятность быть отобранны м  в выборку;

2. Более удобная по сравн ен и ю  с класси ческой  в ар и ац и о н ­
ной вы боркой  си стем а подсчёта на этапах осущ ествления п р о ­
верки;

3. М ен ьш и й  разм ер  вы борки  по ср авн ен и ю  с класси ч еской  
в ар и ац и о н н о й  вы боркой , в случаях отсутствия или н али чи я  
м алого коли чества ош и б ок  в совокупности .

Недостатки вероятно пропорциональной размеру выборки 
является следующее:

1. У ровен ь о ш и б о к  совокуп ности  не д олж н о  превы ш ать 
10% от объем а совокуп ности ;

2. М и н и м альн ы й  разм ер совокуп ности  2.000 ед.
3 .З н ач ен и е  ош и б ки  по каж дому элем енту  не д о лж н о  п р е ­

вы ш ать бухга.отерского зн ачен и я  элемента.
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4. О тн о си тел ьн о  н и зкая  вероятн ость  отбора элем ен тов  с 
ош и б ко й  в качестве недостачи , в связи  с ум ен ьш ен и ем  р еал ь ­
ного зн ач ен и я .

5. Б ольш ий разм ер  вы борки  по сравн ен и ю  с класси ч еско й  
вар и ац и о н н о й  вы боркой , в случаях наличия больш ого к о л и ч е­
ства о ш и б о к  в совокуп ности .

Э тапы  осущ ествления вероятн остн о  п р о п о р ц и о н альн о й  
разм еру  вы борки  и д ен ти ч н ы  в атрибутивн ой  и в а р и ац и о н н о й  
м оделям  вы борочного  исследован ия. О сновн ы е различия п р о ­
являю тся  на этапах  расчёта н ачальн ого  разм ера вы борки  и 
о ц ен ки  результатов.

О дним из этапов оценки результатов является определение 
уровня отклонений.

К аж дое вы явлен н ое о ткл о н ен и е  является  предм етом  для 
подсчёта ко эф ф и ц и ен та  о ткл о н ен и я  (t) равного отн о ш ен и ю  
суммы  о тк л о н ен и я  элем ента к бухгалтерском у зн ач ен и ю  эл е­
м ента.

 ̂ _  с у м м а  _  о ш и б к и  _ п о  _  э л е м е н т у  

б у х г а л т е р с к о е  _  з н а ч е н и е  _  э л е м е н т а

П ри этом  подсчи ты вается ко э ф ф и ц и ен т  о ткл о н ен и я  для

каж дой  ош и б ки  (т.е. ( ?i )
Д алее , осущ ествляется  уп орядочен и е всех зн ач ен и й  (t) по 

ум ен ьш ен и ю  зн ач ен и й , т .е . сам ом у больш ом у зн ач ен и ю  к о э ф ­

ф и ц и ен та  при дается  п орядковы й  н ом ер  I ( ?i ) ,  следую щ ем у по

зн ач ен и ю  п оряд ковы й  ном ер 2 ^ - )  и т.д.
• Вторым этапом  является  оп ределен и е достигн утого  верх­

него предела точн ости .
Д ля  каж дого количества вы явлен ны х откл о н ен и й  п о д счи ­

ты вается  оп р ед ел ен н ы й  уровень достигн утого  верхнего предела 
то чн о сти  при разны х степ енях  риска.

У ровни риска

К оличество  ош и б ок  (10% )

(2)-----------------------------------------► 5,4
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Так на пересечении с iроки количества ош ибок (предположим 
2 отклонения) и уровня риска (предполож им 10%), аудитор полу­
чает уровень Д В П  7 в размере 5,4.

Следую щ ий этап — это определение базовою  предела ош и б­
ки.

Н езависимо от наличия отклонений в совокупности аудитор 
осущ ествляет подсчёт базового предела ош ибки, свидетельствую­
щего о величине максимапьно возможного уровня допустимой 
ош ибки для дан ной  совокупности.

* В П Т  ^
базовый  _  предел =  бухгалтерское _  значение _ совокупности  * ----------------- *  /0

п

О пределение г оправок к базовому пределу для каждой из вы ­
явленной ош ибок.

П ри наличии ош ибок в совокупности аудитор долж ен осущ е­
ствить подсчёт величин поправок к базовому пределу ош ибок.

О пределение максимального стоимостного значения ош ибки;
Д ля  до сти ж ен и я  общ его закл ю чен и я  аудитор сравнивает 

р асчи тан н ое  м аксим альн ое стои м остн ое о ткл о н ен и е  для со в о ­
куп ности  с вели чи н ой  уровня доп усти м ого  о тклон ен и я , о п р е ­
дел ен н о го  на стади и  п лан и рован и я .

П ри  этом  если  величина м акси м альн ого  отклон ен и я  м ен ь ­
ш е доп усти м ого  уровня о ш и б ки , то аудитор мож ет считать бух­
галтерское зн ачен и е совокуп н ости  п рави льн ы м . Если же м ак ­
си м альн ое  о ткл о н ен и е  вы ш е доп усти м ого  уровня ош и б ки  т о ­
гда аудитор о ткл о н яет  бухгалтерское зн ач ен и е  совокупности .

З.Ю. Усманова — БМА аспиранти

УМУМТАЪЛИМ МАКТАБЛАРИ ЎҚИТУВЧИЛАРИГА ИШ 
ҲАҚИ ҲИСОБЛАШ ВА ТЎЛАШ ТИЗИМИНИ 

ТАКО М ИЛЛАШ ТИ РИГИ

К ей и н ги  йилларда Ў збеки стон  Республикаси  том он и дан  
м аори ф  соҳасига, ай н и қса , ун и н г асоси  булган -  умумий 
таъли м  ти зи м и га  алоҳида эътибор қаратилм окда.

У ш бу ти зи м д а  б олалар  билан  ўқув-тарбиявий  иш ларни  
ам алга ош и р у вчи л ар н и н г асосий  қи см и  — бу ўқитувчилар 
бўлиб, у л ар н и н г респ убли кам и з бўйича сон и  тахм и нан  450 
м ин гга я қи н . Ў қитувчилар сон и  халқ  таъли м и  иш чи ходим ла-
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р и н и н г  45 ф о и зга  я қи н  қи ем и н и  таш к и л  қи ли б , уларга иш 
ҳақларин и  тўлаш  хараж атлар улуш и х ал қ  т а ы и м и  бўйича жами 
бю дж ет м аблағларига  ни сбатан  45-48 ф ои зд и р . Ў қитувчилар 
м еҳнатлари га иш  ҳақи ҳисоблаш  ва тўлаш  ти зи м и н и  таҳлил 
қи лсак , ундаги мавж уд баъзи м уам м олар ҳали ўз ечи м и н и  то п - 
гани й ўқлигига ам и н  бўлам из. Булардан э к г  асоси й си  — иш 
ҳақи м и қ д о р л ар и н и н г  олиб борилаётгаи  ўқу в-тар б и яви й  иш лар 
н ати ж аси га  б о ғл и қ  ҳолда белгилан м аслиги дир .

А тбатта, ўтган 2004 йи л  1 сентябрдан  бош лаб  таж ри ба та- 
р и қ аси д а  касб м аҳорати , ю қори  сам арад орли к  ва ўқи ти ш  си ф а- 
ти учун о й л и к  иш  ҳақига ни сбатан  25 ^ 'оизгача м иқдорда 
ҳамда тар би яви й , си н ф д ан  таш қ ар и  и ш лар  олиб  борилган лиги  
учун 15 ф ои згача  м икдорда ж ори й  қи л и н ган  устам алар 
ў қи ту вч и л ар н и н г ўз м еҳнатлари н ати ж аси дан  м ан ф аатдорли к- 
л ар и н и  ош и рд и . Л е к и н , ушбу таж ри ба ф ақатги н а  2004-2005 
ўқув йили  учун т а тб и қ  қи л и н ган л и ги н и  ҳисобга олсак , кел а­
ж акда ўқи тувчи лар  иш  ҳақи м и кдо р и н и  уларн и н г м еҳнати н а ­
ти ж аси га  б о ғл и қ  ҳолда, б ел ги л ан и ш и н и  кўзда тутувчи ягон а ва 
б арқарор  ти зи м  зарур бўлади.

Ш у билан бирга, ҳозирда амал қилаётган Ягона тариф  сеткаси- 
га асосланган иш  ҳақи микдорини ҳисоблаш тизими ўқитувчилар 
ойлик иш ҳақиларини ҳисоблашда турли қўш имчалар мавжудлиги 
туфайли бирмунча қийинчиликлар келтириб чиқармоқца. М аса­
лан, 1-тоифали 1 ставка юкламага эга бўлган бошлангич синф 
ўқитувчисига ойлик иш ҳақи микдори Ягона тариф  сеткаси бўйича
11-тоифада яъни 39567 сўм микдорида б ел и п ан и б , унга бундан 
таш қари 20% қўш имча, яъни 7913 сўм ҳамда у агар педагог маълу- 
мотига эга бўлса, яна 4500 сўм микдорида қўш имча қўшилиб, 
51980 сўм иш  ҳақи белгиланади. Ш у билан бирга, ўқитувчига ўқув- 
тарбиявий жараёнда белгиланга]-! талабларга нисбатан қўшимча на- 
тижаларга эриш гани учун асосий иш  ҳақисига нисбатан яна 5 
ф оиздан 40 фоизгача устама белгиланиши мумкин. Ушбу ҳисоб- 
китоб тизим и ниҳоятда муракккаблиги учун махсус билимга эга 
бўлмаган шахслар орасида тушунмовчиликларга олиб келиши 
ҳамда кўп ҳолатларда ўқитувчилар ойлик иш  қақи микдорларини 
амалдаги қонунчиликда белгиланганига нисбатан кўп ёки кам 
ҳисобланиш ига, натижада бюджет маблагларининг сарфланиш ида 
тартибсизликлар ва ҳисоб-китобларнинг чапкашувига сабаб 
бўлиш и мумкин.

Чет эл амалиёти таж рибаси кўрсатмокдаки, ушбу вазифани 
халқ таълим и тизим ига иш ҳақи тўлаш бўйича гармоқ сеткасини
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иш лаб чиқиш  ва ж орий этиш  орқали \ал  этиш  им конияти м ав­
жуд. Ушбу тизим  гақорида кўрсатиб ўтилган ноқулайликларга 
барҳам бериш  билан бир қаторда, ўқитувчиларнинг олиб бораёт- 
ган ўқув-тарбиявий иш ларининг натижадорлигига асосланган 
бўлса, янада мақсадга м увоф иқ бўлар эди.

Эшнаев I>. — БМА аспиранти 

БОШҚАРУВ ҲИСОБИДА ИШЛАБ ЧИҚАРИШ 
ХАРАЖАТЛАРИ ҲИСОБИНИ ЮРИТИШ

1.Х ўж алик ю ритувчи субъ ектнин г қисоб сиёсати  бозор  та- 
лабларига мос бўлиш и керак. Ш унинг учун ҳам  Ў збекистон  
Республикаси да бухгалтерия ҳисобини ислоҳ  қи л и ш га  алоҳида 
эътибор бери лм оқда, ун и н г усул ва ш акллари  халқаро  стан - 
дартларга м ослаш ти ри лм оқаа.

М ам лакати м и з ж аҳон  бозори  м и қёси га  чи қи б , халқаро  би- 
ти м лар  им золаш  ҳуқуқини қўлга ки ри тди , л е к и н  битим  ва 
ш артн ом аларн и  им золаш да чет элдаги ф и рм а ёки  к о м п ан и я- 
н и н г  ҳолати , м о л и яви й  ҳолати, пул м аблағлари ва тўлов 
қо б и л и яти н и  билм асдан  туриб , улар билан  би ти м лар  тузиш  
келгусида корхон алар  ф аоли яти га  салби й  таъси р  кўрсатади . 
Ш у сабабли корхон а ва таш ки лотларда чет элдаги  каби  м о л и я­
вий ҳисоб , бош қарув  ҳисоби ва аудйторлик хизм атлари н и  
ўрганиш  зарурияти  кели б  чиқади . И ш лаб ч и қар и ш га  қи ли н ган  
хараж атларни тўғри белгилаш  мақсадга м у во ф и қ  сарф лаш н и  
бухгалтерия ҳисобида, ай н и қса  бош қарув хисобида муҳим 
аҳам иятга эгадир.

2. Б ош қарув  ҳисобига ян ги ча  ён даш и ш  ва уни тако м и л л аш - 
ти ри ш га и н ти ли ш  ма,ҳсулот тан н архи н и  калкуляц и я  қи ли ш  ва 
ҳисобга о л и ш н и н г  ян ги  усуллари пайдо бўлиш и ҳам да ри вож - 
лан и ш и га  олиб келди . Бозор иқти соди ёти  ш арои ти да хараж ат­
лар ҳ и со б и н и н г м аъсулият м арказлари  бўйича, «Д ирект- 
костинг» ти зи м и  асосида таш ки л  этилиш и каби ян ги  ҳисоб 
усулларини кўллаш н и  тақозо  этади.

Ҳ ози рги  п ай та  «Д ирект-костинг» ва бош қа илғор усуллар 
ти зи м лари дан  таш қар и  хараж атлар \и с о б и  ва назорати  масъу- 
л и ят  м арказлари  буйича ҳисобни  таш ки л  эти ш  муҳим 
а\а.м иятга эгадир. Қ и сқ а  муддат ичида у ёки  бу м аъм уриятчи- 
л а р н и н г  и ш и н и  баҳолаш да реж адан четга ч и қи ш  ҳолларини  ку-
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загиб бори ш  ғояси туғилди. Бу эса и қти содч и лар  том он и дан  
м асъулият м арказлари  к о н ц еп ц и яси н и  ш акл л ан ти р и ш га, яъни 
м оли я-хўж али к  ф аоли яти  натиж алари  учун алоҳида ш ахслар- 
н и н г  м асъулият д ар аж аси н и  белгилаш  ғояси га  олиб  келди. 
Б ош қарув ҳ и со б и н и н г  ян ги  усулларини ж о р и й  қи ли ш  «Д ирект- 
костинг» т и зи м и н и  бой и ти б , ун и н г р и в о ж л ан и ш и н и  янги  
б осқи чга  кўтарди  ва ун и н г тезкор  равиш да м аълум от бериш  
д ар аж аси н и  о ш и рди . Бу эса ўз н авбати да бош қарув 
қарорлари н и  қабул қи ли ш да ўта муҳим эди. У ш бу усул саноат 
корхон алари  ам али ёти га  тез си н ги б  кетиб , и ш лаб  ч и қар и ш н и  
бо ш қар и ш д а эн г  мух.им ти зи м лардан  би ри га  ай л ан и ш и га  зам ин  
яратди.

3. Ч ет эл таж ри баси дан  келиб  чиқи б , «Х араж атлар-иш лаб  
ч и қар и ш -ф о й д а»  м етодидан  ф ой д алан и ш  тавси я  қи л и н д и .

У ш бу м етодни  қуллаш  натиж аси да б ^ г а л т е р и я  ҳисоби  и ш ­
лари  ан ч аги н а  ен ги ллаш ти ри лади  ва бухгалтерларга м олиявий  
н ати ж аларн и  ан и қл аш  учун м аълум отлар д о и р аси  кен гаяди .

Уш бу м ето д н и н г асосий  аф залли клари  қуй идаги лардир:
— м о л и яви й  н ати ж аларн и  ан и кд аш  учун м аҳсулот т а н н а р ­

хини ан и кд аш  ш арт эм ас, чунки «Ф ойда ва зарарлар» счётида 
хараж атлар би лан  м аҳсулот иш лаб  ч и қ ар и ш н и  таққо сл аш  ам ал­
га ош и ри лад и . Н атиж ада м оли яви й  н ати ж аларн и  ан и кд аш  ж а- 
раён л ар и  оддий лаш ади ;

— «Х араж атлар-м аҳсулот иш лаб ч и қар и ш -ф о й д а»  м етодини 
қўллаш  н ати ж аси да  би р  қаторли  бухгалтерия ҳ и соби  счётлари 
ти зи м и д ан  и к ки  қаторли  ти зи м га ўтиш  зарури яти  кел]4б 
чиқади . Б и р  қаторли  бухгалтерия ҳисоби  счётлар  ти зи м и  бу 
ам алиётда қуллан и ли б  кели н аётган  счётлар реж аси  бўлиб, б ун ­
да, ҳам м а счётлар  балан с тузиш да и ш ти р о к  этади . И кки  
қаторли  счётлар  ти зи м и  счётларни и кки  қаторга аж ратади: а) 
балан с счётлари , яъ н и , баланс тузиш да и ш ти р о к  этувчи счёт­
лар ; б) о п ер ац и о н , «Х араж атлар-м аҳсулот иш лаб  ч и қар и ш - 
ф ойда» м етоди бўйича м оли яви й  н ати ж аларн и  ан и қлаш да 
қўллан и лади ган  ва бош қарув бухгалтериясида ф о й д ал ан и л ади - 
ган счётлар  реж аси.

Б и зн и н г  ф и кр и м и зч а , корхон ан и н г ҳисоб си ёсати  аввал м у­
тахасси слар , м аъм урият ва таъси счи лар  ўртасида м уҳокам а 
қи л и н и б , сўнг теги ш ли  ҳуж ж атлар билан  р асм и й л аш ти р и л и ш и  
зарур. У н и н г зарурати шу билан  и ф од алан ад и ки , ҳисоб  на- 
ф ақат  корхон ада бухгалтерия ҳисобини  ю ри ти ш  ва таш ки л  
қи ли ш га, балки  ко р х о н ан и н г м олиявий  ф ао ли яти га , маб-
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лағлардан  о қ и л о н а  ф о й д ал ан и ш , бош қарув қарорлари н и  к о р ­
хона ф о й д аси га  тезкор  қабул қи лиш  ва бош қаларга бевосита 
таъси р  кўрсатади . У м ум ан олганда, хўж алик субъектлари то м о ­
нидан  ҳисоб  си ёсати н и н г услубий, тех н и к  ва таш к и л и й  то м о н ­
лари муҳокам а қи л и н и ш и , корхон а ҳисоб сиёсати  қои далари  ва 
там о й и л л ар и н и  тўғри қўлланиш  и м к о н и яти н и  беради.

Э .Т . Ш одиев — ТДИ У  аспиранти

КОРХОНАЛАРДА Х О РИ Ж И Й  ВАЛЮТА О Л Д И -С О  ГДИСИ  
БЎЙ И ЧА О П ЕРА Ц И Я Л у̂ Р Ҳ И С О Б И Н И Н Г  ТА Ш КИ Л И Й

ЖИҲАТЛАРИ

К орхоналар  ички бозордан  хориж ий валю талар хариди ва 
со ти л и ш и  бўйича о п ер ац и ялар н и  ваколатли  бан клар  орқали  
ам алга ош и ради лар .

Р ези д ен т-ко р х о н алар  том он и дан  Ў збеки стон  Республикаси  
ички валю та бозоридан  харид қи ли н ган  хориж ий  валю та тўли қ  
ҳаж мда у л ар н и н г ваколатли  бан кдаги  ж ори й  валю та счётига 
ки ри м  қи ли н ад и .

В аколатли  б а ғк л а р  капитал ҳаракати билан  б о ғл и қ  валюта 
о п ер ац и ял ар и н и  корхон ан и н г топ ш и ри ғи га  кўра ф ақатги на 
Ў збеки стон  Р есп убли каси  М аркази й  б ан к и н и н г  м азкур  о п ер а­
ц и яларн и  ам алга ош и ри ш  ҳуқуқин и  берадш 'ан  охирги  рухсат- 
ном аси  м авж уд бўлган такди рдаги н а  ам алга о ш и р и ш л ар и  м ум ­
ки н .Б у н да  корхон а ваколатли  бан кда ҳ и соб -ки тоб лард а  ф ойда- 
л ан и л ад и ган  вал к  д ал  ар  (А Қ Ш  доллари , ЕВ РО  ва \ .к )  турлари 
бўйича ҳам да хориж ий валю тадаги асоси й  тўлов валю таси (м а ­
салан , А Қ Ш  д оллари )д а  б и р  неча валю та счётлари н и  очиш и 
м ум кин.

К орхона бан кд ан  ҳар бир валю та тури бўйича очилган  ва­
лю та счётлари дан  кўчирм а олади. А сосий тўлов валю тасида ва­
лю та счёти  очи л ган  ҳолатда эса, ваколатли бан к  том он и дан  
ф ақат  асосий  валю та счёти бўйича кўчирм а берилади . Бунда 
б о ш қа валю талардаги туш ум лар ёки  тўловларн и  б ан к  мустақил 
равиш да асоси й  валю тага кон вертац и я  қи ли б  бухгалтерия 
ҳ и со б и н и  ю ритади.

Т ранзит валюта счёти корхонага интеллектуал мулк, товар 
(иш , хизмат)лар экспорти учун норезидентларнинг тўловларидан 
тушган валюта туш умлари қисм ини мажбурий сотиш ни амалга 
ош ириш  учун очилади.
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Валюта туш ум и н и  маж бурий сотиш  учун корхон а бан кка 
сотилаётган  туш ум  сум м асига ни сбатан  к о м ж с и о н  (воси тачи - 
л и к  ҳақи) ва ш ун и н гдек , бан клараро  валю та бирж асига  
тўлан ади ган  м укоф отларн и  тўлаб беради. Қ олган валю та тушу- 
ми тр ан зи т  валю та счётидан  ж ори й  валю та счётига ўтказилади .

В аколатли б ан к  тр ан зи т  валюта счётида турган м аблағларга 
ф ои злар  ҳи соблам ай ди . Ф ақатги н а  ж орий валю та счётига 
ш артном ада кўрсатилган  бўлса, ф ои злар  ҳисоблаш и ва тўлаб 
б ери ш и  м ум кин.

Х ориж даги  валю та сч ёти н и н г очилиш и кап итал  ҳаракати  
би лан  б о ғл и қ  валю та о п ерац и ялари га  таа-злукди ҳисобланади  
ва бевоси та М ар кази й  бан к  том он и д ан  назорат қи ли н ади .

М ахсус тр ан зи т  валю та счёти ваколатли  б ан к  том он и дан  
р ези ден т и ш ти р о ки си з р ези д ен тн и н г  сўмга валю та бозоридан  
х ори ж и й  валю тан и  харид  қи ли ш  оп ерац и ялари  ва уларни қайта 
сотиш  о п ер ац и ял ар и н и  ҳисобга олиш  м ақсадида очилади .

Т аш к и л о т  махсус тр ан зи т  валю та счётидан  ж ори й  валю та 
о п ер ац и ял ар и н и  ва кап итал  ҳаракати  билан  б о ғл и қ  валю та о п е ­
р ац и ял ар и н и  М аркази й  б ан к н и н г  л и ц ен зи яси га  асосан  ам алга 
о ш и р и ш и  м ум кин.

З.А. Умаров — ТДИ У  аспиранти 

ТИ Ж О РАТ БАНКИ Ф О Й Д А С И Н И Н Г  Ҳ И СО БИ

Т и ж орат  бан клари д а  бухгалтерия ҳисоби  М аркази й  бан к  
том он и д ан  ч и қар и лган  й ўри қн ом а, тарти блар  ва н и зом лар  
ҳамда ам алдаги  қо н у н ч и л и к ка  асосан  таш кил этилади . Бунга 
асосан , барча ти ж орат  б ан кл ар и  бир хил бухгалтерия ҳисоби 
ю ри тади , ш у н и н гд ек , ўзлари иш лаб  чи ққан  ҳисоб сиёсати  бух­
галтерия ҳисоби таш ки л  эти ш  асоси ҳисобланади .

Т и ж орат  бан клари д а  якун и й  м оли яви й  нати ж а, яъни  ф ойда 
ёки  зарар  ҳисобот й и л и н и н г  охири да ўсиб бориш  тарти бида 
даром адлар  ва хараж атлар ҳи собваракдари н и  ёп и ш  орқали  
ан и кд ан ади . Баню тарда и к ки  хил: тақси м лан м аган  ф ой да ва 
соф  ф ой да ф аркдан ади . Буларни ҳиссбга олиш  учун 
ҳи собварақлар  р еж аси н и н г  «К апитал» бўлим ида 31203- 
Т ақси м л ан м аган  ф ой д а, 31206- С о ф  ф ой да(зарар ) баланс 
ҳи собваракдари дан  ф о й далан и лади . И ккала  ҳи собварақ  ҳам 
м азм ун ж и ҳати дан  акти в-п асси в  ҳисобварақти р , уларн и н г д е ­
бетида \а м , кредитида ҳам қо л д и қ  ҳосил бўлиш и м ум кин.
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Ҳ и со б вар ақн и н г д ебети да қ о л д и қ  ҳосил бўлганда б ан к  ф ао л и я- 
ги зарар  билан  яку н лан ади , кредитда қ о л д и қ  ҳосил бўлса, банк 
ф ойда кўрган бўлади.

31206- С оф  ф ой да(зарар ) балан с ҳи соб варағи н и н г кр еди ти ­
да ҳи собот  й и ли да  бан к  том он и д ан  оли н ган  ф ой да, нотўғри 
эълон қи л и н  ган ва қай тари лган  д ивидентлар  ҳамда 
«Та қ с и м лан м аган  ф ойда» ҳисобварағига ўтказиладиган  зарар ­
лар сум м ае и акс эттирилади . Ҳ и соб варақн и н г дебетида эса, 
тўлан ади ган  д и ви ден тлар , захира кап итали га  ўтказиладиган 
сумма, ҳисобот йилида кўрилган зарар ҳам да «Т ақси м ланм аган  
фойда» ҳисобварағига ўтказиладиган  ф ой да сум м ае и акс этти ­
рилади. Д аром адлар  ва хараж атлар ҳисобварақлари  қисобот й и ­
ли  охири да ёп и лаётган да қуйидаги бухгалтерия проводкалари  
баж арилади:

Д ебет 40000-Д аром адлар;
К редит 31206-С оф  ф ойда(зарар);
ҳамда
Д ебет 31206-С оф  ф ой да(зарар);
К редит 50000- Х араж атлар .
Б ан к  ф о й д аси н и  тақси м лаш  м еъёрий хуж ж атлар ҳам да бан к  

таъсис ҳуж ж атларига асосан  ўтказилади. Бунда бан к  ф ой даси - 
д ан  турли хил захира ф он длари , махсус ф о н д лар  ярати лади , 
ди ви д ен тлар  ва сол и қл ар  тўланади .

Б ан к  то м о н и д ан  ҳисобот йилида олган фойдасинин-г 
тақси м л ан м ай  қолган  қи см и  ёки кўрган зарар  и 31206 ба.ланс 
ҳисобварағи дан  31203- Т ақси м лан м аган  ф ой да  ҳисобварағига 
ўгкази лади . У ш бу ҳисобварақда ж ори й  ва ўтган й и лларда 
тақси м л ан м ай  қолган  ф ой да(зарар ), ҳар хил ф он длар  учун аж - 
ратм алар , эълон  қи ли н ган  д и ви ден тлар  сум м аси ва бан к  ф о й - 
даси  ҳисобидан  ам алга ош и ри лади ган  бош қа чора-тадбирлар  
сум м аси акс этти ри лади .

Ю қори да кўриб ўтилган ҳисобварақлар  бўйича ан али ти к  
ҳисоб ш ахси й  ҳи собварақларда ю ритилади.

Бизнингча, якуний молиявий натиж ани ҳисобот йили якуни 
бўйича аниқлаш  айри м  масалаларни ҳал қилиш да иж обий натижа 
бермайди. Ш унин г учун тиж орат банкларига уларнинг ф аолият 
кўламиға қараб м олиявий натижани ой, чорак ёки йил охирида 
аниқлаш га рухеат бсрилса, мақсадга м увоф иқ бўлар эди.
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И .Ф . Егорычеиа — М еждународная Н е­
правительственная Организация «Герман­
ская Агроакция» Директор Ташкентского 
представительства

П РО Б Л Е М Ы  И ПУТИ С О В Е РШ Е Н С Т В О В А Н И Я  
з а к о н о д а т е л ь н о й  БАЗЫ ДДЯ

Н Е П РА ВИ ТЕЛ ЬС ТВЕН Н Ы Х , Н ЕК О М М ЕРЧ Е С К И Х  
О РГА Н И ЗАЦ И Й

Н еп рави тельствен н ы е Н еком м ерчески е О рган и зац и и  
(Н Н О ) — явл ен и е  для У збеки стан а сравн и тельн о  новое. П ер ­
вые из них возн и кн и  в н аш ей  н езави си м ой  Р еспублике в 1991 
году, тогда как  в западны х странах такая о р ган и зац и о н н ая  
ф орм а о ф и ц и ал ьн о  отсчиты вает свое начало  с 17 века. П о 
о ц ен ке  U rban Institu te , W ashington, D .C ., в 2002 году в С Ш А  
дей ствовало  1,6 м и л л и о н о в  о р ган и зац и й  в «non-profit»  секторе.

Н овая ф орм а хозяй ствован и я  требует нового подхода к о р ­
ган и зац и и  своей  д еятельн ости  и не то лько  р еги страц и и  х о зя й ­
ствую щ его субъекта, как  ю ри ди ческого  л и ц а , но и о р ган и зац и и  
бухгалтерского учета и отчетн ости , которая по сути отраж ает 
ф и н ан со во е  здоровье о р ган и зац и и , его  п розрачн ость  д ля  л ю б о ­
го заи н тер есо ван н о го  п ользователя ф и н ан со во й  и н ф о р м ац и и . 
К аки м и  бы благородн ы м и  не бы ли цели о р ган и зац и и , о су щ е­
ствить задум ан ное м ож но только  при хорош ей  ф и н ан со во й  
стратегии , зн ан и и  закон одательны х актов и ум ении  их п р и м е ­
нить. И м ен н о  грам отн ая о р ган и зац и я  бухгалтерского учета в 
тако й  о р ган и зац и и  позволи т и сп ользовать активы  строго  по их 
целевом у назн ачен и ю .

П роблем а состои т в то м , что в настоящ ее время ещ е не су­
щ ествует сп ец и аль н о й  систем ы  н орм ати вн о-п равового  регули ­
рован и я  бухгалтерского учета для  Н Н О .

14 апреля 1999 года был п р и н ят  Закон  Р есп убли ки  У зб еки ­
стан  № 763-1 «О негосударственны х неком м ерчески х  о р га н и за ­
циях», регулирую щ ий деятельн ость  Н Н О  на тери тори и  Р есп уб­
л и к и , в котором  о п р ед ел ен  правовой  статус, п орядок  р еги стр а­
ц и и , права и о б язан н о сти  Н Н О .

В остальн ом  сущ ествую т л и б о  р азрозн ен н ы е зако н о д ател ь ­
ны е (н о р м ати вн ы е-п р аво вы е) акты , либо н ек ом м ерчески е  о р ­
ган и зац и и  руководствую тся норм ам и  общ ими д ля  всех ю р и д и ­
ческих ли ц . В связи  с эти м  работн и кам  Н Н О  п ри ходи тся  п о ­
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рой п р и н и м ать  неп росты е реш ен и я , «подгонять» свою  отчет­
ность под сущ ествую щ ую  закон одательную  и н орм ативную  б а ­
зу. Э то  не реш ает полностью  проблем ы  учета в Н Н О , так  как 
не отраж ает сп ец и ф и ки  и допускает и н терп ри тац и ю  сущ ест­
вую щ его законодательства.

А ведь речь идет о гум анитарны х проектах, проектах  т е х н и ­
ческой  п о м о щ и , н ап равлен н ы х  н а  развитие наш ей республики , 
о строго  целевом  и адресн ом  н азн ачен и и  соци альн ы х п р о ­
грамм.

О тдельны м и и здан и ям и  таких  о р ган и зац и й  как А ссоц и ац и и  
Б ухгалтеров и А удиторов РУ, м еж дународны х ф о н д о в  (таких, 
к ак  програм м а IR E X , ф о н д  K now -H ow , И нститут О ткры тое 
О бщ ество  У збеки стан , К аун терп арт  К он сорц и ум , М Ц Н П  и 
др .) вы пускаю тся м етодические п особи я , раскры ваю щ ие ряд 
общ их вопросов по образован ию  и деятельн ости  Н Н О , о р га н и ­
зац и и  бухгалтерского учета, ф и н ан со в о й  отчетности , н ал о го ­
вых обязательств и т.д. Это о чен ь  кроп отли вы й  труд, так  как 
п ри ходи тся делать тем ати чески е  вы борки  н о р м ати в н о ­
правовы х требован и й , которы е закреп лен ы  в р азрозн ен н ы х  
н орм ати вн о-п равовы х  актах, п ри н яты х в разны е годы на р аз­
ных стадиях  реф орм  в наш ей стране. В то  же сам ое время д а н ­
ны е и здан и я  бы стро «устареваю т», в связи  с и н тен си вн ы м  р аз­
витием  правовой  базы , сущ ественны м и и зм ен ен и ям и  правовы х 
н орм , закон одательн ы х актов.

С и стем а Н Н О  в наш ей стран е ф орм и руется  д овольн о  б ы ст­
ры м и тем п ам и , количество  их п о сто ян н о  увеличивается, такж е 
расш и р яется  м ногообразие их деятельн ости . Н Н О  по праву з а ­
н и м аю т место партнера государства в р еш ен и и  соци альн ы х 
проблем . И государство в свою  очередь стим улирует развитие 
«третьего сектора» предоставлени ем  целого ряда льгот для  н е ­
ком м ерчески х  организац ий .

Все это  требует серьезного  о тн о ш ен и я  к вопросам  учета, 
создан и я  сп ец и альн ого  «ф и н ан сового  язы ка» д ля  н ек ом м ерч е­
ски х  о р ган и зац и й , которы й обесп ечит п розрачность 
(transperency) ф и н ан со во й  отчетности  Н Н О .

М ож н о с уверенностью  сказать , что уже сущ ествую т п ред ­
п осы лки  необходим ости соверш ен ствован и я  закон одательства, 
создан и я  новы х стандартов для н еком м ерчески х  орган и зац и й .

Если обратиться к п ракти ке развиты х дем ократи чески х 
стран  с м ноговековы м и тради ц и ям и  ф и лан троп и и  и м ец ен ат­
ства, как , н ап ри м ер , С о ед и н ен н ы е Ш таты , видно что учету в
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н еком м ерчески х  структурах уделяется о чен ь  больш ое в н и м а­
ние.

В о-первы х, сущ ествует еди ная ф и н ан со вая  отчетность для 
государственны х (бю дж етны х) структур и неком м ерчески х  о р ­
ган и зац и й .

В о-вторы х, сущ ествую т д оп о л н и тел ьн ы е  стандарты  G A A P 
(о б щ еп р и н яты е  бухгалтерские п р и н ц и п ы ), сп ец и альн о  р азр а­
ботан н ы е для no t-fo r-p ro fit о р ган и зац и й , таки е  как:

SFAS 93 - D epreciation
SFAS 116 - C on tribu tion
SFA S 117 — N o t-fo r-P ro fit F inancial S tatem ent
SFAS 124 - Investm ents
SFA S 136 -  T ransfer and  Agency T ransactions
В -третьих, сущ ествует огром ное коли чество  сп ец и альн ой  

ли тературы , п ери оди чески х  издани й  (н ап р и м ер , еж егодно о б ­
н овляем ое издан и е G A A P for N o n -P ro fit — об щ еп ри н яты е бух­
галтерски е п ри н ц и п ы  д ля  н еком м ерчески х  ор ган и зац и й ).

С чи таю , что мы м ож ем  и сп ользовать опы т развиты х стран , 
как  м одель для созд ан и я  стандартов и д альн ей ш его  со в ер ш ен ­
ствован и я  закон одательства для  н еп рави тельствен н ы х  н ек о м ­
м ерчески х  о р ган и зац и й  в У збекистане.

С .Н . Ташназаров — Самарканд 
иқтисодиёт ва сервис институти 
илмий тадқиқотчиси

КОРХОНАЛАРДА ГУМ О Н ЛИ  Д Е Б И Т О Р Л И К  ҚАРЗЛАРИ " 
Ҳ И С О БИ Н И  ТА К О М И Л Л А Ш ТИ РИ Ш

О л и н ад и ган  м аблағлар бўйича гум онли қарзлар  ҳисобини  
халқаро  стан дартлар  талабларига у й ғун лаш ти ри ш  муҳим 
аҳам и ят касб этади.

Гум онли қарзлар  — бу келиб туш иш  эҳтим оли паст бўлган 
ёки  бутунлай олиш  м ум кин бўлм аган қарзлардир.

Уш бу ҳисоб ж араёнлари  халқаро  таж рибада қабул қи линтан  
тарти бдан  ай р и м  ж иҳатлари би лан  ф а р қ  қилади .

Биринчидан, гум онли қарзлар ҳисоби  маълум  бир захира 
(резерв)лар  ярати ш  ва улар ҳисобидан  қоп лаш га асослан м ас- 
д ан , балки  д еб и торли к  қарзлари н и  со ф  қи йм атда баҳолаш  
м ақсадида м авж уд д еб и то р л и к  қар зл ар и н и н г қан ча  қи см и  гу­
м онли  эк ан л и ги н и  баҳолаш га асослан и ш и  лози м . Бош қача
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қи либ  а й тганда, гум онли қарзлар  бўйича резерв сальдоси м ав­
жуд деби торли к  қ ар зл ар и н и н г  гумонли деб  баҳоланган  сум м а- 
си н и  тавси ф лаш и  лози м .

Иккинчидан, зах и р ал ар н и н г ф о й далан и лм ай  қолган қисм и 
захи ра таш ки л  қи ли н ган  ҳисобот даври дан  кей и н ги  даврда 
бош қа о п ер ац и о н  д аром ад  сиф ати да қай д  қи л и н и ш и  
кўрсатилган . Н атиж ада, хараж ат ҳисобидан  ярати лган  захира 
кей и н ги  йилда о п ер ац и о н  даром адга ай л ан аяп ти . Б и зн и н гча , 
хараж атларн и  захирага ва сўнгра уни  о п ер ац и о н  даром адга ай - 
л ан ти р и ш  бухгалтерия ҳисоби  там ой и ллари га  мос келм айди .

Учинчидан, ]'умонли деб  тан  олинган  ва ҳисобдан  
ч и қари лган  сум м алар  вақт ўтиш и билан  д еби торлар  то м о н и д ан  
қай тари лган  ҳолларда бухгалтерия счётларида акс этти ри ш  тар- 
тиби  етарли  дараж ада очиб берилм аган .

Х ориж  таж р и б аси д а1 гумонли қарзларн и  баҳолаш да и кки  
усулдан кен г ф ой далан и лади : 1) реали зац и яга  нисбатан  ф о и з- 
ларда ҳисоблаш  усули; 2) оли н ад и ган  счётларга ни сбатан  ф о- 
изларда ҳи соблаи  усули.

Биринчи усулда ҳисобот даври да кредит соти ш  (кей и н ч ал и к  
тўлаш  ш арти б и л ан  соти лган  товарлар) ҳаж м ига ни сбатан  гу­
м онли қарзлар  сум м аси баҳолан ади . Агар 100% лик олди н дан  
тўловлар  ёки  нақц  пулга сотиш  \а ж м и  катта бўлм айдиган  
бўлса, бази с сиф ати да со ф  р еал и зац и я  ҳаж м и кўрсатки чи  оли - 
н и ш и  м ум кин. Гумонли қар зл ар н и н г  баҳоланадиган  сум м аси ни  
(Г Қ Б С ) қуйидаги  ф орм ула орқали  ан и қп аш  м ум кин:

Г Қ Б С  -  К С  (ёки  С Р ) х Г Қ Б Ф ,

бу ерда, К С  — ҳисобот даври да кредит сотиш  (кей и н ч ал и к  
тўлаш  ш арти билан  сотилган  товар  (маҳсулот, иш  ва хизм ат- 
лар) ҳаж ми;

С Р  — соф  р еали зац и я  ҳаж м и;
Г Қ Б Ф  — гум онли қарзларн и  баҳолаш  ф оизи .
Иккинчи усулда гумонли қар зл ар н и н г  баҳолан адиган  сум ­

маси ҳисобот д ав р и н и н г  охи ри да ю зага келган  оли н ад и ган  
счётлар  бўйича қар з сум м асига ни сбатан  ҳисобланади . Бунда 
ум ум цй ф о и з ёки  ҳар бир категориядаги  д еби торлар  унун 
алоҳида ф ои злар  белги лан и ш и  м ум ки н . Ушбу усулда гум онли

1 H ennanson, Roger Н. Accounting: a business perspective /R oger H. Hermanson, 
Jam es Don Edwards, Michael W. M aher.—6,h ed. 1995, 332-334 p; Larson, Kcrmit D. 
Financial accounting/ Kermit D Larson. Paul B. W. Miller. - 6 lh ed. 1995, 271 p.
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қар зл ар н и н г баҳолан ади ган  сум м аси ни  (Г Қ Б С ) қуйидаги  ф о р ­
мула билан  аник^чаш тавси я этилади:

ГҚ Б С  =  (Ҳ Д О О С Қ  х Г Қ Б Ф ) -  Г Қ Р К Қ  ёки +  Г Қ РД Қ .

бу ерда, Ҳ Д О О С Қ  — ҳисобот д ав р и н и н г  охири да олинадиган  
счётлар бўйича қолди қ ;

Г Қ Б Ф  — гумонли д еб и то р л и к  қ ар зл ар и н и  баҳолаш  ф ои зи ;
Г Қ Р К Қ  — баҳолан ган  сум м а ан и қп ан гун га  қадар гумонли 

д еб и то р л и к  қарзлари  бўйича резер вн и н г кредит қолдиғи;
Г Қ Р Д Қ  — баҳолан ган  сумма аник^зангунга қадар гумонли 

деб и то р л и к  қарзлари  бўйича р езервн и н г дебет қолдиғи.
Д ем ак , ю қорида келти ри лган лардан  хулоса қи л и ш и м и з 

м ум ки н ки , гум онли қарзлар  резерви  сальдоси  ф ой д алан и лм ай  
қолган резерв  сум м аси  си ф ати да эм ас, балки  мавжуд деби тор- 
л и к  қарзлари га  ни сбатан  баҳоланган  гум онли қарзлар  сум м а­
си н и  тавси ф лай д и ган  сум м а си ф ати да нам аён  бўлади.

Гум онли д еб и то р л и к  қарзлари н и  бухгалтерия счётлари да ва 
бухгалтерия ҳисоботи да акс этти р и л и ш и  бўйича такл и ф  
қи ли н аётган  услубий тартиб  бухгалтерия ҳи сэб и  там ой и ллари  
талабларига тў л и қ  ж авоб  беради.

М .Д . Ш оназаров — БМА тингловчиси

. ХАЛҚАРО АУДИТ СТАНДАРТЛАРИНИ Ў ЗБЕК И С ТО И  
РЕСП УБЛИ КАСИ  АМ АЛИЁТИГА ТАДБИ Қ ЭТИШ

Ў збекистон Республикаси халқ хўжалигига хориж ий инвести- 
цияларни кириб келиш и ҳисоб ва аудит тизим и ни  таком инллаш - 
ти ри ш н и , шу билан бирга, м ам лакатим изнинг турли халқаро 
таш килотлар билан фаол алоқалар ўрнатиш и, жаҳон иқтисодиёт 
ҳамжамиятига қўш илиш и жараёнида, иқтисодид кўрсаткичларни 
халқаро мезонларга таққослаш и, аудитни услубий там ойиллари- 
ни, жаҳон амалиётида қабул қилинган стандартларнинг талабла­
рига жавоб бери ш и ни  таъм инлаш ни талаб этмоқаа.

Ривож ланган  м ам лакатлар  таж ри баси дан  м аълум ки, корхо- 
н а н и н г  м оли яви й  ф аоли яти га  тўла баҳо берувчи махсус ма'ьлу- 
м отлар кен г ом м ага  туш унарли  ҳолда, чоп этиб  бори ли ш и  л о ­
зим . Ш у би лан  би рга , м олиявий  \и с о б о тн и н г  ҳақон ийлиги  
ҳолис ауди торлар  то м он и дан  текш и р и л и ш и  i$a тасд и қл ан и ш и  
талаб  қи ли н ад и . А удиторлар м оли яви й  ҳи соботн и н г
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\а қ қ о н и й л и ги н и  текш и р и ш н и  халқаро а у л т  c i ан д артлари  всо ­
си да олиб  боради.

Х алқаро аудит стан дар тл ар и н и н г м охияти , ауди торли к  ф ао - 
л и я ти н и  бутун ж аҳон бўйлаб стаи дартлаш ти ри ш ди р . Ш у боис, 
халқаро  аудит стан дартлари  талабларига м у во ф и қ  равиш да, 
м и лли й  ауди торли к стан дартлари н и  иш лаб  чи қи ш  ва уларни 
ам апиётга та тб и қ  қи л и ш  бораси да, халқаро  аудит стан дартла- 
ридан  210-ХАС «А удитни ўтказиш  тўғрисида келиш ув» ном ли 
стаи дар тн и , респ убли ка ам алиёти да амал қилиб келаётган 
қо н у н -қо и дал ар н и  инобатга олган  ҳолда, «Ш артном ада кели ш - 
гаи ауди торли к н азо р ати н и  ўтказиш » ном ли м и лли й  ауди тор­
л и к  стан дарти н и  иш лаб чи қи ш  м ум кин. М иллий  стан дартни  
иш лаб ч и қи ш д ан  асосий  мақсад, аудитор ва м иж оз ўртасидаги , 
келиш ув ш артн ом аси н и  м еъёрий хуж ж атлар асосида стан дарт- 
л аш ти ри ш ди р .

Қ уйида халқаро аудит стан дарти  талабларига м у во ф и қ  р а ­
виш да ва уларнин г м еъёрлари дан  четга чиқм аган  ҳолда, м и л ­
лий  ауди торли к стан дартин и  иш лаб чи қи ш , Ў збеки стан  Рес- 
п у б л и каси н и н г Ф у қароли к  К о д екси н и н г  9 -боб  «Б и ти м лар  
туш ун часи , турлари ва ш акли», 26-боб «Ш артном а туш унчаси  
ва ш артлари» теги ш ли  м оддаларини инобатга олган ҳолда, 
иш лаб чиқи ш  лозим .

210-ХАС «Аудитни ўтказиш  тўғри сида келиш ув» халқаро 
аудит стан дар ти н и н г мақсади -  аудитор ва м иж оз ўртасидаги 
аудит ўтказиш  тўғрисидаги  келиш ув хатини тузи ш н и  стан дарт- 
л аш ти ри ш ди р .

С тан дарт  талабига б и н оан  келиш ув хати қуйдагича акс эт- 
тирилади :

1. А удитор ва м иж оз ўртасида аудит ўтказиш  ш арти 
тўгри сида кел и ш и ш и  ва кели ш и лган  ауди тн инг ш арти ҳақида 
ёзм а ҳуж ж атлаш тириш и керак . М иж оз би лан  аудитор 
ўртасидаги  аудит ўтказиш  тўгрисидаги хат ёки  бош қа ш артном а 
ҳуж ж атларини ёзм а ш аклда хуж ж атлаш тириш  лозим .

2. А удит стан дарти , аудитор учун аудит ўтказиш  ҳақида к е ­
ли ш ув хатини таёрлаш да ёрдам  беради. Агар ауди торли к ф и р ­
ма, аудитга турдош  хизм атлар кўрсатса, м асалан , кон салти н г, 
с о л и қ  ва соли ққа  торти ш , бухгалтерия ёки ҳи соб-ки тоб  ама- 
ли ёти га  кўра, икки  т о м о ш а  мақбул келадиган келиш ув ш арт- 
н о м ал ар и  амал га ош и ри лади .

3. Бир қанча м ам лакатларда аудит м ақсади ва ун и н г ҳаж м и 
хдмда ауди торн и н г м аж бурияти тўгрисида қон унлар  асосида
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белгилаб  қўйилган . Ш ундай  ҳолларда ҳам халқаро  аудит с т ан ­
дарти , аудит ў ткази ш  тўғри сида келиш ув хати, аудит текш и ру- 
вин и  бош лаш  учун, аудитор ва м иж оз ўртасидаги ўзаро кел и - 
ш увга ан и қ л и к  ки ритади .

Ю қори дагилардан  келиб  чи ққан  ҳолда, м иж оз би лан  ауди­
тор ўртасидаги аудит ўтказиш  тўғри сида келиш ув ш артн ом аси , 
аудитор ва м иж оз учун аудит ўткази ш н и  таш ки л  қи лиш  ш а- 
р о и ти н и  олди н д ан  белгилай ди . Бу эса, аудит ж араёни да ҳар 
хил ту ш у н м о вч и л и кл ар н и н г олдини о л и ш , аудит р и ск и н и  ка- 
м ай ти ри ш , олди н дан  аудит реж аси н и  тузиш , м и ж о зн и н г ички 
назорат ф ао ли яти га  етарли ча баҳо бери ш да ёрдам  беради.

М . Жуманиязов — БМ А тингловчиси

М О Л И Я В И Й  ҲИ С О БО ТЛ А РН И  ТА К О М И Л Л А Ш ТИ РИ Ш
ЙЎЛЛАРИ

Ҳ ар би р  ти ж орат  б ан ки  м оли яви й  ҳисоботлар  о р қал и  ўз 
ф ао ли яти н и  ўзи н азорат  қи ли б  борм оғи  лозим . Т иж орат бан к- 
лари акти вл ар и н и н г қи йм ати  ва улардан  оли н ади ган  ф ойда 
ўзгариб туриш и м ум ки н . А ктивлар б аҳ о си н и н г ва улар бўйича 
оли н ади ган  ф ойда м и қ д о р и н и н г  кам ай и ш и  акти влар  бўйича 
ри склар  салм оғи н и  ош и ш и га  олиб  келади. Бу м асалан и  акти в- 
л ар н и  тўғри д и в ер си ф и к ац и я  қи лиш  йўли би лан  ҳал эти ш  
м ум кин. Ч ун к и , баъзи  б и р  акти влар  бўйича улар қи й м ати н и н г 
п асай и ш и  б о ш қа акти влар  қи й м ати н и н г  ўсиш и билан  
қо п л ан и ш и  ва натиж ада б ан к  акти в л ар и н и н г  умумий 
қи й м атлар и н и  сакдаб  қоли ш и и м к о н и яти га  эта бўли ш и м ум ­
кин. Б ан к  акти влари  қи й м ати н и  тўғри ҳисоблаш  ва улардан 
келадиган д аром ад ларн и  тўғри ҳи соб -ки тоб  қи ли б  реж алаш ти- 
ри ш  бан к  ф а о л и яти н и н г  сам арадорлигига олиб  кел и ш и , акти в ­
л ар  қи й м ати н и  нотўғри ҳисоблаш , ж ой лаш ти ри ш  б ан кн и н г  
м олиявий  ақволида қи й и н чи ли кл ар  туғдири ш и м ум кин. О хир- 
ги йилларда б ан кл ар  ў зл ар и н и н г ю қори эги лувчан ли клари н и  
таъм и н лаш  учун интеграл  стратегияларга ўтмокдалар.

Б ан к  акти вл ар и н и  тако м и л л аш ти р и ш  даром ад  ва хараж ат- 
лари  ўртасидаги б ан к  м арж асин и  кўп ай ти ри ш  ва сақлаш да 
м аксим ал х,иссасини ки р и ти ш и  м ум кин.

Б ан к  активлари  п о р тф ели н и  бош қари ш да а н и қ  сиф ат стан - 
дартларига ж авоб берувчи ф ойдали  кредитлар  бери ш га аҳам ият 
қарати ли ш и  керак , ш ундай кредитларни  таъм инлаш  учун зарур
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м аблагларни ж алб қилиш  эса, и кки н чи  м асаладир. Агар д еп о - 
зитлар  хджми етарли  бўлм аса, галаб этилаётган  ф он д лар  
маълум дараж ада арзон м анбадан ж^и]б қи л и н и ш и  керак.

Банк к ал и тал и н и н г  қи йм ати  ф ақат  ун и н г д аром ад ли ли ги - 
д ан  эм ас, балки  ун и н г р и скли ли ги га  ҳам боғли қдир. Б анк 
б ош қаруви  учун р и склар н и  бош қари ш  жуда муҳим м асаладир.

Б а н к н и н г  ян ги  м аҳсулотларидан бири бўлган қи м м атли  
қо ғо зл ар н и н г қар з ш акли  сиф ати даги  роли н и  ош ираётган  
секью р и ти зац и я  м асаласи га эътибор бери лм оқда. Б ан к  а к ти в ­
л ар и н и  секью р и ти зац и ялаш  деганда, б ан к н и н г берилган  ссуда- 
н и н г ун и н г тўлов муддати етгунга қадар ян ги  кредиторга, ссу- 
дан и  соти б  олувчига соти ш  ва уни ўз балан си  ҳисобидан  
чи қари ш  туш ун илади . А йни пайтда, асосий  қарз сум м аси н и  ва 
унга д о и р  ф о и зл а эн и  олиш  хуқуқи ҳам ссудани сотиб  олувчига 
ўтади. Б ан к  ссу д ш тр и н и  сотиш  уларни қи м м агли  қоғозларга 
қай та  р асм и й лаш ти ри ш  йули билан  ам алга ош и ри лади . Бунда 
ссудани қи м м атли  қоғозлар  эм и тен ти  кредит таваккал ч и л и ги н и  
ўз зи м м аси га  олади . С ўнгра бан к  акти влари н и  секью р и ти за­
ци ялаш  м уносабати билан  чиқари лган  қи м м атли  қоғозлар  и н - 
весторлар  ўртасида ж ой лаш тирилади . А йрим  ҳолларда 
қи м м атли  қоғозлар  эм и тен т  том он и дан  таш аббус би лан  чиққан  
б ан кк а  б ери ли ш и  м ум кин. Ш ундай  қи ли б , у кредит ва ф о и з 
тавак кал ч и л и к лар и н и  бош қаради . Ш унин гдек, секью р и ти за­
ци ялаш  ж араёни да таш аббусчи бан к  балан с -ликвидлилигини 
ош и ради  ва ян ги  ссуда о п ер ац и ялар и  учун ресурсларни 
бўш атади. Ў збеки стан  б ан клари  учун секью ри ти зац и ялаш  та- 
вакк ал чи л и кн и  қарз олувчига ўтказиш  м ум кин бўлган эҳтиёж  
нуқтаи н азари дан  аҳам иятга эгадир.

О . Ҳолиев — БМ А тингловчиси

ТИ Ж О РА Т БАНКЛАРИДА С О Л И Қ  ВА БЮ ДЖ ЕТДАН  
ТАШ ҚАРИ ТЎЛО ВЛАРН И  ҲИ С О БЛ А Ш И Ш Л АР АУДИТИ

1. Б озор  иқти соди ёти  ш арои ти да Ў збеки стон да с о л и қ  ва 
бю дж етдан таш қари  тўловлар бўйича ҳисоблаш иш лар  аудити 
н азари яси  ва ам али ёти  бўйича ф ундам ен тал  и зл ан и ш л ар  олиб 
борилган  бўлсада. уларда м азкур м уам м олар тўлиғича қам раб 
оли н м аган .

Бю дж етга ва бю дж етдан таш қари  ф ондларга тўловлар 
қан чали к  тўғри ҳисобланса ва ўз вақтида тўловлар ам алга о ш и -
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р и лса, м ам лакат олдида турган и қти соди й  ва иж ти м оий  вази- 
ф ал ар н и  ш унчали к тез ҳал этиш  м ум кин. Бу борада ти ж орат  
б ан кл ар и д а  бю дж етга ва бю дж етдан таш қари  ф ондларга 
қар зд о р л и к  бўйича тўловлар  ҳисобини  ю ритиш  ва ауди торли к 
текш и руви дан  ўтказиш  муҳим а \а м и я тга  эга.

2. А удитор со л и қ  ва бю дж етдан таш қари  тўловлар бўйича 
аудит текш и р у ви н и  ўтказиш  ж араёни да ф ои зли  ва ф о и зси з  д а ­
ром ад ва хараж атлар ф о й д ан и  и ш лати ли ш и га ҳамда д еб и то р л и к  
ва кред и торли к  қарзларн и  таҳлил қи ли ш га алоҳида эъти бор  бе- 
риш  лози м . А удитор со л и қл ар , й и ги м лар  ва тўловлар турлари - 
ни аниьушб олгандан  сўнг тўлов ж араён лари н и  кузати ш , бир- 
лам чи  ҳужж ат ва бухгалтерия реги стрлари н и  соли ш ти ри ш  каби 
усуллар орқали  с о л и қ  со л и н ад и ган  базани  тўғри 
ан и қл ан ган л и ги  тўловлар бўйича ан ал и ти к  ҳисоб о л и б  бори - 
л и ш и н и , и м ти ёзлари дан  тўғри ф о й д ал ан ган ли ги н и , тўлов 
ҳуж ж атлари , с о л и қ  дек-парациялари ва бош қа ҳуж ж атларни 
текш и р и ш  орқали  тў ло вл ар н и н г турлари  бўйича ҳисобларни  
тўғри тузиш  ва ўз вақтида с о л и қ  ҳамда б о ш қа теги ш ли  идора- 
л ар га  тақци м  эти л и ш и н и  текш и ради .

3. А удитор хўж алик субъ екти н и н г со л и қ  ва бю дж етдан 
таш қ ар и  тўловлар бўйича ҳи со б -ки то б л ар и н и  текш и рган да со - 
л и қ  б азал ар и н и н г  тўғри ан и қп ан ган ли ги га; со л и қ  ва тўлов и м - 
т и ё зл а р и н и н г  тўғри қўллан и ли ш и га; с о л и қ  ва тўловлар ставка- 
л ар и  ва су м м алар и н и н г тўғри лигига; с о л и қ  ва тўловларн и н г 
муд,татида ва тў л и қ  бю дж етга ўткази лган ли ги га; бю дж ет билан  
ҳ и со б -ки то б л ар н и н г  бухгалтерия ҳисобида тўғри ю ри ти лиш ига; 
тўловлар бўйича ан ал и ти к  ҳ и со б н и н г тўғри ю ри ти лиш ига; 
бю дж етга тўловлар бўйича ҳисобот м аълум о1 л ар н и н г  тўғрилиги 
ва асослигига  эъти бор  бери ш и  керак .

4. Ҳ ар  би р  ауди торли к текш и руви  вақт бўйича чегараланган  
эк а н , аудитор ҳар доим  ауди торли к текш и руви  м ақсади н и  
тўғри  ва а н и қ  белги лаш и , текш и рув  ўтказиш  объектлари н и  ха- 
тога йўл қўйм асдан  танлаб  ол и ш и , ўз ҳаракатларини  а н и қ  ре- 
ж ал аш ти р и ш , сам арали  ауди торли к м уолаж аларини қўллаш и ва 
ҳ ақ қ о н и й  хулоса ч и қар и б  бери ш  учун керакли  бўлган дали л- 
лар н и  тўп лаш и  зарур.

А удит текш и р у ви н и  м уваф ф ақи ятли  ам алга о ш и р и ш н и  
қуйидаги  уч асосий  босқичга  аж ратиш  м ақсадга м у во ф и қ  деб 
билам из:

-  ауди торли к  текш и руви н и  реж алаш тири ш ;
— ауди торли к  и сботларн и  тўплаш ;
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— аудитни якунлаш .
5. А удитнинг сам арадорлиги  аввалом  бор, унинг тўғри ре- 

ж алаш ти ри лш и и га  бевоси га  богли қдир . А удит ўткази ш н и  ре- 
ж алаш ти ри ш  3-сонли  «Аудитни реж алаш тири ш » ва 9 -сон ли  
«А удиторлик ҳисоботи ва хатари» м и лли й  стандартлари  асосида 
ам алга ош и ри лади .

6. Аудитор биринчи босқичда қуйидагиларни амалга оширади:
— м и ж оз билан  б и ри н чи  бор тан и ш и б  чиқади;
— ўзаро м аж бурият ва талабларни ан и қлай ди ;
— м уносабатларин и  ш артном а ва м аж бурият хати орқали  

расм и й лаш ти ради ;
— ауди торли к гуруҳи тар ки б и н и  ан и қл ай д и ;
— м и ж озн и н г ички назорат ти зи м и  ва бухгалтерия ҳисобини  

ўрган и б  чиқади  ва баҳолайди;
— текш и р у в н и н г  м оддий лик д ар аж аси н и  ҳисоблаб  чиқади;
— ауди торли к тавак калч и ли кн и  баҳолайди;
— ауди тн инг умумий реж аси ва д астурин и  тайёрлайди .
А уди тн и н г асоси й  и кки н чи  босқи чи да одатда, аудитор ау­

д и то р ли к  м уолаж аларини  ам алга о ш и р и ш  йўли орқали  ауди­
то р ли к  ҳисботлари н и  тўплаш  билан ш угулланади . А удиторлик 
м уолаж алар н азорат  воси талари н и  тестлаш , бухгалтерия 
ҳи соби да айлам м алар  ва сальдо тўғри акс  эти лган ли ги н и  му- 
ф ассал  текш и р и ш  ҳамда тахдилий м уолаж алардан иборат.

Я кун ловчи  учинчи босқичда аудитор қуй идаги ларн и  ам^глга 
о ш и р и ш и  лозим :

— иш чи ҳуж ж атлар тай ёрлаш н и  якун лаш ;
— м иж оз таш ки лот раҳбарияти  ном и га аудит натиж алари  

тўғри сида ёзм а маълумот тайёрлаш ;
— белгиланган ш акл бўйича аудиторлик хулосасини тайёрлаш.
А удиторлик текш и руви н и  ю қорида қай д  этилган

б о сқи чларга  ри оя  қи лган  ҳолда ўтказиш , вақтни теж аш  ҳамда 
аудит си ф ати  ва сави яси н и  ош и ри ш га олиб  келади.

7. С о л и қ  ва бош қа бю дж етдан таш қар и  тўловлар аудитини 
белгилан ган  муддатларда сиф атли  ва м азм унли ўтказиш  учун 
нам унави й  аудит реж аси  ва нам унави й  аудит дастурин и  иш лаб 
ч и қи ш  зарури яти  келиб  чиқади . С о л и қ  ту р лар и н и н г кўплиги, 
с о л и қ  базалари  па ставкалари н и н г ўзгариб тури ш лари н и  ҳамда 
с о л и қ  си ёсати га  оид  м еъ ёрн ом аларн и н г кўп ли ги н и  ҳисобга о л ­
ган ҳолда, ти ж орат  бан кларида «С оликдар  ҳисоби ва ҳисоботи» 
бўйича ш уғулланувчи алоҳида б ухгалтер-эксп ертн и  б елги лан и - 
ш и н и  зарур деб  қисоблайм из.
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У .А. С аидова — БФ А  тингловчиси

ТИ Ж О РА Т ЬАН КЛАРИН И Н Г М О Л И Я В И Й  ТАҲЛИЛИ

Б озор  м уносабатларига ўтиш  ш арои ти да тиж орат б ан к и -
н и н г  м уваф ф ақи яти  ва м оли яви й  барқарорли ги  уни нг
м оҳирон а б о ш қ ар и л и ш и , м оли яви й  таҳлил м аълум отларига
асо сан , о қи л о н а  бош қарув қарорларн и  қабул ^илиш ига боғлиқ.

Т и ж орат  б ан клари  м олиявий  таҳ ли л и н и н г м ақсади — б ан к ­
н и н г  м оли яви й  ҳолати барқарорли ги н и  ҳолис баҳолаш , ф ао ли - 
ят  сам арад орли ги н и  таҳлил эти ш , ўтган даврда қабул қи ли н ган  
қарорлар  н ати ж аси дан  келиб  чи ққан  \о л д а , келгуси давр  учун 
б ан к н и н г  м уваф ф ақи ятли  ф аоли яти  учун реж алар иш лаб
ч и қ и л и ш и га  асос яратш и дан  иборатдир.

Т и ж орат  б ан к и н и н г  м оли яви й  барқарорли ги  ф акат  уш бу 
б ан к н и н г  ўзи  учун эм ас, балки  б>тун и кти соди й  ти зи м  учун 
ҳам муҳим ҳисобланади . Ч ун ки , ти ж орат  бан ю тарини нг ва бан к  
ти зи м и н и н г  м оли яви й  б арқарорли ги  м ам лакат м акрои қти соди й  
кў р сатки чл ар и н и  барқарорлаш тиради  ва икди содий ўси ш н и  
таъ м и н лай д и .

Ш ун и н гдек , реж али иқти соди ётдан  ф арқли  ўлароқ, ҳозирги 
бозор  ш арои ти да б ан кл ар н и н г м олиявий  ҳолати ва и ш о н ч л и - 
ли ги н и  таҳлил этиш га эҳтиёж: б ан к  бош қаруви  ҳам да назорат 
орган л ар и д ан  таш қари  ян а  таш қи  ф ойдаланувчилар  — б ан к  ак- 
ц и яд о р л ар и , кредиторлари , м иж озлар  ва ж ам оатчи ли к  учун ҳам 
аҳам и ятли ди р . М олиявий  барқарор  ва и ш он чли  б ан к  ти зи м и  
халқаро  чет элли к  ҳам кор м ам лакатлар  ва хориж ий ин вестор- 
лар  учун ҳам  зарур бўлиб, чет эл  кап и тали н и  ж алб  қи ли ш  ва 
хориж ий и н вести ц и о н  капитал  орқали  м ам лакат халқ 
хўж али ги н и  ж аҳон иқти соди ётига интеграллаш увида муҳим 
аҳам ият касб этади.

Ш у сабабли  ти ж орат  б ан ки  ф аоли яти н и  м оли яви й  тахдил 
қи лиш  бўйича тадқи қотларн и  кен гр о қ  олиб бори ш , ахборот ба- 
засига асо сан , уларн и н г барқарорли ги  вг и ш о н ч л и л и ги н и  
ан и қ л аш , ф ао ли ят  сам арадорлигин и  ош ириш  ва келгуси ф а о ­
л и яти н и  реж алаш ти ри ш да ф ойдаланувчилар  учун қулай услуб- 
лар н и  иш лаб  ч и қи ш  кер ак  бўлади. Ю қори да санаб ўтилган са- 
бабларга к>'ра тиж орат б ан клари  м олиявий  таҳли ли н и  т а к о ­
м и л л аш ти р и ш  бўйича амалга ош и ри лади ган  иш ларни қуйидаги 
й ўн али ш лард а  олиб  б о р и ш и м и з лозим :
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1) ти ж орат  бан клари да м оли яви й  ан али ти к  таҳлил хизм ати- 
-  н и н г вазиф а на там ой и ллари  ни а н и қ  белгилаш , улар там о н и -

д ан  тах ди л н и н г мақбул йўн али ш лари  тан лаб  олиш  о р қал и  ах­
борот базаси га асосан , тиж орат б ан кл ар и н и н г м олиявий 
б арқарорли ги га  туташ  бўлган туш унчалар л и к ви д ли ли к , 
и ш о н ч л и л и к  кўрсатки члари н и  таҳлил этиш да ф ойдаланувчилар  
учун қулай  бўлган услублар иш лаб  чиқи ш  ва уларни тако м и л ­
л аш ти р и ш  керак;

2) ти ж орат  бан клари  то м он и дан  иш лаб чи қи лган  ҳисоб 
сиёсатига асосан , ф о й д ал и ли кн и  ч уқурроқ  тахлил этиш  
м ақсадида, хизмат турлари  ни йўн али ш лар  бўйича гу- 
рухлаш тириш  ва \ а р  бир йўн али ш  ф ао л и яти н и н г  м оли яви й  на- 
тиж аси  тахпили ёки  сам арадорли ги н и  ан и ҳлаш  бўйича таҳли л- 
хўж алик ҳи соб-ки тоби  йўлга қў й и л и ш и  керак ;

3) таш қ и  ф ой далан увчи ларга  ти ж орат  б ан к и н и н г  м олиявий  
холати бўйича тезкор  таҳли лий  м аълум отларни етказиб  б ер и ш ­
да м оли яви й  ко эф ф и ц и ен тл ар дан  ю қори ф о й д ал и ли кк а  эга 
бўлган эн г м ухим ларини тан лаб  олиш  (эк сп р есс -таҳл ил услуби) 
ва улардан сам арали  ф о й д ал ан и ш  керак.

Ф . М атекеев — БМА тингловчиси 

А У Д И ТН И Н Г ИШ  РЕЖАСИ ВА УНИ РИ ВО Ж Л А Н ТИ РИ Ш  
ИСТИҚБОЛЛАРИ

1. А удитнинг и ш  реж аси ауди торли к текш ирув ўткази ш н и н г 
муҳим аҳам иятга эга бўлган б осқи чи  ҳисобланиб , ауди торли к 
таш ки л о ти  том он и дан  хўж алик ю ритувчи субъ ектнин г м олия- 
вий  ҳисоботи тўғри сида холис ва асосли  ф и кр  ш акллан ти ри - 
л и ш и  учун зарур бўлган ауди торли к русум -қои даларини  амалга 
ош и ри ш  ҳаж м и, турлари ва и зч и лли ги н и  белгилай диган  ауди­
то р л и к  дастури н и  иш лаб  ч и қи ш д ан  иборат бўлади.

А удитни реж алаш тири ш  қуйидаги  хусусий қо ид ал ар асо си ­
да ўтказилади:

1. Реж алаш  гирииiн и н г  ком п лексли ли ги .
2. Р еж алаш ти ри ш н и н г узлуксизлиги.
3. Р еж ал аш ти р и ш н и н г м ақбуллиги.
А удитни р еж алаш ти ри ш н и н г ком п лексли ли ги  қоидаси  бир- 

л ам чи  реж алаш тири ш дан  бош лаб  ауди тн и н г умумий реж аси  ва 
д астурин и  тузиш га қадар реж алаш ти ри ш н и н г барча
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б о сқ и ч л ар и н и  ўзаро боғланган  ва уйғун бўлиш и таъ м и н лан и - 
ш ини  тақ о зо  этади.

Аудитни реж алаш тириш нинг узлуксизлиги қоидаси аудитор­
лар гуруҳига ўзаро боғланган топш ирикдарни белгилаш  ва режа­
лаш тириш  босқичларини муддатлар ҳамда хўжалик юритувчи 
турдош  субъектлар (алоҳғша балансга аж ратилган таркибий 
бўлинмалар, ф илиаллар, ваколатхоналар, шўъба жамиятлар) 
бўйича балансда ўз иф одасини топади. Аудит даври узоқ вақгга 
реж алаш тирилганда хўжалик юритувчи субъектнинг молия- 
хўжалик ф аолиятидаги ўзгариш ларни ва орали қ  аудиторлик тек- 
ш ирувлар натиж алари ни ҳисобга олган ҳолда, аудитни ўтказиш 
реж а дастурларига ўз вақтида тузатиш лар киритиш и керак бўлади.

А удитни реж ал аш ти р и ш н и н г м ақбуллиги қоидаси  ш уидан 
и боратки , реж алаш ти ри ш  ж араён и да аудиторлик таш ки лоти - 
н и н г  ўзи  белгилаган  м езон лар  асоси да аудит ум ум ий реж аси ва 
д асту р и н и н г м ақбул вари ан ти н и  тан л аш  и м ко н и яти  учун р еж а­
л аш ти р и ш н и н г  вари ан тли ли ги н и  таъ м и н лаш  и лозим .

2. А удитни реж алаш тири ш  ж араён и да  ауди торли к  таш к и л о ­
ти қуй идаги  асоси й  босқи члардан  иборат бўлади:

1. Д астлабки  реж алаш тири ш .
2. А уди тн и н г ум ум ий р еж аси н и  тай ёрлаш  ва тузиш .
3. А удит д астурин и  тайёрлаш  ва тузиш .
Д астлабки  р еж алаш ти ри ш  б о сқи ч и д а  ауди торли к  таш к и л о ­

ти  ауди тн и  ўтказиш  и м к о н и яти н и  баҳолайди. Агар аудиторлик 
таш ки л о ти  ауди тн и  ўткази ш н и  м ум ки н  деб қисобласа, у аудит­
ни у ткази ш  учун ш тат ни ш ак ллан ти ри ш га  ўтади.

Ҳ озирги вақгда кўпчилик аудиторлик таш килотларида аудит 
иш  реж алари тузилмаганлиги сабабли аудиторлик ф аолиятининг 
ривож ланиш ига ўзининг Ссшбий таъсирини кўрсатмоқца. Аудит 
иш  реж аси ҳар бир аудитор, аудиторлик ф ирм аси  ва ҳар бир таш ­
килот учун зарур бўлиб ҳисобланади, шу нуқгаи назардан аудит 
иш  реж аси мукам мал ва пухта тузил и ши лозим . Биз халқаро таж- 
рибадан келиб чиққан  ҳолда, аудит иш  реж асини қуйидагича 
олиб борилиш ини  таклиф  этамиз:

3. А удит вазиф а;1ари н и  ҳал қи ли ш да алоҳида босқичларн и  
аж рати ш  л о зи м , яън и : тай ёргарли к  и ш лари , вазиф аларни  бево- 
си та  ҳал қи л и ш , иш н ати ж алари н и  ум ум лаш тириш  ва 
бош қарув  қарорлари  қабул қилиш .

А удит хизм атиы ин г тай ёргарли к  ж араён и да, режа билан 
бир қаторда ауди торли к муолаж а (п роц ед ура)ларн и н г турлари
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ва вази ф алари н и  ҳал қи лиш  ҳаж м лари ҳамда кетм а-кетли ги н и  
белгиловчи  дастурлар иш лаб чиқилади .

Аудит хизм ати том он и д ан  ф и л и ал л ар н и  текш и ри ш  реж аси 
м азкур х и зм атн и н г йи лли к  ум ум ий р еж аси н и н г тарки би й  
қи см и  ҳисобланади . Бу реж ани ту зи ш н и н г такл и ф  этилаётган  
услуби таф тиш  ва таш қи  аудитни реж алаш тири ш  услуби ни 
тақ қ о сл а ш га асе ослан ади .

4. Реж алаш тириш  ж араён и дан  там ом лан ган и дан  кейин 
қолган  вақтни  аудиторлик текш и р у ви н и н г бош қа 
бо сқ и ч л ар и н и  баж ариш  учун тақси м лаш  талаб этилади  ва у 
вақтн и  ҳисобга сли ш  ж адвалида олиб  борилади . А удиторлик 
текш и р у ви н и  утказиш  реж асини тузиш да олди нги  таж риба, 
текш и ри лад и ган  бўли м н и н г ваколатлари  ва ф у н кц и ял ар и н и н г 
м ураккаблиги  дар-ажаси, хо д и м л ар н и н г иш  м алакаси ва катта 
ауди торларн и н г ж алб қ и л и н и ш  дараж аси , иш ларн и  баж ариш  
ва ҳи собот  тай ёрлаш  м уддатлари нин г аҳам ияти  катта.

Ш ундай қилиб, аудитнинг иш реж асини биз таклиф  
қилинганидек таш кил этиш , аудит иш  режасига риоя этиш 
вақтидан самарали фойдаланиш  муҳим элементи ҳисобланади. 
А удитнинг ривож ланиш ида аудитнинг h u j  режаси бош лангич ва 
сўнгги процедураларини ўз ичига олади. Д емак, аудит утказиш  
ж араёнида иш режага амал қилиб, босқичма-босқич иш  олиб бо- 
рилса, аудиторлик текш ирувларининг самарасини oujnpa/in-

А. К араб а с-в — слуш атель БФ А

РА ЗВИ ТИ Е И С У Щ ЕС ТВУ Ю Щ И Е П РО БЛ ЕМ Ы  АУДИТА  
В РЕСП УБЛИ КИ  УЗБЕКИСТАН

Н ациональны е стандарты аудита определяю т лиш ь общ ий 
подход к его проведению , масштаб проверки, виды отчетов ауди­
торов, вопросы методологии, а такж е основные принципы , кото­
рым долж ны  следовать аудиторы. О днако стандарты не регламен­
тируют конкретны е действия, приемы , процедуры, применяемы е 
в процессе проведения проверки. О ни могут быть различны м и, и 
их рациональность определяется самими аудиторами (аудитор­
ской ф ирм ой). Этой цели служат внугренние стандарты аудита.

Д ля обеспечения вы сокою  качества оказываемых аудиторских 
услуг аудиторы и аудиторские ф ирм ы  долж ны  на основе н ац и о­
нальны х стандартов разрабатывать свои внутренние стандарты, 
учитываю щ ие специф ику работы аудиторской ф ирмы  и раскры ­
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ваю щ ие содерж ание конкретны х процедур проведения проверки, 
сбора аудиторских доказательств, их докум ентирования, полити­
ки взаим оотнош ений с клиентам и, внутреннего контроля и внут­
ренней  отчетности ф ирм ы , прав и обязанностей сотрудников, 
требований к уровню их образования и квалиф икации и др.

Во многом  внугренние стандарты  призваны вы полнять роль 
четких руководящ их указаний для аудиторов и всех сотрудников 
аудиторской ф ирмы . П ри проведении проверок это в известной 
мере облегчает сбор необходимых доказательств, сокращ ает время 
проверки, уменьш ает риск ош ибок при ф орм ировании заклю че­
ния. П оявляется возможность увеличить объем и повы сить каче­
ство вы полняем ы х работ, ш ире использовать для проведения 
проверок аудиторов-ассистентов, сделать технологию  организа­
ции аудита более соврем енной и рациональной.

В то  же время стандарты  не долж н ы  быть и зли ш н е д етал и ­
зи р о в ан н ы м и , сковы вать и н и ц и ати ву  аудитора, т а к  как  это 
м ож ет преврати ть аудит в м ехан и чески й  сбор сведен и й , не 
п о д кр еп лен н ы й  п р о ф есси о н ал ьн ы м и  суж дениям и. П одготовка 
вн у гр и ф и р м ен н ы х  ауди торских стандартов — проц есс трудоем ­
к и й , требую щ и й зн ачи тельн ы х научны х зн ан и й , о бобщ ен и я  
как п о л о ж ен и й  норм ати вн ы х актов , так  и п ргкти ческого  оп ы та 
работы  ауди торской  ф и рм ы .

П ри н яти е  сп ец и альн ого  закон одательн ого  акта стало зад а ­
чей ном ер оди н . В декабре 1992 года п р и н ят  Закон  Р еспублики  
У збеки стан  «Об ауди торской  деятельности».

О д н ако  для окон чательн ого  правового  закр еп лен и я  ауди ­
торской  деятельн ости  в Р еспублики  был при н ят  Зако н  «Об 
ауди торской  деятельности» от 26.05.2000 года в новом  
р едакц и и , что н есо м н ен н о  является  ш агом вперед  с точки  
зр ен и я  сущ ествовавш его  до  этого  врем ени  н есоверш ен ства 
закон одательства  в области аудита.

З а к о н  подвел окон чательн ую  черту под  периодом  стан о вл е­
ния аудита в Республике У збеки стан . Э та отрасль бизн еса  с о ­
зрела, обзавелась своим и  п рави лам и  и тр ади ц и ям и , п р о ф ес ­
си о н ал ьн ы м и  орган и зац и ям и . К  м н ен и ю  аудиторов все чащ е 
п ри слуш и ваю тся государственны е ч и н о в н и ки , общ ественны е 
о б ъ еди н ен и я , депутаты  различны х уровней , предп ри н и м атели .

В то  же врем я остаю тся серьезн ы е проблем ы  в разви ти и  ау­
д и та , которы е Зак он  реш ил части чн о  или в п р и н ц и п е  не м о ­
ж ет реш и ть . С реди  них хочется вы делить три  основны е.
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3  первую  очередь это  п роф есси он альн ы й  уровень аудито- 
•> ров. С ущ ествую щ ая си стем а аттестации аудиторов бы ла акту ­

альна для пери ода стан овлен и я  п роф есси и , когда ры нку  н ео б ­
ходим о бы ло бы стро предоставить зн ачи тельн ое число сп ец и а- 
листов-аудиторов .

Во-вторых, это проблема сущ ествования так называемого 
«черного» аудита. Н изкий уровень знаний многих аудиторов кро­
ется не только в м инимальной планке требований к профессии. 
Больш ое число мелких аудиторских ком паний со штатом 2-5 че­
ловек сущ ественно затрудняет развитие всего рынка: получить ат­
тестат и лицензию  сравнительно легко, создать аудиторскую ком ­
панию  недорого, а потенциальны х клиентов с учетом требований 
проведения обязательного аудита много. Ведь не все ещ е п о н и ­
мают необходимость и пользу аудита, при этом закон требует 
иметь аудиторское заклю чение во многих случаях. В целях борь­
бы с «черным» аудитом следует создать независимы й инсгитуг 
проф ессиональны х аудиторов, которых долж ны  поддержать ве­
дущ ие аудиторские ком пании Республики Узбекистан. Вопросы 
повы ш ения качества аудиторских услуг и внедрения им енно ка­
чественного аудита в Узбекистане долж ен быть основны м  на­
п р а с е н  ием развития такового Институга.

Т ретья проблем а — это сторон н и е  потребители  аудиторской  
отчетности . П ока в стран е не слож ится круг таких п остоян н ы х  
п отреби телей , ни о каком  качествен ном  скачке роста аудитор­
ского ры н ка  говорить не приходится. Ведь ком у сейчас н еоб ­
ходим о аудиторское заклю чен и е, п одп и сан н ое и звестной  и а в ­
торитетн ой  ком п ан и ей ?  Редким  продвинуты м  собствен н и кам  и 
м енедж ерам  и  и н остран н ы м  инвесторам .

Т. Салимов — БМ А тингловчиси

М О Л И Я В И Й  И Н ВЕС ТИ Ц И Я Л А Р Ҳ И С О БИ  ВА АУДИ ТИ Н И  
ТАКОМ ИЛЛАШ ТИ РИ Ш

Ўзбекистон Республикасида молиявий инвестициялар 
ҳисобини ю ритиш нинг ўзига хос хусусиятлари мавжуд бўлиб. 
уларнинг ҳисоби 12-сонли «М олиявий инвестициялар ҳисоби» 
БҲМ Ага асосан тартибга солинади. Ушбу стандартга м увоф иқ со­
тиб олиш  санасида қимматли қоғозларга йўналтирилган м олия­
вий инвестициялар сотиб олиш  қийматида тан олиниш и ва ҳисо- 
ботда акс эттирилиш и лозим. Қимматли қоғозларга
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йўналтирилган м олиявий инвестииияларнииг сотиб олиш  
қиймати деганда, уларнинг сотиб олиш  баҳоси сотиб олиш га кет- 
ган харажатлар билан биргаликда олинган қийм ати тушунилади. 
Сотиб олиш га кетган харажат ларга брокерлик идораларига 
тўланган ҳақлар, бож тўлови, банк хизмати қақи ва бош қа сотиб 
олиш га доир харажатлар киради. Сотиб олиш  қийм ати  қимматли 
қоғозларга йўналтирилган м олиявий инвестицияларнинг бош ­
лангич қи йм атини ёки баланс қийм атини таш кил қилади.

БҲ М С га мувоф иқ, қим м атли қоғозларга йўналтирилган м о­
лиявий инвестициялар, бозор қийм атида, сотиб олиш  қийматида, 
бозор ва сотиб олиш  қийм атларидан эн г кичигида, қайта 
баҳоланган қийматдан бири  бўйича акс эттирилиш и керак.

К ейинги саналарда бозор қиймати сотиб олиш  қийматидан 
паст бўлса, қимматли қоғозларга йўналтирилган м олиявий и н ве­
стицияларнинг сотиб олиш  қийм ати бозор қийм ати даражасигача 
етказилиш и ва балансда шу қийм ат билан акс эттирилиш и керак. 
Агар сотиб олиш  қийм ати бозор қийм атидан паст бўлса, у ҳолда 
қимматли қоғозларга йўналтирилған м олиявий ин вестиц иялар­
ни нг қийм ати балансда ўзгариш сиз қолдирилиш и лозим . Ҳ озирда 
амалиётда бу тамойилга тўли қ  амал қилинаётгани йўқ. К орхона- 
лар балансида сотиб олинган қим м атли қоғозлар, жумладан, ак- 
циялар, асосан, сотиб олиш  қийматида акс эп и р и л м о қд а . Бозор 
қиймати ўзгариш и, яъни уни сотиб олиш  қийм атидан паст ёки 
ю қори бўлиш и, уларнинг-ичидан эн г қуйи м иқдори ни  ифодалов- 
чи қиймати балансда акс эттирилм асдан қолмоқда.

Қимматли қоғозларга йўналтирилган м олиявий инвестиция- 
ларини кейинги саналарда баҳолаш улзр қи йм атини нг 
ҳаққонийлигини таъм инлаш  учун зарур ҳисобланади, ш унинг 
учун ҳам уларнинг қийм атини  қайта баҳолаш зарурияти туғилади.

12-сон БҲ М С  «М олиявий инвестициялар ҳисоби» қимматли 
қоғозлар қийм атини қайта бахолаш  қимматли :<оғозлар номлари, 
қимматли қоғозлар гурухдари, тўли қ  инвестиция портф ели усул- 
ларидан бири бўйича амалга ош ириш ни тақозо этади.

Б и ри н чи  усулда, қай та  баҳолаш  ҳар бир қи м м атли  қоғоз 
бўйича индивидуал тарзда амалга ош ирилади . И кк и н ч и  усулда, 
қ ай та  баҳолаш  қи м м атли  қо ғо зл ар н и н г гурухушри бўйича ам ал ­
га ош и ри лади . Учунчи усулда, қай та баҳолаш  ж ам и и н вести ц и я  
портф ели бўйича ам алга ош и ри лади .

М олиявий  и н вести ц и ял ар  и н ф л яц и я  ш арои ти да пул маб- 
лағлари  қ ад р си зл ан и ш и н и н г олди ни  олиш , куш и м ча даром ад
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олиш  ва бош қа корхон а ф аоли яти  устидан назорат ўрнатиш  
м ақсадида ам алга ош и ри лади .

Ф и кр и м и зч а , бухгалтерия ҳисоби  ва аудитисиз ам алда тўғри 
ҳам да илм ий асослан ган  и н вести ц и он  қарорларн и  қабул қилиш  
м ум кин эм ас, чунки:

1. И н вести ц и он  ф ао ли ятн и  бош лаш дан  олди н  и н в ести ц и я ­
л ар н и н г  қоп лан и ш и  ва ун и н г сам арадорли ги н и  ҳисоблаб 
ч и қи ш  зарур.

2. И н вести ц и ялар н и н г ҳаётга татб и қ  этиш  м обай нида бух­
галтерия ҳисобини таш ки л  этиш  ва ю ритиш  ҳам да реж ада бел- 
ги лангани дан  ҳ ақ и қ и й си н и н г  ф ар қ и н и  ан и қп аш  зарур.

3. И н вести ц и ялар  амалга ош и ри лган дан  сўнг бухгалтерия 
хисоби  м аълум отлари асосида аудит текш ируви  ўтказилади , шу 
асосда, и н вести ц и я  ф аоли яти  бўйича бош қарув қарори  қабул 
қи ли н ади .

В ухгалтериядан олинган  ахборотни  ф ақат  аудитдан ўтказиш  
асоси даги н а хўж алик ю ритувчи субъ ектнин г и н вестиц ия 
ф ао ли яти  нати ж алари н и  холис баҳолаш , қўй илган  мақсадларга 
эр и ш и ш  йўли о р қал и  уни ян  ада ривож лан ти риш  ис- 
ти қб о л л ар и н и  иш лаб чиқи ш  м ум кин.

Р. Дадахонов — БМ А тингловчиси 

ТИ Ж О РАТ БАНКЛАРИ ДАРО М АДИ ГА С О Л И Қ  С О Л И Ш  
ВА У Н И  ТА К О М И Л Л А Ш ТИ РИ Ш  ЙЎЛЛАРИ

Б ан к  ф аоли яти н и  соли ққа  торти ш да асосий  м уам м олар 
б ан кл ар н и н г  даром адига соли н ад и ган  со л и қн и  ҳисоблаш  
чогида келиб  чиқади. Ш уни  ҳисобга олган ҳолда, даром ад  с о ­
ли ги солиш  базаси ни  ан и қлаш да қуй дагиларни  инобатга олиш  
керак  деб  ҳисоблайм ан:

1. Имтиёзли кредитлар амалдаги таркибга асосан, 18 ойдан кўп 
бўлмаган муддатга берилиш и туфайли улар бўйича ҳисобланадиган 
фоизларни кредит ш артномасида кўрсатилган қайтариш муддати 
келгунга қадар банкнинг балансдан таш қари 91503 — ҳисобрақамида 
акс эттириб бориш  мақсадга мувофиқ. Қ иш лоқ хўжалик корхонала- 
рига кредит ажратилганда кредит таваккалчилиги асосан, сугурта 
полней билан кафолатланади. Бу ерда, нафақат кредит ф оизи, бал­
ки, кредит асосий суммасининг қайтиш и бўйича банк кредит тавак­
калчилиги сезиларли даражада ошади. Қол аверса, 16309- 
х^исобрақамида берилган имтиёзли кредитга 3 ф оиз ҳисобланади,
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ял пи даромад (ундирилмаган имтиёзли кредит фоизи ҳисобидан) 
пенсия жамгармасига 0,7 ф оиз ажратма, 1,5 ф оиз йўл фондига ш -  
ратма ва макгабларни ривожлантириш  фондига 1 фоиз ажратма 
ҳамда ҳар ойда бўнак ш аклида ва \а р  чоракда ҳисоб-китоб 
қилинадиган даромад солиғи ҳамда инфратузилма солиғи тўланиши 
ҳисобига банкнинг бош қа маблағлари эвазига олинган даромадлар 
ҳисобидан ва вакиллик ҳисобварағидан солиқ суммасининг чиқиб 
кетиш и банкнинг молиявий кўрсаткичларига ўз таъсирини 
кўрсатади. Бундан таизқари, агар имтиёзли кредитлар фоизи 16309 
ҳисобрақамида ҳисобланса, айрим банк филиаллари томонвдан 
мазкур нореал ундирилмаган банк даромадлари ҳисобидан харажат­
лар қилиниш и ҳам банкнинг молиявий аҳволига жиддий ўз таъси­
рини кўрсатиш и мумкин.

2. Т и ж орат  б ан кл ар и  битта ю ри ди к ш ахс бўлганли ги  сабаб­
ли  у н и н г  ф и л и ал л ар и  ўртасида б и р -б и р и га  кредит ресурслари 
ёки  ваки лл и к  ҳисобвароғига м олиявий  ёрдам  б ери ли ш и  нати- 
ж асида ол и н ган  даром адлар  ҳам п ен си я  ж ам ғарм асига  0,7 ф о и з 
аж ратм а, 1,5 ф о и з йўл ф он ди га  аж ратм а ва м акгабларн и  р и ­
вож лан ти ри ш  ф он д и га  1 ф о и з аж ратм алардан  озод  қи л и н и ш и  
керак. С абаби  ҳам ресурс олиб уни креди т си ф ати да ж ой лаш - 
ти р и б  д аром ад  олади ган  бан к  ф и л и ал и , ҳам берган  ресурс 
ҳисобига д ар о м ад  олади ган  бан к  ф и л и ал л ар и  ю қоридаги  ж ам - 
ғарм аларга битта д аром ад  объектидан  со л и қ  тўлан м оқаа.

•3. Б ан кни нг иш ҳақи тўлаш , ш унингдек, ходим ларнинг уй- 
ж ойига ҳақ  тўлаш , корхона маблағлари ҳисобидан иж тимоий на- 
ф ақалар тўлаш каби харажатлари м оҳият-эътибори давлатими>- 
нинг ф искал сиёсатини амалга ош ириш  чораси сифатида эмас, 
олинган ф ойдадан ўз ўрнида фойдаланмасликнин!" олдини олиш  
учун назарда тутилганлигини алоҳида кўрсатиш  керак.

Ш .Э . Назаров — БМ А тингловчиси 

ТИ Ж О РА Т БАНКЛАРИДА Ҳ И С О БДО Р Ш АХС Л АР, 
Д Е Б И Т О РЛ А Р ВА К РЕДИ ТО РЛ АР БИЛАН  

ҲИ СО БЛ АШ И Ш Л АР АУДИТИ

1. А ҳ оли н и н г и ш он чи  ва қ и зи қ и ш и н и  рағбатлантириш , 
каф олатн и  ҳам да ўз м аблағларини тасарруф  қи ли ш  ҳуқуқини 
сакдаган  ҳолда, хизм атлар  си ф ати н и  яхш илаш  — б ан к н и н г  м и ­
ж озлар б и л ан  ам али й  ш ери к  си ф ати да м уваф ф ақи ятли  иш 
олиб  б о р и ш и н и н г  изартидир. Бу албатта, ф аоли ят  ю ритувчи
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\а р  би р  хўж алик субъекти каби бан клар  том он и д ан  ҳам дои м и й  
тарзда м ар кети н г  и злан и ш лари н и  олиб  бори ш , улар асосида 
иш  ф ао л и яти н и  ри вож лан ти ри ш  и сти қболлари н и  белгилаб 
оли ш н и  тақ о зо  қилади.

2 В илоят ва тум ан  м арказларида ж ой лаш ган  б ан к  ф и л и а л ­
лари то м о н и д ан  ф ерм ер хўж аликларига қу л ай р о қ  б ан к  хизм а- 
тини  кўрсатиш  учун улар ж ой лаш ган  қ и ш л о қ  ж ой ларда м и н и - 
б ан к л ар н и н г  таш ки л  этилиш и қ и ш л о қ  и н ф р ату зи л м аси н и н г 
р и во ж л ан и ш и га  иж обий таъсир кўрсатм окда. М и н и б ан кл ар - 
н и н г иш га туш и ри ли ш и  м и ж озларн и н г б ан кка  қатнаш  хара- 
ж атлари н и  қи сқар ти р и ш , вақтни  теж аш  и м к о н и я тл ар и н и  ярат- 
са, б ан кка  кам хараж ат қи ли ш  йўли билан  бан к  тарм оғи н и  
кен гай ти р и ш , қўш им ча м иж озларн и ж алб этиш  орқали  бан к  
д ар о м ад и н и  о и и р и ш г а  эри ш и лади . Б ан к  том он и дан  
кўрсатилаётган  хизм атлар би лан  би ргали кда давлат эҳтиёж лари  
учун харид  қи ли н ади ган  қ и ш л о қ  хўж алик м аҳсулотларига и м ­
тиёзли  кр ед и тл ар н и н г аж ратилиш и м и ж озларн и н г ф аоли яти  
учун ян ад а  қулай и м ко н и ятл ар  яратади.

Ш у б и л ан  б и ргали кда м и н и бан кл ар  о р қал и  аҳ о л и н и н г 
алоқа  хи зм ати , и сси к д и к  ва электр  эн ерги яси дан  ф ой д алан и л- 
ган ли к  учун тўловларн и  ҳамда бош қа шу каби  ком м унал  хиз- 
м атлари учун тўловларни қабул қи ли ш  иш лари ҳам йўлга 
қўй илди . Ш у би лан  биргали кда м и н и бан кл ар да  таш к и л  эти л ­
ган ж ам ғарм а ш аҳобчалари том он и д ан  ж и см о н и й  ш ахсларн и н г 
бўш пул м аблагларини  ом онотларга жалб қи лиш  орқали  ом о- 
нотчиларга  хизм ат кўрсатиш  иш лари ҳам йўлга қўйилм окда.

Л ек и н , бугунги кунда м и н и бан кл ар  том он и д ан  м иж озларга 
тар қати ш  учун бери лаёгган  накд  пул м аблагларини  б ан к  ф и - 
ли ал и д ан  м и н и б ан кк а  қадар олиб  бори ли ш и  ва м и н и бан клар  
то м о н и д ан  кун давом и да қабул қи ли н ган , л ек и н , и ш лати лм а- 
ган пул м аблаглари н и  кун охирида банк ф и л и ал и га  и н кассац и я  
хизм ати  оркали  қар купи олиб б о р и л и ш и н и  таъ м и н лаш да т и ­
ж орат б ан кл ар и  хараж атлари  ортиб  кети ш и  оддий ҳолатдир. 
Бун ин  г натиж аси да пул м аблагларини кўп чи ли к  ҳолатларда 
ти ж орат  банклар'И  том он и д ан  м и н и б ан к  масъул ходим лари 
орқали  и н кассац и я  хизм атидан ф о й далан м асдан  бериб ю бориш  
ҳолатлари мавжуд. Бунда пул м аблагларини қабул қи ли б  олган 
масъул ҳисобдор ш ахс маълум м иқдорда бан к  хатари ни  ўз 
зи м м аси га  олади . Бу хатарни биз ҳисобдор ш ахсга ни сбатан  та- 
л о н ч и л и к , ҳар хил ф ирибгарларга учраш и м ум кин бўлган ва 
ҳоказоларга тасн и ф л аш и м и з мумкин.
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Б.Р. Раимов — слушатель БФА

О РГА Н И ЗАЦ И Я  В Н У ТРЕН Н ЕГО  АУДИТА  
В К О М М ЕРЧ ЕС К И Х  БАНКАХ И М ЕТО ДЫ  ЕГО О Ц ЕН К И

На сего дн яш н и й  д ен ь  в м ировой  практике; сущ ествует д о с ­
таточно  м н ого  подходов в вопросе о р ган и зац и о н н о й  п о д ч и ­
н ен н ости  С В А -служ ба внутреннего  аудита. Н аи лучш и м  вар и ­
антом  счи тается  ф у н кц и о н ал ьн о е  п о д чи н ен и е  руководителя 
СВА ком и тету  по аудиту совета бан ка , л и б о  н ап рям ую  совету 
бан ка. И м ен н о  тако й  подход соответствует соврем ен н ы м  
п р и н ц и п ам  ко р п орати вн ого  управлени я. В этом  случае д о сти ­
гается вы соки й  уровен ь  н езави си м ости  внутренн их  аудиторов 
от и сп олн и тельн ого  руководства. Э то позволяет , при прочих 
равны х условиях, м акси м альн о  исп ользовать п отен ц и ал  СВА.

Говоря о структуре и численности службы внутреннего ауди­
та, следует заметить, что не существует единой правильной 
(«ш аблонной») организации службы. В каждом конкретном  слу­
чае структура и численность СВА определяю тся индивидуально, 
на основе различны х факторов. П ервый из них — это задачи, к о ­
торы е ставит перед внугренним  аудитом руководство банка. Вто­
рой ф актор, влияю щ ий на структуру СВА — степень подверж ен­
ности банка различного рода рисками. Третий ф актор  — зрелость 
контрольной среды в банке. И, наконец, географ ическая разветв- 
ленность бан ка и разбросанность ее филиалов.

К  сож ален и ю , во м ногих случаях структура и чи слен н ость  
службы внутренн его  аудита определяю тся вели чи н ой  в ы д ел ен ­
ного бю дж ета. И часто при этом  не учиты ваю тся п ер еч и сл ен ­
ные вы ш е ф а к т о р ы .

П ри п р о ек ти р о ван и и  структуры  служ бы  в ьу гр ен н его  аудита 
необходим о, преж де всего, создать условия д ля  незави си м ости  
и объекти вн ости  СВА. Т ак, нап рим ер , в географ и чески  р а з­
ветвленном  б ан ке оп ти м альн ы м  представляется  вари ан т созда­
ни я ц ен тр ал и зо ван н о й  службы внутренн его  аудита. Ее р або т­
н и ки  тер р и то р и ал ьн о  находиться в головн ом  б ан ке и ф у н к ­
ц и он альн о  п одчи н яю тся  руководителю  С ВА  головного-бан ка.

В рамках децентрализованной структуры работники СВА тер­
риториально находятся в филиалах, но также подчиняю тся руко­
водителю СВА головного банка. П ри такой организации велик 
риск сниж ения управляемости, а такж е утраты независимости и 
объективности службы внутреннего аудита. П ом им о этого, с уче-
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том территориальной удаленности ф илиала, его руководство бу­
дет искать возможность влиять на «своего» внутреннего аудитора. 
В этом случае велик риск, что внутренний аудитор предпочтет 
быть покладистым и «восприимчивым» к пож еланиям  руково- 
детва ф илиала, в ущерб своей объективности. Безусловно, это 
самым отрицательны м образом отразится на эф ф ективности  д ея­
тельности внутреннего аудита. К тому же данная схема повыш ает 
психологическую  нагрузку на внутреннего аудитора. Тот факт, 
что он подчиняется не руководству данного ф илиала, а вы ш е­
стоящ ей организации, будет восприниматься в коллективе, в 
лучш ем случае, с настороженностью . О собенно остро эта про- 
блема стоит для средних и небольш их городов. В них ры нок тру­
да недостаточно развит, и при увольнении найти другое место 
внугреннему аудитору будет проблематично.

уйдя анализа продуктивности аудита следует использовать ка­
чественные и количественны е показатели. О ни долж ны  опреде­
лять динам ику вы полнения годового плана по внутреннему ауди­
ту и затраты СВА по проектам. Кроме того, система показателей 
долж на позволять оценить степень удовлетворенности руково­
дства бан ка от вы полненной аудиторами работы. Каждый банк 
сам определяет критерии эф ф ективности деятельности СВА. С о ­
став и целевые значения показателей устанавливает начальник 
СВА по согласованию  с руководством. При этом основны е заказ­
чики (совет директоров и высш ее исполнительное руководство) 
могли бы оценивать деятельность СВА по трём-пяти показате­
лям:. С  другой стороны , руководитель СВА мог бы оценивать д ея ­
тельность возглавляемой службы по больш ему числу показателей. 
К показателям эф ф ективности деятельности внутреннего аудита 
могут относиться, например, следующие:

— количество  заверш ен ны х аудитов по сравн ен и ю  с утвер­
ж денны м  руководством  б ан ка планом ;

— количество  п роведенны х за период аудитов в расчёте на 
одного  аудитора;

— количество аудитов, п роведенны х в соответствии  с бю д­
ж етом;

— п роц ен т вы п олн ен н ы х  аудиторских реком ен дац и й ;
— количество  повторны х аудиторских реком ен дац и й ;
— прям ое со кр ащ ен и е  затр ат /эк о н о м и я  от вы п олн ен и я  р е ­

ком ен дац и й  аудита;
— удовлетворенность заказчиков (руководства банка) аудита.
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Н аряду с процедурой пери оди ческой  оц ен ки  э ф ф ек т и в н о ­
сти служ бы внутренн его  аудита, долж на сущ ествовать п р о ­
грам м а п о вы ш ен и я  качества ее работы . К проводим ы м  в рам ­
ках этой  п рограм м ы  м ер о п р и яти ям  относятся:

— текущ и й  кон троль (м о н и то р и н г) качества внутренних 
аудитов. Его проводят руководитель и м енедж еры  СВА в ходе 
п роведен и я  аудитов. М о н и то р и н г нап равлен  на то , чтобы  д е я ­
тельн ость  внутренн их  аудиторов соответствовала процедурам  и 
реглам ентам  б ан ка и сам ой СВА. Т акж е он  позволяет руково­
ди телю  СВА удостовериться  в то м , что аудиторы  вы полняю т 
ауди торские задан ия на долж н ом  п роф есси он альн ом  уровне;

— внугренние оцен ки , проводимые не реже одного раза в год 
руководителем и менеджерами СВА. И х цель — вы явить собст­
венны м и силами резервы для соверш енствования деятельности 
каждого внутреннего аудитора и всей службы в целом;

— вн еш н и е о ц ен ки , проводим ы е не реж е одного  раза в 5 
лет. Их осущ ествляю т структуры , которы е по о тн о ш ен и ю  к 
служ бе внутренн его  аудита являю тся  сторон н и м и . В этом  к ач е ­
стве о бы чн о  вы ступаю т авторитетны е внеш ние консультанты  
или аудиторы . В неш ние о ц ен к и  осо бен н о  ценны  тем , что п о ­
зволяю т получить «взгляд со стороны » на качество работы  
вн утрен н его  аудита.

С тои т отм етить, что подход к повы ш ен и ю  качества внут­
р ен н его -ау д и та  долж ен  бы ть ком п лексн ы м . Т олько  вы п о л н е ­
н и е всех вы ш еп еречи слен н ы х м ероп ри яти й  будет в н аи бо л ь­
ш ей степ ени  способствовать  соверш ен ствован и ю  работы  СВА 
в ком м ерческих  банках.

Н . Нарзиева — БМ А тингловчиси

РЕАЛИ ЗАЦ И Я Ж АРАЁНИ ВА ДА РО М АД О Л И Ш  
А У Д И Т И Н И Н Г ТАКОМ ИЛ ЛАШ УВИ

Ҳ ар бир таш к и л о тн и н г  хўж алик ф аоли яти  учта ўзаро 
б о ғл и қ  бўлган, узлукси з ва кетм а-кет  давом  этувчи ж а- 
раён лардан  иборат: б и р и н ч и д ан , бу таш ки л о тн и н г ресурслар  
би лан  таъ м и н л ан и ш и , и к ки н ч и д ан , маҳсулот иш лаб чи қари ш  
ва учи н чи д ан , иш лаб  чиқарган  м аҳсулотини бозорда реал и за­
ци я қи ли ш ди р . Бу ж араён лар  кетм а-кет  содир бўлиб, асосий  ва 
ай л ан м а  м аблаглар ҳамда иш чи куч ига муҳтождир.

447



Ш ундай қилиб, қайси ташки л огни олм айлик хўжалик юри- 
тиш инм нг асосий мақса^зига эриш иш ида, яъни кам харажат 
қилиб, юқори даромад олиш ида тайёр маҳсулот таҳлили ва 
ҳисобини аник, таш кил этиш  алоҳида аҳамиятга эга. Ш уни айтиб 
ўтиш  керакки, корхонада тайёр маҳсулотни ортиб, жўнатиш ва 
реализация қилиш ҳисоби билан боғлиқ масаланинг объективли- 
ги ва. муҳимлигини кўриб чиққанда, ҳозирги вақгда бизнинг рес- 
публикада ҳали етарли даражада барқарор ўсиш учун шарт- 
ш ароит яратилмаган ва республика иқтисодиётига салбий таъсир 
кўрсатиш и мумкин бўлган бир қанча ф акторлар мавжуддигини 
тан о ли ш и м  из зарур, бу эн г аввало:

— б ан к л ар и м и зн и н г  м аблагларни ж алб қила оли ш и  паст д а ­
раж ада эк ан  лиги ;

— иш лаб  чи қари ш  б азаси н и н г ж и см о н и й  ва м аънавий  эск и - 
ри ш  тезли ги , яъни  ку н дан -ку н га  янги техн и ка ва 
тех н о л о ги ялар н и ьг  пайдо бўлиш и;

— таш қи  и қти соди й  кон ъю н ктура н и н г  ём он лаш уви , шу б и ­
лан  бирга ж аҳон и қ ти со ди ёти н и н г ўсиш  суръатлари нин г с е ­
ки нлаш уви.

М ам лакат иқтлсоди ёти  ри во ж и н и н г и ж оби й  тен ден ц и ялари  
ҳам б озор  м уносабатларига ўтаётган даврда нам оён  бўла бош - 
лаган  эди. Бу таш қи  и қти соди й  кон ъю н ктура, ички  и ж ти м оий- 
и қти соди й  бар қар о р л и к  ва и қти со д и ёти мизда ривож лан иш  
учун ўз йўлин и танлаб  олиш и ўтган й ил л ар м обай нида м ам ла- 
катда муҳим м акрои қти соди й  кўрсатки члар  д и н ам и к аси н и  уш - 
лаб  тур иш га и м к о н и ят  яратди.

М азкур и қт и сод ий ш ароитда о п ер ати в  бош қарув  м ақсадида 
ҳисоб  маълум отлари дан  ф ой д алан и ш д а корхон аларн и н г 
қ и зи қ и  ш и ни кучайтири ш  керак . А лбатта, бозор м уносабатла­
рига ўтиш , давлат мул ки н  и хусуси йл а ш ти р  и ш , турли таш к и - 
лий-у^уқуқий ш аклда хўж алик ю ритувчи субъ ектларн и н г вужуд- 
га кел и ш и  бухгалтерия м аълум отлари н и н г аҳам ияти  ва роли н и  
маълум дараж ада ош ирди . Ш уни таъкидлаб  ^лиш  керакки , ҳар 
бир таш к и л о тн и н г  бухгалтерия ҳисоби ҳам и чки , ҳам таш қи  
ф ой д алан увч и лар  учун, объектив, туш ун арли , ҳаққ он и й  ва \и -  
м оялан ган  бўлиш и учун таш ки лот раҳбарлари  асоси й  меъёрий 
хужж:атларни б и л и ш и  ва уларга и ж оби й  ён д аш и ш и  ггатижасида 
эр и ш и ш и  м ум кин.
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С,У. Холмирзаев — БМ А тингловчиси

ТИ Ж О РА Т БАНКЛАРИДА АСОСИЙ ВО СИ ТАЛАРН И Н Г  
А М О РТИ ЗА Ц И Я  ҲИСОБИ ВА УЛАРНИ СОЛИҚҚА  

Т О РТ И Ш  М AC A.il АЛ АР И

А сосий воситалар  б ан к  ф аоли яти д а  ҳам м уҳим  ом и ллардан  
би ри ди р . Ш ундай  эк ан , асосий  воситалар  ҳ и соби н и  тўғри ва 
м ақсадли  таш ки л  эти ш , со л и қ  б азаси н и н г тўғри ан и қл ан и ш и  
ҳамда хўж алик ю ритувчи субъ ектларн и н г б арқарор  ф аоли ят  
ю ри ти ш и да муҳим аҳам ият касб этади .

У ш бу вази ф алардан  келиб чи ққ ан  ҳолда, тиж орат б ан к л а­
рида зам он ави й  ком п ью тер ва ҳисоблаш  техн и калари  м аън ави й  
ж и қатдан  тез  эск и р и ш и  сабабли халқаро  ҳи со б -ки то б л ар н и  
тезко р  равиш да амалга ош и ри ш  ва ян ги  хизм ат турлари н и  ж о- 
рий  эти ш  м ақсади да уларни қи сқа  м уддатларда алм аш ти ри б  
ту р и л и ш и н и  тақ о зо  этади . Н атиж ада иш  ва х и зм атларн и н г со ­
ти ш  баҳоси га асоси й  воситаларга ҳисобланган  ам орти зац и я  
(эс к и р и ш ) ҳам ўз таъ си ри н и  ўтказади. Бу эса, ўз-ўзи дан  ти ж о ­
рат б ан к л а р и н и н г  бозорда ўз ў рн и н и  то п и ш и  ва рақобатда ф а ­
ол и ш ти р о к  эти ш и д а  муҳим ом и л  ҳисобланади . Б арча хўж алик 
ю ритувчи субъектлар  ўзларига теги ш ли  бўлган асоси й  восита­
ларга Б ухгалтерия ҳ и со б и н и н г 5 -сон ли  «А сосий воситалар» 
м и лли й  ан д озаси да кўрсатиб  ўтилганидек, 4 хил усулда ам о р ­
т и зац и я  ҳисобланади .

У лардан и к ки та  ж адаллаш тирилган  усулда ам орти зац и я]^  
аж рати лган  сум м а билан С о л и қ  К од екси н и н г 23-м оддасида 
кўрсатиб  ўтилган ам орти зац и я  м еъёрлари  ўртасидаги ф а р қ  
сум м аси  «М аҳсулот (и ш ,хи зм атлар)н и  иш лаб  ч и қар и ш  ва со ­
ти ш  х араж атлари н и н г тар ки б и  ҳамда м оли яви й  нати ж аларн и  
ш ак л л ан ти р и ш  тарти би  тўғрисида»ги Н и зо м н и н г  1 .10-бандига 
асосан  с о л и қ  базаси га ки ри ти лади . Бу эса, ти ж орат  б ан к л ар и ­
н и н г  як у н и й  м о л и яви й  н атиж аси га ўз таъ си ри н и  ўтказади

У ш бу ўртадаги таф овутни  со л и қ қ а  торти ш  базаси га ки ри т- 
м асли к  орқали  қуйидаги  натиж аларга эри ш и ш  м ум кин деб 
ўйлайм и з:

биринчидан, ти ж орат  б ан к л ар и н и н г  ян ги  зам онавий  
ком п ью тер  тех н и калар и , дастурлари  ва тех н о л о ги ялар н и  сотиб 
о л и ш и га  и м к о н и ят  ва им тиёз беради;

449



иккинчидан, асосий  воситаларн инг тез я н ги л ан ш л и  н ати ж а­
сида м еҳнат унум дорлиги  ош и б , хизм ат кўрсатиш  сиф ати  ва 
ҳаж ми ҳам маълум м аънода ош ади;

учинчидан, ушбу асоси й  воситаларн и  иш лаб 
ч и қарувч и ларн и н г ҳам иш лаб чи қари ш  ҳаж м и ортиб , уларнинг 
давлат бю дж етига тўлай ди ган  тўловлари ҳам тўғри м утан осиб- 
ли қда  орти б  боради;

тўртинчидан, тезлаш тирилгаи  усулда ам орти зация 
ҳисобланиб , балан с қи йм ати  кам  бўлган асоси й  воситалар  со ­
тилган  кўп ҳолларда ф ойда кўрилади ва бу с о л и қ  б азаси н и н г 
кўп айиб, бю дж ет туш ум ларин и  ош и ш и га  олиб  келади;

бешинчидан, ушбу теж алган  м аблагларни яна 
и қ ти со ди ётн и н г муҳим ж абҳаларига й ўн алти ри ш  о р қал и  иш лаб 
ч и қари ш н и рағбатла н ти р ад и .

А сосийси  хараж атлар ҳисобини  тўғри ва халқаро  м олиявий 
ҳисоб стан дартлар  и га м у во ф и қ  ю ри ти ш  орқали  тиж орат б а н к ­
л ар и н и н г  бозорда ўз ўрн и н и  топ иб рақобатбардо  ш ли ги н и 
о ш и р и ш , янги  ва сиф атли  хизм атлар  кўрсатиш да муҳим 
аҳам ият касб этади.

О .М . Қулжонов — Т М И  тадқиқотчиси, 
Т .Н . Утанов — БМ А тингловчиси

ЎЗБЕК И С ТО Н ДА  ТИ Ж О РАТ БАНКЛАРИ Л И ЗИ Н Г  
О П ЕРА Ц И Я Л А РИ  Ҳ И С О БИ Н И  

Т А К О М И Л Л А Ш Т И РИ Ш Н И Н Г А Й РИ М  МАСАЛАЛАРИ

М аълум ки , Ў збекистон  Р есп убли каси  М аркази й  Банки  
Б ош қаруви  том он и д ан  1999 йил 7 м айда тасд и қлан ган  ва 
Ў збеки стон  Республикаси  А длия вазирлигида 1999 йил 20 ию л- 
да 776-сон билан  рўйхатга оли н ган  «Ў збекистон  Республикаси 
б ан клари  том он и д ан  м оли яви й  л и зи н гн и  ўтказиш  тартиби 
тўғрисида»ги Н и зом  тиж орат б ан к л ар и н и н г  м ам лакат л и зи н г  
бозорида ф аоли ят  ю ри ти ш и т а р ти б -қоидал арии  и белгилаб, 
б ан к  м иж озлари га, ж ум ладан , ки чи к  ва хусусий б и зн ес  субъ- 
ектларига ли зи н г  хизм атлари н и  кўрсатиш  асоС ларини янада 
м устаҳкам лай ди .

Н и зо м н и н г  1 .4-бандида ти ж орат  б ан кл ар и  то м о н и д ан  ж и с­
м оний ш ахсларга ҳам л и зи н г  хи зм атл ар и н и н г кўрсатилиш и ва 
л и зи н г  о п ер ац и ялар и да  л и зи н г  олувчи бўлиб ж и см он и й  ш ахс- 
лар \ам  қатн аш и ш и  м ум ки нлиги  кўрсатилган.
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Л ек и н , Ў збеки стон  Реслубликаси  Ф у кароли к  К одекси н и н г 
б -боб , 588-м оддасида на «Лизинг тўкрисида»ги Қ о н у н н и н г  3- 
м оддасида л и зи н г  объекти , албатта, қон ун чи ли кда  белгиланга- 
ни дан  таш қ ар и , тад б и р ко р л и к  ф аоли яти  учун ф ой д алан и лади - 
ган м ол-м улк , аш ё бўлиш и ш артлиги кўрсатиб қўйилган.

Ф и кр и м и зч а , худди uiy ш арт л и зи н гн и н г  оддий иж арадан 
ф арқлан ги рувчи  б и р  ж и ҳати  қамдир.

Ў збекистон  Р есп у б л и каси н и н г «Т адби ркорли к ф аолияти  
эр к и н л и ги н и н г  каф олатлари  тўғрисида»ги Қ онун га кўпа тад­
б и р ко р л и к  ф ао ли яти  билан  ш уғулланувчи ш ахслар, албатта, те ­
ги ш ли давлат орган и  том он и д ан  белги лан ган  тартибда 
рўйхатдан ўтган бўли ш лари  ш арт, тадб и ркорли к  ф аоли яти  б и ­
лан  ш уғулланм айдиган  ж и см о н и й  ш ахслар эса, белгиланган  
тарти бда тад б и р ко р л и к  ф аоли яти  субъекти си ф ати да рўйхатдан 
ўтм айдилар.

Ш ун дай  эк ан , б и зн и н г  ф и к р и м и зч а, ю қори даги  Ҳ}'ҚУҚИЙ- 
м еъёрий ҳуж ж атлар талаблари га  кўра, тад б и р ко р л и к  ф аоли яти  
билан  ш угулланм айдиган  ва белгиланган  тарти бда рўйхатдан 
>>тмаган ж и см о н и й  ш ахсларга л и зи н г хизм атлари  кўрсатилиш и 
м ум кин эмас.

Ш уларни ҳисобга олган  ҳолда:
— М аркази й  Б а н к н и н г  «Ў збекистон Реслубли каси  бан клари  

том он и дан  м оли яви й  л и зи н тн и  ўтказиш  тарти би  тўғрисида»ги 
Н изом и даги  ж и см о н и й  ш ахсларга л и зи н г  хизм атлари 
кўрсатилиш и ва л и зи н г  олувчи бўлиб ж и см он и й  ш ахслар ҳам 
қатн аш и ш и  м ум ки н ли ги  тўғри сидаги  ибораларн и  олиб 
таш лаш ;

— м ам лакатда улкан  салоҳият ва и м к о н и ятга  эга тиж орат 
б ан к л ар и н и н г  ресурслари дан  реал секторн и  қўллаб-қувватлаш  
ва ри вож лан ти ри ш да сам арали  ф ой далан и ш  м аксадида тезкор  
л и зи н гн и  қўллаш  бўйича м съсрий ҳужжат иш лаб  ч и қ и ш , бунда 
ф ақат  л и зи н г  объекти қи ли б  б ан к н и н г  ўз эҳтиёж и учун сотиб 
олинган  ёки в ақти н чал и к  ф о й далан и ш да бўлм аган мулки эм ас, 
балки , тадб и р ко р л и к  ф ао ли яти д а  ф о й д ал ан и ш , яъ н и  ли зи н г  
бери ш  м ақсадида соти б  оли н ган  мулк белгилаб қўй илиш и;

— 2004 йил 13 августдаги 290-сонли «Ў збекистон Республи- 
каси  тиж орат бан клари д а  бухгалтерия ҳисоби  ҳисобварақлар  
реж аси»даги 15602-«Ж исм оний ш ахсларга бери лган  лизинг»  ва 
45103-«Ж и см он ий ш ахсларга берилган  л и зи н г  бўйича ф оизли 
даром адлар» \и со б в ар ақл ар и  олиб таш лан и ш и  лозим .
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Ў збеки стон  Р есп уб ли каси н и н г 2000 йил 25 м айдаги 
«Т адбиркорлик ф ао ли яти  эр к и н л и ги н и н г  каф олатлари  
тўғрисида»ги Қ он ун га  кўра ю ридик iuaxc м ақом ига эга 
бўлм аган тадб и р ко р л и к  ф аоли яти  субъектларига якка  
тартибдаги тадби ркордан  таш қ ар и , ю ридик ш ахе м ақом и га эга 
бўлм асдан ам алга ош и ри лад и ган  биргаликдаги  тадб и ркорли к  
ф аоли яти  ш акллари  — ои лави й  тадб и ркорли к , оддий ш и ркат  ва 
деҳқон  хўжалию аарини ҳам қў ш и л и ш и н и  ҳисобга олиб, л и зи н г  
о п ерац и ялари  ҳисобига теги ш ли  қуйидаги ҳисобварақпарн и  
ўзгартириш  лозим  деб ҳисоблайм из:

Ҳ озирги таҳри рда Т а к д и ф  эти л аёт ган  вариант
15605-«Якка тартибдаги тадбир- 
корларга берилган лизинг».

15605-«Ю ридик шахс м ақом ига эга 
бўлмаган тадбиркорлик субъектла­
рига берилган лизинг».

45105-«Я кка тартибдаги тадбир- 
корларга берилган л и зи н г  буйича 
ф оизли даромадлар».

45105-«Ю ридик шахс м ақом ига эга 
бўлмаган тадбиркорлик субъектла­
рига берилган лизинг бўйича ф о ­
изли даромадлар».

Уш бу такл и ф л ар н и  ам алиётга та тб и қ  эти ш  бир том он дан , 
тиж орат бан клари да л и зи н г оп ерац и ялари  ҳисобини ой д и н - 
лаш ти рса, и кки н чи  то м о н дан , ли зи н гн и  оддий иж арадан 
ф ар қл ан ти р и б  туради.

Б.С. Зарипов — БМА тингловчиси

ТИ Ж О РАТ БАНКЛАРИДА М О Л И Я В И Й  ҲИ СО БО ТН И  
Т Е К Ш И Р И Ш Д А  А У ДИ ТО РЛИ К ҲИСОБОТЛАРИ  

ВА УЛАРНИ ТА К О М И Л Л А Ш ТИ РИ Ш

Б озор  и қти соди ёти  наф ақат турли м улкчи ли кка асосланган  
корхон аларн и н г балки , ш унин гдек, тиж орат б ан кл ар и н и н г м о- 
ли яви й -х ў ж ал и к  ф ао ли яти . уларн и н г м улкий ва м олиявий  
аҳвол тўғрисидаги  ахборотларга бўлган қ и зи қи ш лар и н и  кески н  
о ш и р и б  ю борди. Бу ўз навбатида корхоналар ф аоли яти  
т ў ф и с и д а  ахборот бериш  .воситаларига бўлган талабларни ку- 
чай и ш и га олиб келди. Ш ундай ахборот бериш  воситаларидан  
бири  бўлиб м олиявий  ҳисобот ҳисобланади .

Т и ж орат  б ан кл ар и н и н г  м оли яви й  ҳисоботи қан чали к  қонун 
ҳуж ж атларига м у во ф и қ  тўғри  ю ритилаётганлиги аудиторлик 
ҳисоботларида яққол  н ам оён  бўлади.
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А удиторли к ҳисоботи — аудиторл и к гекш и руви н и н г 
бори  ш и , бухгалтерия \и с о б и н и  ю р и ти ш н и ш  белгиланган  
тар ги би дан  ан и қл ан ган  четга ч и қи ш л ар , м олиявий  ҳисоботдаги 
қо и дабузарли клар  тўғри сидаги  м уф ассал м аьлум отлардан , 
ш ун и н гд ек , ауди торли к  текш и ркуви  ўтказиш  натиж асида 
о л и н ган  бош қа ахборотдан иборат бўлган хўж алик ю ритувчи 
субъект рахбари га, м улкдорига, қатнаш чилари
(ак ц и я д о р л ар и )н и н г  ум ум ий й и ғи ли ш и га  йўлланган ҳужжат.

А удиторли к ҳ и со б о ти н и н г асоси й  бўлим лари  
қуй и даги ларн и  ўз ичига ола^ти: 1

a) Ф а к тл а р н и н г  баён и  (н и м алар  бўляп ти ?);
b) М езон лар  (қан дай  бўлиш и керак?);
c) О қи батлар  (бу ни м ага олиб  келади?);
d) С абаблар  (н ега  ш ундай бўлади?);
e) Т авси ял ар  (н и м а қи лиш  керак?).
Ю қори да баён  этилганлардан  келиб  чи ққан  ҳолда, ауди тор­

л и к  ҳ и со б о ти н и н г  ан и қп ан ган  кам чи ли кларга  доир  тавси ялари  
ва бу м уам м оларн и н г ҳал қи лиш  йўллари белгилан ади .

Ю қори да баён  этилганлардан  келиб  ч и қи б , респ убли кам и з- 
да чет эл и н весторлари  ва аҳоли ўртасида б ан к  ти зи м и га  бўлган 
и ш о н ч н и  ян ад а  о ш и р и ш , тиж орат б ан к л ар и н и н г  м олиявий 
ҳ и со б о ти н и н г ҳ аққ о н и й л и ги  ва о ш ко р ал и ги н и  таъм и н лаш , 
ш ун и н гд ек , ауди торли к ҳи соботлари н и  таком и ллаш ти ри ш  
м ақсади да, кўй идаги  ом илларга эъти бор  қаратиш -лозим :

— ти ж орат  б ан к л ар и н и н г  м оли яви й  ҳ и со б о ти н и н г ва ауди­
то р ли к  ҳи со б о тл ар и н и н г ҳ аққон и й ли ги га  тўла эри ш и ш  учуй 
х о д и м л ар н и н г м устақиллиги  ва холи сон али ги  таъ м и н л ан и ш и  
зарур. Бу ж ар аён  ход и м ларн и н г тан л ан и ш и , уларн и н г ф ао л и я ­
ти  ва м оддий  м ан ф аатдорли ги н и  ўз и чи га  о л и ш и  лозим ;

— ички  ва таш қ и  ауди торларн и н г ўзаро ҳам корлиги . Т и ж о ­
рат б ан кл ар и  халқаро стандартлар талаблари  асосида иш  ф ао- 
л и я тл ар и н и  ам алга о ш и р и ш  ж араёни да ички  ва таш қи  ауди­
т о р л а р н и н г  ўзаро и ш он чли ли ги н и  ам алга ош и р и ш  зарур, яъни  
ички аудитор тест програм м алари  асосида б ан к н и н г  маълум 
ж абҳалари ни  т е к ш и р и ш и н и  ам алга о ш и р и ш и  ва бу ўз навбати­
д а  б ан к н и н г  хараж атлари ни қи сқар ти р и ш га  олиб  келади;

— ти ж орат  б ан кл ар и н и н г  ички аудит хизм ати том он и дан  
ауди торли к  ҳисоботлари ни  тузиш да и қти соди ёти м и з ҳолати,

1 Н Ф. К аримов. «Тижорат банкларида ички аудит». Т ., «FAN VA 
TEX N O LO G IY A ». 2004, 128-бет.
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иқти содда ф аоли ят  кўрсатаётгаи хўж алик субъ ектлари н и нг ху- 
суси ятлари дан  келиб  чи ққан  ҳолда тузили ш и лозим ;

— бевоси та маълум бир бан к  ф и л и ал и д а  текш и ри ш  асосида 
ан и кд ан ган  ауди торли к хисоботида кўрсатилган  кам чи ли клар  
м он и то р и н ги н и  заш ки л  қи ли ш , б ан к  ф ао ли яти н и  узлуксиз ку- 
затиб  бори ш , ички назорат сам арадорли ги н и  ҳаққон и й  
баҳолаш , б ан к н и н г  ички  тарти б  ва қо и дал ар и н и н г б аж ари ли - 
ш и н и  д о и м и й  назорат қилиб бори ш , берилган  тавси ялар н и н г 
б аж ар и л и ш и н и  ўрганиш ;

— б ан к н и н г  м олиявий  ҳисоботи ҳ ақ қ о н и й л и ги н и  таъ м и н ­
лаш  м ақсади да, бан к  б о ш қар м а ва бўлим лари том он и дан  
бош қарув  органларига  тақд и м  қи ли н ади ган  м оли яви й  ва тезкор  
ҳи соботлар  ҳамда м аълуотларни нг и ш он чли ли ги  ва тўғрилиги 
н азорати н и  бан к  ички аудит хизм ати том он и д ан  олиб  борили- 
ш и.

Б. Оромов — БМА тингловчиси

ТИ Ж О РА Т БАНКЛАРИДА М О Л И Я В И Й  НАТИЖАЛАР  
АУДИТИ ВА У Н И  ТА К О М И Л Л А Ш ТИ РИ Ш

М ам лакати м и з иқти соди ётида м улкчилик ш акллари н и  р и ­
вож лан ти ри ш да, ш унин гдек, м авж уд ти ж орат  б ан клари  м о л и я ­
вий б ар қ ар о р л и ги н и  таъм инлаш  ва уларн и н г келгусида 
ри вож лан и ш  и сти қболлари н и  белгилаш да м олиявий 
н ати ж ал ар и н и н ғ аҳам ияти  каттадир.

М о л и яви й  натиж алар  д еган да, хўж алик ю ритувчи субъект- 
н и н ғ  ҳисобот Дс ври давом и да хўж алик ф аоли яти  натиж асида 
олган  ф о й д аси  ёки  кўрган зарари туш унилади .

Т и ж орат  б ан клари  м олиявий  н ати ж алари  аудитини 
ўткази ш да асосий  эътиборни  2 -ш аклдаги  «Ф ойда ва зарарлар» 
тўғри си даги  ҳисобот ма1>лумотлари би лан  балан с ҳисобва- 
раги даги  м аълум отларни б и р -б и р и  би лан  м осли ги н и  
со л и ш ти р и ш  лози м . Ў збекистон  Реслубли каси  А длия вази рли - 
гидан  1999 йил 18 мартда рўйхатдан ўтган «Т иж орат бан клари  
то м о н и д ан  соли қлар  тўлаш  тар ти б и » н и н г 2 -и л о в аси , яъни  
«Ф ойда ва зарарлар» тўғри сидаги  ҳисоботга асосан , м оли яви й  
н ати ж алар  аудитини ўтказиш  м ақсадга м у во ф и қ  бўлади. « Ф о й ­
да ва зарарлар» тўғрисидаги ҳисоботга асосан , даром адлар  ф о ­
и зли  ва ф о и зси з  даром адларга бўли нган , хараж атлар эса, ф о и з­
ли  ва о п ер ац и о н  хараж атларга бўлиб кўрсатилган.
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Т и ж орат  бан клари  ф о и зл и  даром адлари  тарки б и га  
қуй и даги лар  киради:

— кредитлар  буйича ф ои зли  даром адлар;
— Ў збеки стон  Реслубликаси  М аркази й  б ан ки даги  ва бош қа 

бан клардаги  ҳи собварақяар  бўйича ф о и зл и  даром адлар;
— ол ди -со гд и га  м ўлж алланган  қи м м атли  қоғозлар  буйича 

ф оизли  даром адлар-савдо ;
— ол ди -со тд и га  мўлжЕь'1л а н 1'ан  қи м м атли  қоғозлар  бўйича 

ф ои зли  д аром адлар-н осавдо ;
— сотиш  учун ам алда мавжуд бўлган и н вести н и ял ар  бўйича 

ф оизли  даром адлар;
— сўн ди ри ш  м уддатигача сақлан ади гағ ин вести ц и ялар  

бўйича ф ои зли  даром адлар;
— Р Е П О  бўйича тузи лган б и ти м ларга  ои д  ф ои зли  д ар о м ад ­

лар;
— м о л и яви й  иж арага оид  ф ои зли  даром адлар;
— бош қа ф ои зли  даром адлар.
Т иж орат бан кларин инг ф оизсиз даромадлари қуйидагилардан 

таш кил топади:
— воси тачи ли к  ҳақи  ва кўрсатилган  хизм атдан оли н ган  да- 

ромад;
— савдо о п ер ац и ялар и дан  кўрилган  ф ойда;
— валю та оп ер ац и ялар и дан  кўри лган  ф ойда;
— д и ви д ен д лар  ш аклидаги  даром  ад;
— и н вести ц и ял ар дан  курил ган ф ойда;
— қарам  хўж алик ж ам и ятлари  ва қўш м а корхон алар  ф о й д а - 

лари;
— со ф  пул м оддалари  бўйича ф ойдалар ;
— б о ш қа о п ер ац и о н  даром адлар.
Ушбу ю қорида санаб ўтилган даром ад ва хараж атларнинғ ҳар 

бир тури бўйича текш ириш лар ўтказилади. 1 'иж орат банклари- 
ни нғ асосий даромад манбаи бўлган кредит бериш дан олинадиган 
даром аадарни ҳар бир кредит субъекти бўйича алоҳида текш ириш  
лозим  бўлади. А жратилган кредит маблағлар]зга ф оизлар тўғри 
ҳисобланганлиги ва тўғри даромад ҳисобваракдарида акс эттирил- 
ганлиги, Ў збекистон Реслубликаси М арказий банки ва бош қа 
банкларга берилган кредитлар буйича фоиади даромадлар тў ф и  
ва ўз вақгида келиб туш ганлиги, қимматли қогозлар бўйича ф о ­
изли даромадлар тўғри акс этгирилганлиги ҳамда бош қа фоизли 
даромадлар ўз вақтида тўғри ҳисобварақларда акс этгирилганлиги 
текш ирилади. Ф ои зсиз даромадлар ҳам худди шу тартибда тўтри
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Х лсоблат анлиги ва тўғри \и собварак/ирда акс э л  ирилганлигини 
кўриш им из керак.

Т иж орат б ан клари  м олиявий  натиж алари  аудитини 
ўтказаётган вақтда ф ои зли  \ амда оп ерац и он  хараж атлар гўғри 
ва и ш он ч ли  эк ан л и ги н и  текш и р и ш  муҳим аҳам и ятга  эта. Банк 
хараж атлари ни текш и р и ш д а  хам муҳим эъти бор  бош лангич  
хуж ж атлар бўйича хараж атларн и  тў ли қ  расм и й лаш ти ри ли ш га, 
уларн и н г м ем ориал ва бан к  тўлов то п ш и р и қ н о м ал ар и  бўйича 
тўғри расм и й лаш ти ри лган ли ги га  муҳим аҳам ият берилади.

Т. Султонов — БМ А тингловчиси 

Л И ЗИ Н Г  ҲИСОБИ В А А У Д И Т И Н И  
ТА К О М И Л Л А Ш ТИ РИ Ш

Б ан клар  ти зи м и н и н г  етарлича ри вож лан м аган ли ги , 
х;/жалик субъ ектлари н и н г м аблағлари етарли эм асли ги  ҳамда 
и н вести ц и он  кредитлар  олиш да м уам м олар тў л и қ  ечи лм аган- 
ли гй  ш арои ти да, д у н ён и н г  барча м ам лакатларида кен г кўламда 
қуллани лаётган  л и зи н г  ам алиётлари  ш ундай  сам арали  м оли я­
вий хизм ат турлари дан  бири  хисобланади .

Л изинг лойиҳаларини молиялаш тириш  манбаларининг 
халқаро таж рибалари ўрганилиб, Ў збекистонда ли зи н г жараёнла- 
рини таком иллаш тириш да ҳамда лизинг ком панияларининг ка­
питал ҳажмини ош ириш даги мавжуд им кониятлар аниқданди.

Л и зи н г  лой и халари н и  ам алга ош ириш даги  р и скларн и  
баҳолаш  услублари иш лаб ч и қи ли б , бунда, асосан , рискларн и  
икки  гурухга аж ратиш  такл и ф и  берилди:

биринчи, ум ум ий  рисклар  ёки  ф аоли ят  турига б оғли қ  
бўлмаган ри склар , яъни  си ёси й , м акр о и қти со ди й , ҳуқуқий , со- 
лиқ. эко л о ги к , таб и и й , м улкий, тран сп орт ва бош қалар;

иккинчи, хусусий (сп ец и ф и к) ёки  а н и қ  л и зи н г  ф аоли яти да- 
ги ри склар , яъни  булар и н вести ц и он  (м оли яви й , тиж орат, тех­
ник) ри склар , л и зи н г  объекти  билан  б о ғл и қ  рисклар  ҳамда л и ­
зин г олувчи билан  б о ғл и қ  рисклардир.

Ушбу р и ск лар н и  бухгалтерия ҳисобида ю ри ти ш да ум ум ий 
м оли яви й  н атиж аларга  таъси ри н и  ани клаш  ва уларни таҳлил 
қи лиш  м уҳим  аҳам иятга эгадир. Ш у сабабли уш бу р и скларн и  
алоҳида аж ратиш , уларн и н г таъси ри н и  ҳисоблаш  зарурияти 
вужудга келади.
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Ушбу таъси рн и  л и зи н г  тўловларида белгилаш  ва шу асосда 
ҳисобга олиш  м ум ки н .

И чки ва таш қи фойдаланувчилар учун халқаро стандартларга 
м увоф иқ бухгалтерия ҳисоботларини тайёрлаш  услуби ўрганилиб, 
ли зи н г ком паниялари м олиявий ҳолатини 15аҳолаш да мазкур 
ҳисобот кўрсаткичларидан фойдаланиш  бўйича тавсиялар тайёр- 
ланди. Булар ж ум ласига қуйидагилар киритилгаи:

— л и зи н г  о п ер ац и я л ар и н и н г  ҳар хил турлари  буйича 
тўловларн и  ам алга ош и р и ш  ҳи соб -ки тоб лари , муддатлари ва 
уларни корхон а м оли яви й  ф аоли яти даги  таъси ри н и  тахдил ки - 
л и ш  усуллари бўйича такл и ф л ар  иш лаб чиқи лди ;

— л и зи н г  ж араён лари  бўйича аудит ўтказиш  тарти би  ва 
усуллари ўрган и лди , ауди торли к хулосаси тай ёрлаш  тартиби 
бўйича такл и ф л ар  и ш лаб  чи қи лди ;

— л и зи н г  тад б и р ко р л и ги н и  ри вож лан ти ри ш да аудит хизм а- 
ти н и н г  ро л и н и  о ш и р и ш  бўйича такли ф лар  бе|эилди.

Ў збеки стон да л и зи н г  тадбиркорли ги ниғш  ри вож лан и ш и  
ҳам да м оли яви й  л и зи н г  асосида ки чи к  б и зн есн и  ри вож лан ти - 
риш  и м к о н и ятл ар и  жуда катта. Л и зи н г  ж араёнлари  бухгалтерия 
ҳисоби ва ауди ти ни  тако м и л л аш ти р и б  бориш  ҳам да м азкур  ж а- 
раён ларн и  тез ва сам арали  ам алга о ш и ш и да муҳим ом иллардан  
бири  бўлиб хизм ат қилади.

Ш .Х . Хожибоев — БМ А тингловчиси

КОҒХОНА М О Л И Я В И Й  НАТИЖ АЛАРИ Ҳ И СО БИ  
ВА А У Д И ТИ Н И  ТА К О М И Л Л А Ш ТИ РИ Ш

Ў збекистон Республикасида амалга ош ирилаётган иқтисодий 
ислоҳотларнинг муҳим йўналиш ларидан бири республикада ко р ­
хона ва таш килотлар ф аолиятини бош қариш ни таком иллаш ти- 
риш дан иборатдир. Бу вазиф ани баж ариш да корхоналар м олия­
вий ҳолатини тахдил қилиш , хусусан, корхона м олиявий натиж а- 
ларини таҳлил қи лиш  муҳим аҳамият касб этади.

И ш лаб чи қар и ш  ко р хон алари н и н г м олиявий  натиж алар  
аудити қуйидаги м асалаларн и  ўз ичига олади:

— харажатларнинг меъёрини, ун и н г асосли]"ИНи текш и р и ш ;
— хараж атларн и  м оддалари бўйича текш и ри ш ;
— даром ад  турлари  ва кели б  ч и қи ш и н и  аудит қи лиш :
— ф ойда ва зарарларнинг тўғри аникданганлигини текш ириш ;
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— хараж атлар ва даром адлар  ҳ и со б и н и н г  тўғри 
ю ритил ган лиги  корхона ҳисоб сиёсатига м осли ги н и  ан и қлаш ;

-- корхона ни нг йил я кун и бўйича ф о й д ан и н г  (зарарнин г) 
тугри ан и кд ан ган л и ги  ва и ш л ати ли ш и н и  текш и р и ш ;

— м оли яви й  ҳ и собн и н г тугрилиги ва о ш корали ги н и  
ани кдаш .

А удитор ко р х о н ан и н г ф ойдаси  (даром ади) ва м олиявий 
ф аоли яти н и  текш и р ган д а, тай ёр  маҳсулот, товарлар  (иш лар, 
х изм атлар)ни  сотиш  натиж асида оли н ган  ф ойда ва кўрилган 
зарарларн и , давр  хараж атлари ни , у л ар н и н г асосли ги н и , 
тасдиқланган  см еталарга м ослигини  ва м оли яви й  натиж аларга 
таъси ри н и  т а д қ и қ  этм оги  лозим .

М олиявий натиж алар аудитини ўтказиш да текш ириш  жа- 
раёнларининг кетма-кетлигига ва ҳар бир операци янин г меъёрий 
У 'жжатларга тўғри келиш и синчиклаб ўрганилиш и керак.

Б и зн и н г ф и кр и м и зч а , м олиявий нати ж алар  ва хараж атлар 
қуйидаги  кетм а-кетл и к  асосида аудит қ и л и н и ш и н и  таклиф  
қилам из:

— м аҳсулот турлари бўйича сотиш дан  оли н ган  м олиявий  
натиж алар  ва хараж атларн инг ҳаққ о н и й л и ги н и  текш и р и ш ;

— дастлабки  хужж атлар, ҳисоб реги стрлари  ва 
ҳисоботлардаги кўрсатки члари н и  таққослаш ;

— хараж атларн и  субсчёт ва ан али ти к  счётлар бўйича т е к ш и ­
риш ;

— хараж атлар ва м олиявий  натиж аларн и  келиб  чиқи ш  ж ой - 
лари  ҳамда маъсулият м арказлари бўйича текш и ри ш .

М олиявий  натиж алар  ва хараж атларни бундай кетм а-кетли к  
асосида аудит қи ли ш  м оддий, м олиявий  ва м еҳнат ресурслари ­
дан  сам арали  ф о й д ал ан и ш н и  таъм и н лай д и  ҳам да маҳсулот 
тан н архи н и  бош қари ш  ва дои м и й  н азорати н и  кучайтиради .

Ш ундай қилиб, корхона м олиявий натиж алар аудитини 
ю қорида айтилган тартибда таш кил этиш  ва молиявий 
натиж аларни белгиланган дастур, иш чи дастурлар асосида таш кил 
этиш  бухгалтерия ҳисоби ҳамда аудитини таком иллаш тириш  
им конини беради.
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А. Ш ахм арданова — слуш атель БФ А

П РО Б Л Е М Ы  КО Н ТРО ЛЯ КАЧЕСТВА АУДИТОРСКИХ
П РО В Е РО К

1. П роблем ы  ко н тр о л я  качества ауди торских проверок  в ус­
ловиях укреп лен и я  связи  и роста взаи м озави си м ости  э к о н о ­
м и к , вал ю тн о -кр ед и тн о й  деятельн ости  стран соврем ен н ого  
м ира, од и н ак о во  отн оси тся  и к странам  адап ти рован н ы м  к  ау­
диту, и к стран ам  слабо  адап ти рован н ы м  к аудиту.

С видетельством этому является ф инансовы й кризис, охва­
тивш ий в конце прош лого века страны так  называемых «Азиат­
ских ти ф о в»  (М алайзия, Тайланд и так далее), ф инансовы е по­
трясения в начале этого века в А ргентине, банкротство ам ери­
канской телеф онной ком пании W O R LC O M  в 2002 году и так  д а­
лее.

2. В э к о н о м и к е  ряда стран  м ира (стран ы  постсоветского 
п ростран ства , бы вш его  соц и али сти ческого  лагер я , ...) аудит, 
кон троль  его  качества п он яти е о тн оси тельн о  новое. Т ак  что 
здесь ещ ё м ного  н едостатков  в этом  вопросе. Д а и в странах с 
развитой  р ы н о ч н о й  эк о н о м и к о й  зам етн ое развитие аудита и 
кон троля  его качества прои сходит в начале 70-х годов п р о ш л о ­
го века. Н ап ри м ер , в С Ш А  ли ш ь в 1978 году бы л учреж дён 
К ом итет стан дартов ко н тр о л я  качества аудита. На этот же п е ­
риод  при ходи тся эво л ю ц и я  в ауди торском  деле.

И м ен н о  п оэтом у  кон троль  качества аудита, на наш  взгляд, 
долж ен н аходится  в центре вн и м ан и я  всех стран  мира.

3. К о н троль  качества, в соответствии  с ф орм ули ровкой  
М еж дународного  стан дарта , это  поли ти ка и проц едуры , п р и н я ­
ты е ауди торской  ф и р м о й  для обесп ечени я д остаточн ой  уве­
ренн ости  в то м , что все ауди торские п р о вер ки , п роведённы е 
ф и р м о й , осущ ествляли сь  в соответствии  с  задачам и и общ им и 
п р и н ц и п ам и , регулирую щ им и аудит ф и н ан со во й  отчётности.

В соответствие с Н ац и о н ал ьн ы м  стан дартом , ко н тр о л ь  ка­
чества — это  си стем а ор ган и зац и о н н ы х  м ер, м етодик и п р о ц е­
дур', п ри н и м аем ы х  для п роверки  соблю ден ия при  п роведении  
аудита тр ебо ван и й  стан дартов аудита и других норм ативны х 
до  :ум ентов, регулирую щ их аудит в У збекистане.

О сн о вн ая  ц ель  ко н тр о л я  качества -  д оби ться  точн ого  вы - 
пс тн ен и я  всем и ауди торам и и ауди торским и орган и зац и ям и  
ус ан овлен н ы х  норм! и прави л  аудиторской  проверки .
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Задачи кон троля  качества вы текаю т из целей р азр аб о тан н о ­
го и внедрённого  по этой  проблем е стандарта.

4- Э лем енты  ко н тр о л я  качества, п ри н яты е в м еж дународ­
ных, н ац и он альн ы х  (У збеки стан ), AISPA  (С Ш А ), да и в других 
странах м ало чем отли чаю тся  друг от друга, а по содерж ан и ю  
они  вообщ е не отли чаю тся.

К н и м  отн осятся : н езави си м ость , п овы ш ен и е п р о ф есси о ­
нального  уровн я , н адзор , п ри н яти е  и ведение кли ен тов , и н ­
сп ек ц и я , п ри ём  на работу и продвиж ение.

П ри этом надо п ом н и ть , что суть и см ы сл аудита закл ю ча­
ется в его н езави си м ости . И м ен н о  этим  аудит п р и н ц и п и ал ьн о  
отли чается  от  лю б о го  другого вида контроля.

Н а м еж дународном  уровне разработкой  стандартов за н и м а ­
ется н есколько  о р ган и зац и й , в том  числе и М еж дународная 
ф едерац и я  бухгалтеров, создан н ая  в 1977. О дн ако  они  не п ре­
валирую т над м естн ы м и.

М еж дународны е стан дарты  использую тся р азли чн ы м и  стра­
нами:

— в качестве н ац и о н ал ьн ы х  (К и п р , М алайзия ...);
— в качестве базы  для разработки  своих стан дартов (У збе­

ки стан , И н д и я  ...)..
— п ри н и м аю тся  к сведен и ю  (С Ш А , К анада, ...).
5. П ри о р ган и зац и и  кон троля  качества важ но зн ать и гра­

м отно и сп ользовать его и н струм енты  — вн еш н и й  и -вн утрен н и й  
контроль. К аж ды й из них вклю чает в себя: предвари тельн ы й , 
теку щ и й  и последую щ ий контроль.

К ром е того , в кон троле качества серьёзное место зани м аю т 
права, об язан н ости  и ответствен н ость аудиторов.

У мелая разработка и и сп ользован и е их повы ш ает уровень 
кон троля  качества. Э тим  же целям  служ ит страхован ие п р о ­
ф есси о н ал ьн о й  ответствен н ости  аудиторов.

П ри о р ган и зац и и  кон троля  качества важ н ей ш ее зн ачен и е 
им еет прави льн ая  разработка  и внедрение м еханизм ов регули­
ровани я аудита и разум н ое их сочетание.

6 . С реди многих механизмов особую роль играю т адм инист­
ративный и эконом ический механизмы регулирования аудитом.

.А дминистративны й м еханизм  регулирования -  это  верти­
кальны е взаи м о связи , п о д чи н ен и е  одних ю ридических или ф и ­
зически х л и ц  другим . Здесь  присутствует адм и н и страти вн ое 
п р и н уж ден и е и сан к ц и и  в соответствие с зако н ам и , поэтом у 
одни подчи н яю тся  другим .
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Э ко н о м и чески й  м еханизм  регулирования -  это то лько  го­
р и зон тальн ы е взаи м освязи  между ю ри ди чески  равн оп равн ы м и  
кон трагентам и  и отсутствие взаим н ой  п одчи н ён н ости . Здесь 
главную  роль играю т ш траф ны е сан кц и и .

Т аки м  образом , в со врем ен н ой  эк о н о м и ч еск о й  жизни., где 
аудит является  её неотъем лем ой частью , без реш и тельн ого  
улучш ения кон троля  качества н евозм ож н о избеж ать и скаж ен и й  
в ф и н ан со в о й  отчётн ости , со  всеми вы текаю щ им и отсю да п о ­
следствиям и.

Н а наш  взгляд, за последние 35-40 лет аудит акти вн о  р а з­
вивается, опереж ая в этом  развитие кон троля  качества, то  есть 
развитие кон троля  качества отстаёт от развития ауди торской  
деятельн ости  вообщ е. К онтролю  качества м еньш е уделяю т 
вн и м ан и е  сп ец и али сты  тео р ети ки , по этом у вопросу  ещ ё не 
достаточн о  ли тературы , а им ею щ аяся, в осн о вн о м , повторяет 
друг друга. И м ен н о  поэтом у на этом  участке больш ое поле 
деятельн ости  для всех заи н тересован н ы х в аудите ли ц .
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VIII СЕКЦИЯ 
ЛОЙ ИҲАВИ Й МОЛ ИЯ ЛАИ И И  РИ ШНИ 

РИВОЖЛАНИШИ ВА ИНВЕСТИЦИЯЛАР 
САМАРАДОРЛИГИ

РАЗВИТИЕ ПРОЕКТНОГО ФИНАНСИРОВАНИЯ 
И ЭФФЕКТИВНОСТЬ ИНВЕСТИЦИЙ

U .K . Кучукова — д .э .н ., проф., 
лам. зав . отделом Комитета по фи­
нансам и бюджету Мажилиса 
Парламента РК, г. Астана

ПУТИ  УСКО РЕН Н О Й  С О Ц И А Л Ь Н О -Э К О Н О М И Ч Е С К О Й  
М О Д Е РН И ЗА Ц И И  КАЗАХСТАНСКОГО О БЩ ЕСТВА

В начале 90-х годов в К азахстане не бы ло оп ы та проведе­
ния сам остоятельной  м акроэко н о м и ческо й  п олитики  и  борьбы 
с ги п ер и н ф ляц и ей . В стране не бы ло своей н ац и он альн ой  ва­
лю ты , бан ковск ой , бю дж етной , ан ти м о н о п о л ьн о й  систем ы , от­
вечаю щ ей требован и ям  р ы н о ч н о й  эк о н о м и к и , у креп лен н ой  го­
сударственной  гран и ц ы , вооруж енны х сил , ди п лом ати ческой  
служ бы  и других институтов. Все это требовалось создать.

С разу  же после о бъявлен и я  незави си м ости  в К азахстане 
бы ли созданы  новы е институты  власти и правовая база для 
разви ти я  р ы н о ч н о й  эк о н о м и к и , осущ ествлена ли б ерали зац и я  
э к о н о м и к и  и при вати зац и я  государственной собственн ости , 
которы е позволили обесп ечить реальную  основу для ведения 
би зн еса , проведены  адм и н и страти вн ы е, бю дж етны е и б ан к о в ­
ски е реф орм ы . С егодн я  К азахстан им еет реально работаю щ ую  
ры ночную  экон ом и ку .

Если десять лет назад ВВП на душ у населения составлял 
чуть более 700 долларов, то в кон це 2004 года он д о сти г  2700 
долларов. В 2005 году ВВП на каж дого Казахстанца п р о гн о зи ­
руется в сумме около  3374 долларов.

С егодн я о сн овн ы м  и сточн и ком  экон ом и ческого  роста я в ­
ляется  эксплуатац ия сы рьевого  п отенц иала страны . П о ср авн е­
нию  с 1985 годом К азахстан  сумел увеличить объемы  добы чи 
углеводородного сы рья на 225 п роц ентов , тогда как во всем 
мире д обы ча возросла м енее чем в 1,3 раза.
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В К азахстане накоп лен ы  достаточн ы е ф и н ан совы е ресурсы 
для с о ц и ал ьн о -эко н о м и ч еск о го  роста. На сегодня золотова­
лю тн ы е резервы  страны  превы си ли  14 млрд. доля  С Ш А , в том 
числе средства Н ац и о н ал ьн о го  ф он да составляю т 5,3 млрд. 
долл ., средства н акоп и тельн ы х  п ен си о н н ы х  ф он дов — 3,5 млрд. 
долл ., а вклады  населен и я  в бан ках  второго уровня -  3,2 млрд. 
долларов.

К азахстан долж ен  войти в число  эф ф ек ти вн о  разви ваю ­
щ ихся стран  м ира, создавая вы соки е стандарты  ж и зн и  для 
своих граж дан. И  это м ож но сделать, когда н ац и я  и эк о н о м и к а  
стану!' кон курен тосп особн ы м и .

П оэтом у  клю чевой  является задача создан ия и н н о в а ц и о н ­
ной  эк о н о м и к и  и развития н есы рьевого  сектора.

Д ля  д о сти ж ен и я  этой  цели в стран е бы ли созданы  с п е ц и ­
альн ы е ф и н ан со вы е институты  разви ти я  — К азахстан ский и н ­
в ести ц и о н н ы й  ф он д , Б ан к  разви ти я  К азахстана, И н н о в а ц и о н ­
ны й ф он д , К о р п о р ац и я  по страхован ию  эксп орта, Ц ентр и н ­
ж и н и р и н га  и тран сф ерта  техн ологи й . За 2004 год реали зован о  
204 и н вести ц и о н н ы х  проекта , причем  половин а из них — при 
поддерж ке институтов развития. За коротки й  период  своей  
д еятельн ости  ин сти тугам и  разви ти я  рассм отрено более 760 
п роектов  на сумму 1 трлн . 570 млрд. тенге. В настоящ ее время 
ф и н ан си р у ется  около  90 проектов  на сумму свы ш е 60 млрд. 
тенге.

Н аряду с указан н ы м и  выш е ф и н ан со вы м и  ин ститутам и 
разви ти я  в республике действует Ф он д  поддерж ки м алого 
п р едп ри н и м ательства , которы й осущ ествляет адресную  п о д ­
держ ку  м алого  и средн его  би зн еса . Во многих развиты х стра­
нах м и ра, таких  как  Я п о н и я , Г ерм ан и я , Бельгия, И тали я м а­
лы й  и средн и й  б и зн ес  дает более 50% ВВП. К  сож ален и ю , в 
К азахстане этот уровень в 2 раза  ниж е и составляет л и ш ь 25% 
ВВП.

Д ля ухода от сы рьевой  н ап равлен н ости  эко н о м и ки  государ­
ством  предусм отрены  различны е м еры . С реди них сущ ествен ­
ное сн и ж ен и е  корп орати вн ого  подоходного налога для  б и з ­
н есм енов , нап равляю щ их средства в обрабаты ваю щ ую  п р о ­
м ы ш лен н ость  и сельское хозяйство. Второй вид послаблен ий  — 
п олное освобож ден и е от налога на им ущ ество, п ри обретенного  
д ля  реали зац и и  и н вести ц и о н н о го  проекта. Сущ ествует и о св о ­
бож ден ие от зем ельного  налога, когда участок приобретается 
для р еали зац и и  п роекта в несы рьевы х отраслях эко н о м и ки .
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К роме того, предусм отрено освобож ден ие от уплаты  там ож ен ­
ны х п ош ли н  на оборудовани е, при обретаем ое д ля  организац ии  
прои зводства.

Б ольш ое вн и м ан и е уделяется развитию  сельского  хозяйства 
п осредством  реал и зац и и  Г осударственной а г ро п родовольствен ­
ной п рограм м ы  на 2003-2005 годы.

А.Д. Тулькибаева — соискатель 
К азЭУ им. Т. Рыскулова АО «НК 
«КТЖ» г. Астана 

РИ СКИ  ГОСУДАРСТВА П РИ  П Р О В Е Д Е Н И И  
И Н В Е С Т И Ц И О Н Н О Й  П О Л И ТИ К И  (НА П Р И М Е Р Е  

РЕСП У БЛ И К И  КАЗАХСТАН)

С о вр ем ен н ая  эк о н о м и к а  К азахстана характеризуется ги п ер ­
тр о ф и р о ван н ы м  развитием  добы ваю щ его  сектора , его доля 
превалирует в структуре В В П , налоговы х поступлени ях , и н ве­
сти ц и ях  в о сн о вн о й  кап итал. С охран ен и е д ан н о й  тенден ции  
представляет сущ ествен н ы й  р и ск  для устойчивого  развития 
эк о н о м и к и  в долгосрочн ой  п ерспекти ве. Задача государствен­
ной и н вести ц и о н н о й  п о л и ти ки  заклю чается  в д и вер си ф и кац и и  
эк о н о м и к и .

В частн ости , необходи м о закон одательн ое  утверж дение 
п р и о р и тето в  разви ти я  эк о н о м и к и  в рам ках  индустриальной 
п о л и ти ки , а такж е нали чи е кон кретн ы х  м еханизм ов п о  стим у­
л и р о в ан и ю  разви ти я  при ори тетн ы х  недобы ваю щ и х п рои з­
водств. О дним  из вари ан тов  такого  м еханизм а могут стать  кр е ­
диты  и з респ уб ли кан ского  бю дж ета, но которы м  бан ки  с госу­
д ар ствен н ы м  участием  вы ступаю т о сн о вн ы м и  заем щ и кам и  и 
д елят  ри ск и  с бан кам и  второго уровня и м еж дународны м и ф и ­
н ан со вы м и  орган и зац и ям и .

Развитие сельского  хозяйства долж н о стим улироваться  б ан ­
кам и с государственны м  участием  через кредитование и н в е­
сти ц и о н н ы х  п р о ек то в  по переработке сел ьскохозяй ствен н ой  
п род укц и и , и н вести ц и о н н ы х  проектов, связан н ы х  с предостав­
л ен и ем  услуг сельскохозяй ствен н ы м  п рои зводи телям , а такж е 
креди тован и ем  эк сп о р тн ы х  поставок сельхозпродукци и .

П риори тетам и  безвозвратн ы х бю дж етны х и н вестиц ий  
долж ны  стать  проекты  по развитию  инф раструктуры , главны м  
образом , связан н ы е со строительством  новы х м агистральны х

464



ж елезнодорож н ы х путей, м агистральны х л и н и й  эл ектр о п ер ед а­
чи, водоводов и автом обильн ы х дорог.

П ри и зм ен ен и и  структуры  эк о н о м и к и  государство д олж н о  
учиты вать р и ск  н е кон  куре нтосп особ ноет и п рои зводи м ой  гото­
вой продукц и и  и продуктов п ереработки  сы рья , н евостребо- 
ванности  ее на м еж дународном  ры нке. На сего дн яш н и й  ден ь 
неф ть, м еталли чески е руды, а такж е продукты  их переработки  
остаю тся сам ы м и  п ри влекательн ы м и  отраслям и  для и н о стр ан ­
ны х ин весторов , и  сам ы м и легко  реализуем ы м  на вн еш н ем  
ры нке. Р иск не востребован н ости  отечествен н ой  п родукц и и  на 
внеш нем  р ы н к е  и з-за  отсутствия оп ы та у казахстански х п ред ­
п р и яти й , к в ал и ф и ц и р о ван н ы х  кадров, н ек о н ку р ен то сп о со б н о - 
сти  п род укц и и , мож ет о три ц ательн о  сказаться  на платеж н ом  
балансе страны .

П редлагаем ы й м еханизм  позволи т эф ф ек ти в н о  осущ еств­
л ять  государственную  и н вести ц и он н ую  п олитику  и м и н и м и зи ­
ровать ри ски  д ля  государства.

Д ей ствен н о сть  м ер государственной и н вести ц и о н н о й  п о л и ­
т и ки  оп ределяется  сп особн остью  государственны х о р ган ов  и 
создан н ы х государственны х ф и н ан совы х  ин сти тутов  сво евр е­
м ен н о  реаги ровать  на и зм ен ен и я  кон ъю н ктуры  ры н ка . П о это ­
му, вы б ран н ы е при оритеты  государственной и н вести ц и о н н о й  
п о л и ти ки  не стати чн ы , могут пересм атри ваться  с учетом  п о л и ­
т и ки  валю тного курса, т ар и ф н о й , торговой  п о л и ти к и , глобаль­
ны х тен д ен ц и й  разви ти я  эксп ортн ы х  ры нков.

З ако н о дател ьн ы е огр ан и ч ен и я  для ф и н ан совы х  учреж дений 
с государственны м  участием  позволят сн и зи ть  риски  государ­
ства и вы п олн ять  ф у н кц и ю  д о п олн и тельн ого  ф и льтра для  о т ­
сечен и я  сом н и тельн ы х  проектов.

О сн овоп олагаю щ и е докум ен ты , реглам ен ти рую щ и е д е я ­
тельн ость  б ан ко в  с государственны м  участием , зако н ы  созда­
ни я этих  б ан ко в  и м ем орандум  о кредитной  п оли ти ке, долж ны  
содерж ать следую щ ие п р и н ц и п и ал ьн ы е  п о л о ж ен и я  и базовы е 
о гр ан и ч ен и я : н орм ати вн ы е огран и чен и я; и склю чен и е п о л и ти ­
ческого  д авл ен и я  п р и  отборе ком м ерческих проектов; разд еле­
ние ри сков  с други м и  ф и н ан со вы м и  институтам и; н е и сп о л ьзо ­
вани е средств уставного ф о н д а  на креди тован и е и н в е ст и ц и о н ­
ны х проектов  и другие.

465



А.Н- Токсанова — КазЭУ, д .э .н ., проф., 
Г.Е. Жолдоякова — КазГАТУ, ассистент 
кафедры

АКТУАЛЬНЫ Е В О П РО С Ы  М И К РО К РЕДИ ТО ВА Н И Я  
В СТРАНАХ С Т РА Н ЗИ ТН О Й  Э К О Н О М И К О Й

М и к р о ф и н ан си р о в ан и е  в м ире п ереж и вает бурны й рост, 
внося сущ ественны й вклад в развитие п редприн им ательства  и 
п овы ш ен и е уровня ж и зн и  в стран ах  с переходной экон ом и кой . 
О п р и зн ан и и  д ан н о го  ф акта  свидетельствует и р еш ен и е  Г ене­
ральной А ссам блеи О бъедин енны х Н аци й  - объяви ть 2005 год 
М еж дународны м  Годом М и крокреди тован и я .

В Р еспублике К азахстан  6  марта 2003 года п ри н ят  Закон  «О 
м и крокреди тн ы х  организациях» № 392-2 . В соответствии  с т р е ­
бован и ям и  д ан н о го  закон а, м и крокред и тн ая  орган и зац и я  п р е ­
д оставляет м и кр о кр ед и ты  в разм ере, не превы ш аю щ ем  ты сяч е ­
кратного  разм ера м есячного  расчетного  показателя, устан ов­
лен н о го  закон ом  Р еспублики К азахстан  о республикан ском  
бю дж ете на соответствую щ ий ф и н ан со вы й  год, на одного  за ­
ем щ и ка, но не более двадцати пяти  п роц ен тов  от разм ера со б ­
ствен н ого  кап и тала  м и к р о кр ед и тн о й  о р ган и зац и и  на одного  
заем щ и ка. Т аки м  образом , для К азахстан а м акси м альн ы й  р а з­
м ер  м и крокреди та составляет чуть больш е 7000 долларов.

В К азахстане в настоящ ее врем я сущ ествует трехуровневая 
си стем а креди тован и я: 1 уровень — это  б ан ки  второго уровня; 
2  уровень — о р ган и зац и и , осущ ествляю щ ие отдельны е виды  
б ан ковски х  услуг; 3 уровень — м и крокреди тн ы е орган и зац и й . 
П реим ущ еством  м и крокреди тн ы х  о р ган и зац и й  является  то , что 
они  не подлеж ат л и ц ен зи р о в ан и ю  и надзору  со стороны  Н а ­
ц и он альн ого  б ан ка  Р еспублики К азахстан  на соответствие п р у ­
д ен ц и ал ьн ы м  норм ативам .

Д ля разви ти я  м и р о кр еди то ван и я  в стран ах  с переходной 
эк о н о м и к о й  предлагаю тся следую щ ие реком ен дац и и :

— рассм атривать м и крокред и тован и е , как  важ ны й источн и к  
ф и н ан си р о в ан и я  м алого би зн еса , в том  числе в сельском  хо ­
зяйстве;

— обесп ечить доступ экономически активного н аселен и я , 
им ею щ его п ред п ри н и м ательски й  потен ц и ал  к необходимым  
кредитны м  ресурсам , что пом ож ет в реш ен и и  соци альн ы х п р о ­

466



блем  путем увеличен ия доходов н аселен и я  и сн и ж ен и я  уровня 
бедности ;

— соблю дать возвратность заем ны х средств, сохран и ть  и 
увеличить разм еры  заем ного  капитала;

— усилить кон ку р ен то сп о со б н о сть  м и крокреди тн ы х  о р ган и ­
зац и й  на ры н к е  ф и н ан совы х  услуг;

— п овы си ть  верхню ю  п лан ку  разм ера м икрокредита;
— увеличить взаим одействие отечественны х б ан ков  и дру­

гих небан ковски х  о р ган и зац и й  с и и крокред и тн ы м и  
ор ган и зац и ям и ;

— разработать схему сотрудни чества м и крокреди тн ы х о рга­
н и зац и й  с государственны м и орган ам и  уп равлен и я и государ­
ствен н ы м и  институгам и развития;

— обесп ечить програм м у подготовки квали ф и ц и рован н ы х  
кадров в области  м и крокреди тован и я;

— н аладить систем у м он и тори н га , внутреннего  ко н тр о л я  за 
возвратн остью  и и сп ользован и ем  м икрокредитов;

— п овы си ть  уровень ком п ью тери зац и и  деятельн ости  м и к ­
р окред и тн ы х  организац ий .

М.И. Юлдашев — и.ф.д., проф. 
БМА кафедра мудири, 

МЕҲНАТ ПОТЕНЦИАЛИГА САФАРБАР ЭТИЛАДИГАН 
И Н ВЕ С Т И Ц И Я Л А Р ВА УЛ А РН И Н Г САМ АРАДОРЛИГИ

М ам л акати м и зн и н г  келаж аги , тақдири, аввало , ўсиб ке- 
лаётган  ёш  авлод, м алакали  мутахассис кадрларга боғли қ. Ш у- 
н и н г  учун ҳам сўнгги  й и лларда хўж алик ю р и ти ш н и н г зам он а- 
вий усулларини ж ори й  эти ш , ком п ью терлаш ти ри ш  махсус про- 
грам м алар  асосида ҳам хориж да, ҳам  ўз ю ртим изда ёш  мутахас- 
си сл ар н и  жадал тай ёр л аш н и  таш к и л  этиш  Республика П рези- 
д ен ти  ва д авл ати м и зн и н г д и қ қ ат  м аркази да турибди. Бунга 
ёр қи н  м исол  тар и қаси д а  2005 йил 15 апрелда қабул қи л и н ган  
Ў збеки стон  Реслубликаси  П р ези д ен ти н и н г «Б ан к ти зи м и н и  
ян ад а  ислоҳ  қи ли ш  ва эрки н лаш ти ри ]н  ч о р а-тадб и р л ар и  
тўғрисида»ги  Қ ар о р и н и  келти ри ш  м ум кин. Бу қ ар о р н и н г 10- 
бан ди да б ан к  ти зи м и да лой и ҳаларн и  и н вести ц и ял аш д а уларни 
эксп ер ти задан  ўтказиш  бўйича ю қори  м алакали  кадрлар  та й ё р ­
лаш  н и н г  зарурлиги  таъ ки д лан и б , қуй идаги  вазиф алар  
қўйилади :
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— б ан кл ар н и н г  лой и ҳаларн и  м оли ялаш ти ри ш , и н вести ц и я  
кредитлари  бериш  ва улар га хизмат курсатиш  м асалалари б и ­
лан  ш уғулланувчи тар ки б и й  б ўли н м алари н и  ю қори м алакали  
кадрлар  би лан  м у ста\кам лаш ;

-- Б ан к -м о л и я  академ иясида лой и ҳаларн и  м олиялаш  ф а- 
кульгети ва бан к  ходи мл ар  и м алакаси н и  ош и ри ш  курсларини 
очиш .

М еҳнат потен ц и ал  и -  ж ам иятдаги  меҳнатга лаёқатли , би- 
ли м  ва ю қори  мала ката эга бўлган ки ш и ларди р . М еҳнат п о тен ­
циал и н и н  г м и кдори й  ўлчам и и ш га ярокди  ки ш и л ар  сони 
бўлиб, ун и н г ўсиб бориш и аҳолини кўпайиб бориш идан  келиб 
чиқади . С  и ф ат ж иҳатидан меҳнат п отен ц и али  мазкур 
аҳоли н и н г билим  савияси , касбий м алакаси  ва таж ри баси н и  
би лди ради . М ан а  шу м и кдори й  ва си ф ат ж иҳатлари бир- 
б и р и н и  тўлдиради. Аммо ю ксак  техника ва технологияга  таян - 
ган иш лаб  ч и қари ш да меҳнат п о тен ц и ал и н и н г  си ф ати  бирлам - 
чи бўлади ва уни ош и ри ш  га катта м оддий ресурслар 
й ўн алти ри лади , иш кучи ни тай ёрлаш  сарф  хараж атлари н и нг 
ял пи м и л л и й  маҳсулотдаги ҳиссаси ортиб  боради. Н атиж ада 
иш  куч и да си ф ат  ўзгариш лари юз беради. М асалан , А Қ Ш  са­
мо атида 2 0 0 0  йилларда ўртача бир иш чи н и н г м аълумоти 10 

й и л л и к  бўлса, ҳозирга келиб 12 й и лл и кка  етди. Я п он и я  кела- 
ж авда и ш ловчи ларн и  оли й  м аълум отли қилиш  реж аларин и  
о л ға сурм оқда. Fan ш ундаки , ҳозирги  ил гор м ам лакатларда 
и кти соди й  ўсиш ни таъм и н лаш да м еҳнат сиф ати  н и нг ҳиссаси 
20-2:5% таш ки л  этм окда. Ў збеки стон да эса аҳ о л и н инг ўсиш  су- 
ратлари  ан чаги н а  ю қори, яъ н и  2004 йил н и н г би ри н чи  ярим  
й и лдиги да 187,2 м инг киш ига ўсган. Ш ундан  138,9 м ин г ки ш и  
қ и ш л о қ  аҳолисига тўғри келади. М еҳнат ресурслари н и н г 
ўси ш и  эса 2003 йил га нисбатан  3,1%  таш ки л  этган  ва 13,9 млн. 
ки ш и  ёки  ахрли н и н г 53,8% иборат бўлган. М еҳнат ресурслари ­
н и н г асосий  катта қисм и 67,7%  м оддий иш лаб чиқариш  сскто- 
рида, 32,3%  нои ш лаб  чи қари ш  с о \а с и д а  иш лам окда. Ш улардан 
бир қи см и , яъни  2 , 1 % бан к  ва мол и я соҳаси н и н г м алакали 
кадрлар  и ҳи соб лан ади . 1 Д ем ак  бан к  соҳасини  ю қори м алакали  
м утахассис кадрлар  билан таъм и н лаш  П резидент ■ қарори да 
кўрсати лган и дек , муҳим долзарб  вазиф алардан  бири 
ҳисобланади . Б ан к-м оли я  академ и яси  таш кил этил ган и дан 
(1996 йи л) ҳозирга қадар Б ан к -м о л и я  ти зи м и  учун ж ам и 715 та

1 Б изнес-В естник  Востока. 3 сентябр, 2004 йил, №35.
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ю қори м алакали  м утахассисдар тай ёрлаб  берди . Ш улардан 
қарорда кўрсатилган  И н вести ц и он  л о й и ҳ ал ар н и  м о л и ял аш ти ­
риш  ихтисослиги  б ўй и ча 59 к и ш и , 2004/05 ўқув йилида эса 
жами 136 м утахассисдан 19 ки ш и  ш у ихтисослик бўйича 
тай ёрлан м оқд а .

Ф .Ў . Додиев — М аркаш й банк, 
бош илмий ходими, и.ф.н.

И Қ ТИ С О ДИ Ё ТДА  И Н ВЕС Т И Ц И Я  Ж АРАЁНЛАРИНИ  
РАҒБАТЛАН ТИ РИ Ш ДА ТИЖ ОРАТ БАНКЛАРИ РОЛИНИ  

О Ш И Р И Ш Н И Н Г  А Й РИ М  МАСАЛАЛАРИ

Ў збеки стбн  П р ези д ен ти н и н г  «Б ан к  т и зи м и н и  ян ада ислоҳ 
қи лиш  ва эр к и н л аш ти р и ш  ч ора-тадб и рлари  тўғрисида» 2005 
йил 15 анрелдаги  қарори да  « ..биринчи галда и қ ги со ди ётн и н г 
реал тарм оқ лари га  и н вести ц и ялар  ки ри ти ш  учун маблаглар 
ж алб эти ш да ти ж орат  б ан кл ар и н и н г  ф аол  и ш ти р о к  эти ш и " 
бан к  ти зи м и даги  ислоҳотларни ян ада чуқурлаш тири ш  ва э;р- 
к и н л аш ти р и ш н и н г  устувор й ў н али ш лари дан  бири  эти б  белги ­
ланган .

Ҳ ози рги  кунда кўп чи ли к  тиж орат б ан к л ар н и н г  етарли да- 
ражада каи и таллаш м аган ли ги  э н г  асоси й  м уам м олардан  бири 
бўлиб қолм окда . Уш бу ҳолат уларн и н г и н вести ц и о н  ф аоли лти - 
га салби й  таъси р  қилади .

Ўз навбатида ш уни таъкидлаш  л о зи м к и , и н вести ц и ялар  
аҳоли ж ам ғар м ал ар и н и н г муҳим м анбаи  хисобланади . И н в е - 
сти ц и ял ар н и  м оли яви й  таъм инлаш да и ш ти рок  этади ган  аҳоли 
ж ам ғарм алари н и  ти ж орат  б ан клари  ж ам лайди . Б и р о қ  ушбу 
м аблагларни ти ж о р ат  бан клари  хўж алик субъектларга қарз 
қи ли б  берган  такд и рда , улар реал иқти соди ётда ин вестиц ия 
бўлиш и м ум ки н .

Аҳоли ж амгармаларини инвестиция м анбалари сифатида 
ф ойдаланиш  учун уларни уй-ж ой қурилиш ига кенг жалб қилиш  
лозим. Натижада реап икдисодиётда инвестициялар қўйиш  ж он - 
ланади ва аҳолининг уй-ж ой билан таъм инланиш и яхш иланади.

Уш бу ж араён га  наф ақат  «И п отека-бан к»  б ан ки , балки  
б о ш қа й и р и к  ти ж орат  бан клари  ҳам  қатн аш и ш лари  мақсадга 
м увоф икдир. Ш ун'дагипа уй-ж ой  қури ли ш и н и  м олиялаш тириш  
ж араёни га аҳоли ж ам гарм алари ни  ж алб  қи лиш да рақобат 
бўлади.
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И н ф л яц и я  дараж аси  б арқарорлаш ган  ҳозирги ш ароитда 
респ уб ли кам и з тиж орат б ан кл ар и н и н г  узоқ му/одатли кредигла- 
ри ҳаж ми ош м оқца, ам м о кредитлар  и н вести ц и ял ар н и  умумий 
ҳаж м ида ни сбатан  пастлигича қолм окда.

С .Д . Жубаев -  Ассоциация банков 
Узбекистана, к .э.н ., М .Ш . Туляганова 
— ассистент ТГЭУ  

И Н О С ТРА Н Н Ы Е И Н В Е С Т И Ц И И  
В М И К Р О Ф И Н А Н С И РО В А Н И И

О сн овн ой  целью  м и к р о ф и н аси р о ван и я  является об есп ече­
ние ф и н ан со вы м и  средствам и м алого бизн еса  и частны х п ред ­
при ним ателей . В овлечение больш ого слоя н аселен и я  к акти в ­
ном у предп ри н и м ательству  сн и ж ает  бедность.

В Узбеки стае приняты  Закон  Республики Узбекистан «О кре­
дитных союзах» от 4 апреля 2002 года и П остановление Кабинета 
М инистров Республики У збекистан от 30.08.2002 г. № 309 «О ме­
рах по развитию  м икроф инансирования в Республике Узбеки­
стан». О тм еченны м и законодательны ми актами и приняты м и на 
базе их норм ативны м и документами регламентируется числен­
ность членов кредитного сою за, которые не могут быть менее п я­
тидесяти.- П ри этом  м иним альны й размер уставного ф онда кре­
дитны х сою зов долж ны  быть в эквиваленте 20 тыс. долл. С Ш А  — 
для кредитных сою зов, создаваемых в [.Таш кенте и  в эквиваленте 
10 тыс. долл. С Ш А  — для кредитных союзов, создаваемых в дру­
гих населенных пунктах. М икроф инансирование осуществляется 
в национальной нал юте наличны ми средствами в сумме, не пре­
выш аю щ ей в эквиваленте 3 тыс. долларов С Ш А  на одного заем ­
щ ика, на условиях срочности, платности и возвратности.

Кредитные союзы освобож дены сроком  до 1 января 2006 года 
от уплаты налогов на доходы (прибы ль), доходы некоммерческих 
организаций, полученны е от м икроф инансирования, с целевым 
использованием высвобож даемых средств на покры тие операци­
онны х расходов, развитие собственной м атериально-технической 
базы , а такж е на дальнейш ее м икрофинансирование.

П о  состоян и ю  н а  1 м арта 2005 г. из 20 зарегистрированны х 
в респ убли ке кредитны х сою зов , осн овн ы е парам етры  9 а к ти в ­
но ф у н кц и о н и р у ю щ и х  кредитны х сою зов приведены  в таблиц е.
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(в ты с.сум )

№ Название Количество
клиентов Объем депозитов

1 Ш ердор 844 170 284
2 Ум ид 941 67 458
3 Ласточка 510 63 711
4 И ш онч 436 15 985
5 Таянч 1353 101 780
6 Х азина 504 26 858
7 М ал ад кор 304 21 818
8 Барака 202 62
9 О лтин водий 184 48

К ак  свидетельствует н ак о п л ен н ы й  опы т, м и кроф и н ан совы е 
о р ган и зац и и  (М Ф О ) см огут представлять вы сококачествен н ы е 
ф и н ан со вы е  услуги ш и р о ки м  слоям и  н асел ен и я  и 
пред п ри н и м ателям  л и ш ь  в том  случае, если эти М Ф О  получат 
доступ к ком м ер ч еск и м  источн и кам  ф и н ан си р о ван и я- 
И н о стр ан н ы е и н вести ц и и  — это один  из п отен ц и ал ьн о  важ ны х 
и сто чн и ко в  для п ер сп екти вн ы х  М Ф О .

А нализ вопросов  разви ти я  М Ф О  в У збеки стан е позволяет 
сделать вы вод, что п роц есс  м и к р о ф и н аси р о ван и я  у нас имеет 
больш и е возм ож н ости  роста.

Д ля  этого , во первы х, необходим о реш и ть вопрос сти м у л и ­
р о ван и я  ком м ерчески х  б ан ко в  участвую щ их в п роц ессе  м и к ­
р о ф и н ан си р о в ан и я . Здесь  им еется возм ож н ость р асп р о стр а­
н и ть  оп ы т сти м ули рован и я  бан ков  к сотрудничеству с малы м 
п ред п ри н и м ательством , где при м и к рокред и тован и и  и сп о льзо ­
вались льготн ы е п р о ц ен тн ы е ставки  (п олови н а ставки  р еф и ­
н ан си р о ван и я  Ц ен тральн ого  б ан ка  Р еспублики У збеки стан ).

Во вторы х, в п еречен ь  ин остранн ы х о р ган и зац и й , участ­
вую щ их в и н вести рован и и  разви ти я  м и к р о ф и н ан си р о в ан и я  в 
Республике У збеки стан  вклю чени е Е Б Р Р  дало  бы новы й и м ­
пульс этом у процессу.

Д ля дальнейш его развития данного сектора и реш ения про­
блем предлагаем рассмотреть возможность создания Рабочей 
группы по мониторингу и содействия развитию  М икроф и нанси­
рования при Кабинете М инистров. В состав Рабочей группы 
предлагается вклю чить представителей коммерческих банков, 
М Ф О  и ассоциации банков, деловых ж енщ ин и дехканских, 
ф ермерских хозяйств.
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О .М . М аллаб аев  — АТ Б «Ў зсаноатқурил иш банк»

И Н В Е С Т И Ц И О Н  Л О Й И Ҳ А Л А Р И Н И  М О Л И Я Л А Ш Т И Р И Ш  
-  И Қ Т И С О Д И Й  Т А Р Р А Қ Қ И Ё Т Н И Н Г  М У Ҳ И М  О М И Л И

К и ч и к  ва хусусий б и зн есн и  тар аққи й  эти ш и да, м ам лакатда- 
ги мавжуд иш га ярокуш аҳоли н и  иш билан таъм и н лаш да \а м д а  
м и лли й  иш лаб ч и қар и ш н и  зам он ави й  техн ологи ялар  билан  
ж и ҳозлаш да ю қори  сам ара бераёгган и н вести ц и я  лой и ҳалари н и  
м оли ялаш ти ри ш  га катта эътибор қаратм оғим из зарур.

РЛаъчумки, инвестиц ия лойиҳаларин и  амачга ош ириш да, 
асосан ғоя иш лаб чи қи ш , уни нг бош қа муқобил им кои и ятлари - 
ни кўриб чиқи ш , технологик ускуналар ва хом аш ё етказиб  бе- 
рувчиларни тугри танлаш , м аркетинг тадқиқотлари  ўтказиш , 
техник иқтисодий асос иш лаб чиқи ш , лойиҳан и  м оли ялаш ти ­
риш , иш лаб чиқари ш ни м ақсадли таш ки л  этиш", иш лаб 
чиқарилган  махсулотни сотиш  каби м асалалар муҳим аҳамиятга 
эга.

Ш у боис, республикам изда ҳам хориж  таж ри баси га  суянган  
ҳолда лой и ҳаларн и  и н вести ц и ял аш  билан б о ғл и қ  м уам м оларн и 
бартараф  эти ш  ҳамда и қ ти со д и ёгн и н г муҳим тарм оқлари га  сар- 
м оялар  ж алб  эти ш н и  янада рағбатлантириш  м ақсадида қукумат 
то м о н и д ан  назорат қи ли н ади ган  и н вести ц и я  м асалаларига 
кўм аклаш увчи махсус м арказларн и  таш ки л  этиш  зарур.

Ривож ланган хорижий давлатлар тажрибасидан ҳам маълумки, 
инвестиция ва савдога кўмаклаш увчи бундай м арказларнинг ф ао­
лият кўрсатиш и мамлакатга инвестиция жалб этиш да муҳим рол 
ўйнайди. Чунки, мазкур марказлар инвестиция лойиҳалари та- 
ш аббускорларини хориж даги замонавий технология ва ускуналар 
иш лаб чиқарадиган ф ирм алар тўгрисида ахборотлар билан 
таъм индаш , улар билан алоқалар ўрнатиш , хориж ий эксперглар- 
ни гаклиф қилиш  орқали иш лаб чиқарувчилар учун доим ий бс- 
пул бизнес курслари таш кил этиш , маҳаллий ҳ ам ко р л ар н и т  ин ­
вестиция таклиф лари тўгрисидаги маълумотларни манфаатдор 
хориж ий сармоядорларга етказиб бериш , замонавий глобал ахбо­
рот тизим лари, жумладан бепул интернет хизматларини таш кил 
этиш  каби долзарб муаммоларни ҳал этиш да муҳим восита бўлиб 
хизмат қилади.

А хборот м арказлари н и  ташкил этиш да эса  хор иж  давлат- 
лардаги турдош  марказлар билан ҳамкорлик қилиш, уларнинг 
таж рибаларидан кенг ф ойдаланиш  ҳамда уларни молиялаш да
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ҳомий таш килотлар ва грант маблагларидан фойдаланиш  
мақсадга мувофиқ бўлади.

Уш бу м ар казл ар н и н г  таш ки л  эти ли ш и  респ уб ли кам и зга  хо ­
риж ий и н вести ц и ял ар н и  ж алб  этиш да, и н вести ц и я  м асалалари 
билан  ш уғулланувчи м уассасаларни ю қори м алакали  кадрлар  
билан  м устаҳкам лаш да ҳамда соҳадаги м авж уд м уам м оларни 
ҳал эти ш да я н а  бир муҳим ом ил бўлиб хизм ат қи ли ш и  ш убҳа- 
сиздир.

Б .Э . С аматханон — Э ксперт У Л К  «Барака»

Ф А К Т О Р Ы , С Д Е Р Ж И В А Ю Щ И Е  Р А ЗВ И Т И Е  Л И З И Н Г А  
В У З Б Е К И С Т А Н Е

Хотя м н оги е проблем ы , преп ятствую щ ие р асш и рен и ю  л и ­
зин гового  сектора в У збеки стан е, бы ли реш ен ы  в 2002-2003 
годах, все ещ е  им ею т м есто ряд ф акторов , торм озящ и х  его р аз­
витие.

П роблем ой  п ри влекаю щ ей  в н и м ан и я  является  нехватка 
д олгосрочн ы х ф и н ан со вы х  ресурсов в л и зи н го во м  секторе, так 
как кап и тал и зац и я  действую щ их ли зи н говы х  ко м п ан и й  о тн о ­
си тельн о  невелика.

С огл асн о  закон одательству  У збеки стан а, ли зи н годатель  не 
мож ет п овторн о  передавать в л и зи н г  во звр ащ ен н ы й  л и зи н го ­
получателем  объект л и зи н га . П о м н ен и ю  н екоторы х  л и зи н го ­
дателей , это  такж е является сдерж иваю щ им  ф актором  более 
ш и рокого  п р и м ен ен и я  л и зи н га

В н асто ящ ее  врем я со стороны  ли зи н го вы х  ко м п ан и й  уде­
ляется  больш ое вн и м ан и е новы м  схем ам  ф и н ан си р о ван и я  
крупны х и д олгосрочн ы х проектов. Н аиболее п ри ем лем ой  схе­
мой креди тован и я  круп ны х и долгосрочны х проектов  является  
схем а си н д и ц и р о ван н о го  кредитования. У добством  и п р и ем ­
лем остью  это й  схем ы  для лизи нговы х ком п ан и й  является  то, 
что о н и  получаю т возм ож ность н еп осред ствен н о  работать с 
бан кам и , которы е располагаю т необходим ы м  объем ом  ресур ­
сов, а д л я  б ан ко в  это  новы е возм ож ности  в альтерн ати вном  
методе кр ед и то ван и я  и выход на новы е сегм ен ты  р ы н к а  к р ед и ­
тован и я .

На наш  взгляд, реш ен ие проблем ы  с возвращ ен ны м  о б ъ ­
ектом  л и зи н га , кроется в несоверш ен н ости  закон одательн ой
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базы . С ам ы м  верны м  путем реш ен ия этой проблем ы  долж ны  
бы ть п оп равки  к Закон у  «О лизи нге»  и в «Г раж дански й  ко ­
декс». Э ти  п оп равки  долж ны  определить схему вторичной  пе­
редачи изъятого объекта ли зи нга.

Л и зи н год атели , в результате роста кон курен ц и и  на ры нке 
ли зи н го вы х  услуг, уже сей час  долж ны  карди н альн о  п ересм от­
реть как свою  м аркетинговую  политику, так  и кредитную  п о ­
литику . Т акж е особого  вн и м ан и я  требует процедура м о н и то ­
ри н га  ли зи н говы х  проектов.

А .Ш . Ю супов — слуш атель БФ А  

Г О Л Ь  Л И З И Н Г А  В И Н В Е С Т И Ц И О Н Н О М  П Р О Ц Е С С Е

Н есмотря на то , что объем лизинговых операций в .банках 
растет высокими темпам и, доля лизинга в общ ем кредитном 
портфеле банков все ещ е невелика. В больш инстве случаев со­
трудники банков отдают предпочтение ф инансированию  проек­
тов посредством традиционного кредитования, а не лизинга, что 
порой связано с недостатком опыта осущ ествления лизинговы х 
операций и слож ностью  процедуры рассмотрения проектов.

Н ехватка долгосрочны х ф инан совы х ресурсов в ли зи н говом  
секторе и з -за  н и зко й  кап и тали зац и и  действую щ их лизи нговы х 
ком п ан и й  требует осторож ного  подхода для ф и н ан си р о ван и я  
долгосрочны х проектов. П роект М еж дународной ф и н ан со во й  
корп орац и и  (IF C ) п о  развитию  лизинга в настоящ ее время 
скон ц ен три ровал  свои усилия на при влечение и н вести ц и й  в 
секгор  л и зи н га . IF C  создала Ц ен тральн о-ази атски й  ф о н д  р аз­
вития л и зи н га , которы й будет сочетать в себе предоставление 
ф и н ан си р о в ан и я  и техн и ческой  пом ощ и ф и н ан совы м  и н сти ту ­
там реги он а  осущ ествляю щ им  лизи нговы е операци и .

В о сн о вн о м , л и зи н годатели  осущ ествляю т свои о п ерац и и  в 
тех регионах , где о н и  им ею т свои оф исы . Т о  же им еет место в 
банках  не им ею щ их ф и ли альн ой  сети в регионах стран ы . В 
Р еспублике К ар акал п акстан  зн ачи тельн ое количество  (75% ) 
ли зи н говы х  о п ер ац и й  приходится на А ссоциацию  деловы х 
ж ен щ и н  К аракалп акстан а  и К аракалп акски й  респ убли кан ски й  
би зн ес  инкубатор.

Говоря о расп ределен и и  лизи нговы х о п ерац и й  ком п ан и и  
по регионам  стран ы , следует указать, что только  ком п ан и я
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«У зсельхозм аш лизинг»  им еет п олн оц ен н ую  региональн ую  сеть 
ф илиалов .

Хотя мно!'ие проблемы, препятствующ ие расш ирению  ли зи н ­
гового сектора в У збекистане, были реш ены  в последние три го­
да, все ещ е имею т место ряд ф акторов, торм озящ их его развитие. 
Главными из них, на наш  взгляд, являю тся отсутствие ш ирокой 
конкуренции, превы ш ение спроса предпринимателей на внеш нее 
ф инан си рование, слабая мотивация персонала лизингодателей в 
конечном  результате своей деятельности.

Б ан ки  осущ ествляю т лизинговы е операции на основе таких 
же процентны х ставок, как и по кредитам. П роцентные ставки 
лизинговы х ком паний сильно не отличаю тся от ставок по бан­
ковским кредитам. П роцентные ставки по сделкам в долларах 
(предмет лизи нга импортируется и его стоимость деноминируется 
в долларах С Ш А , а лизинговы е платежи осущ ествляю тся в на­
циональной валюте по курсу Ц ентрального бан ка на день плате­
жа) составляю т в среднем 12-15% годовых. П о сделкам в н ац и о­
нальной валюте процентны е ставки составляют 20-26% годовых, 
которые снизились со сниж ением  ставки реф инансирования 
Ц ентрального банка.

Л и зи н год атели  У збекистана не предъявляю т особы х тр ебо ­
ваний виду деятельн ости  л и зи н гоп олучателей , хотя б о льш и н ­
ство б ан к о в  не представляю т в л и зи н г им ущ ество ин ди виду­
альны м  п ред п ри н и м ателям . П о видам основн ы х средств, п ре­
доставляем ы х в л и зи н г , сущ ествую т о гр ан и ч ен и я  л и ш ь  у л и ­
зин говы х к о м п ан и й , чья сп ец и али зац и я  на л и зи н ге  отдельны х 
видов оборудован и я, оп ределен а соответствую щ им и п о стан о в­
л ен и ям и .

Н а наш  взгляд, д ля  расш и рен и я  ли зи н говы х  услуг следует 
вы работать ком п лексн ую  програм м у предусм атриваю щ ую :

— создан и е сп ец и али зи рован н ы х  ли зи н говы х  групп при 
кредитны х отделах каж дого банка;

— уп р о щ ен и е процедуры  и сроки  вы дачи ли зи н гового  кр е­
дита;

— гибкость ли зи н го во го  кредита;
— о ткры ти е  реги он альн ы х  сетей  и ф и ли алов  лизи нговы х 

ком п ан и й ;
— пересм отр  проц ен тн ы х  ставок по л и зи н говы м  оп ерац и ям  

в и н о стр ан н о й  валюте;
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— создан и е респ убли кан ской  базы  кредитной  истории за­
ем щ и ко в  для и збеж ани я риска выдачи л и зи н го во го  кредита 
неответственн ы м  ли ц ам  и о рган и зац и ям .

Т акая  п рограм м а см огла бы подтолкнуть ком м ерческие 
б ан ки , вм есто получения рисковы х п ри бы лей  в краткосрочном  
пери оде, п ереори ен ти роваться  на д олгосрочн ое и н вести рова­
ние средств в экон ом и ку .

У .К . Рахим ов — ст . прей. БФ А

В О П Р О С Ы  Ф О Р М И Р О В А Н И Я  И С Т О Ч Н И К О В  
Ф И Н А Н С И Р О В А Н И Я  И Н В Е С Т И Ц И Й

1. На соврем ен н ом  этап е л и б ер али зац и и  эк о н о м и к и  н еоб ­
ходим о не то лько  закр еп и ть  нам ети вш и еся п ози ти вн ы е т е н ­
д ен ц и и  к стабильн ости  и росту, но и создать на их основе с и с ­
тем н ы е п редпосы лки  д ля  устойчи вого  р азви ти я , позволяю щ его  
в п олн ой  мере реализовать потен ц и ал  отечествен н ой  э к о н о м и ­
ки.

2. И н вести ц и и  оказы ваю т зн ачи тельн ы й  м акр о эко н о м и ч е­
ски й  эф ф ек т  на при рост  н ац и о н ал ьн о го  продукта, развитие 
эк о н о м и к и  и общ ества в целом . При этом  они  зависят от д о ­
вольно больш ого  числа ф акторов , в чи сле которы х м ож но н а­
звать устойчи вы й тем п ы  роста ВВП , п ози ти вн ы е и зм ен ен и я  в 
сторону  увели чен и я  доли  н ак о п л ен и й , государственны е доходы 
и расходы  и другие.

В п остан овлен и и  П резидента Р еспублики  У збеки стан  от 15 
ап реля  2005 года «О мерах по дальн ей ш ем у  р еф о р м и р о ван и ю  и 
л и б ер али зац и и  б ан к о вск о й  систем ы » стави тся задача по акти в ­
ном у участию  ком м ерческих  бан ков  в структурны х п реобразо­
вани ях эк о н о м и к и , р еали зац и и  и н вести ц и о н н ы х  програм м , во­
влечении средств для  и н вести рован и я , в первую  очередь в от­
расли р еальн ой  эк о н о м и к и .

3. В У збеки стан е б ан ко вск и й  сектор  играет важ ную  роль в 
п ер ер асп р ед елен и и  ден еж н ы х  средств. К о м м ер чески е  банки 
являю тся  осн овн ы м и  ф и н ан со вы м и  и н сти тутам и , но их кред и ­
ты в ф и н ан си р о в ан и и  и н вестиц ий  пока ещ е  о ч ен ь  н езн ачи ­
тельны . Д оля креди тов  ком м ерческих  б ан ков  в структуре и н ве­
стици й  в 2004 году состави ли  2.3 п роц ентов . С о во ку п н ы е вло­
ж ен ия б ан ко в  в эко н о м и ку  в 2004 г. состави ли  5004,2 млрд.
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сум или 41 п роц ен тов  от В В П , тогда как в развиты х странах 
это составляет п р и бли зи тельн о  250-300 проц ентов от ВВП.

Д ля п овы ш ен и я устойчивости  эк о н о м и к и  к вн еш н и м  ш о ­
кам и ф о р м и р о в ан и ю  в стран е соответствую щ их условий для 
норм альн ой  эк о н о м и ч еско й  деятельн ости  следует в первую  
очередь и сп ользовать внутренн ие м еханизм ы  ф о р м и р о ван и я  
л и к ви д н о сти , которы е п озволи ли  бы ум еньш ить зави си м ость  
эк о н о м и к и  от м ировы х р ы н ко в  и внеш них займ ов. В д ан н ом  
асп екте  в развиты х стран ах  важ ную  роль играю т цен тральн ы е 
б ан ки , как «кредиторы  последней  инстанц ии» и главны е эм и с ­
си о н н ы е центры .

Т аки м  образом , эк о н о м и к а  получит от своих цен тральны х 
б ан ков  д л и н н ы е  и н вести ц и о н н ы е кредиты , которы е затем  м о­
гут н ап равляться  на ф и н ан си р о в ан и е  различны х програм м .

С ледуя из оп ы та этих стран  по создан и ю  дли н н ы х  ден ег с 
пом ощ ью  Ц ентрального  б ан ка , на наш  взгляд, в наш ей  р ес ­
публике тако й  опы т по ф о р м и р о ван и ю  и сточн и ков  ф и н а н с и ­
рован и я  и н вести ц и й  был бы весьм а полезны м  по д альн ей ш ем у  
р асш и р ен и ю  ресурсной базы  эко н о м и ки .

Б .Н . П ардаев — Б М А  тингловчиси 

И Н В Е С Т И  Ц И Я  Л А Р Н И М О Л И Я Л А Ш Т И Р И Ш  
М А Н БА Л А РИ Д А ГИ  М У А М М О Л А Р

Кўп қи ррали  и қти соди ётн и  ш акллан ти ри ш  ж араёни да и н - 
вести ц и яларн и  м оли ялаш ти ри ш  м анбалари , м уам м олари ю за- 
сидан  ўтказилган  и злан и ш  натиж алари  бўйича и н вести ц и я  ж а- 
раён лари да иқти соди ёт  субъ ектлари н и н г ф аолли ги н и  таъ м и н - 
лаш  учун:

— и н вести ц и ял ар н и  м оли ялаш ти ри ш  м анбалари  тарки б и д а  
давлат бю дж ет и улуш ини б о сқи чм а-босқи ч  қи сқлртирилиш и;

— м и лли й  ко р х о н алар н и н г и н вести ц и яларга  йўн алтири лган  
м аблағларига солик/iap  ва бож  тўловларига хориж ий и н вести - 
ц и ялар  қаторида им ти ёз бери лиш и;

— л о й и ҳ ал ар н и  м о л и ял аш ти р и л и ш и н и н г кредит м ан бала­
ри ни ян  ада кучайтири ш  зарур. Бунда хусусий секторн и  кре- 
д и тлаш дан  о ли н ган  даром ад ларн и н г бир қи см и н и  д аром ад  со ­
ли  гида н озод  қи л и ш , халқаро м олия таш ки лотлари дан  и м тиёз- 
ли кредит л и н и я л ар и н и  олиш  ам алиёти ни  кен гай ти риш  ва бу-
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ни иг оқи батида б ан кл ар  ўзлари қабул қилган қарорга кўра ху­
сусий секторга  м аблағлар аж ратилиш и;

— корхон аларн и н г ўз м аблағлари салм оғи н и  иш лаб 
ч и қари ш н и  кен гай ти ри ш га  йўналтирилаётган  ф ойда сум м аси- 
н и н г соли ққа  торти ш  базаси дан  чиқари б  таш лаш  йўли билан 
ош и ри ли ш и ;

— ички  ва хориж ий ин весторлар  учун зарур бўлган ахборот- 
лар  базаси ни  таъм и н лаш  м ақсадида нода1злат м улкчилик ш ак- 
лидаги , холис ахборот хизмати тизим и  ярати ли ш и  айн и  муд- 
даодир.

Чет эл и н вести и и ял ар и н и  и н вести ц и я  лой и ҳалари га  жалб 
этиш  учун ички резервлар  билан б о ғл и қ  бир қатор ш арт- 
ш арои тларн и  тако м и л л аш ти р и ш  зарур:

— лой и ҳа бўйича қар о р л ар н и н г и қти соди й , техн и к , тех н о л о ­
гик, иж ти м ои й  ва бош қа н ати ж алари н и  маъқул тарзда муво- 
ф и қлаш ти ри ш ;

— қарор қабул қилувчи ш ахс, эксп ертлар  ва мутахассислар- 
н и н г  таж рибасини  иф одаловчи  субъектив ф икр-м улоҳазаларни  
ки ри ти ш ;

— оддий ва қўллаш  учун қулай бўлган, қарорн и  амалга 
о ш и р и ш н и н г  тўлақонли  стратеги яси н и  яратиш  и м кон и н и  
таъм инлаш ;

— қарор билан б о ғл и қ  барча рискларн и  тўлақонли  ҳисобга 
олиш  ва бош қалар . И н вести и и ялар  м олиялаш тириш  м анбала- 
ридаги м уом м оларни ечи м и н и  беради.

Х.Х. Рахм атуллаев — слуш атель БФ А

Ф О Р М И Р О В А Н И Е  Р Е С У Р С Н О Й  БА ЗЫ  И Н В Е С Т И Ц И Й  
П У Т Е М  Э М И С С И И  «Д Л И Н Н Ы Х » Д Е Н Е Г

И н вести ц и и  являю тся  главны м  двигателем  экон ом и ки .
Н о как сф орм и ровать  надеж ны е локальн ы е и сточн ики  и н ­

вестиций?
В ры ночны х стран ах  создан а развитая инф раструктура и н ­

вести ций  -  ф и н ан совы е ф онды  «длинных» денег. Н аиболее 
крупны е из них, изм еряем ы е сотням и м иллиардов долларов в 
развиты х странах, это  фонды  накопительных пенсий, которы е
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образую тся и з еж ем есячн ы х отчи слен и й  граж дан, предприятий 
и государства.

Д ругой  огром н ы й  резервуар «длинны х» д ен ег  — фонды  
страховы х компаний. В ры ночны х странах они  н ам н ого  богаче 
б ан ко в , так  как  сущ ествует обязательное страхован ие по всем 
и сточн икам  возм ож н ой  оп асн ости  и потери . В У збекистане 
введение закон ов  об обязательном  страхован ии  источн иков 
п о вы ш ен н о й  оп асн ости  создаст страховой бум и пом ож ет б ы ­
стро н арасти ть страховы е ф он д ы , в том  числе и для и сп о льзо ­
вания в качестве и н вести ц и й .

Банки как ф и н ан со вы е  ф онды  в странах с р ы н очн ой  э к о ­
ном и кой  зан и м аю т третье м есто, а в н аш ей  стран е о н и  п р а к ­
тически  являю тся  о сн о вн ы м и  н ако п и тел ям и  ден еж н ы х средств 
в негосударственном  секторе. П о состоян и ю  на 1 ян вар я  2005 
года, акти вы  отечествен ны х б ан ко в  составляю т 5,4 трлн . сумов, 
что составляет около  45%  ВВП. В развиты х странах активы  
б ан ков  о бы чн о  достигаю т 150-200% ВВП — и это  несм отря на 
то , что б ан ки  не зан и м аю т лидирую щ их п о зи ц и й  по величине 
ф и н ан со вы х  ф ондов.

П р ед п р и н яты е  меры — п р и н яти е  ряда п остан овлен и й  по 
об есп ечен и ю  со кр ащ ен и я  вн ебан ковского  оборота ден еж ны х 
средств, зако н о в  «О бан ковской  тайне» , «О гарантиях защ иты  
вкладов граж дан в банках» и создан и е на его осн ове  «Ф онда 
гар ан ти р о ван и я  вкладов граж дан в банках» — п озволи ли  сущ е­
ствен н о  улучш ить тако й  показатель как  довери е населен и я  
бан кам . ^

Н уж ны  серьезн ы е м еры , позволяю щ и е ум еньш ить зави си ­
м ость с о ц и ал ьн о -эко н о м и ч еск о го  развития от  в н еш н еэк о н о ­
м ических ф акторов . М ож но бы ло бы и сп ользовать введенны е 
н ако п и тел ьн ы е п ен си о н н ы е  ф онды  с более эф ф ек ти вн о й  отда­
чей, т.е. повы си ть обязательны е о тчи слен и я  от заработн ой  п ла­
ты  и других доходов граждан до  5-8%  вм есто действую щ его 
1%, для  чего необходи м о еди н о вр ем ен н о  повы сить заработную  
плату. В этом  случае м ож но будет увеличивать ф онд н ак о п и ­
тельн ы х п ен си й  п р и бли зи тельн о  по 200 м иллиардов сумов за 
год и за 5-6 лет создать сущ ественны й и сто чн и к  для и н вести ­
ций.

Ц ен тр ал ьн ы й  б ан к  располагает круп ны м и резервам и по со ­
верш ен ствован и ю  м еханизм а р еф и н ан си р о ван и я , развитию  
ип отечны х ин струм ентов , повы ш ен и ю  устойчивости б ан к о в ­
ского  сектора, н еи сп ользован н ы м и  возм ож н остям и  сти м ули ро­

479



вани я и н вести ц и и . М ож н о бы ло бы по отн о си тел ьн о  ни зкой  
п роц ен тн ой  ставке наладить целевое кредитование ко м м ер ч е­
ских б ан ко в  на и н вести ц и о н н ы е  цели. М ассовое и н в е ­
с ти ц и о н н о е  к р ед и то ван и е  в крупны х разм ерах несет в себе о п ­
ределенную  и н ф л я ц и о н н у ю  оп асн ость  -  увели чен и е д ен еж н о й  
м ассы . П репятстви ем  этом у яви тся  и сп ользован и е зн ач и тел ь­
ной  части п олученны х в кредит средств на покупку  оборудова­
н и я, в том  числе зарубеж ного , и обн овлен и е ф ондов.

С .М . С ады кова — научный сотрудник БФ А

М Е Т О Д О Л О Г И Ч Е С К И Е  О С Н О В Ы  П Р О В Е Д Е Н И Я  
К О М П Л Е К С Н О Й  Э К С П Е Р Т И З Ы

При проведении ком плексной экспертизы  проекта необходи­
мо критически оценить перспективу его развития, принимая во 
вним ание все условия прям о или косвенно влияю щ ие на его ус­
пеш ную реализацию . Это и обоснованность выбора производи­
мого товара, степень насы щ енности ры нка аналогичны м  това­
ром, потенциал предполагаемых конкурентов, тенденции в разви­
тии  отрасли, мода и т. д.

Рассм атривая план  осущ ествления проекта  край н е важ но 
обратить вн и м ан и е  на текущ ее ф и н ан со во е  состоян и е  заем щ и ­
ка кредита, получить достоверную  и н ф орм ац и ю  о руководстве 
ф и рм ы , его п реж н ем  опы те в сф ере осущ ествляем ого  проекта, 
кв ал и ф и к ац и о н н ы й  уровень и репутацию  в целом . И м ея п о л ­
ное п редставлени е о результатах преды дущ ей д еятельн ости  
и н и ц и аторов , м ож н о хоть как -то  предвидеть развитие нового 
проекта.

О дним  из клю чевы х м ом ентов рассм отрени я п роекта я в л я ­
ется  п ровед ен и е  ф и н ан со в о -эк о н о м и ч еск о й  о ц ен ки . С п о м о ­
щ ью  этой  о ц ен ки  оп ределяется  такж е х ар актери сти ки  проекта 
как  возврат и н вести р о ван н ы х  средств за счет дохода от  р е а л и ­
заци и  то вар о в  или услуг, получение при бы ли , обесп ечиваю щ ей 
уровень доходности  не ни ж е ж елаем ого, окуп аем ость влож ен ­
ных средств в ср о ки  при ем лем ы е для банка.

О п ределен н ы е устоявш иеся методы, которы е сл о ж и л и сь  в 
проектн ом  ф и н ан си р о в ан и и  по определен ию  эф ф ек ти вн о сти  
и н вести ц и й  даю т возм ож н ость наиболее п р и бл и ж ен н о  и с 
н аи м ен ьш ей  степ ен ью  погреш ности  п р и н ять  вполне о б о сн о ­
ванное р еш ен и е по ф и н ан си р о ван и ю  того или и н ого  проекта.
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Е щ е одним  из кри тери ев  оц ен ки  и н вести ц и о н н о го  проекта 
является  оп ределен и е м и н и м альн ого  уровня м ощ ности  п ред ­
п р и яти я , при котором  о н о  не п ри н оси т убы тков. И ны м и с л о ­
вами это  гран и ц а  между п ри бы льн остью  и убы точностью  
п редп ри яти я . О б ы чн о  этот уровень назы ваю т точкой  безубы ­
точн ости  (В1Р).

Т аки м  образом , рассчи ты вая N PV , IR R , B IP  находят зн а ч е ­
ние п оказателей , которы е являю тся  осн овн ой  при о ц ен ки  р е н ­
табельн ости  рассм атриваем ого  проекта. И м ен н о  они  характе­
ризую т п роект, п ом и м о  изучени я м аркетингового  п лан а, п р о ­
и зводствен ного  п лан а, плана м енедж м ента, ф и н ан со во го  пла­
на, ю ри ди ческой  и п рочей  и н ф о р м ац и и , касаю щ ей ся  реал и за­
ции проекта.

М .Х. Тахиров — слушатель БФА  

ВО П РО С Ы  Э К С П Е Р Т И ЗЫ  И Н В Е С Т И Ц И О Н Н Ы Х  
П РО ЕК ТО В С В ЯЗАН Н Ы Х СО СТРО И ТЕЛЬСТВО М

Д ля н аи более полного  обесп ечен и я  п отребн остей  н асел е­
н и я  в благоустроен н ом  ж и лье, а такж е для ускорен н ого  р азви ­
ти я  ж и л и щ н о го  строительства, оп ределен ы  о сн овн ы е задачи 
ак ц и о н ер н о го  ком м ерческого  ип отечного  б ан ка « И п о т е к а -  
банк»:

— внедрение систем ы  льготн ого  д олгосрочн ого  и п отечн ого  
кр еди тован и я  и н ди видуальн ого  ж и ли щ н ого  строительства;

— п ри влечен и е и н остран н ы х  и н вести ц и й , в том  числе кр е­
д и то в  а такж е и н вести ц и й  и грантов м еж дународны х и о тече­
ствен н ы х ф и н ан совы х  ин сти тутов в развитие ип отечн ого  к р е ­
д и то ван и я  ж и л и щ н о го  строительства;

— о казан и е  содей стви я  в кредитовании  и н ди видуальн ы х за ­
стр о й щ и к о в  ж и л ья  и хозяйствую щ их субъектов, строящ и х ж и ­
льё для н аселен и я;

— креди тован и е п р ед п р и яти й , прои зводящ их соврем ен н ы е, 
эк о н о м и ч н ы е , востребованн ы е на р ы н ке строи тельн ы е м ате­
риалы .

Э ксп ерти за  проектов  зан и м ает  особое м есто д ля  оп ред еле­
н и я ж и зн есп особ н ости  и тен дера. К ри тери ям и  эк сп ер тн о й  
о ц ен ки  являю тся:

архитектурны е и ф у н кц и о н ал ьн ы е  д остои н ства  п редстав­
л ен н ы х  п редп роектн ы х проработок ; стои м остн ы е показатели
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по будущ ей строй ке; реальны е архитектурны е (и н ж ен ерн ы е) 
возм ож н ости  ф и рм ы ; ее надеж ность как п артнера п о  ранее 
осущ ествленны м  проектам , ф и н ан со во е  п олож ен и е , п р о д о л ж и ­
тельн ость строительства; гарантии  качества.

С ам и м  ж е экспертам  предъявляю тся таки е  требован и я  как: 
вы сокая ком п етен тн ость  и квал и ф и к ац и я ; п о н и м ан и е  и 

адекватн ая о ц ен ка  результатов вы сокого  уровня н ови зн ы ; объ- 
екти вн ость , сп особн ость  увидеть ц ен н ы е  элем енты  в работе; 
со бр ан н о сть , ум ение план и ровать  свою  работу; соблю ден ие 
норм  п роф есси он альн ой  эти к и , тр ебо ван и й  закон одательства, 
дей ствую щ и х норм , правил и стандартов.

С и стем а реализаци и  и н вести ц и он н ы х  програм м , п р ед п р о ­
ектн ы х о б осн ован и й  и проектн ы х р еш ен и й , обладаю щ ая о б ­
ратн ы м и  связям и , вклю чает в себя цеп очку  экспертн ы х о ц ен о к  
и р еком ен дац и й .

Н адзор  и эксп ер ти за , обесп ечивается  путем вы дачи л и ц е н ­
зи й , что предусм атривает проверку предлож енн ы х проектов , 
осущ ествление технического  надзора и вы дачу окон чательн ого  
разр еш ен и я  (ли ц ен зи и ) па строительство.

У збекистану необходим о создать структуру из вы со ко ква­
л и ф и ц и р о в ан н ы х  сп ец и али стов  им ею щ их опы т работы  по п р о ­
ведению  эксп ерти зы  по сп ец и альн ы м  техническом  вопросам , 
обладаю щ им  п р и н ц и п и ал ьн о стью , честностью , см елостью , 
ум ею щ его отстаивать собственную  точку  зр ен и я  и уваж аю щ ий 
взгляды  других лиц.

П ри кредитовании  ин ди видуальн ого  ж и ли щ н ого  строитель­
ство необходим о учесть соблю дения требован и й  градострои­
тельства, качество строящ ихся зд ан и й , ком м ун и кабельн ость  а 
такж е соответствии  экологи чески м  требовани ям .

С .13. Ивонин — Аспирант Ц Э Э П  

О Б О Ц Е Н К Е  Э Ф Ф Е К Т И В Н О С Т И  И Н В Е С Т И Ц И Й  
В  О Б Е С П ЕЧ ЕН И И  Э К О Н О М И Ч Е С К О Г О  РОСТА

• П роблем а о ц ен ки  эф ф екти вн о сти  и н вести ц и й  не нова и 
достаточн о  хорош о о свещ ен а в эк о н о м и ч еско й  литературе. О д­
нако , как прави ло , он а  ведется с п о зи ц и й  о ц ен ки  эф ф ек ти в н о ­
сти реализаци и  и н вести ц и он н ы х  проектов . М ежду тем  х о зяй ­
ствен н ая  п ракти ка уже д авн о  вы работала подходы , весьма о т ­
ли ч аю щ и еся  от м етодологии о ц ен ки  и н вести ц и он н ы х  п роек-
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то в. С уть этих подходов заклю чается в о п ределен и и  эф ф ек ти в ­
ности и н в ести ц и о н н о й  д еятельн ости  по ко н ечн ы м  результатам 
ф у н к ц и о н и р о в ан и я  эк о н о м и к и . И м ен н о  этот  п р и н ц и п и а л ь н ы й  

подход, взяты й  из эк о н о м и ч еск о й  п ракти ки  предлагается н а ­
ми в качестве м етодологической  парадигм ы  для м акр о эк о н о ­
м ической  о ц ен ки  эф ф ек ти вн о сти  и н вести ц и й . П ри  этом  мы 
следуем  обы чн ой  эк о н о м и ч еско й  л о ги ке  - в эк о н о м и к у  влож е­
ны оп ред елен н ы е средства и нуж но д ать  ответ, что он а  из эт о ­
го извлекла, в какое н овое состоян и е  вош ла, что из этого п о ­
лучи лось. В этом  случае ясн о , что  м акр о эко н о м и ч еская  э ф ф е к ­
ти вн о сть  не мож ет бы ть оц ен ен а  каки м -ли б о  о д н и м  п оказате­
лем , к  при м еру , и н вести ц и о н н о й  ем костью  ВВП. О на долж на 
о ц ен и ваться  систем ой  показателей , и не только  ко л и чествен ­
ны х, но и качественны х.

О дн ако  если попы таться сф орм ули ровать об щ и е подходы к 
качествен н ой  о ц ен ке  достигнуты х результатов, то  проблем а 
о ц ен к и  стан ови тся  н ам н ого  прощ е и уже доступн а обы чном у 
рядовом у эк он ом и сту , что важ но для об есп ечен и я  сво евр ем ен ­
ного регули рован и я  эк о н о м и ч ески х  процесеог;.

П о  наш ем у м н ен и ю  д ля  о ц ен ки  эф ф ек ти вн о сти  и н вести ­
ций в обесп ечен и и  эко н о м и ч еско го  роста необходим ы  две 
группы  показателей : входящ ие — п оказатели  и н вести ц и й , и ре­
зультирую щ ие, которы е в свою  очередь подразделяю тся на о с ­
н овн ы е м акр о эко н о м и чески е  ин ди каторы , п оказатели  эф ф е к ­
ти вн о сти  прои зводства и ф и н ан совы й  результат.

В ходны е парам етры  вклю чаю т в себя п оказатели  и н вести ­
ций в н еф и н ан со вы е акти вы , их структуру, и сто чн и ки  и н а ­
п равлен и я  и сп ользован и я . А нализ входных парам етров  о сущ е­
ствляется  в трех аспектах: д и н ам и ч еско м , структурном  и срав­
ни тельном .

Вторая группа показателей  - результирую щ ие парам етры  
характеризую т эф ф екти вн о сть  и н вести ц и й , влож енны х в р а з­
витие эк о н о м и к и . В результате ан али за  о с н о в н е я х  м акр о эко н о ­
м и чески х  ин ди каторов  мы можем судить о характере и зм ен е­
ни я н аи более общ их парам етров деятельн ости  эко н о м и ки  
стран ы  в увязке с и н вести ц и о н н ы м и  проц ессам и. П оказатели  
эф ф ек ти вн о сти  производства и ф и н ан со вы е результаты  харак­
тери зует  эф ф ек ти в н о сть  и степ ен ь ф и н ан со во й  стабильности  
эк о н о м и к и  стран ы  в результате и н вести ц и о н н о й  деятельности .

С и стем а коли чествен н ы х показателей  долж на доп олн яться  
их качествен н ы м  ан ал и зо м , отвечаю щ им  на вопросы  о том,
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что стало лучш е или  хуже, каковы  п олож ительн ы е и о тр и ц а­
тельны е тен д ен ц и и , в каких нап равлен и ях  развиваю тся и н в е­
сти ц и он н ы е п роц ессы  и как  они  влияю т на экон ом и ч ески й  
рост.

И.А. Муругова -  доц. Т Ф И ,  
Л.Ю . Am — магистрант ТФИ  

П Р О Е К Т Н Ы Е  РИСКИ И ПУТИ ИХ С Н И Ж Е Н И Я

Л и б ер ал и зац и я  эк о н о м и к и  п редъявляет п овы ш ен н ы е т р е ­
бован и я  к качеству уп равлен и я рискам и  в банках.

Все р и ск и , которы е могут возн и кать  при реали зац и и  того 
или ин ого  проекта, м ож н о подраздели ть на н еск о лько  видов: 
п оли ти чески й , со ц и ал ьн ы й , эк о н о м и ч ески й , эко л о ги чески й , 
ю ри ди чески й.

П о стади ям  п роявлен и я  р и ск  м ож но кл асси ф и ц и ровать  как 
п р ед о п ер ац и о н н ы й  и оп ер ац и о н н ы й . А нализ н о  стадиям  осу­
щ ествления проекта  позволяет ф и н ан си рую щ ей  о рган и зац и и  
вы явить р и ск , п ри сущ и й  кон кретн ом у  проекту, и предусм от­
реть меры по его сн и ж ен и ю .

П р едо п ер ац и о н н ы й  р и ск  вклю чает в себя анализ: устава 
п редп ри яти я , реализую щ его  проект; возм ож н остей  прав р асп о ­
ряж аться, арен довать, исп ользовать п ом ещ ен и я, зем лю , обору­
дован и е, п ри родн ы е ресурсы ; защ и щ ен н ости  авторских  прав, 
докум ентов, подтверж даю щ и х экологи ческую  чистоту п р о и з­
водства, пож арную  безоп асн ость  кон трактов  н а  строительство  
прои зводственны х объектов, поставку эн ер ги и , воды, на 
тран сп ортн ое  обслуж ивани е и па о ц ен ку  уком п лектован ности  
предприятия к вал и ф и ц и р о ван н о й  рабочей  силой ; им ею щ ихся у 
предприятия ф и н ан со вы х  ресурсов.

П ри и сследован и и  о п ер ац и о н н о го  риска оц ен и ваю т воз­
м ож ность паден и я  объем ов продаж  (прои зводства) до  точки  
безубы точности; стаби льн ость систем ы  н алогооблож ения, о б ­
м енного курса валю т; ри тм и чн ость  м атери альн о-техн и ческого  
о бесп ечен и я  прои зводства; возм ож н ость неблагоп риятн ы х для 
предп ри яти я  дей стви й  ко м п ан ьо н о в  или прави тельствен ны х 
органов , уровень гарантий  по кредитам  и т.д.

В п ракти ке уп равлен и я  проектам и  сущ ествует несколько  
способов сн и ж ен и я  риска.
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1. Р иск п роекта  на этап е его реализаци и  м ож н о ум еньш ить,
Iф едусм отрев д и в ер си ф и каи и ю

П р и н и м ая  р еш ен и е  об  ин вести ц и ях  в как о й -л и б о  проект, 
ин вестор  долж ен  рассм атривать проект не и зо л и р о ван н о , а во 
взаим освязи  с други м и  п роектам и  и с уже и м ею щ и м и ся  вида­
ми деятельн ости  п ред п ри яти я . В целях сн и ж ен и я  р и ск а  ж ел а­
тельн о  вы бирать прои зводство  таких  товаров или услуг, спрос 
на которы е и зм ен яется  в противоп олож ны х нап равлени ях .

2. Р асп ределен и е р и ск а  между участни кам и п роекта  такж е 
является одн и м  из сп о со б о в  его сн и ж ен и я . О бы чная практи ка 
расп ред елен и я  ри ска  заклю чается в том , чтобы  сделать ответ­
ствен н ы м  за ко н кр етн ы й  вид ри ска  того  участн и ка п роекта , 
которы й в со сто ян и и  лучш е всех остальны х рассчи ты вать и 
кон троли ровать  этот риск.

3. С трахован и е р и ск а  — есть п о  сущ еству передача о п р ед е­
л ен н ы х  р и ск о в  страховой  ком п ан и и .

4. У м ен ьш и ть уровен ь  риска проекта  в ряде случаев м ож но 
путем п р и о бр етен и я  д о п о л н и тел ьн о й  и н ф о р м ац и и , п о зво л яю ­
щ ей уточн ить некоторы е парам етры  проекта, повы си ть уровень 
надеж ности  и достоверн ости  исходной и н ф о р м ац и и  и сн и зи ть  
вероятн ость  п р и н яти я  н еэф ф екти вн о го  реш ен и я .

Таким  образом , анализ риска заклю чается в том , чтобы дать 
потенциальны м  партнерам  необходимую инф орм ацию  для п р и ­
нятия реш ений о целесообразности участия в проекте и преду- 
смотреть меры по заш ите от возможных ф инансовы х потетерь.

К.Р. Ураева — аспирант ТГИВ  

Н Е К О Т О Р Ы Е  О С О БЕ Н Н О С Т И  П О Л И ТИ К И  
П Р И В Л Е Ч Е Н И Я  И Н О С ТРА Н Н О ГО  КАПИТАЛА  

В Э К О Н О М И К У  КИТАЯ

К лю чевая роль в реализации К Н Р  стратегии эконом ического 
роста принадлеж ит инвестиционной сфере, вырабатывающ ей 
импульсы обш ей динам ики  развития и являю щ ейся долговре­
м енны м  ф акгором  динам ического развития китайской экон ом и ­
ки и её эф ф ективного  вовлечения в мирохозяйственные связи.

Н еобходим о отм ети ть  продум анную , п оэтап н ую  и н вести ­
ци он н ую  п олитику  К и тая , отрабаты вание м еханизм а « и н вести ­
ц и о н н о й  игры» с подробн ы м  о ц ен и ван и ем  результатов и п о ­
следствий  для стран ы .
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Д ля и н остран н ы х  ин весторов  в К Н Р  последовательно 
откры ваю тся таки е  сф еры , как  внутренняя торговля, бан ки , 
страхован ие и ф и н ан со вы е  услуги, транспорт и др. О сн овн ы м и  
и сто чн и кам и  прям ы х и н остран н ы х  и н вести ц и й  (П И И ) в К Н Р  
являю тся стран ы  А зи атско -Т и х о о кеан ско го  региона — Гон­
кон г, Т айвань, С ин гап ур , Ю ж ная К орея, а такж е Я п о н и я , что 
составляет более 75% от ф акти ческой  суммы  и н вести рован и я . 
Вместе с тем  и го я в и л ась  тен ден ц и я  возрастан ия П И И  из та ­
ких стран , как С Ш А , В ели кобри тан и и , Г ерм ании , Ф р ан ц и и . 
Э то  свидетельствует о создан ии  стабильн ого  и благоп ри ятн ого  
и н вести ц и о н н о го  кли м ата в К Н Р .

П редставляет ин терес  в плане изучени я опы та тот ф акт , что 
н аи больш ее предп очтен и е в К итае отдается созд ан и ю  таких 
С П , когда и н остран н ы е партнеры  в качестве своей  доли  в ус­
тавн ой  ф о н д  передаю т права на пром ы ш лен ную  собственн ость  
и «ноу-хау».

О дн ако  несм отря па проводим ую  политику п о о щ р ен и я  
прям ы х и н остран н ы х  и н вести ц и й  в Китае, ин весторы  п род ол­
ж аю т сталки ваться  с трудн остям и , которы е касаю тся ряда сл е ­
дую щ их аспектов: перевод п ри бы ли , п олученной  в н ац и о н ал ь ­
ной валю те, в свободно  конвертируем ую  валюту; им еет место 
сравн и тельн о  вы соки й  уровень затрат на прои зводство  (зар ­
плату, эн ергоресурсы , платеж и за аренду зем ли и зданий  и 
д р .); отсутствую т норм ы , которы е стим улирую т о рган и зац и ю  
п рои зводства им п ортозам ещ аю щ ей  продукции с м и н и м ал ьн ы ­
ми расходам и и н о стр ан н о й  валю ты; сущ ествует ещ е н ед оста­
то ч н ая  кон курен тосп особ н ость  н ац и о н ал ьн о й  продукц ии  на 
м ировы х ры н ках  и др.

С ледует отм етить, что изучени е и и сп ользован и е лучш их и 
удачны х результатов оп ы та К Н Р  пом огло  бы реш и ть У збеки ­
стану м ногие вопросы  по разви ти ю  совм естн ого  п р ед п р и н и м а­
тельства и увеличен ию  при тока в страну и н остран н ы х  и н в е­
сти ц и й . В опы те К и тая , по наш ем у м нени ю , м ож но най ти  п о ­
зи ти вн ы е для У збеки стан а элем енты .

О бращ ен и е к исследован ию  этого опы та представляется  не 
то лько  об о сн о ван н ы м , но и своеврем ен н ы м  в кон тексте  ш и р о ­
кого  сп ектра и н вести ц и он н ы х  ин тересов  У збеки стан а, о со б ен ­
но в ф орм е прям ы х и н вести ц и й  и и н теграц и и  страны  в м и р о ­
вое хозяйство
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U .K . Х оджаева — м агистрант Т ГЭ У

П О В Ы Ш Е Н И Е  ЭФ Ф Е К Т И В Н О С Т И  И Н В Е С Т И Ц И Й  
В ТЕК СТИ ЛЬН О Й  П Р О М Ы Ш Л Е Н Н О С Т И  УЗБЕКИСТАНА

В условиях построен и я  ры ночны х о тн о ш ен и й  в Республике 
У збеки стан  ставится задача п ои ска  новы х условий ускорен ного  
эк о н о м и ч еско го  роста стран ы . О дним  из них является эф ф е к ­
ти вн о е  и сп ользован и е и н вести ц и й  н ап равлен н ы х  на развитие 
тексти л ьн о й  пром ы ш лен н ости  У збекистана.

В п оследн и е годы тексти льн ы е п редп ри яти я  ф орм и ровали  
о ко л о  1\4 доходной  части бю джета стран ы , а д о ля  тексти л ьн о ­
го сы рья и текстильны х изделий составляла 30% всего 
респ уб ли кан ского  экспорта.

О сн овн ы е н ап равлен и я  развития тексти л ьн о й  п р о м ы ш л ен ­
ности респ убли ки  наш ли своё отраж ение в К о н ц еп ц и и  разви ­
ти я  п ред п ри яти й  тексти льн ой  и лёгкой  п ром ы ш лен н ости . 
К о н ц еп ц и я  вклю чает в себя увеличен ие крупны х п редприятий  
п о  п ереработке хлоп коволокн а  на базе техн и ческого  со в ер ш ен ­
ствован и я  прои зводства  и вн едрен и я  новых качествен ны х тех­
н ологий . В результате нам ечается повы сить объём  «глубокой» 
п ерераб отки  хлоп коволокн а в республике с 24% (2001 г.) до 
50% (2005 г.)

О добрена програм м а развития тексти льн ой  отрасли  У збе­
ки стан а  на бли ж айш ую  перспективу 2005-2008 г.г. О сн овн ы м и  
задачам и п рограм м ы  являю тся: о р ган и зац и я  соврем енны х
п рои зводствен н ы х м ощ ностей  с кон ечн ы м  техн ологи чески м  
ц и клом  для обработки  хлопкового волокн а, вы пуска вы со ко к а­
чествен н ой  тексти льн ой  продукции с вы сокой  добавлен н ой  
стоим остью , обесп ечен и е эксп орта  продукц ии  как  м иним ум  
80% и созд ан и е  новы х рабочих мест в регионах , где им еется 
избы ток рабочей  силы .

В и н вести ц и о н н у ю  програм м у бы ли вклю чены  более 90 
п р оектов  обш ей стоим остью  $ 1,22 млрд. Ввод п редприятий  
позволи т У збекистану прои зводи ть д о п о л н и тел ьн о  329,9 тыс. 
то н н  вы сококачествен н ой  п ряж и , 34,8 ты с. то н н  трикотаж а, 
144,4 млн. м тк ан ей , 186,6 м лн. еди н и ц  тр и ко таж н о й  одеж ды  и 
59,5 млн. пар  чулочны х изделий.
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Реализация програм м ы  даст возм ож н ость увеличить объём 
эксп орта  на $ 1,17 млрд. и создать п оряд ка  46,4 ты с. новы х р а ­
бочих мест. П редп ри яти я  вклю чен н ы е в програм м у освобож ­
даю тся от уплаты  там ож енны х п ош лин  на им п орт оборудова­
н и я, запчастей  и прочих товаров  необходим ы х для прои зводст­
венн ого  п роц есса  за исклю чен ием  платеж ей за оф орм лен и е 
там ож ен н ы х  процедур.

М,И„ Мамаражабов — БМА тингловчиси

ХОРИЖИЙ КРЕДИТЛАР Ерд а м и д а  ИНВЕСТИЦИОН 
ЛОЙИҲАЛАРНИ МОЛИЯЛАШТИРИШ

Ж аҳоннинг ривожланган мамлакатлари иқтисодиёти гажриба- 
си шуни кўрсатадики, ҳеч бир давлатнинг м иллий иқтисодиёти 
жаҳон иктисодиёти билан уйғунлаш маган ҳолда, я*ьни интеграция 
ж араёнларисиз, хориж ий инвестиция ва кредитларисиз 
и қтисодий тараққиёгга эриш а олмаган. Ж аҳон хўжалиги билан 
Ўзбскистон иқтисодиётини уйғунлаш тириш  масаласи бугунги 
кунда давлатнинг устувор сиёсаги ҳисобланади. Бозор муносабат- 
ларига ўтиш даврида барча мамлакатлар иқтисодиётида чет эл 
инвестициялари ва кредитларига э \ти ёж  ош иб боради.

Б у н т  и- объектив сабаблари: хорижий кредитлар ва и н в е с т  - 
циялар м иллий иқгисодиётни ривож лантириш нинг зарурий шар- 
ти эканлиги , республикам изнинг хомашё ва табиий бойликларига 
илғор зам онавий хориж технологидларини жалб этиш  орқали 
қайга иш ловчи корхоналар қуриш им кониятининг мавжудлиги, 
хўжалик алоқаларипи жаҳон миқёсрда глобаллашуви, ишлаб 
чиқари ш ни нг бозор тамойиллари асосщ а зам онавий тарзда ихти- 
сослаш уви, ш унингдек, ян ги  иш жойларкни таш кил этиш  асоси- 
да жамиятда иж тимоий м уам м оларщ  бартараф  этиш га
қаратилпанлиги билан тавсифланади.

У ш бу заруриятлардан  кслиб  чи ққаи  холда, Ў збекистонда 
хориж ий и н вести ци ялар  ф аоли яти н и  тартиСча солади ган  меъё- 
р и й -ҳуқуқи й  асосни  таком и ллаш ти ри ш га, хориж ий и н вести ­
ц и яларн и  я над а кен гр о қ  жалб қи лиш  учун ы ароитлар  я рати и на 
қаратилган  чора-тадбирлар  амалга ош и ри б  келинм оқда. Б и роқ, 
аф суски , бу борада ҳануз аир  им муаммолари и нг мавжудлиги 
кўзга таш лан м оқц а. Ж ум аладаи , хориж ий бан кларни нг кредит- 
лари н и  ж алб  қи лиш  ва ўзлаш тири ш да хусусий сектор! а мансуб 
бўлган корхон аларн и н г таш аббускорлиги  пастлзгича қолм окда.
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Н атиж ала, м азкур  кр ед и тл ар н и н г сези ларли  қи см и н и  ҳукумат 
каф олати  асосида ол и н ган  кредитлар  таш ки л  <илмоқда. Бу эса, 
хориж ий б ан к л ар н и н г  кредитларидан  ф ой д алан и ш  сам арадор- 
лигига салби й  таъси р  қилади . Ч ун он чи , 2003 йил м обай н и да 
м ам лакати м и зга  ж<'1л б  қи ли н ган  х ори ж и й  кр ед и тл ар н и н г уму- 
м ий м и кдори  435191 А Қ Ш  д о лл ар и н и  таш к и л  этгани  ҳолда, 
ун и н г 83,8 ф о и зи  ҳукум атни нг каф олати  асосида ж алб 
қи ли н ган  кредитларга тўғри к ел ад и ;1 м аълум отларни нг тўлик, 
о ч и қ  эм асл и ги  и н вссто р л ар н и н г унга бўлган қ и зи қ и ш и ч и  су- 
сай ти ради  ва инвест и ц и он  қарорларн и  қабул қ и л и ш н и  
қи йин лам п  иради; м оли яви й  ҳисоботларда халқаро стан дарт- 
лардан  тў л и қ  ф о й д ал ан и л м асл и к  ҳоллари  мавжуд. Бу эса х о р и ­
жий ин весторларда ко м п ан и я  ф ао ли яти га  ни сбатан  ш убҳа п ай - 
до  бўли ш и га сабаб бўлм окда. Ш унингдек, солиққа тортиш  ти- 
зим и нин г ш аф ф оф лиги , яъни очиқ, содда, туш унарли бўлиш и 
хорижий инвестицияларни жалб этиш ни тсзлаыл иради. И нвести- 
циялаш  ж араёнида ингзесторларпинг ф аолиятд  билан бевосита 
боглиқ бўлган меъсрий хужжатлар ва ш арт-ш ароитларнинг 
ўзгармаслиги ҳам ўта муҳимдир.

А.М. Шаропов — БМуХ т и н г л о в ч и с и

КИЧИК БИЗНЕС ИНВЕСТИЦИОН ЛОЙИҲАЛАРИНИ 
МОЛИЯЛАШТИРИШНИ ТАКОМИЛЛАШТИРИШ

Бугунги кунда Ў збекистонда ки чи к  бизнес тарм оғи н и  р и - 
вож лантири ш  м асаласи  давлат си ёсати н и н г эн г  устувор 
йўн али ш лари дан  б и р и  бўлиб ҳисобланм оқда. Р^с.публикамиз 
П р ези д ен та  И.А. К арим ов м ам л акати м и зн и н г келажақи,..1ги т а _ 
раққи ёги  худди шу соҳани ри вож лан ти ри ш га  б о ғл и қ , эк аи л т-ц  
эъ ти роф  эти ли б , « ...ки чи к , ўрта ва хусусий тад б и р к о р л и кн и и г 
ялпи  ички  м аҳсулот иш лаб ч и қар и ш д а  наф ақат ҳал қилувчи 
м авқени  эгаллаш и , ай н и  вақтда у н и н г аҳоли ф аровон ли ги  ва 
даром аддари  ор ти ш и д а, и ш си зл и к  м уам м осини  ечи ш да ҳам 
муҳим ом и лга  ай л ан и ш и га  эр и ш и ш  лози м »2лиги таъкидлаб  
ўтилган.

1 И н вестиц ии  и кредиты. I осударственный ком итет статистики. Стат. 
Отчетность. —Т аш кент, 2004 г.
2 И.А. К арим ов «Озод ва обод ватан, эрки н  ва ф аровон ҳаёт — пировард 
мақсадимиз». «Ўзбскистон о  вози» газетаси, 23 01.2000 й, 2-бет.
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Кич и к бизнесни ривож лантириш  унинг маблағ билан 
таъминлаш  масаласига бориб тақалади. Ў збекистопда ки чи к биз­
несни м олиялаш тириш  асосан тиж орат банклари томонидан 
амалга ош ирилмоқца. Бугунги кунда тиж орат банклари том он и ­
дан кичик би знесни нг инвестицион лойиҳаларини молиялаш ти- 
рищ да бир қатор муаммолар турибди:

— ти ж орат  б ан кл ар и д а  к и чи к  б и зн ес  субъ ектлари н и н г и п - 
вести цион  л о й и ҳ ал ар и н и  тан л аш н и н г а н и қ  бир м езонлари  
йўқ.лип-1;

— ло й и ҳ ал ар н и  эксп ерти за  қи лиш да ф ақат  бир том онлам а 
эски  усуллардан ф ой д алан и ли ш и ;

— ки чи к  б и зн ес  л о й и ҳ ал ар и н и  м оли ялаш ти ри ш  тизим и да 
маълум кам ч и л и кл ар  мавж удлиги.

Л ой и ҳан и  м о ли ялаш ти ри ш да ун и н г ҳаёти й ли ги и и , ам алда 
тагб и қ  эти ш да, о м и л к о р л и ги н и  таъм и н  эти ш  бу соҳада м олия- 
лаш ти ри лади ган  лой и ҳаларн и  оқи лон а  тан лаш  ва чу кур эк с ­
пертиза к. и л и ш усуллари н и н г баъзи ж и ҳатларин и  тако м и л л аш ­
ти ри ш  ва соддалаш ти ри ш  керакли ги н и  зарурат қи либ  
кўймокда. Ш у ўринда айтиб  утиш л о зи м ки , бугунги кунда т и ­
ж орат б ан клари  том он и дан  ки чи к бизнес л о й и ҳ ал ар и н и  т а н ­
лаш  м асаласи га  алоҳида эътибор қаратилм оғи  зарурдир. Б и з- 
н и н г  ф и кр и м и зч а , респ у б л и кам и зн и н г барча ҳудудларида ки- 
чи к  бизнес соҳасида ин вести ц и он  л о й и ҳ ал ар н и н г тан лови , 
яъни  тен дерлари  ўтказилса ва бунда л ой и ҳа  объектив-том он дан  
ўрганили б, белгилан гап  худуднинг и қ ти со ди й -и ж ти м о и й , гео ­
граф и к ҳамда эк о л о ги к  ж иҳатларидан  келиб чи ққан  ҳолда т и ­
ж орат бан клари ...том они дан  лойиҳалар  тан лан са  м ақсадга му- 
в с ф и қ  бўлар эди.

К ичик бизнес лойиҳаларини м олиялаш тириш да экснертиза- 
н и н г роли ниҳоятда ю қори бўлиб, нотўғри экспертиза қилинган 
лойиҳа келажакда муаммоли кредит масаласини келтириб 
чиқариш и мум кин. А йтиб ўтиш лозим ки, бугунги кунда кичик 
бизнес лойиҳаларини танлаш нинг, уларни ба\олаш  ва экспертиза 
қи лиш пин г а н и қ  бир белгилангап мезон и ҳамда усули йўқииги 
банклар учун қийинчиликлар келтириб чиқармокда. Л ойиҳани 
экспертиза қи лиш нин г бир неча усуллари мавжуд бўлиб кичик 
бизнес лойиҳалари баҳолаш ва экспертиза қилиш да ф ақат бир 
томонлама қарамасдан бир неча усуллардан ф ойдаланилса, 
мақсадга м увоф иқ бўлар эди.

Ю қоридагилардан келиб чиққан ҳолда кичик бизнес инвести­
цион лойиҳаларини молиялаш тириш да банкларнинг ролини
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ош ириш  бугунги асосий мақсади. К ичик би знесни нг инвестини- 
он лойиҳаларини банклар том онидан танлаш , баҳолаш , эксперти­
за қи лиш ни нг замонавий усулларини иш лаб чиқиш  асосий маса- 
лалардир. М олиялаш тириш  манбаларини гуркумлаш ва уларни 
кенгайтириш  им кониятларини тадқи қ  этиш  ҳамда улар асосида 
кредитлаш  механизмини таком иллаш тириш  ва уни нг усулларини 
соддалаш тириш  бош қа йўндпишдаги вазифадир. Кредит рискла- 
рини камайтириш , бан кларни нг шу соҳани молиялаш тириш  га 
йўндтгирилган ф аолиятини рагбатлантириш , кредит тат-миноти 
ва гаров муносабатлари билан боғлиқ муаммоларни ечи м ини  то- 
пиш , кичик бизнес инвестицион лойиҳаларини самарали молия- 
лаш тири ш н инг асосий омилидир.

Г. Шомирзаев — слушатель БФА  

В О П РО С Ы  П О В Ы Ш Е Н И Я  Э Ф Ф Е К Т И В Н О С Т И  
И Н О СТРАН Н Ы Х И Н В Е С Т И Ц И Й

О дним  из главны х условий успеха эк о н о м и ч ески х  реф орм  
является  поддерж ание достаточн ого  уровня кап и тало вл о ж е­
н и й , позволяю щ его  не то лько  и сп ользовать дей ствую щ и е м о щ ­
ности , но и обесп ечивать их рост. Д ля наш ей республики  о с о ­
бую  актуальность им еет при влечен и е и н остран н ы х  и н вести ц и й  
в виде прям ого  и н вести рован и я  и в ф орм е и н о стр ан н о го  кр е­
д и тован и я .

В У збеки стан е разработан а эф ф ек ти вн ая  си стем а  п р и вле­
ч ен и я , и и сп ользован и я  и н остран н ы х  кредитов и отбора и н ве- 
сти ц и о н н ы х  проектов , оп ределен ы  приоритеты  разви ти я , а 
такж е обесп ечена необходим ая закон одательн ая , ад м и н и стр а­
ти вн ая  и налоговая ин ф раструктура. 11 апреля 2005 года под­
п исан  У каз П резидента Р есп убли ки  У збекистан  «О д о п о л н и ­
тельн ы х мерах по сти м ули рован и ю  п ри влечения прям ы х част­
ных и н остран н ы х  и н вестиц ий» . Д ля  успеш ного  р асш и р ен и я  
п ри влечен и я  прям ы х и н остран н ы х  и н вести ц и й  Ц ен тр ал ьн о а ­
зи атски е  стран ы  долж ны  усилить региондчьное сотрудн и чест­
во. Ц ен тральн ая  А зия мож ет бы ть п ри влекательн ой  д ля  и н в е­
сторов, если весь реги он  будет вы ступать в качестве еди ного  
р ы н к а  для и н вести ц и о н н о й  деятельности .

В процессе п р и н яти я  и н вести ц и он н ы х  р еш ен и й  наиболее 
о тветствен н ы й  этап — оц ен ка  эф ф екти вн ости  и н вести ц и й . От 
того , н асколько  о бъекти вн о  и всесторон не проведена эта
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о ц ен к а , зави ся-! сроки окуп аем ости  влож енн ого  кап итала и 
тем пы  развития ком п ан и и . В свою  очередь, объекти вн ость  и 
всесторон н ость  о ц ен ки  эф ф ек ти вн о сти  и н вести ц и о н н ы х  п р о ­
ектов в зн ачи тельн ой  мере определяю тся и сп ользован и ем  со ­
врем енны х методов и показателей  такой  о ц ен ки

Д л я  п овы ш ен и я эф ф ек ти вн о сти  и сп ользован и я  и н вести ц и й  
считаем  iтеобходим ы м :

-  вести строгий  учет ф акто р о в  н еоп ределен н ости  и риска, 
так  к ак  они  могут вы явить п р и чи н ы , по которы м  мы можем 
у силить свою  безопасность, как  на д ан н ы й  м ом ен т, так и в бу­
дущ ем ;

-  стави ть на заклю чен и и  кон тракта  типа «take o r pay» (бери 
и плати) при составлени и  соглаш ен и я  о сбы те продукц ии;

— заклю чать контракты  на поставку  сы рья , м атери алов  и 
других п рои зводственны х ресурсов по типу «supply o r pay» (п о ­
ставляй  и плати);

— вести строительство  и ф и н ан си р о в ать  проекты  по к о н ­
трактам  «под клю ч». В д ан н о м  случае риски  удорож ан и я  работ 
п ереклады ваю тся на подрядчика.

М. Азимов — слушатель БФА

П Р О Б Л Е М Ы  М И К Р О К Р Е Д И Т О В А Н И Я  МАЛОГО  
БИЗНЕСА В УЗБЕКИСТАНЕ

М и к р о кр ед и тсв ан и е , как ин струм ент сн и ж ен и я  м алообес- 
п сч ен н о сти  и сти м ули рован и я  п ред п ри н и м ательской  д еятел ь ­
ности н аш ел  эф ф екти вн о е  развитие в условиях У збеки стан а, 
од н ако  имею тся н екоторы е вопросы  соверш ен ствован и я  м и к ­
р окреди тован и я  м алого бизнеса.

П роблема заклю чается в том , что не все частны е п редп ри ­
ним атели имею т достаточного багажа зн ан и й  и опы та по ю ри­
дическим  и эконом ическим  основам  ведения бизнеса. Кроме 
того, кредитны м и инспекторам и не всегда осущ ествляется разъ­
яснительная работа с субъектами м алого бизнеса. П оэтому целе­
сообразно создавать спец и али зи рован н ы е структуры по о каза­
нию  консультационной и ю ридической  пом ощ и субъектам ма­
л ого  бизнеса, особенно в сельской  местности.

Недостаточность обеспечения кредита у частных предприни­
мателей требую т качествен но нового  подхода к этом у вопросу. 
И м ею т место п редоставлени е лю бы х н езакон н ы х  докум ентов

492



под залог или другого вида о б есп ечен и я  л ж еп редп ри н и м лтеля- 
ми, а с д ругой  сторон ы  ощ ущ ается н едостаточн ость об есп ече­
ния. В развиты х стран ах  >га проблем а реш ается  государствен­
ны м и ф он дам и  кредитны х гарантий , создан н ы х  для об есп ече­
ния субъектов м алого б и зн еса  гарантиям и  д ля  получения кре­
дитов. П ри  этом  у них остается право на п огаш ен и е зад олж ен ­
н ости  суммы  гарантии при н еп огаш ен и и  кредита перед  б ан ­
ком . Х отелось бы  обратить вн и м ан и е  на оп ы т Я п о н и и , где 
создан  и ф у н кц и о н и р у ет  сп ец и альн ы й  орган  C redit G uaran tee  
C orp o ra tio n , реш аю щ и й  проблем ы  о б есп ечен и я  кредитов для 
м алы х п р ед п р и яти й , путем  вы дачи гаран ти й  для обесп ечени я 
кредитов.

В связи  с эти м  целесообразн о  со зд ан и е  систем ы  гарантий, 
в частности  государственного гаран ти й н ого  ф он да поддерж ки 
м алого б и зн еса  для п редоставлен и я  гаран ти й  на п окры ти е д е ­
ф и ц и та  о б есп ечен и я  под  получаем ы е б ан ко вски е  кредиты . 
Э тот  ф о н д  долж ен  будет возм ещ ать п отери  б ан кам  и ины м 
кредитны м  учреж ден иям  по н ево звр ащ ен н ы м  заем щ и кам и  
средствам .

Р азвитию  б ан ковского  м и кр о кр ед и то ван и я  частны х пред­
п ри н и м ателей  будут способствовать такж е соверш ен ствовани е 
адекватн ого  залогового  закон одательства и инф раструктуры  
реали зац и и  залогов. П ри  соблю ден ии  действую щ их закон ода­
тельн ы х актов  залог, как  прави ло, реализуется  не более чем за 
п олови н у  его  дей стви тел ьн о й  стоим ости . Т ак , при оф орм лен и и  
м и крокред и та  под залог им ущ ества п ред п р и н и м ател и  и сп о ль­
зую т не всегда при ем лем ы е способы  о ц ен ки  е ю  дей стви тель­
ной стоим ости .

Р азвитие сдерж ивает н еразви тость сети кредитны х учреж ­
д ен и й  в сельской  м естности . В связи  с эти м  целесообразн о 
создан и е ф и н ан со вы х  институтов с адекватн ы м  д ля  ф и н а н со ­
вого посредничества  в сельских район ах  п о тен ц и ал о м , а такж е 
развитие тех б ан ко в , которы е имею т лучш и е возм ож ности  для 
работы  с больш и м  количеством  м елких займ ов.

Т аки м  образом , и злож ен н ы е вы ш е вы воды  и предлож ени я 
о  со верш ен ствован и и  м еханизм а м и кро кредитован  и я м алого 
б и зн еса , могут способствовать у п рощ ен и ю  п роц есса  м и к р о кр е­
д и то в ан и я  и облегчить доступ к креди тн ы м  ресурсам  субъектов 
м алого предп ри н и м ательства .
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Б .М . М атм уротов — БФ А  тингловчиси

ТИ Ж О РА Т БАНКЛАРИ И Н В Е С Т И Ц И О Н  Ф А О Л И Я ТИ Н И
Т А К О М И Л Л А Ш Т И РИ Ш  ОРҚАЛИ И Н В Е С Т И Ц И Я Л А Р  

САМ А РА ДО РЛ И ГИ Н И  О Ш И Р И Ш

К ейи нги  йилларда Рсспубликам и зда эри ш и лаётган  
ю ту^гардан  бири  и н ф л я ц и я  д ар аж аси н и п г ж ил о вл а н и ш иди р , 
уш бу ж араси  и қти соди ётн и  и н вести ц и яларга  бўлган эхтиёж ла- 
рини кредиглаш да бан кларга  кен г йўл очиб беради .Ч ун ки  узоқ 
муддатли кредитлар  аж ратиш да и н ф л яц и я  дараж аси н и п г 
ўзгариб туриш и корхон алар  ва бан клар  ф аоли яти га  кескин 
таъсир қи лади . А ҳоли дар о  мадл ари н и  н г ош и ш и  билан 
ж ам ғарм а м икдори  ортиб  боради. И н вести ц и яларга  қўйилган 
м аблағлардан келадиган ф ойда бан к  д еп ози тлари д ан  келадиган 
ф ойдадан  кам бўлганда ж ам гари ш га м ой и лли к  юз беради , акс 
ҳолда м аблаглар  и н вести ц и яларга  й ўн алтири лади . Ҳ озирги 
кунда эса қайта м о л и ял аш  ставкаси п и н г туш иб бориш  тен д ен - 
ц и яси н и  ва д еп ози тларга  тўлан ади ган  ф ои злар  кам ай и б  бори- 
ш ини  ҳисобга олсак , рсспубликам изда и н вести ц и он  ж араёнлар  
келаж акда ж о н л ан и ш й н и  кузатиш им и з м ум кин.

Банк соҳасида инвестицион ф аолиятни такомиллаш тирмасдан 
туриб иқгисодиётнинг тез суръатда ва барқарор ривож ланиш ига 
эриш иш - мушкулдир. Ч унки банкларнинг етарлича уз капитали 
мавжуд ва улар иқтисод субъектларига узоқ муддатли ҳамда риск- 
ли  кредитлар бериш  ҳуқуқига эгадирлар. И нвестицияларни кре­
дитлаш  бюджет ҳисобидан молиялаш тириш га нисбатан, аввалам- 
бор маблағларни қайтарилиш и билан афзалдир. Банк кредитлари 
хисобидан инвестицияларни молиялаш тириш , кредитлаш  тамой- 
илларига асосланганлиги учун қарз олувчи ушбу маблаглар! iи са- 
маргши иш латилиш и ва қайтарилиш идан манфаатдордир. Банк­
лар иқтисодиётнинг турли соҳаларига куш и мча қарз маб- 
лағларини тақсим лаш да, уларнипг ишлаб чиқариш  жараёнида 
қайта тақсим ланиш ида, фаол и қ  г и сод и й сиёсатнинг олиб бори- 
лиш ида, иш лаб чиқариш  самарадорлигини ош ириш  ва тадбир- 
корликни ривож лантириш  • учун қўш имча ресурслар жалб 
қилиш да асосий таянч бўлиб хизмат қилади. И нвестицияларни 
К[')едитлашни таш кил қилиш , ўзаро мажбуриятларни ва иккита 
субъект, яъни банк ҳамда қарз олувчи манфаатларини муво- 
ф иқлаш тириш ни тақозо этади. Тижорат банклари инвестиция­
ларни кредитлаш  ж араёнида иш тирок эта туриб, хориж ий банк-
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ларн и н г кредит фаол пяти нинг прогрессив ш акллари ва усуллари­
ни ўзлаш тирадилар. Л еки н  кўпгина хўжалик субъсктлари м олия­
вий холатининг ёмоилаш уви, тадбиркорлик ри ски н и н г ўсиш и ва 
Тўлов қобили ятин иш ' пастлиги рсш! секторни кредитлаш  жараё- 
нини қийинлаш тирм оқда.

Т иж орат бан кларин инг инвестицион ф аолиятини таком ил­
лаш тириш  иқгисоди ёт ривож ланиш и ва инвестициялар самара­
дорлигини о ш и ри ш н и н г асосий ш артларидан ҳисобланади. Чун­
ки:

-  б ан кл ар  м оли яви й  ресурсларга эга;
-  б ан кл ар  и н вести ц и ял ар н и  бевоси та м оли ялаш ти ри ш  б и ­

лан  ш угулланадилар  ва уш бу м аблағларн и н г қопланиш ини: н а- 
зорат қи ладилар;

— б ан кл ар  уш бу м аблағларнин г қай тар и ли ш и  учун м о л и я ­
вий м аъсулдирлар;

И н в ести ц и ял ар  эса ўз м оҳиятига кўра, и қ ти со д н и н г реал 
ссктори  ри вож и га бевоси та таз,сир қилади . Ш у м унособат б и ­
лан  кредитлаш  ж ар аён и н и н г  ҳозирги  холати, и н вести ц и ял ар н и  
кредитлаш  ж ар аён и даги  м уам м оларни ҳал қи ли ш , б ан к  ти зи м и  
и н вести ц и он  ф ао ли яти н и  тако м и л л аш ти р и ш  учун зарурдир.

М .Ш . Каримова — слушатель БФА

ПУТИ А К ТИ ВИ ЗАЦ И И  И Н В Е С Т И Ц И О Н Н О Й  
Д ЕЯТЕЛЬН О СТИ  БАНКОВ

Стабильное и быстрое развитие эконом ики республики не­
возможно без активизации инвестиционной деятельности.- Н ем а­
лую роль в опосредовании денеж ны м и ресурсами этой деятельно­
сти играет банковская система, способная мобилизовать свобод­
ные денеж ны е средства. О рганизация развитой банковской си с­
темы в республике и активизация деятельности банков, как сти ­
мулятора развития реального сектора эконом ики , требует реали­
зации ком плекса мер по следующим основны м  направлениям:

— ан ал о ги ч н о  оп ы ту  Я п он и и  и стран В осточной А зии н ео б ­
ходимо разделен и е р и ско в  ф и н ан си рую щ и х  б ан ков  и частны х 
ин весторов  посредством  создан и я  государственны х ф и н а н с о ­
вых ин сти тутов и ф он дов , предоставляю щ их прям ы е и к о св ен ­
ны е креди тн ы е гар ан ти и , а такж е обесп ечен и е програм м  п р я ­
м ого кр еди тован и я  государством , путем созд ан и я  и н в ести ц и ­
он н ы х б ан ков  д о лгосроч н ого  кредитования;
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— сн и ж ен и е  норм ати ва Ф он да О бязательны х Резервов, в за­
висим ости  от и н вести ц и о н н о й  деятельн ости  бан ков , а такж е от , 
объема м и кр о кр ед и то ван и я . Это позволит сделать и н в ести ц и ­
он н ы е кредиты  более деш евы м и и доступ н ы м и  для п р ед п р и ­
яти й , а такж е увеличит п ри влекательн ость  м икрокредитов;

— сум м ы  резервов  на п окры ти е возм ож ны х убы тков  по и н ­
вести ц и он н ы м  проектам  н езави си м о от кл асси ф и к ац и и  ссуды 
и п роц ен та созд ан н ого  резерва по отн ош ен и ю  к сумме ссудной 
задолж енности  долж ны  вы читаться из налогооблагаем ой  базы ;

— необходим о со зд ан и е  кон салти н говы х услуг по р азъ ясн е­
ни ю  хозяйствую щ им  субъектам  порядка о ф о р м лен и я  кр ед и т­
ной д о ку м ен тац и и , кон сультац и й  в разработке б и зн ес -п л ан о в  
и осущ ествления и н вести ц и о н н о й  д еятельн ости . Э то позволит 
сн ять  н ап р яж ен н о сть  меж ду кли ен там и  и б ан кам и , п озволи т 
сделать д еятельн ость  б ан ко в  п розрачны м  и укреп ит довери е  к 
бан кам ;

— о ц ен ка  им ущ ества долж на бы ть тщ ательн о  пересм отрен а 
под  углом о траж ен и я  в ней р еальн о  действую щ их ф акторов  
р ы н очн ой  эк о н о м и к и . О дн оврем ен н о  необходим о увеличить 
п еречен ь  им ущ ества, возм ож н ого  к  при н яти ю  в залог. Э то  п о ­
зволит более гибко подходить к вопросу о ц ен ки  и п р и н яти я  
залогового  об есп ечен и я , что в свою  очередь увеличит возм ож ­
ности заём щ и ков  в получении одобрен и я  бан ка в части ф и ­
н ан си рован и я  предлагаем ого  им и и н вести ц и о н н о го  проекта;

— в целях п ри влечен и я  технически  передового  оборудова­
ни я необходим о, чтобы  б ан к  и п р едп ри н и м атели  располагали  
д остаточн о  ш и рокой  и н ф о р м ац и ей  о состоян и и  технического  
прогресса за рубеж ом. О ни долж ны  им еть глубокие связи  с со ­
ответствую щ им и ведом ствам и в стран е бю ро техн и ческой  и н ­
ф о р м ац и и , используя её для соверш ен и я ли зи н говы х  сдел о к  и 
долгосрочн ого  кр еди тован и я  техн и ческого  прогресса;

— ко о р д и н ац и я  деятельн ости  м аркетинговы х отделов и 
уп равлен и й  п роектн ого  ф и н ан си р о ван и я  долж н а бы ть усилена.
Вез заклю чен и я  м аркетолога  п о  тому или ином у проекту, К р е ­
д и тн ы й  ком итет не долж ен  п ри н и м ать  р еш ен и е о ф и н а н си р о ­
ван и и  проекта.
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Д . И кром ов, Б . Адилов — БМ А  тингловчилари

Л О Й И Ҳ А ВИ Й  М О Л И Я Л А Ш Т И Р И Ш Н И Н Г  УЗИ ГА ХОС 
ХУСУСИЯТЛАРИ

И қгисодий ривож ланиш нинг ж ирий брсқичида, Ў збекистовда 
хуж^шик субъектларига м олиявий хизматларнинг янги  ш акллари- 
ни ж орий қилиш  ва ривож лантириш  кенг аҳамият касб этмокда. 
Ҳ озирги кунда бутун жаҳонда кен г тарқалган ва истиқболли 
ш аклларидан бири бу — лойиҳавий мол иялаш тири] iш ир.

Л ой и ҳави й  м о л и ял аш ти р и ш  — бу и н вести ц и он  
л о й и ҳ ал ар и н и  б ан к  то м о н и д ан  кредитлаш  усулларидан б и р и - 
дир . К р ед и тлаш н и н г м азкур  ш акли да и н вести ц и он  л о й и ҳ аи и  
ам алга ош и ри ш даги  р и ск лар н и  қи см ан  ёки тў л и қ  қи см и н и  
кредиторлар  уз зи м м алари га  олади . К редит олувчи н и н г  тўлов 
м аж буриятлари  асосан  и н вести ц и о н  л о й и ҳ ан и  ам алга ош иривз- 
дан  келади  ган даром адлар  эвази га  қоп лан ади .

Агар оддий кредит о п ер ац и ялар и д а  б ан к  ўз эъ ти б о р и н и  би- 
р и н чи  навбатда м и ж озн и н г креди т тарихин и  ўрган и ш , ун и н г 
м оли яви й  ва и қти соди й  ш ар о и ти н и  баҳолаш , м ол-м улки н и  
баҳолаб, уии гаров си ф ати да қўллаш га қаратади ган  бўлса, 
л о й и ҳ ави й  м оли ялаш ти ри ш да э н г  асосий  эъ ти б ор  лойиҳа 
таҳли лига саф арбар  эти л ад и.

Л о й и ҳ а  таҳ ли л и н и н г объеқти  — бу л о й и ҳ ан и н г  техн и к  
и кти соди й  асосидир. У н и н г м ақсади  и н вести ц и он  л о й и ҳ ан и н г  
м олиявий  ва и қти соди й  сам арад орли ги , см ета бўйича хараж ат- 
л ар , м оли ялаш ти ри ш  м ан балари , р и скларн и  баҳолаш  ва 
ан и кд аш д ан  иборатдир. Л ойи ҳа тахли лин  и нг асоси й  
й ўн али ш лари : тех н и к , таш к и л и й , хуқуқий , эко л о ги к , тиж орат, 
и қт и сод ий ва м олиявий.

Ж аҳон таж ри баси дан  кели б  ч и ққ ан  холла ш уни таъкидлаш  
л о зи м к и , лой и ҳави й  м о л и ял аш ти р и ш  қуйидаги бир  қан ча  
устунликларга  эга:

— кр ед и тн и н г у зо қ  м уддатлилиги;
— кредит қай тари ш  ю заси дан  тўловлар л о й и ҳ ан и н г  пул 

оқи м л ар и  тўғрисидаги  ж адвалида акс этти ри ли ш и ;
— кредит ҳисоби ҳом ий ко р х о н ан и н г балан сдан  таш қари  

ҳи соби да ю р т  ил и ш и ва ко р х о н ан и н г м олиявий  ҳолатига 
таъси р  кўрсатм аслиги;

- р и с к л а р  реп атр и ац и я  қ и л и н и ш и , яъни  и н вести ц и о н  
л о й и ҳ а  и ш ти р о кч и л ар и  ўртасида т а қ с и м л ан и ш и д и р .

497



Ҳ озирги  кунда Ў збеки стон  Республикасида лойиҳавм й м о- 
д и я л ан п и р и ш н и  р и вож лан ти ри ш  учун бир қанча иш лар олиб  
борилм оқда. Ж ум ладан , Ў збскистон  Реснубликаси  П р ези ден - 
ти н и н г  2005 йил 15 апрелдаги «Б ан к ти зи м и н и  эр к и н л аш ти - 
риш  тўғрисида»["и қар о р и га  б и л о ан  тиж орат б ан кл ар н и н г чет 
эл креди т л и и и я л ар и  ҳисобига ин вести ц и он  лой и ҳалари н и  
кредитлаш  эвази га  олган  даром аддари  соликдан  озод  қи линди . 
Бундай  им тиёз тиж орат б ан кл ар и н и н г  бу соҳадаги ф аоли яти н и  
кен гай ти ри ш  ва ри во ж л ан ти р и ш и га  асос солади.

Ю қоридаги  қарорга асосан  тиж орат бан клари  хўж алик ю рн- 
тувчи субъ ектларн и н г акц и ядо р л и к  кап итали да 50 ф о и з улуш и- 
га эга бўлиш  хуқуқи берилган . Бу эса, ўз навбатида тиж орат 
б ан кл ар и  учун ло й и ҳ ави й  м оли ялаш ти ри ш да янги  и м к о н и ят- 
лар н и  яратади , яъни  сам арали  лой и ҳаларн и  м олиялаш тириш да 
ти ж о р ат  бан клари  наф ақат  кредитор балки лойиха таъсисчи ла- 
ридан  бири  си ф ати да и ш ти рок  эти ш и  ёки кредит ш артном аси - 
да б ан к  том он и д ан  ко м п ан и я  ак ц и ял ар и н и н г  бир қи см и  харид 
қи лиш  ҳуқуқи ки р и ти л и ш и  м ум кин. Ҳ ар и к ки  ҳолатда ҳам т и ­
ж орат банклари  л о й и ҳ ан и  амалга о ш и р и л и ш и  устидан чуқур ва 
узлуксиз назорат олиб борадилар.

С.С. Жўрабасв — БМА тингловчиси 

К И Ч И К  Б И З Н Е С  СУБЪЕКТЛ АРИНИ КРЕДИТЛАШ  
РИСК ЛАРИ НИ КАМ АЙ ТИ РИ Ш  ЙЎЛЛАРИ

П резидентимиз таъкидпаганларидек1, кичик бизнес сектори- 
ни ривож ланиш и маҳаллий иқгисодиётим изнинг кейинчалик 
оёққа туриш ида эн г  муҳим ваз и фд ни ўтайди. Куйида келтирилган 
таклиф  ва тавенядар кичик бизнесни ривож лантириш  ҳамда ти ­
жорат бан ктари  том онидан  улар га ажратиладиган кредитлар рис- 
ки н и  олдини олиш и, уларни м олиялаш тириш  ж араёнида юкрри 
самарадорликка эри ш и ш да муҳим аҳамият касб этади.

Т и ж орат  Б ан клари  том он и д ан  крсдитлапаётган  ки чи к  б и з ­
нес субъектлари ни  кредит ри ски н и  олдини олиш  мақсадида 
қуйидаги  такли<|)ларга ам ал қи ли ш  зарур:

1 И.Л. К аримов. <'0;юд на обод ватаи, эрки н  ва ф аровон ҳаёт -  пировард 
м ақсадим из», «Халқ сўзи» газетаси, 05.07 2001 й , 1-6
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— кредитлаш  ж араёни да б ан ки  и нг кредит қайтарилгунга 
қадар бўлган барча хараж атлари н и  ҳисобга олиб кредит таъм и- 
н оги  су м м аси н и  ҳисобга олиш ;

— кредит ва унга ҳи со б л аш д н  устам а ф о и зл ар  р и ск и н и  ка­
м ай ти ри ш  м ақсадида суғурта п оли слари  ва деп ози тларн и  
к ў п р о қ  қабул қи лиш ;

— б ан к  то м о н и д ан  хизмаз кўрсатилаётган  д о и м и й  айланм а 
м аблагларига эга  й и р и к  корхон аларга хом аш ё еткази б  берув- 
чи , хизм ат кўрсатувчи ва корхон а то м о н и д аг  иш лаб чи.<илган 
м аҳсулотни қайта и ш ловчи  ки чи к  би знес субъекглари ни  
креди тлаш га асоси й  эътибор қаратиш ;

— ки ч и к  би знес субъектлари ни  кредитлаш да ходим лар 
м аъсули яти н и  ош и р ган  ҳолда ки чи к  б и зн ес  субъектлари ни  
кредитлаш да асоси й  ҳал қи лувчи  овоз бериш  ва асосий  ж авоб- 
гарлик бевоси та  теги ш ли  ходимга ю клатиш ;

— ки чи к  б и зн ес  субъектлари ни ф ао ли яти н и  каф олатловчи  
ва қўллаб -қувватлаш  Ж ам ғарм аси ни  таш ки л  этиш ;

— б ан к  то м о н и д ан  кредит ш артном аси  тузиш да уч то м о н ­
л ам а, б ан к , қарз олувчи ҳамда кредит қай тари лм аган  тақдирда 
таъ м и п от  си ф ати да қабул қи л и н ган  м улкни ж ори й  баҳосидан  
кам бўлм аган м икдорда соти б  бери ш  м аж буриятини  олувчини 
ки р и ти ш  мақсттдга м увоф иқцир;

— Ў збски стон  Р еспубликаси  В азирлар М аҳкам аси н и н г 2002 
йил 4 декабрдаги  « Б ан кл ар н и н г кредитлари  бўйича қарздорли к  
ўз вақтида қай тари лм аган  тақдирда ундирувн и  қарздорнинг 
ли кви д ли  м ол-м улкига қаратиш  тарти би  тўғрисида»ги 422- 
сон ли  қарори га  илова бўлган тар  гибни ти ж орат  бан клари дан  
о л и н ад и ган  бир қатор такли ф ларга  м увоф и қ қайта кўриб 
ч и қи ш  зарур. М аркази й  бан к  то м о н и д ан  уш бу қарорга муво- 
ф и қ  қўш им ча тарти б  ва ти ж орат  б ан к л ар и н и н г  ички  н и зом ла- 
ри н и  иш лаб чи қи ш  ри склар  дараж аси н и  кам айтиради .

Т и ж орат  бан клари  том он и д ан  2004 йил д авом и да  ки чи к  
б и зн есга  353,6 млрд. сўм кредит аж р ати л и ш и 1, б ан кл ар н и н г 
қан ч ал и к  ри ек ка  бораётганлигидан  далолат  беради . Б ан клар  
то м о н и д ан  ки чи к  б и зн есн и  кредитлаш да ю қсридаги  такл и ф л ар  
асоси да кр ед и т  аж рати ш н и  йўлга қўй и ли ш и  кредит р и склар и - 
ни м акси м ал  дараж ада кам ай ти ри ш га олиб  келади.

1 h ttp /www.bearingpoint uz, Ўзбекистон иқтисодиёти, Кп1 ик тадбиркорлик.
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А .М . Усмонов — БМ А  тингловчиси

Қ И Ш Л О Қ  ХЎЖАЛИК КО РХО Н АЛ АРИ Н И  М О Л И Я В И Й  
МАБЛАҒЛАР БИЛАН ТАЪМ ИНЛАШ  ЙЎЛЛАРИ

Қ и ш лоқ  хўжалигини молиявий маблағларга бўлган эҳтиёж ини 
қондириш да тиж орат банклари муҳим рол ўйнайди. Тижорат 
банкларининг кредитлари ривожланган хориж ий мамлакатларда 
қи ш лоқ  хўжалиги корхоналарининг ж орий ва инвестицион хара­
жатларини мол иял аш ги р и ш нинг мустақил манбаларидан бири 
ҳисобланади. Бир сўз билан айтганда, банкларнинг қи ш лоқ 
хўжалигини ривож лантйриш даги ф аоллигини ош ириш  ҳозирги 
даврн инг долзарб масалаларидан бири ҳисобланади.

П р ези д ен ти м и з И.А. К арим ов 2003 йил н и н г  якун лари га 
бағи ш лаб  ўтказилган  В азирлар М аҳкам аси н и ш  йи ғи ли ш и да 
сўзлаган нутқида қи ш л о қ  хўж алигини б ан кл ар  том он и дан  кр е­
дитлаш  ни кучай ти ри ш н и  зарурлигин и  таъки длаб , «К редит 
олиш да 1'аровга қўйиш  м еханизм и  охири гача пухта иш лаб 
чиқи лм аган . Кўп ҳолларда ф ерм ерлар  м ансабдор ш ахсларни нг 
л о қай д л и ги га , б ю рок рати к  тўси қлар  ва таъ м аги рли к  
ҳолагларига дуч келм окда»1 деган  ф и к р н и  билди рган .

Қ и ш л о қ  хўж алиги нин г м олиялаш  ти зи м и  сам арали  иш ла- 
ш и н и  таъм и н лаш  учун ти ж орат  б ан кл ар и  ва бош ка н обан к  
таш ки лотлари  орқали  кредитлаш  ти зи м и н и  таш ки л  қи лиш га, 
м аблаглар ж алб этиш  ва м олиялаш  м анбалари  д и вер си ф и ка- 
ц и яси га  й ўн алти ри лган  ф аоли ятн и  ам алга ош и ри ш  зарурий 
ҳолатдир.

Қ и ш л о қ  хўж алш и га и н вести ц и ялар , аввало, дон  ва 
уругчилик, болалар  о зи қ -о вқати  би рлам чи  ҳамда улгуржи ба- 
зо р л ар и н и  сут, гўшт, ёг-м ой , м ева-сабзавот, крахм ал, к о н ц ен ­
трат о зи қ -о в қ ат  саноати  соҳасида қ и ш л о қ  хўжалиги 
м аҳсулотларини қайта иш лаш  корхон алари н и  ри вож лан ти ри ш  
бўйича давлат дастурлари н и  амалга о ш и р и ш  учун зарур.

А й н и  пай тда м арказлаш ти рилган  аарти бда кредит аж ратиш  
схсм аси ни  аста-секи н  рад эта бори б , қ и ш л о қ  хўж алигини ри- 
вож лан ти ри ш  учун нобан к  м о л и я-кр ед и т  ти зи м л ар и  ш акллан а

1 П резидент И.А. К арим овнинг Вазирлар М аҳкамасида бўлиб ўтган, 2003 йил 
якунларига б аи  г шлангам мажлисдаги маърузаси. - Ў збскистон о вози, 2004 йил 
10 ф сзрал.
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бош лади . Б ун дай  м оли яви й  м уассасалар ж ум ласига кредит ит- 
ги ф о қл ар и  ки р и ти л и ш и  м ум кин.

Қ и ш л о қ  хўж алигида кредит и тги ф оқп ари н и  тузиш  қ и ш л о қ  
аҳолиси  ж ам ғарм алари н и  м о л и ял аш н и и г  бу ти зи м га  ж алб этиш  
ва улардан бундай ф ао ли ятн и  кредитлаш да ф о й д ал ан и ш  >чун 
қулай зам и н  яратади . Қ и ш л о қ  хўж алиги креди т иттиф оқлари  
қ и ш л о қ  аҳ о л и си н и н г  ж ам ғарм алари ни  сам арали  ф ой далан и ш - 
н и н гги н а  эм ас, балки м олия секторига и ш о и ч н и  ти клаш  воси- 
таси  ҳамдир.

К редит и тти ф о қл ар и  тузиш  алоҳида о л и н ган  тум анларда 
таж риба тар и қаси д а  бош ланди . Т аж ри ба м аркази да ф ерм ер  на 
деҳқон  хўж аликлари  бўлди. Бу борада етарли  таж риба 
тў п л ан и б , и ж оби й  натиж алар  оли н м оқда , респ убли ка м иқёси да 
ую ш м а ш акллан ди . У  ф ерм ер  ва деҳқон  хўж аликлари  ую ш м а- 
син и  ҳам ўз и ч и га  олади.

Бундам таш қ ар и , ф ер м ер  ва деҳкрн  хўж аликлари  ую ш м ала- 
р и н и  ж алб  этган  ҳолда қ и ш л о қ  товар  иш лаб  чиқарувчилари  
учун асбоб -ускун алар  ти зи м и  д астурин и  тузиш , м икрокреди т- 
лар ҳамда қ и ш л о қ  хўж алигига и н вести ц и о н  кредитлар  олиш  
учун қон ун  асо сл ар и н и  кучай ти ри ш и  лозим .

А м м о бу борада бугунги кунда ечи л и ш и  лозим  бўлган 
м уам м олар мавжуд. Улар ж ум ласига қуй идаги лар  ки р и ш и  м ум ­
кин: кредитлаш  ва и н вести ц и ялаш  ж ар аён л ар и н и , ш унин гдек , 
м и ж о зл ар н и н г кредитга қоб и лли к  таҳли ли  бўйича салоҳи яти н и  
м устаҳкам лаш  учун ходим лар тар ки б и н и , аж ратилган  м оли яви й  
м аблағлар устидан  н азо р атн и  кучай ти ри ш , хизм ат дараж аси н и  
о ш и р и ш  зарур.
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