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К И Р И Ш

Узбекистан Республикасида молия-саноат гурухлари
ни шакллантириш хозирги куннинг долзарб масаласи, 
ушбу хужалик юритишнинг янги тизимини жорий килиш 
борасида бир катор муаммоларнинг мавжудлиги уларни 
хал этишнинг илмий жихатдан асосланган йулларини 
ишлаб чикишни кун тартибига к;уяди.

Узбекистоннинг жахон хужалигига кириб бориши ХУДУ- 
дий ва глобал даражадаги ракобатбардошлиги, молия- 
саноат гурухларини ташкил этиш ва уларнинг фаолияти- 
ни ривожпантиришга куп жихатдан боглик. Чунки халкаро 
мехнат таксимотининг кучайиши хужалик иштирокчила- 
ридан юкори даражадаги ракобатбардошликни талаб эта- 
ди. Шу сабабли Узбекистан уз иктисодий сиёсатида банк- 
молия ва саноат тармоклари интеграциясини ривожпан
тиришга катта ахамият бериб келмокда.

Президентимиз Ислом Каримов: «Табиийки, иктисодий 
тараккиётни тезлаштиришда банклар ва бошка молия таш- 
килотларининг ахамияти жуда катта. Банкпарсиз саноат 
булмаслигини, банкларсиз экспорт булмаслигини биз жуда 
яхши биламиз»1, -  деб бежиз таъкидламаганди. Бу йуна- 
лишда молия-саноат гурухларини ташкил этиш оркали 
баркарор иктисодий усишни таъминлаш асосий вазифа- 
лар каторига киради.

Жахон тажрибаси курсатмокдаки, молия-саноат гурух
лари, трансмиллий корпорациялар, трансмиллий банк
лар, халкаро молиявий марказлар фаолияти доирасининг

1 Каримов И.А. Банк тизими, пул муомаласи, кредит, инвести
ция ва молиявий баркарорлик тугрисида. -  Тошкент: Узбекистан, 
2005. -  Б.131.
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кенгайиб бориши давлатлар иктисодий ривожланишида 
сезиларли роль уйнайди.

Ю ртбошимиз 2006 йилда мамлакатни ижтимоий- 
ик^гисодий ривожлантириш якунлари ва 2007 йилда ик^и- 
содий исло^отларни чукурлаштиришнинг энг мух;им усту- 
вор йуналишларига багишланган Вазирлар Мах;камаси 
мажлисидаги маърузасида: «Банклар молия-саноат гу- 
ру>упари ташкил этишнинг ташаббускори ва фаол ишти- 
рокчиси булиши даркор»2, -  деб таъкидлайди.

Тижорат банкларининг инвестицион жараёнларда 
фаол катнашиши ик^исодиётни модернизациялаш *амда 
мамлакат саноат потенциали мустах;камланишида мух;им 
урин тутади. Бу борада Президентимиз 2009 йилнинг асо- 
сий якунлари ва 2010 йилда Узбекистонни ижтимоий-икти- 
содий ривожпантиришнинг энг му^им устувор йуналиш
ларига багишланган Вазирлар Ма^камаси мажлисидаги 
маърузасида фикр билдиради: «Барчамиз оддий бир 
^акикатни яхши англаб олишимиз даркор -  инвестиция- 
ларсиз модернизация *ам, янгиланиш х;ам булмайди. Бу 
уринда биз нафакат корхоналар томонидан инвестиция 
лойих;аларини амалга оширишни жадаллаштиришни, бал
ки бундан тижорат банклари к;анчалар манфаатдор эка- 
ни ва улар бу лойих;аларда уз кредит ресурслари билан 
нечоглик фаол катнашаётганини х;ам кузда тутамиз. Бу- 
нинг учун тижорат банклари етарли капиталга эга, моли- 
явий баркарор булиши лозим, бир суз билан айтганда, 
улар йирик инвестиция институтларига айланиши дар
кор».3 Тижорат банкларининг йирик инвестиция институт-

2 Каримов И.А. Жамиятимизни эркинлаштириш, ислохотларни 
чукурлаштириш, маънавиятимизни юксалтириш ва халкимизнинг 
хаёт даражасини ошириш -  барча ишларимизнинг мезони ва мак- 
садидир. Т.15 -  Узбекистан, 2007. -  205 Б.

3 Асосий вазифамиз -  Ватанимиз тараккиёти ва халкимиз фа- 
ровонлигини янада юксалтиришдир. Президент И.А.Каримовнинг 
2009 йилнинг асосий якунлари ва 2010 йилда Узбекистонни ижти- 
моий-иктисодий ривожлантиришнинг энг мухим устувор йуналиш-
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ларига айланиши молия ва саноат капиталининг узаро 
бирлашишига кулай замин яратади.

Республикамиз ик^исодиётининг барк;арор ривожпани- 
шини таъминлаш, корхоналарни замонавий техника ва 
технологиялар билан куроллантириш, юк;ори илмий си- 
fhmhm ишлаб чикаришларни ривожлантириш йирик *ажм- 
да инвестицияларни талаб этади. Мазкур масалани ижо- 
бий *ал килиш мак;садида молия-саноат гуру^ларини 
шакллантириш лозим. Молия-саноат гурух,ларида молия 
капитали билан саноат капитали бирлашиб, нафакат ин
вестиция жараёнларининг фаоллашишига, балки иктисо- 
диётимизнинг ракобатбардошлигини оширишга кумакла- 
шади.

Молия-саноат гурух;лари Узбекистонда саноатни ри- 
вожлантиришда, ик;тисодиётимизнинг аграр секторида 
замонавий хужалик тизимини яратишда, ишлаб чик;ариш 
ва бозор инфратузилмасини янада тараккий эттиришда, 
мамлакатимиз фукаролари турмуш даражаси ва фаро- 
вонлигини оширишда му^им роль уйнайдиган молиявий 
тузилма булади деб ^исоблаймиз.

Монографиянинг биринчи бобида молия-саноат гурух;- 
ларини шакллантиришнинг назарий асослари, иктисоди- 
ётни модернизациялаш шароитида уларнинг мак;сад ва 
вазифалари, Узбекистонда молия-саноат гурух;ларини 
шакллантиришнинг иктисодий-х;ук;укий асослари *амда 
жа^онда молия-саноат гурух;лари ривожпанишининг за
монавий тенденциялари ёритилган.

Иккинчи бобда эса хорижий мамлакатларда молия- 
саноат гуру)упари ривожланишининг киёсий тах;лили, Узбе
кистонда молия-саноат гуру^ларини шакллантиришнинг 
зарур шарт-шароитлари, уларни ривожлантириш модел- 
ларидан республикамизда фойдаланиш имкониятлари 
ёритиб берилган.

ларига багишланган Вазирлар Ма^камаси мажлисидаги маъруза- 
си // Халк сузи. 2010 йил 30 январь. №21.
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Учинчи бобда Узбекистонда молия-саноат гуру^лари- 
ни шакллантириш ва ривожлантириш борасидаги муам- 
моларнинг мох;ияти урганилган, юртимизда молия-сано- 
ат гурухларини шакллантириш ва ривожлантиришнинг 
асосий йуналишлари таджик этилган.
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I Б О Б .

МОЛИЯ-САНОАТ ГУРУ^ЛАРИНИ 
ШАКЛЛАНТИРИШНИНГ НАЗАРИЙ-УСЛУБИЙ, 

ИЦТИСОДИЙ-^УКУКИЙ АСОСЛАРИ

1.1. Молия-саноат гуру^ларини 
шакллантиришнинг назарий асослари

Хорижда молия ва саноат капиталининг бирлашиш жа- 
раёни XIX аср охири -  XX аср бошида бошланган. Аммо 
молия-саноат гуру^лари атамаси нисбатан илгари юзага 
келиб, илмий муомалага биринчи марта хорижий мута- 
хассислар томонидан киритилган. Икгисодий адабиётлар- 
да йирик бирлашган тузилмаларни урганишда ТМК (транс- 
миллий корпорация) атамаси х;ам кулланилади. Шунинг 
учун уларнинг таърифини аниклашни мак;садга мувофик; 
санаймиз.

БМТнинг иктисодий ва ижтимоий масалалар буйича 
департаменти томонидан тайёрланган маълумотда хо
рижий олимлар, давлат арбоблари ва етакчи тадбиркор- 
лар томонидан таклиф килинган халкаро компаниянинг 
турли хил таърифлари умумлаштирилган. Ушбу маълу
мотда трансмиллий компания куйидагича таърифланган: 
«Бир ёки бир нечта филиал ва булинмаларга эга истал- 
ган корпорация сузи кенг маънода мультимиллий таъри- 
фига мос келиши мумкин. Очигини айтганда, мультимил
лий корпорациями аниклаш учун шартлар сифатида ани^ 
фаолият тури (масалан, ишлаб чикариш), филиалларнинг 
минимал сони (масалан, олтита) ёки хорижий операция-
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ларнинг минимал улуши (масалан, активлар ёки савдо 
х;ажмининг 25%) кабиларни кайд этиш мумкин».4

Замонавий ТМК узида молия-кредит ташкилотлари 
(банклар, молия, инвестицион ва сурурта компаниялари, 
пенсия фондлари) билан савдо килувчи ва мах;сулот иш- 
лаб чикариш сох;асидаги йирик корхоналарнинг (саноат, 
транспорт, алока, кишлок хужалиги) бирлашиши натижа- 
сида *осил булган куп тармокли банк -  саноат -  савдо 
мажмуаларини намоён этади. Молия-саноат гуру^лари- 
ни шакллантириш негизида банк капиталининг келажак- 
да марказлашуви ва жамланиши, банклар ролининг аста- 
секин узгариб бориши х;амда ишлаб чикаришнинг бир ерга 
тупланиши жараёнлари туради.

Трансмиллий корпорация капитал таркиби буйича мил- 
лий, фаолият со^аси буйича халкарога айланган йирик 
монополиялардир. Улар миллий иктисодиётда устун ту- 
риши билан биргаликда жа^он хужалигида х;ам >̂ ал килув
чи урин эгаллайди.

Бугунги кунда молия-саноат гурух/пари мо^ияти маса- 
ласини урганишда иккита асосий жих;атни ажратиб курса- 
тиш мумкин: иктисодий ва *укукий. Мо>;иятни аниклаш- 
даги бундай фаркланиш бутунлай мантикий, шу сабабли 
мазкур ёндашувлар турли максадларни кузлайди. Молия- 
саноат гурух^парининг ̂ укукий тушунчаси узига хос >;укукий- 
меъёрий асосни шакллантириш учун зарур, иктисодий 
таърифи эса хужалик юритиш субъектлари мазкур тури- 
нинг фаолият юритиш тамойиллари ва мо^иятини, таш- 
кил топиш сабабларини чукур тах;лил килиш имконини 
беради.

Масалан, Россия Федерациясининг «Молия-саноат гу- 
ру>;лари туррисида»ги Конунининг 2-моддасида молия- 
саноат гуруэупарининг *укукий тушунчаси куйидагича кайд 
этилган: «Молия-саноат гуру^и -  янги иш уринларини

4 Multinational corporations in World Development. -  N.Y.: U.N., 
1973. -  P.118 -  121.



яратиш, ишлаб чикариш самарадорлигини ошириш, ма*- 
сулот ва хизматлар бозорларини кенгайтириш ва рако- 
батбардошлилигини оширишга йуналтирилган, инвести- 
цион ва бошка лойи^а *амда дастурларни амалга оши
риш учун иктисодий ва технологик интеграция максадла- 
рида гурух;ларни ташкил этиш тугрисидаги шартнома асо- 
сида узларининг моддий ва номоддий активларини тулик 
ёки кисман бирлаштирган асосий ва шуъба жамиятлари 
сифатида катнашувчи юридик шахслар мажмуаси».5

Замонавий иктисодий лугатда молия-саноат гурухла- 
рига куйидагича аниклик киритилган6: мамлакатнинг мо
лия-саноат гурух^пари ва уларни ташкил этишни тартибга 
солиш туррисидаги конуний ^ужжатларидаги шартлар асо- 
сида капитал ва моддий ресурсларини бирлаштирган, 
молиявий ва инвестицион институтлар х,амда юридик 
мустакил корхоналарнинг давлат даражасида руйхатдан 
утган гурух,идир. Бундай таъриф факат юридик асосга 
мурожаат этади, фикримизча, у баъзи ноани^ликларга эга, 
чунки инвестиция институти молиявий институтнинг бир 
тури ^исобланади.

Мазкур атаманинг конуний изо^ланиши >̂ ам жуда тор. 
Конуний таърифлаш факатгина руйхатга кирувчи молия- 
саноат гуру^ларига тегишли, бундай бирлашманинг ичи- 
да юз берадиган иктисодий ва молиявий жараёнларнинг 
расмий *ак-*укуклар мавжудлигига таъсири куринмайди. 
Хорижий мамлакатлар тажрибасидан англаш мумкинки, 
Конуний равишда йулга куйилган молия-саноат гурух^па- 
ри фаолият юритаётган гуру^ларнинг кам кисмини таш
кил этади.

Молия-саноат гурух;лари тушунчаси мо^иятига ёнда-

5 Статья 2 Федерального Закона «О финансово-промышлен
ных группах». №190. фз от 30.11.1995.

6 Райзберг Б.А., Лозовский Л.Ш., Стародубцева Е.Б. Современ
ный экономический словарь. 2-е изд., испр. -  М.: ИНФРА-М, 1999. 
-  479 с.
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шувлар та^лили курсатадики, хорижий ик;тисодчилар 
купинча бундай бирлашмаларнинг иктисодий хусусияти- 
ни тулик; намоён этмайдиган таърифни куллайдилар. 
Масалан, И.Стародубров фикрича, молия-саноат гурух,- 
лари деганда, одатда, иктисодиётни тузилмавий кайта 
куришнинг мух,им масалаларини х,ал этиш ва мувофик;- 
лаштирилган хужалик фаолиятини амалга ошириш учун 
молиявий институтлар х,амда саноат корхоналарини бир- 
лаштириш доирасида содир булган давлат рах;барлиги- 
да ташкил этилган ташкилот тушунилади.7 Бирок; мазкур 
таърифда моддий, номоддий ва молиявий активларнинг 
бирлаштирилиши цамраб олинмаган.

И.Ю.Беляев молия-саноат гурух^арини бирлашган ка- 
питалнинг ^аракати натижаси сифатида таърифлайди, у 
юридик тузилмаларнинг бирлашишига ва бундан кузла- 
ган максадларига эътибор бермасдан, фак;атгина капи
тал нуктаи назаридан ёндашган.8

А.Е.Дворецк молия-саноат гуру^ларини барча гурух; 
иштирокчиларининг умумий фойдасини ошириш ва са- 
ноатга инвестицияларни йуналтириш мак;садида моли
явий ресурсларни туплашга имкон берувчи тузилма си
фатида таърифлаб, ишлаб чикаришни ^исобга олма- 
ган >^олда фак;атгина молиявий жи^атига эътибор кара- 
тади.9

А.Г.Мовсесян эса молия-саноат гуру^ларини банк, 
савдо, саноат фаолиятининг аввалги алох;ида шаклла- 
ри ягона чекланган яхлитликда бирлашиши доирасида 
банк ва саноат капитали интеграцияси жараёнининг ни-

7 Стародубровская И. Финансово-промышленные группы: ил
люзии и реальность // Вопросы экономики. 1995. №5. -  С.135 -  
146.

8 Беляева И.Ю., Эскиндаров М.Л. Капитал финансово-промыш- 
ленных корпоративных структур. -  М., 1998. -  298 с.

9 Дворецкая А.Е., Никольский Ю.Б. ФПГ: менеджмент + финан
сы. -  М.: Принтлайн, 1995. -  384 с.
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>фятда давомийлиги х;амда кушилиши натижаси деб 
хисоблайди.10

Фикримизча, бу таъриф анча мукаммал. Бирок унда 
бирлашманинг ^укукий асоси ва якуний максадлари тулик 
очиб берилмаган.

Г.Г.Чибриковнинг таърифлашича, бозор иктисодиёти- 
да молия-саноат гуру^лари деганда, турли хилдаги ном- 
га эга, уз ичига маълум бир ташкилий-хукукий шакпдаги 
саноат-молия ва молия гуру>д1арини, йирик трансмиллий 
ва миллий компанияларни (масалан, IBM, Samsung ва 
х;.к.) х,амда купинча камрок аник шакпга эга, лекин узида 
бир канча тизимли негиз х,осил килган ва албатта иктисо
дий, х;аттоки сиёсий кучни ифодаловчи (масалан, Шве- 
циядаги Валленберглар «империяси», АК^Шдаги Кали
форния гурух;и ва *.к.) етарлича кенг доирада бирлаш- 
ган тузилмалар тушунилади.11 Бу анчайин бир томонла- 
ма караш, бирлашманинг факатгина ташкилий-^укукий 
шаклини англатади.

В.А.Цветковнинг таърифлашича, молия-саноат гурух;- 
лари деганда, хужалик фаолиятини амалга ошириш учун 
ме^натни таксимлаш ва уни мувофиклаштириш, улар 
уртасида узаро борликликдаги иктисодий ва молиявий 
муносабатларни урнатиш асосида молиявий ташкилот- 
лар билан саноат корхоналарини бирлаштириш доира- 
сида содир булган молия-саноат мажмуалари тушунила
ди.12

Фикримизча, ушбу таъриф ^аммасидан кура туликрок. 
Бирок У *ам етарли даражада аникмас, молия-саноат гу

10 ФПГ: зарубежный опыт и реалии России / Под ред. А.Г.Мов- 
сесяна, Б.М.Смитиенко. -  М., 1996. -  152 с.

11 Чибриков Г.Г. О финансово-промышленных группах // Рос
сийский экономический журнал. 1994. №2.

12 Цветков В.А. ФПГ в системе рычагов стабилизации экономи
ки России. Дис... канд. эк. Наук. Институт проблем рынка (РАН), 
1997.
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ру^лари фаолиятининг мацсади таърифланиб, моддий, 
номоддий ва молиявий активларнинг бирлаштирилиши, 
узаро боглик^икдаги ик;тисодий ва молиявий муносабат- 
ларга алмаштирилган. Бу мутлакр турлича тушунчалар. 
Колаверса, мазкур таърифда савдо бугини кушилмаган- 
ди.

Мамлакатимиз ик;тисодчи олимларидан М.Б.Хамиду- 
линнинг таърифлашича, молия-саноат гурух;и самарали 
ишлаб чикариш, молия-хужалик фаолиятини таъминлаш 
максадида узининг номоддий, молиявий, ишлаб чикариш 
ресурсларини тулик ва кисман бирлаштирган ишлаб чи- 
кариш, савдо-тижорат корхоналари, молия-кредит инсти- 
тутларини уз ичига олган хужалик юритувчи субъектлар 
мажмуини намоён этади.13 Мазкур таъриф молия-саноат 
гуру^лари фаолиятини намоён этувчи етарлича тушун- 
чаларни камраб олган, фак;атгина бошкарув тизимига 
эътибор каратилмаган.

Иктисодий адабиётларни чукур урганиш молия-сано
ат гуру^лари таърифининг мух;им элементларини аник- 
лашга ёрдам берди, улар куйидагилардан иборат:

-  икггисодиётдаги турли хил хужалик субъектларининг 
бирлашиши (юридик шахслар мажмуаси);

-  моддий ва номоддий активларнинг бирлашиши;
-  инвестицион ва бооща лойих;а *амда дастурларни 

амалга ошириш учун молия-саноат гурух,ларини ташкил 
этишнинг аник; максадли характерга эгалиги.

Факат юкоридаги учта элементни камраган таъриф 
молия-саноат гурух;лари мо>;иятини туларок очиб беради.

Демак, молия-саноат гурухлари деганда, ишлаб чи- 
к;ариш, хужалик, молиявий ва бошка фаолиятлар сама- 
радорлигини таъминлаш максадида марказлашган бош- 
к,арувга эга ва уз ресурсларини (ишлаб чицариш, молия-

13 Хамидулин М.Б. Развитие финансового механизма корпора
тивного управления: Автореф. дис... докт. эконом, наук. -  Таш
кент, 2008.
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вий, ме%нат, номоддий ва %.к.) бирлаштирган, ишлаб 
чикариш, савдо корхоналари ва молия-кредит инсти- 
тутларини цамраган мустацил юридик шахслар интег- 
рацияси шакли тушунилади.

Молия-саноат гурух^ари тушунчасини таърифлаш би
лан биргаликда унинг асосий функциялари ва иктисоди- 
ётдаги ролини аниклаш зарур.

Маълумки, объектнинг функцияси уни мо^ияти намоён 
булишининг куриниши ёки тушунчаси булиб *исобланади. 
Молия-саноат гуру>дпарининг функциялари юкоридаги ай- 
тиб утилган учта жих,атда унинг мох,иятини очиб беради.

Функциялардан биринчи гурух;и молия-саноат гуру*- 
ларининг иктисодий тузилмаларнинг бирлашиши сифа- 
тидаги хусусияти билан боглик:

1. Корхоналар уртасидаги алокадорликни мустах,кам- 
лаш, молия-саноат гурух,лари ичида х,амкорлик шаклла- 
рини кенгайтириш. Бошка мамлакатлар ва минтакалар- 
дан мах;сулот ишлаб чикариш ^амда сотишни кенгайти- 
ришнинг янги имкониятларини излаш. Мамлакат саноа- 
тини куллаб-кувватлаш ва молиялаштиришни баркарор- 
лаштириш максадида янги молия-саноат алокаларини 
ташкил этиш.

2. Ишлаб чикарилаётган асосий ма^сулотлар, хизмат- 
лар ^ажмини ошириш, кушимча мах,сулот олиш учун тех
нологик чикиндиларни куллаш, ишлаб чикаришни дивер- 
сификациялаш ^амда технологик тизимни кенгайтириш.

3. Турридан-турри молиялаштириш ва узаро )^исоб-ки- 
тоблар каби кушма молиялаштириш механизмлари асо- 
сида моддий-техник таъминот узлуксизлигини ташкил 
этиш (шу тарзда таъминотчилар билан бузилган алока- 
лар туфайли янги алокалар урнатиш тезлашади). Техно
логик узилишларга бардам бериш, оддий технологиялар- 
ни тугатиш.

4. Ишлаб чикариш харажатлари ва мах;сулот таннар- 
хини камайтириш. Харажат сиёсатини кайтадан куриб 
чикиш, ички ртказма нархларини жорий этиш, контрагент- 
ларни алмаштириш, хомашё ва э^тиёт кисмлар етказиб
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бериш нархларини куриб чикиш. Мажмуа корхоналари 
томонидан ишлаб чикарилувчи ма^сулотга талабнинг са- 
марадорлигини кучайтириш (биринчи навбатда, ички та- 
лабни ошириш ^исобига).

Функцияларнинг иккинчи гурух;и молия-саноат гуру^- 
лари мо>;иятини капиталнинг интеграцияси шакли (мод
дий ва номоддий активларнинг бирлашиши) сифатида 
очиб беради:

A. Янги корхоналарни кушиш ва бирлаштириш, корпо- 
ратив тузилмаларни доимий такомиллаштириш. Транс- 
миллий тузилмаларга утиш.

Б. Узининг савдо фирмалари ва фирма дуконларини 
яратиш йули билан ма^сулот сотишни ташкил килиш. 
Савдо белгиларини ишлаб чикиш.

B. Банк билан ички алокаларни муста^камлаш. Ягона 
молиявий менежмент тизимини тузиш. Янги х;амкорлик 
шакплари ва молиявий механизмларни кдцириш. Моли
явий менежментнинг янада такомиллашиши.

Г. Инвестицияларнинг ички манбаларини оптималлаш- 
тириш. Ишлаб чикаришни модернизациялаш ва кенгай- 
тириш учун хорижий ва ички инвестицияларни жалб этиш, 
инвестицион жараён куламини ошириш. Хорижий ва ички 
инвесторлар учун юкори ишонч ва жозибадорлик яратиш 
мацсадида корпоратив тузилмани модернизациялаш.

Функцияларнинг учинчи гуру^и куйидагилардан таш
кил топган:

1. Молия-саноат rypyviapn фаолиятини баркарорлаш- 
тириш. Бутун гуру\пар ва алох;ида корхоналар даромад- 
лари ошишини таъминлаш.

2. Карздор корхоналардаги ишлаб чицаришни с о р л о м - 
лаштириш. Ишчиларга иш *акини доимий тулаб бориш 
ва карздорликка бардам бериш, тухтаб колган ишлаб чи- 
каришларни йулга куйиш оркали фойдани вужудга келти- 
риш. Банкдаги х;исоб-китоб ракамларида айланма маб- 
ларларни юзага келтириш.

3. Корхоналарнинг узаро карздорлигини камайтириш. 
Мустах,кам тулов айланмасини урнатиш.
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4. Ишлаб чикаришга инновацияларни жорий этиш, рек
лама тадбирларини ташкиллаштириш, бозорни кенгайти
риш ишларини амалга ошириш, маркетинг тадкикотлари- 
ни утказиш. Истеъмол сифатини такомиллаштириш буйи- 
ча доимий чора-тадбирларни куриш.

5. Мах;сулотлар сифати ва ракобатбардошлигини оши
риш.

6. Рискларни бошкариш.
Замонавий бозор муносабатлари шароитида Узбекис

тонда иктисодий ва илмий-техник сиёсатнинг устувор 
йуналишларини амалга ошириш имкониятига эга тузил- 
маларни шакллантиришда молия-саноат гуру^ларини 
ташкил этиш ва ривожлантиришнинг бутун жараёни уз 
максадларига эга булиши керак. Молия-саноат гурух;ла- 
рини шакллантириш ва ривожлантириш жараёни мамла- 
катда саноатни тараккий эттиришга, бозор муносабатла- 
рини ривожлантиришга >;амда жа^он хужалигига интег- 
рациялашув жараёнининг кучайишига, колаверса, куйи- 
даги му^им макро ва микроиктисодий масалалаларни >̂ ал 
этишга ёрдам беради:

1. Ички ракобатлашув му^итини шакллантириш ва хужа- 
лик алокаларининг янги тизимини урнатиш асосида мам- 
лакат иктисодиётида баркарорлашиш жараёнларини ку- 
чайтириш, ишлаб чикариш пасайишига таъсир курсатиш.

2. Мамлакатнингжах;он бозорида муста^кам урин эгал- 
лаши ва юкори ракобатбардошлик даражасига эришиши- 
ни таъминлаш.

3. Нархлар баркарорлигини кучайтириш, жумладан, 
молия-саноат гуру^ларига тегишли банк асосида улар- 
нинг умумий молиявий базасини тузиш, технологик ало- 
Кадор корхоналарнинг узаро ^исоб-китоблари ёрдами 
билан нотуловлар даражасини камайтириш, харажатлар 
Киймати ошиши жараёнини баркарорлаштириш.

4. Давлат эгалигидаги ишлаб чикариш мажмуалари ва 
корхоналарнинг давлат акция пакетларини самарали бош- 
Кариш ва *.к.

Молия-саноат гуру^ларини маълум белгиларга кура
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таснифлаш замонавий ташкилий тузилмалар молия-сано
ат гурух^ари функцияларини таъминлаш заруратига жа- 
воб беришини, иктисодий ривожланишни кучайтирувчи 
ролини уйнашини тах^пил этиш имконини беради. Шунинг- 
дек, у фаолиятнинг турли хил жи>;атларида молия-саноат 
гуру^парини му^окама килиш имконини беради, *амда 
молия-саноат гурух;лари мох;ияти унинг функциялари би
лан алокадорлигини изоупашни енгиллаштиради.

Тузилишининг куп вариантлилиги молия-саноат гурух;- 
лари функцияларининг куп маънолилиги ва турли-туман- 
лиги х;акида тасаввур уйгонади. Хар бир гурух; уз тузили- 
ши туррисидаги масалани шарт-шароит ва имкониятла- 
рига караб мустакил х,ал этади.

Фикримизча, фаолиятнинг турли томонлари ва жих;ат- 
ларидан келиб чикиб молия-саноат гурух^парини бир неча 
йуналиш буйича таснифлаш мумкин.

Жах;он амалиётидан келиб чикиб молия-саноат гуру^- 
ларини айрим белгиларга кура таснифлаш мумкин (1- 
иловага каранг).

Таснифий белгиларга ажратиб та^лил килиш асосида 
молия-саноат гурух;ларининг иктисодий стратегиясини 
амалга оширишнинг куп учрайдиган йулларини куриб чи- 
камиз.

^удудий белгисига кура:
1. Х|удудий гурух,лар маълум бир *удуд доирасида фа

олият юритади. )^удудий гурух;лар асосан ^удудий бел
гисига кура кушни корхоналарнинг келишуви натижасида 
тузилади. Бундай молия-саноат гуру^пари иктисодий ва 
технологик муносабатлари алокадор булмаган корхона- 
ларни х;амда технологик занжири узаро богланган корхо- 
наларни камраши мумкин.

>^удудий молия-саноат гурух;ларини молиявий куллаб- 
кувватлаш учун ма^аллий маъмурият куйидаги чора-тад- 
бирлар тизимини амалга оширади:

-  мол-мулк солиридан тулик ёки кисман озод этиш;
-  мах;аллий *окимият эгалигидаги мулкдан вактинча- 

лик бепул фойдаланиш ёки имтиёзли ижарага бериш;
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Тижорат банки

1-расм. %удудий молия-саноат гуру^ларининг 
шартли ташкилий тузилиши14

-  гурух;нинг асосий фаолияти билан технологик ало- 
Кадор, лекин унинг таркибига кирмайдиган корхоналар- 
нинг акция пакетларини бошкаришга ваколат бериш.

будущий молия-саноат гуру^ларини ривожлантириш, 
бир томондан, марказ билан муносабатларда х;удудлар- 
нинг урнини муста^камлаш усули сифатида, бошка то
мондан, ^удудий иктисодий ва ижтимоий масалаларни 
ечишга ёрдам берувчи восита деб каралади. Ма^аллий 
маъмуриятлар молия-саноат гурух^арини шакллантириш 
ёрдамида экологик муаммоларни х;ал этиш ва ах;оли банд- 
лигини саклаш каби устувор масалаларни ^исобга олган

14 Ленский Е.В., Цветков В.А., Финансово-промышленные груп
пы: история создания, международный опыт, российская модель. 
-  М., 1997. -  С.86.
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>^олда узаро технологик боглик корхоналарни тузилмавий 
жи^атдан кайта куришни таъминловчи йирик дастурлар- 
ни амалга оширадилар.

2. Худудлараро молия-саноат гуру^ларига гурухлар- 
нинг иккита тоифаси тегишли:

-  ишлаб чицариш кооперацияси оркали узаро алока- 
дор булган турли х;удудлардаги корхоналарнинг бирга 
фаолият курсатиши доирасидаги гурухлар;

-  иктисодиётни ривожлантиришнинг давлат томонидан 
белгиланган устувор йуналишларига жавоб берувчи, фа
олият йуналиши буйича маълум иктисодий >;удудларнинг 
ма>;аллий маъмурияти билан келишилган, узок муддат- 
ли инвестицион дастурларни амалга ошириш учун кор- 
хона ва ташкилотлар фаолиятини бирлаштириш макса- 
дида иштирокчиларнинг ташаббускорлигига кура ташкил 
этилган гурух,лар.

Жах;он амалиётида купчилик худудлараро молия-са
ноат гуру^лари ^удудий бир-бирига узаро богликликка зга 
бир нечта саноат тармоклари буйича инвестицион ресурс- 
ларни таксимлашнинг стратегик режасига асосан ташкил 
этилган.

Худудлараро молия-саноат гуру>;лари таркибига, одат- 
да, саноат корхоналари учун зарур маблагларни жалб 
этишга кодир йирик тижорат банки киради.

3. Хрзирги кунда трансмиллий молия-саноат гуру^ла- 
ри кенг таркалмаган. Трансмиллий молия-саноат rypyv  
лари ало^ида хукукий макомга эга. Бир катор мамлакат- 
лар (Белоруссия, Украина, Узбекистан, Крзогистон ва Кир- 
ризистон) Россия билан биргаликда «МДХ доирасида 
бирлашган иктисодий тузилмаларни ривожлантиришга 
ёрдамлашиш туррисида»ги хукуматлараро битимни, 
трансмиллий молия-саноат гурух;ларини шакллантириш- 
га бевосита тегишли битимни ишлаб чиедилар ва имзо- 
ладилар.

Трансмиллий молия-саноат гуру^парини ривожланти- 
риш МДХ| мамлакатлари конунчилигидаги фарклар туфай- 
ли аста-секинлик билан кечмокда. Бунга сопикрариииг



юк,ори даражадалиги х;ам тускинлик килмокда, жумладан, 
ККСнинг юкори ставкаси МДХ давлатлари уртасидаги 
хамкорлик учун жиддий тусик. Кушимчасига, МД>  ̂ дав
латлари уртасида ККСни х;исоблашнинг ягона тизими 
туррисида битим имзоланмаганини кайд этиш мумкин.

Ташаббускорнинг ташкил топишига кура:
1. Банклар иштирокидаги молия-саноат гурух;лари 

купчилик лолларда пул мабларларини ишончли ва етар- 
лича фойдали жойга сарфлашдан, уларнинг диверсифи- 
кацияси ва бунинг натижасида саноатга эътибор кара- 
тишдан манфаатдор банклар ташаббусига кура ташкил 
этилади. Чунки бозорнинг узгарувчан конъюнктураси ша- 
роитида капитал куйилмалар диверсификацияси натижа
сида банкларнинг ишончлилиги ортади. Бундай банклар 
бир кадар йирик саноат корхоналарини бошкаришга кодир 
ва анчагина эркин капиталга эга буладилар.

Молия-саноат гурух;ларининг мазкур тури унга кирув- 
чи ишлаб чикариш корхоналарининг турли-туманлиги 
(баъзан ишлаб чикариш кооперациялари алокадор 
булмаслиги х;ам мумкин) билан бошкаларидан ажралиб 
ту рад и.

Банклар иштирокидаги молия-саноат гуру^ларининг 
маркази молия-кредит ташкилоти ^исобланади. Одатда, 
йирик тижорат банки бошчилигидаги банк холдинг бир- 
лашмасидан иборат булади. Улар аник бир максадни 
кузда тутган ^олда гурух, марказида турадилар *амда 
саноат, савдо, транспорт корхоналари акцияларини 
туплайдилар. Бундай молия-саноат гуру^парини ривож
лантириш стратегияси ва жорий менежментини ишлаб 
чикиш банк томонидан амалга оширилади (2-иловага 
Каранг).

2. Саноат молия-саноат гурух^арини ташкил этишнинг 
асосий максади ишлаб чикариш дастурларига инвести- 
Цияларни жалб этишни кучайтиришга кулай шароитлар 
яратиш, янги технологияларни узлаштириш ва муайян 
ма^сулотни ишлаб чикаришнинг технологик жараёнида 
умумий максадларга эга булиш, илмий-текшириш ташки-
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лотлари ва гуру* корхоналарининг ишлаб чикариш-тех- 
ник ривожланишини таъминлаш зарурати х;исобланади. 
Саноат молия-саноат гуру^лари ичида битта кудратли 
саноат корхонаси атрофида унинг устун вазиятини сак- 
лаш учун ташкил этилган rypy>yiap *ам учраши мумкин.

Мазкур молия-саноат гуру^лари горизонтал ёки вер
тикал бирлашган (интеграллашган), лекин кучли дивер- 
сификациялашмаган. Бу молия-саноат гурух;ларининг 
стратегик йуналишлари устунлик килувчи компания томо- 
нидан аник белгиланади. Барча гурух;лар бошкарувини 
амалга оширувчи компания ташкил этилади. Молия-са
ноат гуру^ларида молиявий ташкилотлар унчалик му^им 
роль уйнамайди, бош компания томонидан ташкил этил
ган банклар сифатида кузга ташланади.

3. Савдо-тижорат гурух;лари купгина ма^сулот ишлаб 
чикарувчиларнинг нафакат ишлаб чикариш, балки таксим- 
лаш даврида *ам назорат оркали бозорга самарали таъ- 
сир курсатишга имкон берадиган йирик ва ихтисослаш- 
ган савдо корхоналари билан кооперация урнатиш зару- 
ратини англаб етиши натижасида вужудга келган.

Ишлаб чикариш ало^алари хусусиятига ва техно
логик белгисига кура:

1. Вертикал молия-саноат гурух;лари казиб олишдан, 
хомашёни кайта ишлашдан ишлаб чикаришгача, тайёр 
ма^сулотни сотиш, уни шахсий таъминот ва транспорт 
тармоги оркали истеъмолчиларга етказиб беришгача 
булган ягона технологик даврда бирлашган ва мах;сулот 
ишлаб чикаришнинг турли боскичларини амалга оширув
чи иштирокчи корхоналар бирлашишидир. Вертикал бир
лашган гурух;ларни тузишнинг максади битта марказдан 
ишлаб чикариш, таксимлаш даврини назорат килиш ор
кали бозорга самарали таъсир курсатишга интилиш са- 
налади.

Молия-саноат гуру^и иштирокчилари ма^сулотни иш
лаб чикариш ва сотиш буйича узок муддатли ишлаб чика
риш алокаларига эга буладилар. Гуру^нинг негизини йи
рик ишлаб чикариш-технологик мажмуалар ташкил этади.
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2-расм. Битта етакчи корхона бошчилигидаги 
вертикал интеграллашган молия-саноат гурухлари15

Бу rypyjyiap турли саноат тармо^ларидаги корхоналар- 
ни, савдо, транспорт ва молиявий ташкилотларни ифо- 
даловчи бирлашмалардир. Мазкур гуру^ларда ишлаб 
чикариш бир неча боскичда кечади. Марказий компания 
факатгина цонун талабини бажариш ма^садида тузилган. 
Агарда олигархия компанияларидан бирортаси устунлик 
килувчи сифатида шаклланса, марказий компания гуру*- 
ларнинг устунлик килувчи компанияларини назорат этув- 
чи холдинг компанияси булиши мумкин.

Молия-саноат гурухларининг ушбу ташкилий тузилма- 
си экспортга йуналтирилгани хам да унга кирувчи банк- 
нинг хизмат курсатиш даражасининг юкорилиги билан 
бошкаларидан ажралиб туради. Бундай банклар узининг 
молия-саноат гуру^ларига тулик карашли булган холда

15 Дворецкая А.Е., Никольский Ю.Б. Финансово-промышленные 
группы: менеджмент и финансы. -  М.: Принтлайн, 2002. -  154 с.
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куп миедордаги мижозларни жалб этиб боища банклар 
орасида мух;им урин эгаллайди.

2. Горизонтал молия-саноат гурух;лари бир турдаги 
ма^сулот ишлаб чикарувчи ёки ишлаб чикаришнинг бир 
хил боскичларини амалга оширувчи иштирокчи корхона- 
ларни бирлаштиради.

3-расм. Ташкилотлар бирлашишининг уюшма 
шакли (бирлашишнинг горизонтал тури)16

Горизонтал молия-саноат гуру^ларининг ташкилий ту- 
зилмаси узида иштирокчиларни бирлаштиришнинг уюш
ма шаклини ифодалайди. Унинг асосига корхоналар урта
сида нарх сиёсатини >̂ ал этиш, ишлаб чикариш ва ма^су- 
лотлар таъминотида бозорни ажратиш, ягона умумгурух; 
стратегиясини, саноат ва молия сиёсатини ишлаб чикиш, 
корхоналарнинг экспорт сало^иятини ошириш, уларнинг 
техник кайта куролланишини жадаллаштириш, ракобат- 
бардош ва юкори технологияли ма^сулотлар тайёрлаши- 
ни *амда улар фаолиятининг самарадорлигини ошириш- 
ни мувофиклаштириш куйилган.

3. Юкори диверсификациялашган молия-саноат гурух;-

16 Ленский Е.В., Цветков В.А., Финансово-промышленные груп
пы: история создания, международный опыт, российская модель. 
-  М., 1997. -  С.91.
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лари (конгломератлар) таркибига бир нечта бевосита ало- 
кадор булмаган ишлаб чикаришларни олган гурух;ларни 
ифодалайди. Одатда, бундай гурух;лар х;удудлараро 
булади. Купинча мудофаа саноати, кишлок хужалиги ва 
курилиш каби тармокларга ихтисослаштирилади. Тасниф- 
лашнинг мазкур куринишида юкори диверсификациялаш- 
ган молия-саноат гуру^лари жуда куп сонли гурух; *исоб- 
ланади. Бу уларни шакллантиришнинг узига хос хусуси- 
ятлари билан изо^ланади. Банклар иштирокидаги ёки 
вертикал молия-саноат гуру>фарини тузиш корхоналарга 
назоратнинг кайтадан таксимланишини англатади, маз
кур, холат, албатта, кийинчилик турдиради. Конгломерат 
молия-саноат гурух;лари бирлашмаси эса бундай кийин- 
чиликларни бартараф этишга ёрдамлашади.

Бундай молия-саноат гуру^лари конунда курсатилган 
имтиёзлардан фойдаланиш, айни пайтда, мустакил булиш 
учун бирлашишни истаган куплаб саноат компаниялари 
томонидан тузилган. Юкорида келтириб утилган сабаблар 
туфайли купинча стратегик йуналишлар ноаник булади. 
Шунингдек, уларнинг молиявий менежмент со>;аси *ам 
юкори даражада такомиллашмаган булади. Агарда гурух; 
молиявий ташкилот ташаббусига кура ташкил этилмаса, 
гурух; фаолиятида молиявий ташкилот унчалик а^амиятга 
эгамас. Марказий компания эса конун талабларини бажа- 
риш учун ёки аник масалаларни (инвестиция, инновация, 
бизнесни ривожлантириш ва х;.к.) бажаришнинг махсус инс
трумента сифатида ташкил этил ад и.

Молия-саноат гурух;лари иктисодий ва молиявий му- 
носабатларда бозорнинг бошка субъектларига Караган
да бир катор афзалликларга эга:

-  хомашё казиб олишдан тайёр ма>;сулот ишлаб чика- 
ришгача булган технологик занжирнинг муста>;камлани- 
ши юз беради ва ишлаб чикаришнинг бир бутунликда бир
лашиши кучаяди;

-  фаолият диверсификацияси гуру* корхоналарига 
юкори баркарорлик яратади ва ма^сулотларининг рако- 
батбардошлиги ошади;



-  куйилган молиявий ва ишлаб чикариш максадларига 
эришиш учун йирик капитални туплаш истикболлари пай- 
до булади;

-  гуру*нинг стратегик йуналишига мувофик молия-са- 
ноат гуру^ининг турли булимлари уртасида капиталнинг 
кайта таксимланиши кечади;

-  молия-саноат гурухлари технологик ва кооперацион 
алокадор корхоналарнинг бирлашиши учун кулай шаро- 
ит яратади, натижада ишлаб чикариш баркарорлашади;

-  молия-саноат гурух;лари банк ва саноат капитали 
интеграциясини кучайтиради, бу инвестицион му^итнинг 
яхшиланишига замин яратади;

-  молия-саноат гурухлари иктисодиётнинг устувор 
йуналиш ларига тармоклараро ва тармоклар ичида 
ресурсларни кайта таксимлаш механизми ривожланиши- 
га ёрдам беради.

Йирик молия-саноат бирлашмалари афзалликлар би- 
лан бирга катор камчиликларга *ам эга: кушилиш ва бир- 
лашиш жараёнида монополиянинг юзага келиш хавфи; 
гуру* корхоналари уртасида фондларни кайта таксимлаш 
устидан назорат урнатишнинг кийинлиги; паст рентабел- 
ли корхоналарни юкори рентабелли корхоналар *исоби- 
га сунъий куллаб-кувватлаш имконияти ва *.к. Албатта, 
ушбу камчиликларнинг олдини олишга мамлакат *укума- 
ти томонидан амалга ошириладиган чора-тадбирлар 
кумаклашади.

Молия-саноат гурухлари тузилишига эътибор каратсак, 
тарихан банклар кар доим *ам молия-саноат гурухлари 
тузувчилари сифатида чикмаганлар. Сабаби молия-са
ноат гуру*лари тузиш мах;аллий конунчиликка асосан 
амалга оширилган ва ушбу конунчиликлар нобанк тузил- 
маларига баъзи бир банк операцияларини амалга оши- 
ришни такиклаган.

Бирлашма таркибига кирган банклар молия-саноат гу- 
ру>упарида куйидаги функцияларни бажаришлари лозим:

-  гуру* иштирокчилари булган саноат корхоналарига 
касса-*исоб-китоб хизматларини курсатиш;
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-  депозитар хизматлар;
-  молия-саноат гуру^лари томонидан чикариладиган 

кимматли корозлар эмиссиясини кафолатлаш ва уларни 
сотиш буйича дилерлик функцияларини амалга ошириш;

-  молия консалтинги, ташки иктисодий шартномалар- 
ни амалга оширишни таъминлаш, молиявий лойи^алаш- 
тириш, траст операциялари;

-  гуру* катнашчилари манфаатларидан келиб чиккан 
х;олда амалга ошириладиган лизинг операциялари;

-  буш маблатарни молия бозорининг энг рентабелли 
сегментларига жойлаштириш ва уларни бошкариш;

-  молия-саноат гуру^пари максадли дастурлари учун 
инвестициялар излаш ва уларга хизмат курсатиш;

-  ало^ида дастурларни кредитлаш, харажатларни ми- 
нималлаштиришга йуналтирилган молиявий режаларни 
ишлаб чикиш.

Молия-саноат гуру^ларидан фойдаланиш куйидаги- 
ларни амалга оширишга ёрдам беради:

-  саноат билан узилган алокаларни тиклаш ва чикари- 
лаётган ма^сулотларнинг ракобатбардошлигини ошириш;

-  инновациялаш ва ма^сулот сифатини оширишга 
ёрдам берувчи янги илмий ишланмаларни жорий килиш;

-  олинадиган молиявий маблагларни факат молия-са
ноат гурух^арига карашли банкпарда туплаш, уларнинг 
бошка кредит ташкилотлари томонидан ишлатилишининг 
олдини олиш, шу билан уларнинг максадли дастурлар 
учун ишлашини таъминлаш;

-  ички нархпар механизмидан фойдаланиш, бир неча 
маротаба соликка тортилишига йул куймаслик;

-  хорижий инвестициялар ва йирик кредитларни олиш 
имконини берувчи йигма (жамлама) балансга эга булиш;

-  бозорда мустакил компания сифатида ва молия-са
ноат гуру>упари сифатидаги иккита ролни ижро этиш, ушбу 
роллар буюртмаларни олиш ва мах,сулотни сотиш учун 
кушимча имкониятлар яратади.

Молия-саноат rypyjgiapnra кириш банк муассасасига 
ликвид таъминотга, катта ^ажмдаги капиталга, бир ерга
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жамланган кучли балансга эга ишончли мижозлар билан 
ишлаш ва йирик х;ажмдаги активларни жойлаштириш им
конини беради. Колаверса, у ёки бу молия-саноат гуру*- 
лари муваффакиятлари ёрдамида банкнинг *ам обруси 
ошиб боради.

Молия-саноат гуру*ларини шакллантиришда яна бир 
усулдан *ам фойдаланилади. Ушбу усул гуру* таркиби- 
да банклардан ташкари сурурта компаниялари, пенсия 
жамгармалари, инвестиция компаниялари ва жамгарма- 
лари, брокерлик компаниялари, биргаликда сурурталаш 
жамгармалари ва маблагларининг бир кисмини молия- 
саноат гурух,лари лойи*аларини молиялашга йуналтири- 
ши мумкин булган бошца органлар кирган «молия бас- 
сейни» тузишдан иборат. Крлаверса, гуру* кучлари то- 
монидан ёки гуру*нинг таркибида фаолият курсатаётган, 
фойданинг катта нормасига эга тижорат, савдо ва экс- 
портга йуналтирилган хомашё компанияларини к;ушиш, 
уларнинг даромадларидан маълум кисмини молия-са
ноат гуру*лари лойи*асини ривожпантиришга «йуналти- 
риш» имконини беради.

Молия-саноат гурух,ларининг шакллантирилиши ва 
фаолият юритиши оркали, биринчидан, банк капиталини 
саноатга йуналтириш муаммоси *ал этилади; иккинчидан, 
бутун банк тизимига ишонч ортади ва унинг тузилмаси 
такомиллашади; учинчидан, молия-саноат гуру*лари 
уртасида янги йирик ташкилотларни жалб этиш учун, банк
лар уртасида эса гуру*нинг энг фойдали иштирокчила- 
рига хизмат курсатиш буйича ракобатлашув жараёни ку- 
чаяди.

Хулоса урнида таъкидлаш лозимки, молия-саноат гу- 
ру*лари хужалик юритишнинг замонавий тузилмасидир, 
унинг ижобий жи*ати сифатида молиявий мабларларнинг 
самарали бошкарилиши, ракобатбардошликнинг ошири- 
лиши *амда бошкарувнинг окилона йулга куйилишини 
куриш мумкин.



1.2. Узбекистонда молия-саноат гурухларини 
шакллантиришнинг и^тисодий-^у^укий асослари

Узбекистан Республикасида мулкчилик муносабатла- 
рини такомиллаштириш *амда молиявий институтларни 
ривожлантириш иктисодий ислохртларни чукурлаштириш- 
нинг му*им жи^атлари хисобланади. Замонавий бозор 
иктисодиётини яратишга замин х;озирловчи бундай инс- 
титутлар сифатида молия-саноат гурухларининг шаклла- 
ниши ишлаб чикаришни ривожлантиришнинг устувор йуна
лишларига *амда жах;он хужалиги талабларига мос ке- 
лади. Бозор иктисодиёти ривожпанган мамлакатлар икти- 
содиёти узаро б о т и к  йирик ташкилий-хужалик тузилма- 
ларига асосланади, уларнинг атрофида урта ва кичик 
бизнес корхоналари тармоги жойлашади.

Молия-саноат гурухлари деганда, ишлаб чикариш, 
хужалик, молиявий ва бошка фаолиятлар самарадорли- 
гини таъминлаш максадида марказлашган бошкарувга эга 
ва уз ресурсларини (ишлаб чикариш, молиявий, ме*нат, 
номоддий ва *.к.) бирлаштирган, ишлаб чикариш, савдо 
корхоналари ва молия-кредит институтларини камраган 
мустацил юридик шахслар интеграцияси шакли тушуни- 
лади.

Жа>;онда тижорат банклари иштирокида молия-сано
ат гурухларини ташкил этиш кенг таркалган. Мамлакати- 
мизда *ам тижорат банклари иштирокидаги молия-сано
ат гурухларини тузишга ало*ида эътибор каратилмокда.

Республикамиздаги етакчи тижорат банкларининг икти- 
содиётни саноат тармогига кредит куйилмалари улуши 
йил сайин усиш тенденциясига эга, бунда асосан «ТИФ 
Миллий банки», «Агробанк», «Кишлоккурилишбанк», 
«Асакабанк» *амда «Узсаноаткурилишбанк» каби банк- 
ларнинг салмори юкори курсаткични ташкил этади. Ало- 
*ида таъкидлаш жоизки, республикамиздаги етакчи банк- 
ларнинг уз атрофида саноат корхоналарини бирлашти- 
риши бевосита тижорат банклари уртасидаги монопол- 
лашув даражаси кучайишига олиб келиши мумкин. Айни



пайтда, мазкур *олат мамлакатимиз тижорат банклари- 
нинг жа^он банклари билан ракобатлашув даражасини 
оширади, миллий иктисодиётга инвестициялар жалб 
этишга кулай замин х;озирланади.

Банк тизими баркарорлигини муста^камлаш ва икти- 
содиётнинг реал секторидаги тижорат банклари инвести- 
цион фаоллигини ошириш максадида уларнинг ресурс 
базасини кенгайтириш буйича курилаётган чора-тадбир- 
лар ижобий натижа бермокда: сунгги икки йилда тижорат 
банкпарининг умумий капитали карийб 2 баробар купа- 
йиб, 2011 йил 1 январь х;олатига 4 трлн сумга етди. Аммо 
бу холат тижорат банкларининг саноат корхоналарини 
бирлаштирган *олда молия-саноат гурух^арини ташкил 
этиши учун етарлимас. Тижорат банкларининг йирик са
ноат корхоналаридаги акциялари улуши *ам талаб да- 
ражасидамас, бу тижорат банкларининг саноат корхона
ларини назорат килиш имкониятини чегаралаб куйиши 
мумкин. Шу боис мамлакатимизда фаолият юритаётган 
тижорат банкларининг капиталлашув даражасини янада 
ошириш лозим. Натижада уларнинг инвестицион фаол- 
лиги кучаяди. Аммо тижорат банклари билан саноат кор- 
хоналарининг бир-бирига инвестиция килиб капиталла
шув даражасини сунъий равишда оширишига йул куймас- 
лик даркор. Молия-саноат гуру^и таркибига кирувчи ти
жорат банклари царорлар кабул цилишда тула х,укук би~ 
лан катнашиши учун царор кабул цилишга имкон беради- 
ган микдордаги акцияларни уларнинг ихтиёрига топши- 
риш максадга мувофик.

Мазкур муаммоларни *ал этиш максадида республи- 
камиз тижорат банкларининг капитали етарлилигига куйи- 
ладиган талаблар *ам ошириб борилмоеда. Буни 1-жад- 
вал маълумотларидан куришимиз мумкин.

Мамлакатимизда банк тизимининг молиявий баркарор
лигини янада ошириш, тижорат банклари капиталлашув 
даражасини устириш, уларнинг инвестициявий фаолли
гини кучайтириш *амда ички манбалар ^исобидан икти- 
содиётни таркибий узгартириш, ишлаб чикаришни модер-



1-жадвал
Тижорат банклари устав капиталининг минимал 

мицдорига цуйилган талаблар17

Йиллар Тижорат банклари 
учун

Хусусий банклар 
учун

1998 йил 1 январь 1,5 млн А^Ш дол. экв. 0,3 млн АК|Ш дол. экв.

1999 йил 1 январь 2,0 0,3

2000 йил 1 январь 2,5 0,3

2002 йил 1 январь 2,5 1,25

2005 йил 1 январь 5,0 2,5

2008 йил 1 январь 5,0 млн евро экв. 2,5 млн евро экв.

2011 йил 1 январдан 10,0 млн евро экв. 5,0 млн евро экв.

низациялаш, техник ва технологик кайта жихозлаш буйи
ча стратегик му*им инвестиция лойи^аларини амалга 
ошириш учун йуналтириладиган кредитлар хажмларини 
кулайтириш, а*оли ва хужалик юритувчи субъектларнинг 
буш пул маблагларини узок муддатли депозитларга жалб 
этиш й^лидан борилмокда. Шу максадда 2010 йил 6 ап- 
релда Президентимизнинг «Банк тизимининг молиявий 
баркарорлигини янада ошириш ва унинг инвестициявий 
фаоллигини кучайтириш чора-тадбирлари тугрисида»ги 
1317-сонли карори кабул килинди. Унга кура, Узбекистан 
Республикасида 2011 йил 1 январдан янгидан ташкил эти- 
лаётган банклар устав капиталининг энг кам миедори ти
жорат банклари учун сум эквивалентида 10 млн еврога- 
ча, хусусий банклар учун эса сум эквивалентида 5 млн 
еврогача этиб белгиланган.

17 Узбекистан Республикаси Марказий банки маълумотлари 
асосида муаллифлар томонидан тузилган.
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Тижорат банклари фаолияти молиявий баркарорлиги- 
нинг асосий курсаткичларидан бири банкнинг устав капи
тали х,исобланади. Тижорат банкларини капиталлашти- 
риш 2008 йилга кадар банклар устав сармоясининг энг 
кам микдорини шакллантиришга куйилган талаблар АКД1 
долларига сумнинг эквиваленти шаклида белгиланганди. 
Халкаро молиявий муносабатларда етакчи валюталар- 
дан бири хисобланган евронинг роли *ам, бошка валю- 
таларга нисбатан киймати *ам ортиб бораётгани сабаб- 
ли банкларимиз сармоясининг энг кам миедорига куйил- 
ган талаблар ошди. 2008 йил 1 январдан янги ташкил 
этилаётган банклар учун сармоянинг энг кам миодорини 
еврога узгартириш банкларнинг сум эквивалентидаги сар- 
моясини ошириш имконини берди. Бу банкларнинг мо
лиявий баркарорлигини *амда инвестицион фаоллигини 
кучайтиришга хизмат килади.

Жах,он молиявий-иктисодий инцирозининг чукурлашу- 
ви шароитида х,укуматимиз томонидан 2009 -  2012 йил- 
ларга мулжаллаб кабул килинган Инкирозга карши чора- 
лар дастури доирасида банк-молия тизимининг барка
рорлигини таъминлашга каратилган чора-тадбирлар 
амалга оширилиши ижобий самара бермокда. Банк тизи
мининг баркарорлигини янада мустах;камлаш, банклар
нинг капиталлашув даражасини ошириш, ресурс базаси- 
ни яхшилаш оркали банк-кредит тизими баркарор *амда 
узлуксиз ишлашини таъминлаш, иктисодиётни модерни- 
зациялаш жараёнларидаги иштирокини фаоллаштириш- 
га ало^ида эътибор каратилмокда.

Мамлакатимизда иктисодиётнинг реал сектори корхо- 
наларига, тадбиркорлик субъектларига ва ахдпига кре- 
дитлар ажратиш, инвестициялаш *ажмларини ошириш, 
банклар томонидан уларга курсатилаётган хизматлар си- 
фатини янада яхшилаш ва замонавий банк хизматлари- 
ни жорий этиш борасида *ам тегишли ишлар амалга оши- 
рилмокда. Юкоридаги каби ижобий курсаткичлар мамла
катимизда молия ва саноат капитали интеграцияси учун 
кулай замин х,озирлайди. Республикамизда молия-сано-
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ат гуру^ларининг шакллантирилиши тижорат банклари
нинг инвестицион фаолияти ошишига х,амда саноат кор- 
хоналари баркарор ривожпанишига ижобий таъсир курса- 
тади. Натижада банклар йирик инвестиция институтла- 
рига айланиши учун шароит юзага келади. Тижорат банк
ларининг йирик инвестиция институтларига айланиши 
молия ва саноат капиталининг узаро бирлашишига кулай 
замин х;озирлайди.

Узбекистан Республикасида молия-саноат гурух;и иш- 
тирокчилари сифатида молия-саноат гурух;лари ташкил 
этиш туфисидаги шартномани имзолаган юридик шахслар 
(тижорат ва нотижорат ташкилотлари) катнашиши мумкин. 
Гуру* таркибида мах;сулот ишлаб чикариш ва хизматлар 
курсатиш сохасида фаолият юритувчи ташкилотлар, мо- 
лия-кредит ташкилоти булиши шарт. Молия-саноат гуру- 
хига гуруеда инвестицион жараённи таъминлашда ижо
бий роль уйнашга лаёкатли инвестицион институтлар, но- 
давлат фондлар, сугурта ташкилотлари кириши мумкин.

Давлат ва ма^аллий корхоналарнинг молия-саноат гу- 
рух;ида катнаш иш и уларнинг мулкка эгалик килиш 
Хукукининг белгиланган тартиб ва шарт-шароитидан ке- 
либ чикади.

Молия-саноат гуру^пари бошкарувининг олий органи 
унинг барча катнашчилари вакиллари кирувчи молия-са
ноат гурух;и бошкарувчилар кенгаши хисобланади. Маз
кур кенгаш молия-саноат гурух;ини ташкил этиш туфиси
даги шартномада белгиланган ваколатлар доирасида 
фаолият юритади.

Бундай шартноманинг барча катнашчилари биргалик- 
да молия-саноат гуру^ларининг расмий вакили -  марка- 
зий компанияни тузадилар. Марказий компания юридик 
шахе хисобланиб, одатда, инвестицион институт сифа
тида фаолият олиб боради. Молия-саноат гуру^ининг 
марказий компанияси хужалик жамияти, ассоциация ёки 
бирлашма шаклида тузилган булиши мумкин.

М олия-саноат гурух;ининг марказий компанияси
4-расмда акс эттирилган вазифаларни амалга оширади.



4-расм. Молия-саноат гуру^и марказий 
компаниясининг асосий вазифалари18

Молия-саноат гурух;и марказий компаниясининг молия- 
саноат гуру^ининг ишларини юритиш буйича олиб бора- 
диган бошка фаолиятлари унинг устави ёки молия-сано
ат гуру^ини тузиш туррисидаги шартномага асосан бел- 
гиланади.

Молия-саноат гурухлари ихтиёрий равишда ва акция- 
дорлик турдаги кушма комланияни ташкил этиш йули би
лан иктисодиётда асосий, лекин турли хил функциялар- 
ни бажарувчи хужалик юритувчи субъектларни бирлаш- 
тиради.

18 Хорижий давлатларнинг «Молия-саноат гуру^лари тугриси- 
да»ги Конуни ва бошка хУКУКий-меъёрий хужжатларини урганиш 
асосида муаллифлар томонидан тузилган.



Узига хос шарт-шароитларда бундай тузилмаларни 
ташкил этиш асосий максад -  жахон хужалиги микёсида 
миллий иктисодиётнинг ракобатбардошлигини ошириш- 
дан ташкари, куйидагиларни хам кузда тутади:

-  молиялаштиришнинг нобюджет манбаларини икти
содиётнинг устувор сохаларига йуналтириш оркали мам- 
лакатнинг саноат салохиятини ошириш йули билан инвес
тицион жараёнларни фаоллаштириш;

-  тузилмавий ислохотларнинг бошланиши хамда мам- 
лакатнинг илмий-техник салохиятини юксалтириш;

-  мамлакатимиз ва МДХ минтакасида иктисодий са- 
лохиятнинг мустахкамланиши;

-  махсулот ишлаб чикариш ва сотиш хажмининг купа- 
йиши хамда фаолият самарадорлигининг ошиши;

-  кичик бизнес сохаси ва давлат уртасидаги узига хос 
«урта бугин» булиб чикувчи асосий хужалик тузилмала- 
рининг шакллантирилиши асосида иктисодий ривожла- 
ниш жараёнларида бошкарувнинг кучайиши;

-  кооперацион алокалар самарадорлигини кенгайти
риш хисобига иктисодий ривожланиш жараёнларини хо- 
риждаги фаолият куламини кенгайтириш, ички ва ташки 
бозорларда йирик хорижий корпорациялар билан муваф- 
факиятли ракобат килиш.

Молия-саноат гурухлари иштироки билан саноат кор- 
хоналарини, молия-кредит ва сурурта ташкилотларини, 
инвестицион компанияларни, савдо, транспорт ва бошка 
ташкилотларни бирлаштиришга интилиш юкорида кайд 
этилган максадларга эришишга кулай замин яратади, улар 
горизонтал ва вертикал хужалик алокаларини таъминлов- 
чи инструмент ролида намоён буладилар.

Бундай интеграциянинг асосида бир катор сабаблар 
туради, биринчидан, молиявий ресурсларни жалб этмас- 
дан ва бир жойга тупламасдан унумдорликни олдинга жа- 
даллаштиришнинг имконсизлиги; иккинчидан, ишлаб чи- 
Каришни доимий равишда ихтисослаштириш ва дивер- 
сификациялаш.

Такрор ишлаб чикариш жараёнида узаро алокадор тех
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нология ва кооперациями уз ичига олган, махсулот иш
лаб чикариш ва сотишда умумий манфаатларга эга кор- 
хоналарда иш жараёнини мувофик^таштирмай биргалик- 
да фаолият юритиш имкони йук.

Маблагларни бир жойга туплаш йули билан корхона- 
лар ривожланишини бош^ариш, рискпарни камайтириш 
ва биргаликдаги кимматли кстозлар портфелини ок;ило- 
на юритиш имконияти юзага келтирилади, самарали ло- 
йихаларни амалга оширишда инвестицион ресурсларнинг 
бир жойга тупланиши эса молия-саноат гурухига кирувчи 
хар бир ташкилот ва корхона учун ^ушимча баркарорлик 
яратади.

Молия-саноат гурухларини шакллантириш ва фаоли
ят юритишининг хорижий мамлакатлар тажрибасига асос- 
ланган холда куйидагиларни ажратиб курсатиш мумкин:

-  ягона хукукий-меъёрий негиз асосида хар бир гурух- 
ни ташкил этиш лойихасининг узига хос хусусиятга эга 
булиши;

-  асосий молиявий ва махсулот оцимларини белгилов- 
чи гурухпар етакчисининг мавжудлиги. Бунда саноат кор- 
хонаси, молия-кредит ташкилоти хам етакчи сифатида 
чи^иши мумкин;

-  марказий компания томонидан молия-саноат гурух
лари аъзолари бошкарувини таъминлашнинг мухим омил- 
лари акциядорлик назорати ва шартномада белгиланган 
муносабатлар хисобланади;

-  ички ва ташки бозорларда рафбатбардош махсулот- 
ларни, давлат эхтиёжлари учун зарур махсулотларни 
ишлаб чикарувчи ёки ишлаб чик;аришга лаёк;атли корхо- 
наларнинг вертикал ёки горизонтал кооперациясида гу- 
рухларнинг вужудга келиши;

-  гурухпар амалга оширадиган лойихаларни инвести- 
циялаш учун етарлича уз капиталига эга молия-кредит 
ташкилотларини танлаб олиш;

-  таркибига гурухнинг фаолият юритишидан кутила- 
ётган самарадорликни бахолашнинг комплекслилиги ва 
ишончлилигини, биргаликдаги фаолият юритиш механиз-
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мини олган молия-саноат гурухлари лойихасининг пухта 
асосланганининг экпертиза оркали тасдикпаниши;

-  молия-саноат гурухларини ташкил этишга ва фао
лият юритишига давлат томонидан ёрдам беришнинг тур
ли хил шакплари мавжудлиги.

Кайд этиб утилган тамойилларни хисобга олган холда 
ташкил этилган бундай тузилмалар хакикатан хам ривож- 
ланиб борувчи асосий хужалик юритиш шакли сифатида 
шаклланиб, ишлаб чикариш, савдо ва молия капитали
нинг эркин муомалада булишини, жамгарилишини ва икти- 
содиётнинг устувор сохаларига йуналтирилишини таъ- 
минлайди, такрор ишлаб чикаришни самарали амалга 
оширишга имкон яратади.

Молия-саноат гурухлари турли йуллар билан ташкил 
этилади:

-  ихтиёрий тартибдаги катнашчилар ёки гурухнинг бир 
катнашчисига тегишли акция пакетларини бошка катнаш- 
чиларникига бирлаштириш оркали;

-  хукумат карорлари буйича;
-  хукуматлараро битимлар асосида.
Молия-саноат гурухлари куйидаги мезонлар буйича

таснифланиши мумкин:
-б о ш  (марказий) иштирокчинингхак-ХУКУКлари ва роли 

буйича атрофида бошка ташкилотларни (тижорат банки, 
илмий-текшириш ёки мухандислик ташкилоти, савдо фир- 
маси) бирлаштиради;

-  ишлаб чикариш интеграцияси шакпларига кура (вер
тикал, горизонтал, конгломерат);

-  тармок хусусияти буйича (тармокли, тармоклараро);
-  диверсификация даражасига кура (бир ихтисосли, 

куп ихтисосли);
-  фаолият кулами буйича (халкаро, республика, мин- 

такавий).
Узаро бирлашган ракобатбардош молия-саноат тузил- 

маларини ташкил этишда асосий масалалардан бири 
иктисодий субъектларни узок муддатли биргаликдаги 
фаолиятига кулай шарт-шароитлар яратиш ва молия-са-
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ноат гурухининг барча катнашчилари талаблари доира- 
сида химояни таъминловчи механизмларни шаклланти
риш хисобланади. Колаверса, молия-саноат гурухлари- 
нинг ташкилий-х,укукий шакллари мослашувини, бошка- 
рув тузилмаси таркиби ва катнашчиларининг ишлаб чика
риш хамда ижтимоий-иктисодий мухит омилларини узгар- 
тиришга муносабатини осонлаштирувчи шароитларни 
яратиш зарур.

Молия-саноат гурухларининг ташкилий тузилиши тур- 
лича булиши мумкин. Жумладан, гурухларнинг «ядроси» 
ифодаланишига караб асосий молия-саноат бирлашма- 
ларини куйидагича ажратиш мумкин:

1. Ишлаб чикариш холдинги бошчилигидаги молия- 
саноат гурухлари, бунда марказий компания нафакат 
акциялар эгаси, балки махсулот ишлаб чикарувчи хам 
хисобланади.

2. Молия-кредит ташкилоти (банк холдинги) бошчили
гидаги молия-саноат гурухлари. Бу холатда марказий 
компания ролида банк намоён булади.

3. Соф холдинг бошчилигидаги молия-саноат гурух
лари, бунда марказий компания ишлаб чикариш фаоли- 
яти билан шурулланмайди, лекин бир катор корхоналар- 
нинг акциялари назорат пакетига эгалик килади.

4. Марказий компанияси тузилмаган молия-саноат гу
рухлари, бунда акцияпарга бир неча томондан эгалик 
килиш асосида бирлашма катнашчиларининг узаро му- 
носабати талаб этилади.

Энг ахамиятлиси молия-саноат гурухпарини шакллан
тириш иктисодий максадга мувофиклигининг дастлабки 
тахлилидир. Асосий масала гурухларнинг энг мухим кон- 
цепцияларини ишлаб чикиш хисобланади (шаклланти
ришнинг концептуал жихатлари). Х|акикатан хам, молия- 
саноат гурухлари сифатида фаолият юритиш шаклининг 
узи бирдан-бир максадмас. Энг мухими, истикболли ин
вестицион лойихаларни амалга ошириш учун самарали 
восита булиши керак.

Мамлакатда шакллантириладиган молия-саноат гурух-



лари уз корхоналарининг даромадли фаолиятини ва ха- 
ражатларини узи коплашини таъминлай олиши керак. 
Молия-саноат гурухларини шакллантиришнинг иктисодий 
максадга мувофиклигини дастлабки тахлил килиш бос- 
кичида куйидаги жихатларни хисобга олиш лозим19:

1. Гурухларнинг асосий гоясини пухта тузиш ва саноат 
фаолиятининг айни шу сохасида молия-саноат гурухла
рини ташкил этиш имконияти ва заруратини аниклаш.

2. Бундай сохаларни аникпашда хужалик фаолиятини 
диверсификациялаш имкониятини хисобга олиш керак. 
Молия-саноат гурухларининг асосий гояси энг замона- 
вий технологияларни ва юкори сифатли махсулотларни 
ишлаб чикаришга хамда доимий равишда ишлаб чика
риш фаолиятини такомиллаштириб боришга каратилиши 
лозим.

3. Шакллантирилаётган гурух иштирокчиларидан бар- 
ча керакли маълумотлар олингандан кейин уларнинг икти
содий салохиятини кооперациянинг кутилиши мумкин 
булган даражаларида пухта экспертизадан утказиш за- 
рур. Пекин мазкур боскичга кадар молия-саноат гурухи 
иштирокчилари ишлаб чикарадиган махсулотларнинг ту- 
зилиши ва сифати узгаришларини хисобга олиш лозим. 
Бу ишлаб чикарилаётган ва келажакда ишлаб чикарили- 
ши мулжалланаётган махсулотларга ихтисослаштириш 
йуналишларини дастлабки мувофиклаштириш учун ша- 
роит яратади.

4. Келажакда гурух фаолият юритиши режалаштирил- 
ган бозорни тахлил этиш мухим шартлардан хисоблана- 
ди.

5. Олдинги боскичларда бажарилган ишлардан келиб 
чикиб молия-саноат гурухининг иктисодий самарадорли- 
гига, унинг омилларига имкон борича тулик ва хар томон- 
лама бахо берилади.

19 Мовсесян А.Г., Смитиенко Б.М. Финансово-промышленные 
группы: зарубежный опыт и реалии России. -  М., 1996. -  С.59 -  60.
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6. Молия-саноат гурухини ташкил этиш лойихасини 
ишлаб чикишда биргаликдаги мажбуриятларни хамда 
молия-саноат гурухи бошкарувини таъминлаш масала- 
лари х,ал этилган булиши лозим. Бунда асосий масала- 
лардан бири гуру* доирасида банк, саноат ва бошка ту- 
зилмалар манфаатларини узаро мувофиклаштириш ме- 
ханизмини ишлаб чикишдир. Натижада молия-саноат гу- 
рухи доирасида хужалик юритишнинг ягона стратегияси- 
ни ишлаб чикиш шакпланади (гуру* иштирокчилари урта- 
сидаги молиявий келишув алохида ахамиятга эга).

Амалда барча шакллантирилаётган молия-саноат гу
рухлари учун муайян иштирокчиларни аниклашга ёнда- 
шиш тамойили мухим. Амалиётда молия-саноат гурухи- 
ни ташкил этишда иштирокчиларни танлаб олишнинг учта 
варианти булиши мумкин:

-  очик (агар молия-саноат гурухини ташкил этиш, таш
кил этилаётган гурух, унинг мацсадлари, эхтимолий иш
тирокчилари, фаолият механизми хацида кенг ахборот- 
лар асосида юз берса);

-  ёпик (агар молия-саноат гурухига олдиндан маълум 
иштирокчиларнинг чекланган доираси кирса);

-  кушма ёки биргаликдаги (асосий иштирокчилари ол
диндан маълум булади, лекин гурухга иштирокчиликка 
бошка, жумладан, хорижий корхона ва ташкилотлар так- 
лиф этилади).

Юкоридаги курсатилган вариантлардан ташкари, мо
лия-саноат гурухига иштирокчиларни танлаб олиш аник 
тарзда амалга оширилиши, хар бир иштирокчининг мак- 
сад ва вазифалари белгилаб олиниши лозим.

Барча кайд этилган шароитларни хисобга олиб таъ- 
кидлаш жоизки, молия-саноат гурухини шакллантириш 
жараёнида гурух иштирокчиларини иктисодий та*лил (экс
пертиза) килиш бир катор меъёрларга асосланиш дар- 
кор. Жумладан:

-  молия-саноат гурухи доирасидаги биргаликдаги фа
олият натижасида кутилиши мумкин булган самарадор- 
лик;
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-  бош компаниянинг устав капиталига кушилган улуш 
микдори;

-  накд пул маблаглари;
-  корхонанинг киска муддатли мажбуриятлари;
-  уз мабларларининг микдори;
-  бюджет олдидаги муддати утган карзлар микдори;
-  асосий воситалар холати (бошланрич ва колдик кий- 

мати).
Дастлабки иктисодий тахлилнинг ушбу барча элемент- 

ларини хисобга олиш гурух иштирокчилари таркибини 
шакллантиришга ва молия-саноат гурухи лойихасини 
ишлаб чикишга имкон беради.

Алохида таъкидлаш керакки, молия-саноат гурух;лари 
фаолияти давлат учун хам фойдали. Улар оркали, би- 
ринчидан, банк капиталини саноатга йуналтириш муам- 
моси хал килинади; иккинчидан, банк тизими такомилла- 
шади, тизимга нисбатан ишонч мустахкамланади; учин- 
чидан, турли молия-саноат гурухлари ичидаги банклар 
уртасида куп фойда келтирувчи иштирокчиларга хизмат 
курсатиш, йирик ташкилотларни жалб килиш борасида 
ракобат кучаяди.

Узбекистан Республикасида янги молия-саноат гурух- 
ларини иккита йуналишда -  товар ва тармок йуналишида 
шакллантириш мумкин. Биринчи йуналишда маълум бир 
товарни ишлаб чикариш учун бирлашиш тушунилса, ик- 
кинчи йуналишда диверсификациялашган тармок тушу
нилади.

Биринчи турда бирлашув сузсиз салбий жихатга эга. 
Чунки унинг муваффакияти маълум товарга булган та- 
лабдан келиб чицади. Иккинчи турдаги бирлашув барка- 
рор ва истикболли, бирок бунда ресурслар такчиллиги 
туфайли узига хос кушимча кийинчиликлар юзага келиши 
мумкин.

Молия-саноат гурухларини ташкил этиш ва улар фао- 
лиятини йулга куйишда, биринчи навбатда, хукукий-меъ- 
ёрий асосларни ишлаб чикиш хамда кабул килиш лозим.

Мамлакатимизда молия-саноат гурухлари фаолияти
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аввал Вазирлар Махкамасининг 1995 йил 12 сентябрда- 
ги 354-сонли карори билан тасдикланган «Молия-саноат 
гурухлари туррисида Низом»га биноан тартибга солин- 
ган, бирок Узбекистан Республикаси Вазирлар Махкама- 
сининг 2001 йил 22 августдаги «Тадбиркорлик субъект- 
ларини давлат руйхатидан ртказиш ва хисобга куйиш тар- 
тиби туррисида»ги 347-сонли карори кабул килиниши би
лан юфрида кайд этилган карор уз кучини йукотди.

Бошка холатларда молия-саноат гурухлари фаолия
тини тартиблаштирувчи махсус меъёрлар конунчиликда 
назарда тутилмаган.

Бугунги кунда молия-саноат гурухларининг мукобил 
шаклларидан бири -  холдинглар фаолиятини тартибга 
солувчи асосий хукукий-меъёрий хужжат Узбекистан Рес
публикаси Вазирлар Махкамасининг 1995 йил 12 октябр- 
даги 398-сонли карори билан тасдикланган «Холдинглар 
туррисидаги Низом» хисобланади.

Бирок Вазирлар Махкамасининг 2007 йил 19 феврал- 
даги 59-сонли фармойишига кура, кун тартибига молия- 
саноат гурухларини тузиш ва фаолият юритишида тижо
рат банкларининг кенг ва фаол иштирокини таъминлаш 
максадида молия-саноат гурухларини ривожлантириш 
концепцияси ва Узбекистан Республикасининг «Молия- 
саноат гурухлари туррисида»ги Конуни лойихаларини 
ишлаб чикиш масаласи куйилди.

Молия-саноат гурухлари ташкил этилган ва фаолият 
юритиб келаётган барча мамлакатлар, хусусан, Япония, 
Германия, Россия Федерацияси, Украина, Белоруссия, 
Молдавияда ушбу хужалик юритиш тузилмаси фаолия
тини тартибга солувчи ягона хукукий-меъёрий хужжат, 
яъни «Молия-саноат гурухлари туррисида»ги Конун мав- 
жуд. >^озирги кунда мамлакатимизда молия-саноат гурух
ларини шакллантириш билан боглик асосий масалалар- 
дан бири «Молия-саноат гурухлари туррисида»ги К|онун- 
ни кабул килиш хисобланади.

Мамлакатимизнинг бозор иктисодиётига утишидаги 
мухтарам Президентимиз томонидан белгилаб берилган
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тамойиллардан бири давлатнинг бош ислохотчи экани- 
дир. Шунинг учун мамлакатимизда молия-саноат гурух
ларини шакллантиришда ва улар фаолиятини такомил- 
лаштиришда давлат бош ислохотчи булиши, улар фао
лиятини х;ар томонлама куллаб-кувватлаши лозим. Хори- 
жий мамлакатларнинг молия-саноат гурухлари турриси- 
даги хукукий-меъёрий хужжатларини урганиш натижаси- 
да уларнинг иктисодиётимизга мос томонларини умум- 
лаштирган холда молия-саноат гурухлари фаолиятини 
давлат томонидан куллаб-кувватлаш чора-тадбирлари си- 
фатида куйидагиларни мамлакатимизнинг «Молия-сано
ат гурухлари туррисида»ги Конун лойихасига киритишни 
тавсия этамиз:

-  акциялари инвестиция танловларида (савдоларида) 
сотиладиган молия-саноат гурухи иштирокчисининг карз- 
ларини хисобга олиш, инвестиция танловлари (савдола- 
ри) шартларида назарда тутилган хажмларда;

-  молия-саноат гурухи иштирокчиларига асбоб-уску- 
наларнинг амортизация муддатларини мустакил аниклаш 
ва олинган маблагларни молия-саноат гурухи фаолия- 
тига йуналтириш билан амортизация ажратмаларини 
туплаш хукукини бериш;

-  молия-саноат гурухининг марказий компаниясига 
ушбу молия-саноат гурухи иштирокчиларининг давлатга 
вактинчалик бириктириб куйилган акция пакетларини 
ишончли бошкарувга утказиш;

-  хорижий инвестицияларни жалб этиш учун давлат 
кафолатларини бериш;

-  молия-саноат гурухи дастурларини ва инвестиция 
лойихаларини амалга ошириш учун инвестицион кредит- 
лар ажратиш ва бошка молиявий ёрдамлар курсатиш.

Узбекистан Республикаси давлат органлари уз вако- 
латлари доирасида молия-саноат гурухларига кушимча 
куллаб-кувватлаш чораларини ва имтиёзларни курсати- 
ши мумкин.

Мамлакатимизда тижорат банклари иштирокидаги 
молия-саноат гурухларини ташкил этиш имкониятининг
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юкорилигини инобатга олган холда шуни кайд этиш жо- 
изки, Узбекистон Республикаси Марказий банки молия- 
саноат гурухи иштирокчиси булган банкпарга инвестици
он фаолиятни амалга ошириш учун мажбурий захиралар 
меъёрини пасайтиришни хамда уларнинг инвестицион 
фаоллигини ошириш максадида бошка меъёрларни 
узгартиришни назарда тутувчи имтиёзлар бериши керак.

Узбекистон Республикасининг солик конунчилигида, 
молия-саноат гурухини тузиш туррисидаги шартномада 
белгиланган тартиблар ва холатларда товар ишлаб чи
кариш ва хизмат курсатиш сохаларида банд булган мо
лия-саноат гурухлари иштирокчилари солик туловчилар- 
нинг бирлашган (консолидациялашган) гурухи деб тан 
олиниши, молия-саноат гурухини йигма (консолидация
лашган) хисоби, хисоботи ва балансини юритиши мум
кин.

Юкорида кайд килинганлардан келиб чиккан холда 
хамда амалдаги халкаро конунчиликларга таянган холда 
молия-саноат гурухларининг иштирокчилари молия-са
ноат гурухини тузиш буйича шартномани имзолаган юри
дик шахе, улар томонидан таъсис этилган молия-саноат 
гурухининг марказий компанияси ёки молия-саноат гуру
хини ташкил этувчи асосий ёки шуьЬа жамиятлар хисоб
ланади. Молия-саноат гурухи таркибига тижорат ва но- 
тижорат ташкилотлар, жумладан, жамоат ва диний таш- 
килотлардан ташкари, хорижий ташкилотлар хам кириши 
мумкин.

Молия-саноат гурухпарини ташкил этиш ва улар фао- 
лиятини йулга куйиш максадида Узбекистон Республика- 
сида амалдаги конунчилик, хусусан, Узбекистон Респуб
ликасининг «Марказий банк туррисида»ги, «Банклар ва 
банк фаолияти туррисида»ги, «Корхоналар туррисида»ги 
Конунлари, сохага дойр бошка конун ва меъёрий хуж- 
жатларга тегишли узгартиришлар хамда кушимчалар ки- 
ритиш керак. Жумладан, Узбекистон Республикасининг 
«Банклар ва банк фаолияти туррисида»ги Конунида ку- 
йидагилар кузда тутилиши лозим, яъни банклар ва но-



банк молия-кредит ташкилотлари молия-саноат гурухла
ри шаклидаги бирлашмаларни ушбу гурухлар туфисида- 
ги конунчиликда белгиланган шартларга мувофик; ташкил 
этишлари мумкин.

Мамлакатимизда молия-саноат гурухларини шакллан
тириш учун иктисодий жихатдан бир катор шарт-шароит- 
лар мавжуд. Аммо ушбу чора-тадбирларни амалга оши
риш учун ягона хукукий-меъёрий хужжатнинг мавжудмас- 
лиги бу борада катор муаммоларни келтириб чикармок- 
да. Шу сабабли хорижий давлатлар тажрибасини инобатга 
олган холда мамлакатимизда молия-саноат гурухлари
ни шакллантириш ва улар фаолиятини тартибга солиш 
билан борлик ягона меъёрий хужжатни кабул килиш ло
зим.

43



1.3. Жа^онда молия-саноат гурухлари 
ривожланишининг замонавий тенденциялари

Аксарият мамлакатлар XX асрнинг 90-йилларига ке
либ йирик молия-саноат гурухларини шакллантирдилар. 
Хозирги кунда улар узида турли сохалардаги саноат кор- 
хоналарини, масалан, металлургия, кимё, машинасозлик, 
энергетика ва Х -к .н и  бирлаштирган мураккаб тузилмалар- 
ни ифодалайди. Молия-саноат гурухлари катта микдор- 
даги капитални туплаган холда фаолиятини янада ди- 
версификациялашга имкон берувчи истикболли ривожла- 
ниш йуналишларини излайди.

Х,озирги вактда купгина дунё мамлакатлари ташки 
иктисодий мухит билан чекланган даражадаги алока йули 
оркали узаро манфаатли иктисодий муносабатларга эга 
баркарор фаолият курсатувчи хамда ривожланувчи икти
содий тизимни ташкил этиши лозим.

Юкорида таъкидланганидек, молия-саноат гурухлари 
иштирокчиларнинг хакикий имкониятлари ва манфаатлар 
умумийлиги асосида ташкил этилиши керак.

Молия-саноат гурухлари таркибига кирувчи корхона- 
ларни танлаш параметрларини аниклашда уларнинг мо
лиявий, иктисодий, техник, ташкилий тахлилини амалга 
ошириш, асосий максад ва вазифаларини, молиявий ме- 
нежмент йулларини белгилаш мухим масалалардан.

Замонавий молия-саноат тузилмалари, шубхасиз, 
мамлакатда ва жахонда йирик иктисодий ва молиявий 
марказга айланиши мумкин. Уларнинг миллий ва жахон 
иктисодиётига кушадиган хиссаси янги иктисодий ХУДУД 
ташкил топишида, миллий ва жахон молия бозорлари 
ривожланишида мухим ахамиятга эга. Йирик молия-са
ноат гурухларининг савдо айланмаси дунёнинг куплаб 
мамлакатлари ЯИМ хажмидан ошиб кетади. Дунёдаги 
икки юзта йирик трансмиллий компаниянинг умумий сав
до айланмаси А^Ш, Япония, Германия, Франция, Буюк 
Британия, Италия, ХХР, Бразилия, Канада, Испаниядан 
ташкари барча мамлакатларнинг ЯИМ хажмидан ортик-
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дир. Сунгги 25 йилда ушбу курсаткич, мазкур тузилмалар- 
даги ишчилар сони 14,4%га ошгани х;олда, деярли 4 мар
та купайган.20

Молия-саноат гурух;ларининг миллий ва жа*он икти- 
содиёти учун му^имлиги шаклланиши ва фаолият юри- 
тиши жараёнларининг тегишли илмий та*лилини талаб 
этади. Капитал ва ишлаб чикаришнинг кенг куламда бир 
жойга тупланиши асосида юзага келувчи бирлашган кор- 
поратив тузилмалар бугунги кунда миллий ва жах;он икти- 
содиётининг му*им субъектлари *исобланади. Бирок 
уларнинг миллий ва жа*он иктисодиётига курсатадиган 
таъсири ижобий *амда салбий булиши мумкин.

Молия-саноат гуру^ларининг йирик капиталнинг аф- 
залликлари билан бот щ  ижобий томонлари иктисодий 
адабиётларда етарли даражада урганилган.

Бунда йирик капиталнинг ижобий таъсири куйидаги- 
ларда кузга ташланади:

-  а*оли ва саноат учун кенг куламда мах,сулотлар иш
лаб чикариш ва хизматлар курсатиш имконияти;

-  иктисодиётнингтурли тармокларида баркарор ривож- 
ланишни таъминлаш;

-  мамлакат минтакаларида иктисодий ривожпанишни 
таъминлаш;

-  янги иш уринлари яратиш;
-  ресурслардан самарали фойдаланиш;
-  инвестицион фаолликни ошириш;
-  йирик лойих;аларни молиялаштириш имконияти ва 

*.к.
Корпоратив тузилмаларнинг мамлакатлар иктисодиё- 

тига курсатадиган салбий таъсири афзалликларининг 
Давоми булиб, жуда йирик х;ажмдаги молиявий ресурс- 
ларни туплаш уларга бутун тармокларни ва алох,ида мин-

20 Федорович В.О. Крупные корпоративные образования: кон
центрация факторов производства и экономический рост // Аваль. 
Сибирская финансовая школа. 2005. №1. -  С.87.
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такаларни назорат килиш имконини бериши, иктисодий 
ривожланиш суъратларига таъсир этиши билан боглик.

Ракобат курашида уз урнини саклаши учун хар бир кор- 
поратив тузилма доимий равишда назоратидаги капитал 
хажмини ва фаолият куламини оширган холда ривожла- 
ниб боради, муайян боскичда унинг фаолияти мамлакат 
иктисодиётига салбий таъсир курсата бошлайди, чунки 
давлат манфаатлари билан алохида тузилмаларнинг 
манфаатлари доимо бир-бирига мос келавермайди. Юза- 
га чикувчи муаммоларнинг олдини олиш учун кандай 
шароитларда корпоратив тузилмалар мамлакат иктисо
диётига салбий таъсир курсатиши мумкинлигини аниклаш 
хамда уларнинг фаолиятини тартибга солиш механизм- 
ларини ишлаб чикиш лозим.

Жахон амалиётида молия институтларига инвестиция 
фондлари, молиявий конгломератлар, пенсия фондла- 
ри, инвестиция пайчилари, сурурта компаниялари, кре
дит уюшмалари ва бошка ташкилотлар киради. Юкори- 
даги жадвал маълумотлари курсатишича, молия-саноат 
гурухларининг жахон молия муассасалари умумий актив- 
ларидаги улуши 2003 йили 16 фоизга тенг булган эса, 
2008 йили мазкур курсаткич 22 фоизни ташкил килган 
Холда 6 фоизли пунктга ошган. Бу жахон мамлакатлари- 
да молия-саноат гурухлари фаолиятининг тобора ривож- 
ланаётгани ва активлари купайиб бораётганидан дало- 
лат.

Молия-саноат гурухларининг ривожланиш жараёнла- 
рини тахлил килиш бундай тузилмалар босиб утадиган 
бир нечта боскичларни ажратишга имкон беради. Бос- 
кичларга ажратиш молия-кредит ташкилотлари ва ишлаб 
чикариш корхоналари уртасидаги муносабатлар ривож- 
ланиши тахлилига асосланади хамда хар бир боскич 
мураккаблашган корпоратив муносабатларнинг маълум 
даражасини ифодалайди.

Одатда, ушбу боскичлар корпорацияларнинг алохи- 
да турлари сифатида кабул килинади. Бирок уларга кет- 
ма-кет ривожланиш жараёнининг боскичлари сифатида

46



2-жадвап
Жа^онда банк, банкдан ташцари ташкилот, 

кредит-молия институтлари ва бошца молиявий 
ташкилотларнинг умумий активларидаги улуши21

с
S

сS с;S
с;
S

с.S
с:
S

№ Муассасалар СОо rfО inо соо г-о соо
СМ см см см см см

1 Банклар СОсо 1Г5СО осо сосм сосм осм

2
Инвестиция

фондлари
ш СО осм CNJ осм сосм

Q Молия-саноат CD г-- см <У> СЧ1 см
гурухлари

4
Пенсия

фондлари
- СМ о о 05

Хеж
5 фондлари

6
Сузурта

компаниялари
LO гг со г— со см

7 Бош̂ алар - со со со LO о

Жами
Оо*—

оо оо оо оо"Г-
оо

Караш корпоратив тузилмаларнинг иктисодиётдаги роли- 
ни аник^аш ва молия-саноат гурухлари фаолиятини дав- 
лат томонидан тартибга солиш механизмларини ишлаб 
чи^ишга нисбатан ёндашувларни асослашга имкон бера
ди.

21 Мирзаев Ф.И. Узбекистонда банклараро ракобатни шакл- 
лантиришнинг концептуал асослари. И^т. фан. номз... дисс. авто- 
реф. -  Тошкент, 2009. -  Б.12 -  13.
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Тадкикрт жараёнида утказилган тахлил молия-саноат 
гурухлари ривожланишининг бешта асосий боскичлари- 
ни ажратиш имконини туедиради:

-  биринчи боскич савдо-саноатга асосланган молия- 
саноат гурухларини банк иштирокисиз шакллантиришдир;

-  иккинчи боскич молия-саноат гурухларини мустакил 
банк иштироки билан шакллантиришдир;

-  учинчи боскич молия-саноат гурухларини ички банк 
билан шакплантиришни камраб олади;

-  туртинчи боскич молия-саноат гурухларини бошка- 
рувчи банк билан ташкил этиш хисобланади;

-  бешинчи боскич молия-саноат гурухларини ривож- 
ланган молия гурухи билан шакллантиришдир.

Биринчи боскичдан иккинчисига, кейин учинчи боскич- 
га утиш капиталнинг ихтисослашуви хамда жамланиши 
натижасида келиб чикади. Молия-саноат гурухлари тар- 
кибига молия компаниясини киритиш (учинчи ва кейинги 
боскичларда) назоратни таъминлашнинг зарурати ва 
фаолиятнинг ихтисослашуви хамда фаолият куламининг 
усиши билан боглик.

Молия-саноат гурухлари ривожпаниш жараёни тузил- 
маси 5-расмда ифодаланган.

Молия-саноат гурухлари ривожланишининг биринчи 
боскичида унинг таркибига факат саноат ва савдо корхо
налари киради, молиявий тузилмалар мавжуд булмай- 
ди. Корпоратив тузилма йирик хажмдаги фаолиятни амал
га оширувчи саноат корхонасининг асосий хусусиятлари- 
ни саклаб колади. Бундай тузилмалар бир неча ишлаб 
чикариш корхоналарининг бирлашиши туфайли ёки бит- 
та йирик корхонанинг булиниши окибатида, ёхуд корхо- 
нанинг ривожланиши жараёнида янги тузилмаларнинг 
ташкил этилиши натижасида юзага келиши мумкин. Ри- 
вожланишнинг мазкур боскичида корпоратив тузилманинг 
молиявий хизматларга эхтиёжи юкори булмайди, факат- 
гина молиявий воситачилар томонидан курсатиладиган 
энг асосий хизмат турлари талаб этилади.

Корпоратив тузилмалар ривожланишининг иккинчи бос-
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5-расм. Корпоратив тузилмаларнинг ривожланиш 
жараёни22

Кичида у ягона хужалик юритувчи субъект сифатида ту- 
зилманинг молиявий хизматларга дойр усиб бораётган 
эх;тиёжларини таъминлашга кодир битта банк билан якин 
^амкорлик килади, лекин мазкур банк корпоратив тузил- 
ма таркибига расмий жи^атдан киритилмайди. Бунда

22 Кудаков А.С. Особенности формирования финансово-про- 
мышленных корпоративных структур и их влияние на экономику 
страны // Проблемы современной экономики. 2007. №3(23). -  С. 11.
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молиявий функцияларнинг бир кисмини марказий ком
пания амалга ошириши мумкин.

Учинчи боскичда банк корпоратив тузилма таркибига 
киради. Корпоратив тузилма куп микдордаги турли моли
явий хизматларни талаб этади. Шунинг учун улардан 
дастлаб ташки молиявий воситачилар томонидан курса- 
тилган хизматларнинг бир кисми корпоратив тузилма ичига 
утказилади. Ушбу боскичда корпоратив тузилма корпо- 
рациянинг молиявий хизматларга булган юкори эх,тиёж- 
ларини таъминлайдиган банкни сотиб олади ёки ташкил 
этади.

Туртинчи боскичда банк корпоратив тузилманинг од- 
дий бир кисми булиш билан чекпанмайди. У саноат кор- 
хонасини сотиб олади ёки корхона мулкдорлари саноат 
ишлаб чикаришини бошкариш сохасидан молияни бош- 
кариш сохасига, корпоратив тузилманинг бошкарув мар
казита кушилишади, чунки корпорация молиясини банк 
оркали бошкариш самаралирок. Ушбу боскичда банк кор
поратив тузилманинг ш$Тэбасидан бош компаниясига ай- 
ланади хамда молиявий хизматларни курсатиш билан 
борлик барча масалаларни узи хал эта бошлайди. Моли
явий хизматларнинг бир кисмини корпорациянинг банки 
таъминлайди, бошкалари учун эса кушимча молиявий во
ситачилар жалб килинади.

Молия-саноат гурухлари ривожланишининг бешинчи 
боскичи корпорациялар ичида молия гурухини шакллан
тириш билан тавсифланади. Молия гурухи таркибига банк- 
лардан ташкари бошка молия-кредит ташкилотлари, 
жумладан, сурурта ва инвестиция компаниялари, пенсия 
ва инвестиция фондлари, молиявий хизматларнинг мах- 
сус турларини курсатувчи молиявий ташкилотлар кириши 
мумкин. Корпоратив тузилманинг барча асосий молиявий 
эхтиёжпари тузилма таркибига кирувчи молиявий ташки- 
лотлардан фойдаланиш оркали таъминланади. Одатда, 
молия гурухининг шаклланиши кушилиш ва бирикиш йули 
билан амалга оширилади. Ушбу ривожланиш боскичида- 
ги молия-саноат гурухлари узида нафакат миллий икти-



содиётга, балки жах;он иктисодиётига уз таъсирини утка- 
за оладиган йирик тузилмаларни ифодалайди.

Корпоратив тузилмаларнинг ривожланиши жараёнида 
молиявий компаниянинг роли узгариб боради. Биринчи 
навбатда, узгаришлар банкнинг ролига тегишлидир (3- 
иловага каранг).

Бош^а молиявий ташкилотлар, жумладан, сугурта ком- 
паниялари, пенсия фондлари, инвестиция фондлари кор
поратив тузилма таркибига ривожланишнинг исталган 
боскичида киритилиши мумкин. Чунки улар фаолиятнинг 
махсус турларини амалга оширади, корпорациялар ри
вожланишининг турли боскичларида функциялари рас- 
мий тарзда узгармайди. Корпоратив тузилма таркибига 
молиявий ташкилотларнинг энг куп микдори ривожланиш
нинг бешинчи боскичида молиявий компаниялар корпо
рация ичида алох;ида молия гурух,ини шакллантирганда 
киритилади.

Молиявий ресурсларни туплаш ва улардан самарали 
фойдаланиш имконияти корпоратив тузилма таркибига 
молия-кредит ташкилотларининг киритилиши билан кес- 
кин ошади. Бундай корпорациялар нафакат узининг мо
лиявий ресурсларидан фойдаланиш, балки ташки моли
явий му^итдан кушимча ресурсларни жалб этиш имкони- 
га эга булишади-

Молия бозорларидан ва бошка манбалардан жалб 
этилган х;амда молиявий ташкилотларда тупланган маб- 
лаглардан нафакат мавжуд корхоналарда ишлаб чика- 
ришни инвестициялаш учун, балки тузилмавий ривожпа- 
ниш максадларида *ам фойдаланилади. Яъни ташки 
молиявий манбалардан жалб этилган молиявий маблаг- 
яар корпорациянинг янги таркибий кисмларини шакллан
тириш учун фойдаланилиши мумкин.

Таркибида молиявий ташкилотларга эга корпоратив ту
зилмалар улар фаолиятининг баркарор ривожпанишига 
имкон яратувчи куплаб афзалликларга эга. Жумладан, 
молиявий компаниялар узлари хизмат курсатувчи корхо- 
наларнинг ривожланиш истикболлари ва молиявий *ола-
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ти туфисидаги аник маълумотларга, кредитлаш ёрдами- 
да уларнинг молиявий баркарорлигига таъсир этиш им- 
конига эга булишади, бу корхоналар устидан маълум 
даражада назоратни амалга оширишга хамда корпора- 
тив тузилма фаолиятини кенгайтиришга имкон беради. 
Таркибида молиявий ташкилотлар йук корпорацияларда 
мазкур имкониятлар юкоримас. Бирок корпоратив тузил
ма таркибида ички банк шакллантириш оркали бу холат- 
нинг олдини олиш мумкин.

Корпоратив тузилма таркибида ташкил этилган банк мо
лиявий тизимнинг бошка бугинлари, хусусан, сурурта ком
паниялари, пенсия ва инвестиция фондлари билан бир- 
галикда молиявий ресурсларни жалб этиш ва туплаш 
хамда молия-саноат гурухининг истикболдаги тузилма- 
вий ривожланишини таъминлашга ёрдам беради. Буни 
куйидаги чизма оркали ифодалаш мумкин.

Жахон иктисодиёти ривожланишидаги рецессия ша- 
роитларида хужалик юритувчи субъектларнинг харакат- 
ларни узаро бирлаштириб ахволни яхшилашга интилув- 
чи тенденциялар кузга ташланди. Бу бозор муносабат- 
ларининг янги, янада юкорирок погонасига утишни бил- 
диради. Турли сох;аларга тегишли капиталларнинг молия- 
саноат гурух;лари доирасида узаро бирлашиши асосида 
йирик ташкилий-хужалик тузилмалари ташкил этилишини 
яккол кузатиш мумкин.

Бирок молия-саноат гурухлари шаклланишида ташки- 
лий-хукукий асосдаги ва концептуал характердаги муам- 
молар мавжуд. Шароитнинг бундай булиши сабаблари- 
дан бири, шубхасиз, амалий тажриба етишмаслиги, ик- 
кинчиси давлат манфаатлари ва хусусий манфаатлар- 
нинг узаро мослигини таъминловчи хар хил муассасалар 
фаолиятининг номувофиклигидир.

Колаверса, капиталларнинг бирлаштирилиши баъзи 
иктисодчилар томонидан мунтазам танкидга олинади, 
улар бунга бозор иктисодиёти муносабатларига хавф си- 
фатида карашади. Молия-саноат гурухларига ислохот- 
ларнинг бозор йуналишидан четлашиш деб караш шун-
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I

6-расм. Жалб этилган ресурслардан фойдаланиш 
оркали молия-саноат гурухини ривожлантириш23

дан келиб чиккан. Хрзирги бозор инфратузилмасини кат- 
та микдорда капитал жамгариш имкониятига эга булма- 
ган, кучли рак;обат му^итида харакат коидаларини бел- 
гилаб берувчи йирик ташкилий-хужаликтузилмалари х,осил 
Килади.

Жах;он иктисодиётида мустах;кам урин эгаллаш учун 
молиявий институтлар капиталларининг шакли ва хажми 
жи^атидан халкаро стандартларга мос булиши керак. 
Факат шундагина улар жа*он иктисодиёти такрор ишлаб 
чикариш механизмининг булаги сифатида фаолият юри- 
тиши мумкин.

23 Лознев Т.Г. Теория и методология финансового управления 
метакорпорациями: Автореф. дисс... д.э.н. -  СПб., 2006. -  14 с.
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Дунё мамлакатларида ишлаб чикаришга асосланган мо
лия-саноат гурухлари хам фаолият юритиб келмокда. Бун- 
дай гурухларни яратишнинг ташаббускори йирик ишлаб 
чикариш бирлашмаларидир. Куп холларда ишлаб чикаришга 
асосланган молия-саноат гурухлари факат бир сохада фа
олият курсатади, айни пайтда, фаолиятининг кенг кулам- 
лилиги билан ажралиб туради. Бирок; таркибида ихтисосли- 
ги буйича бирлашма фаолиятининг асосий йуналишидан 
фаркланувчи иштирокчиларга эга гурухпар хам мавжуд.

Вертикал бирлашган ишлаб чикаришга асосланган 
молия-саноат гурухлари бор, улар бош корхона атрофи- 
га бирлашган ва технологик занжир буйича курилган икки 
тур бирлашмалардан иборат.

Йирик саноат корхонаси атрофида ташкил этилган, 
ишлаб чикаришга асосланган молия-саноат гурухлари 
асосан чекланган йуналишда фаолият юритадилар. Бош 
корхона барча гурух аъзолари стратегиясини ва хужалик 
сиёсатини белгилаб беради. Бундай ишлаб чикаришга 
асосланган молия-саноат гурухларинй ташкил килишдан 
асосий максад бирлашма катнашчилари орасидаги ав- 
валдан мавжуд алокаларни мустахкамлаш ва куллаб-кув- 
ватлашдир. Гурухпар ичидаги кооперацион алокалар узок 
муддатли, купинча молия-саноат гурухининг бошка кат- 
нашчиларини назорат килувчи бош корхона оркали амалга 
оширилади. Молиявий институтлар ёрдамчи орган вази- 
фасини бажарадилар хамда гурухнинг бош компанияси 
таъсир доирасида буладилар.

Технологик занжир буйича бирлашган вертикал интег- 
раллашган ишлаб чикаришга асосланган молия-саноат 
гурухлари катнашчилари хомашёни казиб олиш ва кайта 
ишлашдан тортиб махсулотни ишлаб чикариш ва сотиш- 
гача булган ягона технологик давр билан богланган.

Бундай молия-саноат гурухи негизини йирик ишлаб 
чикариш мажмуалари ташкил этади. Улардаги марказий 
компания факат конун-коидаларни бажариш максадида 
тузилади ва мувофиклаштирувчи хамда ёрдамчи функ- 
цияларни бажаради. Унинг акциялари молия-саноат гу-
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рухи барча катнашчилари орасида турри мутаносиблик- 
да тацсимланади. Агар гурух, компанияларидан бирорта- 
си устун мавцени эгалласа, марказий компания холдинг 
компанияга айланиши ва молия-саноат гурухи барча кат
нашчилари фаолиятини назорат килиши мумкин. Бунда 
молиявий институтлар аввалги холдагидек ёрдамчи ро- 
лини уйнайди.

Горизонтал интеграллашган ишлаб чикаришга асослан- 
ган молия-саноат гурухлари бир ва куп ихтисосли тур- 
ларга булинади. Баъзи бир ихтисосли ишлаб чикаришга 
асосланган молия-саноат гурухлари корхоналар ораси- 
даги бахолар, ишлаб чикариш *ажми ва сотиш бозорини 
булиб олиш *акидаги келишувга асосланган «картел» ту- 
ридаги бирлашмаларга ухшаб кетади. Бундай гурухлар 
фаолиятининг бош максади бахони узи хохлаган киймат- 
да ушлаб туриш ва бозорни назорат килишдан иборат. 
Шунга мос равишда куйидаги бошка масалалар хам ечи- 
лиши мумкин:

-  катнашчиларнинг самарали ихтисослаштирилиши;
-  келишилган илмий-техник, иктисодий ва ишлаб чи

кариш сиёсати хисобига чикимларни камайтириш;
-  бозор конъюнктурасини урганиш ва маркетингни ри- 

вожлантириш;
-  таркибидаги корхоналарга буюртма олишларида 

ёрдамлашиш;
-  кушма корхоналар тузиш;
-  гуру* корхоналари ва ташкилотлари х У К У К л а р и н и  

Химоя килиш, уларга зарур хукукий ёрдам курсатиш.
Бир катор куп ихтисосли ишлаб чикаришга асосланган 

молия-саноат гурухларига «бирлашма» тизимида ишлаш 
одат булган, бунда катнашчилар фаолиятида вертикал 
буйича хам (бир максадли дастурни амалга ошириш до
ирасида), горизонтал буйича хам (бир вактнинг узида бир 
неча максадли дастурларда катнашиш) чукур ташкилий- 
технологик кооперация кузда тутилади.

«Бирлашма» баъзан бир вактда бир неча сохаларда 
тула технологик даврга эга булади.
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Куп ихтисосли (кооператив) ишлаб чикаришга асослан- 
ган молия-саноат гурухлари куп лолларда шундай етар- 
лича кенг фаолият йуналишларига эга ишлаб чикариш 
(саноат, агросаноат ва Х -к .)  компаниялари томонидан 
тузиладики, улар орасида узаро ишлаб чикариш алока- 
лари мавжуд. Шу сабабли бир ихтисосли молия-саноат 
гурухларидан фаркпи равишда бу гурухлар уз таркибига 
ихтисослигига кура гурух; фаопиятининг асосий йунали- 
шига мос келмайдиган ташкилотларни х;ам киритишади.

Кооператив молия-саноат гурухлари куп лолларда 
одатдан ташкари кийин бозор шароитларида фаолият 
юритиш максадида тузилади. Улар асосан худудий гу- 
рухлардир.

Бу турдаги молия-саноат гурухлари купинча ривожпа- 
нишнинг умумий стратегиясига хам, умумий технологик 
алокаларга хам эга булмайдилар. Ташкилий тузилмалар- 
ни такомиллаштириш, катнашчилар орасида янада якин- 
рок алокаларни урнатиш улар учун иккинчи даражали 
масала. Молиявий институтлар бундай гурухларнинг 
фаолиятида хеч кандай роль уйнамайди.

Молия ва саноат капиталининг узаро бирлашиши ту- 
файли жа^он иктисодиётида саноат-молия конгломерат- 
лари куринишидаги бирлашмалар хам юзага келган.

Конгломерат туридаги саноат молия-саноат гурухла
ри етарлича кенг фаолият йуналишларига эга катнашчи- 
лардан таркиб топади. Бирок бу халк хужалигининг турли 
сохаларида фаолият юритаётган ва ишлаб чикаришнинг 
турли боскичларида булган узаро технологик борланма- 
ган корхоналар бирлашмасидир. Конгломерат катнашчи- 
ларига бошкаришнинг анча эркинлиги хос, улар фаоли- 
ятларининг барча томонларини аниклашда кенг муста- 
килликка эгалар. Саноат-молия конгломератлари купин
ча бевосита махаллий х ° кимият органлари томонидан 
тузилади ва худуднинг технологик йуналишини акс этти- 
рувчи йирик ХУДУДИЙ гурухлар хисобланади.

Жахон мамлакатларида молия-саноат гурухларининг 
кенг таркалган шаклларидан бири банклар иштирокида-
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ги молия-саноат гурухларидир. Улар, одатда, пул маб- 
лагларини ишончли ва етарлича фойдали жойга сарф- 
лашдан манфаатдор молия институтлари томонидан таш
кил килинади. Чунки бозорнинг узгарувчан конъюнктура- 
си шароитида капитал куйиш диверсификацияси нати
жасида молия-кредит муассасалари ишончлилиги орта- 
ди.

Банклар иштирокидаги молия-саноат гурухлари мар- 
казида молия-кредит ташкилотлари (тижорат банклари), 
купинча йирик тижорат банки бошчилигидаги банк хол
динг бирлашмаси туради. Шунга карамай, гурух; марка- 
зида инвестицион компаниялар туриши холлари хам жа- 
хон амалиётида учраб туради.

Хозирги вактда банклар томонидан ташкил этилган 
молия-саноат гурухлари деярли бир хил тузилишга эга. 
Улар таркибига инвестицион компаниялар, саноат кор
хоналари, савдо компаниялари, траст ва молия компа- 
ниялари, реклама ва консалтинг фирмалари хамда су- 
рурта фирмалари киради.

Молия компаниялари савдо, саноат, транспорт корхо
налари акцияларини максадга мувофик бирлаштириб 
(турридан-турри ёки холдинг тузилмалари тузиш оркали) 
гурух негизига айланадилар.

Банклар иштирокидаги молия-саноат гурухлари ривож
ланишининг стратегик йуналишларини банкнинг олий ме- 
нежменти аниклаб боради.

Банклар иштирокидаги молия-саноат гурухларининг 
марказий компанияси узи назорат килувчи корхоналар- 
нинг акцияларини туплаб олувчи холдинг хисобланмай- 
ди, балки корхоналарни бошкариш буйича уз функция- 
ларини назорат пакети эгалари, яъни банклар номидан 
амалга оширади. Марказий компания менежмент ва кор
хоналарни бошкаришга ихтисослашган, облигацияларни 
муомалага чикариш ва инвестицион ресурсларни жалб 
этиш ишлари билан умуман шурулланмайди. Бунинг учун 
молия-саноат гурухлари таркибида махсус молия муас
сасалари мавжуд.



Банклар иштирокидаги молия-саноат гурухлари мар
казий компаниясининг асосий фаолият йуналишлари ку- 
йидагилардан иборат:

-  молиявий менежмент ва молия-саноат гурухлари кат- 
нашчиларини тузилмавий узгартириш, кайтадан тузиш ва 
молиявий согломлаштириш чора-тадбирларини куриш 
асосида корхоналар кийматини ошириш;

-  молия-саноат гурухлари катнашчилари булган кор
хоналар билан банк муассасалари орасидаги алокалар- 
ни, жумладан, инвестиция лойихаларини ишлаб чикиш 
ва амалга ошириш буйича муносабатларни ташкил этиш 
ва Х-К.

Ривожланиш жараёнида марказий компания гурухнинг 
холдинг компаниясига айланиши мумкин.

Жахон амалиётида уз назоратида саноат корхонала- 
ри бор банклар иштирокидаги молия-саноат гурухлари 
(конгломератлар) хам мавжуд. Бу турдаги гурухлар тар- 
кибига кирувчи корхоналар хилма-хиллиги оркали ажра- 
либ туради, улар бир-бири билан ишлаб чикариш коопе- 
рацияси буйича хам, хужалик манфаатлари буйича хам 
мутлако богланишга эгамас. Банк конгломератларини 
бошкариш воситалари молиявий-иктисодий ричаглардан 
ва бошкарувчи компания томонидан ишлатиладиган 
булинмалар фаолиятини бошкаришнинг билвосита усул- 
ларидан ташкил топади.

Марказида инвестиция компанияси турувчи горизон
тал банклар иштирокидаги молия-саноат гурухлари, тар
кибида саноат конгломератлари мавжуд банклар ишти
рокидаги молия-саноат гурухларидан фаркли уларок 
факат маълум бир сохаларда фаолият юритадилар.

Горизонтал банклар иштирокидаги молия-саноат гурух
лари ташкил килишнинг бош максади сифатида, аввалам- 
бор, бир муайян тармок корхоналари орасидаги хамкор- 
ликни кайта тиклаш, бунинг натижаси сифатида ички 
хамда жахон бозорида маълум бир турдаги махсулот ёки 
хизматни ишлаб чикариш ва сотиш буйича ракобатбар- 
дошликни ошириш кузда тутилади. Молиявий институт
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зиммасига факат бирлашма катнашчиларига хизмат 
курсатиш ишларимас, балки уларнинг инвестицион лойиха 
ва дастурларини молиялашга йирик пул окимларини жалб 
килиш буйича ишлар хам юклатилади.

Куриб чикилаётган турдаги молия-саноат гурухлари 
фаолияти самарадорлигини оширишнинг бош йуналиши 
куиима инвестицион дастурларни амалга оширишда юза- 
га келиши мумкин булган ташкилий-иктисодий муаммо- 
ларни хал килишдан иборат. Бунинг учун, биринчи гал- 
да, тулов воситаси сифатида векселларни киритиб узаро 
хисоб-китобларни такомиллаштириш, корхоналар карзи- 
ни молиявий кафолатлар бериб ёки охирги махсулотни 
гаровга куйиб молиялаштириш, гурухнинг ваколатли бан- 
кида молия-саноат гурухлари барча катнашчилари ва 
улар билан ишлайдиган барча ташкилотларнинг хисоб 
варакларини очиш керак.

будущий молия-саноат гурухларининг ташкил топиши 
махаллий хокимият органлари томонидан хар томонла- 
ма куллаб-кувватланади. Чунки улар буни марказий хоки
мият билан худудпар орасидаги муносабатларни мустах- 
камлаш йулларидан бири, ХУДУДИЙ иктисодий ва ижти- 
моий масалаларни ечишга ёрдам берувчи восита деб 
биладилар. Махаллий маъмуриятлар молия-саноат гу
рухлари шаклланишини, экологик муаммоларни ва ахоли 
бандлиги масалаларини ечишни хисобга олган холда 
узаро технологик боглик корхоналарни тузилмавий жихат
дан кайта куришни кузда тутувчи йирик дастурлар билан 
боглайдилар. Махаллий хокимият органлари марказий 
компаниялар акцияларининг йирик пакетларига эгалик 
Килиш оркали бундай гурухларнинг фаолиятида хал этув- 
чи роль уйнашади.

Жахон амалиётида минтакалараро молия-саноат гу
рухлари хам мавжуд, мазкур гурухлар таркибида турли 
минтакаларда жойлашган ва узаро ишлаб чикариш коо
перациям оркали ботанган корхоналар фаолият курса- 
тади.

)^озирги даврда жахонда трансмиллий молия-саноат
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гурух,лари хам кенг тарцалган. Буларга МДХ|га аъзо дав- 
латлар юрисдикцияси остида булиб, худудида алохида 
булинмалари бор ёки улар худудига капитал маблагла- 
ри куйган юридик шахслар катнашадиган молия-саноат 
гурухлари киради.

Агар трансмиллий молия-саноат гурухлари хукумат- 
лараро битимга асосан тузилса, унга давлатлараро мо
лия-саноат гурухлари мацоми берилади. Унинг ташкил 
топиши, фаолияти ва тугатилиши ана шу битимлар асо
сида амалга оширилади.

>5озирги вактда Украина корхоналари (алюминий ва 
авиация двигателлари ишлаб чикариш), Белоруссия, 
Козогистон, Узбекистон (самолётлар ишлаб чикариш) кор
хоналари катнашган трансмиллий молия-саноат гурухлари 
буйича бир катор лойихалар ишлаб чикилмокда.

Молия-саноат гурухи иштирокчиларини хамда хамкор- 
ларни марказий компания бирлаштиради. У мувофикпаш- 
тирувчи, инвестицион маслахатчи, савдо воситачиси ва 
умумгурух манфаатлари химоячиси каби вазифаларни 
бажаради. Марказий компаниянинг мувофиклаштирувчи 
роли унинг узаро фаолият шартномасини юритишдаги 
ваколатларида яккол куринади. Айни дамда, марказий 
компания узаро фаолият юритиш туррисидаги шартнома 
томонларидан бири хисобланади.

Марказий компания бирлаштирилган ресурслардан 
фойдаланиб махсулот ишлаб чикаришни йулга куяди, бу 
махсулотларни сотади, К^С тулайди, фойдани шартно- 
мага асосан таксимлайди, банк эса жорий чикимларни 
молиялаштиради.

Биринчи бобдаги амалга оширилган тадкикот натижа- 
ларига асосланиб куйидаги илмий хулосалар шакллан- 
тирилди:

1. Молия-саноат гурухлари тушунчасига мустакил, янги 
мазмундаги такомиллашган муаллифлик таърифи берил- 
ди. Молия-саноат гурухлари деганда, ишлаб чикариш, 
хужалик, молиявий ва бошка фаолиятлар самарадорли- 
гини таъминлаш максадида марказлашган бошкарувга эга
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ва уз ресурсларини (ишлаб чикариш, молиявий, мехнат, 
номоддий ва хж.) бирлаштирган, ишлаб чикариш, савдо 
корхоналари ва молия-кредит институтларини камраган 
мустакил юридик шахслар интеграцияси шакли тушуни- 
лади.

2. Молия-саноат гурухларининг шакллантирилиши ва 
фаолият юритиши оркали, биринчидан, банк капиталини 
саноатга йуналтириш муаммоси хал этилади; иккинчидан, 
бутун банк тизимига ишонч ортади ва унинг тузилмаси 
такомиллашади; учинчидан, молия-саноат гурухлари 
уртасида янги йирик ташкилотларни жалб этиш учун, банк
лар уртасида эса гурухнинг энг фойдали иштирокчила- 
рига хизмат курсатиш буйича ракобатлашув жараёни ку- 
чаяди.

3. Молия-саноат гурухларига кириш банк муассасаси- 
га ликвид таъминотга, катта хажмдаги капиталга, бир ерга 
жамланган кучли балансга эга ишончли мижозлар билан 
ишлаш ва йирик хажмдаги активларни жойлаштириш им
конини беради. Крлаверса, у ёки бу молия-саноат гурух
лари муваффакиятлари ёрдамида банкнинг хам обруси 
ошиб боради.

4. Молия-саноат гурухларида мабларларни бир жойга 
туплаш йули билан корхоналар ривожланишини бошка- 
риш, рискларни камайтириш ва биргаликдаги кимматли 
Корозлар портфелини окилона бошкариш имкониятлари 
юзага келтирилади, самарали лойихаларни амалга оши- 
ришда инвестицион ресурсларнинг бир жойга туплани- 
ши эса молия-саноат гурухига кирувчи хар бир ташкилот 
ва корхона учун кушимча баркарорлик яратади.

5. Молия-саноат гурухларининг жахон молия муасса- 
салари умумий активларидаги улуши 2003 йили 16 фо- 
изга тенг булса, 2008 йилга келиб мазкур курсаткич 22 
фоизни ташкил килган холда 6 фоизли пунктга ошган. Бу 
жахон мамлакатларида молия-саноат гурухлари фаоли- 
ятининг тобора ривожланаётгани ва активлари купайиб 
бораётганидан далолат.

6. Молия-саноат гурухлари хужалик юритишнинг замо-
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навий тузилмасидир, унинг ижобий жихати сифатида мо
лиявий маблагларнинг самарали >;олда бошк;арилиши, ра- 
кобатбардошликнинг оширилиши хамда бошкарувнинг 
окилона йулга куйилишини курсатиш мумкин. Молия-са- 
ноат гурухпарини шакллантириш ва ривожлантириш жа
раёни мамлакатда саноатни тараккий эттиришга, бозор 
муносабатларини ривожлантиришга хамда жахон хужа- 
лигига интеграциялашув жараёнининг кучайишига ёрдам 
беради.

7. Республикамизда молия-саноат гурухларининг 
шакллантирилиши тижорат банкларининг инвестицион 
фаолияти ошишига хамда саноат корхоналари баркарор 
ривожланишига ижобий таъсир курсатади. Натижада банк
лар йирик инвестиция институтларига айланишига шароит 
юзага келади.

8. Мамлакатимизда молия-саноат гурухларини шакл
лантириш учун иктисодий жихатдан бир к,атор шарт-ша- 
роитлар мавжуд. Аммо ушбу чора-тадбирларни амалга 
ошириш учун ягона хукукий-меъёрий хужжатнинг мавжуд- 
маслиги бу борада катор муаммолар юзага келишига са- 
баб булмокда.
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II Б О Б .

УЗБЕКИСТОНДА МОЛИЯ-САНОАТ ГУРУХЛАРИНИ 
ШАКЛЛАНТИРИШ ВА УНДА ХОРИЖИЙ 

ТАЖРИБАЛАРДАН ФОЙДАЛАНИШ

2.1. Хорижий мамлакатларда молия-саноат 
гурухлари ривожланишининг киёсий тахлили

Хозирги кунда дунё мамлакатларининг ик^исодий-си- 
ёсий ривожланишида, авваламбор, ривожланган мамла- 
катлар тажрибасини урганиш, шу асосда улар тажриба- 
сининг ижобий томонларини иктисодиётда куллаш дол- 
зарб масалалардан бири. Ривожланган мамлакатлар таж
рибасини урганиш иктисодиёти ривожланиш боскичида- 
ги мамлакатларда мавжуд муаммоларни х;ал этишга 
Хамда иктисодий усиш суръатларини оширишга ёрдам 
беради.

Ушбу, булимда молия-саноат гурухлари фаолиятини 
ташкил этиш ва ривожлантириш буйича бир катор хори
жий мамлакатлар тажрибасини куриб чикамиз.

А^Шда саноат корпорацияларининг ривожпаниши ак- 
Цияларга ишончнинг мустахкамланишига ва кушимча ка
питал жалб этишни осонлаштиришга кулай замин яратди. 
Саноат корхоналари асосан акцияларнинг янги эмиссия- 
си хисобига капиталларини купайтирдилар. Шунинг учун 
Уларнинг асосий капиталини купайтириш усули -  узок муд- 
Датли кредитлашга зарурат амалда йуколди. Банкларнинг 
Функциялари факат мабларларни туплашга, киска муддат- 
ли кредит беришга, корхоналарни бошкаришда бевосита
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Катнашмаган х;олда ташки бозорда кимматли когозлар би
лан операцияларни амалга оширишга каратилди.

Хозирги кунда АКШда молия-саноат гуру^ларининг 
асосий иккита тури кенг таркалган. Биринчи *олатда бир- 
лаштирувчи негиз сифатида банк холдинги намоён була- 
ди, иккинчисида эса ишлаб чикариии-технологик мажмуа 
мазкур вазифани бажаради.

АКШдаги дунёга машхур «Чейз», «Морган», «Меллон», 
«Лимен-Голдмен, Сакс» ва бошка гуру*ларнинг асосини 
йирик молиявий институтлар ташкил этади. Купинча ушбу 
гуру>;лар бир хилдаги ташкилий тузилмага, ташкил эти- 
лиш ва ривожпанишнинг ухшаш тарихига эга.

Молия-саноат гуру^парининг бундай турини батафсил 
равишда «Чейз» гурух;и мисолида куриш мумкин. «Чейз» 
гуру^ининг молиявий тузилмаси уз ичига «Чейз Манхэт- 
тэн корп»24 банкини ва *аёт суруртаси буйича иккита ком- 
панияни («Метрополитэн Лайф Иншуренс» ва «Эквитэбл 
Лайф») олади. «Чейз Манхэттэн корп» унинг олдинги ва- 
зифадоши «Чейз Манхэттэн Бэнк» каби XX асрнинг 20- 
йилларида Рокфеллерлар оиласи билан борлик булган. 
1962 йили Д.Рокфеллер унда директорлар кенгаши раи- 
си вазифасини эгаллаган. Бу гурух; йигирма битта номо- 
лиявий корпорацияни, жумладан, бешта транспорт ком- 
панияси, учта авиакомпания ва иккита темир йул, иккита 
авиасозлик компанияси, иккита кимё компанияси, иккита 
чакана савдо компаниясини уз ичига олган, уларнинг х;ар 
бирига АЦШдаги ЮОдан ортик йирик компаниялар кира- 
ди. Улар нафакат «Чейз» гурухи томонидан назорат кили- 
нади, балки «Чейз Манхэттэн корп» банки *ам алох;ида 
молиявий ташкилот сифатида катнашади. «Чейз Манхэт
тэн корп» уз фаолиятига кура «Галф энд Вестерн» сано
ат корпорацияси билан чамбарчас боглик. Банк корпора-

24 1996 йил 1 апрелда «Чейз Манхэттэн бэнк» билан «Кэмикл 
бэнк» бирлашиши натижасида ташкил топган.
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циянинг барча хисоб-китобларини амалга оширади, унинг 
акциялари бир кисмини бошк;аради. «Галф энд Вестерн» 
банкнинг доимий ёрдамига таянган холда ва купгина 
ожизрок компанияларнинг бирикишидан тезлик билан 
усиб борди.

1966 йилга кадар Рой Эббот «Чейз Манхэттэн»нинг 
йирик менежерларидан бири сифатида «Галф энд Вес
терн» билан алоцаларини бошк;арган. Сунгра ушбу кор
порация вице-президенти булган ва унинг «Чейз Манхэт- 
тэн бэнк» билан алокдпари буйича шурулланган. Амери
ка хусусий бизнесидаги иккита йирик корпорацияларнинг 
бирлашиши пул-кредит муносабатлари янада ривожла- 
нишига сезиларли таъсир курсатган.

«Морган» гурухи «Чейз» гурухидан саноат тармокла- 
ри буйича Юфри ихтисослашгани билан ажралиб туради. 
Морган гурухига «Ж.П.Морган энд Компани» ва «Бэнкерз 
Траст Нью-Йорк Корпорейшн» каби йирик банклар, «Пру- 
дэншл», «Нью-Йорк Лайф Иншуренс», «Иншуренс Ком
пани оф Норс Америка», «Мьючл Лайф Иншуренс» каби 
катор cyfypTa компаниялари киради.

Негизини йирик саноат компаниялари ташкил этувчи 
молия-саноат гурухларига «Женерал Моторе», «Дюпон», 
«Женерал Электрик», «Форд Моторе», «AT&T» ва х к.ни 
киритиш мумкин, уларни банк ва молиявий компаниялар 
Хам бошкаради.

Улар майда банкмас, балки ташк;и бухгалтерия функ- 
цияларини бажарувчи ва арзон кредитларни жалб этиш 
инструменти сифатида кузга ташланади.

«Женерал Моторе» гурухи АЦШда тижорат кредитла- 
рининг йирик манбаси х,исобланувчи шахеий «Женерал 
Моторе Эксептенс Корпорейшн» молиявий компанияси- 
га эгалик килади. «Женерал Моторе» компаниянинг цуши- 
лиш ва бирикиш жараёнларини молиялаштиради хамда 
саноат жихозларининг тижорат лизинги («Женерал Мо
торе Лизинг Корп») билан шугулланиш баробарида купги
на штатларда кредит ва жамрарма компанияларини бош
каради.
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АКШда молия-саноат гурухлари ичидаги муносабат- 
лар бир тармокдан бошкасига эркин капитал окимида тез 
мослашувчан алокаларни урнатиш асосида курилган. 
Биринчи навбатда, бу банк ишининг келажакда бозорнинг 
умумий истикболи билан белгиланишига борлик. Шу са- 
бабли узок муддатли истикболда банк *еч кандай аник 
тармокка богланиб колмайди.

АКШ бозорида кучайиб бораётган ракобатлашув жара- 
ёни тижорат банклари билан саноат корхоналарини анъа- 
навий шартномавий муносабатлардан узок муддатли ше- 
рикчилик муносабатларига утишга мажбур этмокда.

Иккинчидан, АКШда банк ва саноат капиталининг бир- 
лиги оилавий (Рокфеллерлар, Морганлар, Меллонлар 
ва х.к.) ва минтакавий гурухлар куринишида намоён 
булади.

Нихоят, АКШ банк тизимининг асосий хусусияти хал- 
каро характерга эга банк монополияларининг мавжудли- 
ги, ссуда капиталининг юкори даражада концентрация- 
лашуви хисобланади. Бу корпорацияларни ташкил этиш 
йулини танлашни олдиндан белгилаб куйди. Компания- 
лар бирлашиши ва кушилишининг асосий йули марказий 
компания томонидан бошкаларнинг акциялари назорат 
пакетининг эгаллаб олиниши булди.

Бунда банклар компаниялар фаолиятини молиялаш- 
тиради ва мувофиклаштиради. Таъкидлаб утиш лозим- 
ки, йирик корпорациялар кушилиши ва бирикиши 1990 йил- 
ларда кескин фаоллашди. Кушилиш ва бирикишнинг маъ
лум кисми биттагина молия-саноат гурухи доирасида кеча 
бошлади.

Америка иктисодиётидаги интеграцион жараёнлар 
яширин хусусиятдалигига карамай, йирик молиявий таш- 
килотларнинг корпоратив бошкарувдаги ролини ошириш, 
молия ва саноат корхоналари бирлашиши йулидаги тусик- 
ларни бартараф этиш зарурати хаммасидан мухим урин- 
да туради.

Германияда «Крупп», «Тиссен», «Даймлер» каби йи
рик корпоратив бирлашмалар XIX аср охирида юзага кела



бошлади. Хусусан, улар оилавий назорат остида булган- 
лар ва уз инвестицияларига маблар олиш учун йирик не- 
мис банклари билан музокаралар утказишлари талаб этил
ган. Банклар ушбу гурухпар устидан зарур назорат утка- 
зиш учун етарлича кучли булганлар. Иккинчи жа*он уру- 
шидан кейин банклар тикланиш ва ривожланишни моли- 
ялаштиришда асосий ролни бажарганлар.

Германия анъаналарининг мух;им хусусияти банк би
лан саноатнинг узаро узвий алокалари билан белгилана- 
ди. Молиявий, акциядорлик, иш алокалари асосида мо
лия институтлари билан саноат корхоналарининг тармок;- 
лараро интеграциясида баркарор горизонтал молия-са
ноат бирлашмалари содир булади. Концерннинг бирмунча 
баркарор негизи атрофида купгина йирик ва урта компа
ниялар жамланади. Гурухларнинг бош холдинги акция- 
ларга эгалик килади ва тахминан 150 компания фаолия
тини назоратда тутади. Банклар нафакат инвестицион 
лойи*аларни молиялаштиришда, балки корхоналарни 
бошкаришда х;ам катнашиши кузда тутилади. Шунинг учун 
Германияда молия-саноат гурухларини ташкил этишнинг 
маркази йирик банклар х;исобланади. Учта етакчи молия- 
саноат гурух;лари бошида турувчи йирик банклар «Дойче 
банк АГ», «Дрезднер банк АГ» ва «Коммерцбанк АГ» 
Хисобланади. Уларга мамлакат акциядорлик капитали- 
нинг 1/3, 1/4 ва 1/8 кисми турри келади. Масалан, «Дойче 
банк» атрофида «Сименс», «Бош» каби таникли саноат 
концернлари, «Дрезднер банк» атрофида эса «Хёхст», 
«Грюндиг», «Крупп» кабилар гурух;ланган. Мазкур банк
лар узида кредит-*исоб фаолияти билан бевосита бор- 
лик булмаган хизматларнинг куп микдорини курсатувчи 
универсал молия-кредит мажмуаларини намоён этади. 

Бунга, аввало, куйидаги фаолият куринишлари киради: 
-  корхоналар бошкарувини ташкил этиш, молиявий ре- 

жалаштиришни амалга ошириш, ме*нат ресурслари би
лан таъминлаш буйича янгилик ва техник карорлар х;акида 
Маълумотлар туплаш, бозорларни урганиш ва та*лил 
Килиш буйича масла*ат хизматларини курсатиш;



-  омонатчини cyFypia химояси билан депозит опера- 
цияларини кушиш асосида банк мижозларига бирлашган 
хизматларни курсатиш;

-  молия-саноат гурухи таркибига кирувчи корхоналар- 
нинг хорижий манфаатларини таъминлаш, махаллий экс- 
портчиларни кредитлашда катнашиш хамда хорижга ка
питал куйилмаларни амалга ошириш.

Молия-саноат гурухлари ичидаги муносабат купинча 
банк томонидан утказиладиган сиёсат оркали белгила- 
нади. Масалан, «Дойче банк» атрофида ташкил этилган 
молия-саноат гурухи банк томонидан амалга оширилган 
бир катор бирлашиб кетишлар ва кушилишлар туфайли 
узида автомобиллар ва самолётлар, двигателлар ва элек
троника махсулотларини ишлаб чикарувчи саноат-техно- 
логик мажмуага айланган.

Мамлакатнинг етакчи банклари бошчилик килган Гер- 
маниянинг учта йирик молия-саноат гурухларидан таш- 
кари шундай молия-саноат гурухлари мавжудки, уларда 
банк капитали куч томондан бир хил вакиллар уртасида 
таксимланган, энг мухим буринни саноат бирлашмалари 
(концернлар) ташкил этади. Бундай молия-саноат гурух- 
ларига «ИГ Фарбениндустри», «Флика», «Тиссена-Оппен- 
гейма», «Даймлер-Крайслер», Германия иктисодиётида 
мухим роль уйновчи ХУДУДИЙ молия-саноат гурухларини 
киритиш мумкин.

Германияда миллий иктисодиётнинг реал сектори ри- 
вожланишида банклар мухим урин тутади. Йирик банк
лар куплаб юкори интеграллашган немис корпорацияла- 
ри капиталининг катта кисмига эгалик килади. Жумладан, 
Германиянинг йирик банкларидан хисобланган «Дойче 
банк» етакчи миллий корхоналар -  «Даймлер-Бенц» 
(28,34% ), «Филипп Холзман» (30% ), «Карлстадт» 
(25,08%) акцияларига эгалик килади. Мазкур банк фа- 
катгина уларнинг инновацион ривожланишдаги эхтиёж- 
ларини молиялаштириб колмасдан, балки банкнинг мо
лиявий баркарорлигини хам ошириб боради.

Германия молия-саноат гурухларининг мувофиклиги



бирданига бир нечта механизмларни таъминлайди. Ав- 
валамбор, бир вактнинг узида мазкур гурухга кирувчи тур
ли компания ва фирмаларнинг бошкарма аъзоси хисоб- 
ланган мансабдор шахсларнинг нисбатан кичик доираси 
мавжудлиги; иккинчидан, молия-саноат гурухига кирувчи 
молия-кредит институтлари мувофиклаштирувчи ролни 
бажариши (бугунги кунда уларга мамлакатдаги 25 та йи
рик саноат корхоналарининг 30% акцияси тегишли); учин- 
чидан, гурухлар ичидаги интеграция узаро кесишган ак- 
циядорлаштиришга (капиталда катнашиш) хизмат кили- 
ши.

Умуман, Германиянинг молия-саноат гурухлари мус- 
тахкам тузилишга эгамас, балки бирмунча эгилувчан бир- 
лашма, уларнинг харакат йуналиши банклар томонидан 
таъминланади. Айнан улар таъсирида баъзи бир компа- 
нияларнинг кушилиши ёки бирлашиши юз беради.

Францияда йирик ишлаб чикариш комплекслари атро- 
фида барпо этилган молия-саноат бирлашмалари, ай- 
никса, кенг таркалган. Ушбу бирлашмаларнинг саноат 
таркиби, одатда, ишлаб чикариш муносабатлари нуктаи 
назаридан корхоналарнинг технологиялар томонидан 
алокалари негизида битта яхлитликни узида акс эттириб, 
таркибига бир неча унтадан то бир неча юзтагача муста- 
Кил фирмалар олади. Гурухларнинг таркибига кирган банк 
муассасалари купинча гурухнинг бош корхонаси назора- 
ти остида булади.

Францияда саноат гурухлари билан бир каторда сав- 
до гурухлари хам кенг таркалган. Йирик савдо компания
лари банкларнинг тузилишида катнашганлар, кейинчалик 
эса француз иктисодиётининг баъзи секторларига таъ
сир курсата бошлаган банкларни назорат килганлар.

Швециянинг молия-саноат гурухларининг узига хос ху- 
сусияти шундаки, у ерда мамлакатнинг йирик бизнесмен- 
лари ва молиячилари оилалари билан алокадаги саноат 
бирлашмалари купчиликни ташкил этади.

Тадкикотларимизнинг курсатишича, Швецияда молия- 
саноат гурухлари Германиянинг молия-ишлаб чикариш
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бирлашмаларига ухшаб кетади. Уларда х,ам акцияларга 
эгалик килиш даражалари 25%гача етган.

Италия иктисодиётида банк етакчилигидаги молия- 
саноат гурухлари асосий ролни уйнайдилар. Авваламбор, 
бундай *олат капитални жалб килиш максадида саноат 
корхоналари акцияларининг кушимча эмиссиясини чика
риш кутилган натижаларни бермаганидан келиб чиккан. 
Шунинг учун Италия концернлари капитал куйилмаларни 
купайтириш максадида банк кредитидан фойдаланишга 
мажбур булганлар, бу билан кредит берувчи банклар таъ
сири остига тушиб колганлар.

Белгиланган юкори фоизлар ва акцияларнинг маълум 
Кисми саноат корхоналари томонидан чикарилганини 
хисобга олган *олда кредитларнинг аксарияти кредитор 
банклар томонидан сотиб олинган, бу х,ам банк капитали- 
нинг саноат капиталидан устун булишига шароит яратган.

Японияда корпоратив тузилмалар кейрецу ва сюдан- 
лар деб номланади. Кейрецу (масалан, «Мацушита», 
«Тойота» ва х;.к.) йирик саноат компаниялари, йирик банк
лар, сугурта компаниялари *амда савдо компаниялари 
атрофида ташкил этилган. Улар ишлаб чикаришга йунал- 
тирилган ва вертикал интеграция тамойили буйича курил- 
ган ёки молиявий йуналтирилган, горизонтал интеграл- 
лашган ёки маркетингга йуналтирилган. Охирги тури сав
до, таъминот ва маркетинг компанияларини бирлашти- 
ради. Бош фирма ра^барлигида купчилик унга буйсунув- 
чи шуьба фирмалар тупланган, хаммаси биргаликда вер
тикал интеграциянинг юкори катламини ташкил этади.

Япон модели саноатга узок муддатли инвестициялар- 
ни киритиш, саноат ва молия секторлари уртасидаги якин 
алокалар билан тавсифланади. Гуру^паниш тенденция- 
си узига хос хусусиятидир. Хужалик бирлашмалари акци
яларга карама-карши эгалик килиш ёрдамида корпора
тив гурух^парни ташкил этиш механизми оркали бир-бири 
билан узвий борланган. Гурух;га кирган хужалик субъект- 
лари нафакат ташки инвесторлардан, балки гуру*га кир- 
маган банклардан х;ам мустакил. Капитални сафарбар
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этиш механизми гурух; банки ёрдамида жамоа асосида 
амалга оширилади.

Xjap бир марказий компания унинг назоратида жойлаш- 
ган фирмаларга муносабати буйича асосий негиз хисоб
ланади. Бундай катламларнинг хаммаси узининг имко- 
ният доирасидаги шуЬэба фирмаларни камрайди.

Иерархия тизимидаги назорат тизими вертикал пира
мида шаклида курилган, уз ичига минглаб фирмаларни 
олади. Алокаларнинг барча холатлари ишончли ва мус- 
тахкам ташкил этилган.

Япония кейрецусида капитал ва бизнеснинг кучли ин
теграциям мавжуд. Молиявий институтлар гурухларни 
бирлаштиришда, молиялаш тириш да ва мониторинг 
Килишда асосий роль уйнайди, савдо компанияси эса 
компаниянинг барча ташки тижорат алокаларини марказ- 
лаштиради.

7-расм. Кэйрэцуда гуру^нинг ички оцимлари25

25 Кузнецова Н.В. Финансово-промышленные группы японско
го типа // Менеджмент в России и за рубежом. 2004. №1. -  С.58.
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Сюданлар урушга кадар фаолият курсатган дзайбацу 
урнида вужудга келган ва бир хил фаолият юритиш та- 
мойилларига эга. Улар узида молиявий ташкилотларни 
(банклар, сурурта ва траст компаниялари), савдо фирма- 
ларини, халк хужалиги тармокларининг тулик тизимини 
ташкил этувчи ишлаб чикариш корхоналари тупламини таш- 
килий тузилмасига жамлаган етарлича универсал куп тар- 
мокли иктисодий мажмуаларни намоён этади. Пекин юри
дик шахе хукукига эгамас, уларнинг фаолияти мувофик
лаштирувчи марказга каратилган. Хрзирги шароитда мам
лакат корпоратив активларининг назорати амалда муайян 
умумий тамойиллар буйича ташкил этилган «Мицубиси», 
«Мицуи», «Сумитомо», «Даичи Канги», «Фуе», «Санва» 
каби сюданлар томонидан амалга оширилади. «Мицуи» 
гурухи акцияларга карама-карши (узаро кесишган) эгалик 
килиш асосида 29 та бош фирманинг (йирик саноат ва 
молиявий мажмуалар) горизонтал бирлашишини ташкил 
этади. Бош банки Сакура банки (Sacura bank Ltd.) хисоб
ланади. Мазкур банк жахоннинг йирик банклари руйхати- 
да уз урнига эга, бир катор сурурта ва лизинг компанияла
ри хамда кенг куламдаги филиаллар тармоги мавжуд.

3-жадвал
Япония молия-саноат гурухлари26

Гуруцлар номи Иштирокчилар
сони

Гуруцнинг 
бош банки

Савдо уйи

Мицубиси 30 Токио Мицубиси Мицубиси Седзи

Мицуи 29 Сакура Мицуи Бусан

Сумитомо 23 Сумитомо Сумитомо Седзи

Даичи Канги 50 Даичи Канги Иточу

Фуе 31 Фудзи Марубени

Санва 46 Санва Ниссеивайва

26 Цветков В.А. Финансово-промышленные группы в современ
ном мире II Промышленная политика в Российской Федерации. 
2000. №6. -  С.36 -  47.
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XX асрнинг 80-йиллари урталаридан анъанавий япон 
молиявий гурухлари «емирилиш»и хамда бир катор Fap- 
бий Европа давлатлари ва АКД1даги мавжуд шаклларга 
ухшаш Японияда саноат ва банк капитали интеграцияси 
шаклининг бир-бирига якинлашиши жараёни бошланди. 
Бу табиий, чунки мазкур вактда Япония йирик капитал 
экспорт килувчилардан бири, йирик халкаро молиявий 
марказлардан бири хисобланарди.

4-жадвал
Японияда етакчи корпорацияларнинг 

капиталлашуви

Компаниялар млрд долл Компаниялар млрд долл

Toyota Motor 231 Nippon Steel 48

Mitsubishi UFJ Financial Group 122 Tepco 46

NTT DoCoMo 85 Mitsubishi Estate 45

Nippon Telegraph & Telephone 83 Nintendo 41

Mizuho Holdings 76 Nomura Holdings 41

Canon 71 Mitsubishi 39

Sumitomo Mitsui Financial Group 70 KDDI 36

Honda Motor 64 JFE Holdings 36

Takeda Pharmaceuticals 58 Denso 33

Sony 51 Mitsui 33

Matsushita Electric Industries 49 East Japan Railway 31

Japan Tobacco 49 Resona 31

Nissan Motor 48 Milea Holdings 30

Манба: The Financial Times -  The FT 500.

Япон молия-саноат гурухларининг мухим хусусияти 
бош банкдан молиялаштиришдир. Гурух ичидаги битим- 
лар бош савдо компанияси оркали амалга оширилади, 
бу савдо компанияси гурух аъзолари булган компания
лар ишлаб чикарган махсулотларни сотади ва хомашё- 
ларни харид килади. Агар махсулотларини энг арзон ба-
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*оларда таклиф этувчи компания аъзо булмокчи эса, 
узаро келишувга кура, олдин контрагент белгилаб олина- 
ди, кейин битим шартлари ишлаб чикилади. Ишга дойр 
операцияларда корпорация узаро келишув асосида ол- 
диндан аникланган контрагентлар билан иш олиб бори- 
ши туфайли фирмалар орасидаги битимлар узок вактга 
мулжалланган, доимий характерга эга булади. Кафолат- 
ланган узок вакт давом этувчи ишга дойр алокаларда кор- 
порациялар узок муддатли инвестицияларни амалга оши- 
ришлари, *амкорлар билан техник лойих,аларни ишлаб 
чикишлари мумкин.

Япониянинг 49 та компанияси капиталлашув даража- 
си буйича дунёнинг йирик 500 компанияси руйхатига ки- 
ритилган. Хрзирда мамлакатнинг йирик молия-саноат гу- 
рух;и Mitsubishi булиб, унинг молиявий марказини етакчи 
япон банкларидан булган Mitsubishi UFJ Financial Group 
ташкил этади. Гуру^нинг асосий таркибига 29 та компа
ния киради, улар ичида дунёда му*им урин тутадиган 
йирик корпорациялар, жумладан, M itsub ishi Heavy 
Industries, Mitsubishi Motors corporation, Nikon corporation, 
Kirin Brewery со кабилар мавжуд. Mitsui Sumitomo гурух;и- 
нинг негизи сифатида Sumitomo Mitsui Banking corporation 
намоён булади, жумладан, унинг таркибига Sumitomo 
Heavy Industries, Sumitomo NEC corporation, Sumitomo 
Mitsui Construction Со ва бошкалар киради.

Японияда молия-саноат гурухлари узагини банклар ва 
бош савдо компаниялари ташкил этади. Япон молия-са
ноат гурух^парида барча аъзолар томонидан таъсис этил
ган компаниялар мавжуд. Масалан, хориждаги нефть 
манбаларини ривожлантириш учун, ахборот технология- 
лари билан 6орпик масалаларни ечиш учун, космик ало- 
калар учун тузилган компаниялар. Гурух; катнашчилари 
умумий ахборот манбасидан фойдаланадилар.

Япон молия-саноат гуруХгПарининг диккатга сазовор то- 
монларидан бири уларнинг куп кирралилигидир. Маса- 
лан, «Toyota Motor» компанияси асосида саноат гурухи 
тузилган. Мазкур гурух; автомобилларнинг турли кисмла-

74



рини ишлаб чикаришдан таищари, куплаб дастгохлар, 
автоматлашган тукув дастгохлари, тукимачилик ва истеъ- 
мол товарлари ишлаб чикаради, курилиш хизматлари 
курсатиш билан хам шурулланади. Гурухга 15 компания 
киради, улар бутловчи кисмлар («Toyota auto body» -  ав
томобиль кузовлари ва бошка махсулотлар), тайёр мах- 
сулотлар («Hino motor» -  куп тоннали юк машиналари, 
автобуслар) ишлаб чикаради, фундаментал илмий тад- 
кикотлар билан, хомашё махсулотларининг экспорт ва 
импорти билан шурулланади. «Toyota» уз назорати ости- 
даги компаниялардан хар бирининг акциялар пакетига 
эгалик килади -  «Auti steel works»fla 22,7% акциялардан 
«Toyota auto body»fla 39,8% акцияларгача. Колаверса, 
«Toyota» икки ассоциациядан -  231 компаниядан ибо- 
рат «Kehokai» ва 77 компанияни бирлаш тирувчи 
« A ih o k a i» f la H  иборат таркибий кисмларни уз ичига ола
ди. «Toyota» ассоциациялар аъзолари капиталида кат- 
нашмайди. Улар билан алокалар шартнома асосида 
амалга оширилади. «Toyota motor» кучлирок ташкилий 
тузилма «Mitzui» молия-саноат гурухига киради. «Mitzui» 
молия-саноат гурухига яна «Mitzui Bank», «Mitzui & Со», 
«Mitzui real estate development», «Odgi render», «Mitzui 
construction», «Toshiba» каби 24 компания киради. 
«Mitzui» молия-саноат гурухи Япония миллий иктисоди- 
нинг деярли хамма сохаларини камраб олади.

Япония банклари факатгина кредит бериш билан чек- 
ланиб колмай, молия-саноат гурухларининг молиялаш
тириш ва узаро хамкорлик учрашувларини ташкил этади. 
Банк мижозларига узаро хамкорлик килиши учун шерик- 
лар топишда хамда бизнес хизматлар курсатишда ёрдам- 
лашади. Гурухга кирувчи компаниялар фаолияти барка- 
Рор шароитда бош банк унинг фаолиятига аралашмай- 
Ди. Мабодо компаниянинг молиявий холати ёмонлашса, 
бош банк рискли операцияларни камайтиради хамда 
мазкур холатни бошкаришга кумаклашади.

Жанубий Корея корпорациялари («чебол» -  корейсча 
номи) купрок Япониядаги етакчи молия-саноат гурухла-



рига (сюданлар) ухшайди. Фаркли жщати Корея гурух;- 
ларининг асосан оилавий капиталга асослангани билан 
боглик;. Хукумат йирик корпорациялар усишини уларнинг 
ишлаб чикариш ва молиявий базасини кенгайтириш, 
кушиш ва йириклаштириш йули билан рагбатлантиради.

Улар уз ичига молиявий институтни олмайди, лекин 
Хукумат билан муста^кам алокалар мавжудлиги туфайли 
арзон банк кредитлари олиш имконига эга.

Жанубий Корея чеболи юкори даражада диверсифи- 
кациялашган тузилма, уз фаолиятида марказлашган ре- 
жалаштириш, инвестициялашнинг агрессив сиёсатига 
йуналтирилган асосий буринга эга.

Жанубий Кореяда йирик молия-саноат бирлашмала- 
рининг вужудга келиши давлат томонидан крнуний тар- 
тибга солинди ва молиявий ёрдам бериш асосида амал
га оширилди. Мамлакат иктисодининг пойдевори булган 
ва ташки бозорга мулжалланган йирик компанияларга 
устунлик берилди.

«Chunbuk Bank», «Korean Bank», «Korean merchant 
banking согр» хусусий акционерлик тижорат банкларига 
ухшаш банклар автомобилсозлик, кемасозлик, машина- 
созлик, электроника, нефть-кимё ва бошка сох;аларда 
фаолият курсатаётган 29 етакчи фирмани уз ичига олган 
«Теи» МСГга кирадилар. «Теи» корхонасида 100 мингга 
якин ишчи ишлайди, йиллик сотишдан тушган маблар 
х;ажми 15 млрд АКШ долларидан ортик. Шундай кудрат- 
ли ташкилий-ишлаб чикариш узаро богликлигида бу мо- 
лиявий-саноат конгломерати таркибига кирувчи *ар хил 
банкларнинг банкрот булиш э^тимолининг олди олина- 
ди. Жанубий Корея «Hanchgin» МСГ доирасида фаоли
ят юритувчи «Korean French Banking согр» *ам шунга 
ухшаш молиявий-ташкилий асосда иш олиб боради.27

27 Ли В.Ф. Финансово-промышленные группы Востока и рос
сийские акционерные коммерческие банки // Банковское дело. 
1995. №4. -  С. 13.
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Жанубий Кореядаги чеболларнинг мухим хусусиятла- 
ридан бири шундаки, улар уз таркибига молиявий инсти- 
тутларни жалб этмайди. Мамлакатнинг йирик МСГлари 
тизими оркали жахоннинг хар хил худудларидан хори
жий капитални жалб этиш жараёни жадал олиб борил- 
мокда. Масалан, етакчи аралаш миллий-индустриал банк- 
лардан бири «Korea-Kuwait banking corporation» бошка 
кучли молия ва сурурта муассасалари билан бир каторда 
денгиз кемасозлиги, машинасозлик махсулотлари ва хк.га  
ихтисослашган 30 йирик компанияни бирлаштирувчи 
«Hyundai» МСГ доирасида фаолият юритади, «Hyundai»- 
нинг йиллик савдо айланмаси хажми карийб 40 млрд АКШ 
долларини ташкил этади.

Инвестиция салохияти юкори даражада булган «Korea 
-  Kuwait banking corporation» факатгина узининг МСГ кор- 
хоналаринигинамас, балки бошка Жанубий Корея фир- 
маларини хам молиялаштириш имкониятига эга. Жану
бий Корея тажрибаси курсатадики, конгломератларнинг 
(бирлашмаларнинг) жадал усиши иктисодиётнинг айрим 
сохаларида монополлашув жараёни юзага келишига олиб 
келаркан. Кейинги бир неча йиллар давомида Жанубий 
Корея МСГларни майдалаштириш сиёсатини утказа бош- 
лади ва уларнинг диверсификациясига чеклашлар кирит- 
ди. Эндиликда Жанубий Корея конунларига кура, етакчи 
унта МСГ и|дисодиётнинг учта сохасида фаолият юрити- 
ши мумкин, колганлари факат 2 та сохада фаолият олиб 
боришади. Ялонияда эса МСГлар иктисодиётнинг 8 - 9  
сохасида фаолият юритадилар. Шу турдаги молия ва 
саноат капиталининг бирлашув жараёнлари Тайванда, 
Сингапурда, Малайзияда, Таиландца ва Шаркий Осиё- 
нинг бошка давлатларида хам авж олди. Молия ва сано
ат бизнесининг бундай бирлашиши молия-валюта муно- 
сабатларида сифат жихатидан янги имкониятларни очиб 
беради, тадбиркорлик банкротликлари хавфини жуда ка- 
майтиради, лекин албатта бозор иктисодиёти шароитида 
бундай кутилмаган кескин узгаришлардан батамом куту- 
лиш имконсиз.
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Малайзия, Индонезия ва Жануби-Шаркий Осиёнинг 
бошка мамлакатлари катори 1997 йил охирларида Корея- 
да хам кенг куламдаги инкироз руй берди ва 1998 йилда 
*ам давом этди. Ишсизлик даражаси 7%га етди, 1998 
йил якуни буйича ЯИМ 7%га кискарди. Бир катор молия
вий институтлар инкироз ёкасида колишди.

Инкирознинг олдини олишга каратилган давлат дас- 
турлари доирасида барча чеболлар учта гурухга ажра- 
тилди. Дастлаб бешта етакчи (Hyundai, Samsung, Daewoo, 
SK, LG) чеболга алохида эътибор каратилди.

2000 йилга бориб туртта чебол (DaewooflaH ташкари) 
сезиларли курсаткичларга эришди. «Карз/уз мабларла- 
ри» курсаткичи тахминан 200% даражасигача тушди. 2000 
йил урталарига келиб Корея чеболларининг таркиби ва 
тузилмаси маълум даражада узгарди, у ёки бу чебол тар- 
кибидаги уз номига эга куплаб компаниялар хозирда бе- 
восита унга тегишлимас. Масалан, Kia Motors (олдин Kia 
чеболига кирган) Hyundai гурухига киради, Samsung 
Motors 80% француз Renault компаниясига, Daewoo 
Motors 70% АКШнинг General Motors компаниясига те- 
гишли.29

Юфрида таъкидланганидек, Корея чеболлари таркиби
га кирувчи компаниялар миедори кискартирилди, шунга 
Карамай, узгарган шаклда хам улар Кореяда етакчи икти
содий куч булиб колмоеда. Улардан Hyundai, Samsung, LG 
(олдин Lucky Goldstar номи таникли булган), SK Group (ол- 
динги Sunkyung Group)HH ажратиб курсатиш мумкин.

Чеболлар таркибига кирган компаниялар саноатнинг 
етакчи тармоклари компаниялари экани сабабли уларда 
гурухлар уртасида вужудга келадиган ракобатнинг дара
жаси юкори булади.

Ташкилий тузилиш нуктаи назаридан чебол ахборот 
буринини аник йулга куйилгани билан тавсифланади.

29 Рубцов Б.Б. Фондовый рынок Республики Корея // Портфель- 
НЬ|й инвестор. -  М., 2010. №2.
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Чеболларнинг бошка молия-саноат гуру^ларидан 
фаркли хусусиятлари куйидагилардан иборат:

-  оилавий капиталга асосланиши;
-  ягона маъмурий ва молиявий назоратга эгалиги;
-  юкори даражада диверсификациялашгани.
Чеболларнинг тижорат фаолияти ривожланиб кетгани

боис глобаллашиб бормокда. XX асрнинг 90-йиллари 
урталарида Жанубий Кореянинг 50 та йирик конгломера- 
ти *иссасига мамлакатнинг хориждаги инвестициялари- 
нинг деярли 70% туфи келган.

Йирик корпоратив тузилмаларни ташкил этиш жараёни 
саноати ривожланаётган мамлакатларга х;ам уз таъсири- 
ни курсатди. Бу мамлакатларда х;ам банк ва саноат капи
тали бирлашиши давом этмокда. Мисол сифатида Сау- 
дия Арабистони ва Мексикани, МДХ| давлатларидан эса 
Украина, Белоруссия, Молдавия ва бошка бир катор мам- 
лакатларни курсатиш мумкин. Мексикада «Куаутемок» гу- 
ру*и уз ичига «Компания хенераль де асептасьонес», «Фи- 
нансьера дель норте» (мамлакатдаги йирик инвестицион 
компаниялардан бири), «Кредита де Монтеррей» ва шу 
каби бошка бир катор банклар х;амда молия-кредит таш- 
килотларини олган. «Фундидора» гуру*ининг молиявий 
сектори Монтеррей бош банкини ва «Финансьера де Мон
террей» *амда «Сентраль финансьера» каби иккита ин
вестицион компанияни уз ичига олади.

Россияда молия-саноат гуру>фарининг ривожланиши 
бошка мамлакатларда корпоратив тузилмаларни ташкил 
этишдан узгача шароитларда амалга ошди. Бу ердаги 
молия-саноат гурух;ларининг ривожланиши хорижий мо- 
деллардан сезиларли даражада фаркланади. Асосий 
фаркли жихатлари куйидагилардан иборат:

Битта молия-саноат гуру^ига аъзо корхоналар урта
сида капитал интеграциясининг заифлиги ёки мавжудмас- 
лиги. Корпоратив тузилма механизмларининг такомил- 
лашмагани. Хар кандай х;олатда >;ам заиф *олда кара- 
ма-карши эгалик килишга молия-саноат гурухлари туфи- 
сидаги конунда рухсат этилмаган. Купчилик молия-сано-



ат гурухлари фаолиятида шахсий молиявий институт се- 
зиларли роль уйнамайди. Бир катор молия-саноат гурух- 
ларидан ташкари молиявий ташкилот уларнинг таркиби
га расмий руйхатдан утиш талабини бажариш максади 
билан киритилган.

Гурух таркибига кирувчи банклар томонидан молия- 
лаштириш хажмининг камлиги, бошка банк функцияла- 
рининг кучсиз ифодаланиши (банклар етакчи ролдаги гу- 
рухлардан ташкари). Марказлаштирилган режалашти- 
ришнинг ахамиятсизлиги. Одатда, гурухлар ичида савдо 
компаниялари йук. Мавжуд йирик молия-саноат гурухла
ри де факто ва руйхатдан утгани буйича фаркланади. 
Колаверса, молия-саноат гурухлари Х УД УД И Й  ва Х У Д У Д - 

дан ташкарига ажратилади, табиийки, иктисодий мухит 
хам хар хил булади. Шундай килиб, молия-саноат гурух- 
ларининг бу иккита тури хар хил истикболга эга булиши, 
шунингдек турли хилдаги иктисодий кийинчиликларни 
бошдан кечириши мумкин. Бундай узига хос хусусият 
руйхатдан утмаган мавжуд йирик молия-саноат гурухла- 
ридан батафсил текширишни талаб килади.

Йирик молия-саноат гурухлари куйидаги хусусиятла- 
ри билан тавсифланади:

Биринчидан, улар хукуматнинг куллаб-кувватлашидан 
фойдаланадилар. Уртадаги муносабатлар узаро бирдам- 
ликда курилган.

Иккинчидан, юкори иктисодий кучга эгалик киладилар, 
бу куч гурухлар ичидаги узаро таъсирданмас, балки мо
лия-саноат гурухи эгаллаб олган йирик корхоналар назо- 
ратидан юзага келади.

Россия Федерациясида аксарият молия-саноат гурух
лари утиш даври мобайнида юзага келган, улардан йи- 
риклари молия-саноат гурухи сифатида расмий руйхат
дан утмаганлар. Улар «де факто молия-саноат гурухи» 
деб номланган. Бундай йирик гурухпар иккита категори- 
яга ажратилган:

-  ихтисослиги нефть (ЛУКОЙЛ), газ (ГАЗПРОМ) ва 
электр (ЕЭС Россия) хисобланган гурухлар. Уз-узидан
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аёнки, хатто улар уз ичига молиявий шерикларни олган- 
да хам асосан саноатлашган гурухлардир. Бунга мисол 
Килиб 1998 йилгача «Империал» банкини ЛУКОЙЛ билан 
*амда «Миллий захира банки»ни Газпром билан ботан- 
ганини келтириш мумкин.

-  атрофида Россиянинг энг йирик банкларини бир- 
лаштирган гурухлар: ОНЭКСИМ-банк, МФК, МЕНАТЕП, 
Альфа-банк, СБС-АГРО, Инкомбанк.

Йирик бизнес ва давлат уртасидаги алокалар хакикат- 
га айланди, чунки мазкур иккита элита уз урнини саклаш 
ва кенгайтиришда бир-бирига чамбарчас борлик. Йирик 
молия-саноат гурухлари нафакат назорат килишга талаб- 
гор булишади, балки Россия саноатининг мухим кисмини 
хакикатан хам назорат килишади. «Акциялар гаровидаги 
кредитлар» тартиби ёрдамида улар Россия иктисодиё- 
тининг стратегик тармокларидаги мухим корхоналарнинг 
катта кисмини эгаллаб олишган. Буларга нефть казиб олиш 
ва металлургия, никель ишлаб чикариш, кисман урмон ва 
кишлок хужалиги тармоклари киради. Молия-саноат гу
рухлари узида Россия иктисодиёти учун мухим негизни 
ифодалайди. Россия молия-саноат гурухларида банклар 
анча мухим роль уйнайди. Баъзида улар гурухларни таш
кил этиш ва менежмент марказида туришади. Банклар 
купинча етарли маълумотга эга маслахатчи ва шерик си
фатида фаолият курсатади. Лекин улар халигача, уз кай- 
тарилмас декларациясига карамай, турри инвестициялар 
оркали ёки кредитлаш йули билан саноат корхоналарини 
молиялаштиришга булган интилишини хам, фбилиятини 
хам исботлашмади.

Россия молия-саноат гурухлари аъзолари уртасидаги 
молиявий алокалар нихоятда заиф. Молия-саноат гурух- 
ларининг катта кисмида капитал билан боглик алокалар 
бекарор. Шу сабабли бир катор молия-саноат гурухлари 
кайта ташкил этиш боскичида турибди. Купгина молия- 
саноат гурухларида молиявий алокалар марказий ком
паниям каратилади. Айрим холатларда эса банклар ушбу 
вазифани амалга оширади.
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Россия Федерацияси мисолида МСГларнинг миллий 
иктисодиётга таъсирини куриб чикамиз.

6-жадвал
МСГпарнинг Россия саноат тармоцпари буйича 

тацсимоти30

Саноат тармоги

Молия-саноат 
гурухларига 

кирувчи 
корхоналар сони

Машинасозлик 64

Ози^-сщат саноати 47

Мудофаа саноати 42

Металлургия 40

Киме саноати 36

Курилиш 34

Tof-koh саноати 8

Кишлоц хужалиги 6

Энергетика 6

Енгил саноат 2

Жадвал маълумотларидан куринадики, МСГ таркиби
га кирувчи корхоналар орасида машинасозлик, озик-ов- 
кат саноати тармокларига тааллукли корхоналар салмо- 
ги юкори. Энг кам улуш эса кишлок хужалиги, энергетика, 
енгил саноат тармоклари корхоналарида.

Россияда амалдаги МСГларнинг катор таснифлари 
мавжуд. МСГнинг Россия саноатидаги тутган урни хакида 
мос тасаввур яратиш учун унинг юкори сохавий мансуб- 
лигидан ташкари, МСГ фаолиятининг кулами хакидаги 
тасниф *ам мухим.

30 Дементьев В.Е. Активизация структурно-инвестиционной 
политики в ФПГ // Экономист. 2008. №9.
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Россия молия-саноат гурухларида купинча хукукий ту
зилма, бошкарув тузилмаси ва капитал тузилмаси урта
сида номувофиклик мавжуд. Молия-саноат гурухларининг 
расмий тузилмаси карор кабул килувчи тизим тузилиши- 
ни мутлако акс эттирмайди. Марказий компания молия- 
саноат гурухи марказида расмий жихатдан турган эса- 
да, купгина холатларда етакчи ролни уйнамайди. Чунки 
марказий компания купинча жуда заиф булади ёки узи- 
нинг саноат шериклари билан солиштирганда жуда кичик 
салмокка эга. Бу молия-саноат гурухида етакчи страте- 
гик ролни уйнашга имкон бермайди.

Хуллас, Россияда капитал тузилишининг ноаникпиги, 
хукукий тузилманинг карор кабул килувчи тузилма билан 
бир-бирига турри келмаслиги х;амда бутунлай узгартириб 
юборилган холдинг тузилмасининг мавжудлиги кузатила- 
ди.

Умуман, карорлар кабул килувчи тузилмада молиявий 
алокаларнинг номувофиклиги мустах,кам корпоратив ту
зилма учун жиддий тусик хисобланади. Жахон тажриба- 
сининг тахлили курсатмоедаки, карор кабул килувчи ту
зилмада акс этувчи молиявий муносабатлар тузилмаси
нинг мавжудлиги мустахкам корпоратив тузилманинг энг 
мухим тамойили саналади.

^акикатан хам, купчилик молия-саноат гурухлари учун 
молиявий алокалар марказий компанияга каратилган. 
Молия-саноат гурухи аъзолари, одатда, марказий ком
пания акцияларига эгалик килади. Шунинг учун молия- 
саноат гурухлари бутунлай узгартириб юборилган холдинг 
тузилмаси сифатидаги куринишга эга. Гурухга аъзо кор- 
хоналарга марказий компания эгалик килмайди, аксин- 
ча, гурухга кирувчи корхоналар марказий компанияга эга
лик килади ва шу асосда уни назорат этади.

Капиталнинг бундай тескари тузилмаси, уз навбатида, 
салбий ва мухим ахамиятли натижаларга эга. Бунинг на
моён булишини бир катор молия-саноат гурухлари фао- 
лиятида кузатиш мумкин. Биринчи навбатда, марказий 
компания аъзо компаниялар устидан назорат урнатишга
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крдирмас. Шундай экан, гуру* аъзолари хакикатан мус- 
тацил колишади ва молия-саноат гурухида ошкора мар- 
каздан кочиш тенденцияси мавжуд. Агар стратегиялар 
ишлаб чикиш ва уларни хаётга татбик; этиш буйича вако- 
лат берилган марказий тузилмалар мавжуд булмаса, си
нергия натижасини олиш кийин кечади.

Россия Федерациясида молия-саноат гурухпарига му- 
носабат буйича асосий ю я  куйидагича: бошка мамлакат- 
ларда мавжуд гурухлар тузилмасини кучириш, лекин на- 
зорат тузилмаларини узгартирмаслик. Рарб иктисодиёти- 
да назорат капитал муносабатларига асосланган, шунинг 
учун Россияда икки карра номувофиклик юзага келган: 
амалдаги назорат корхоналар даражасидаги молиявий 
алокаларга мос келмайди, молиявий алокалар эса бутун 
гурухлар даражасидаги молия-саноат гурухи тузилмаси- 
га мувофик эмас.

Юкорида айтиб утилган сабаблар молия-саноат гурух- 
ларига хакикий бирлашиш имконини бермайди, уларнинг 
холдинг тузилмасига узгариш ига тускинлик килади. 
^акикатан хам, муаммо нафакат холдинг компаниясига 
узгаришда марказий компаниянинг жуда заиф молиявий 
базага эга эканлигида. Молия-саноат гурухларининг мус- 
такил аъзолари жиддий равишда келажакда хам муста- 
Кил флишни хохлашади.

Россияда купгина молия-саноат гурухлари ички моли
явий институтнинг имкониятлари буйича заифликка 
^амда уз капитали миадори буйича муъжаз хажмли. Мо- 
лия-саноат гурухларининг барча банклари молия-саноат 
гурухига кирувчи саноат компанияларини молиялашти
риш холатида булиши учун зарур молиявий ресурсларга 
эгамас.

Юкорида таъкидланганидек, Россияда капиталнинг ту- 
зилиши ва функцияларнинг та^симланиши буйича корло- 
ратив тузилмалар ташкил топишининг купгина шакллари 
мавжуд. Бир катор молия-саноат гурухларида банк фа- 
Кат ликвидпикни бошкаради ва туловларни амалга оши- 
ради. Факат молия-саноат гурухларининг сезиларли кис-
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мида ички молиявий институтлар инвестицияларда му
хим роль уйнайди. Банклар иштирокидаги молия-саноат 
гурухларида гурухлар фаолиятини ташкил этиш ва муво- 
фиклаштиришда банк мухим урин тутади. Жахон тажри- 
басининг курсатишича, айни банклар иштирокидаги мо- 
лия-саноат гурухлари пул маблатарини таксимлаш нук- 
таи назаридан хаммасидан кура истикболли. Бундай ба- 
холаш банкнинг салохиятига, жумладан, активлар хажми 
мивдорига борлик холда аникланади. Fap6 мутахассис- 
лари фикрига кура, активлар хажми миедори нуктаи на
заридан Россия банкларини куйидагича гурухлаш мум
кин:

-  кучли банклар -  умумий активлари 1500 млн А^Ш 
долларидан ошган банклар;

-  урта банклар -  умумий активлари 500 млн дан 1500 
млн АКД1 долларигача булган банклар;

-  кучсиз банклар -  умумий активлари 500 млн АКД1 
долларидан кам банклар.

Банклар иштирокидаги молия-саноат гурухлари Рос
сия бозорида етакчи уринга эга ва жахон бозорида фао
лиятини жорий килишга уринмокда. Молия-саноат гурух- 
ларининг мазкур тури молиявий куввати, саноат буйича 
куп тармоклилиги, кулами хамда баркарорлиги билан 
бошкаларидан ажралиб туради. Ушбу молия-саноат гу- 
рухларининг ички савдо айланмасига келсак, улар кол- 
ган молия-саноат гурухлари ичида етакчилик килади. 
Барча молия-саноат гурухпарининг умумий савдо айлан- 
масида уларнинг улуши 32%.

Банклар етакчилигидаги молия-саноат гурухларининг 
бир катор хусусиятларига эътибор каратиш лозим. Улар 
факат конгломерат шаклида ташкил этилади. Купгина 
банклар уз инвестицион портфелини диверсификация- 
лаш стратегиясини утказишади ва бирданига бир нечта 
саноат тармокларига киришга интилишади. Хусусан, бун
да даромадлилик даражаси энг юкори тармоклар мухим 
урин тутади. Крлаверса, гурухларнинг ташкил топиш ман- 
балари ушбу натижани олдиндан белгилаб куяди.
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Банклар иштирокидаги молия-саноат гурухларини 
шакллантиришнинг энг мухим тамойили банклар етакчи- 
лигидаги молия-саноат гурухлари тузилмасида бирлашув- 
чи корхоналарнинг бизнес сиёсатини ташкил этиш ва ри- 
вожлантиришнинг ягона стратегиясини ишлаб чикиш ва 
татбик килиш буйича мувофиклаштириш хамда бошкарув- 
чилик функцияларини бирлаштириш саналади.

Саноат молия-саноат гурухлари олиб борадиган стра
тегия банклар етакчилигидаги молия-саноат гурухлари то
монидан утказиладиган стратегиядан тубдан фарклана- 
ди. Фарк асосан якуний максаддан келиб чикади. Ишлаб 
чикарувчи узининг фаолиятини кенгайтириш хисобидан 
бойишнинг барча имкониятларини кузлаб таваккал кили- 
ши мумкин. Банк эса туловга кобилиятлилик ва ликвид- 
ликни саклаган холда юкори фойда микдори тушишини 
хисобга олиб уз фаолиятини кенгайтиришни эхтиёткоро- 
на юритади. Банклар етакчилигидаги молия-саноат гурух
лари стратегиясининг яна бир фаркли хусусияти молия- 
саноат гурухи фаолиятини кенгайтиришда маркетинг 
ишларини пухта утказиш ва бирмунча эхтиёткорлик сана
лади.

Юкорида утказилган тахлил асосида хулоса килиш мум- 
кинки, гарб мамлакатларида молия-саноат бирлашмала- 
рини ташкил этиш ва ривожлантириш буйича юксак таж- 
риба тупланган. Юкори интеграллашган тузилмаларнинг 
характер ва тузилиши алохида мамлакатларда ухшаш 
хусусиятларга (биринчи навбатда, иктисодиётнинг гло- 
баллашуви ва трансмиллий компаниялар фаолияти им- 
кон турдиради), айрим фаркларга эга. Улар мамлакатлар 
ривожланишининг тарихий йуллари билан маълум дара
жада алокадор, бозорнинг ривожланишига хамда замо
навий иктисодий шароитга чамбарчас ботикдир. Пекин, 
энг мухими, корпоратив мулк ва уни бошкариш буйича 
бевосита муносабатга эга молиявий ва иктисодий тузил- 
малар фаолиятини конуний тартибга солишнинг хусуси- 
ятлари таъминланди

Саноатлашган мамлакатлар иктисодиёти бирлашма-
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лар ташкилий-хужалик муносабатининг ва уларни молия- 
саноат гурухлари асосида тузишнинг турли шаклларига 
эга. Молия-саноат гурухлари шаклларининг хилма-хил- 
лиги ичида йирик саноат корпорациялари бошчилигида- 
ги анъанавий концернлар, банклар атрофида шакллан- 
тирилган куп тармокли универсал молия-саноат бирлаш- 
малари мавжуд.

Хорижий корпорациялар фаолиятида молиявий инсти- 
тутлар фаолияти, хусусан, банклар энг мухим ажралмас 
таркибий кием хисобланади. Гурухлар ичида банк капи- 
талининг салмоги юкори. Молия институти ва саноатнинг 
бундай бирлашиши, уз навбатида, асосий бизнесни ри- 
вожлантиришга кулай имконияттугдиради. Молиявий таш- 
килотлар ва корхоналар уртасидаги гурухлар ичидаги 
муносабат куп томонлама алокалар билан тавсифлана- 
ди: акцияларга узаро эгалик килиш, корпорация аъзола- 
рини имтиёзли молиялаштириш, техник хамкорлик, шах- 
сий алокалар ва х-к.

Гурухнинг алохида иштирокчилари фаолияти фойда- 
ни ошириш ва фаолият доирасини кенгайтириш максад- 
ларининг умумийлигига йуналтирилган гурухнинг умумий 
узок муддатли стратегияси билан мувофиклаштирилади. 
Улардаги узаро катнашишнинг мавжуд тизими корпора
ция ичидаги хар бир корхонани ривожлантириш учун 
хакикатан мавжуд имкониятларни саклайди, улар учун 
гурух ичидаги алокаларнинг анчагина эгилувчанлиги хос.

Россия молия-саноат гурухлари барча хорижий кор
поратив тузилмаларнинг хусусиятларини уз ичига олган, 
лекин бунда кайси мамлакат модели етакчи хисоблани- 
шини аниклаш имконсиз. Аммо таъкидлаш мумкинки, 
банклар етакчилигидаги молия-саноат гурухлари уз тузи- 
лишига кура Германия моделига, саноат корхоналари 
етакчилигидаги молия-саноат гурухлари эса Япония кор- 
порацияларига якин. >^озирги даврда банклар етакчили
гидаги молия-саноат гурухларини шакллантириш тенден- 
цияси жахон микёсида кенг таркалмокда. Жумладан, 
Россияда 100 та йирик банкдан 48 таси молия-саноат



гурухи таркибига кирган ёки узлари шундай гурухларни 
ташкил этган.

Молия-саноат гурухлари етакчи тармоклар доираси
да ишлаб чикариш ресурсларининг йирик микдорини 
туплашга, ишлаб чикаришнинг ташкилий-иктисодий хамда 
технологик шароитларини узгартиришга мухим таъсир 
курсатди. Масалан, саноатнинг юкори усиш суръатлари- 
га эришган купгина мамлакатларда (Япония, А^Ш, Гер
мания, Франция, Буюк Британия, Швеция, Италия, Жа
нубий Корея ва Х-к.) молия-саноат гурухлари миллий кор
хоналар ракобатбардошлигини ошириш ва бутун иктисо- 
диётда жадаллаштирилган иктисодий усишни таъминлаш- 
га йуналтирилган мухим омил сифатида каралади. Икти- 
содий-ижтимоий тараккиёт жараёнида такрор ишлаб чи
каришнинг баркарорлашишида хамда жахон иктисодий 
баркарорлиги усишида уларнинг роли янада ортиб бор- 
мокда.

Россия молия-саноат гурухлари фаолиятини урганиш 
асосида шундай хулосага келиш мумкинки, хужалик юри- 
тишнинг мазкур шаклига йуналтирилган баркарор ва са
марали ривожланиш имкониятларидан халигача тулик 
фойдаланилмаяпти. Хрзирги кунда мазкур хужалик юри
тиш тузилмасининг молиявий баркарорлигини таъминлаш 
масаласи долзарб вазифалардан бири. Улар иктисоди- 
ётни ривожлантириш имкониятларининг юкори даража- 
сини белгилаб беради.

Хорижий молия-саноат гурухлари ташкил этилиши ва 
фаолият юритишини урганиб чикиш асосида куйидаги ху- 
лосаларни шакллантиришга эришилди:

-  молия-саноат гурухининг ташкил топиши хаммавакт 
хам молиявий ва саноат корхоналари узаро алокалари 
Расмийлаштирилишининг таш килий-хукукий жараёни 
эмас, купинча катнашиш (жумладан, акцияларга бир неча 
томонлама эгалик килиш), шахсий бирлашма, узок муд
датли кредит мажбуриятлари, саноат, савдо, молия фир- 
малари ва ташкилотларининг бошка куринишдаги ботик- 
лиги оркали узок муддат давомида вужудга келган ало-



калардир. МСГ шакпланишини харакатлантирувчи куч, бир 
томондан, молия-кредит ва моддий техника ресурсла- 
ридан кафолатланган фойдаланиш хукуцига эга булишга 
интилиш, иккинчи томондан, капитални ишончли ва фой- 
далирок жойлаштиришдир.

-  МСГлар кандайдир аник ташкилий чегараларга, 
юкоридаги курсатилган шаклларга ва давлат руйхатига 
эга эмас, факат давлат тасарруфидаги холдинг компа
ниялари учун кисман чегараланган давлат катъий белги- 
лаши (регламентацияси) мавжуд.

-  Ихтисослашув нуктаи назаридан хам, худудий нук- 
таи назардан хам МСГлар вужудга келишининг стандарт- 
лашган тамойиллари йук: куп тармокли, маълум тармок- 
лар буйича ихтисослашган худудий, миллий, миллатлар- 
аро молия-саноат гурухлари мавжуд, ягона асос капи- 
талларни бирлаштиришдан кушимча манфаат олиш ва 
таъсир доирасини кенгайтиришдир.

Хорижий тажрибани урганиш молия-саноат гурухлари 
ташкил топиши ва фаолият курсатиши амалиётининг асо
сий устунликпарини ажратишга имкон беради:

1. Жадал равишда молия-саноат гурухлари ташкил эти- 
лиши молия-саноат капитали концентрацияси шакпидир, 
бунинг натижасида рисклар камаяди, махсулотларни со- 
тишни прогноз килиш оркали бозордаги урнини мустах- 
камловчи ва кенгайтирувчи маркетинг тузилмалари таш
кил топади.

2. Мехнат сарфининг камайишига эришилади, чунки 
илмий-техника инкилоби ютукларидан фойдаланиш ва ин- 
новацион лойихаларнинг тезкорлик билан жорий этили- 
ши натижасида молия-саноат гурухлари ичида янги мах- 
сулотларнинг яратилиши ва бозорга олиб чикилиши тез- 
лашади.

3. Кредитлардан фойдаланишнинг анча кулайлиги, 
уларнинг таъминлангани, капиталнинг юкори даражада 
харакатланиши хамда айланишининг тезлашиши молия
вий чикимларнинг камайишига олиб келади.

4. Фойдалилик марказлари, фирмалар ичидаги хисоб-
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китоб марказлари ташкил килиш имконияти очилади, бу 
солик туловлари камайишига, дивидендлар микдори ва 
акциялар киймати ошишига туртки беради хамда молия- 
саноат гурухлари обруси ва ахамияти ортади.

5. Халкаро даражада ракобатбардош инвестицион са- 
лохият ошади. Натижада бош максадга -  шахсий капи
талнинг рентабеллиги ошишига ва чикимлар камайишига 
эришилади.

6. Трансмиллий корпорациялар -  молия-саноат гурух
лари фаолият курсатаётган давлатларнинг солик тизими 
хусусиятларини хисобга олиш натижасида солик тулов- 
ларининг миедори оптималлашади.

Юкорида баён этилган далиллар натижаси йигиндиси 
пул окимларининг микдори ва йуналишида турридан-тугри 
акс этади хамда айланишни тезлаштиришга, шунга яра- 
ша капиталнинг самарадорлигига эришишга ёрдам бе
ради.

Салбий томонлар мавжуд, улар куйидагилардан ибо- 
рат:

1. Йирик молия-саноат гурухларининг ташкил этили- 
ши ва фаолият курсатиши бозорда монополлашувга олиб 
келади, натижада давлат томонидан молия-саноат гурух
лари фаолиятига катта чеклашлар мавжуд булади, бу 
юкори фойда олиш имкониятини камайтиради.

2. Умумий акциядорлик капиталини бошкаришда ки- 
йинчиликлар вужудга келади, бошкариш тизими ёмонла- 
шади, менежерлар ва мулкдорлар уртасида келишмов- 
чиликлар кучаяди.

3. Капиталнинг харакати ва киймати хакидаги ахбо- 
ротнинг номутаносиблиги ортади, бу холат фонд бозори 
учун ёмон окибатларни келтириб чикариши мумкин.

Жадал равишда молия-саноат гурухларининг ташкил 
топиши XX аср охирларида ташки иктисодий алокалар ва 
халкаро мехнат таксимоти сохаларида туб узгаришлар- 
ни хисобга олган холда молиявий капитал шаклланиши 
Усул ва шакллари юзага келиши хамда ривожланишининг 
Конуний, объектив жараёнидир.
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Шундай к;илиб, молия-саноат гурухларининг ташкил то- 
пиши иктисодий усишга, чикимлар ва харажатларни ка- 
майтириш хамда корхоналар фаолияти устидан анча 
окилона бошцаришга, молиявий назорат урнатишга им- 
кон берувчи иктисодиётнинг умумжахон тенденциясидир.

Молия-саноат гурухлари фаолият юритишининг жахон 
тажрибасини урганиш асосида таъкидлаш мумкинки, улар 
саноатни модернизациялаш хамда янги иш уринларини 
яратишнинг таъсирчан инструменти вазифасини утайди. 
Амалиёт миллий ва жахон бозорларида кенг куламда ва 
баркарор сотиш истикболига эга махсулотларни ишлаб 
чикариш учун зарур мажмуани таъминлашда молия-са- 
ноат гурухларини шакллантириш хамда унинг иштирок- 
чиларини танлаш заруратини курсатди. Пухта тахлил 
килиш ва хорижий тажрибанинг макбул томонларидан 
фойдаланиш мазкур жараённинг мамлакатимизда хам 
самарали ривожпанишига имкон беради.
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2.2. Узбекистонда молия-саноат гуру^ларини
шакллантиришнинг зарурий шарт-шароитлари

Мамлакатимизда жамиятни янгилаш, юртимизни обод 
к;илиш, бозор иктисодиётини модернизациялаш йулида 
кенг камровли ислохотлар амалга оширилмовда. Боскич- 
ма-боскич утказилаётган ислохотлар натижасида бозор 
иктисодиётига хос инфратузилмалар барпо этилиб, хусу- 
сий мулкчилик жорий этилди ва тадбиркорлар цатлами 
вужудга келди. Натижада иктисодиётимиз йилдан-йилга 
юксалиб, ахолининг реал даромадлари ошиб бормоада.

Таъкидлаш жоизки, ана шундай вазиятда иктисодиё- 
тимизнинг баркарор суръатлар билан усишига, аввало, 
мамлакатимизда кабул цилинаётган конунлар, Президен- 
тимиз томонидан уз вактида, х,ар томонлама пухта уйлаб 
чик;арилаётган фармон ва карорлар мухим хукукий асос 
вазифасини бажармокда. Хусусан, иктисодиётимизнинг 
фн томири ^исобланган банк-молия тизимини мустахкам- 
лаш борасида изчиллик билан хаётга татбик этилаётган 
мухим к;онун хужжатлари амалда уз самарасини беряп- 
ти. Бу мамлакатимизда саноат тармогидаги корхоналар- 
нинг ривожланишига кулай замин яратмовда.

Х^озирги ва^тда к у гт а б  мамлакатлар молиявий- 
икп'исодий инкирозни бошдан кечиряпти. Дунё мамлакат- 
лари томонидан жахон бозорларида вазиятни баркарор- 
лаштириш, банк тизимини хамда ифисодиёт реал сектори 
корхоналарини куллаб-кувватлаш каби чора-тадбирлар 
курилмоеда.

Бу борада Президентимиз 2009 йилнинг асосий якун- 
лари ва 2010 йилда Узбекистонни ижтимоий-иктисодий 
ривожлантиришнинг энг мухим устувор йуналишларига 
баришланган Вазирлар Махкамаси мажлисидаги маъру- 
засида куйидагиларни таъкидлаб утди: «Жахон молия- 
вий-ик^гисодий инкирози шароитида иктисодиётнинг реал 
сектори корхоналарини цуллаб-кувватлаш буйича, бирин
чи навбатда, ишлаб чицаришни модернизациялаш, коо
перация алокаларини кенгайтириш, мустахкам хамкор-
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ликни йулга куйиш, мамлакатимизда ишлаб чикарилган 
махсулотларга ички талабни рагбатлантириш масалала- 
ри алохида урин тутди».31

Дархакикат, мамлакатимиз хукумати томонидан пух
та уйланган чора-тадбирларнинг кабул килиниши нати- 
жасида миллий иктисодиётимизни жахон молиявий ин- 
кирози хатаридан сезиларли даражада химоялашга им- 
кон турилди. Иктисодиётнинг диверсификациялашув да- 
ражаси оширилмокда, ракрбатбардош тайёр махсулотпар 
ишлаб чикариш корхоналари фаол ташкил этилмоеда, 
экспорт хажмлари муттасил ошириб борилмоеда, унинг 
бир томонлама -  хомашёга йуналтирилгани бартараф 
этилмовда. М амлакатимизда асосан ички ресурс 
манбаларига таянувчи баркарор банк-молия тизими фа
олият курсатяпти. Шу уринда Президентимизнинг куйи- 
даги фикрларини кайд этиб утиш жоиз: «Шубх,а йук, жа
хон молиявий инкирозининг таъсирини камайтириш ва 
унинг окибатларини бартараф этиш учун бизда барча за- 
рур шарт-шароитлар мавжуд. Авваламбор, кейинги давр 
мобайнида мамлакатимизнинг иктисодий ва молиявий са- 
лохиятининг пухта пойдеворини, молия-банк тизимининг 
ишончли бошкарув механизмларини уз вактида шакллан- 
тириб ва мустахкамлаб олганимиз бунга кафолат ва асос 
булиб хизмат килиши мукаррар».32

Мамлакатимизда иктисодиёт реал сектори корхонала- 
рининг капиталлашув даражасини янада ошириш ва мо
лиявий баркарорлигини мустахкамлаш, иктисодий ночор

31 Асосий вазифамиз -  Ватанимиз тарак,к;иёти ва халкимиз 
фаровонлигини янада юксалтиришдир // Президент И.А.Каримов- 
нинг 2009 йилнинг асосий якунлари ва 2010 йилда Узбекистонни 
ижтимоий-и^тисодий ривожлантиришнинг энг му*им устувор йуна- 
лишларига багишланган Вазирлар Махкамаси мажлисидаги маъ- 
рузаси // Халк сузи. 2010 йил 30 январь. №21.

32 Каримов И.А. Жахон молиявий-иктисодий инкирози, Узбекис- 
тон шароитида уни бартараф этишнинг йуплари ва чоралари. -  
Тошкент: Узбекистан, 2009. -  Б.12.

94



корхоналарни молиявий согломлаштириш ва бошкариш 
механизмларини такомиллаштириш, иктисодиётни тарки- 
бий узгартириш, ишлаб чикаришни модернизациялаш, 
техник ва технологик кайта жихозлаш жараёнига инвес- 
тицияларни, жумладан, тижорат банклари м аблатари- 
ни кенг жалб этиш максадида 2008 йил 18 ноябрда 
Узбекистан Республикаси Президентининг «Иктисодиёт 
реал сектори корхоналарининг молиявий баркарорлиги
ни янада ошириш чора-тадбирлари тугрисида»ги ПФ- 
4053-сонли Фармони33 кабул килинди. Мазкур х,ужжат 
иктисодий ислохотларни чукурлаштиришга, хусусий сек- 
торни янада ривожлантиришга, ишлаб чикариш ва хиз- 
мат курсатиш тизимини такомиллаштиришга каратилгани 
билан ахамиятли. >^озирги кунда мамлакатимизда ишлаб 
чикарилаётган махсулотларнинг учдан икки кисми хусу
сий сектор вакиллари хиссасига тугри келмокда.

Тижорат банклари хамда саноат корхоналарининг 
узаро уйгун фаолият курсатиши мамлакат иктисодиёти 
баркарорлашувига, ишлаб чикариш суръатларининг уси- 
шига, натижада ахоли турмуш даражасининг ошишига 
хизмат килади. Молия ва саноат капиталининг узаро бир- 
лашиши молия-саноат гурухини ташкил этади. Дунё мам- 
лакатлари тажрибасига кура, молия-саноат гурухлари 
ташкил топишининг турли шакллари мавжуд, банклар 
иштирокидаги молия-саноат гурухларида аъзолар урта
сида молия ресурслари самарали кайта таксимланиши 
хамда фаолият юритиш механизми кулайлиги туфайли 
кенг таркалган. Бундай молия-саноат гурухлари Япония, 
Германия, Жанубий Корея, Россия Федерацияси ва бош- 
Ка мамлакатларда фаолият юритиб келмокда. Шу сабаб- 
ли мамлакатимизда банклар иштирокидаги молия-сано
ат гурухларини ташкил этиш хамда ривожпантириш мак
садида иктисодий ислохотлар амалга оширилмокда.

33 http://www.press-service.uz/uz/news/show/ukazyi_prezidenta/ 
uzbekistan_increases_financial_stability/
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Мамлакатимизда утган давр мобайнида утказилган 
иктисодий ислохотлар жараёнида амалга оширилган 
чора-тадбирлар натижасида купгина саноат корхонала- 
ри вужудга келди ва уларнинг фаолияти тобора ривож 
топмокда. Шунга карамай, айрим корхоналарнинг, икти- 
содиётнинг реал секторидаги бошка турдаги мулкчилик 
шаклларида фаолият юритувчи субъектларнинг молия
вий баркарорлигини таъминлаш бугунги куннинг долзарб 
вазифасига айланган.

Юкорида келтирилган фармондан кузланган асосий 
максад хам иктисодиёт реал сектори корхоналарининг 
капиталлашув даражасини янада ошириш, молиявий cof- 
ломлаштириш ва бошкариш механизмларини такомил- 
лаштириш, иктисодиётни таркибий узгартириш, ишлаб 
чикаришни модернизациялаш, техник ва технологик кайта 
жихозлаш жараёнига инвестицияларни, жумладан, тижо
рат банклари маблагларини кенг жалб килишдан иборат. 
Ушбу фармонда кузда тутилган максадларнинг амалга 
оширилиши мамлакатимизда молия-саноат гурухларини 
шакплантиришга кулай замин яратади.

Фармонда 2009 йил 1 январидан янги ташкил этила- 
диган очик ва ёпик акциядорлик жамиятларининг Низом 
жамгармасининг энг кам микдори акциядорлик жамияти 
давлат томонидан руйхатга олинган санада Узбекистон 
Республикаси Марказий банкининг курси буйича эквива- 
ленти 400 минг АЦШ долларига тенг суммани ташкил эти- 
ши лозимлиги белгилаб куйилди.

Фаолият юритаётган очик ва ёпик акциядорлик жами- 
ятлари эса 2010 йил 1 январигача Низом жамгармалари 
микдорини улар кайта руйхатга олинган санада Узбекис
тан Республикаси Марказий банкининг курси буйича эк- 
виваленти камида 400 минг АКД] долларига тенг суммага 
етказишлари ёки хусусий мулкчилик шакпига утишни таъ- 
минлашлари шартлиги белгиланди.

Фармонда банкрот корхоналарни тижорат банкларига 
аукцион ва танлов савдолари оркали мулк сифатида со
тиш механизмини ишлаб чикиш кузда тутилган. Тижорат
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8-расм. Узбекистон Республикаси банкларининг 
жами капитали (млрд сум)34

банклари иктисодий ночор, банкротликка учраган корхо- 
наларни мулк сифатида аукцион савдолари оркали со- 
тиб олиши х;амда уларни банклар томонидан молиявий 
сотомлаштириш ва кайта тиклаш, техник ва технологик 
жихатдан модернизациялаш, кайта жихозлашни таъмин
лаш, ички ва ташки бозорларда ракобатбардош махсу- 
лот ишлаб чикаришни ташкил этиш буйича инвестиция 
мажбуриятларини кабул килиши белгиланди.

Шу йул билан иктисодий ночор корхоналарни ажлом- 
лаштириш, модернизациялаш, техник ва кайта жихозлаш 
кузда тутилмокда. Натижада иктисодиётимиз янада бар- 
Карорлашиб, ахолининг реал даромадларини ошириш, 
ишлаб чикаришни ривожлантириш борасида янада катта 
ютукларга эришиш имконияти вужудга келади.

Мазкур фармон кабул килиниши туфайли хозирги кун
да банкларнинг иктисодий усишни молиявий куллаб-кув-

2005 й 2006 й 2007 й 2008 й 2009 й 2010 й

34 Манба: Узбекистон Республикаси Марказий банки маълу- 
мотлари асосида муаллифлар томонидан тузилган. (http://cbu.uz/ 
uz/press. Банк тизими: ижобий узгаришлар мустахкамланмоцда.
26.01.2011.)
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ватлашдаги иштироки янада фаоллашиб, иктисодиётнинг 
реал секторига ажратилаётган кредитлар микдори ортиб 
бораётгани кузатилмокда. Тижорат банкларининг сармо- 
явий лойихаларни молиялашга ва корхоналарнинг, энг 
аввало, экспорт килувчи корхоналарнинг айланма маб- 
лагларини кредитлашга йуналтирилган умумий кредит 
куйилмалари хажми 8,5 трлн сумни ташкил этди.

Сунгги беш йилда тижорат банкларининг умумий ка
питали 4 баробар купайди ва бугунги кунда 4 трлн сумдан 
ошди.

Банк тизимининг баркарорлигини мустахкамлаш ва 
иктисодиётнинг реал секторидаги тижорат банкларининг 
инвестицион фаоллигини ошириш максадида уларнинг 
ресурс базасини кенгайтириш буйича курилаётган чора- 
тадбирлар натижасида тижорат банкларининг жами ка
питали 2010 йил 1 январь холатига нисбатан 2011 йил 1 
январига келиб 36,2 фоизга, банк активлари эса 32,1 
фоизга ошди.35

2010 йили тижорат банклари томонидан Инкирозга 
Карши чоралар дастурининг бажарилиши доирасида икти
содиётнинг реал сектори корхоналарининг баркарор фа- 
олият курсатишини таъминлаш ва экспорт салохиятини 
ошириш борасида катор тадбирлар амалга оширилди. 
Жумладан, 2010 йили иктисодий ночор корхоналарни 
молиявий согломлаштириш ва бошкариш механизмларини 
такомиллаштириш, ишлаб чикаришни модернизациялаш, 
техник ва технологик янгилаш борасида амалга оширил- 
ган ишлар натижасида тижорат банклари балансига кабул 
килинган 147 та иктисодий ночор корхонанинг 140 таси- 
да ишлаб чикариш тулик кайта тикланди. Ишлаб чикариш 
фаолияти тикпанган корхоналардан 64 таси эса страте- 
гик инвесторларга сотилди.

Банклар томонидан ушбу корхоналарни модернизаци-

35 http://cbu.uz/uz/press. Банк тизими: ижобий узгаришлар мус- 
тахкамланмокда. 26.01.2011.
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9-расм. Узбекистон Республикаси банкларининг 
активлари (млрд сум)36

ялаш ва технологик кайта жихозлаш учун 156 млрд сум 
микдорида инвестиция йуналтирилди, 21 мингдан купрок 
иш урни ташкил этилди.

Умуман, тижорат банклари балансларига олинган 
Холда фаолияти тикланган корхоналарда 2010 йил мо- 
байнида 460 млрд сумдан ортик махсулот (хизмат) иш
лаб чикарилди, шундан 165 млн А1^Ш доллари миедори- 
даги махсулот экспорт килинди.

2010 йили банклар томонидан ажратилган кредитлар 
Колдиги 35 фоизга ошиб, 2011 йил 1 январь холатига кура 
11,5 трлн сумга етди. Бунда ички манбалар хисобидан 
берилган кредитларнинг тижорат банклари умумий кре
дит портфелидаги ялпи улуши 85,1 фоизни ташкил этди.

Банкларнинг кредит портфелида хам сезиларли си-

36 Манба: Узбекистон Республикаси Марказий банки маълу- 
Мотлари асосида муаллифлар томонидан тузилган. (http://cbu.uz/ 
Uz/press. Банк тизими: ижобий узгаришлар мустахкамланмокда.
26 .01 .2011 .)
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10-расм. Тижорат банклари томонидан 
иктисодиётнинг реал секторига йуналтирилган 

кредит куйилмалари цолдиги (млрд сум)37

фат узгаришлари руй берди. Умумий кредит портфели- 
да 3 йилдан ортик муддатга берилган инвестицион кре- 
дитлар улуши 2000 йил охиридаги 35 фоиздан 75,2 фо
изга етди.

2010 йилнинг узида банклар томонидан инвестиция 
максадлари учун ажратилган кредитлар хажми 3250 
млрд сумни ташкил этиб, 2009 йилга нисбатан 35 фоиз
га ошди.

Тижорат банкларининг инвестицион жараёнларда 
фаол катнашиши иктисодиётни модернизациялашда 
хамда мамлакат саноат салохияти мустахкамланишида 
мухим урин тутади. Тижорат банкларининг йирик инвес
тиция институтларига айланиши, уз навбатида, молия ва

37 Манба: Узбекистан Республикаси Марказий банки маълу- 
мотлари асосида муаллифлар томонидан тузилган. (http://cbu.uz/ 
uz/press. Банк тизими: ижобий узгаришлар мустахкамланмовда. 
26.01.2011.)

100

http://cbu.uz/


саноат капиталининг узаро бирлашишига кулай замин 
яратади.

Молия капитали билан саноат капиталининг узаро бир
лашиши инвестиция жараёнлари фаоллашишига, ицти- 
содиётимизнинг ракобатбардошлигини оширишга ёрдам- 
лашади. Хорижий мамлакатлар тажрибасига таянган 
холда молия ва саноат капиталининг бирлашиши, яъни 
молия-саноат гурухларининг ташкил этилиши оркали ку- 
йидаги афзалликларга эришиш мумкинлигини кайд этиш 
лозим:

-  фаолиятнинг диверсификациялангани гурух;га аъзо 
корхоналарнинг баркарорлигини х;амда ма^сулотлар ра- 
кобатбардошлигини оширади;

-  саноат корхоналарининг узаро технологик алокала- 
ри ривожланиши натижасида ишлаб чикаришнинг барка- 
рорлашуви;

Тижорат банкларшннг жами ката стали (m .i j i i .c y m )

11-расм. 2001 -  2010 йилларда тижорат 
банкларининг жами капитали ва саноат мацсулотлари 

%ажми уртасидаги корреляцион боглицлик



-  молия ва саноат капитали бирлашиши натижасида 
молиявий ресурслар айланиши тезлашади, натижада кор- 
хоналарнинг молиявий баркарорлиги таъминланади;

-  миллий корхоналарнинг жахон бозорларига чикиш 
имконияти вужудга келади ва х-к.

Жахонда тижорат банклари иштирокида молия-сано- 
ат гурухларини ташкил этиш кенг таркалган. Мамлакати
мизда тижорат банклари иштирокидаги молия-саноат гу
рухларини тузишга алохида эътибор каратилмокда.

Иктисодиётнинг реал секторидаги тижорат банклари
нинг капиталлашув даражаси оширилиши саноат махсу- 
лотлари хажмининг ошишига ижобий таъсир курсатмонда.

11-раем маълумотларидан куринадики, тахлил кили- 
наётган даврда тижорат банкларининг умумий капитали 
Хамда саноат махсулотлари хажми уртасида Чеддок 
шкаласи буйича етарлича кучли ботикпик (г=0.96) куза- 
тилган. Бу урганилаётган даврда мамлакатимиз хукума- 
ти томонидан тижорат банкларининг капиталлашув да
ражасини янада ошириш, уларнинг инвестиция жараён- 
ларида, иктисодиётдаги таркибий узгаришларни амалга 
оширишда, ишлаб чикаришни модернизациялашда, тех
ник ва технологик жихатдан кайта жихозлашда кенг кат- 
нашишини таъминлаш максадида катор чора-тадбирлар 
амалга оширилганидан далолат. Ушбу холат тижорат 
банклари ташаббускорлиги хамда фаол иштирокида мо
лия-саноат гурухлари шакллантириш учун асос булади.

Мамлакатимизда молия-саноат гурухларини шакллан- 
тиришда асосан йирик банклар атрофида мухим саноат 
корхоналарини бирлаштириш максадга мувофик. Агар рес- 
публикамиз банкларининг иктисодиётнинг мухим тармок- 
ларига кредит куйилмалари салмогини курсак, бунда банк
лар томонидан саноатга ажратилган кредитлар салмоги 
2010 йил холатига кура жами кредит куйилмалар тарки- 
бида юкори улушни, яъни 45,8 фоизни ташкил этган. Икти
содиётнинг мазкур тармогига ажратилган кредит куйил
малари салмоги 2007 йилда 50 фоиздан ортикни ташкил 
этган. Бу холат мамлакатимизда иктисодиётнинг реал
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сектори корхоналарининг баркарор фаолият курсатиши- 
ни таъминлаш, корхоналарда модернизация, техник ва 
технологик кайта жихозлаш ишларини амалга ошириш 
*амда экспорт салохиятини оширишга катта эътибор кара- 
тилганидан нишона.

7-жадвал маълумотларидан куринадики, тижорат банк
лари кредит куйилмаларининг сезиларли даражада 
юкори кисми саноат, транспорт ва алока, кишлок хужали- 
гига ажратилган кредитларга тугри келади. Мамлакати
мизда банклар оркали молия-саноат гурухларини таш
кил этиш банклар бозорига, яъни банклар ракобатлашу- 
ви жараёнига сезиларли даражада таъсир курсатади.

Республикамиздаги мавжуд етакчи йирик банкларнинг 
уз атрофида саноат корхоналарини бирлаштириш жара
ёни бевосита тижорат банклари уртасидаги монополла- 
шув даражаси кучайишига олиб келиши мумкин. Бу мам- 
лакатимиз тижорат банкларининг жахон банклари билан 
ракобатлашув даражасини оширади, натижада миллий 
иктисодиётга инвестициялар жалб этишга кулай замин 
яратади.

Банк тизимининг баркарорлигини мустахкамлаш ва 
иктисодиётнинг реал секторидаги тижорат банкларининг 
инвестицион фаоллигини ошириш максадида уларнинг 
ресурс базасини кенгайтириш буйича курилаётган чора- 
тадбирлар натижасида тижорат банкларининг умумий 
капитали 36,2 фоизга ошиб, 2011 йил 1 январь холатига 
4100,1 млрд сумга етди. Аммо бу тижорат банкларининг 
саноат корхоналарини бирлаштирган холда молия-саноат 
гурухларини ташкил этиш учун капиталлари етарли эмас- 
лигини курсатади. Тижорат банкларининг йирик саноат 
корхоналаридаги акциялари улуши хам талаб даража- 
сидамас. Бу эса тижорат банкларининг саноат корхона
ларини назорат килиш имкониятини чекпаб куяди. Маз
кур муаммоларни хал этиш максадида республикамиз ти
жорат банкларининг капиталига куйиладиган талаблар 
хам ошириб борилмонда.

2009 йили чукурлашган жахон молиявий-иктисодий ин-

104



8-
ж

ад
ва

л
Ти

жо
ра

т
 

ба
нк

ла
ри

 
ус

т
ав

 
ка

пи
т

ал
ин

и 
ош

ир
иш

га
 

йу
на

лт
ир

ил
га

н 
ма

бл
аг

ла
р 

%
аж

ми
ди

на
ми

ка
си

 
(м

лр
д 

су
м

)39

Ж
ам

и
ус

та
в

ка
пи

та
л

22
0,

0

44
7,

1

16
5,

4

22
2,

0

15
0,

0

86
,0

12
90

,5

Ку
ш

им
ча

 
ин

ве
ст

иц
ия

ла
рн

ин
г 

ум
ум

ий
 

м
ик

до
ри

, 
шу

 
ж

ум
ла

да
н:

ж
ам

и О
о"см 14

7,
1

65
,4 О

см' 50
,0

36
,0

49
0,

5

о.га
2 - 5
э  gО о 
LQ £шXS

СО
соLO 97

,5

30
,4

54
,3 О

toсм 16
,0 О

СМсосм

Д
ав

ла
т

бю
дж

ет
и

61
,2

49
,6 О

ц~Гсо 17
,7

25
,0

20
,0

20
8,

5

Б
ош

ла
нг

ич
ус

та
в

ка
пи

та
ли

10
0,

0 О
о"Осо

о
оо 15

0,
0

10
0,

0

50
,0

80
0,

0

Ба
нк

 
но

м
и S:*£X

СОюьГСсо
х А

са
ка

ба
нк

Э

^  1  
о  ЧЭXсоосо

’>> М
ик

ро
кр

ед
ит

ба
нк

А
гр

об
ан

к

аSс;sо. ^  >-% х  
=£ со 
о  vo с,
ЭS

sсо

DIZ - см со in со

105

39 
Р.

С
.А

зи
м

ов
ни

нг
 

«У
зб

ек
ск

ая
 

мо
де

ль
» 

ре
ф

ор
ми

ро
ва

ни
я 

и 
мо

де
рн

из
ац

ии
 

эк
он

ом
ик

и,
 е

е 
эф

ф
ек

ти
вн

ос
ть

 
в 

пр
ео

до
ле

ни
е 

по
сл

ед
ст

ви
й 

ми
ро

во
го

 
ф

ин
ан

со
во

-э
ко

но
м

ич
ес

ко
го

 
кр

из
ис

а»
 

ма
вз

ус
ид

аг
и 

ма
ър

уз
ас

и 
м

аъ
лу

м
от

- 
ла

ри
 

(К
он

ф
ер

ен
ци

я 
м

ат
ер

иа
лл

ар
и.

 Т
ош

ке
нт

, 
20

09
 

йи
л 

22 
ма

й)
 

ас
ос

ид
а 

му
ал

ли
ф

ла
р 

то
мо

ни
да

н 
ту

зи
лд

и.



Кирози шароитида х;укуматимиз томонидан 2009 -  2012 
йилларга мулжаллаб кабул килинган Инкирозга карши 
дастур доирасида банк-молия тизимининг баркарорли- 
гини таъминлашга каратилган чора-тадбирларнинг амал
га оширилиши ижобий самарасини берди.

Курилган тадбирлар каторида банк тизимининг барка- 
рорлигини янада мустах;камлаш, банкларнинг капитал- 
лашув даражасини, уларнинг ресурс базасини янада оши
риш оркали банк-кредит тизимининг баркарор х;амда уз- 
луксиз ишлашини таъминлаш, банкларнинг иктисодиёт- 
ни модернизациялаш жараёнларидаги иштирокини фа- 
оллаштиришга алох;ида эътибор каратилди.

Биргина 2009 йилнинг узида етакчи банкларнинг ни
зом жамгармаларини ошириш учун кушимча равишда 500 
млрд сумдан ортик давлат маблаглари ажратилди.

Хусусан, Узбекистон Республикаси Президентининг те
гишли фармон ва карорларига асосан «Халк банки», «Аса- 
кабанк», «Узсаноаткурилишбанк», «Микрокредитбанк», 
«Агробанк», «К|ишлоккурилишбанк»нинг устав капиталла- 
рини белгиланган параметрларга етказиш борасидаги 
ишлар давом эттирилиб:

-  «Халк банки»нинг устав капитали 130 млрд сумга;
-  «Узсаноаткурилишбанк» акциядорлик-тижорат бан- 

кининг устав капитали 110 млрд сумга;
-  «Микрокредитбанк» акциядорлик-тижорат банкининг 

устав капитали 150 млрд сумга;
-  «Агробанк» акциядорлик-тижорат банкининг устав 

капитали 100 млрд сумга;
-  «К|ишлоккурилишбанк» акциядорлик-тижорат банки

нинг устав капитали 90 млрд сумга;
-  «Асака» давлат акциядорлик-тижорат банкининг ус

тав капитали 300 млрд сумга етказилди.
«Халк банки»нинг устав капиталини 2009 -  2012 йил- 

лари 200 млрд сумга, «Кишлоккурилишбанк» акциядор
лик-тижорат банкининг устав капиталини 150 млрд сумга 
етказиш борасида тегишли чора-тадбирлар амалга оши- 
рилмокда.
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Курилган чора-тадбирлар натижасида бугунги кунга 
келиб Узбекистон банк тизими халкаро талабларга жавоб 
берадиган баркарор тизимлардан бирига айланиб, бел- 
гиланган катор нормативлар буйича муста^кам позиция- 
га эришди.

Хусусан, 2010 йил якуни буйича банк тизимида капи- 
талнинг етарлилик даражаси 23,4 фоизни ташкил этди, 
бу халкаро банк назорати буйича Базель кумитаси томо
нидан тавсия этилган 8 фоизлик курсаткичдан карийб 3 
баробар купдир.40 Халкаро стандартларга асосланган 
самарали банк назоратининг юритилиши, активларнинг 
ликвидлиги ва сифати устидан доимий мониторинг утка- 
зилиши Узбекистоннинг тижорат банкларига етакчи хал
каро рейтинг агентликлари томонидан ижобий ба*о бе- 
рилишига сабаб булмокда.

Иктисодиётнинг реал сектори корхоналари, тадбиркор- 
лик субъектлари ва ахдлига кредитлар ажратиш, инвес
тиция х;ажмларини ошириш билан бир каторда банклар 
томонидан уларга курсатилаётган хизматлар сифатини 
янада яхшилаш ва замонавий банк хизматларини жорий 
этиш борасида х;ам тегишли ишлар амалга оширилмок- 
да. Юкоридаги ижобий курсаткичлар мамлакатимизда 
молия ва саноат капитали интеграцияси учун шароит яра- 
тади. Республикамизда молия-саноат гуру^ларининг 
шакллантирилиши тижорат банкларининг инвестицион 
фаолияти ошишига *амда саноат корхоналарининг бар
карор ривожпанишига ижобий таъсир курсатади. Нати- 
жада банкларнинг йирик инвестиция институтларига ай- 
ланишига шароит юзага келади. Чунки мамлакатимизда 
иктисодиётни модернизациялашнинг хозирги боскичида 
тижорат банкларининг инвестицион фаолиятини янада 
жадаллаштириш, уларнинг иктисодиётнинг реал секторига 
йуналтирилган капитал куйилмалари салмогини оширишга

40 http://cbu.uz/uz/press. 2010 йилдаги макроиктисодий холат ва 
реал сектор тахлили.
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каратилган ислохотлар амалга оширилмокда. Бу борада 
Президентимиз 2009 йилнинг асосий якунлари ва 2010 
йилда Узбекистонни ижтимоий-иктисодий ривожланти- 
ришнинг энг мух;им устувор йуналишларига багишланган 
Вазирлар Махкамаси мажлисидаги маърузасида банклар
нинг капиталлашуви ва инвестициявий фаоллигини яна
да ошириш, иктисодиётдаги таркибий узгаришларнинг 
устувор йуналишларини кайта тиклаш ва кенгайтириш, 
ишлаб чикаришни модернизациялаш, техник ва техноло
гик янгилашга каратилган кредитлар хажмини ошириш за- 
рурлигини, бунинг учун тижорат банклари етарли капи- 
талга эга булиши, молиявий баркарорликка эришиши ло- 
зимлигини хамда улар йирик инвестиция институтларига 
айланиши даркорлигини таъкидлаб утганди.

Шу максадда 2011 йили тижорат банкларининг инвес
тицион фаолиятини янада кенгайтириш, экспорт килувчи 
корхоналарни хамда кичик бизнесни куллаб-кувватлаш 
борасидаги чора-тадбирларни амалга ошириш давом 
эттирилиб, иктисодиётнинг реал сектори корхоналари 
томонидан инвестиция лойихаларини амалга оширишни 
жадаллаштириш максадида тижорат банкларининг ушбу 
лойихаларда уз кредит ресурслари билан фаол катна- 
шишини таъминлаш, уларни йирик инвестиция институт
ларига айлантириш билан б о ти к  чора-тадбирлар амал
га оширилади.

Фикримизча, Узбекистонда молия-саноат гурухлари
ни шакллантириш ва фаолият юритишини таъминлаш 
учун куйидаги зарур шароитларни яратиш лозим:

1. Юртимизда молия-саноат гурухлари фаолиятини 
ташкил этиш учун молия-саноат гурухларини ташкил этиш 
ва фаолиятини тартибга солувчи асосий конунчилик хуж- 
жати сифатида Узбекистон Республикасининг «Молия- 
саноат гурухлари туфисида»ги Крнунини кабул килиш 
лозим.

2. Молия-саноат гурухларини ривожлантириш концеп- 
циясида молиявий баркарор ва республиканинг ижтимо- 
ий-иктисодий сиёсатининг устувор йуналишларига хамда
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максадларига жавоб берувчи, ички ва ташки бозорларда 
ракобатбардош мураккаб илмий сигимли махсулот иш
лаб чикарувчи технологик ва кооперацион алокадор са
ноат корхоналари асосида молия-саноат гурухларини 
ташкил этишни назарда тутиш зарур.

3. Корхонанинг молиявий ва илмий-ишлаб чикариш 
салохиятини хамда унинг бозорнинг маълум сегментла- 
рида эгаллаган урнини ва такрор ишлаб чикаришнинг 
тулик даври боскичларини хисобга олган холда молия- 
саноат гурухларининг ташкилий-хукукий шакли ва ишти- 
рокчилар таркиби турлича булиши мумкин.

4. Молия-саноат гурухи таркибига кирувчи тижорат 
банкларининг карорлар кабул килишда тула ХУКУКЛИ кат
нашиши учун молия-саноат гурухи иштирокчилари акци- 
яларига эгалик хукукини, яъни карор кабул килишга им- 
кон берадиган микдорини банклар ихтиёрига топшириш 
максадга мувофик.

5. Йирик молия-саноат гурухларининг махаллий мах- 
сулотлар бозорларига монопол таъсир килишига ва ай- 
рим хужалик юритувчи субъектларнинг молия-саноат гу
рухига киришини чеклашга йул куймаслик учун амалдаги 
Конунчиликдан келиб чикиб антимонопол чекловларни 
Хисобга олган холда молия-саноат гурухларини ташкил 
этишни амалга ошириш лозим.

Хуллас, республикамизда банклар бошчилигидаги 
молия-саноат гурухларини шакллантириш учун бир катор 
шарт-шароитлар яратилган. Бу гурухлар фаолиятини бос- 
Кичма-боскич йулга куйиш учун кулай замин хозирлайди.
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2.3. Молия-саноат гурухларини ривожлантириш
моделларидан республикамизда фойдаланиш 

имкониятлари

Жахонда кузатилаётган молиявий-иктисодий инкироз 
шароитида мамлакатимиз банк-молия тизими фаолияти
ни мустахкамлаш ва янада такомиллаштириш, банклар
нинг капитал хамда ресурс базасини кучайтирган холда 
иктисодиётнинг базавий тармоклари корхоналарини, би- 
ринчи навбатда, экспорт килувчи корхоналарни куллаб- 
кувватлаш, уларга молиявий кумак бериш, ишлаб чика
ришни ва ижтимоий инфратузилмани, айникса, кишлок 
жойларда ривожлантириш, янги иш уринлари ташкил этиш 
бугуннинг энг устувор вазифалари хисобланади.

Бир катор хорижий мамлакатларда тижорат банклари 
иштирокидаги молия-саноат гурухларини ташкил этиш 
кенг таркалган ва самарали фаолият курсатмокда. Мам
лакатимизда хам тижорат банклари ташаббускорлиги ва 
фаол иштирокида молия-саноат гурухларини ташкил 
этишга алохида эътибор каратиляпти.

Халкаро тажрибалардан келиб чиккан холда Узбекис
тон Республикасида молия-саноат гурухлари фаолияти
ни ташкил килишда куйидаги икки моделдан фойдала
ниш мумкин деб хисоблаймиз:

1. Япон модели.
2. Германия (немис) модели.
Уларнинг узига хос хусусияти шундаки, молия-саноат 

гурухлари фаолиятини мувофиклаштириш вазифасини мо- 
лия-кредит институтлари (асосан банклар) бажаришади.

Узбекистонда саноат ва молия капиталининг интегра- 
циялашувини кенгайтириш шакли сифатида банк бошчи- 
лигидаги молия-саноат гурухларини ташкил этиш максад- 
га мувофик. Банк молия-саноат гурухлари таркибига ку- 
йидаги корхона ва ташкилотларни жалб этиш зарур41:

41 Вахабов А.В., Хажибакиев Ш.Х., Муминов Н.Г. Хорижий инвес- 
тициялар. -  Тошкент: Молия, 2010. -  Б.144 -  145.
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-  банк акциядори хисобланган корхона ва ташкилот
лар;

-  акциялар пакетининг асосий кисми банк ихтиёрида 
булган корхона ва ташкилотлар;

-  уз молиявий холатини баркарорлаштириш учун ин
вестиция куйилмаларига мухтож корхона ва ташкилотлар.

Бунда асосан тижорат банкларининг етакчи булишини 
хамда молия-саноат гурухлари фаолиятини йулга куйиш- 
да ташаббускорлик килиши учун зарур шарт-шароитлар- 
ни яратиш лозим.

Ривожланган мамлакатларда банклар молия-саноат 
тузилмаларининг марказий органи хисобланади. Банк 
маълум корхоналар доирасида фаолият юритиши билан 
биргаликда уларнинг фондлари харакати тугрисида аник 
маълумотларга эга булади. Бирор муаммо юзага келса, 
у зарур чораларни куради. Чунки ишлаб чикариш жараё- 
нининг натижаси шахсий иктисодий манфаатларига бе- 
восита таъсир курсатади. Бошка томондан эса хукукий- 
меъёрий тизим банкнинг жамият олдидаги мажбурият- 
ларини талаб килади: молия-саноат гурухи иштирокчиси 
булган корхонанинг молиявий холати ёмонлашганда банк 
молиявий согломлаштиришда фаол катнашади, маълум 
бир пул окимларини ва тузилмавий узгартиришларни утка- 
зишда банкдан баркарор молиявий холат талаб этила- 
ди. Молиявий баркарорлик купгина омиллар комбинаци- 
яси таъсирида юзага келиб, турли хил булиши мумкин, 
аммо у факат банк ва саноат капитали интеграцияси учун 
Кулай мухит яратади. Банкнинг молиявий баркарорлик да- 
ражаси унинг молия-саноат гурухи иштирокчиси сифати- 
Даги ваколатлари савиясини белгилайди. Туташган тех
нологик занжир тамойили буйича фаолият юритувчи вер
тикал молия-саноат гурухларида, картель туридаги гори
зонтал бирлашмаларда ички хисоб-китоблар учун ало- 
>ЗДа банк мулжалланади.

2009 йил бошида мамлакатимиз банк кенгаши томони
дан банк-молия тизимида ислохотларни чукурлаштириш ва 
кенгайтириш буйича чора-тадбирлар мажмуи тасдикланди.
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Банкларнинг баркарор фаолият курсатишини таъминлаш ва 
молия тизимини эркинлаштириш оркали банктизимига ишонч- 
ни оширишни уз ичига олган аник масалалар белгиланди. 
Банкларнинг низом жамгармасини купайтириш, уларнинг ка- 
питалига ахоли, тадбиркорлик субъектлари ва инвесторлар, 
хусусан, хорижий инвесторларнинг буш пул маблатарини 
жалб килиш учун акциялар чикариш ва уларни фонд бозори
да фаол жойлаштириш хисобига банкларнинг капиталлашув 
даражасини ошириш шулар жумласидандир. Тижорат банк
ларининг инвестицион фаолиятини кучайтириш, хусусан, мо
лия-саноат гурухларини ташкил этиш оркали молия ва сано
ат капитали кушилиши мулжалланмокда.

Саноат тармокларининг баркарор усиши учун тижорат 
банклари иктисодиётнинг реал сектори корхоналарини 
техник ва технологик кайта жихозлашга, модернизация- 
лашга йуналтирилган кредитлаш хажмини автомобиль, 
нефть-газ, енгил саноат тармокларига ва иктисодиётнинг 
бошка асосий сохаларига ажратилаётган кредитлар улу- 
шини кенгайтирмокда.

Иктисодиётимизда таркибий узгаришларни амалга 
ошириш ва уни модернизациялаш борасида стратегик 
мухим роль уйнайдиган лойихаларни амалга ошириш, 
биринчи навбатда, ишлаб чикариш инфратузилмасини 
шакллантиришда бугунги кунда 6 млрд АКШ долларидан 
ортик низом жамгармасига эга Узбекистан тикланиш ва 
тараккиёт фонди фаолиятига катта эътибор каратилмок
да. 2010 йили ушбу фонднинг карийб 330 млн АКШ дол- 
лари микдоридаги маблаги узлаштирилди, бу 2009 йилга 
нисбатан 25,6 фоизга купдир.42

Фонднинг асосий вазифаси Узбекистан иктисодиёти-

42 Барча режа ва дастурларимиз Ватанимиз тараккиётини юк- 
салтириш, халкимиз фаровонлигини оширишга хизмат к;илади. 
Президент И.А.Каримовнинг 2010 йилнинг асосий якунлари ва 2011 
йилда Узбекистонни ижтимоий-иктисодий ривожлантиришнинг энг 
мухим устувор йуналишларига багишланган Вазирлар Махкамаси 
мажлисидаги маърузаси // Халк сузи. 2011 йил 22 январь.
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нинг асосий сохаларини модернизациялаш буйича ин
вестицион лойи^аларни молиялаштириш хисобланади. 
Ажратилган маблаглар телекоммуникация ва транспорт- 
ни ривожлантиришга, машинасозлик, кимё саноатида 
ишлаб чикариш х;ажмини оширишга, кимматбахо мине
рал хомашё захираларини узлаштириш ва кайта ишлаш- 
га, мамлакат учун мухим ах,амиятга эга йирик куламдаги 
масалаларни хал этишга мулжалланган.

Бугунги кунда икгисодиётимизни модернизациялаш, тех
ник ва технологик янгилаш, ракобатбардошлигини кескин 
ошириш, экспорт салохиятини юксалтиришга каратилган 
мухим устувор лойихаларни руёбга чикариш буйича дастур 
тайёрланмокда. Дастлабки хисоб-китобларга кура, умумий 
Киймати 24 млрд АКД] долларидан зиёд карийб 300 та ин
вестиция лойихаси устида ишланмокда. Жумладан, бунда 
янги курилиш лойихалари 18,5 млрд AKLU долларини, мо
дернизация ва таъмирлаш, техник ва технологик кайта жи- 
Хозлаш буйича лойихалар эса тахминан 6 млрд АКШ дол
ларини ташкил килади. Дастурга киритилиши мулжаллана- 
ётган мазкур лойихалар, авваламбор, ёкилги-энергетика, 
кимё, нефть-газни кайта ишлаш, металлургия тармоклари- 
га, енгил ва тукимачилик саноати, курилиш материаллари 
саноати, машинасозлик ва бошка сохаларга тегишли.

Лойихалаштириш ва курилиш ишлари бошланаётган 
иншоотларни куйидаги мабла?лар хисобидан молиялаш
тириш кузда тутилмокда: компания ва корхоналарнинг уз 
маблаглари -  умумий хисобда 8,2 млрд АКШ доллари, 
Узбекистон Республикаси тикпаниш ва тараккиёт фонди 
кредитлари -  2,5 млрд АКШ доллари, хорижий инвести
ция ва кредитлар -  13,5 млрд АКШ доллари.43

43 Мамлакатимизни модернизация килиш ва янгилашни изчил 
Давом эттириш -  давр талаби. Президент И.А.Каримовнинг 2008 
йилда мамлакатимизни ижтимоий-иктисодий ривожлантириш якун
лари ва 2009 йилда иктисодий ислохотларни чукурлаштиришнинг 
энг мухим устувор йуналишларига багишланган Вазирлар Махка- 
Маси мажлисидаги маърузаси // Халк сузи. 2009 йил 14 февраль.
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Мамлакат махсулотлари ракобатбардошлигини оши
ришга каратилган дастурлар ва институтларни ташкил 
этиш учун «Молия-саноат гурухлари тугрисида»ги К °НУН 
лойихаси ишлаб чикилган. Бу молиявий ва корпоратив 
сектор кушилиши учун конунчилик асосларини яратади, 
натижада иктисодиётнинг реал сектори корхоналари ва 
банклар капитали интеграциясига эришилади.

Лойиха молия-саноат гурухларини шакллантиришда 
ва фаолиятида банклар етакчи роль уйнашини кузда ту- 
тади. Мамлакатда устав капиталида хиссага (улушга) 
узаро эгалик килиш асосида автомобиль саноати корхо
налари иштирокида молия-саноат гурухини ташкил этиш- 
га асослар мавжуд.

Асосий молия ва ишлаб чикариш карорларини кабул 
килувчи бош корхона сифатида устав капитали 146 млрд 
сумга тенг «Узавтосаноат» АК чикади.

Гурух таркибига автомобиллар ва уларнинг бутловчи 
кисмларини ишлаб чикарувчи саноат корхоналари, «Аса- 
ка» тижорат банки, «Сугдиёна» сугурта компанияси ва 
«Узавтосаноатлизинг» МЧЖ киради. Саноат корхонала
ри гурухи таркибига 11 та кушма корхона, 8 та акция
дорлик жамияти ва масъулияти чекланган жамиятлар, 
«Узавтосаноат» АКнинг 4 та шуъба корхонаси киради. 
Гурух таркибидан корхоналар инвестицион ва саноат 
фаолиятини олиб боришда «Асака» тижорат банкининг 
хисоб-китоб-касса, кредит, инвестициялаш ва бошка 
молиявий хизматларидан фойдаланадилар. Банк гурух 
иштирокчиларининг молиявий эхтиёжларини тулик коп- 
лайди.

Банк ташкилотлари билан саноат корхоналари урта- 
сидаги алокаларнинг якинлиги ва саноатни инвестиция- 
лашга асосий эътибор каратилгани буйича бундай молия- 
саноат гурухлари уз мохиятига кура молия-саноат гурух
ларини ташкил этишнинг ялон моделига ухшайди.

Замонавий молия-саноат гурухлари узида молия-кре- 
дит ташкилотлари билан савдо ва моддий ишлаб чика
риш сохасидаги йирик корхоналар кушилиши (бирлаши-
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ши) натижасида вужудга келган куп тармокли банк-сано- 
ат-савдо мажмуаларини ифодалайди.

Молия-саноат гурухларини шакллантириш асосида 
ишлаб чикаришнинг ривожланиши, банк капиталининг 
келажакдаги концентрациям, банклар ролининг аста- 
секин узгариши туради.

«Савдо ва саноат компаниялари купинча банкларга 
ёки молиявий компанияларга эгалик киладилар. Маса- 
лан, АКШда «General motors acceptance corporation» ти
жорат кредитларининг йирик манбаси саналади. «General 
electric capital» эса карз мабларлари хисобига кушилиш 
ва бирикишни (сингиб кетиш) молиялаштиради хамда 
саноат жихозлари ва самолётларнинг саноат лизинги би
лан шурулланади. «Ford motors» Нью-Йорк, Колорадо 
хамда Калифорниядаги кредит ва жамгарма компания- 
ларига эгалик килади. Молия ва саноатнинг алокаси бе- 
жиз эмас, албатта. Молиявий операцияларни эгаллаш 
асосий бизнесни ривожпантиришга ёрдам беради, маса- 
лан, харидорларни кредитлаш ёрдамида. Узига тегишли 
молиявий компаниялар туфайли банклар ёрдамига му- 
рожаат этмасдан капитал жалб килиши мумкин».44

>^озирги даврда молия-саноат гурухларининг асосий 
тузилмавий таркибий кисми молия-кредит институти 
Хисобланади. >;аттоки саноат корхоналари гурухимас, 
балки банклар ташаббусидаги молия-саноат гурухлари 
барк;арор ва самарали фаолият курсатади деган муло- 
Хаза мавжуд. Бундай корхоналарнинг узига тегишли банк- 
ни тузишга интилиши унчалик хам унумдор ва самарали 
кечмайди. Шу сабабдан имкон кадар тезрок; банклар ва 
корхоналар уртасидаги ишончсизлик хамда узокпашиш- 
нинг олдини олиш зарур.

Банкларнинг молия-саноат гурухларида катнашишдан 
манфаати нафакат молиявий базасини кенгайтириш, бал

44 Чибриков Г.Г. О финансово-промышленных группах // Рос
сийский экономический журнал. 1994. №2. -  С.83.
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ки х;исоб-китобларни оптималлаштириш ва маблаглар 
айланишини тезлаштириш билан хам боглик.

Фикримизча, молия-саноат гурухига хизмат курсатув- 
чи банкнинг вазифалари куйидагилардан иборат:

-  молия-саноат гурухига аъзо корхоналар эхтиёжини 
максимал кондирувчи молиявий инструментларни дои
мий излаш ва саралаш;

-  траст операцияларини юритиш;
-  молия-саноат гурухи кимматли когозларини акцепт- 

лаш, тайёрлаш ва эмиссияни утказишга ёрдамлашиш;
-  кафолатлар бериш (жумладан, хорижий шерикларга 

Хам).
Жахон амалиёти курсатишича, молия-саноат гурухи 

таркибига кирувчи корхоналар гурухи билан банк фаоли- 
ятининг барча жихатлари расмий руйхатдан утган молия- 
саноат гурухларига кандай тегишли булса, норасмийла- 
рига хам шу каби тегишли.

Молия-саноат гурухларининг хукукий холати молия
вий ва ишлаб чикариш, жумладан, иктисодий тузилмалар- 
нинг узаро таъсиридан етарлича юкори самара олиш учун 
шарт-шароитлар яратади. Молиявий тузилмалар (банк
лар, инвестицион-молиявий тузилмалар, траст ва бошка 
компаниялар) куйидаги имкониятларга эга буладилар:

-  мижозлардан кутилаётган туловлар ва маблатарнинг 
Харакати хамда молиявий холатдан яхши хабардорлик;

-  паст риск шароитида банкнинг кредит ва инвести
ция портфелини шакллантириш;

-  молиявий инструментлар ва хисоб-китоблар режа- 
сидан, банк олерацияларининг максимал микдоридан 
фаол равишда фойдаланган холда молиявий хизматлар 
куламини кенгайтириш;

-  замонавий тулов воситаларини хамда банк хизмат 
курсатиш технологияларини киритиш имконига эга булиш;

-  кредитга фбилиятлилик хамда уларни кайтарувчан- 
лик даражасини ошириш;

-  инвестицион лойихаларда катнашиш даражасини 
юксалтириш;
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-  гурухга аъзо барча корхоналарнинг хисоб ракамла- 
рини очиш хисобига молиявий маблагларнинг максимал 
миедорини ушлаб туриш, гурухга аъзо корхоналар урта- 
сидаги хисоб-китобларда корреспондентлик хисоби ор
кали маблаглар жунатиш заруратининг йуклиги;

-  мижозларни кенгайтириш хисобига уз молиявий ба- 
засини мустахкамлаш.

Банкнинг молия-саноат гурухидаги роли гурухнинг мо
лиявий маркази ёки хизмат курсатувчи банк функцияси- 
ни бажаришини уз ичига олади.

Банк фаолиятининг аник режалари молия-саноат гу
рухи фаолиятининг хакикий иктисодий шарт-шароитла- 
ридан, молия-саноат гурухининг таркибий тузилишидан, 
унинг ташкилий тузилмасидан, гурухга кирувчи корхона
ларнинг микдори ва уларнинг ихтисослашувидан, асосий 
пул окимлари концентрациям, уларнинг мувофиклиги 
буйича зарур ишларнинг куламидан, асосан банклар 
амалга оширадиган устувор йуналишлардан ва бошка 
купгина омиллардан келиб чикиб белгиланади.

Таъкидлаш лозимки, гурух аъзолари булган банклар, 
энг мухими, банклигича колади, унинг бошка иштирокчи
лари хам асосий функциялари эгалари хисобланади.

Банклар молия-саноат гурухлари фаолиятида катна- 
шиб, биринчи навбатда, узининг асосий молиявий инсти- 
тутга хос, яъни мамлакатнинг банк фаолияти тугрисида- 
ги конунида белгилаб куйилган функцияларни бажара- 
ди. Буларга:

-  хисоб ракамлар очиш ва уларни бошкариш;
-  маблагларни жалб килиш ва жойлаштириш (алохи- 

да эътибор гурух аъзолари булган корхоналарни кредит- 
лашга каратилади);

-  кафолатлар бериш;
-  хисоб-китобларни ташкил этиш кабилар киради.
Крлаверса, банк молия-саноат гурухи аъзолари учун

бошка, яъни банк учун асосий булмаган функцияларни 
Хам бажаради. Уларга куйидагиларни киритиш мумкин:

-  узаро хисоб-китобларни амалга ошириш;
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-  ахборот хизматларини курсатиш;
-  молия-саноат гурухи корхоналарининг эмиссион фа

олиятини ташкил этишда ва амалга оширишда ёрдамла- 
шиш;

-  инвестицион фаолиятни амалга ошириш;
-  лизинг ва факторинг операцияларини юритиш;
-  инновацион фаолиятни венчур молиялаштиришни 

амалга ошириш.
Узининг гурухига аъзо корхоналарга банк томонидан 

курсатиладиган хизматлар одатдан ташкари хисоблан- 
майди. Аксинча, бу одатдаги банк хизматларидир, лекин 
барчанинг, жумладан, банкнинг хам фойдасига боглик 
холда алохида пухталик ва эътибор талаб этилади. Маз- 
кур хизматларнинг иктисодий мохияти бизга одатдагига 
нисбатан мухим хисобланиши лозим. Барча фарк шун- 
даки, бу алохида мижозларга хизмат курсатиш холида- 
гидек алокасиз банк фаолияти ва операциялари тупла- 
мимас, балки ягона молиявий концепцияни амалга оши- 
ришдир. Шунинг учун банк операцияларининг ишлаб чи
каришга таъсир этиши, яъни улар маблагини таъминла- 
ши билан узаро алокадор хисобланиши керак.

Фикримизча, молия-саноат гурухларини шаклланти
риш ва ривожпантириш жараёнида банк фаол катнаши- 
шининг асосий шарт-шароитлари куйидагилар:

1. Молия-саноат гурухларини шакллантиришга кара- 
тилган концепцияларни ишлаб чикишда ва меъёрий ХУЖ" 
жатлар лойихаларини тайёрлашда хамда инвестицион 
дастурлар лойихасини ишлаб чикишда банк мутахассис- 
ларининг бевосита ва фаол катнашиши.

2. Молия-саноат гурухини ташкил этишга тайёргарлик 
боскичида унинг таркибига кирувчи корхоналар рахбар- 
лари билан тузилаётган компанияга бош ташкилот ва банк 
вакилларининг фаол муносабати.

3. Муайян ишлаб чикариш-технологик ва ташкилий- 
иктисодий узаро алокага эга корхоналарни инвестиция- 
лашда, банк манфаатларини хисобга олган холда мав
жуд энг кулай ишлаб чикариш тузилмалари ва кенгайти-
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рилган такрор ишлаб чикаришнинг тулик даврини камраб 
олиш.

4. Банкка молия-саноат гурухининг молиявий хисоб- 
китоб маркази функциясини бириктириш.

5. Банк негизида гурух таркибига кирувчи акциядор- 
лик жамиятлари акцияларини чикариш ва жойлаштириш- 
га хизмат курсатувчи марказий депозитарийни ташкил 
к;илиш.

6. Молия-саноат гурухи бошкарув тизимини лойиха- 
лаштириш ва жорий этишда банк мутахассисларининг кат- 
нашиши хамда компания бошкарув органи (директорлар 
кенгаши ва кузатувчилар кенгаши аъзолари сифатида) 
таркибида банк вакилларининг мавжуд булиши.

Шундай килиб, банклар молия-саноат гурухларининг 
зарурий таркибий кисми хисобланади хамда уларни таш
кил этиш ва ривожлантиришда объектив асосларга эга 
булган холда фаол катнашади.

М амлакатимизда иктисодиётнинг реал секторига 
йуналтирилган кредит куйилмаларининг сезиларли кисми 
етакчи тижорат банкларидан «ТИФ Миллий банки», «Узса
ноаткурилишбанк», «Асакабанк», «Агробанк» хамда 
«Кишлоккурилишбанк» хиссасига тугри келади. Жумла
дан, 2010 йил холатига тижорат банклари томонидан икти
содиётнинг реал секторига йуналтирилган жами кредит 
^уйилмаларда «ТИФ Миллий банки»нинг улуши 
35,53%ни, «Узсаноаткурилишбанк»нинг улуши 12,92%ни, 
«Асакабанк»нинг улуши 11 %ни, «Агробанк»нинг улуши 
9,5%ни, «Кишлоккурилишбанюжинг улуши 4,4%ни таш
кил этган.

9-жадвал хамда 12-расм маълумотлари курсатишича, 
республикамизда «Асакабанк», «Узсаноаткурилишбанк», 
«ТИФ Миллий банки» ва «Агробанк»нинг автосаноат, са
ноат корхоналари ва кишлок хужалиги корхоналари би
лан биргаликда молия-саноат гурухларини ташкил этиш 
имкониятларини юкори деб хисоблаш мумкин. Ушбу банк
лар маълум бир сохадаги саноат корхоналарига молия
вий хизматлар курсатиб, уларга йирик хажмдаги инвес-
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12-расм. Иктисодиётнинг реал секторига йуналтирилган кредит цуйилмаларида 
етакчи банклар улушининг узгариши (млрд сумда)45

2001 й 2002 й 2003 й 2004 й 2005 й 2006 й 2007 й 2008 й 2009 й 2010 й

| И Миллий банк И А са ка  банк Ш  Узсаноатцурилишбанк В  Агробанк ЕЗ к;ишлок курилиш банк

45 Тижорат банкларининг йиллик *исобот маълумотлари асосида муаллифлар томонидан тузилган.

9-жадвал
Узбекистон Республикаси тижорат банклари томонидан иктисодиётнинг реал 

секторига йуналтирилган кредит куйилмалари ва унда етакчи банкларнинг улуши
Ииллар

Курсаткичлар
2001 й 2002 й 2003 й 2004 й 2005 й 2006 й 2007 й 2008 й 2009 й 2010 й

Тижорат 
банкларининг 

иктисодиётнинг 
реал секторига 

кредит 
Куйилмалари (млрд

1866,6 2808,3 3138,4 3197,4 3655,1 4095,0 4757,4 6371,9 8556,8 11551,6

1213,6 2213,5 2304,9 2411,3 2393,7 2085,9 2036,8 2105,4 2335,4 4104,8

140,6 143,4 218,4 348,8 437,4 438,3 432,5 825,1 860,8 1278,6

Узсаноаткурилиш 155,8 165,4 184,5 203,8 307,1 401,9 590,9 949,5 1255,3 1492,7

79,8 87,9 109,3 154,1 216,8 338,4 524,1 730,2 1017,4 1097,2

Кишлоц курилиш 38,8 45,2 52,9 56,1 58,4 64,4 92,1 141,6 202,0 504,4

Тижорат банкг арининг умумий кредит цуйилмалардаги улуш и (фоизда)

Миллий банк 65,02 78,82 73,44 75,41 65,49 50,94 42,81 33,04 27,29 35,53

Асакабанк 7,53 5,11 6,96 10,91 11,97 10,70 9,09 12,95 10,06 11,07

Узсаноаткурилиш 8,35 5,89 5,88 6,37 8,40 9,81 12,42 14,90 14,67 12,92

Агробанк 4,28 3,13 3,48 4,82 5,93 8,26 11,02 11,46 11,89 9,50

Кишлок курилиш 2,08 1,61 1,69 1.75 1,60 1,57 1,94 2,22 2,36 4,37

Жами 87,25 94,56 91,45 99,27 93,39 81,29 77,28 74,57 66,27 73,39

46 Тижорат банкларининг йиллик хисобот маълумотлари асосида муаллифлар томонидан тузилган.



тицияларни амалга оширмокда. Саноат корхоналари х,ам 
тижорат банклари акцияларини сотиб олиб уларнинг кор
поратив бошкарувида цатнашмокда.

Тижорат банклари томонидан иктисодиёт тармоклари- 
ни модернизациялаш, техник ва технологик кайта жи- 
хозлашга йуналтирилган кредит куйилмаларининг умумий 
хажмида юкоридаги бешта банкнинг улуши 2009 йил 
х;олатига 66,27%ни ташкил этган, 2010 йили 73,39%га тенг 
булган ва олдинги йилга нисбатан 7,1 фоизли пунктга 
ошган.

Мамлакатимиздаги етакчи тижорат банклари ^исоблан- 
ган «Узсаноаткурилишбанк», «ТИФ Миллий банки» х;амда 
«Агробанк» бошчилигида молия-саноат гурухлари таш
кил этиш имкониятини куйидаги маълумотлар асосида 
куриб утишимиз мумкин.

Хусусан, Узбекистан акциядорлик тижорат саноат-кури- 
лиш банки -  «Узсаноаткурилишбанк» республиканинг етак
чи универсал тижорат банкларидан биридир, иктисоди
ётнинг асосий тармокларини, кичик бизнес ва хусусий тад- 
биркорликни, хорижий капитал жалб этиладиган йирик 
инвестицион лойих;аларни молиялаштиради ва кредит- 
лайди, чакана хизматларни курсатади. Банк ривожлани
шининг асосий йуналишлари -  иктисодиётнинг таркибий 
ислох;отларида кенг катнашиш, иктисодиётнинг асосий 
тармокларида ишлаб чикаришни янгилаш, реконструкци- 
ялаш, техник ва технологик кайта жих;озлашга оид инвес
тицион лойих;аларни амалга ошириш, ресурслар базаси- 
ни динамик купайтиришдир. «Узсаноаткурилишбанк»да 
барча мулк турларидаги 43 мингдан ортик корпоратив 
мижозларга, жумладан, хусусий, кушма, халкаро корхо
налар, жисмоний шахслар, тадбиркорларга хизмат курса- 
тилади. Банкда турли тармоклар ва мулк шаклларидаги 
хужалик идораларига хизмат курсатилади, улардан энг 
а^амиятлилари нефть ва газ саноати, республиканинг 
кимёвий, машинасозлик, курилиш ва энергетик мажмуа- 
лари корхоналари, йирик транспорт ва савдо корхонала- 
ридир.
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Куйидагилар «Узсаноаткурилишбанк»нинг инвестиция 
лойихаларини амалга ошириш жараёнидаги энг мухим 
вазифалари саналади:

-  уз капитали ва жалб этилган капитал билан, энг авва- 
ло, республика иктисодиётининг базавий тармокларида 
ишлаб чикаришни таркибий узгартириш, модернизациялаш, 
техникавий ва технологик кайта жихозлаш жараёнларида, 
истикболли ва юкори самарали инвестиция лойихаларини 
танлаб олиш хамда амалга оширишда фаол катнашиш;

-  нефть-газ, кимё, электроэнергетика, электротехника 
ва саноатнинг бош^а етакчи тармокларида ишлаб чика
ришни модернизациялаш, реконструкциялаш, техник ва 
технологик жихатдан янгилаш дастурларини лойихавий 
молиялаштиришни таъминлаш;

-  инвестиция лойихаларини биргаликда молиялашти- 
риш учун, жумладан, халкаро капитал бозорларидан хо
рижий инвестиция ва кредитларни рагбатлантириш хамда 
синдикатлаштирилган кредитларни кенг куллаш йули би
лан зарур кредит ресурсларини жалб этиш.

«Узсаноаткурилишбанк» 2007 йили МХК «Узбекнефтгаз» 
билан биргаликда молия-саноат гурухини ташкил этиш 
буйича иш бошлади, «Курилишлизинг» акцияларини 661,6 
млн сум маблаг эвазига сотиб олиб узининг ушбу компани- 
ядаги иштирокини 34,9%га ёки 874,5 млн сумга етказди.

Банк мамлакатимиз иктисодиётининг асосий тармокла- 
ридаги мухим стратегик корхоналар фаолиятини молия- 
лаштиради, хусусан, МХК «Узбекнефтгаз», ДАК «Узкимё- 
саноат», «Олмалик t o f - k o h  металлургия комбинати», ДАК 
«Узбекэнерго», АК «Узтрансгаз», АЖ «Узбеккумир», 
«Узнефтгазинвест» ва х к. Кейинги йилларда «Узсаноат- 
Курилишбанк»нинг капиталлаштириш даражасини купай- 
тиришга хамда узок муддатли ресурслар базасини усти- 
ришга эришилмокда. Бунда Узбекистон Республикаси Пре- 
зидентининг 2008 йил 13 августдаги «Узбекистон акция- 
дорлик тижорат саноат-курилиш банкининг капиталлашув 
даражасини янада ошириш чора-тадбирлари тугрисида»- 
ги ПК-944-сонли карорига мувофик 65,4 млрд сумлик
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Кушимча акцияларнинг эмиссия килиниши мухим ахами- 
ят касб этган. Ушбу акциялар эмиссиясини жойлаштирищ 
натижасида 2009 йил 1 январга келиб банкнинг устав ка
питали микдори 100 млрд сумга етган ва у бир йил ичида
2,9 баравар ошган. Банкнинг ушбу эмиссияси акциялари 
Молия вазирлиги, Тикланиш ва таракциёт фонди ва акци- 
ядорлар -  саноатнинг асосий тармоцлари корхоналари 
томонидан сотиб олинган. Банк капиталини баркарор 
купайтириш банк ривожланиш стратегиясининг мух им тар- 
кибий к;исми саналади. 2011 йил 1 январь холатига банк
нинг жами капитали микдори 183,3 млрд сумга етказил- 
ган. Устав капиталининг умумий хажми 123,8 млрд сумга 
етган, шундан 118,8 млрд сум оддий акциялар улушига 
ва 4,95 млрд сум имтиёзли акциялар кисмига тугри кела
ди. Бунда Узбекистон Республикаси Президентининг 2008 
йил 13 августдаги «Узбекистон акциядорлик тижорат са- 
ноат-к;урилиш банкининг капиталлашув даражасини яна
да ошириш чора-тадбирлари тугрисида»ги ПК-944-сонли 
карорининг кабул килиниши мухим ахамият касб этган.

2006 й 2007 й 2008 й 2009 й 2010 й

13-расм. «Узсаноаткурилишбанк» жами капитали 
узгариш динамикаси (млрд сумда)47

47 «Узсаноаткурилишбанк»нинг йиллик хисобот маълумотла
ри асосида муаллифлар томонидан шакллантирилди.
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Узбекистон Республикаси иктисодиётининг амалдаги 
иктисодиёт сохаси корхоналарини куллаб-кувватлаш, 
уларнинг баркарор фаолиятини таъминлашдаги эхтиёж- 
ларини инобатга олиб «Узсаноаткурилишбанк» доимо 
республикамизга илгор технологияларни жалб этиш, кор- 
хоналарни замонавий ускуналар асосида янгилаш ва тех
ник кайта жихозлаш, импорт урнини босувчи ва экспорт 
учун мулжалланган махсулотларни ишлаб чикариш х,аж- 
мини ошириш х;амда махаллийлаштиришга каратилган 
истикболли инвестицион лойихаларни амалга ошириш, 
хизмат курсатиладиган корхоналарнинг молиявий х°ла- 
тини согломлаштиришга маблагларни самарали киритиш 
борасидаги ишларни бажармокда.

Банкнинг 2011 йил 1 январь холатига кредит куйил- 
маларининг хажми хисобот даврининг бошига нисбатан
168,4 млрд сумга ёки 13,4%га усиб 1422,7 млрд сумни 
ташкил этган.

2005 2006 2007 2008 2009

14-расм. «Узсаноаткурилишбанк» кредит 
цуйилмалари динамикаси (млрд сумда)48

48 «Узсаноатк;урилишбанк»нинг йиллик хисобот маълумотла- 
ри асосида муаллифлар томонидан шакллантирилди.
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Кредит куйилмалари тулик; хажмда иктисодиётнинг 
реал секторига йуналтирилган, шу жумладан, саноатга
661,9 млрд сум, курилишга 278,0 млрд сум, транспортга 
187,8 млрд сум, савдо тармогига 122,5 млрд сум, кишлок 
хужалигига 41,1 млрд сум, ахдпига маиший хизмат курса- 
тишга 9,6 млрд сум, тураржой-коммунал хизматларга 6,6 
млрд сум, моддий-техника таъминотига 2,9 млрд сум, тай- 
ёрлов ташкилотларига 1,6 млрд сум ва бошка тармоклар 
буйича 110,7 млрд сумни ташкил килган. Иктисодиётнинг 
реал секторидаги корхоналарни куллаб-кувватлаш, улар
нинг баркарор ишлашини таъминлаш ва экспорт сало^и- 
ятини кучайтириш буйича инкирозга карши дастурга му- 
вофик, банк томонидан саноатнинг энергетика тармоги- 
даги сармоялаш дастурлари ва кимё тармоги буйича дас- 
тур банкка тегишли умумий киймати 53,3 млрд сум мщ- 
доридаги максадли маблаглар х,исобидан молиялашти- 
рилган.

2010 йилда банк кредит куйилмаларининг асосий 
салмори, яъни 80% ёки 1138,1 млрд суми узок муддатли 
кредитлардан, жумладан, 26,3 млрд суми лизингдан 
иборат булиб, киска муддатли кредитлар улуши 20%ни 
ёки 284,6 млрд сумни, шундан факторинг хизматлари 18,4 
млрд сумни ташкил этган.

2011 йил 1 январь х;олатига курсатилган факторинг 
хизматлари 18,4 млрд сумни ташкил килиб, унинг асосий 
улуши, яъни 17,8 млрд суми кимё ва нефт-газ саноати 
корхоналари ва 0,6 млрд суми бошка корхоналар 
хиссасига турри келган.

2011 йил 1 январь холатига лизинг о п рерациял ари  
портфели 26,3 млрд сумдан иборат булиб, жумладан,
6,4 млрд суми 2010 йилда амалга оширилган.

Лизинг операцияларининг иктисодиёт тармоклари 
буйича таксимоти та^лил килинса, унинг 24% саноат, 40% 
курилиш, 15% кишлок хужалиги, 8% транспорт ва комму
никация, 5% хизмат курсатиш ва 8% бошка тармокларга 
турри келган.
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портфели таркиби (фоизда)51

Бир йилдан ортик муддатга берилган кредитлар салмо
ри 77,6%ни ташкил этган. Мазкур банк томонидан иктисо
диётнинг асосий тармокларидаги лойихаларни молиялаш- 
тиришда хорижий валютадаги кредит куйилмаларини амал
га оширишга >;ам устуворлик берилган. 2010 йил якунлари

17-расм. «Узсаноатк;урилишбанк»нинг хорижий 
валютадаги кредит цуйилмалари усиши, млн АЦШ

доллари

51«Узсаноаткурилишбанк»нинг йиллик хисобот маълумотлари 
асосида муаллифлар томонидан шакллантирилди.

129



буйича хорижий валютада кредит куйилмалар 428,7 млн 
АК̂ Ш долларини ташкил этган ва 2009 йилдаги курсаткичга 
нисбатан усиш 114,1 %ни ташкил этган. Бунда хорижий вал
ютада ажратилган кредитларнинг 92 фоизи ёки 396,5 млн 
АКШ долл. микдоридаги кисми инвестиция максадларига 
йуналтирилган булиб, 2009 йилга нисбатан 12%га усган.

«Узсаноаткурилишбанк» мамлакатимиз фонд бозори- 
нинг фаол иштирокчиларидан бири. Консерватив ёндашув 
ва таваккалларни бошкаришнинг мувозанатланган сиёса- 
ти туфайли банк турли молиявий инструментлар билан 
операциялар буйича ижобий натижаларга эришмоеда.

Узбекистон Республикаси Президентининг 2007 йил 12 
июлдаги №ПП-670-сонли «Банкларнинг капиталлашуви- 
ни янада ошириш ва ик;тисодиётни модернизациялаш- 
даги инвестиция жараёнларида уларнинг иштирокини фа- 
оллаштириш чора-тадбирлари тугрисида»ги карорини 
бажариш максадида банкнинг устав капиталини боскич- 
ма-боскич оширишга эришилмокда. Банкнинг активлари- 
ни ва уларнинг даромадлилигини юксалтириш, инвести
цион портфелининг ликвидлигини орттириш ва диверси- 
фикациялаш йуналишида куйидаги тадбирлар курилган:

-  банкнинг уз маблатари истикболли корхоналарнинг 
корпоратив кимматли когозларига киритилади;

-  давлат кимматли когозларига куйилмалар оширилади;
-  даврий равишда активларни ба^олаш амалга оши

рилади ва эх,тимолий йукотишлар учун тегишли захира- 
лар яратилади.

2011 йил 1 январь хдпатига кура банкнинг инвестиция 
портфели 55,1 млрд сумни ташкил этган (2010 йил 1 ян
варь х;олатига эса 20 млрд сум), улардан:

-  35,8 млрд сум (2010 йил холатига кура 8,9 млрд сум) 
корхоналарнинг кимматли когозлари ва устав капиталла- 
ридаги улушларига куйилмалар;

-  11,3 млрд сум (2010 йил х;олатига кура 11,1 млрд 
сум) давлат кимматли когозлари;

-  8,0 млрд сум узок муддатли корпоратив облигация- 
ларни ташкил килган.
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2008 йили хам банк МХК «Узбекнефтгаз» билан бир- 
галикда молия-саноат гурухини ташкил этиш ишларини 
давом эттирган. Банк томонидан МЧЖ MCK «Ishonch» 
сурурта компаниясининг устав капиталига 500,0 млн сум 
микдорида маблаг киритилган, бу устав капиталидан 
25%ни ташкил этади. Узбекистон Республикаси Вазирлар 
Махкамасининг 2007 йил 13 ноябрдаги ПК №236-сонли 
карорини бажариш максадида ОАЖ «УзМед-лизинг» ус
тав капиталига 250,0 млн сум микдорида маблаг кири
тилган. Узбекистон Республикаси Президентининг ПК 
№726-сонли 2007 йил 7 ноябрдаги карорига мувофик, 
«Синдикатли кредитлашни ташаббус килиш маркази» 
МЧЖ таъсис этилган, унда банкнинг куйилмалари 6,0 млн 
сум ёки жамият устав капиталидан 9,4%ни ташкил этган.

Таъкидлаш лозимки, инвесторлар уртасида инвести
цион институтлар ва йирик сугурта компаниялари мав
жуд

«Узсаноаткурилишбанк» фаолиятининг устувор йуна- 
лишларидан бири банкнинг капиталлашув даражасини 
ошириш хисобланади. Банкнинг капиталлашувини оши
риш банк операциялари хажмини ва фаолият куламини 
кенгайтиришга имкон беради хамда молиявий баркарор- 
ликни оширишнинг мухим шартидир.

Банк устав капиталини янада купайтириш хисобига ка
питаллашув даражасини ошириш, тадбиркорлик субъект- 
лари ва салохиятли инвесторлар хамда ахолининг буш 
пул маблагларини жалб килиш учун акциялар чикариш 
ва уларни фонд бозорларида фаол жойлаштириш, ре
сурс базасини мустахкамлаш ва купайтириш, банкнинг 
инвестицион фаоллигини ва молиявий баркарорлигини 
ошириш, лизинг, сугурта, траст компаниялари ва инвес
тиция фондларининг акция пакетларини (20%дан ортик) 
эгаллаш йули билан молия-саноат гурухларини шакллан- 
тиришга ёрдам беради. Айни вактда, модернизациялаш- 
тириш ва техникавий кайта жихозлаш давлат дастурла- 
Рига, давлатлараро битимлар хамда хукуматнинг бошка 
Карорларига мувофик хорижий банкларнинг кредит ли-
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ниялари, Узбекистон Республикаси тикланиш ва таракки- 
ёт жамгармаси хамда банк ихтиёридаги ресурслар х,исо- 
бидан нефть-газ, кимё тармокларидаги, авиация саноа
ти, курилиш материалларини ишлаб чикариш ва комму- 
нал хужалик тармори буйича банк томонидан бир катор 
йирик инвестиция лойихалари амалга оширилмокда. 
Узбекистон Республикаси хукуматининг ишлаб чикариш
ни модернизациялаш, техникавий ва технологик кайта 
жихозлаш ва жихозларни сотиб олиш буйича кабул килин- 
ган карорларига мувофик 2010 йил мобайнида банк то
монидан «Узбекнефтгаз» МХК, «Узбекэнерго» ДАК, 
«Узкимёсаноат» ДАК, «Узкоммунхизмат» ва «Узкурилиш- 
махсулот» агентликларининг инвестициялаш лойихала
рини куриб чикиш ва уларни молиялаштириш буйича иш- 
лар олиб борилган.

Узбекистон Республикаси Президентининг 2008 йил 
18 ноябрдаги ПФ-4053-сонли «Иктисодиёт реал секто- 
ри корхоналарининг молиявий баркарорлигини янада 
ошириш чора-тадбирлари тугрисида»ги Фармони хамда 
2008 йил 19 ноябрдаги Р-4010-сонли «Тижорат банкла- 
рига иктисодий ночор корхоналарни сотиш тартибини 
тасдиклаш туррисида»ги фармойишини ижро этиш бо- 
расида тижорат банклари зиммасига янги вазифалар 
юклатилди. Бу борада «Узсаноаткурилишбанк» хам бир 
Катор тадбирларни амалга оширди. Жумладан, «PSB 
Anteks Group» МЧЖни ташкил килди, мазкур корхона ра- 
кобатбардош тукимачилик махсулотини ишлаб чикариш
ни бошлади. Мамлакатимиз хукумати томонидан икти
содий холати ночор корхоналарни кайта тиклаш ва мо
лиявий согломлаштириш буйича куйилган вазифаларни 
ижро этиш максадида бозорга замонавий талабларга 
жавоб берадиган курилиш материалларини ишлаб чи- 
карувчи «Hazorasp bakery» МЧЖ ва «Khorezm-bricks» 
МЧЖ ташкил килинди хамда мазкур корхоналар ишлаб 
чикариш фаолиятини бошлади. Банк томонидан ташкил 
килинган корхоналарнинг бошкарувини амалга ошириш 
максадида «PSB Industrial Investment» МЧЖ бошкарув-
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чи сармояловчи компания яратилди, унинг устав жам- 
Рармаси 5,0 млрд сумга тенг. 2011 йил 1 январь х,олати- 
га банк томонидан иктисодий ночор корхоналарга сар- 
моя килинган маблагларнинг умумий киймати 28 млрд 
сумни ташкил этган. ^озирги кунда мазкур корхоналар 
самарали фаолият курсатиб миллий иктисодиёт ривож- 
ланишига х,исса кушиб келмокда.

Ю коридаги маълумотлардан хулосалаш мумкинки, 
«Узсаноаткурилишбанк» етакчилигида молия-саноат гу
рухини ташкил килишга хамда унинг самарали фаолият 
юритишига банкнинг салохияти етарли, банк мамлакат 
иктисодиётининг асосий тармокларидаги мухим страте- 
гик корхоналар фаолиятини молиялаштиради. Бу корхо
налар жумласига МХК «Узбекнефтгаз», ДАК «Узкимёса- 
ноат», «Олмалик t o f - k o h  металлургия комбинати», ДАК 
«Узбекэнерго», АК «Узтрансгаз», АЖ «Узбеккумир», 
«Узнефтгазинвест»ни киритиш мумкин. «Узсаноаткури
лишбанк» ва «Узбекнефтгаз» МХК биргапикда молия-са
ноат гурухини ташкил этиши мамлакат саноатининг яна
да ривожланишида мухим урин тутади. Шу сабабли бу 
борада бошланган ишни жадал давом эттириш лозим деб 
Хисоблаймиз. Банк томонидан «PSB Industrial Investment» 
МЧЖ инвестиция компаниясининг ташкил этилиши банк
нинг саноат тармокларини ривожлантиришга кушаётган 
Хиссасини оширмокда. «Узсаноаткурилишбанк» билан 
мамлакатимиз иктисодиётининг асосий тармокларидаги 
бир катор корхоналар уртасидаги молиявий муносабат- 
ларнинг тобора ривожланиб бораётгани ушбу банк етак
чилигида молия-саноат гурухини шакллантириш имкони- 
ятини оширмокда.

Энди «ТИФ Миллий банки» бошчилигида молия-сано- 
ат гурухи ташкил этиш имкониятларини куриб чикамиз.

Мамлакатимиздаги етакчи тижорат банкларидан бири 
«Ташки иктисодий фаолият миллий банки»дир, у икти
содиётнинг асосий тармокларини молиялаштиришда 
фаол катнашиб келмокда. Миллий банк доимий равиш- 
да узининг банк хизматлари бозоридаги иштирокини
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кенгайтирмокда. Жумладан, хизмат курсатилаётган ми- 
жозлар умумий микдори 2374,5 мингдан ортик, банк
нинг баланси 2010 йил якунларига кура мутлок сумма- 
да 9 трлн 314 млрд сумни, кредит портфели хажми 3 
трлн 672 млрд сумни ташкил этган. Унинг 75% инвести
цион кредитлардир. Миллий банк сармояси 2010 йил 
бошидан буён 114,8 млрд сумга купайиб, 785 млрд 
сумни ташкил килган.

2007 2008 2009

18-расм. «ТИФ Миллий банки» жами капиталининг 
узгариш динамикаси (млрд сумда)52

Миллий банк мамлакатимизда олиб борилаётган икти- 
содий узгаришларнинг фаол иштирокчиси, шу муносабат 
билан инвестиция фаолиятига оид, кичик бизнес ва хусу
сий тадбиркорликни ривожлантиришга дойр давлат дас- 
турлари, ма^аллий хомашё негизида тайёр ма^сулот 
ишлаб чикаришни махаллийлаштириш, а^оли ва хужалик 
юритувчи субъектлар буш пул маблагларининг депозит- 
ларга жалб этилишини рарбатлантириш дастурлари 
куллаб-кувватланиши унинг фаолиятидаги асосий йуна-

52 «ТИФ Миллий банки»нинг йиллик хисобот маълумотлари 
асосида муаллифлар томонидан шакллантирилди.
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лишдир. Бунинг учун банк инвестиция дастурларига ки- 
ритилган лойи^аларни, кичик бизнес лойи^аларини узига 
тегишли, жалб этилган ресурслар ^исобидан молиялаш
тириш, иктисодий ночор корхоналарни молиявий со том - 
лаштиришда >;амда улар бундан кейин мамлакат бозо- 
рида баркарор фаолият юритишига ёрдам берадиган ре- 
сурсларни жалб этиш ишларини амалга оширмокда. 
Юкори даражадаги капиталлашув туфайли банк уз ми- 
жозлари базасини кенгайтириш учун катта захирага эга.

Банкнинг уз капитали етарлилиги курсаткичи Миллий 
банк фаолиятининг сифатини тавсифловчи омиллардан 
бири. Миллий стандартларга кура, I даражали капитал 
етарлилиги курсаткичи ва умумий курсаткич зарур энг кам 
курсаткичдан ошиб (тегишлича 5% ва 10%), 2005 -  2010 
йиллар даврида куйидагича булган:

11-жадвал
ТИФ Миллий банки капитал етарлилиги 

курсаткичининг узгариши (%да)53

Курсаткичлар 2005 й. 2006 й. 2007й. 2008 й. 2009 й. 2010 й.

1-даражали 
капитал 

етарлилиги 
курсаткичи(%)

34,2 32,5 29,9 28,8 23,6 23,9

Умумий сармоя 
етарлилиги 

курсаткичи(%)
29,0 31,2 29,2 27,8 10,8 25,4

Банкнинг энг йирик мижозлари асосан куйидаги тар- 
мокларга мансуб:

-  ёкилж-энергетика мажмуаси;
-  t o f - k o h  саноати;
-  кимё ва нефть кимёси;
-  курилиш;

53 ТИФ Миллий банкининг йиллик хисобот маълумотлари асо
сида муаллифлар томонидан тузилган.
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-  транспорт сохаси;
-  тукимачилик ва ози^-сщат саноати х;амда чакана сав

до сохалари.
Банкнинг уз ресурс базаси мавжудлиги, кредит порт- 

фелининг окилона диверсификацияланиши, истик;болли 
даромад манбалари чуиур урганилиши хамда мижозлар- 
нинг энг к;атъий талабларига жавоб берадиган кенг дои- 
радаги банк махсулотлари банкка молия-кредит хизмат
лари бозорида пешкдцамлик килиб, республиканинг бу- 
тун иктисодий тармокларини ривожпантиришда кумакла- 
шиш имконини бермоеда.

Иктисодиёт тармок;лари к;арор топишида Узбекистон 
банк сектори иштирокининг тахлили курсатмоедаки, ти
жорат банклари мамлакат иктисодий тараккиётини таъ
минлаш учун, айникса, мухтож булиб турган тармоклар- 
ни кредитлашга алохида эътибор к;аратмокда. Бу эса куп 
жихатдан иктисодий усишни жадаллаштирувчи омил ва- 
зифасини утаяпти.

Мамлакат корхоналарини кредитлаш доимо «Миллий

4000 
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2000 
1500 
1000 
500 

0
2006 й. 2007 й. 2008 й. 2009 й. 2010 й.

19-расм. «ТИФ Миллий банки» кредит портфели 
цажмининг узгариш динамикаси (млрд сумда)54

54 «ТИФ Миллий банки»нинг йиллик хисобот маълумотлари 
асосида муаллифлар томонидан шакллантирилди.
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банк» сиёсатининг бош йуналиши булиб келган ва хозир 
хам шундайлигича крлмокда. Банк инвестицияларининг 
энг катта хажми нефть казиб олиш ва нефтни кайта иш- 
лаш, машинасозлик, озик-овкат саноати, рангли ва кора 
металлургия, тукимачилик саноати, кишлок хужалиги иш
лаб чикариши, алока, транспорт ва сайёхлик инфрату- 
зилмаларини ривожлантиришга йуналтирилган.

2011 йил 1 январдаги холатга кура банк кредит порт- 
фелининг хажми 3672,2 млрд сумни ташкил этган. Бунда 
банк кредит портфелининг асосий улуши узок муддатли 
кредитларга турри келган ва уларнинг салмори 2010 йил
да 80,6%ни ташкил килган.

12-жадвал маълумотлари курсатишича, мазкур банк
нинг кредит куйилмалари таркибида салмогига кура юкори 
уринни транспорт ва алока, ёкилги-энергетика комплекси 
хамда кимё ва нефть-кимё саноати тармокларига ажра- 
тилган кредитлар эгаллаган. Ушбу тармокларга ажратил- 
ган кредитлар хажми йил сайин ортиб борган, мазкур холат 
банкнинг иктисодиётнинг реал секторидаги корхоналар 
фаолиятини молиявий таъминлашда фаол катнашаётга- 
нидан хамда истикболли лойихаларни амалга ошириш 
максадида маблагларни самарали сармоялаш буйича 
доимий иш олиб бораётганидан далолат.

Банкнинг кредит сиёсатига мувофик 2010 йили берил- 
ган кредитлар иктисодиётнинг устувор тармокларини ри
вожлантиришга, ишлаб турган корхоналарни модерниза
циялаш ва юкори самарали янги ишлаб чикаришларни 
жорий этиш тадбирларини молиялашга, кичик бизнесни 
Куллаб-кувватлашга, махаллий хомашё ресурсларини 
Кайта ишлаш асосида импорт урнини босувчи истеъмол 
моллари ишлаб чикарадиган корхоналарни барпо этиш 
ва ривожлантиришга йуналтирилган. Лойихаларни молия- 
лаштириш натижасида тармокларга оид ишлаб чикариш 
курсаткичлари усишига эришилмокда.

«Узбекистон хаво йуллари» МАК, «Узбекэнерго» ДАК, 
«Узгеобурнефтгаз» АЖ, «Узбекнефтгаз» МХК, Фаррона 
Фуранли бирикмалар кимё заводи, «Азот» ФИЧБ, Наво-
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12-жадвал
«ТИФ Миллий банки» кредит цуйилмаларининг 

ицтисодиёт тармоцлари буйича таркиби (%да)55

№
Ицтисодиёт
тармоцлари

2006 й 2007 й 2008 й 2009 й 2010 й

1
Транспорт ва 
алока

22,2 20,9 15,9 19,0 25,0

2 Енгил саноат 19,1 14,7 10,7 3,5 2,1

3
Кимё ва нефт- 
кимё саноати

9,4 10,0 8,9 8,4 5,1

4
Машинасозлик 
ва металлга 
ишлов бериш

8,2 8,9 8,6 7,3 6,9

5
Ози^-ов^ат
саноати

6,5 6,9 7,0 3,2 2,5

6
Курилиш
материаллари

4,8 5,4 6,3 4,3 3,1

7 Металлургия 3,6 4,7 4,2 2,1 7,9

8
Кишлок
хужалиги

2,7 3,7 5,5 4,2 3,0

9

Таш^и, ички 
савдо ва 
таъминот 
корхоналари

3,1 2,5 5,0 4,0 3,0

10
Е^илги-
энергетика
комплекси

4,3 2,3 9,0 29,1 28,7

11
Целлюлоза- 
когоз саноати 1,2 1,9 2,0 1,1 0,9

12
Бош^а
тармоклар

14,9 18,1 16,9 13,8 11,8

Жами 100 100,0 100,0 100,0 100,0

ий кон-металлургия комбинати, «Асл ойна» ОАЖ, «Узаг- 
ромашсервис» уюшмаси, «Узтрансгаз» АК каби корхона
лар ва ташкилотлар 2010 йил якунлари буйича энг йирик 
к;арз олувчилар сафида кайд этилган.

55 «ТИФ Миллий банки»нинг йиллик ^исобот м аълум отлари 
асосида муаллифлар томонидан шакллантирилди.
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Мамлакатимиз хукумати томонидан амалга оширила- 
ётган чора-тадбирлар туфайли хозирги кунда тижорат 
банкларининг хорижий инвесторлар учун жозибадорлиги 
янада ошмокда. Бу холат кредит муассаларининг мам
лакат доирасидагинамас, балки ундан ташкарида хам 
ишонч козонганидан далолат.

«Ташки иктисодий фаолият миллий банки» мамлака- 
тимиздаги энг катта инвестиция банки хисобланади. Унинг 
ривожланган инфратузилмаси Узбекистондаги иктисодий 
ислохотларни фаол куллаб-кувватлаётган молия ва са
ноат секторлари ривожланишига ёрдамлашмокда. Банк 
республиканинг стратегик мухим корхоналари акциядор- 
лари таркибига кириш оркали иктисодиётнинг турли тар
мокларига мансуб корхоналарни инвестициялаш, модер
низациялаш, технологик ва техник кайта жихозлаш жара- 
ёнларида уз капитали билан фаол катнашяпти. «Миллий 
банк» кимматли когозлар бозорида брокерлик, андеррай
тинг, давлат кимматли когозлари ва корпоратив киммат
ли когозлар портфелларини шакллантириш каби турли 
хизматларни такдим этмокда, уз кимматли когозларини 
чикармокда.

«Миллий банк» йирик корхоналарга андеррайтинг хиз- 
матларини курсатиш, траст, брокерлик, РЕПО операция- 
ларини амалга ошириш, инвестицион банк хизматлари 
мажмуасини такдим этиш оркали маслахат хизматлари 
курсатиш фаолиятини кучайтирган.

2011 йил 1 январь холатига банк корхоналарнинг ак- 
циялари ва улушларини сотиб олиш йули билан уларнинг 
устав капиталига инвестициялар шаклида йуналтирилган 
жами куйилмалари хажми 544,07 млрд сумни ташкил эт
ган. Йил бошида мазкур курсаткич 356,5 млрд сум булган. 
2010 йили банк инвестиция портфелининг усиши 187,57 
млрд сумни ташкил этган. Бу курсаткичга асосан Узбекис
тон Республикаси Президентининг 2008 йил 18 ноябр
даги ПФ-4053-сонли «Иктисодиёт реал сектори корхона
ларининг молиявий баркарорлигини янада ошириш чора- 
тадбирлари тугрисида»ги Фармони хамда 2008 йил 19
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21-расм. «ТИФ Миллий банки» инвестиция 
портфели %ажмининг узгариши (млрд сумда)57

ноябрдаги Р-4010 сонли «Тижорат банкларига иктисодий 
ночор корхоналарни сотиш тартибини тасдиклаш туфи- 
сида»ги фармойишини бажариш доирасида банк томо
нидан макроиктисодий мувозанатни ва иктисодий усиш- 
нинг баркарор суръатларини, иктисодиёт тармоклари бар
карор фаолият юритишини таъминлаш буйича Инкироз- 
га карши дастурни амалга ошириш натижасида эришил- 
ган. Юкоридаги таъкидланган хужжатларга мувофик банк 
томонидан банкрот корхоналар мулкини банк балансига 
Кабул килиш, уларнинг негизида банкнинг шуъба корхо
наларини вужудга келтириш ва ишлаб чикариш фаолия
тини тиклаш юзасидан муайян чора-тадбирлар амалга 
оширилган.

Тижорат банклари банкрот корхоналар молиявий соF- 
ломлаштирилиши ва тикланишини, улар техник ва техно
логик жихатдан модернизацияланиши хамда кайта жи- 
Хозланишини, ташки ва ички бозорларда ракобатбардош 
махсулот ишлаб чикариш ташкил этилишини таъминлаш 
буйича инвестицион мажбуриятлар олгани минтакавий 
иктисодиётни янада мустахкамлашнинг мухим амалий 
омилларидан биридир.

57 «ТИФ Миллий б а н к и » н и н г  йиллик хисобот маълумотлари 
асосида муаллифлар томонидан шакллантирилди.
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Банк балансига кабул килинган 59 та корхона буйича:
-  15 та корхонанинг жами 417,76 млрд сумлик мол- 

мулки салохиятли инвесторларга сотилди, натижада ту
зилган шартномалар шартларига мувофик; 106,53 млрд 
сумлик карз сундирилди;

-  банкнинг 27 та шуъба корхонасида ишлаб чикариш 
фаолияти бошланди;

-  17 та корхонада уларни янги мулкдорларга сотиш 
ишлари олиб борилмокда ёки ишлаб чикариш фаолияти
ни тиклаии юзасидан бизнес режалар ишлаб чикилмоеда.

2011 йил 1 январь холатига банкрот корхоналарда иш
лаб чикаришни тиклаш, модернизациялаш ва уларни за- 
рур айланма сармоя билан таъминлаш учун 64,1 млрд 
сум миедоридаги м аблатар ажратилди.

Узбекистон иктисодиётига жалб этилаётган хорижий ин- 
вестициялар окимини давом эттириш максадида банк то
монидан «NBU Invest Group» инвестиция компанияси 
ташкил этилган. Бу компания устав сармоясининг 100% 
«Миллий банк» хисобидан шакллантирилган. Компания 
уставида белгиланган бош вазифалар -  хорижий инвес- 
тицияларни жалб этиш, инвестиция фондларини ташкил 
килиш, консалтинг, андеррайтинг, депозитар хизматлар 
курсатиш хамда активларни бошкариш хизматларини так
дим этиш ва х-к.

Банк томонидан банкрот корхоналар негизида тузил
ган шуъба корхоналарнинг активларини инвестиция ком
паниялари оркали самарали бошкаришнинг таъсирчан 
тизими йулга куйилган. Устав капитали 72 млрд сумдан 
ортик «NBU Invest Group» ва «NBU Investment» очик ак
циядорлик жамиятларига банкнинг банкрот корхоналар 
негизида ташкил этилган 23 та шуъба корхонаси ишонч 
асосида бошкариш учун берилган. Мазкур компаниялар- 
нинг асосий вазифалари корхоналарда ишлаб чикариш 
фаолиятини кайта тиклаш, уларни техник ва технологик 
жихатдан кайта жих,озлаш, хам ички, хам ташки бозор- 
лар учун мулжалланган ракобатбардош махсулот ишлаб 
чикарилишини таъминлашдан иборат (4-иловага каранг).
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Юкоридаги тадбирлар амалга оширилиши натижаси
да банкнинг банкрот корхоналар мол-мулки негизида таш
кил этилган шуъба корхоналари томонидан 2011 йил 1 
апрель холатига кура карийб 165,3 млрд сумлик товар- 
лар ишлаб чикарилган, 52,1 млн АКШ доллари киймати- 
даги махсулот экспорт килинган ва 5825 та янги иш урни 
яратилган.

Шуъба корхоналар хисобига банк куйилмалари усиши 
инвестиция портфели тузилишида узгаришлар юз бери- 
шига олиб келди. Бу курсаткичлар 2011 йил 1 январь хола
тига кура куйидагича булган:

Банк инвестиция портфелининг катта кисми (76,89%) 
асосан банкрот корхоналар негизида ташкил этилган 
ш$Ьэба корхоналардан иборатдир.

Шунингдек, банк томонидан молия бозори муассаса- 
ларини ривожлантиришга катта эътибор берилмоода. Ху
сусан, инвестицияларнинг аксарият кисми банк сектори
га (4,47%), лизинг компанияларига (0,99%), шунингдек, 
сурурта компанияларига (0,97%) йуналтирилган.

Иктисодиёт реал сектори корхоналарини куллаб-кув- 
ватлаш банкнинг инвестиция ф аолиятида алохида 
ахамиятга эга. «Миллий банк» бир канча корхоналарнинг 
акциядори хисобланади: Чкалов номидаги «Тошкент 
авиация ишлаб чикариш бирлашмаси» ДАЖ (1,4 млрд 
сум), «Узавиализинг» ОАЖ (1 млн АКД1 доллари ва 750,7 
млн сум) ва «Узметкомбинат» АИЧБ (1766,9 млн сум).

«Rohat NBU» сотомлаштириш маркази банкнинг 1999 
йил 24 февралдаги 24-сонли буйрурига асосан шуъба 
корхона сифатида ташкил этилган. Корхонанинг асосий 
фаолият тури фукароларнинг дам олиши ва согломлаш- 
тирилиши учун шароит яратиш хисобланади. Корхона 
устави 13 067 000 киргиз соми кийматидаги корхона ус
тав фондининг бошланрич микдори билан 1999 йил 24 
мартда Кирризистон Республикаси Адлия вазирлиги то
монидан руйхатдан утган.

«VIP Service NBU» шуъба корхонаси 1999 йил 23 ян- 
вардаги 9-сонли буйрук асосида ташкил топган. Марказ-
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нинг асосий фаолият тури дипломатик ваколатхоналар- 
га, хорижий банкларга ва молиявий институтларга офис 
бинолари ва тураржойларни ижарага бериш хисобланади.

«Asia Invest Bank» ОАЖ 1996 йили Узбекистон Респуб
ликаси ва Россия Федерацияси уртасидаги имзоланган 
хукуматлараро битимга мувофик узаро мах,сулотлар ай- 
ланмасини кенгайтириш, х,ар икки мамлакат савдо хам- 
корларининг иктисодий манфаатларини химоялаш ва 
ташки савдо операцияларида хисоб-китобларнинг ишонч- 
лилигини таъминлаш максадида тузилган.

«Asia Invest Bank» миллий ва халкаро банк операция- 
ларининг амалдаги барча сохаларини камраб олган кенг 
фаолиятни амалга оширади, халкаро стандартлар дара- 
жасида банк хизматларини курсатишга имкон берувчи 
замонавий банк технологияларини ривожлантирмоеда.

«Uzinvestproject» ОАЖ республика инжиниринг компа
нияси Узбекистон Республикаси Вазирлар Махкамасининг 
1995 йил 1 майдаги 265-сонли карорига мувофик ташкил 
этилган. )^озирги вактда компания шуъба корхоналари 
шаклида тузилган 11 та вилоят филиалларидан иборат 
минтакавий тармогига эга. Компаниянинг асосий фаоли- 
яти инвестициялашдан олдинги лойихалаштириш, биз
нес режалар тайёрлаш, инвестиция лойихаларини тех- 
ник-иктисодий асослаш, халкаро стандартлар талабла- 
рига мувофик инвестициялашдан олдинги тадкикотлар 
утказиш учун методик материалларни ишлаб чикиш 
Хисобланади.

«NBU Invest Group» ОАЖ 2008 йил 20 майда Узбекис
тан Республикаси Давлат мулк кумитаси хузуридаги ким
матли когозлар бозори фаолияти устидан назорат килиш 
ва мувофикпаштириш буйича марказ томонидан руйхат- 
дан утган.

Куйидагилар компаниянинг асосий фаолияти хисоб
ланади:

-  инвестиция фаолияти (инвестицион, брокерлик ва 
дилинг операциялари);

-  инфратузилмани ривожлантириш (биржадан ташка-
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ри электрон савдо тизимларини кенгайтириш ва ривож
лантириш);

-  траст ва маслах,ат хизматлари;
-  корхоналарнинг молиявий баркарорлигини яхшилаш.
«Xorazm Gilamlari» МЧЖ банк бошкаруви х,амда актив

ва пассивларини бошкариш буйича кумитаси кушма маж- 
лисининг 2008 йил 19 декабрдаги №77/154-сонли баён- 
номасига асосан «Khiva Carpet» I^K ва «Khiva Gilamlari» 
АЖнинг мол-мулки асосида ташкил этилган. Компания- 
нинг асосий фаолияти гилам ма^сулотларини ишлаб чи
кариш саналади.

«Asia Pipelast» МЧЖ банк бошкаруви хамда актив ва 
пассивларини бошкариш буйича кумитаси кушма мажпи- 
сининг 2008 йил 19 декабрдаги 82/146-сонли баённома- 
сига асосан молиявий ночор «Hobas Таро» ЁАЖ корхо- 
наси негизида ташкил этилган. Компаниянинг асосий 
фаолияти шишали пластик трубаларни ишлаб чикариш 
хисобланади.

«Kosonsoy To'qimachi» МЧЖ банк бошкаруви йигили- 
шининг 2009 йил 23 январдаги 10-сонли баённомасига 
асосан молиявий ночор «Kosonsoy tekmen» KJK негизида 
ташкил этилган. Компания фаолиятининг асосий йунали- 
ши тукимачилик саноати хисобланади.

«Asaka Мак» МЧЖ банк бошкаруви йигилишининг 2009 
йил 23 январдаги 12-сонли баённомасига асосан молия
вий ночор «Fam» КК мол-мулки асосида ташкил килин- 
ган. Компаниянинг асосий фаолияти макарон махсулот- 
ларини ишлаб чикариш саналади.

«Vodiy Ipagi» МЧЖ банк бошкаруви хамда актив ва пас
сивларини бошкариш буйича кумитаси кушма мажлиси- 
нинг 2008 йил 13 декабрдаги 75/153-сонли баённомаси
га асосан молиявий ночор «Atlas» АЖ негизида ташкил 
этилган. Компания фаолиятининг асосий тури тукимачи
лик саноати.

«Keramik Modern» МЧЖ банк бошкаруви й и р и л и ш и н и н г  

2009 йил 8 июндаги 44-сонли баённомасига асосан мо
лиявий ночор «Agrokeramika» КК мол-мулки асосида таш-
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кил этилган. Компаниянинг асосий фаолияти керамик 
ллиталар ишлаб чикариш.

«Kinder Fruits» МЧЖ банк бошкаруви й и р и л и ш и н и н г  

2009 йил 23 январдаги 13-сонли баённомасига асосан 
молиявий ночор «Болалар таомлари холдинг» ОАЖ не- 
гизида ташкил килинган. Унинг асосий фаолияти бола
лар озик-овкатларини ишлаб чикариш.

«Sogdiana Pipeplast» МЧЖ банк бошкаруви й и р и л и ш и -  

нинг 2009 йил 23 январдаги 3-сонли баённомасига асо
сан молиявий ночор «Djizzak LPS Plast» КК мол-мулки 
асосида тузилган. Компания фаолиятининг асосий йуна- 
лиши полиэтилен трубалар ишлаб чикариш.

«Nam Тех» МЧЖ банк бошкаруви й и р и л и ш и н и н г  2009 
йил 19 июндаги 47-сонли баённомасига асосан молия
вий ночор «Asnam Textile» КК мол-мулки негизида таш
кил килинган, асосий фаолияти тукимачилик саноати.

«NBU Investment» ОАЖ банк кенгаши й и р и л и ш и н и н г  

2008 йил 23 октябрдаги 14-сонли баённомасига асосан 
тузилган.

Компаниянинг асосий фаолияти куйидагилардан ибо
рат:

-  активларни бошкариш (инвестицион, брокерлик ва 
дилинг операциялари);

-  лизинг, маркетинг ва консалтинг хизматлари;
-  корхоналарни молиявий сорломлаштириш.
Кимматли корозлар ва улушларга инвестицияларни

амалга оширишда банк юритаётган инвестиция сиёсати, 
фаолият микёсларини кенгайтириш, кушимча мижозлар- 
ни жалб этиш билан бир каторда асосий мезон сифатида 
фонд портфелининг даромадлилиги таъминланишини 
кузда тутади. 2 0 1 0  йил якунларига кура кимматли к о р о з - 

лар билан операциялар буйича банк олган даромад 4034 
млн сумни ташкил этган. Колаверса, банкнинг Узбекис
тон Республикаси Молия вазирлиги чикарган давлат ким
матли корозларига куйилмалари 1,379 млрд сумни таш
кил килган. Улар буйича 65,6 млн сум даромад олинган. 
Миллий банк траст, брокерлик хизматларини такдим этиш,
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маслахат хизматлари курсатиш фаолиятини кучайтирган, 
брокерлик хизматлари буйича 1,1 млн сум даромад олин- 
ган.

Юкоридаги маълумотлардан хулосалаш мумкинки, 
«ТИФ Миллий банки» етакчилиги ва ташаббускорлиги 
асосида саноатнинг ёкилги-энергетика комплекси, транс
порт ва алока, кимё ва нефть-кимё саноати тармоклари- 
да фаолият курсатаётган корхоналар билан молия-сано
ат гурухи ташкил этиш учун кулай имконият мавжуд. Чун- 
ки иктисодиётнинг мазкур тармокларида фаолият курса
таётган корхоналарга ажратилган молиявий ресурслар 
салмори юкори, бу холат банкнинг молия-саноат гурухи 
ташкил этиш имкониятини оширмокда. Хусусан, бундай 
корхона ва компаниялар жумласига «Узбекистон хаво 
йуллари» МАК, Фаррона фуранли бирикмалар кимё заво
ди, «Азот» ФИЧБ, Навоий кон-металлургия комбината, 
«Асл ойна» ОАЖ, Чкалов номидаги «Тошкент авиация 
ишлаб чикариш бирлашмаси» ДАЖ, «Узавиализинг» ОАЖ 
ва «Узметкомбинат» АИЧБларни киритиш мумкин. «ТИФ 
Миллий банки» томонидан инвестиция компанияларини 
ташкил этилгани ва мазкур инвестиция компаниялари бир 
катор шуъба корхоналарни самарали бошкараётгани 
банкнинг молия-саноат гурухини ташкил этиш имкония
тини оширади. Ушбу тижорат банки иштирокида молия- 
саноат гурухининг тузилиши иктисодиёт тармокларининг 
хамда мамлакат ташки иктисодий фаолиятининг янада 
ривожпанишига ижобий таъсир курсатади.

Энди «Агробанк» ОАТБ мисолида молия-саноат гурухи 
ташкил этиш имкониятини куриб чикамиз.

«Агробанк» мамлакатимизнинг барча хУДУДларида уз 
муассасасига эга, 185 та туман (шахар) филиали, 468 та 
минибанки, 189 та махсус касса, 274 та валюта айирбош- 
лаш шахобчаси, карийб 270 мингдан ортик юридик ва 1 
млн дан ортик жисмоний шахсга банкхизматларини курса- 
тиб келмокда. Бугунги кунда «Агробанк» тизими оркали 
45 мингдан ортик фермер хужалигига, «Узпахтасаноат» 
уюшмаси таркибидаги 127 та, «Уздонмахсулот» ДАК тар-
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кибидаги 45 та, «Узагромашсервис» уюшмаси таркиби- 
даги 193 та корхонага, 800 дан зиёд мукобил машина- 
трактор паркига, «Узкишлокх$якаликкимё» тизимидаги 172 
та корхонага, 710 та курил иш ва 392 та транспорт корхо- 
насига, 74 мингдан ортик кичик бизнес субъектларига кенг 
камровли банк хизматлари курсатилмоеда.69 Зеро, «Уздон- 
махсулот»нинг «Агробанюжа утиши мазкур банкнинг мо
лия-саноат гурух;ини ташкил этиш имконини оширди.

«Агробанк» очик акциядорлик тижорат банки капитал
лашув даражасини янада юксалтиришга, банкнинг инвес
тиция жараёнларида, иктисодиётдаги таркибий узгариш- 
ларни амалга оширишда, ишлаб чикаришни модерниза
циялаш, техник ва технологик жихатдан кайта жихозлаш- 
даги кенг иштироки билан банк-молия тизимида фаолия- 
тини кенгайтириб, кимматли корозлар бозорини такомил- 
лаштиришга алохида эътибор каратиб келмоеда.

Банк фаолияти куламининг кенгайиши капиталлашув да- 
ражаси ошишига ботик, 2010 йил 1 январь холатига нис- 
батан банкнинг жамлама капитали 48 млрд сумга ёки 
28%га усди, 2011 йил 1 январга келиб 221 млрд сумни 
ташкил этди.

«Агробанк» очик акциядорлик тижорат банки киммат
ли когозлар бозоридаги фаолиятини янада кенгайтириб, 
унинг йирик ва етакчи катнашчиларидан бирига айланиш 
йулида изчил саъй-харакатларни амалга ошириб келмок- 
да. «Агробанк» кимматли корозлар инвестиция портфе
ли таркибига банклар, лизинг компаниялари, пахтани 
Кайта ишлаш корхоналари, кимматли корозлар инфрату- 
зилмаси, сурурта ташкилотлари, кишлок хужалик техника- 
сини ишлаб чикариш хамда таъминлаш кимё-саноат кор
хоналари ва бошка хизмат курсатиш сохалари киради.

Узбекистон Республикаси Президентининг 2008 йил 8 
октябрдаги «Агробанк» акциядорлик тижорат банкининг 
инвестициявий фаоллигини янада ошириш чора-тадбир-

59 «Агробанюжинг 2009 йил хисобот маълумотлари.
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23-расм. «Агробанк» жами капиталининг узгариш 
динамикаси (млрд сумда)60

лари туфисида»ги карори ижросини таъминлаш макса
дида банкнинг эълон килинган акциялари доирасида 50 
млрд сумлик кушимча акцияларининг 14-эмиссияси муо- 
малага чикарилган. )^озирги пайтда «Агробанк» акция- 
дорлари 82,7 мингга етди, улардан 18 600 таси юридик, 
64 100 нафари жисмоний шахслар ва хусусий тадбир- 
корлардир.

«Агробанк» акциялари «Тошкент» республика фонд 
биржасининг «А» тоифадаги расмий листингига киритил- 
ган. Бу банкнинг энг ишончли ва баркарор акциядорлик 
жамияти эканидан далолат.

Узбекистон Республикаси Президентинингтижорат банк
ларининг кимматли когозлар бозоридаги фаолиятини жа- 
даллаштириш ва уларнинг иктисодиётнинг реал сектори 
корхоналарини янада кучли куллаб-кувватлашини таъмин- 
лашга каратилган фармон хамда карорлари молия муас- 
сасаларига уз имкониятлари ва салохиятпарини кенгрок 
намойиш этиш учун шароит яратди. Буни «Афобанк»нинг 
инвестиция фаолиятида хам куришимиз мумкин. 2009 йипи

60 «Агробанк»нинг йиллик хисобот маълумотлари асосида му
аллифлар томонидан шакллантирилди.

150



банкнинг кимматли когозлар портфели 15 млрд 46 млн 
сумни ташкил этиб, йил давомида инвестиция хажми 7 
млрд 809 млн сумга ёки 208 фоизга ошган.

«Агробанк» томонидан «Agro depo invest» компания
си ташкил этилган, унинг устав капитали 260 млн сум мик
дорида белгиланган хамда банк компания устав фонди- 
га кушимча равишда 151 млн сум инвестиция киритган. 
«Agro depo invest» компаниясининг кимматли когозлар 
бозорида инвестиция воситачиси, инвестиция маслахат- 
чиси хамда инвестиция активларининг ишончли бошка- 
рувчиси сифатида иш юритиши учун махсус лицензияга 
эга. Кимматли когозлар бозори буйича конунчиликни та- 
комиллаштириш борасида киритилган янгиликлар компа- 
ниянинг мижозлар базасини хамда фаолият доирасини 
кенгайтириш имконини бермокда.

«Агробанк» икггисодиёт тармокларининг баркарор ри- 
вожланишида йирик молиявий институт сифатида уз кре- 
дитлари билан фаол катнашиб келмоеда.

2011 йил 1 январь холатига кура, Агробанк кредит 
куйилмалари хажми 1 триллион 43 миллиард сумни таш
кил этган хамда мазкур курсаткич йил бошига нисбатан 
412,6 млрд сумга ёки карийб 40,5%га ортган. Бу холат, 
иктисодиётнинг устувор тармокларидаги инвестицион 
лойихаларни молиялаштиришда банк узининг молиявий 
ресурслари билан фаол катнашаётганидан далолат бе- 
ради.

Узбекистон Республикаси Президентининг 2008 йил 18 
ноябрдаги ПФ-4053-сонли Фармони хамда 2008 йил 19 
ноябрдаги Р-4010-сонли фармойишини бажариш доира
сида банк томонидан Агросаноат мажмуаси тармоклари- 
да ишлаб чикаришни модернизациялаш, техник ва тех
нологик жихатдан янгилашга йуналтирилган фаол инвес
тиция сиёсати амалга оширилмоеда. Хусусан, окартирил- 
ган ва буялган трикотаж мато ишлаб чикаришга мулжал- 
ланган банкрот «Ас-шах» кушма корхонаси банк балан- 
сига олинган хамда мазкур кушма корхона негизида янги 
«INVESTTEKS-IB» МЧЖ ташкил этилган. Мазкур корхона-
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уажмининг узгариши (млрд сумда)61

да ишлаб чикариш фаолиятини жадаллаштириш хамда 
янги ишчи уринларини яратиш максадида йирик инвес
тор -  «Узбекенгилсаноат» ДАК га карашли трикотаж мах- 
сулотлари ишлаб чикаришга ихтисослашган «Alfi Tekstii» 
корхонасига сотилди, натижада «INVESTTEKS-IB» 
МЧЖда 96 та янги ишчи урни ташкил килиниб, янги инве- 
сторлар томонидан кушимча 1,4 млрд сум микдорида 
инвестициялар киритилди ва 412 минг АЦШ доллари мик
дорида махсулот экспорт килинди.

Мамлакатимиздаги мавжуд яна 9 та иктисодий ночор- 
банкрот корхоналар банк балансига олинган. Жумладан, 
«Бардодпарранда», «Хоразммахсустузатиш» акциядор
лик жамиятлари, «Аграр технологиялари» кушма корхо- 
наси хамда « E o f o t  туман ДАЖ» машина-трактор парки 
Узбекистон Республикаси Президентининг 2008 йил 19 
ноябрдаги Р-4010-сонли фармойиши билан тасдиклан- 
ган тартибга асосан банк балансига олинган. «Хужайли- 
сут», «Цукон сут махсулотлари» масъулияти чекланган 
жамиятлари ва «Кунчи» очик акциядорлик жамияти хам

61 «Агробанк»нинг йиллик хисобот маълумотлари асосида му
аллифлар томонидан шакллантирилди.
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шулар жумласидан. Банк балансига олинган иктисодий 
ночор корхоналар негизида янги корхоналар ташкил этил
ган.

Банк балансига олинган корхоналарни самарали бош- 
кариш ва уларнинг ишлаб чикариш фаолиятини кайта тик- 
лашни ташкиллаштириш максадида банк томонидан 
«Agroinvest improvement» инвестицион компанияси таш
кил килиниб, мазкур корхоналарнинг молиявий баркарор- 
лигини таъминлаш максадида сотомлаштириш бизнес 
режаси ишлаб чикилган.

«Уздонмахсулот» уюшмаси тизимидаги корхоналарни 
модернизация ва реконструкциялаш максадида 565 млн 
сум, нон ишлаб чикаришга ихтисослашган 32 та ихчам 
корхоналарни м одернизациялаш га Германиянинг 
«Wachtel GmbH&Co» фирмаси ишлаб чикарган ускуна- 
ларни сотиб олиш учун 6 537 млн сум кредит ажратил- 
ган.

Колаверса, банк томонидан Узбекистон Республикаси 
Президентининг 2009 йил 28 июлдаги «Тижорат банкла
рининг инвестиция лойихаларини молиялаштиришга 
йуналтириладиган узок муддатли кредитлари улушини 
купайтиришни рагбатлантириш борасидаги кушимча чора- 
тадбирлар тугрисида»ги карорига асосан банкнинг юри- 

' дик шахсларга мулжалланган узок муддатли 5 млрд сум 
микдоридаги облигациялари чикарилиб давлат руйхати- 

! дан утказиш учун такдим этилган.
Юкоридаги маълумотлар асосида таъкидлашимиз мум- 

кинки, «Агробанк»нинг инвестицион фаолияти йил сайин 
! ривожланиб бормокда, банкнинг асосий мижозлари булган 

бир катор етакчи акциядорлик жамиятлари ва ишлаб чи
кариш корхоналари билан узаро молиявий муносабатла- 
ри тобора кенгаймокца. Бу мазкур банк етакчилигида мо
лия-саноат гурухи ташкил этиш имкониятини оширмокда.

Аслини олганда, замонавий бозор иктисодиётида мо
лия-саноат гурухлари иктисодиётга давлат таъсирини 
бошкарувчи мухим хужалик юритиш тузилмаси хисобла
нади. Шундай килиб, ишлаб чикаришни макроиктисодий
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тартибга солиш даражаси ошади хамда халкаро иктисо
дий хамкорлик баркарорлиги таъминланади. Молия-са
ноат гурухлари иктисодиётни модернизациялашнинг жа- 
даллаштирилган стратегиясини ишлаб чикиш ва амалга 
оширишда давлатнинг энг якин шериги хисобланади.

Монографиянинг иккинчи бобида амалга оширилган 
тадкикот натижаларига асосланиб куйидаги илмий хуло- 
салар шакплантирилди:

1. Молия-саноат гурухининг ташкил топиши хаммавакт 
Хам молия ва саноат корхоналари узаро алокалари рас- 
мийлаштирилишининг ташкилий-хукукий жараёнимас, 
балки купинча катнашиш, шахсий бирлашма, узок муд
датли кредит мажбуриятлари, саноат, савдо, молия фир
малари ва ташкилотларининг бошка куринишдаги боглик- 
лиги оркали узок муддат давомида вужудга келган ало- 
калардир. Молия-саноат гурухлари шаклланишини хара- 
катлантирувчи куч, бир томондан, молия-кредит ва мод- 
дий техника ресурсларидан кафолатланган фойдаланиш 
хукукига эга булишга интилиш, иккинчи томондан, капи
тални ишончли ва фойдалирок жойлаштиришдир.

2. Халкаро тажрибалардан келиб чиккан холда Узбе
кистон Республикасида молия-саноат гурухлари фаоли
ятини ташкил этишда куйидаги икки моделдан фойдала
ниш мумкин деб хисоблаймиз:

1) Япон модели.
2) Германия (немис) модели.
3. Молия-саноат гурухлари фаолият юритишининг жа

хон тажрибасини урганиш куйидагича хулосалашга им- 
кон берди: молия-саноат гурухлари туловлар инкирози 
ва тургунликнинг олдини олиш, саноатни модернизация
лаш хамда янги иш уринларини яратишнинг таъсирчан 
инструменти булиб хизмат килиш кобилиятига эга.

4. Мамлакатимиз иктисодиётининг реал секторидаги 
тижорат банклари капиталлашув даражасининг оширили- 
'ши саноат махсулотлари хажмининг ошишига ижобий 
таъсир курсатмоода. 2001 -  2010 йиллари тижорат банк
ларининг умумий капитали хамда саноат махсулотлари
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хажми уртасида Чеддок шкаласи буйича етарлича кучли 
богликлик (г=0,96) кузатилган.

5. Мамлакатимизда молия-саноат гурухларини шакл- 
лантиришда асосан йирик банклар атрофида мухим са
ноат корхоналарини бирлаштириш максадга мувофик. 
Агар республикамиз банкларининг иктисодиётнинг му- 
хим тармокларига кредит куйилмалари салмогини курсак, 
бунда банклар томонидан саноатга ажратилган кредит
лар салмори 2010 йил холатига жами кредит куйилма
лар таркибида юкори улушни, яъни 45,8 фоизни ташкил 
этган.

6. Узбекистонда саноат ва молия капиталининг интег- 
рациялашувини кенгайтириш шакли сифатида банк мо
лия-саноат гурухларини ташкил этиш максадга мувофик. 
Банк молия-саноат гурухлари таркибига куйидаги корхо- 
на ва ташкилотларни жалб этиш зарур:

-  банк акциядори хисобланган корхона ва ташкилот- 
лар;

-  акциялар пакетининг асосий кисми банк ихтиёрида 
булган корхона ва ташкилотлар;

-  уз молиявий холатини баркарорлаштириш учун ин
вестиция куйилмаларига мухтож корхона ва ташкилотлар.

7. Мамлакатимизда иктисодиётнинг реал секторига 
йуналтирилган кредит куйилмаларининг сезиларли кисми 
етакчи тижорат банкларидан «ТИФ Миллий банки», «Узса
ноаткурилиш банк», «Асакабанк», «Агробанк» хамда 
«Кишлоккурилишбанк» хиссасига турри келади. Респуб- 
ликамизда «Асакабанк», «Узсаноаткурилишбанк», «ТИФ 
Миллий банки» ва «Агробанк»нинг автосаноат, саноат 
корхоналари ва кишлок хужалиги корхоналари билан бир
галикда молия-саноат гурухларини ташкил этиш имкони- 
ятларини юкори хисоблаш мумкин. Ушбу банклар маъ
лум бир сохадаги саноат корхоналарига молиявий хиз- 
матлар курсатиб, уларга йирик хажмдаги инвестициялар- 
ни амалга оширмоеда. Мазкур саноат корхоналари тижо- 
рат банкларининг акцияларини сотиб олиб, уларнинг кор- 
поратив бошкарувида катнашмокда.
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Ill Б О Б .

УЗБЕКИСТОНДА МОЛИЯ-САНОАТ ГУРУХЛАРИНИ 
ШАКЛЛАНТИРИШ ВА РИВОЖЛАНТИРИШ ЙУЛЛАРИ

3.1. Узбекистонда молия-саноат гурухларини 
шакллантириш ва ривожлантириш борасидаги 

муаммоларнинг мо^ияти

Хозирги кунда дунё мамлакатларининг иктисодий са- 
ло^ияти ва рак;обатбардошлиги куп жи^атдан йирик ком- 
панияларнинг имконияти даражаси билан белгиланади. 
Утиш иктисодиётидаги мамлакатларда ушбу жи^атлар 
кичик корхоналар билан алокаларни чамбарчас куллаб- 
кувватловчи йирик ва урта корпоратив тузилмаларни шакл
лантириш имконияти билан ажаралиб туради. Бундай 
тузилмалардан бири молия-саноат гурухлари булиб, Узбе
кистонда ик;тисодиётни модернизациялашнинг *озирги 
шароитида мазкур тузилмаларни ташкил этиш долзарб 
масалалардан бири. Узбекистонда молия-саноат гурух;- 
ларининг шакллантирилиши иктисодиётда интеграцион 
алок;аларнинг янада ривожпанишига *амда мамлакатнинг 
инновацион тараккиётига хизмат килувчи му^им омиллар- 
дан.

Дунё мамлакатларида тижорат банклари етакчилиги- 
да молия-саноат гурухларини ташкил этиш амалиёти ри- 
вожпанган, республикамизда ^ам тижорат банкларининг^ 
ташаббускорлиги ва фаол иштирокида молия-саноат гу- 
ру>фарини шакллантириш мамлакатимиз миллий иктисо- 
диёти тараккиётида му^им урин тутади.
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Иктисодиётни модернизациялашнинг хозирги боскичи
да республикамизда тижорат банкларининг инвестицион 
фаоллигини янада ошириш, улар томонидан иктисодиёт
нинг реал секторига йуналтирилган капитал куйилмалари 
салмогини купайтиришга йуналтирилган иктисодий исло- 
хотлар амалга оширилмокда. Мамлакатимизда иктисодий 
жихатдан эришилаётган ижобий курсаткичлар молия ва 
саноат капитали интеграцияси учун кулай шароит ярата
ди. Республикамизда молия-саноат гурухларининг шакл- 
лантирилиши тижорат банкларининг инвестицион фаоли
яти янада яхшиланишига хамда саноат корхоналарини 
баркарор ривожланишига ижобий таъсир курсатади. Бу эса 
банкларнинг йирик инвестиция институтларига айланиши 
учун мухим омил вазифасини утайди.

Хозирги кунда дунёда 70 мингга якин трансмиллий кор
порациялар фаолият курсатади, хорижий давлатларда 
уларнинг 850 мингдан ортик филиаллари ишлаб туриб- 
ди.62 Миллий иктисодиёт ривожланишида молия-саноат 
гурухларининг таъсирини уларнинг бажарадиган функ- 
цияларида куришимиз мумкин. Уларнинг асосийлари 
Куйидагилар:

-  молия-саноат гурухлари иктисодиётнинг турли хужа
лик субъектларини бирлаштириб, хамкорлик шакллари- 
ни кенгайтиради, корхоналарнинг узаро интеграциясини 
чукурлаштиради хамда самарали ишлаб чикариш-техно- 
логик халкасини барпо этади;

-  моддий-номоддий активларни бирлаштиради, мо
лия саноат гурухининг марказлашган жамгармаси вужуд- 
га келтирилади, инвестицияларнинг гурух катнашчилари 
уртасида оптимал таксимланишини таъминлайди;

62 Абдурахмонов Ф. Молия-саноат гурухларининг миллий икти
содиёт ривожланишига таъсири // Международный опыт созда
ния финансово-промышленных групп и проблемы совершенство
вания корпоративного управления в Узбекистане. Материалы 
международной научно-практической конференции. -  М., 2008.
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-  махсулотнинг сифатини ва унинг ракобатбардошли- 
гини оширади, даромадларнинг усишини таъминлайди, 
ишлаб чикаришнинг самарадорлигини оширади;

-  капитални шакллантириш имкониятларини кенгайти- 
ради, иктисодий фаолиятнинг диверсификацияланиши- 
ни таъминлайди, гурухга кирувчи муващат норентабел 
ишлаётган бирликларни куллаб-кувватлайди;

-  юкори технологияли, илмий сигимли талаб ишлаб чи
кариш сохасини ривожлантиришига кумак беради, илмий 
тадкикот ишларини кенг микёсда олиб боришини таъмин
лайди, халкаро ишлаб чикариш-молия мажмуаси ва унга 
мос равишда замонавий менежмент тизимини юзага кел- 
тиради.

Молия-саноат гурухларини шакллантириш ва ривож
лантириш мамлакатимиз иктисодиётининг баркарор ри- 
вожланишига х;ар томонлама ижобий таъсир курсатади. 
Жумладан, буларга куйидагиларни киритиш мумкин:

1. Ишлаб чикаришнинг баркарорлашиши. Молия-сано- 
ат гурухи технологик ва кооперацион алокадор корхона
лар бирлашиши учун кулай шарт-шароитлар яратади.

2. Инвестицион мухитнинг яхшиланиши. Молия-сано
ат гурухлари банк ва саноат капитали интеграциясини ку- 
чайтиради, натижада инвестицион лойихаларни молия
лаштириш имкони ортади. Молия-кредит ташкилотлари 
ва саноат корхоналари уртасидаги муносабатларнинг 
мустахкамланиши инвестицион инкирозни бартараф 
этишга имкон беради. Молия-саноат гурухлари мамла- 
катдаги ва хорижий инвесторлар учун бирмунча ишончли 
шерик хисобланади. Бу миллий иктисодиётга хорижий 
инвестициялар окимини кучайтиради.

3. Корхоналарнинг молиявий баркарорлашуви. Молия- 
саноат гурухи банкида биргаликда харакатланувчи гурух 
иштирокчилари булган корхоналарнинг узаро хисоб-ки- 
тоблари тупланиши улар уртасидаги туловларни барка- 
рорлаштиради.

4. Молия-саноат гурухи ресурсларни тармокпараро ва 
тармоклар ичида кайта таксимлаш механизмини ривож-
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лантиришга ёрдам беради. Натижада иктисодиётни ри- 
вожлантиришнинг устувор йуналишларига инвестицион 
ресурсларни сафарбар этиш кучаяди.

5. Фан-техника тараккиётининг жадаллашуви. Молия- 
саноат гурухи гурух иштирокчиларини ривожлантириш- 
нинг аник стратегик йуналишига имкон яратади. Илмий- 
ишлаб чикариш, ишлаб чикариш-технологик мажмуалар 
доирасида алокаларни мустахкамлаш узаро богланган 
ишлаб чикаришда ягона инвестицион ва техник сиёсат 
утказишга ёрдам беради. Бунда янги техникани тадкик 
к;илиш ва ишлаб чикариш билан боглик риск камаяди 
хамда узок муддатли ишлаб чикариш ва тадкикот даври- 
ни молиялаштириш такомиллашади. Хорижий фирмалар 
билан стратегик хамкорлик ривожланади.

Мазкур тузилмаларни ташкил этишнинг узига хос хусуси- 
ятларини аниклаш борасидаги утказилган тахлил асосида 
молия-саноат гурухларини шакллантиришнинг мамлакат 
иктисодиёти учун куйидаги ижобий томонлари аникланди:

-  гурух таркибига кирувчи корхоналар риск муаммоси- 
ни баравар хал этади;

-  иштирокчи корхоналар юридик жихатдан мустакил 
Колишади, лекин молия-саноат гурухининг марказий орга- 
ни томонидан улар олдига куйилган тижорат вазифала- 
рини бажариш мажбуриятини олишади. Бу гурухлар дои- 
расидан ташкарида фаолият юритиш имконини беради. 
Бир катор хорижий мамлакатларнинг конунчилик дара- 
жасида бир молия-саноат гурухида катнашувчи корхона- 
нинг бошка молия-саноат гурухида катнашиши такикла- 
нади;

-  ишлаб чикаришни уз вактида хамда узлуксиз имти- 
ёзли молиялаштиришни гурухларнинг банклари ва бошка 
молиявий ташкилотлари таъминлайди. Гурух ичидаги ин- 
вестициялар ишлаб чикаришни ривожпантиришга имкон 
тугдиради давлат инвестицияларига булган эхтиёжни ка- 
майтиради. Молия-саноат гурухлари кимматли кргозлар- 
ни эмиссия килиш ёрдамида маблагларни жалб этиш 
имконига эга;
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-  молия-саноат гурухлари иктисодиётнинг истикбол- 
ли тармокларини молиялаштириб миллий иктисодиётнинг 
саноатлашишига ва самарали усишига ёрдамлашади;

-  агарда корхона мустахкам савдо муносабатлари- 
га эга булса, бу гурух фаолиятининг самарадорлигига 
ижобий таъсир курсатади. Масалан, Япония амалиё- 
тида кэйрэцуни ташкил этиш корхоналар уртасида ак- 
цияларга «карама-карши эгалик килиш» мавжудлиги- 
да гурухлар ичидаги узок муддатли алокаларни мус- 
тахкамлайди. Карама-карши эгалик килиш гурух ишти- 
рокчиларига бир-бирининг акция пакетларини бошка- 
ришга имкон беради, бу гурух аъзолари фаолиятини 
узаро назорат килиш тизимини вужудга келтиради. Гу- 
рухнинг хар бир аъзоси колган барча иштирокчиларга 
боглик булади хамда мазкур гурух ичида ягона сиёсат 
утказишга ва четдан назорат килиш эхтимолигига йул 
куймасликка имкон яралади;

-  гурухларга аъзо корхоналар уртасида тармоклар ичи
даги ва тармоклараро кооперацион алокалар яхши- 
ланади;

-  гурух ичидаги хар бир корхона доимий буюртмалар 
билан таъминланади, бу эса ишлаб чикаришнинг тухтаб 
колиш муаммосини бартараф этади;

-  мавжуд университет ёки илмий-тадкикот марказла- 
ри ишлаб чикариш ва фан уртасидаги алокаларни кучай- 
тиради, натижада ишлаб чикарилаётган махсулотлар ва 
хизматлар такомиллашиши хамда ракобатбардошлиги 
ошишига имкон тугилади;

-  молия-саноат гурухларини шакллантириш ишлаб чи
карилаётган махсулот харажатлари пасайишига олиб ке- 
лади, бу унинг ракобатбардошлигига ижобий таъсир курса
тади. Мазкур омил миллий махсулотларни жахон бозо- 
рида муносиб урин эгаллашига ёрдамлашади. Ташки 
иктисодий фаоллик эса мамлакат иктисодиётининг барка
рор усишини таъминлайди.

Молия-саноат гурухлари куйидаги салбий томонларга 
Хам эга:
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-  назария ва амалиётнинг курсатишича, купгина холат- 
ларда молия-саноат гурухлари бутун иктисодиёт тармок- 
ларини монополлаштиради. Бу мазкур сох,аларда рако- 
батнинг ривожланишини тухтатади ва монополизмнинг 
салбий томонларини намоён ндпади;

-  агар ташкил этилаётган гурухга аъзо корхоналар вак- 
тинчалик савдо муносабатларига эга булса, ташкил этила
ётган гурух самарадорлигига салбий таъсир курсатади;

-  хорижий ёки ракобатчи корхоналарни молия-саноат 
гурухига аъзо корхоналарнинг акцияларини сотиб олиш 
имконияти гурухнинг самарали фаолият юритишига сал
бий таъсир курсатиши мумкин.

Юкорида таъкидланганидек, молия-саноат гурухла
рининг бир катор салбий томонлари мавжудлигига кара- 
май, уларни ташкил этиш Узбекистон иктисодиёти учун 
сезиларли ижобий натижаларга эришишга олиб келади. 
Молия-саноат гурухларининг монополлашуви каби асо
сий муаммонинг олдини олиш учун уларни ташки бозор- 
га йуналтириш лозим деб хисоблаймиз. Муаммони бу 
тарзда хал килиш миллий компаниялар, мамлакатнинг 
халкаро микёсда обруси ошишига ва ривожланишига 
ижобий таъсир курсатади. Узбекистон шароитида молия- 
саноат гурухларини шакллантириш пухта ва аник уйлан- 
ган булиши керак. Юкорида куриб утилган тахлил нати- 
жалари курсатмокдаки, молия-саноат гурухларини шакл- 
лантиришда куйидаги жихатларни эътиборга олиш ло
зим:

Биринчидан, Узбекистонда бозор ислох.отларининг 
дастлабки боскичларида ихтисослашган банклар универ
сал банкларга узгартирилди. Республикада бозор исло- 
Хотлари шароитида банкларнинг молия-саноат гурухла
ри таркибига кириши, энг мухими, тармоклар лойихала- 
рида ишлаши рискларни юзага келтириши мумкин.

Иккинчидан, мамлакатда корпоратив тузилмаларни 
шакллантириш ва ривожлантириш борасида юкори ама- 
лий тажрибанинг мавжуд эмаслиги. Амалиётнинг курсати
шича, баъзи давлат корхоналарининг акциядорлик жами-
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ятларига узгартирилиши хамда мехнатга булган караш- 
ларнингузгариши бераётган натижалар кутилганидекэмас.

Иктисодиётни модернизациялашнинг хозирги шарои- 
тида мамлакатимизда молия-саноат гурухларини шакл
лантириш билан боглик бир катор муаммолар мавжуд, 
уларнинг асосийлари куйидагилардан иборат:

-  молия-саноат гурухлари фаолиятини тартибга солув- 
чи ягона хукукий-меъёрий хужжатнинг мавжуд эмаслиги;

-  мамлакатимиздаги тижорат банклари ресурс база- 
сининг чегараланганлиги. Бу тижорат банкларининг шакл- 
лантириладиган гурух корхоналарига инвестиция килиш 
имкониятини сезиларли даражада камайтиради;

-  молия-саноат гурухини ташкил этиш учун тижорат 
банклари капиталлашув даражасининг нисбатан пастли- 
ги. Бу тижорат банкларининг гурух ташкил этиши учун ин
вестицион фаолиятини чеклайди;

-  молиявий рискларни сугурталаш механизмларидан 
кенг фойдаланмаслик. Мазкур холат молия-саноат гурух
лари фаолиятида инвестицион муносабатлар ривожла- 
нишида маълум тусиклар юзага келишига олиб келади;

-  фонд бозорининг суст ривожлангани хамда купгина 
саноат корхоналари акциялари ликвидлилигининг паст- 
лиги;

-  йирик тижорат банклари уз атрофида саноат корхо- 
наларини бирлаштириши, банклар уртасида монополла- 
шув даражаси ортишига олиб келиши мумкин;

-  тижорат банкларининг йирик саноат гурухларидаги 
акциялари улушининг юкори эмаслиги. Бу эса банклар
нинг йирик саноат гурухларини назорат килиш имконини 
чегаралаб куяди;

-  тижорат банклари томонидан йирик хажмдаги инвес- 
тицияларни бирданига молиялаштириш имкониятининг 
юкори эмаслиги. Мамлакатимизда фаолият юритаётган 
купчилик корхоналарда асосий воситаларнинг эскириш 
даражаси баланд, бу уларни янгилашга йирик хажмдаги 
инвестицияларни талаб этади.

Куриб утилган муаммоларни ижобий хал этиш учун ку-
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йидаги бир катор чора-тадбирларни амалга оширишни 
максадга мувофик деб хисоблаймиз:

-  мамлакатимизда молия-саноат гурухларини шакл
лантириш ва улар фаолиятини тартибга солиш учун «Мо- 
лия-саноат гурухлари тугрисида»ги Конунни кабул килиш 
лозим;

-  мамлакатимизда тижорат банклари иштирокидаги 
молия-саноат гурухлари ташкил этилишини инобатга ол
ган холда кайд этиш жоизки, Узбекистон Республикаси 
Марказий банки молия-саноат гурухи иштирокчиси булган 
банкларга инвестицион фаолиятни амалга ошириш учун 
мажбурий захиралар меъёрини пасайтиришни хамда 
уларнинг инвестицион фаоллигини ошириш максадида 
бошка меъёрларни узгартиришни назарда тутувчи имти- 
ёзлар бериши керак;

-  мамлакатимиздаги фаолият юритаётган тижорат 
банкларининг капиталлашув даражасини ошириш ло
зим. Натижада уларнинг инвестицион фаолияти янада 
яхшиланади. Аммо тижорат банклари билан саноат кор- 
хоналарининг узаро инвестиция килиб, капиталлашув 
даражаларини сунъий оширишларига йул куймаслик 
даркор;

-  молия-саноат гурухига кирувчи барча корхоналар 
учун ягона стратегия ишлаб чикиш лозим. Бу уларнинг 
инвестицион фаолиятида молиявий рискларнинг олди- 
ни олишга имкон яратади;

-  саноатнинг устувор тармокларида ташкил этилаёт- 
ган молия-саноат гурухлари фаолиятини давлат томо
нидан куллаб-кувватлашни амалга ошириш. Молия-сано
ат гурухи иштирокчилари булган молия ва кредит ташки- 
лотларининг саноатни инвестициялашга йуналтирилган 
маблагларини соликка тортишнинг имтиёзли тартибини 
Хамда гурухларни жамланган солик туловчи деб эътироф 
килиниш имкониятини жорий этиш керак.

Молия-саноат гурухлари фаолиятини ривожлантириш- 
да, авваламбор, куйидагиларга эътибор каратиш уринли:

-  конунчилик хужжатларида молия-саноат гурухлари
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фаолият юритишининг молиявий жихатларига аниклик 
киритиш;

-  хисобот ва хисоб-китобни ташкил этиш хамда юри
тиш буйича методик, методологик материалларни ишлаб 
чин;иш;

-  замонавий ахборот тизимларини ташкил этиш;
-  гурухларни давлат томонидан руйхатдан утказиш 

тадбирларининг бирхиллаштирилган (унификациялаш) 
тартибини жорий этиш.

Молия-саноат гурухи доирасида молиявий ва бошка 
активларни бирлаштириш зарурати молия-саноат гурух
лари олдига молиявий хисобот сохасида бир неча маса
лаларни куяди.

Иштирокчилар активларининг юкори даражада бирла- 
шиши окибати уларнинг бир-бирига кушилиб кетишига 
олиб келади, яъни йигма баланс барча иштирокчилар- 
нинг баланси йигиндисидан иборат булиб колади. Тижо
рат банкининг баланси тузилиши молия-саноат гурухида 
катнашиш хукукига эга молия бозорининг бошка иштирок
чилари баланси тузилишидан тамоман фаркпанади. Ма
салан, пенсия жам?армаси, савдо ва саноат корхонала
ри баланслари шулар каторига киради. Демак, молия- 
саноат гурухининг хар бир иштирокчиси молия-саноат 
гурухидан ташкарида фойдаланиладиган ресур сл ар и  
буйича алохида баланс юритиш лари керак. Йигма 
балансни юритиш коидаларини белгилаш молия-саноат 
гурухи фаолиятини молиявий ташкил килиш учун мухим 
ахамиятга эга, сабаби йигма баланссиз молия-саноат гу
рухи иштирокчиларини ягона соликтуловчилар деб хисоб- 
лаш мумкинмас. Бу эса молия-саноат гурухлари катнаш- 
чиларига ишлаб чикарилган махсулот таннархини арзон- 
лаштириш ва шахсий ресурсларини эркин бошкариш им- 
конини бермайди.

)^озирги вак^да ишлаб чикариш таннархини оширувчи 
асосий омиллар, биринчидан, харидорлар ва талабгор- 
ларнинг харид учун вактида туловни амалга оширолмас- 
лиги, иккинчидан, соликка ажратмаларнинг микдори
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юкори эканидир. ХаР бир омилни алохида куриб чикиш- 
ни максадга мувофик деб хисоблаймиз.

Биринчидан, молия-саноат гурухлари катнашчилари 
активларини бирлаштириш ва жамланган (консолидаци- 
ялашган) баланс юритилиши молия-саноат гурухлари 
ичида хам, ташки контрагентлар билан хам уз вактида 
туловни амалга оширолмаслик муаммоларини ечишда 
кумаклашади.

Жамланма баланс чикимларнинг бир турдаги гурух
лари марказлашган хисобини олиб боришга ва молиявий 
ресурслардан фойдаланишда молиявий назоратни ку- 
чайтиришга имкон беради. Бу эса туловларнинг узаро 
хисоб-китоби билан биргаликда уларнинг самарасиз иш- 
латилишининг олдини олишга имкон тугдиради.

Иккинчидан, молия-саноат гурухларининг жамланган 
(консолидациялашган) солик туловчи сифатидаги хак- 
ХУКУКлари молияни таъсирчан б о ш к а р и ш  куроли булиши 
мумкин. Ундан фойдаланиш ишлаб чикариш таннархини 
режалаштириш имконини яратади. Жамланган (консоли
дациялашган) солик туловчи макоми молия-саноат гуру- 
Х и н и н г  марказий компаниясига шахсий ва жалб килинган 
ресурсларни гурух ичида эркин таксимлаш хукукини бе
ради. Ресурсларнинг шу тарзда эркин харакатланиши, 
гурух доирасида маблагларнинг таксимланиши турли 
юридик шахслар уртасида юз беришида намоён булади.

Маблагларнинг мазкур харакати бюджетга солик олин- 
масдан амалга оширилади. Молия-саноат гурухларидан 
ташкарида бир юридик шахсдан иккинчи юридик шахсга 
мабагларнинг утказилишида соликка тортилмайди (агар- 
да банк ссудаси булмаса). У аванс тулови ёки вактинча- 
лик молиявий ёрдам сифатида расмийлаштирилади. Х|ар 
иккала холатда хам бюджетга ККС ва фойда солиги тула- 
нади.

Биргаликда харакатланиш тугрисида шартнома тузил
ган холлардаги маблаглар харакатланиши бундан мус- 
тасно, амалиётда ундан кам фойдаланилади.

Шундай килиб, марказий компаниянинг жамланган
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баланс юритиш хукуки унга солик крнунчилиги нуктаи на- 
заридан молия-саноат гурухлари катнашчилари ораси- 
да молиявий ресурсларни эркин таксимлашга имкон TyF- 
диради. Бу марказий компанияга молия-саноат гурухла
ри ичида молиявий ресурсларни шакплантирувчи ва так- 
симловчи институт ва инвестицион институт сифатида 
карашга йул очади. Йигма баланс гурухга солик режалаш- 
тиришни амалга оширишда амортизация муддатларини 
белгилаш билан чегараланмай, балки ушбу солик имти- 
ёзларидан фойдаланишга хам имкон яратади.

Аммо молия-саноат гурухларига соликларни минимал- 
лаштириш усули сифатида карамаслик лозим. Йигма баланс 
ва соликка тортиладиган база факатгина узаро алокадор 
молия-хужалик тузилмаларини мустакил хужалик субъекгла- 
рига ажратиш жараёнини бирмунча енгиллаштиради.

Мустакил хужалик субъектлари солик тулаш максадида 
мулкни белгиси буйича соликка тортадилар, бу гурух ичи
даги соликка тортиладиган базанинг купайишига олиб ке
лади. Ишлаб чикариш занжиридан ташкаридаги махсулот- 
нинг ишлаб чикариш боскичлари купинча мустакил ахами- 
ятга ва кийматга эга булмаслиги мумкин, лекин соликка тор- 
тиш нуктаи назаридан улар расман мустакил юридик шахс- 
ларга тегишли. Бу махсулотнинг охирги сотиш бахосининг 
куп маротаба ошишига олиб келади, куп кисми бюджетга 
утказилади, кейинчалик ишлаб чикаришга давлат дотация- 
лари хамда бошка имтиёзлар сифатида кайтарилади.

Молия-саноат гурухлари фаолият юритишининг мухим 
жихати иштирокчилар назоратидаги молиявий ва моддий ре- 
сурслар концентрацияси билан алокадор кафолат остида 
йирик инвестицион дастурлар ишончлилигини ошириш 
булмокда. Молия-саноат гурухининг бирмунча юкори моли
явий, техник, ташкилий баркарорлиги асосида инвестиция 
рисклари алохида корхоналар билан солиштириш буйича 
сезиларли даражада пасаяди. Банклар учун ахамиятлиси 
саноат, савдо, сугурта тузилмалари билан узаро фойдали 
фаолият юритиш жараёнида ракобатбардошликни ошириш 
саналади. Колаверса, молия-саноат гурухининг турли соха-
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лардаги иштирокчилари манфаатларини хисобга олган холда 
банк фаолияти диверсификациялашади *амда иктисодий 
вазиятларни олдиндан урганиш даражаси кучаяди.

Хулоса урнида таъкидлаш мумкинки, республикамиз- 
да молия-саноат гурухларини шакллантириш мамлакат- 
да ишлаб чикариш суръатлари усишига, банк-молия ти- 
зимининг янада ривожланишига, натижада а^оли турмуш 
фаровонлигининг ошишига хизмат килади.



3.2. Узбекистонда молия-саноат гурухларини
шакллантириш ва ривожлантиришнинг асосий 

йуналишлари

Мамлакатимиз иктисодий салохиятини хисобга олиб 
айтишимиз мумкинки, хужалик юритишнинг янги шаклла- 
рини жорий этиш иктисодий баркарорликка эришишда 
мухим урин эгаллайди. Мамлакатимиз банк тизимида 
амалга оширилаётган иктисодий ислохотлар натижаси- 
да банкларнинг капиталлашув даражаси ошириб борил- 
мокда, улар томонидан курсатиладиган хизматлар тури 
купаймокда, бу иктисодиётнинг баркарор ривожпаниши- 
га ижобий таъсир курсатмокда. Иктисодиёт тармоклари- 
ни молиялаштиришда корхоналарнинг асосий воситала- 
рини янгилаш ва модернизациялашда, уларнинг экспорт 
фаолиятини молиялаштиришда, хужалик субъектлари 
уртасидаги туловларни уз вактида самарали амалга оши- 
ришда банклар асосий роль уйнайди.

Мамлакат иктисодиётини ривожлантириш шароитла- 
рида хужалик юритувчи субъектларнинг узаро хамкорлик- 
ни мустахкамлаган холда фаолият юритишга интилиши- 
ни намоён этувчи бозор муносабатлари ривожланишининг 
юкорирок боскичини тавсифловчи тенденциялар юзага 
келди. Бу иктисодиётнинг турли сохаларидаги капитал- 
ларни узаро бирлаштириш ва бир-бирига кушиш асосида 
йирик ташкилий-хужалик тузилмаларини яратишни бил- 
диради.

Молия-саноат гурухлари молия, савдо ва саноат ка
питали бирлашишининг истифолли шакли хисобланади. 
Бунда гурух иштирокчиларидан хар бирининг юридик 
мустакиллиги сакланган холда ишлаб чикариш, тижорат 
ва молиявий тузилмалар салохиятининг бирлашиши уз- 
вий равишда амалга оширилади.

Молия бозорларининг глобаллашуви кучайиб бораёт- 
ган шароитда молия-саноат гурухларини шакллантириш 
нафакат замонавий ижтимоий ишлаб чикаришнинг таш- 
килий-хукукий шакли тизимини ривожлантиришга куйил-



ган конуний кадам, балки Узбекистон иктисодиётининг 
реал секторидаги саноат тузилмаларини кайта ташкил 
этишнинг зарурий боскичидир.

Молия-саноат гурухида катнашишнинг тижорат банк
лари учун ахамиятли томони шундаки, саноат, савдо ва 
сурурта тузилмалари билан узаро фойдали фаолият юри
тиш жараёнида ракобатбардошлик ортади. Колаверса, 
молия-саноат гурухининг турли сохалардаги иштирокчи
лари манфаатларини хисобга олган холда банк фаолия
ти диверсификациялашади.

Узбекистонда истикболда ташкил этиладиган молия- 
саноат гурухлари узида миллий иктисодиётнинг асосий 
тармокларидаги йирик саноат корхоналарини, етакчи ти
жорат банкларини, cyfypTa ва инвестиция компанияла- 
рини, пенсия фондларини камраган универсал куп тар- 
мокли мажмуаларни намоён этиши лозим. Буларнинг бар- 
часи иштирокчиларига йирик инвестицион лойихаларни 
амалга ошириш, уларнинг ихтиёридаги маблагларни энг 
ишончли ва фойдали сохаларга жойлаштириш учун мо
лиявий хамда моддий-техник ресурсларга булган кафо- 
латли фойдаланиш хукукини таъминлаши керак.63

Молия-саноат гурухларини шакллантириш жараёнида 
гурух иштирокчиларидан хар бирининг юридик мустакил- 
лиги сакланган холда ишлаб чикариш, тижорат ва молия
вий тузилмалар салохиятини бирлаштириш учун кулай им- 
кониятлар очилади. Уларнинг узига хос хусусияти ресурс- 
ларнинг барча турларини мохирона оптималлаштириш- 
дан олинган, экспортга йуналтирилган ижтимоий ишлаб 
чикаришнинг устувор йуналишларини ривожлантиришга

63 Вахабов А.В. Модели развития финансово-промышленных 
групп в мировой экономике и возможности его использования в 
Узбекистане // Международный опыт создания финансово-про
мышленных групп и проблемы совершенствования корпоратив
ного управления в Узбекистане. Материалы международной на
учно-практической конференции. -  М., 2008.



каратилган баркарор ва самарали бирлашмани юзага 
келтирувчи хамда бозор муносабатлари шароитида уз- 
узидан ривожланишга кобилиятли юкори натижада намо- 
ён булади.

Узбекистонда холдинглар, молия-саноат гурухлари 
ёки концернлар шаклидаги юкори интеграллашган хужа
лик юритиш мажмуаларининг кенг тармогини ташкил этиш- 
га каратилган давлатнинг умумий йули пухта уйланган 
саноат сиёсатини амалга ошириш, молия ва саноат ка
питали интеграцияси даражасини кутаришга ёрдам бе- 
рувчи давлат томонидан куллаб-кувватлашнинг институ- 
ционал ва функционал чора-тадбирлари мажмуи билан 
мустахкамланган булиши керак.

Монографиянинг олдинги бобида таъкидланганидек, 
мамлакатимиздаги етакчи тижорат банкларидан «ТИФ 
Миллий банки», «Асакабанк», «Узсаноаткурилишбанк» 
Хамда «Агробанк»нинг иктисодиётнинг саноат тарможга 
кредит куйилмалари улуши юкори, бу мазкур банклар та- 
шаббускорлиги ва фаол иштирокида молия-саноат гурух
ларини шакллантиришга кулай шароит мавжудлигидан 
далолат. Банклар иктисодиётнинг реал секторидаги са
ноат корхоналарига йирик хажмдаги инвестицияларни 
амалга оширмокда, саноат корхоналари хам тижорат 
банкларининг акцияларини сотиб олиб уларнинг корпо
ратив бошк;арувида катнашмокда.

Узбекистон Республикаси Президентининг 2007 йил 
7 ноябрдаги ПК-726-сонли «Банк тизимини янада ри- 
вожлантириш ва буш пул маблагларини банк айланма- 
сига жалб этиш чора-тадбирлари тугрисида»ги карори- 
га асосан молия-саноат гурухларини ташкил этишга, 
фаолиятида тижорат банкларининг кенг ва фаол ишти- 
роки учун хУ К У К и й  шароитларни яратишга йуналтирил
ган бир катор устувор лойихаларни амалга ошириш 
мулжалланмокда.

Хозирги кунда Узбекистон Республикасининг «Молия- 
саноат гурухлари тугрисида»ги Конуни лойихасини («2007 
-2 0 1 0  йилларда Узбекистон Республикасининг банк ти-



зимини исло* килишни чукурлаштириш ва ривожлннш- 
риш дастури», карорнинг 1-банди, 1-илова) ишлаб чикиш 

j устувор йуналишлардан саналади. Пекин молия-саноат 
гурухларини ташкил этишни ташкилий, хукукий, конъюнк- 

I туравий ва концептуал тусдаги бир катор шароитлар му- 
раккаблаштиряпти. Бундай сабаблардан бири сифатида 

; амалий тажрибанинг мавжудмаслиги хамда турли муас- 
I сасаларнинг давлат ва шахсий манфаатлар мослигини
| таъминлашга каратилган х,аракатининг номувофиклиги- 

ни курсатиш мумкин.
Мамлакатимиз банк тизимида амалга оширилаётган 

иктисодий исло^отлар натижасида банкларнинг капитал
лашув даражаси ортяпти, улар томонидан курсатилади- 
ган хизматлар тури купаймокда, бу миллий иктисодиёт 
ривожига ижобий таъсир курсатяпти. Иктисодиёт тармок- 
ларини молиялаштиришда корхоналарнинг асосий воси- 
таларини янгилаш ва модернизациялашда, уларнинг экс
порт фаолиятини молиялаштиришда, хужалик субъект- 
лари уртасидаги туловларни уз вактида амалга ошириш- 
да банклар асосий роль уйнайди.

Таькидлаш лозимки, бошка МДХ; давлатлари тижорат 
банклари сингари республикамиз банкларининг инвести
цион жараёнларда иштироки нисбатан паст. Бу эса улар
нинг ресурс базасини, авваламбор, капиталлашув дара
жасини янада оширишни талаб этади. Шунинг учун Пре- 
зидентимизнинг 2007 йил 12 июлдаги «Банкларнинг ка- 
питаллашувини янада ошириш ва иктисодиётни модер- 
низациялашдаги инвестиция жараёнларида уларнинг 
иштирокини фаоллаштириш чора-тадбирлари тугрисида»- 
ги карори кабул килиниши айни муддао булди. Чунки 
карорда банкларнинг устав капиталини ошириш ва улар
нинг инвестицион жараёнларини молиялаштириш учун ре
сурс базасини кенгайтириш масаласига алох,ида эътибор 
Каратилган.

Банк капиталлашуви даражасини ошириш максадида 
уларнинг кушимча акцияларини эмиссия килиш ва фонд 
бозорларида жойлаштириш, ушбу жараёнга корхоналар
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ва ахолининг буш пул маблагларини жалб этиш, айникса, 
хорижий инвесторлар иштирокига имконият яратиш ло- 
зим. Президентимизнинг юцоридаги карорида тижорат 
банклари янги чикарилаётган акцияларнинг 25 фоизидан 
кам булмаган миедори фонд биржасида сотувга цуйили- 
ши, уларнинг акциялари мажбурий тарзда фонд биржа- 
си листингига киритилиши таъкидланган, бу тадбирлар 
мамлакатимизнинг купчилик корхоналари ва ахолисига 
банк акцияларини сотиб олишлари учун кулайликлар ярат- 
ди. Бу банкларнинг молия-саноат гурухларини ташкил 
этишнинг ташаббускори ва фаол иштирокчиси булишига 
кулай имконият тугдирмоеда.

Узбекистонда молия-саноат гурухларини шаклланти
ришнинг мухим вазифаларига куйидагиларни киритиш 
мумкин:

-  инвестиция ресурсларини иктисодиётни ривожлан- 
тиришнинг устувор йуналишларида жамлаш;

-  махаллий ишлаб чикарувчилар экспорт салохияти ва 
махсулотлари ракобатбардошлигини ошириш;

-  саноатда истифолли таркибий узгаришларни амал
га ошириш;

-  бозор иктисодиёти шароитларида окилона техноло
гик ва кооперацион алок;аларни шакллантириш, эркин ра- 
кобат мухитини ривожлантириш.

Узбекистонда молия-саноат гурухларини шаклланти
риш ва улар фаолиятини ривожлантириш куйидаги маса
лаларни хал этишнинг мухим омили булиб хизмат к;или- 
ши мумкин:

1. Жахон тажрибаси курсатишича, акциядорлик жами- 
яти шаклидаги корхоналар купинча инфляция шароити
да узининг ишлаб чикариш фондлари сезиларли эскири- 
шини, махсулотларни сотиш, хомашё ва материалларни 
сотиб олиш жараёнида юзага келадиган муаммоларни 
якка холда хал этиш имкониятига эга булмайди. Молия- 
саноат гурухларининг фаолият юритиш механизми мо
лиявий ресурсларни жалб этишда юзага келувчи муам
моларни хал этишга кумаклашади. Жумладан, молия-
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саноат гурухи доирасида (хар бир корхона узи муаммо- 
ларни алохида хал этмайди) факат вактинчалик буш пул 
маблагларини туплаш эхтиёжларни навбатма-навбат 
молиялаштириш имконини беради. Шундай цилиб, мо
лия-саноат гурухи иштирокчиларининг иктисодий, ташки- 
лий, технологик ва интеллектуал салохиятини бирлашти- 
риш натижасида юкори самара берувчи ишлаб чикариш 
учун инвестицион ресурсларни ошириш хамда уз-узини 
молиялаштиришнинг хакикий механизмлари таъминла- 
нади. Капитал интеграцияси натижасида фаолиятнинг 
турли сохаларидан жамланган салохиятнинг кучайиши 
кузга ташланади.

2. Хужалик юритиш самарадорлигини ошириш каби 
асосий максадни кузлаган холда молия-саноат гурухи хар 
бир таркибий кисмининг фойдалилик курсаткичи ортиши 
бозорларнинг бирданига узгарувчан конъюнктураси ша- 
роитида гурух доирасида умумий даромадлиликни барка- 
рорлаштиришга имкон яратади. Хорижий иктисодчилар 
молия-саноат гурухларининг мухим хусусиятини аниклаш- 
ган ва буни математик жихатдан асослашга эришишган. 
Унга кура, марказий компаниянинг кутаётган соф фойда- 
си алохида булимлар буйича кутилаётган фойдалар йи- 
риндисидан иборат, бунда бутун гурухнинг риски алохи
да компаниялар рискпари йириндисидан кам булади.

3. Гурух иштирокчилари булган корхоналарнинг узаро 
карздорлиги муаммосини осон хал этиш имконияти юза
га келади. Бу иктисодиётда узаро хисоб-китоблар хамда 
туловлар билан боглик муаммоларни сезиларли даража- 
да камайтиришга ёрдамлашади.

4. Молия-саноат гурухи иштирокчилари булган корхо- 
наларга хисоб-китоб хизматларини курсатиш сезиларли 
даражада яхшиланади. Чунки молия-саноат гурухига ки
рувчи банк гурух буйича мижозлар туловларини ушлаб 
туришдан манфаатдормас. Кредитлаштирилган корхона
ларнинг доимий гурухи корхоналарнинг узига хос хусуси- 
яти, молияси хамда инвестицион лойихалари холатини 
мукаммал урганишни кузда тутади. Натижада корхона-
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лар банк хизматлари буйича куйидаги имтиёзларга эга 
булиши мумкин:

-  карз маблагларини олишнинг тезлиги (соддалашти- 
рилган тартиб буйича);

-  кредит фоиз ставкаларининг нисбатан пастлиги;
-  кредитни кайтариш муддатини узайтириш имкония- 

ти мавжудлиги;
-  лойихаларни молиялаштиришда банкнинг катнашиши.
5. Молия-саноат гурухлари мамлакат иктисодиёти учун 

долзарб масалаларни хал этишга, замонавий бозор та- 
лабларига жавоб берувчи ишончли ва баркарор таъми- 
нот тизимини вужудга келтиришга ёрдам беради. Марке
тинга  хос ушбу жихат улар истикболининг энг мухим то- 
монларидан биридир.

6. Молия-саноат гурухлари хорижий инвесторлар анча 
мамнуният билан хамкорлик киладиган тузилмалардан. 
Мазкур бирлашмалар асосий карорларни кабул килишда 
ва амалга оширишда етарлича мустакилликка эга була- 
дилар хамда халкаро кооперацион алокаларни муста- 
кил равишда ташкил этадилар. Бундан келиб чикадики, 
хорижий хамкорлар учун молия-саноат гурухи куйилган 
маблаглар сакланишида маъкул кафолатчи хисоблана
ди. Колаверса, бундай тузилмаларнинг шакллантирили- 
ши мамлакат инвесторларининг хорижга капитал чикари- 
шини муайян даражада рагбатлантиради.

7. Молия-саноат гурухлари мамлакатни ижтимоий- 
иктисодий ва илмий-техник ривожлантиришнинг миллий 
иктисодиётга алокадор муаммоларини хал этиб, ташки 
иктисодий фаолиятни фаоллаштиришда мухим роль 
уйнайди.

8. Молия-саноат гурухлари импорт урнини босувчи 
махсулотлар ишлаб чикарган х°лда миллий иктисодиёт- 
да йирик хорижий компанияларнинг ракобатига карши 
таъсир курсатади. Халкаро бозорларда савдода катна- 
шиш оркали улар мавжуд ишлаб чикаришни кайта жихоз- 
лаш ва янгиларини ташкил этиш учун валюта маблаглари 
кириб келишини таъминлайди.
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!
Молия-саноат гурухларини шакллантириш мамлакат 

саноати тараккий этишининг мухим омилидир. Корхона- 
ларнинг молиявий ва тижорат тузилмалари билан бирла- 
шиши мамлакат иктисодиёти реал сектори янада ривож- 
ланишига хизмат килади.

Молия-саноат гурухи таркибида фаолият юритиш тижо
рат банкларига катор кулайликларни яратади. Жумладан:

1. Тижорат банкларининг молия-саноат гурухи тарки
бида катнашиши натижасида фаолият куламини кенгай
тириш, саноат билан мустахкам муносабатларни урна
тиш хамда инвестицион фаолият юритишининг янада 
яхшиланишига кулай имкониятлар турдирилади. Масалан, 
молия-саноат гурухининг марказий компанияси мулкчи
лик хукукини амалга ошириши банкка бутун тузилмани 
бошкариш ва назорат килишга имкон беради. Молия-са- 
ноат гурухи акцияларини банк эгаллаши хусусийлашти- 
ришда катнашишдаги мавжуд тусикларни енгишга, бир 
вактнинг узида мижозлар фаолиятини назорат килган 
холда уларни куллаб-кувватлашга ёрдамлашади.

2. Йирик молиявий айланма билан гурух иштирокчи- 
ларини мижозлар сифатида жалб килиш имконияти банк
лар учун, шубхасиз, жозибали. Цолаверса, келажакдаги 
банклар бозоридаги жиддий булинишлар шароитида йи
рик мижозлар билан муносабатларни мустахкамлаш им
конияти мухим ахамият касб этади.

3. Саноат, савдо ва сурурта тузилмалари билан бирга- 
ликдаги фаолият узаро фойдали натижага эришишга 
мулжалланган. Улар жумласига куйидагиларни киритиш 
мумкин: иктисодий вазиятларни прогнозлашни яхшилаш 
Хисобига банк ракобатбардошлигини ошириш; мижозлар- 
нинг илмий ва ишлаб чикариш фаолиятининг истикболли 
йуналишларини хисобга олган холда ихтисослаштириш- 
ни чукурлаштириш; инвестицион лойихалар ишлаб чикиш 
даражасини ошириш ва Х-к.

Мамлакатимизда молия-саноат гурухларининг шакл- 
лантирилиши тижорат банкларининг инвестицион фао
лиятини янада кенгайтиришга, экспорт килувчи корхона-
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ларни хамда кичик бизнесни куллаб-кувватлаш бораси- 
даги чора-тадбирларни давом эттиришга, иктисодиётнинг 
реал сектор корхоналари томонидан инвестиция лойи- 
халарини амалга оширишни жадаллаштириш максади- 
да тижорат банкларининг ушбу лойихаларда уз кредит 
ресурслари билан фаол катнашишини таъминлашга, на
тижада уларни йирик инвестиция институтларига айлан- 
тиришга шароит тугилади.

Молия-саноат гурухида катнашишнинг банклар учун жо- 
зибадорлиги ишлаб чикариш фаолиятида бевосита катна- 
шиш ва бу жараён банк фаолиятини диверсификациялаш 
Хамда кенгайтириш, янги даромад манбаларига эга булиш 
имкониятини хам уз ичига олади. Хрзирги кунда купгина 
банклар кимматли когозлар бозоридан даромад олишга 
интилмокда. Пекин бир катор йирик банклар келажакдаги 
баркарорлигини факат йирик инвестицион лойихаларда, 
ишлаб чикариш фаолиятида катнашиш оркали таъминла- 
са булади деган хулосага келишмокда. Бу ерда жиддий 
муаммо маблагларнинг кайтишидадир. Хозирги кунда кре- 
дитларнинг кайтмаслик муаммосини хал килиш тижорат 
банклари олдидаги энг долзарб масалалардан бири. Мо
лия-саноат гурухларида кредитларнинг кайтмаслиги рис
ки куйидагилар хисобига камайиши мумкин:

-  корхоналар акцияларига эгалик килиш туфайли мо- 
лиявий бошкарув сифатининг ошиши;

-  банк корхоналар акциялари назорат пакетига эга 
булиши мумкин, бу маблагларни таксимлаш ва сарфлашга 
имкон беради;

-  гурух иштирокчилари хисобланган корхоналарнинг 
бошкарувчилар кенгаши банк вакиллари оркали кредит- 
лардан фойдаланишни назорат килиш имкониятига эга 
булади.

Замонавий молия-саноат гурухлари фаолиятининг ху- 
сусияти буйича универсал ва куламига кура трансмиллий 
хисобланиб, уз таркибига банк ва бошка молия институт- 
ларини, саноат корхоналарини, савдо ва курилиш компа- 
нияларини, иктисодиётнинг бошка тармокларига тегиш-
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ли компанияларни олади. Ушбу хужалик ю ритувчи 
субъектларнинг биргаликда фаолият юритиши ишлаб чи- 
каришнинг ривожланишига ижобий таъсир курсатади, на- 
тижада мамлакат саноати тараккий этишига кулай замин 
хозирланади.

Иктисодиётни модернизациялашнинг хозирги боск,и- 
чида молия-саноат гурухида катнашиш реал сектор кор- 
хоналарига куйидаги афзалликларни беради:

-  истикболли дастурларни ишлаб чикиш ва амалга оши
риш учун капиталларни бирлаштириш;

-  янги технологияларни ишлаб чикиш, илмий-кидирув 
ишларини утказишга илмий-тадкикот булимларини тузиш 
учун ресурсларни туллаш;

-  паст рентабелли тармоклардан юкори рентабелли 
тармокларга капитал утказиш имконияти;

-  муддати утган туловлар юзага келишининг олдини 
олишга имкон яратади хамда узаро хисоб-китоблар утка- 
зишни яхшилашга хизмат килади;

-  инвестицияларни амалга ошириш учун кредит ре- 
сурслари билан таъминлаш;

-  мах,сулот ва хизматлар реализациясини яхшилаш- 
да бозорни тадкик килиш учун ягона маркетинг хизмати- 
ни ташкил этиш;

-  гурухнинг барча корхоналарида улгуржи сотиб олиш 
оркали материалларни эгаллашда харажатларни бирмун- 
ча камайтириш имконияти ва ягона таъминот хизматини 
ташкил этиш.

Замонавий шароитларда мамлакат кайта ишловчи са- 
ноатини нафакат жахон, балки ички бозорларда хорижий 
махсулот ишлаб чицарувчилар билан ракобатлашув дара- 
жасининг унчалик юкоримаслиги долзарб муаммолардан 
биридир. Молия-саноат гурухларини шакллантириш рако- 
батбардош махсулотлар ишлаб чикаришга молиявий маб- 
лагларни инвестиция килиш масаласини, харажатларни 
пасайтиришни, ишлаб чикариш, молиявий х;амда савдо 
операцияларига, ахборот, юридик, таъминот ва мол сотиш 
булинмаларига боглик муаммоларни хал этишни осонлаш-
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тиради. Албатта, бунда давлат янги тармоклар монополия- 
си вудужга келишидан манфаатдормас. Шунинг учун бо- 
зорлар ёки маълум товарларни монополлаштирмайдиган, 
горизонтал интеграллашган молия-саноат гурухларини 
шакллантиришни рагбатлантириш лозим. Молия-саноат гу
рухи иштирокчилари манфаатлари давлатнинг асосий ман- 
фаатларига мос келади. Гурух аъзолари молия-саноат гу- 
рухининг бошка иштирокчилари билан мустахкам алокалар- 
ни урнатиш асосида фаолият баркарорлигини ошириш ор- 
кали умумий инфратузилмаларни (ахборот-телекоммуни- 
кацион, суру рта, аудиторлик, сотув-таъминот, транспорт, 
кадрларга оид ва хк.) ташкил этишга эришиш, муомала ва 
ишлаб чикариш харажатларини пасайтириш хисобига уз фа
олияти самарадорлигини оширишдан манфаатдорлар.

Узбекистонда молия-саноат гурухларини шаклланти
риш мамлакат иктисодиётида интеграцион алокаларни 
урнатиш йулларидан бири. Жахон амалиётида молия- 
саноат капитали интеграциясининг куйидаги учта асосий 
шаклини куриш мумкин: холдинглар, молия-саноат конг- 
ломератлари ва «шартномавий гурухлар».

Хорижий тажрибанинг курсатишича, молия-саноат гу
рухларини интеграцион жараёнларнинг бошка механизм- 
лари билан таккослаганда узига хос хусусияти сифатида 
давлатнинг куллаб-кувватлаши кузга ташланади.

Узбекистонда молия-саноат гурухларини шаклланти- 
ришда кушимча рарбатлантирувчи омил сифатида дав
лат томонидан куллаб-кувватлашнинг турли чора-тадбир- 
лари хизмат килади:

-  молия-саноат гурухининг марказий компаниясига 
ушбу молия-саноат гурухи иштирокчиларининг давлатга 
вактинчалик бириктириб куйилган акция пакетларини 
ишончли бошкарувга утказиш;

-  турли инвестицияларни жалб этиш учун давлат ка- 
фолатлари бериш;

-  молия-саноат гурухи лойихаларини хамда максад
ли дастурларини амалга ошириш учун инвестицион кре- 
дитлар ажратиш ва бошка молиявий ёрдамлар курсатиш.
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Махсулотлар ишлаб чикариш ва хизмат курсатиш со- 
халарида банд булган молия-саноат гурухлари иштирок
чилари солик туловчиларнинг бирлашган (консолидаци- 
ялашган) гурухи деб тан олиниши мумкин, молия-саноат 
гурухини йигма (консолидациялашган) хисоби, хисоботи 
ва балансини юритиши мумкин, бу молия-саноат гурухи 
фаолиятини ривожлантиришни куллаб-кувватлашнинг 
ахамиятли чора-тадбирлари хисобланади.

Молия-саноат гурухи таркибига кирувчи корхоналар ту- 
зилмасини узгартиришни давлатнинг самарали иштиро- 
кисиз амалга ошириш имконсиз, чунки ушбу жараёнга 
куйидагилар оркали ижобий таъсир курсатилади:

-  мамлакатдаги махсулот ишлаб чикарувчилар урта
сида соглом рафбат мухитини шакллантириш;

-  табакалаштирилган соликка тортишни жорий этиш;
-  молия-кредит, бюджет тизимини рагбатлантирувчи 

чора-тадбирларни кабул килиш;
-  алохида махсулот турларига харид нархини рагбат- 

лантиришни киритишдан бошлаб импорт товарларига 
махсус божпарни жорий этиш ва акцизларни пасайтириш- 
га кадар нарх белгилашнинг эгилувчан тизимини шакл
лантириш.

Молия-саноат гурухи таркибига кирувчи саноат корхо- 
наларини молиявий-иктисодий, таш килий-техник ва 
ХУКУКИй-меъёрий куллаб-кувватлашни бошка чора-тад- 
бирлар билан кушиш мамлакатдаги ишлаб чикарувчилар- 
ни техник-технологик янгилаш ва тузилмавий кайта куриш 
куламининг кенгайиши, миллий иктисодиётнинг реал сек- 
торини мустахкамлашга имкон турдиради.

Хуллас, республикамизда банклар бошчилигидаги 
молия-саноат гурухларини шакллантириш учун бир катор 
шарт-шароитлар яратилган. Бу гурухлар фаолиятини бос- 
кичма-боскич йулга куйиш учун кулай замин яратади. Узбе
кистонда молия-саноат гурухларининг шаклланиши ва 
ривожланиши, мазкур жараёнда тижорат банклари фаол 
иштирокининг таъминлангани иктисодиётнинг реал сек- 
тори корхоналарининг баркарор ривожланишига хамда
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уларнинг жа^он бозоридаги ракрбатбардошлиги ошиши- 
га, мамлакатда банк-молия тизимининг янада тараккий 
этишига имкон беради.

Монографиянинг учинчи бобида урганилган тадкикот 
натижаларига асосланиб куйидаги илмий хулосалар 
шакллантирилди:

1. Молия-саноат гурухлари банк ва саноат капитали 
интеграциясини кучайтиради, натижада инвестицион лойи
халарни молиялаштириш имконияти ортади. Молия-кре- 
дит ташкилотлари ва саноат корхоналари уртасидаги му- 
носабатларнинг мустахкамланиши инвестицион инкироз- 
ни бартараф этишга йул очади. Молия-саноат гурухлари 
мамлакатдаги ва хорижий инвесторлар учун бирмунча 
ишончли шерик хисобланади, бу миллий икгисодиётга хо
рижий инвестициялар окимини куллаб-кувватлайди.

2. Молия-саноат гурухларини шакллантириш жараё- 
нида гурух иштирокчиларидан хар бирининг юридик мус- 
такиллиги сакланган холда ишлаб чикариш, тижорат ва 
молиявий тузилмалар салохиятини бирлаштириш учун 
Кулай имкониятлар очилади. Молия-саноат гурухлари 
мамлакат иктисодиёти учун долзарб масалаларни хал 
этишга, замонавий бозор талабларига жавоб берувчи 
ишончли ва баркарор таъминот тизимини вужудга келти- 
ришга ёрдамлашади. Маркетингга хос ушбу жихат улар 
истикболининг энг мухим томонларидан биридир.

3. Молия-саноат гурухлари импорт урнини босувчи 
махсулотлар ишлаб чикарган холда миллий иктисодиёт- 
да йирик хорижий компанияларнинг ракобатига карши 
таъсир курсатади. Халкаро бозорларда савдода катна
шиш оркали улар мавжуд ишлаб чикаришни кайта жихоз- 
лаш ва янгиларини ташкил этиш учун валюта маблаглари 
кириб келишини таъминлайди.

4. Тижорат банкларининг молия-саноат гурухи тарки
бида катнашиши натижасида фаолият куламини кенгай
тириш, саноат билан мустахкам муносабат урнатиш 
хамда инвестицион фаолият юритишининг янада яхши- 
ланишига кулай имкониятлар яратилади. Республикамиз-
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да банклар бошчилигидаги молия-саноат гурух,ларини 
шакллантириш учун катор шарт-шароитлар яратилган, бу 
гурухлар фаолиятини боскичма-боскич йулга куйиш учун 
кулай замин яратади.
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ХУЛОСА

Амалга оширилган тадкикотлар натижаларига асослан- 
ган холда куйидаги илмий хулосаларга келинди:

1. Молия-саноат гурухлари тушунчасига мустакил, янги 
мазмундаги такомиллашган муаллифлик таърифи берил- 
ди. Молия-саноат гурухлари деганда, ишлаб чикариш, хужа
лик, молиявий ва бошка фаолиятлар самарадорлигини таъ
минлаш максадида марказлашган бошкарувга эга ва уз ре- 
сурсларини (ишлаб чикариш, молиявий, мехнат, номоддий 
ва Х-К.) бирлаштирган, ишлаб чикариш, савдо корхоналари 
ва молия-кредит институтларини камраган мустакил юри
дик шахслар интеграцияси шакли тушунилади.

2. Молия-саноат гурухларининг шакллантирилиши ва 
фаолият юритиши оркали, биринчидан, банк капиталини 
саноатга йуналтириш муаммоси хал этилади, иккинчидан, 
бутун банк тизимига ишонч ортади ва унинг тузилмаси 
такомиллашади, учинчидан, молия-саноат гурухлари 
уртасида янги йирик ташкилотларни жалб этиш учун, банк
лар уртасида эса гурухнинг энг фойдали иштирокчила- 
рига хизмат курсатиш буйича ракобатлашув жараёни ку- 
чаяди.

3. Молия-саноат гурухларининг жахонда банк, банк- 
дан ташкари ташкилот, кредит-молия институтлари ва 
бошка молиявий ташкилотларнинг умумий активларида- 
ги улуши 2003 йили 16 фоизга тенг булса, 2008 йилга 
келиб 22 фоизни ташкил килган хамда 6 фоизга ошган. 
Бу жахон мамлакатларида молия-саноат гурухлари фа
олиятининг тобора ривожланаётганидан хамда уларнинг 
активлари купайиб бораётганидан далолат.

4. Мамлакатимиз хукумати томонидан тижорат банк
ларининг капиталлашув даражасини ошириш максадида
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курилаётган катор чора-тадбирлар натижасида тижорат 
банклари умумий капиталининг саноат махсулотлари 
хажмига нисбатан бевосита ижобий таъсири кучайган. 
2001 -  2010 йиллари мазкур курсаткичлар уртасидаги 
корреляцион борликпик 0,96 ни ташкил этган.

5. Мамлакатимизда молия-саноат гурухларини шакл- 
лантиришда асосан йирик банклар атрофида мухим са
ноат корхоналарини бирлаштириш максадга мувофик. 
Агар республикамиз банкларининг иктисодиётнинг мухим 
тармокларига кредит куйилмалари салморини курсак, бун
да банклар томонидан саноатга ажратилган кредитлар 
салмори 2010 йил холатига жами кредит куйилмалар тар- 
кибида юкори улушни, яъни 45,8 фоизни ташкил этган, 
салмори буйича кейинги уринлар транспорт ва алока, 
кишлок хужалиги тармокларига ажратилган кредитларга 
турри келади.

6. Молия-саноат гурухлари банк ва саноат капитали 
интеграциясини кучайтиради, натижада инвестицион лойи- 
халарни молиялаштириш имконияти ортади. Молия-кре
дит ташкилотлари ва саноат корхоналари уртасидаги му- 
носабатларнинг мустахкамланиши инвестицион инкироз- 
ни бартараф этиш имконини беради. Молия-саноат гурух
лари мамлакатдаги ва хорижий инвесторлар учун бирмун
ча ишончли шерик хисобланади, бу миллий иктисодиётга 
хорижий инвестициялар окимини куллаб-кувватлайди.

7. Мамлакатимизда молия-саноат гурухларини шакл
лантириш учун иктисодий жихатдан бир катор шарт-ша- 
роитлар мавжуд. Аммо ушбу чора-тадбирларни амалга 
ошириш учун ягона хукукий-меъёрий хужжатнинг мавжуд- 
маслиги бу борада катор муаммолар юзага келишига са- 
баб булмокда.

8. Халкаро тажрибалардан келиб чиккан холда Узбе
кистон Республикасида молия-саноат гурухлари фаоли
ятини ташкил килишда куйидаги икки моделдан фойда
ланиш мумкин деб хисоблаймиз:

1. Япон модели.
2. Германия (немис) модели.
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9. Республикамизда «Асакабанк», «Узсаноаткурилиш
банк», «ТИФ Миллий банки» ва «Агробанк»нинг автоса- 
ноат, саноат корхоналари ва кишлок хужалиги корхона
лари билан биргаликда молия-саноат гурухларини таш
кил этиш имкониятларини юкори хисоблаш мумкин.

Тадкикот жараёнида ишлаб чикилган принципиал ху- 
лосаларга асосланган холда куйидаги илмий таклиф ва 
амалий тавсиялар ишлаб чикилди:

1. Узбекистонда молия-саноат гурухлари фаолиятини 
ташкил этиш учун молия-саноат гурухларини тузиш ва фа
олиятини тартибга солувчи асосий конунчилик хужжати 
сифатида «Молия-саноат гурухлари туфисида»ги Крнун- 
ни кабул килиш лозим.

2. «Узсаноаткурилишбанк», «Агробанк», «ТИФ Миллий 
банки» ва «Асака» давлат-акциядорлик тижорат банки 
Хамда саноат тармокларидаги банкларнинг йирик мижоз- 
лари билан ушбу тижорат банклари етакчилигида молия- 
саноат гурухини ташкил этиш максадга мувофик. Бу мам
лакатимиз саноатини янада ривожлантиришга, шунинг 
асосида ташки ва ички бозорларда харидоргир, ракобат- 
бардош махсулотлар ишлаб чикаришни йулга куйишга 
хамда кенгайтиришга, корхоналарнинг экспорт салохия- 
тини оширишга йуналтирилган фаол инвестициявий фа- 
олиятни амалга оширишга олиб келади. Молия-саноат 
гурухида катнашиш тижорат банклари учун ишлаб чика
риш фаолиятида бевосита катнашиш, банк фаолиятини 
диверсификациялаш ва кенгайтириш, янги даромад ман- 
баларига эга булиш имконини яратади.

3. Мамлакатимизда тижорат банклари иштирокида мо
лия-саноат гурухларини ташкил этилишини хисобга олган 
холда уларнинг капиталлашув даражасини янада юксал- 
тириш лозим. Натижада банк тизимининг молиявий барка- 
рорлиги янада ортади, банкларнинг инвестициявий фао
лияти кучаяди хамда ички манбалар хисобидан иктисо- 
диётни таркибий узгартириш, ишлаб чикаришни модерни
зациялаш, техник ва технологик кайта жихозлаш буйича 
стратегик мухим инвестиция лойихаларини амалга оши-

184



ришга, молия-саноат гурухини бошкариш буйича карор 
^абул этишда банк етакчилик килиши учун зарур акциялар 
микдорини эгаллашга купай шароит яратилади.

4. Молия-саноат гурухи таркибига кирувчи тижорат 
банкларининг карорлар кабул килишда тула хукукли кат
нашиши учун молия-саноат гурухи иштирокчиларининг ак- 
цияларига эгалик хукукини, яъни банклар карор кабул 
килишга имкон берадиган мивдорини банклар ихтиёрига 
топшириш максадга мувофик.

5. Молия-саноат гурухларида факатгина битта банк 
катнашиши керак, бир катор молия-саноат гурухлари фа- 
олиятида катнашишини чегаралаш лозим. Молия-саноат 
гурухларини тузишга нафакат йирик, балки урта хажмда- 
ги тижорат банкларини жалб этиш лозим. Бу билан улар
нинг ресурс базаси ошиши, молия ресурслари айланма- 
си тезлашишига, натижада инвестиция фаолиятлари жа- 
даллашишига эришилади.
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ФОЙДАЛАНИЛГАН АДАБИЁТЛАР РУЙХАТИ

1. Узбекистон Республикаси конунлари ва ^у^у^ий- 
меъёрий >;ужжатлари

1.1. Узбекистон Республикаси цонунлари
1.1.1. Узбекистон Республикасининг «Узбекистон 

Республикасининг Марказий банки туррисида»ги Цонуни. 
1995 йил 21 декабрь // Узбекистон банк тизимини исло* 
килиш ва эркинлаштириш буйича конунчилик х;ужжатлари 
туплами. -  Тошкент: Узбекистон, 2003. -  Б.7 -  29.

1.1.2. Узбекистон Республикасининг «Банклар ва 
банк фаолияти туррисида»ги Крнуни. 1996 йил 25 апрель 
// Узбекистон банк тизимини ислох килиш ва эркинлашти
риш буйича конунчилик хужжатлари туплами. -  Тошкент: 
Узбекистон, 2003. -  Б.30 -  46.

1.2. Узбекистон Республикаси Президентининг 
Карорлари ва фармонлари

1.2.1. Узбекистон Республикаси Президентининг «Банк 
тизимини янада ривожлантириш ва буш пул мабларлари- 
ни банк айланмасига жалб этиш чора-тадбирлари турри- 
сида»ги 2007 йил 7 ноябрдаги ПК-726-сонли карори // 
Узбекистон Республикаси фнун хужжатлари туплами. -  
Тошкент, 2007. №45 (285). -  Б.21 -  23.

1.2.2. Узбекистон Республикаси Президентининг «Аса- 
ка» давлат-акциядорлик тижорат банкининг инвестиция- 
вий фаоллигини янада ошириш чора-тадбирлари турри- 
сида»ги 2008 йил 13 ноябрдаги ПК-998-сонли карори.

1.2.3. Узбекистон Республикаси Президентининг «Ти
жорат банкларининг инвестиция лойих;аларини молия- 
лаштиришга йуналтирилган узок муддатли кредитлари 
улушини купайтиришни рагбатлантириш борасидаги
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1 $шимча чора-тадбирлар туррисида»ги 2009 йил 28 июл- 
даги ПК-1166-сонли карори.

1.2.4. Узбекистон Республикаси Президентининг «Банк 
тизимининг молиявий баркарорлигини янада ошириш ва 
унинг инвестициявий фаоллигини кучайтириш чора-тад- 
бирлари туррисида»ги 2010 йил 6 апрелдаги №ПК-1317- 
сонли карори.

1.2.5. Узбекистон Республикаси П резидентининг 
«Банкларнинг капиталлашувини-янада ошириш ва икти- 
содиётни модернизациялашдаги инвестиция жараёнла- 
рида уларнинг иштирокини фаоллаштириш чора-тадбир- 
лари туррисида»ги 2007 йил 12 июлдаги №ПК-670-сонли 
Карори.

1.2.6. Узбекистон Республикаси Президентининг «Ти
жорат банкларининг инвестиция лойи^аларини молия- 
лаштиришга йуналтириладиган узок муддатли кредитла- 
ри улушини купайтиришни рагбатлантириш борасидаги 
Кушимча чора-тадбирлар туррисида»ги 2009 йил 28 июл
даги №ПК-1166-сонли карори.

1.2.7. Узбекистон Республикаси Президентининг «Банк 
тизимини янада ислох; килиш ва эркинлаштириш чора- 
тадбирлари туррисида»ги 2005 йил 15 апрелдаги №П^- 
56-сонли карори.

1.2.8. Узбекистон Республикаси П резидентининг 
«Узбекистон акциядорлик тижорат саноат-курилиш бан
кининг капиталлашув даражасини янада ошириш чора- 
тадбирлари туррисида»ги 2008 йил 13 августдаги №ПК;- 
944-сонли карори.

1.2.9. Узбекистон Республикаси Президентининг «Икти- 
содиёт реал сектори корхоналарининг молиявий барка- 
рорлигини янада ошириш чора-тадбирлари туррисида»- 
ги Фармони. 2008 йил 18 ноябрь, №ПФ-4053.

1.2.10. Узбекистон Республикаси Президентининг 
«Иктисодиётнинг реал сектори корхоналарини куллаб- 
кувватлаш, уларнинг баркарор ишлашини таъминлаш ва 
экспорт сало^иятини ошириш чора-тадбирлари дастури 
тугрисида»ги Фармони. 2008 йил 28 ноябрь, №ПФ-4058.
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1.3. Дастур ва низомлар
1.3.1. Узбекистон банк тизимини ислох килиш ва эр- 

кинлаштириш буйича меъёрий хужжатлар туплами. -  Тош- 
кент: Узбекистон, 2000. -  Б.50 -  54.

1.3.2. Узбекистон Республикаси марказий банки томо
нидан 2000 йил 26 апрелда 420-сонли «Тижорат банкла
ри капиталининг етарлигига куйиладиган талаблар тугри- 
сида»ги Низоми. Норма хукукий-меъёрий хужжатлар 
туплами.

2. Узбекистон Республикаси Президенти асарлари 
ва маърузалари

2.1. Каримов И.А. Асосий вазифамиз -  Ватанимиз та- 
раккиёти ва халкимиз фаровонлигини янада юксалтириш- 
дир. -  Тошкент: Узбекистон, 2010. -  80 б.

2.2. Каримов И.А. Жахон молиявий-иктисодий инкиро- 
зи, Узбекистон шароитида уни бартараф этишнинг йулла- 
ри ва чоралари. -  Тошкент: Узбекистон, 2009. -  56 б.

2.3. Каримов И.А. Узбекистон буюк келажак сари. -  
Тошкент: Узбекистон, 1998. -  686 б.

2.4. Каримов И.А. Узбекистон XXI асрга интилмокда. -  
Тошкент: Узбекистон, 1999. -  48 б.

2.5. Каримов И.А. Мамлакатни модернизациялаш ва 
иктисодиётимизни баркарор ривожлантириш йулида. -  
Тошкент: Узбекистон, 2008. -  368 б.

2.6. Каримов И.А. Банк тизими, пул муомаласи, кре
дит, инвестиция ва молиявий баркарорлик туррисида. -  
Тошкент: Узбекистон, 2005. -  528 б.

2.7. Каримов И.А. Узбекистон иктисодий ислохотлар- 
ни чукурлаштириш йулида. -  Тошкент: Узбекистон, 1995. 
-  269 б.

2.8. Каримов И.А. Барча режа ва дастурларимиз Ва
танимиз тараккиётини юксалтириш, халкимиз фаровон
лигини оширишга хизмат килади. Президент И.А.Кари- 
мовнинг 2010 йилда мамлакатимизни ижтимоий-икти- 
содий ривожлантириш якунлари ва 2011 йилга мулжал- 
ланган энг мухим устувор йуналишларга багишланган

188



Узбекистон Республикаси Вазирлар Ма^камаси мажли- 
сидаги маърузаси // Халк сузи. 2011 йил 22 январь. 
№21.

3. Китоб ва туркум нашрлари
3.1. Бир томлик китоблар, монографиялар, дарс- 

ликлар, ма^олалар тупламлари
А) Бир муаллиф
3.1.1. Беляева И.Ю. Капитал финансово-промышлен- 

ных корпоративных структур: теория и практика. -  М.; 
ИНФРА, 2 0 0 1 .-4 0 0  с.

3.1.2. Бочаров В.В. Корпоративные финансы. -  СПб.: 
Питер, 2008. -  272 с.

3.1.3. Бутиков И. Кимматли когозлар бозори. -  Тош
кент: Консаудитинформ, 2001. -  496 б.

3.1.4. Ильин М.С. Финансово-промышленная интегра
ция и корпоративные структуры: мировой опыт и реалии 
России. -  М.: Альпина Паблишер, 2002. -  286 с.

3.1.5. Лаврушин О.И. Банковское дело. Учебник. -  М.: 
Финансы и статистика, 1998. -  576 с.

3.1.6. Макарова Г.Л. Организация финансово-промыш- 
ленных групп. -  М.: Финстатинформ, 1998. -  157 с.

3.1.7. Мирзаев Ф.И. Банклараро ракобат: мо^ияти, 
шаклланиши ва ривожпаниш боскичлари. -  Тошкент: Мо
лия, 2008. -  Б.193 -  205.

3.1.8. Мовсесян А.Г. Интеграция банковского и про
мышленного капитала: современные мировые тенденции 
и проблемы развития в России. -  М.: Финансы и статис
тика, 1997. -  443 с.

3.1.9. Муллажанов Ф.М. Банковская система Узбекистана 
в годы независимости. -  Ташкент: Узбекистон, 1996. -  205 с.

3.1.10. Пулатов Д.Х. Модернизация кредитной поли
тики: теория и практика. -  Ташкент: Fan va texnologiya, 
2008. -  146 с.

Б) Икки муаллиф
3.1.11. Абдуллаева III., Омонов А. Тижорат банклари
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капитали ва уни бсищариш. -  Тошкент: Иктисод-молия,
2006. -  118 б.

3.1.12. Беляева И.Ю., Эскиндаров М.А. Финансово
промышленные группы в современной экономике. -  М., 
2 0 0 4 .-2 1 6  с.

3.1.13. Беляева И.Ю., Эскиндаров М.А. Оценка капи
тала финансово-промышленных групп (ФПГ). Учебник 
«Оценка бизнеса» / Под ред. проф. А.Г.Грязновой и 
проф. М.А.Федотовой. Гл. 13. -  М.: Финансы и статисти
ка, 1998. -  С.376 -  398.

3.1.14. Брейли Р., Майерс С. Принципы корпоратив
ных финансов / Пер. с англ. -  М.: ЗАО «Олимп-Бизнес», 
1997. -  1120 с.

3.1.15. Дворецкая А.Е., Никольский Ю.Б. Финансово
промышленные группы: менеджмент и финансы. -  М.: 
Принтлайн, 2002. -  302 с.

3.1.16. Жуков Е.В., Максимова Л.М., Маркова О.М. и 
др. Банки и банковские операции. -  М.: Банки и биржи, 
ЮНИТИ, 1997. -  471 с.

3.1.17. Ленский Е.В., Цветков В.А. Финансово-промыш
ленные группы: история создания, международный опыт, 
российская модель. -  М., 1997. -  192 с.

3.1.18. Мовсесян А.Г., Смитиенко Б.М. Финансово-про
мышленные группы: зарубежный опыт и реалии России. 
-М .,  1996.- С .3 5 - 4 5 .

3.1.19. Уткин Э.А., Эскиндаров М.А. Финансово-про
мышленные группы. -  М.: ТАНДЕМ, 1998. -  С.22 -  23.

3.1.20. Kozlov К.К. Impact of Financial Industrial Group 
Membership on Export Competitiveness of Russian Firms. 
Working Paper №BSP/99/029. -  M„ 1999. -  P.21.

3.1.21. Perotti E.C., Gelfer S. Investment Financing in 
Russian Financial Industrial Groups // Corporate Governance 
in Transition Economies. Sep., 1997.

3.1.22. Popova T. Financial Industrial Groups (FIGs) and 
Their Roles in the Russian Economy. Bank of Finland, Institute 
for Economies in Transition (BOFIT) // Review of Economies 
in Transition. 1998. №7.
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В) Муаллифлар жамоаси
3.1.23. Вах,обов А.В., Жумаев Н., Бурхонов У. Халкаро 

молия муносабатлари. -  Тошкент: Шарк, 2003.
3.1.24. Вахобов А.В., Хажибакиев Ш.Х., Муминов Н.Г. 

Хорижий инвестициялар. -  Тошкент: Молия, 2010. -  Б. 139
-  147.

3.1.25. Жуков Е.В., Максимова Л.М., Маркова О.М. и 
др. Банки и банковские операции. -  М.: Банки и биржи, 
ЮНИТИ, 1997 .-471  с.

3.1.26. Райзберг Б.А., Лозовский Р.Ш., Стародубцева 
Е.Б. Современный экономический словарь. -  М.: ИНФРА- 
М, 1998. - 4 7 9  с.

3.1.27. Шмырева А.И., Колесников В.И., Климов А.Ю. 
Международные валютно-кредитные отношения. Учеб. 
пособие для вузов. -  СПб: Питер, 2001. -  356 с.

4. Диссертациялар ва диссертация автореферат- 
лари

4.1. Бабаева Н.М. Пути повышения эффективности 
участия банков в деятельности высокоинтегрированных 
корпоративных структур. Автореф. дис... канд. эконом, 
наук. -  Ташкент, 2010. -  21 б.

4.2. Минина Т.И. Роль банков в формировании и раз
витии ФПГ России. Автореф. дис... докт. эконом, наук. -  
М., 2000. -  12 с.

4.3. Мирзаев Ф.И. Узбекистонда банклараро ракобат- 
ни шакллантиришнинг концептуал асослари. Икт. фан. 
докт... дисс. автореф. -Тошкент, 2009. -  Б. 12 -  13.

4.4. Хамидулин М.Б. Развитие финансового механиз
ма корпоративного управления. Автореф. дис... докт. эко
ном. наук. -  Ташкент, 2008.

4.5. Яронтовский В.В. Банки в интегрированных хол
динговых структурах. Автореф. дис... канд. эконом, наук.
-  СПб., 2009. -  24 с.

4.6. Цветков В.А. ФПГ в системе рычагов стабилиза
ции экономики России. Дис... канд. эк. наук. Институт про
блем рынка (РАН), 1997.
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5. Журналлардаги мацолаларга х;аволалар
5.1. Алексеева М.А., Якутии Ю.В. ФПГ -  важный инст

румент промышленной политики // Экономика и жизнь. -  
М., 1998. №49. -  С.28 -  29.

5.2. Атаниязов Ж.Х. Узбекистонда реал ва молиявий 
секторни мустахкамлаш омиллари // Биржа-эксперт. -  
Тошкент, 2010. №4(28). -  Б.25 -  28.

5.3. Атаниязов Ж.Х. Молия-саноат гурухларини шакл
лантиришнинг иктисодий-хукукий асослари // Икггисодиёт 
ва таълим. -  Тошкент, 2010. №4. -  Б.72 -  77.

5.4. Атаниязов Ж.Х. Молия-саноат гурухларини шакл
лантиришнинг мамлакат банк-молия тизими ва саноатни 
ривожпантиришдаги урни // Икггисодиёт ва таълим. -  Тош
кент, 2010. №6. -  Б.87 -  89.

5.5. Атаниязов Ж.Х. Валюта курсининг мамлакат экс- 
портига таъсири // Ик;тисодиёт ва таълим. -  Тошкент,
2007. №2. -  Б.143 -  146.

5.6. Беляева И.Ю., Эскиндаров М.А. Российские ФПГ: 
проблемы и перспективы развития в кризисных условиях 
// Банковское дело. 1998. №12. -  С.9 -  14.

5.7. Дементьев В.Е. Активизация структурно-инвести
ционной политики в ФПГ // Экономист. 2008. №9.

5.8. Дементьев В.Е. Инвестиционные и инновацион
ные достоинства финансово-промышленных групп // Эко
номика и математические методы. 1996. №2.

5.9. Дементьев В.Е. Финансово-промышленные группы 
в стратегии реформирования российской экономики // Рос
сийский экономический журнал. 2000. №11 -  12. -  С.З -  9.

5.10. Дементьев В.Е. Российские финансово-промыш- 
ленные группы: опыт интеграции сетевого типа // Менедж
мент и бизнес-администрирование. 2007. №1.

5.11. Евсеенко А., Некрасовский К. О японских «сюданах» 
// Российский экономический журнал. 1995. №12. -  С.67 -  76.

5.12. Кудаков А.С. Особенности формирования финан
сово-промышленных корпоративных структур и их влия
ние на экономику страны // Проблемы современной эко
номики. №3(23). -  С.11.
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I 5.13. Леонтьева Е.Л. Банки и промышленные компа
нии Японии // Деньги и кредит. 1993. №4. -  С.53.

5.14. Леонтьева Е.Л. Японская экономика вчера, се
годня, завтра: Общие условия развития // Знакомьтесь -  
Япония. 2000. №26. -  С.З.

5.15. Ли В.Ф. Финансово-промышленные группы Вос
тока и российские акционерные коммерческие банки // 
Банковское дело. 1995. №4. -  С. 13.

5.16. Макаревич Л. Банки в финансово-промышленных 
группах // Деньги и кредит. 1996. №11. -  С.63 -  69.

5.17. Маткаримов М. Тижорат банклари фаолияти са- 
марадорлигини белгиловчи омиллар // Бозор, пул ва кре
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5.18. Минина Т. Роль и задачи банка в ФПГ // Менедж
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5.19. Муллажонов Ф.М. Узбекистон Республикаси Мар
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// Бозор, пул ва кредит. -  Тошкент, 2007. №8. -  Б.6.

5.20. Муллажонов Ф.М. Узбекистон банк тизими барка
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вания финансово-промышленнных групп и консолидиро
ванный баланс // Финансовая газета. Региональный вы
пуск. 1996. №21.

5.25. Рубцов Б.Б. Фондовый рынок Республики Корея 
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ИЛОВАЛАР

1-илова
Молия-саноат гурухлари таснифи64

Тасниф белгиси Молия-саноат гурухининг тури

Капиталнинг келиб 
чикишига кура

Бар^арор таъминот учун замин яратиш, илгариги xj/жалик 
алокаларини саклаб колиш ёки тиклашга каратилган 

саноат корхоналари

Компанияларни ва собик давлат тузилмаларини 
бирлаштириб, гуру^ларни тузишга ташаббускор булиб 

чикувчи йирик банклар
Ишлаб чикариш 

алокалари 
хусусиятига ва 

технологик белгисига 
кура

Г оризонтал бирлашган (интеграллашган)
Вертикал бирлашган (интеграллашган)

Диверсификациялашган тузилишдаги (контомератлар)

Худудий белгисига 
кура

Х у д уд и й

Худудлараро
Трансмиллий ёки халкаро

Фаолиятнинг конуний 
белгисига кура

Расмий (расмий равишда руйхатдан утган)
Норасмий

Ташкил килиш 
усулига кура

Х,укумат органларининг карори буйича ташкил этилган
Ташаббускорликтарзида ташкил этилган

Ташаббускорнинг 
ташкил толишига 

кура

Банк
Саноат
Савдо

Ташкилий 
тузилишига кура

«Юмшок»
«Каттик»

Ташкилий-^укукий 
тузилмасига кура

Молия-саноат гурухларида мувофиклаштирувчи марказ 
булиб молия-кредит институти хисобланади

Молия-саноат гурухларида марказий буяин булиб бош 
компания хисобланади

Молия-саноат гурухларида капиталнинг бирлашиши ягона 
акциядорлик компаниясини тузиш йули билан боради

64 Тадкикотлар натижалари асосида муаллифлар томонидан 
тузилган.
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Тармок белгисига 
кура

Кимё, нефть кимёси саноати, курилиш, кишлок хужалиги 
ма^сулотларини ишлаб чикариш, кора ва рангли 

металлургия, автомобилсозлик (уз ичига кишлок хужалиги 
машиналари ва асбоб-ускуналарини ишлаб чикаришни 

олган), озик-овкат саноати, енгил саноат, электроника ва 
турли жи^озларни ишлаб чикариш, нефтни казиб олиш 
*амда кайта ишлаш ва бошка саноат тармокларидаги 

молия-саноат гурухлари

Экспортга 
йуналганига кура

Хорижий камкорлар иштирокидаги молия-саноат 
гурухлари

Хорижий шериклар иштирокисиз молия-саноат гуру>у1ари

2-ипова
Банк иштирокидаги молия-саноат гурухларининг 

шартли ташкилий тузилиши65

65 Беляева И.Ю., Эскиндаров М.А. Финансово-промышленные 
группы в современной экономике. -  М., 2004. -  142 с.
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3-илова
Молия-саноат гурухлари ривожланишининг турли 

босцичларида банкнинг роли66

Ривожланиш босцичлари Банкнинг ф ункциялари

1. Банк иштирокисиз савдо- 
саноат корпоратив 
тузилмаси

Банклар корпорацияга молиявий 
хизматларнинг асосий турларинигина 
курсатишади. Кенг куламдаги молиявий 
хизматларни курсатиш учун х а  турли банклар 
жалб этилади.

2. Мустакил банк 
иштирокидаги корпоратив 
тузилма

Асосий функцияларни бажаришдан ташкари 
корпорациянинг молиявий хизматларга дойр 
турли хил э^тиёжларини таъминлайдиган 
битта банк билан я^ин ^амкорлик килади. 
Молиявий функцияларнинг бир кисми ш ^ б а  
компанияларидан фойдаланиш оркали 
марказий компания томонидан амалга 
оширилади.

3. Ички банкка эга 
корпоратив тузилма

Банк корпорациянинг молиявий хизматларга 
дойр турли хил э^тиёжларини таъминлайди. 
Корпоратив тузилма молиясининг жорий 
бошкарувини амалга оширади.

4. Бошкарув банкига эга 
корпоратив тузилма

Банк корпоратив тузилманинг марказий 
компаниясига айланади ва молиявий 
хизматларни курсатиш билан б о т и к  барча 
масалаларни уз зиммасига олади. Молиявий 
муносабатларни бошкариш максадида банк 
корпоратив тузилма таркибини 
шакллантиради, ало^ида корхона ва 
ташкилотларни сотиб олади ёки узига жалб 
Килади. Корпорациянинг бошкарув маркази 
саноат ишлаб чикаришни бошкариш сокасидан 
молияни бошкариш со^асига узгаради.

66 Кудаков А.С. Особенности формирования финансово-про- 
мышленных корпоративных структур и их влияние на экономику 
страны II Проблемы современной экономики. 2007. №3(23). -  С.11.
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5. Ривожланган молия 
гурухига эга корпоратив 
тузилма

Корпорацияда бир нечта банклардан иборат 
банк гурухи шакллантирилади. Корпорация 
таркибига банклардан ташкари барча асосий 
молиявий функцияларни мустакил 
таъминлашда корпоратив тузилмага имкон 
яратадиган б о щ а  молиявий ташкилотлар )^ам 
киритилади. Молиявий компаниялар 
корпорация ичида алохида молия гурухини 
шакллантиради.

4-илова
«ТИФ Миллий банки»нинг шуъба корхоналари67

Компаниянинг 
но ми

Фаолият 
юритиш 
давлаги

Овоз бериш *укуки 
ва капиталдаги улуши 

(%да) Фаолият тури

2 0 1 0

йил
2 0 0 9

йил
200 8

йил

“RohatNBU" Киргизистон 100% 100% 100%
Согломлаштириш

маркази

“VIP Service 
NBU”

Узбекистон 100% 100% 100%
Маълум максадга 

каратилган 
компания

“Asia Invest 
Bank" ОАЖ

Россия 85% 85% 85% Банк иши

“Uzinvestproject"
ОАЖ

Узбекистон 51% 51% 51%
Маслахат

хизматларини
курсатиш

“NBU Invest 
Group” ОАЖ

Узбекистон 100% 100% 100%

Инвестиция
фаолияти

(активларни
бошкариш)

“Horazm 
Gilamlari” МЧЖ

Узбекистон 100% 100% -
Гилам 

ма^сулотларини 
ишлаб чикариш

“Asia Pipelast” 
МЧЖ

Узбекистон 100% 100% -
Шишали пластик 
труба лар ишлаб 

чикариш

67 «ТИФ Миллий банки»нинг йиллик ^исобот маълумотлари 
асосида муаллифлар томонидан шакллантирилди.
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“Kosonsoy
To'qimachi”

МЧЖ
Узбекистон 100% 100% -

Тукимачилик
саноати

“Asaka Мак" 
МЧЖ Узбекистон 100% 100% -

Макарон 
максулотлари 

ишлаб чикариш
“Vodiy Ipagi” 

МЧЖ
Узбекистон 100% 100% -

Тукимачилик
саноати

“Keramik 
Modem” МЧЖ Узбекистан 100% 100% -

Керамик 
плиталар 

ишлаб чикариш

“Kinder Fruits” 
МЧЖ Узбекистон 100% 100% -

Болалар озик- 
овкатларини 

ишлаб чикариш

“Sogdiana 
Pipeplast" МЧЖ

Узбекистон 100% 100% -
Полиэтилен 

трубалар ишлаб 
чикариш

“Nam Tex” 
МЧЖ Узбекистон 100% 100% -

Тукимачилик
саноати

“NBU
Investment”

ОАЖ
Узбекистон 100% 100% -

Инвестиция
фаолияти

(активларни
бошкариш)

“Oqsaroy 
Textile” МЧЖ

Узбекистан 100% - -
Тукимачилик

саноати

“Poyteks” МЧЖ Узбекистон 100% - -
Тукимачилик

саноати
“Koson Textile” 

МЧЖ
Узбекистон 100% - -

Тукимачилик
саноати

“Xumo
Toqimachi”

Узбекистон 100% - -
Тукимачилик

саноати
“Nukus Textile” 

МЧЖ
Узбекистан 100% - -

Тукимачилик
саноати

“BillurTeks"
МЧЖ

Узбекистон 100% - -
Тукимачилик

саноати
“Asl Meva” 

МЧЖ
Узбекистон 100% - -

Истеъмол
махсулотлари

“Fresco" МЧЖ Узбекистон 100% - -
Истеъмол

максулотлари
“Nukus-Agro"

МЧЖ
Узбекистон 100% - -

Истеъмол
мацсулотлари

“Asia Sakato" 
МЧЖ Узбекистон 100% - -

Истеъмол
ма^сулотлари

“Coinot and C” 
МЧЖ

Узбекистон 100% - -
Истеъмол

максулотлари
“Surxon Sun 
Milk" МЧЖ

Узбекистон 100% - -
Истеъмол

махсулотлари
“Asaka Lazzat 

Non” МЧЖ
Узбекистон 100% -

Истеъмол
махсулотлари
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“Quva
Qandolatlari"

МЧЖ
Узбекистон 100% - -

Истеъмол
мацсулотлари

“Bio Mikrel” 
МЧЖ

Узбекистон 100% - -

Кишлок 
хужалиги 

ма^сулотларини 
ишлаб чикариш

“Toshkent 
Qog'ozi” МЧЖ

Узбекистон 100% - -
Когоз ишлаб 

чикариш

“Linplast" МЧЖ Узбекистон 100% - -
Полиэтилен 

ишлаб чикариш
“Andijon Charm" 

МЧЖ
Узбекистон 100% - -

Чарм ишлаб 
чикариш

“Royal Silk" 
МЧЖ

Узбекистон 100% - -
Ипак 

ма^сулотлари 
ишлаб чикариш

“East Brick" 
МЧЖ

Узбекистон 100% - -
Курилиш 

материаллари 
ишлаб чикариш

“Qorasuv 
Savdo” МЧЖ

Узбекистон 100% - -
Чакана ва 

улгуржи савдо

205



М У Н Д А Р И Ж А

Кириш............................................................................................ 3

I БОБ. МОЛИЯ-САНОАТ ГУРУХЛАРИНИ
Ш АКЛ Л АНТИРИ Ш Н И Н Г Н АЗ АРИ Й-УСЛ У БИ Й, 
ИКТИСОДИЙ-ХУКУКИЙ АСОСЛАРИ.................................... 7

1.1. Молия-саноат гурухларини шакллантиришнинг 
назарий асослари....................................................................7

1.2. Узбекистонда молия-саноат гурухларини 
шакллантиришнинг и(дисодий-^укукий асослари............ 27

1.3. Жа^онда молия-саноат гуру>фари ривожланишининг 
замонавий тенденциялари...................................................44

II БОБ. УЗБЕКИСТОНДА МОЛИЯ-САНОАТ ГУРУХЛАРИНИ
ШАКЛЛАНТИРИШ ВАУНДА ХОРИЖИЙ 
ТАЖРИ Б АП АРДАН ФОЙДАЛАНИШ...................................63

2.1. Хорижий мамлакатларда молия-саноат гурухлари 
ривожланишининг киёсий тахлили.....................................63

2.2. Узбекистонда молия-саноат гурухларини 
шакллантиришнинг зарурий шарт-шароитлари...............93

2.3. Молия-саноат гурухларини ривожлантириш 
моделларидан республикамизда фойдаланиш 
имкониятлари....................................................................... 110

III БОБ. УЗБЕКИСТОНДА МОЛИЯ-САНОАТ ГУРУХЛАРИНИ 
ШАКЛЛАНТИРИШ ВА РИВОЖЛАНТИРИШ ЙУЛЛАРИ .. 156

3.1. Узбекистонда молия-саноат гурухларини шакллантириш 
ва ривожлантириш борасидаги муаммоларнинг 
мох,ияти................................................................................156

3.2. Узбекистонда молия-саноат гурухларини шакллантириш 
ва ривожлантиришнинг асосий йуналишлари................168

Хулоса.................................................

Фойдаланилган адабиётлар руйхати 

Иловалар .............................................

182

186

200



Илмий нашр

Атаниязов Жасурбек Хамидович, 
Абдувалиев Санжар Абдурахманович, 

Кудратов Суннатулла Ропижанович

МОЛИЯ-САНОАТ ГУРУ>^1АРИНИ 
ШАКЛЛАНТИРИШ: 

НАЗАРИЙ-АМАЛИЙ ЖИ^АТЛАР 
В А ИСТИ ДОЛЛАР

Му^аррир: Абдулла ШАРОПОВ 
М у с а ^и ^ : Марх,або ЖУРАЕВА 
Бадиий му^аррир: Феруза НАЗАРОВА 
Техник му^аррир: Дилшод НАЗАРОВ



Нашриёт лицензияси: AI №134, 27.04.2009 
Теришга берилди: 11.11.2011 й. 

Босишга рухсат этилди: 13.03.2012 й. 
Офсет к о р о з и . Цо р о з  бичими: 84x108 V32. 

Arial гарнитураси. Офсет босма. 
^исоб-нашриёт т.: 7,38. Шартли б.т.: 10,92. 

Адади: 1000 нусха.
Буюртма № 16

«AKADEMNASHR» нашриётида нашрга тайёрланди 
ва чоп этилди.

100156, Тошкент шах;ри, Чилонзор тумани, 20А-мавзе, 42-уй.

Тел.: (+998 71) 217-16-77 
e-mail: akademnashr@mail.ru

mailto:akademnashr@mail.ru

