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Annotatsiya. Mazkur maqolada tijorat banklarining moliyaviy barqarorligini ta 'minlashda
valyuta risklarini boshqarish muammolari va ularni kamaytirish yo ‘llari tahlil gilinadi. Xususan,
derivativ. moliyaviy instrumentlar — forvard, fyyuchers, svop va opsion shartnomalarining
banklarning ochiq valyuta pozitsiyasiga ta’siri, ularning xavflarni kamaytirishdagi roli amaliy
misollar asosida yoritiladi. “Kapitalbank” ATB faoliyati misolida derivativlar vositasida valyuta
kursi o ‘zgarishlaridan kelib chiqadigan zararni kamaytirish imkoniyatlari ko ‘rib chigiladi. Xulosa
qismida O ‘zbekiston tijorat banklarida derivativliar bozorini yanada rivojlantirish va ularni risk-
menejment tizimiga integratsiyalash bo ‘yicha tavsiyalar ishlab chiqilgan.

Kalit so“zlar: valyuta riski, derivativ instrumentlar, hedjing, forvard shartnoma, fyyuchers
shartnoma, svop bitimi, opsion, risklarni boshqarish, tijorat banklari, Kapitalbank ATB, ochiq
valyuta pozitsiyasi, moliyaviy barqgarorlik, kurs fargi, xavfni diversifikatsiya gilish.

Kirish. Bugungi globallashuv va ragamli igtisodiyot sharoitida tijorat banklari faoliyati
xalgaro moliyaviy ogimlar va valyuta bozoridagi o‘zgarishlar bilan chambarchas bog‘liq. Aynigsa,
so‘nggi yillarda valyuta kurslarining beqarorligi banklarning ochiq valyuta pozitsiyalarini xavf
ostiga qo‘ymoqda, bu esa ularning moliyaviy barqarorligi va foydalilik ko‘rsatkichlariga salbiy
ta’sir ko‘rsatmoqda. Shu sababli valyuta risklarini boshgarish tijorat banklari uchun strategik
ahamiyat kasb etmoqda. An’anaviy yondashuvlar bilan bir gatorda, zamonaviy moliyaviy
bozorlarda keng qo‘llanilayotgan derivativ instrumentlar (forvard, fyyuchers, opsion, svop) banklar
uchun valyuta risklarini hedjirlashda muhim vosita bo‘lib xizmat gilmoqda. Ushbu instrumentlar
yordamida kelajakdagi valyuta kurslari oldindan belgilanishi, natijada kutilmagan kurs
o‘zgarishlaridan himoyalanish imkoniyati hosil qgilinadi.

Jahon moliyaviy bozorlarining globallashuvi, kapital harakatining liberallashuvi va
transchegaraviy to‘lovlarning jadallashuvi sharoitida tijorat banklari faoliyati doimiy ravishda
valyuta risklariga duch kelmoqgda. Aynigsa, valyuta kursining begarorligi — ochiq valyuta
pozitsiyasiga ega bo‘lgan banklar uchun moliyaviy xavf manbai hisoblanadi. Shu sababli, ushbu
xavfni kamaytirish mexanizmlari orasida eng samarali usullardan biri — derivativ moliyaviy
instrumentlardan foydalanish hisoblanadi. O°zbekiston bank tizimida ham bu yo‘nalishda muayyan
qadamlar tashlangan bo‘lib, “Kapitalbank” ATB misolida ayrim amaliyotlar kuzatilmoqda.

Valyuta riski — bu xorijiy valyutadagi aktiv yoki majburiyat qiymatining kurs o‘zgarishlari
natijasida bank balansiga yoki foydasiga salbiy ta’sir ko‘rsatishi ehtimolidir. Tijorat banklarida
valyuta risklari asosan quyidagi holatlarda yuzaga keladi:

Xorijiy valyutadagi kreditlar va depozitlar nisbatidagi nomutanosiblik;

Transchegaraviy bitimlar bo‘yicha kechiktirilgan to‘lovlar;

Valyutada denominatsiyalangan investitsiyalar;

Xalgaro moliyalashtirish manbalaridan olingan kreditlar.
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Banklar bu kabi risklarga duch kelgan holatda ularning sof foydasi, kapital yetarliligi va
likvidligi xavf ostida qoladi. Aynigsa, keskin kurs o‘zgarishlari davrida bu risklar muhim ahamiyat
kasb etadi.

Derivativ instrumentlar — bu asosiy aktiv (valyuta, foiz stavkasi, indeks va boshqalar)
giymatiga bog‘liq holda narxi shakllanadigan moliyaviy vositalardir. Ular banklar tomonidan riskni
hedjirlash, ya’ni potentsial zararlarning oldini olish uchun qo‘llaniladi.

Tijorat banklarida keng qo‘llaniladigan asosiy derivativ turlari:

\

Forvard shartnomalar
\

Fyyuchers shartnomalar

Svop bitimlari

1-rasm. Tijorat banklarida valyuta risklarini kamaytirishda qo‘llaniladigan asosiy
derivativ moliyaviy instrumentlar turi

Manba: Muallif ishlanmasi.

Tijorat banklarida valyuta risklarini kamaytirishning eng samarali usullaridan biri bu —
derivativ. moliyaviy instrumentlardan foydalanishdir. Ular orgali banklar valyuta kursining
o‘zgarishidan kelib chiqadigan zararlarni minimallashtirishi mumkin. Eng ko‘p qo‘llaniladigan
vositalardan biri bu forvard shartnomalar bo‘lib, unda tomonlar kelajakdagi aniq sanada valyutani
oldindan belgilangan kursda sotib olish yoki sotish majburiyatini oladilar. Bu orgali kurs
o°‘zgarishining moliyaviy ta’siri oldindan nazoratga olinadi.

Ikkinchi samarali vosita bu — fyyuchers shartnomalaridir. Ular forvardga o‘xshash bo‘lib,
fargi shundaki, fyyucherslar standartlashtirilgan va birjalar orgali sotiladi. Bu esa ularni yanada
likvid va shaffof giladi. Ularning narxi real vaqtda shakllanadi va har kuni bozor narxi bilan gayta
baholanadi, bu esa banklar uchun qat’iy xavfsizlik kafolatini beradi.

Shuningdek, banklar svop bitimlaridan ham foydalanadilar. Bunday kelishuvda ikki tomon
kelajakdagi valyuta yoki foiz stavkalari bo‘yicha pul oqimlarini almashadi. Bu vosita uzoq muddatli
moliyaviy rejalashtirishda, aynigsa xorijiy investitsiyalar yoki kreditlar bilan ishlashda muhim
ahamiyatga ega.

To‘rtinchi derivativ vosita bu — opsionlardir. Opsion bankka valyutani ma’lum kursda sotib
olish yoki sotish huquqini beradi, ammo bu majburiyat emas.
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Bu jihatidan u banklarga maksimal darajada moslashuvchanlikni tagdim etadi. Opsionlar
odatda xavfni cheklash bilan birga, bozor foydasidan foydalanish imkonini ham beradi.

“Kapitalbank” ATB misolida olib borilgan tahlillar shuni ko‘rsatadiki, O°zbekiston bank
tizimi derivativ vositalardan foydalanish zaruriyatini tobora chuqurroq his etmoqda. Biroq amalda
bir gator jiddiy muammolar mavjud. Birinchi navbatda, derivativlar bo‘yicha ichki moliyaviy bozor
hali to‘liq shakllanmagan, bu esa bunday instrumentlarning banklararo savdosini cheklamoqda.

Shuningdek, bozor infratuzilmasining zaifligi banklar o‘rtasida to‘g‘ridan-to‘g‘ri bitim
tuzishni murakkablashtiradi.

Ikkinchi muammo — kadrlar salohiyatining pastligi. Bank mutaxassislari orasida derivativ
vositalar, ularning strukturasi va risklarni hedjirlash imkoniyatlari hagida yetarli bilimga ega
bo‘lganlar soni juda kam. Bu esa banklarning ehtiyotkorlik bilan yondashuviga va derivativlarni
amalda keng qo‘llay olmasligiga sabab bo‘lmoqda.

Uchinchi jihat — mavjud yuridik bazaning takomillashmaganligidir. Derivativ vositalarni
yuritish, hisobga olish, huquqiy kuchga ega qilish bo‘yicha aniq yo‘rignomalar va normativ hujjatlar
yetarli emas. Bu esa tartibga soluvchi va nazorat giluvchi idoralar faoliyatida ham noanigliklar
keltirib chigaradi.

Yugoridagi muammolarni bartaraf etish va derivativ vositalardan foydalanish
samaradorligini oshirish uchun bir nechta tizimli takliflar mavjud. Eng avvalo, bank mutaxassislari
uchun derivativ instrumentlar bo‘yicha maxsus malaka oshirish kurslarini tashkil etish muhim. Bu
orgali bank ichki xodimlarining bilim va ko‘nikmalari oshirilib, xavfsiz va professional hedjing
strategiyalarini joriy etish mumkin bo‘ladi.

Ikkinchi taklif — Markaziy bank tomonidan derivativlar bo‘yicha alohida normativ-huquqiy
hujjatlar ishlab chigish va joriy etishdir. Bu esa banklar faoliyatida shaffoflik, ishonchlilik va
huquqiy aniqlikni ta’minlaydi. Uchinchi yo‘nalish — tijorat banklari o‘rtasida derivativ savdolarini
amalga oshirish imkonini beruvchi elektron platformalarni joriy gilishdir.

Shuningdek, valyuta risklarini baholash va stress-test gilish bo‘yicha avtomatlashtirilgan
tizimlarni ishlab chigish va joriy etish zarur. Bu banklarga real vaqt rejimida risklarni monitoring
gilish va operativ garorlar gabul gilish imkonini beradi. Va nihoyat, xalgaro moliyaviy institutlar
bilan hamkorlikni kuchaytirish, texnik ko‘mak olish va tajriba almashish asosida derivativ bozorini
rivojlantirish bo‘yicha milliy strategiya ishlab chiqish lozim.

Xulosa. Valyuta risklari tijorat banklari moliyaviy bargarorligiga tahdid soluvchi asosiy
omillardan biridir. Derivativ moliyaviy instrumentlar esa ushbu risklarni kamaytirishning eng
samarali vositalaridandir. “Kapitalbank” ATB misolida shuni ko‘rish mumkinki, forvard va svop
kabi shartnomalardan foydalanish bankning valyuta xavflarini muvozanatlashtirish imkonini
bermoqgda. Biroq tizimli yondashuv, malakali kadrlar va rivojlangan infratuzilmasiz derivativlar
bank amaliyotida to‘liq samara bera olmaydi. Shu sababli O‘zbekiston bank tizimida bu vositalarni
keng joriy etish va ularni tartibga soluvchi huqugiy mexanizmlarni takomillashtirish bugungi
kunning dolzarb vazifasidir.
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