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“Muhandislikda sun’iy intellekt va raqamli innovatsion texnologiyalar:
zamonaviy yechimlar va istigbollar” Xalgaro ilmiy-amaliy anjuman tezislar
to‘plami. 2026-yil 21-may.

Ushbu to‘plamda — “Muhandislikda sun’iy intellekt va raqamli innovatsion
texnologiyalar: zamonaviy yechimlar va istigbollar” Xalqaro ilmiy -amaliy
anjuman ishtirokchilarining tezislari keltirilgan. Anjuman kun tartibiga kiritilgan
masalalar dolzarb bo‘lib, u yalpi ma‘ruzalar va amaliy zamonaviy muhandislik
ta’'limida ragamli transformatsiya va sun’iy intellekt, muhandislik yechimlari va
sanoat 4.0, robototexnika va avtomatlashtirilgan boshqaruv tizimlari,
kiberxavfsizlik va ma'lumotlarni himoya qilish, ta’limda axborot va innovatsion
texnologiyalarning qo‘llanilishi, biznes jarayonlar va raqamli iqtisodiyotga
axborot texnologiyalarining o‘rni kabi sho‘balardan tashkil topgan. To‘plam
sohasi mutaxassislari, ilmiy tadqiqotchilar, professor-o‘gituvchilar, doktorantlar,
magistrlar va talabalar uchun mo‘ljallangan.

Magqolalarda keltirilgan ma‘lumotlarning haqqoniyligi uchun mualliflar
mas‘uldir.
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O‘ZBEKISTONNING “TASHQI QARZ ORQALI RIVOJLANISH STRATEGIYASI”

Maxmudov ].
Toshkent menejment va iqtisodiyot instituti o’qituvchisi

Annotatsiya. Ushbu maqolada 0O“%Zbekistonning 2019-2025 yillar
davomida davlat qarzining keskin oshib borishi holati “tashqi qarz orqali
rivojlanish” strategiyasi doirasida tahlil qilingan bo’lib, muallif tomonidan rasmiy
ma’lumotlariga asoslanib, 2026 yil boshiga kelib 0‘zbekistonning umumiy qarzi
46,8 mlrd dollarga yetgani, uning 85% (39,8 mird dollar) tashqi qarz ekanligi
asoslanadi. Maqolada qarz mablaglarining 50 foizi byudjetni qo‘llab-
quvvatlashga, 14 foizi energetika sohasini rivojlantirishga va asosiy kreditorlar
bo’yicha ma’lumotlar ko’rsatib berilgan. Mamlakat eksport hajmining 32,8% ga
o‘sishi va to‘g'ridan-to‘g'ri xorijiy investitsiyalarning 1,7 barobar ko‘payishi, qarz
barqarorligini ta’'minlayotgan bo‘lsada, valyuta xavfi (qarzning 64% dollarda) va
kvazi-davlat qarzlarining shaffof emasligi asosiy xatar sifatida baholangan.
Shuningdek, davlat garzining YAIM ga nisbatan (32%) holati boshqariladigan
darajada ekanligi, ammo mamlakat tashqi qarzlari bo’yicha ochiq hisobotlar
qilish va qarzlarni fagat yuqori daromadli loyihalarga yo‘naltirish bo’yicha
amaliy takliflar ishlab chiqilgan.

Kalit so‘zlar. Davlat qarzi, tashqi qarz, ichki garz, o‘sish dinamikasi,
kreditorlar, Jahon banki, Osiyo taraqqiyot banki, byudjet taqchilligi, infratuzilma
investitsiyalari, valyuta tarkibi, kvazi-davlat qarzi, umumiy tashqi qarz, joriy
hisob, eksport o'sishi, xorijiy investitsiyalar, iqtisodiy barqarorlik, O‘zbekiston
igtisodiyoti.

AHHOTaUUs. B 1aHHOM CcTaTbhe aHAJIM3UPYETCS COCTOSTHUE PE3KOr0 poCTa
rocyZJapCTBEHHOro JoJira ¥3soekucraHa B nepuof 2019-2025 ronoB B paMkax
CTpaTeruu «pa3BUTHUA 3a CYeT BHEIIHUX 3auMCTBOBaHUK». Ha ocHoBe
obUIMaTbHBIX JaHHBIX aBTOP 0O0CHOBBIBAET, UTO K Havaay 2026 roga obuiun
JloJIT Y36eKucTaHa AoCTUr 46,8 mupj fo/1apoB, U3 Kotopbix 85% (39,8 muapn
Jl0JIJIapOB) COCTaBJisieT BHEIIHUM A0JTr. B cTaTbe NpUBOAATCS JaHHbIE O TOM,
yTo 50% 3aeMHBIX Cpe/ICTB HallpaBJeHO Ha MOJAJAepKKy 6w xketa, 14% — Ha
pa3BUTHE SHEPreTUUYECKOTO CEKTOPA, a TakKXKe NpejcTaB/leHa MHOpMaLUs 10
OCHOBHBIM KpeauTopaM. HecMoTpsi Ha TO, 4YTO pOCT 06'beMa 3KCHOPTa CTPaHbI
Ha 32,8% u yBesnyeHHMe NPSAMbIX HWHOCTPAHHBbIX MHBecTULMM B 1,7 pasa
obecrneyuBalOT [OJIOBYK0 YCTOMYHUBOCTb, B KayeCcTBE OCHOBHbIX PHCKOB
OlleHeHbl BaJIIOTHbIA pUCK (64% Jojira HOMHUHUPOBAHO B JoJUlapax) M
HeNpo3pavyHOCTb KBAa3UTOCyAApCTBEHHOIO AoJra. KpoMe Toro, orMe4aeTcs, 4To
OTHOILIeHUe rocygapcTBeHHoro JoJsra kK BBIl (*32%) HaxoauTca Ha
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KOHTPOJIUPYEMOM YPOBHE, OJJHAKO pa3paboTaHbl MPAaKTUYECKUE MPEAI0KEHUS
10 COCTAaBJIEHUIO OTKPBITOW OTYETHOCTH MO BHEIIHEMY [OJTY CTpPaHbl M
HalpaBJIEHUI0 3aeMHbIX CPEACTB MCKJIYUTEJbHO B BbICOKOAOXO/HbIE
POEKTHI.

KiroueBsbie cioBa ['ocysjlapcTBeHHBIN [IOJIT, BHELIHUW J0JIT, BHYTPEHHUHA
Jl0JIT, AWHAMHUKa pOCTa, KpeAuTopbl, BceMupHBbI 6aHK, A3UMaTCKUN 6aHK
pa3BuUTHUS, AeDULUT OromKeTa, UHPPACTPYKTYpPHbIE MHBECTUIUHM, BaJIOTHbIN
COCTaB, KBAa3UTOCYAAPCTBEHHBIU [IOJIT, COBOKYIIHbIKM BHELIHUMW [OJIT, TEKYLUUH
CYeT, POCT 3KCIOpTa, HWHOCTPaHHble MWHBECTULMUH, SKOHOMHYECKAs
CTabUJIbBHOCTDb, SKOHOMMKA Y30€eKHUCTaHa.

Abstract. This article analyzes the sharp increase in Uzbekistan's public
debt during the 2019-2025 period within the framework of the "development
through external debt" strategy. Based on official data, the author substantiates
that by the beginning of 2026, Uzbekistan's total debt reached $46.8 billion, with
85% ($39.8 billion) being external debt. The article highlights that 50% of the
borrowed funds were allocated to budget support, 14% to the development of
the energy sector, and provides data on the major creditors. Although a 32.8%
growth in the country's export volume and a 1.7-fold increase in foreign direct
investment ensure debt sustainability, currency risk (64% of the debt is in USD)
and the lack of transparency in quasi-public debt are assessed as the primary
risks. Furthermore, while the public debt-to-GDP ratio (*32%) remains
manageable, practical proposals have been developed regarding open reporting
on the country's external debt and directing debt funds exclusively toward high-
yield projects.

Keywords Public debt, external debt, domestic debt, growth dynamics,
creditors, World Bank, Asian Development Bank, budget deficit, infrastructure
investment, currency composition, quasi-state debt, total external debt, current
account, export growth, foreign investment, economic stability, economy of
Uzbekistan.

Kirish. O‘zbekiston iqtisodiyoti so‘nggi yillarda keskin o‘zgarishlarga duch
keldi: valyuta liberallashtirilishi, bozor islohotlari va xalqaro integratsiya
jarayonlari mamlakatni rivojlanayotgan bozorlar gatoriga olib chiqgdi. Biroq, bu
o‘sishni ta’'minlash uchun katta mablag‘lar talab qilindi, natijada davlat qarzi
sezilarli darajada oshdi. 2019 yilda atigi 17,8 milliard dollar bo‘lgan davlat qarzi
2025 yil yakuniga ko‘ra 46,8 milliard dollarga yetdi - bu 7 yilda taxminan 2,6
barobar o‘sishni bildiradi. Ushbu maqola O‘zbekiston davlat garzining oxirgi
yillardagi dinamikasini batafsil tahlil qiladi: uning hajmi, tarkibi, foydalanish
yo‘nalishlari va makroiqtisodiy ta’sirini ko‘rib chiqadi.
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Rasmiy manbalar (Iqtisodiyot va moliya vazirligi, Markaziy bank
hisobotlari) asosida yozilgan ushbu tahlil, qarz o'sishining sabablari -
infratuzilma loyihalari, byudjet taqchilligi va pandemiya oqibatlarini - yoritadi.
Shuningdek, umumiy tashqi qarzning 75 milliard dollardan oshgani va kvazi-
davlat qgarzlarining roli muhokama qilinadi. Maqola savolga javob beradi: bu
o‘sish rivojlanish vositasimi yoki moliyaviy xavfmi? Harvard Business School va
Forbes nuqtai nazaridan, O‘zbekistonning qarz strategiyasi rivojlanayotgan
mamlakatlar uchun odatiy, ammo uni boshqgarishda shaffoflik va diversifikatsiya
muhim. Kirishdan keyingi bo‘limlarda statistika, sektorlar bo‘yicha tagsimot va
xulosalar batafsil keltiriladi. 2026 yilning 1 yanvar holatiga O‘zbekistonning
davlat qarzi 46,8 mlrd dollarga yetdi. Davlat qarzining 39,8 mlrd dollari - tashqi
qarz, 7 mlrd dollari esa - ichki gqarz. Davlat qarzi o‘tgan yilning mos davriga
nisbatan 6,6 mlrd dollar yoki 16,5 foizga oshdi. O‘zbekistonning eng yirik
kreditorlari - Jahon banki va Osiyo taraqqiyot banki bo‘lib qolyapti. Qarzning 64
foizi dollarda, 12 foizi so‘mda, 9 foizi yevroda jalb qilingan. 2025yilning
yakunlariga ko‘ra, O‘zbekistonning davlat qarzi 46,8 mlrd dollarni tashkil etdi.

Bu haqda Iqtisodiyot va moliya vazirligi hisobotida keltirilgan. O‘tgan yil
davomida davlat qarzi 6,6 mlrd dollarga yoki 16,5 foizga ko‘paydi. Bunda davlat
tashqi qarzi 6,1 mlrd dollarga o‘sib 39,8 mlrd dollarga, davlat ichki qarzi 542 mln
dollarga o‘sib, 7 mlrd dollarga yetgan.

O‘zbekiston davlat qarzi 2019-2025 yillar oralig‘ida quyidagicha o‘zgargan:

2019 yil -17,8 mird dollar (+19,4 foiz);

- 2020 yil - 23,4 mlrd dollar (+31 foiz);

- 2021yil - 26,3 mlrd dollar (+12,6 foiz);

- 2022 yil -29,2 mlird dollar (+11 foiz);

- 2023 yil - 34,5 mlrd dollar (+19,5 foiz);

- 2024 yil - 40,2 mlrd dollar (+15,1 foiz);

- 2025yil - 46,8 mlrd dollar (+16,5 foiz).

O‘tgan yil yakunlariga ko‘ra, jon boshiga davlat qarzi 1225 dollarni tashkil
etdi.

Jalb gilingan qarz mablag‘lari nimaga ishlatilgan?

Tadqiqotning maqsadi va vazifalari. Hisobot davri yakuniga ko‘ra, jami
davlat tashqi qarzining 50 foizi (19,8 mlrd dollar) budjetni qo‘llab-quvvatlashga,
14 foizi (5,6 mlrd dollar) yoqilg‘i-energetika sohasiga, 8 foizi gishloq va suv
xo‘jaligiga (3,3 mlrd dollar), 8 foizi (3 mlrd dollar) transport va transport
infratuzilmasiga, 8 foizi uy-joy kommunal xofaligiga (3,1 mlrd dollar)
yo‘naltirilgan.

O‘zbekiston kimlardan qarz olgan?
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2026 yil 1 yanvar holatiga davlat tashqi qarzining asosiy qismi quyidagi
tashkilotlardan jalb gilingan:
- Jahon banki — 8,9 mlrd dollar;
- Osiyo taraqqiyot banki — 8,3 mlrd dollar;
- Xalqaro investorlar (xalqaro yevrobondlar) — 5,8 mlrd dollar;
- Xitoy moliya tashkilotlari - 3,9 mlrd dollar;
- Yaponiya moliya tashkilotlari — 3 mlrd dollar;
- Osiyo infratuzilma investitsiyalari banki — 2,3 mlrd dollar;
- Fransiya moliya tashkilotlari - 1,3 mlrd dollar;
- Islom taraqqiyot banki — 1 mlrd dollar;
- Germaniya davlat banki — 739 mlIn dollar;
- Koreya moliya tashkilotlari — 722 min dollar;
- Xalqaro valuta jamg‘armasi — 628 mln dollar;
- Yevropa tiklanish va taraqqiyot banki — 457 mln dollar;
- Boshqa moliyaviy tashkilotlar — 2,5 mlrd dollar.

Tashqi qarzning valuta tarkibi quyidagicha: dollardagi kreditlar — 64 foiz,
o‘zbek so‘midagi — 12 foiz, yevrodagi - 9 foiz, yapon iyenasidagi — 6 foiz,
yuandagi — 3 foiz. Avvalroq, Iqtisodiyot va moliya vaziri Jamshid Qo‘chqorov
tashqi garz masalasi ko’p muhokamalarga sabab bo‘layotganini aytib, bu
masalaga quyidagichaizoh bergandi. «Davlat qarzi ijtimoiy tarmogqlarda
muhokama bo‘lyapti. O‘sib borayotgan iqtisodiyotimiz ko‘p mablag‘ga muhtoj.
Tashqi investitsiyalar, DXSh asosidagi loyihalardan ham mablaglar kirib
kelyapti. Davlat vazifalarini bajarish bilan bog‘liq xarajatlar, ichimlik suv, yo‘l,
infrastruktura, shuningdek, mudofaa qobiliyati, chegaralarimiz xavfsizligini
ta’'minlash bilan bog‘liq xarajatlarning bir qismini tashqi qarz evaziga qoplashga
to‘g'ri keladi.

O‘zbekistonning istalgan eng chekka hududlarida ham uy-joylarni
tadbirkorlar quryapti. Tadbirkorlarda odamlar ipoteka olib, uyni sotib oladi,
degan ishonch bor. Ipoteka muddati uzoq va banklarni ipoteka bilan qoplash
mablag‘lari ham chet eldan olib kelinadi. Bu tashqi qarz mablag‘larimiz oshishiga
olib keladi», - degandi vazir. Ma’'lumot uchun, budjetnomada 2025 yilda jalb
qilinadigan tashqi qarzning cheklangan hajmi 5,5 mlrd dollar edi. Shundan 3
mlrd dollari davlat budjeti taqchilligini moliyalashtirish uchun, qolgan gismi esa
investitsiya loyihalariga yo‘naltirilishi ko‘zda tutilgandi.

Tadqgiqot metodologiyasi. Tashqi qarz ikki turga bo‘linadi: davlat qarzi va
xususiy (korporativ) qarz. Ayni paytda O‘zbekistonning davlat garzi 47 mlrd
dollar, bu haqda yuqorida batafsil yozdik. O‘z navbatida, O‘zbekistonda
ro‘yxatdan o‘tgan sub’yektlar davlat kafolatisiz tashqi qarz olsa, bu xususiy
tashqi qarz deya gayd etiladi. Shunday bo‘lsa-da, bunday «xususiy» qarzlarning
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katta gismi davlatga tegishli kompaniyalar hissasiga to‘g‘ri keladi. Masalan,
O‘zsanoatqurilishbank, Asakabank va Aloqabank Xitoy banklaridan kredit olib,
yangi binolar qurdi.

Agar O‘zbekistondagi davlat banki yoki korxonasi oz nomidan va
davlatning rasmiy kafolatisiz qarz olsa, bu xususiy qarz hisoblanadi. Lekin bu
garz davlat banki tomonidan olinayotgani sababli uni «yarim davlat» yoki
«kvazi-davlat» qgarzi sifatida ham tasniflash mumkin, chunki garz oluvchi -
davlatga tegishli yoki davlat tomonidan nazorat gilinadigan tashkilot. Bu qarz
davlat qarziga kirmaydi, lekin davlatning moliyaviy barqarorligiga ta’sir qilishi
mumkin, ayniqsa, davlat korxonasi olgan qarzini qoplashda qiyinchilikka duch
kelgan paytda. 2025 yil 1 oktabr holatiga O‘zbekistonning mana shu umumiy
tashqi garzi 75,4 mlrd dollarni tashkil gilyapti. O‘zbekistonning umumiy tashqi
qarzi 75 mlrd dollardan oshdi. 2025 yilning 9 oyi davomida O‘zbekistonning
umumiy tashqi qarzi 11,3 mlrd dollarga ko‘payib, 1 oktyabr holatiga 75,4 mlrd
dollarni tashkil etdi. Xususiy sektor va davlat kompaniyalarining tashqi qarzlari
(38 mlird) davlat tashqi qarzi (37,4 mlrd)dan oshib ketdi. 2025 yilning 3-
choragida O‘zbekistonning umumiy tashqi qarzi 3,2 mlrd dollarga ko‘payib, 1
oktyabr holatiga 75,4 mlrd dollarga yetdii Bu - Markaziy bank
hisobotida keltirilgan.

Umumiy tashqi qarz 1 yil ichida (2024 yilning 1 oktyabri bilan
taqqoslaganda) 15,2 mlird dollarga, 2025 yil 1 yanvarga nisbatan esa 11,3 mird
dollarga ko‘paygan.Tashqi garzlarning 37,4 mlrd dollari - davlat qarzi, 38,0 mlrd
dollari - korporativ tashqi qarzlardir. Qayd etish lozim, korporativ tashqi
qarzlarning ham aksariyat qismi garchi bevosita davlat kafolati ostida jalb
gilinmagan bo‘lsa-da, davlatga qarashli yirik kompaniyalarning xalgaro
obligatsiyalari hissasiga to‘g'ri keladi.

Joriy yilning 9 oy yakuni bo’yicha joriy operatsiyalar hisobi 207,3 miln
dollar manfiy saldo bilan shakllandi. Taqqoslash uchun, 2024 yilning 9 oyida bu
ko‘rsatkich manfiy 3,1 mlrd dollar bo‘lgandi. Markaziy bankning izohlashicha, bu
tendensiya - eksportning importga nisbatan yuqori sur’atlarda o‘sishi va xalqaro
pul o‘tkazmalari hajmining sezilarli oshishi bilan bog‘lig.Xususan, eksport o‘tgan
yilning mos davriga nisbatan 32,8 foizga o'sib, 26,1 mlrd dollarni tashkil etgan.
Import hajmi esa 15,4 foizga oshib, 36,7 mlrd dollarga yetgan. Natijada 9 oylik
savdo balansining manfiy saldosi o‘tgan yilning mos davriga nisbatan 12,6 foizga
kamayib, 10,6 mlrd dollarni tashkil etgan.Eksport tushumlarining o‘sishiga jahon
bozorlaridagi narxlar va norezidentlarga ko‘rsatilgan xizmatlar hajmining
ko‘payishi ta’sir ko‘rsatgan. Jumladan, Jahon banki ma’lumotiga ko‘ra, 2025
yilning yanvar-sentabr oylarida oltinning o‘rtacha narxi o‘tgan yilning mos
davriga nisbatan 40 foizga, kumush narxi 29 foizga, mis narxi 5 foizga o‘sgan.
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Moliyaviy hisob

Markaziy bank ma’lumotiga ko‘ra, 2025 yilning 9 oyi davomida
O‘zbekistonga to‘g'ridan to‘g'ri xorijiy investitsiyalarning sof Kkiritilishi o‘tgan
yilning mos davriga nisbatan 1,7 barobarga o'sib, 2,9 mlrd dollarga teng bo‘ldi.
Portfel investitsiyalarning sof jalb qilinishi asosan xalqaro obligatsiyalar bilan
bog‘liq operatsiyalar hisobiga o‘tgan yilning mos davriga nisbatan 2,2 barobarga
oshib, 3,8 mlrd dollarga teng bo‘ldi.

B sy sy 1oy max il Taggoslash + (& Eksport  § API
AQSh dollar

77K
66.8K
56.6K
46 4K

=il

2021 2022 2023 2024 2025
O'zbekiston Markaziy Banki Value Chg Chg%

1-grafikda tashqi qarzning yillik o’sish dinamikasi ko’rsatilgan

Tegishli Oxirgi Oldingi Bo'linma Manba

Kapital ogimlari -640.23 736.27 AQSh dollari  2025-yil sentabr
Joriy hisob -112.80 315.66 AQSh dollari  2023-yil sentabr
Tashqi gqarz 8235873 7912879 AQShdollari  2025-yil sentabr

To'g'ridan-to'g'ri xorijiy investitsiyalar 131880 83255 AQSh dollari  2025-yil sentabr

2-jadvalda tashqi qarzning shakillanish dinamikasi va tarkibiy gismlari
ko’rsatilgan
- Davlat garzi holati (2026 yil 1 yanvar): 46,8 mlrd dollar (tashqi qarz 39,8
mlrd, ichki garz 7 mlrd). O‘tgan yilga nisbatan +6,6 mlrd dollar yoki +16,5%.
- Tarixiy o‘sish (2019-2025): 17,8 mlrd —» 46,8 mlird dollar (2,6 barobar
ko‘paygan). Yillik o'sish o‘rtacha 15-20% atrofida, eng yuqori 2020 yilda
(+31%).
- Jon boshiga qarz: 1225 dollar.
- Valyuta tarkibi: 64% dollar, 12% so‘m, 9% yevro.
- Asosiy kreditorlar: Jahon banki (8,9 mlrd), Osiyo taraqqiyot banki (8,3 mird),
xalgaro yevrobondlar (5,8 mlrd), Xitoy (3,9 mlrd) va boshqalar.
- Qarz mablag‘lari qayerga sarflangan: 50% byudjetni qo‘llab-quvvatlashga,
14% yoqilg‘i-energetika, 8% qishloq va suv xofjaligi, 8% transport, 8% uy-joy
kommunal xo'jaligiga.
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- Umumiy tashgqi qarz: 2025 yil oktabr holatiga 75,4 mlrd dollar (davlat garzi
37,4 mlrd, korporativ/xususiy sektor 38 mlrd). Ko‘p qismi davlatga tegishli
kompaniyalar (kvazi-davlat qarzi).

- Makroiqtisodiy kontekst: Joriy hisob defitsiti kamaygan (9 oyda -207 mln
dollar), eksport +32,8% o‘sib 26,1 mlrd dollarga yetgan (oltin, kumush narxlari
o‘sishi tufayli). To‘g‘'ridan-to‘g‘ri xorijiy investitsiyalar +1,7 barobar oshgan.

Yil |Davlat garzi (mlrd | Yillik o‘sish | [zoh
$) (%)

2019 (17,8 +19,4 Islohotlar boshlanishi

2020 | 23,4 +31,0 Pandemiya va stimul choralari

2021 | 26,3 +12,6 Tiklanish davri

2022 | 29,2 +11,0 Infratuzilma loyihalari

2023 | 34,5 +19,5 Tezlashtirilgan o‘sish

2024 | 40,2 +15,1 Davom etayotgan
investitsiyalar

2025 | 46,8 +16,5 Eng yuqori yillik o‘sishlardan
biri

3-jadval Ushbu jadvalda 2019-2025 yillar kesimida tashqi qarzning
shakillanish dinamikasi ko’rsatilgan
Bu o‘sish O‘zbekiston igtisodiyoti liberallashtirilgandan keyin (Mirziyoyev

davri) infratuzilma va ijtimoiy loyihalarni moliyalashtirish uchun garz olish
strategiyasini aks ettiradi. YAIMga nisbatan qarz ulushi taxminan 32% (2025
yilda 31,9% deb aytilgan joylar bor) - bu rivojlanayotgan mamlakatlar uchun
o‘rtacha daraja (IMF bo‘yicha past xavfli chegara 50% atrofida).
2. Qarz mablag'larining samarali ishlatilishi

Eng ijobiy tomoni - qarzlarning 50% byudjet taqchilligiga, qolgan qismi esa
real investitsiyalarga (energetika, transport, suv xo‘jaligi, uy-joy) yo‘naltirilgani.
Bu loyihalar ko‘paytiruvchi effekt berishi mumkin: masalan, yangi yo‘llar va
energetika infratuzilmasi eksportni oshiradi, gishloq xo‘jaligi suv ta’'minoti esa
ozig-ovqat xavfsizligini ta’minlaydi. Vazir Jamshid Qo‘chqorovning izohi real:
rivojlanayotgan iqtisodiyot uchun katta mablag’ kerak, va bu qgarzlar ichimlik
suvi, yo‘l, mudofaa kabi muhim sohalarga sarflanmoqda.
3. Xavflar va zaif tomonlar

Valyuta xavfi: 64% dollar - agar so‘m qadrsizlansa (yillik o‘rtacha 8-12%),
xizmat ko‘rsatish xarajatlari keskin oshadi.

Kvazi-davlat qarzi: Umumiy tashqi garz 75 mlrd dollardan oshgan,
korporativ qarzlar (davlat banklari va kompaniyalari) davlat qarzidan ko‘progq.
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Agar bu kompaniyalar qiyinchilikka tushsa, davlat implicit kafolat berishi
mumkin - bu haqiqiy xavfni yashiradi.

Tez o'sish: 7 yilda 2,6 barobar ko‘payish - agar global foiz stavkalari oshsa
yoKi oltin narxlari tushsa, qiyinchilik tug‘dirishi mumkin.

Ijtimoiy muhokamalar: [jtimoiy tarmoqlarda qarz muhokamasi kuchaygan
- bu siyosiy bosim yaratishi mumkin.
4. Jjobiy tomonlar va imkoniyatlar
- Eksportning kuchli o'sishi (+32,8%), xorijiy investitsiyalar oqimi va joriy hisob
defitsitining kamayishi - qarzni qoplash imkoniyatini oshiradi.
- Kreditorlar tarkibi yaxshi: ko‘pi multilateral (Jahon banki, Osiyo taraqqiyot
banki) imtiyozli shartlar (past foiz, uzoq muddat).
- 2026 yil uchun yangi gqarz chegarasi 5 mlrd dollar - oldingi yillarga nisbatan
biroz kamaytirilgan, bu intizomni ko‘rsatadi.

Xulosa va takliflar:

O“zbekiston “rivojlanish uchun qarz” modelini muvaffaqgiyatli go‘llamoqda -
bu Vetnam yoki Indoneziya kabi mamlakatlarda ishlagan strategiya. 32%
YAIMga nisbatan garz ulushi barqaror, xizmat ko‘rsatish xarajatlari hali ham
boshqariladigan darajada (YAIMning 1-2% atrofida). Jon boshiga 1225 dollar -
qo‘shni mamlakatlarga nisbatan past (masalan, Qozog'istonda 4000 dollar
atrofida). Ammo xavf shundaki: agar tovar narxlari (oltin, mis) tushsa yoki global
foiz stavkalari oshsa, qarz xizmati og'irlashtiradi. Bazi-davlat qarzlarining shaffof
emasligi - eng katta zaiflik; buni IMF (Xalqaro Valyuta fondi) standartlariga
moslashtirish kerak. Vazirning “infratuzilma va mudofaa uchun kerak” degan
izohi to‘g'ri, lekin bu bahona bo‘lib qolmasligi lozim - har bir loyiha ROI
(investitsiya qaytishi) 8-10% dan yuqori bo‘lishi shart.
- Valyuta diversifikatsiyasini kuchaytirish (dollar ulushini kamaytirish).
- Kvazi-davlat qarzlarini ochiq hisobot qilish.
- Yangi qarzlarni faqat yuqori daromadli loyihalarga yo‘naltirish.
- FDI ni yanada jalb qilish - qarz o‘rniga investitsiya.

Umuman olganda, O‘zbekiston yuqori simda yuribdi: agar to‘gri
boshgqarilsa, 2030 yilga gadar o‘rta yuqori daromadli mamlakat bo‘lishi mumkin;
aks holda, qarz tuzog'iga tushish xavfi bor.
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