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Annotatsiya 
Ushbu maqolada Oʻzbekistonda davlat qarz siyosatini samarali boshqarish strategiyasini 

takomillashtirishning nazariy-amaliy yoʻnalishlari rasmiy qonunlar, farmonlar, qarorlar, 

Byudjetnoma 2026–2028, Fiskal strategiya 2026–2028, 2026–2028-yillarga moʻljallangan davlat 

qarzini boshqarish strategiyasi, Markaziy bank statistik byulleteni hamda 2025-yil yakuni boʻyicha 

qarz portfeli maʼlumotlari asosida tahlil qilindi. Tadqiqot natijasida amaldagi tizimning kuchli 

jihatlari sifatida fiskal limitlar, qarzning qonuniy chegaralari va oʻrta muddatli rejalashtirish 

mexanizmlari ajratib koʻrsatildi. Shu bilan birga, tashqi qarzning yuqori ulushi, xorijiy valyutadagi 

majburiyatlar konsentratsiyasi, DXSH hamda davlat korxonalari bilan bogʻliq kengaytirilgan fiskal 

tavakkalchiliklar, loyiha samaradorligini yakuniy baholashning sustligi va qarz boʻyicha real vaqt 

monitoringining yetarli emasligi strategiyani yangilash zaruratini kuchaytirishi asoslandi. Muallif 

tomonidan annual borrowing plan, triggerli risk-limitlar, benchmark obligatsiyalar, raqamli debt 

dashboard va ex-post baholash mexanizmlarini birlashtirgan integrallashgan strategik model taklif 

etildi. 

Kalit soʻzlar: davlat qarzi, qarz portfeli, fiskal qoidalar, annual borrowing plan, valyuta xatari, 

ichki qarz bozori, risk-limitlar, benchmark obligatsiyalar, debt dashboard, ex-post baholash. 

 

В статье на основе официальных нормативно-правовых документов и статистических 

материалов рассматриваются направления совершенствования стратегии эффективного 

управления государственной долговой политикой Узбекистана. Проанализированы 

Бюджетное послание на 2026–2028 годы, Фискальная стратегия, среднесрочная стратегия 

управления государственным долгом, решения Президента и Кабинета Министров, а также 

данные Центрального банка и итоговые показатели долгового портфеля за 2025 год. Выявлено, 

что действующая система обладает прочной правовой базой и опирается на фискальные 

лимиты, однако сохраняются риски высокой доли внешнего долга, валютной концентрации, 

условных обязательств по ГЧП и недостаточной оценки эффективности заимствований. 

Предложена интегрированная модель, включающая annual borrowing plan, риск-лимиты, 

развитие рынка государственных ценных бумаг, цифровой debt dashboard и ex-post оценку 

проектов. 

Ключевые слова: государственный долг, долговой портфель, фискальные правила, 

annual borrowing plan, валютный риск, внутренний долговой рынок, риск-лимиты, benchmark-

облигации, debt dashboard, ex-post оценка. 

 

This article analyses the main directions for improving the strategy of effective public debt 

management in Uzbekistan on the basis of official legal acts and fiscal documents. The study uses 

the 2026–2028 Budget Message, the 2026–2028 Fiscal Strategy, the medium-term public debt 
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management strategy, presidential and governmental decisions, Central Bank statistics and year-end 

2025 debt portfolio data. The paper shows that Uzbekistan has already formed a legal framework 

based on fiscal limits and medium-term planning, yet the high share of external debt, foreign-currency 

concentration, broader contingent liabilities and weak ex-post efficiency assessment still constrain 

policy quality. An integrated strategic model is proposed, combining an annual borrowing plan, 

trigger-based risk limits, benchmark local-currency securities, a digital debt dashboard and stronger 

ex-post project evaluation. 

Keywords: public debt, debt portfolio, fiscal rules, annual borrowing plan, currency risk, 

domestic debt market, risk limits, benchmark bonds, debt dashboard, ex-post evaluation. 

 

Keyingi yillarda jahon moliya bozorlarida foiz stavkalarining yuqori darajada shakllanishi, 

geosiyosiy noaniqliklar va refinanslash bosimining ortishi davlat qarzi siyosatini oddiy 

moliyalashtirish vositasi sifatida emas, balki risk, xarajat va natijadorlikni bir vaqtning oʻzida 

boshqaruvchi strategik instrument sifatida koʻrib chiqishni talab qilmoqda. Shu jihatdan Oʻzbekiston 

uchun ham davlat qarzi masalasi faqat qarz hajmini nazorat qilish bilan cheklanmaydi, balki qarz 

portfelining sifati, valyuta tarkibi, muddat tuzilmasi, davlat kafolatlari va kengaytirilgan fiskal 

majburiyatlarning boshqarilishi bir xil darajada muhim hisoblanadi. 

Rasmiy hujjatlar tahlili shuni koʻrsatadiki, mamlakatda davlat qarzi boʻyicha institutsional asos 

sezilarli darajada kuchaygan. “Davlat qarzi toʻgʻrisida”gi Qonun bilan davlat qarzining yuqori 

chegarasi YIMga nisbatan 60 foiz etib belgilangan, 50 foizlik daraja esa erta ogohlantirish mezoni 

sifatida talqin qilinadi [1]. 2026-yil uchun Davlat byudjeti toʻgʻrisidagi Qonun yangi jalb qilinadigan 

tashqi qarz, ichki qarz emissiyasi hamda DXSH majburiyatlari boʻyicha yillik limitlarni aniqlashtirdi 

[2]. 

Byudjetnoma va Fiskal strategiyada 2025-yilning birinchi yarmi hamda yil yakuniga doir qarz 

dinamikasi koʻrsatkichlari berilib, 2025–2028-yillarda davlat qarzining YIMga nisbatan qariyb 35 

foiz atrofida saqlanishi prognoz qilinmoqda [5], [6]. Shu bilan birga, 2025-yil 1-iyul holatiga jami 

davlat qarzi 43,4 mlrd AQSH dollarini, yil yakunida esa 46,85 mlrd AQSH dollarini tashkil etgani 

hamda portfelning asosiy qismi tashqi va xorijiy valyutadagi majburiyatlarga toʻgʻri kelgani 

strategiyani yanada takomillashtirish zarurligini koʻrsatadi [5], [9]. 

Mazkur maqolaning maqsadi Oʻzbekistonda davlat qarz siyosatini samarali boshqarish 

strategiyasini takomillashtirishning ustuvor yoʻnalishlarini aniqlash, amaldagi mexanizmlarning 

yetarli va zaif tomonlarini baholash hamda rasmiy hujjatlar va statistik maʼlumotlarga tayangan holda 

amaliy takliflar ishlab chiqishdan iborat. Tadqiqotning vazifalari sifatida: birinchidan, davlat qarzi 

dinamikasi va portfeli tarkibini tahlil qilish; ikkinchidan, normativ-huquqiy asoslarni qiyosiy 

baholash; uchinchidan, oʻrta muddatli strategiyani takomillashtirishga qaratilgan integrallashgan 

modelni ishlab chiqish belgilandi. 

Mavzu boʻyicha adabiyotlar sharhi asosan rasmiy normativ-huquqiy hujjatlar, strategik fiskal 

materiallar, davlat qarzi boʻyicha statistik hisobotlar va qarz portfeli boʻyicha elektron maʼlumotlar 

bazasi asosida tuzildi. Quyidagi 1-jadvalda tadqiqotda tayanch sifatida foydalanilgan manbalarning 

mazmuni va ularning ilmiy-amaliy ahamiyati tizimlashtirildi. 

1-jadval  

Tadqiqotda foydalanilgan asosiy manbalar va ularning tahliliy ahamiyati  

Muallif va manba Tahliliy sharh 

1. Oʻzbekiston Respublikasi 

“Davlat qarzi toʻgʻrisida”gi 

Qonuni, 29.04.2023 [1]  

Davlat qarzining 60 foizlik yuqori chegarasi va 50 foizlik 

erta ogohlantirish mezonini belgilaydi hamda maqoladagi 

fiskal qoidalar tahlilining normativ asosini beradi 

2. Oʻzbekiston Respublikasi 

“2026-yil uchun Davlat byudjeti 

toʻgʻrisida”gi Qonuni, 25.12.2025 

[2]  

Yangi jalb qilinadigan tashqi qarz, ichki qarz emissiyasi va 

DXSH majburiyatlari boʻyicha yillik limitlarni koʻrsatadi 

hamda qarz oqimini operatsion boshqarish uchun muhim 
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3. Oʻzbekiston Respublikasi 

Prezidenti PF-21-son Farmoni, 

16.02.2026 [3]  

Natijadorlikka asoslangan byudjetlashtirish, KPI va 

samaradorlik monitoringini kuchaytiradi hamda qarz 

mablagʻlaridan foydalanishni ex-post baholash bilan 

bogʻlash imkonini beradi 

4. Oʻzbekiston Respublikasi 

Vazirlar Mahkamasi 210-son 

qarori, 08.04.2025 [4]  

Davlat moliyasini boshqarish tizimini raqamlashtirish, ichki 

nazorat va axborot integratsiyasini rivojlantirishni koʻzda 

tutadi hamda deb dashboard konsepsiyasi uchun 

institutsional zamin yaratadi 

5. Byudjetnoma 2026–2028 [5]  

2025-yil 1-iyul holatiga qarz dinamikasi, valyuta tarkibi va 

fiskal tavakkalchiliklar sharhini beradi hamda maqolaning 

asosiy statistik bazalaridan biri 

6. Fiskal strategiya 2026–2028 [6]  

Davlat qarzini YIMga nisbatan qariyb 35 foiz atrofida 

saqlash, portfelni diversifikatsiya qilish va ichki bozorni 

rivojlantirish boʻyicha oʻrta muddatli maqsadlarni 

belgilaydi 

7. Oʻzbekiston Respublikasi 

Iqtisodiyot va moliya vazirligi 

Davlat qarzini boshqarish 

strategiyasi, 2026–2028 [7]  

Qarzga xizmat koʻrsatish xarajatlarini maqbul risk 

darajasida kamaytirish, muddatni uzaytirish, bozorni 

rivojlantirish va ochiqlikni taʼminlash vazifalarini 

belgilaydi 

8. Oʻzbekiston Respublikasi 

Markaziy banki statistik byulleteni 

– 2025 [8]  

Ichki moliya bozori, foiz muhiti, gʻaznachilik qogʻozlari va 

likvidlik sharoitini tahlil qilishda qoʻllanildi hamda ichki 

qarz bozorini chuqurlashtirish uchun makromoliyaviy fonni 

koʻrsatadi 

9. Oʻzbekiston Respublikasi 

Iqtisodiyot va moliya vazirligi. 

Umumiy davlat qarzi hisobotlari 

2025 [9] 

2025-yil yakuniga doir qarz portfelining manbalar, foiz 

stavkasi, valyuta va muddat boʻyicha tarkibiy 

koʻrsatkichlarini beradi hamda maqolaning empirik 

yangiligini kuchaytiradi 

 

Mazkur 1-jadvaldan koʻrinib turibdiki, mavjud adabiyotlar va rasmiy hujjatlar davlat qarz 

siyosatini boshqarishning alohida elementlarini batafsil yoritadi, biroq ularni birlashtiruvchi amaliy 

integrallashgan modelga ehtiyoj saqlanib qolmoqda. Xususan, normativ hujjatlar limitlarni belgilasa, 

strategik hujjatlar maqsad va yoʻnalishlarni koʻrsatadi, statistik materiallar esa portfel sifati va risklar 

boʻyicha real vaziyatni ochib beradi. Tadqiqotning ilmiy vazifasi aynan shu uch qatlamni yagona 

tahliliy konturga keltirishdan iborat. 

Maqolada normativ-huquqiy tahlil, qiyosiy-statistik usul, trend tahlili, strukturaviy tahlil va 

sintez metodlari qoʻllanildi. Normativ-huquqiy tahlil davlat qarz siyosatini tartibga soluvchi 

qonunlar, farmon va qarorlarning oʻzaro bogʻliqligini aniqlashga xizmat qildi. Trend tahlili 2020–

2025-yillardagi qarz dinamikasini, strukturaviy tahlil esa qarz portfelining tashqi-ichki, milliy-xorijiy 

valyuta, qatʼiy-oʻzgaruvchan foiz hamda muddat boʻyicha tarkibini baholash uchun ishlatildi. 

Empirik baza sifatida Byudjetnoma 2026–2028, Fiskal strategiya 2026–2028, Markaziy bank 

statistik byulleteni, davlat qarzini boshqarish strategiyasi hamda “Umumiy davlat qarzi 2025” 

elektron jadvalidagi maʼlumotlardan foydalanildi. Jadval va rasmlar muallif tomonidan mazkur 

rasmiy manbalar asosida qayta ishlanib tuzildi. Shu bois maqoladagi sonli natijalar bevosita rasmiy 

statistik manbalarga tayangan holda ishlab chiqilgan. 

Metodologik yondashuvning muhim jihati shundaki, tadqiqot qarz siyosatini faqat qarz/YIM 

koʻrsatkichi doirasida emas, balki cost-risk-efficiency yondashuvi asosida tahlil qiladi. Yaʼni qarz 

hajmi bilan bir qatorda xizmat koʻrsatish xarajatlari, valyuta riski, refinanslash profili, ichki bozor 
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sigʻimi, contingent liabilities va qarz mablagʻlari natijadorligi ham baholash mezonlari qatoriga 

kiritildi. 

 

Maqolaning ilmiy yangiligi. Tadqiqotda davlat qarz siyosatini takomillashtirish annual 

borrowing plan, triggerli risk-limitlar, ichki bozorni chuqurlashtirish, raqamli debt dashboard 

va ex-post baholashni yagona strategik konturga birlashtiruvchi model sifatida talqin qilindi. 

 

Natija va muhokama 

1. Davlat qarzi dinamikasi va portfel sifati. Rasmiy maʼlumotlar davlat qarzining nominal 

hajmi oʻsib borayotganini, biroq YIMga nisbatan ulushi oʻrta muddatli davrda barqaror intervalda 

saqlanayotganini koʻrsatadi. Biroq nominal oʻsishning oʻzi davlat qarzi siyosati uchun asosiy xatar 

emas; strategik jihatdan muhim masala qarz portfelining tarkibiy sifati, yaʼni tashqi qarzning ustunligi 

va xorijiy valyutadagi majburiyatlar konsentratsiyasidir. 

2025-yil 1-iyul holatiga davlat tashqi qarzi 36,4 mlrd AQSH dollarini, davlat ichki qarzi esa 7,0 

mlrd AQSH dollarini tashkil etgan [5]. 2025-yil yakuniga kelib elektron bazadagi maʼlumotlarga 

koʻra jami qarz 46,85 mlrd AQSH dollariga, shundan tashqi qarz 39,82 mlrd dollarga va ichki qarz 

7,03 mlrd dollarga yetgan [9]. Shu bilan birga, qarz/YIM koʻrsatkichi 31,9 foiz atrofida shakllangan 

boʻlib, miqdoriy jihatdan xavfsiz diapazonda qolmoqda [9]. 

 

 
1-rasm. Oʻzbekiston davlat qarzi dinamikasi va tarkibi* 

*Byudjetnoma 2026–2028, Fiskal strategiya 2026–2028 va “Umumiy davlat qarzi 2025” elektron 

jadvali asosida muallif ishlanmasi. 

 

Ushbu 1-rasm tahlili shuni koʻrsatadiki, 2020-yildan 2025-yil yakuniga qadar davlat qarzi 23,4 

mlrd AQSH dollaridan 46,85 mlrd AQSH dollarigacha deyarli ikki baravar oshgan. Biroq shu davrda 

qarz/YIM nisbati 35,2 foizdan 31,9 foizgacha pasaygan yoki nisbatan moʻtadil holatda saqlangan. Bu 

holat davlat qarzi siyosatini baholashda nominal koʻrsatkich bilan cheklanib boʻlmasligini, strategik 

eʼtibor qarz portfelining sifati va iqtisodiy oʻsish bilan uygʻunligiga qaratilishi zarurligini tasdiqlaydi. 

2025-yil 1-yanvar valyuta tarkibi Fiskal strategiyada keltirilgan portfel ulushlari asosida 

hisoblandi. Jadval davlat qarzi boʻyicha nominal xavfsizlik saqlanayotgan boʻlsa-da, valyuta va 

manbalar tarkibi boʻyicha strategik zaiflik saqlanib qolayotganini koʻrsatadi. 
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2-jadval  

Davlat qarzi boʻyicha asosiy indikatorlar va strategik baho* 

Koʻrsatkichlar 
2025-y.  

1-yan. 

2025-y.  

1-iyul 

2025-y. 

yakuni 
Tahliliy baho 

Jami davlat qarzi, 

mlrd AQSH doll. 
40,2 43,4 46,85 

Nominal oʻsish tez, ammo 

bu oʻsish oʻzi xavf emas; 

asosiy masala portfel 

tarkibidir. 

Qarz/YIM, % 35,0 34,2 31,9 

Qarz yukining nisbiy 

darajasi moʻtadil, 60% 

qonuniy limitdan ancha past. 

Tashqi qarz ulushi, % 83,8 83,9 84,9 

Portfelning asosiy zaif 

nuqtasi tashqi manbalar 

ulushining juda yuqori 

saqlanayotganidadir. 

Ichki qarz ulushi, % 16,2 16,1 15,1 

Ichki bozor kengayayotgan 

boʻlsa-da, strategik rolini 

kuchaytirish zarur. 

Xorijiy valyutadagi 

qarz ulushi, % 
90,9* 88,0 87,8 

Valyuta riski kamaygani 

bilan hanuz portfelning 

markaziy xavf omili boʻlib 

qolmoqda. 

Milliy valyutadagi 

qarz ulushi, % 
9,1* 12,0 12,2 

Soʻmdagi instrumentlar 

ulushi oshmoqda, lekin 

benchmark segmentlar 

yetarli emas. 

>1 yil muddatli qarz 

ulushi, % 
— — 93,5 

Qisqa muddatli bosim 

cheklangan, biroq uzoq 

muddatli servis yuklamasi 

monitoring talab qiladi. 

*Muallif ishlanmasi  

 

2. Amaldagi strategik asoslarning yetarli va zaif jihatlari. Amaldagi boshqaruv tizimining 

muhim yutugʻi shundaki, qarz siyosati endilikda fiskal qoida va oʻrta muddatli rejalashtirish bilan 

bevosita bogʻlangan. Qonunchilikda davlat qarzi boʻyicha 60 foizlik mutlaq limit, 50 foizlik erta 

ogohlantirish mexanizmi va konsolidatsiyalashgan byudjet taqchilligi boʻyicha 3 foizlik mezon 

mavjud [1], [5], [6]. Bu davlat qarzining nazoratsiz oʻsishini cheklashga xizmat qiluvchi institutsional 

tayanch sifatida baholanishi mumkin. 

Fiskal strategiyada davlat qarzini xavfsiz darajada saqlash va samarali boshqarish boʻyicha 

oʻrta hamda uzoq muddatli davlat qimmatli qogʻozlarini koʻpaytirish, portfelni diversifikatsiya qilish, 

xalqaro investorlarni ichki obligatsiyalar bozoriga jalb etish va qarz maʼlumotlari ochiqligini 

taʼminlash choralari belgilangan [6]. Byudjetnoma esa DXSH loyihalari va davlat korxonalari bilan 

bogʻliq fiskal tavakkalchiliklarni alohida boʻlimda koʻrsatib, kengaytirilgan risk yondashuvi 

zarurligini kuchaytiradi [5]. 

Shunga qaramay, bir qator tizimli cheklovlar saqlanib qolmoqda. Birinchidan, yillik emissiya 

va qarz olish rejasi bozor ishtirokchilari uchun annual borrowing plan formatida toʻliq paket 

koʻrinishida muntazam eʼlon qilinmaydi. Ikkinchidan, risk-limitlar tizimi koʻproq umumiy maqsadlar 
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darajasida boʻlib, valyuta tarkibi, qayta moliyalash devori, oʻzgaruvchan foizli majburiyatlar va 

contingent liabilities boʻyicha triggerlar koʻrinishida ishlamayapti. Uchinchidan, qarz mablagʻlari 

hisobidan moliyalashtirilgan dastur va loyihalarning ex-post samaradorlik bahosi tizimli va ochiq 

formatda yetarli darajada yuritilmaydi. 

Toʻrtinchidan, ichki qarz bozorida gʻaznachilik obligatsiyalari hajmi oshgan boʻlsa-da, investor 

bazasini kengaytirish, likvid ikkilamchi bozorni shakllantirish, benchmark rentabellik egri chizigʻini 

mustahkamlash va institutlar-aro kommunikatsiyani kuchaytirish masalalari dolzarb boʻlib 

qolmoqda. Shu sababli davlat qarzi siyosatini yangi bosqichga olib chiqish uchun amaldagi normativ 

asosni raqamlashtirilgan, riskka sezgir va natijadorlikka yoʻnaltirilgan boshqaruv modeli bilan 

toʻldirish zarur. 

3. Takomillashtirishning ustuvor yoʻnalishlari. Mazkur 2-rasmda taklif etilgan model davlat 

qarz siyosatini oltita oʻzaro bogʻlangan ustun asosida takomillashtirishni nazarda tutadi. Birinchi 

ustun fiskal qoidalarni amaliy triggerlar bilan ishlaydigan mexanizmga aylantirishdir. Ikkinchi ustun 

annual borrowing planni joriy etib, budjet taqchilligi, naqd pul oqimi, emissiya kalendari va qarz 

servis toʻlovlarini yagona hujjatga birlashtirishdan iborat. Uchinchi ustun portfel risklari boʻyicha 

miqdoriy limitlar, toʻrtinchi ustun esa ichki obligatsiyalar bozorini chuqurlashtirishdir. 

Beshinchi va oltinchi ustunlar raqamli deb dashboard hamda ex-post baholashni oʻz ichiga 

oladi. Bu ikki komponent qarz siyosatini hisob-kitob darajasidan boshqaruv sifatiga olib oʻtadi. 

Raqamli panel real vaqt rejimida qarz portfeli, valyuta tarkibi, auksion natijalari, DXSH va kafolatlar 

boʻyicha koʻrsatkichlarni kuzatish imkonini beradi. Ex-post baholash esa jalb qilingan 

mablagʻlarning iqtisodiy va ijtimoiy qaytimini aniqlab, kelgusi qarz qarorlarining sifatini oshiradi. 

 
2-rasm. Davlat qarz siyosatini samarali boshqarishning takomillashtirish modeli * 

*Byudjetnoma 2026–2028, Fiskal strategiya 2026–2028 va “Umumiy davlat qarzi 2025” asosida 

muallif ishlanmasi. 

 

Ushu 3-jadvaldagi takliflar bir-biridan ajralgan alohida chora emas, balki yagona boshqaruv 

konturining oʻzaro bogʻlangan elementlari hisoblanadi. Masalan, annual borrowing plansiz 

benchmark bozorni shakllantirish qiyin; risk-limitlarsiz esa ichki bozorning kengayishi kutilgan 

darajada xavfsizlik bermaydi. Shu bois davlat qarz siyosatining yangi bosqichi muvozanatli cost-risk-

efficiency tamoyiliga tayangan holda amalga oshirilishi maqsadga muvofiq. 
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3-jadval  

Davlat qarz siyosatini takomillashtirish boʻyicha ustuvor strategik choralar * 

Takomillashtiri

sh yoʻnalishi 
Amaldagi muammo 

Taklif etilayotgan 

mexanizm 
Kutiladigan natija 

Annual 

borrowing plan 

Qarz olish rejalari 

bozor uchun yetarli 

darajada oldindan 

paketlashtirilmagan. 

Yillik qarz olish rejasi, 

choraklik yangilanish 

va auksion kalendari 

eʼlon qilinadi. 

Bozor kutilmaslari 

boshqariladi, emissiya 

narxi va noaniqlik 

kamayadi. 

Triggerli risk-

limitlar 

Valyuta, foiz va 

refinanslash risklari 

umumiy tavsiyalar 

darajasida 

qolmoqda. 

FX ulushi, 

oʻzgaruvchan foiz 

ulushi, 1 yil ichida 

toʻlanadigan qarz ulushi 

boʻyicha cheklovlar 

joriy etiladi. 

Risklarni oldindan 

aniqlash va tezkor javob 

berish kuchayadi. 

Ichki 

obligatsiyalar 

bozori 

Likvid benchmark 

segmentlar va 

investorlar bazasi 

yetarli emas. 

3, 5 va 10 yillik 

benchmark 

obligatsiyalar, market-

maker elementlari va 

investorlar bilan 

kommunikatsiya 

kengaytiriladi. 

Soʻmdagi qarz ulushi 

oshadi, valyuta riski 

bosqichma-bosqich 

pasayadi. 

Raqamli deb 

dashboard 

Qarz, DXSH va 

kafolatlar boʻyicha 

axborotlar tarqoq 

bazalarda saqlanadi. 

IMV, MB va boshqa 

tizimlar integratsiyasi 

asosida yagona analitik 

panel yaratiladi. 

Shaffoflik, hisobdorlik 

va boshqaruv tezligi 

ortadi. 

Ex-post 

baholash 

Qarz mablagʻlari 

qaytimi va loyiha 

samaradorligi 

boʻyicha teskari 

aloqa sust. 

Har bir yirik qarz 

loyihasi boʻyicha KPI 

va yakuniy baholash 

joriy etiladi. 

Qarz mablagʻlarining 

iqtisodiy qaytimi va 

tanlov sifati 

yaxshilanadi. 

Kengaytirilgan 

fiskal risk 

nazorati 

DXSH va DUK 

majburiyatlari 

koʻpincha alohida 

koʻriladi. 

Contingent liabilities 

registri va risk scoring 

amaliyoti joriy etiladi. 

Yashirin fiskal bosimlar 

erta aniqlanadi va 

byudjetga zarba 

kamayadi. 

*Muallif ishlanmasi 

 

Tadqiqot natijalari Oʻzbekistonda davlat qarz siyosatini samarali boshqarish strategiyasini 

takomillashtirishning markaziy vazifasi qarzning mutlaq hajmini qisqartirish emas, balki uning 

tarkibi, risk profili va boshqaruv sifatini yaxshilash ekanini koʻrsatdi. Rasmiy statistik maʼlumotlar 

qarzning YIM koʻrsatkichining qonuniy limitdan ancha past ekani va oʻrta muddatda moʻtadil 

darajada saqlanayotganini tasdiqlaydi. Biroq portfelning 2025-yil yakunida qariyb 85 foizi tashqi 

manbalarga, qariyb 88 foizi esa xorijiy valyutalarga toʻgʻri kelayotgani strategik ehtiyotkorlikni 

kuchaytirishni talab qiladi. 

Maqolada amaldagi tizimning ijobiy tomonlari sifatida fiskal limitlar, erta ogohlantirish 

mezonlari, oʻrta muddatli fiskal rejalashtirish va qarz siyosatining normativ-huquqiy asoslari ajratib 

koʻrsatildi. Shu bilan birga, annual borrowing plan formatining toʻliq shakllanmaganligi, triggerli 
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risk-limitlar tizimining amaliy emasligi, ex-post baholash zaifligi va raqamli monitoringning 

tarqoqligi strategiyani takomillashtirish zaruratini kuchaytiradi. 

Shundan kelib chiqib, davlat qarz siyosatini takomillashtirishning eng maqbul modeli annual 

borrowing plan, benchmark obligatsiyalar, triggerli risk-limitlar, kengaytirilgan fiskal risk registri, 

raqamli deb dashboard va qarz mablagʻlari samaradorligini yakuniy baholashni birlashtirgan 

integrallashgan yondashuv sifatida asoslandi. Bunday model qarz narxini pasaytirish, bozor 

ishonchini oshirish, valyuta riskini yumshatish va byudjet jarayonining hisobdorligini kuchaytirishga 

xizmat qiladi. 

Xulosada aytish mumkinki, amaliy jihatdan ushbu takliflar Oʻzbekiston Respublikasi 

Iqtisodiyot va moliya vazirligi, Markaziy bank, tegishli vazirlik va idoralar hamda Parlament 

tomonidan davlat qarzi siyosatini keyingi bosqichda takomillashtirishga xizmat qilishi mumkin. Ilmiy 

nuqtai nazardan esa maqola davlat qarz siyosatini miqdoriy yondashuvdan sifat, risk va natijadorlik 

mezonlariga asoslangan zamonaviy boshqaruv modeliga oʻtkazish zarurligini dalillaydi. 
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