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ПУТИ ОБЕСПЕЧЕНИЯ ИНВЕСТИЦИОННОЙ 
ПРИВЛЕКАТЕЛЬНОСТИ КОММЕРЧЕСКИХ 
БАНКОВ УЗБЕКИСТАНА НА ОСНОВЕ 
ЗАРУБЕЖНОГО ОПЫТА
Тилеумуратов Азамат Азатович
соискатель Ташкентского государственного
экономического университета 

Аннотация: В стратегии реформирования банковской системы Республики Узбекистан на 2020-2025 годы отме-
чено, что обеспечение финансовой стабильности банковской системы посредством улучшения качества кре-
дитного портфеля и управления рисками, совершенствования корпоративного управления и привлечения 
менеджеров с международным практическим опытом являются приоритетными направлениями реформиро-
вания национальной банковской системы. Однако, низкая качества кредитного портфеля отечественных банков  
республики, относительно высокий уровень банковских рисков препятствуют обеспечению инвестиционной при-
влекательности коммерческих банков. А, это обуславливает необходимость выявления актуальных проблем, свя-
занных с обеспечением инвестиционной привлекательности и разработку научных предложений, направленных 
на решение этих проблем.

Ключевые слова: коммерческий банк, инвестиционная привлекательность, актив, капитал, ценная бумага, доход, 
чистая прибыль, рентабельность.

Annotatsiya: O‘zbekiston Respublikasining 2020‒2025-yillarda bank tizimini isloh qilish strategiyasida kredit portfeli sifa-
tini oshirish va risklarni boshqarish, korporativ boshqaruvni takomillashtirish va xalqaro amaliy tajribaga ega milliy bank 
tizimini isloh qilish yo‘nalishlar bo‘yicha menejerlarni jalb etish orqali bank tizimining moliyaviy barqarorligini ta’minlash 
ustuvor vazifa ekanligi qayd etilgan. Biroq respublikaning mahalliy banklari kredit portfelining past sifati va bank riskla-
rining nisbatan yuqoriligi tijorat banklarining investitsion jozibadorligiga to‘sqinlik qilmoqda. Bu esa investitsion jozibador-
likni ta’minlash bilan bog‘liq dolzarb muammolarni aniqlash va ushbu muammolarni hal etishga qaratilgan ilmiy takliflar 
ishlab chiqishni taqozo etadi.

Kalit soʻzlar: tijorat banki, investitsion jozibadorlik, aktiv, kapital, qimmatli qog'oz, daromad, sof foyda, rentabellik.

Abstract: The strategy for reforming the banking system of the Republic of Uzbekistan for 2020-2025 notes that ensuring 
financial stability of the banking system by improving the quality of the loan portfolio and risk management, improving 
corporate governance and attracting managers with international practical experience are priority areas for reforming the 
national banking system. However, the low quality of the loan portfolio of domestic banks of the republic, the relatively 
high level of banking risks hinder ensuring the investment attractiveness of commercial banks. And this necessitates 
identifying current problems associated with ensuring investment attractiveness and developing scientific proposals 
aimed at solving these problems.

Key words: commercial bank, investment attractiveness, asset, capital, security, income, net profit, profitability.

В В Е Д Е Н И Е
Обеспечение инвестиционной привлекательности коммерческих банков является одним из 

актуальных вопросов трансформации банковской системы Республики Узбекистан. Это объясняется 
тем, что обеспечение инвестиционной привлекательности коммерческих банков является необходимым 
условием обеспечения их ликвидности и финансовой устойчивости.

В настоящее время существуют определенные проблемы, связанные с обеспечением инвестиционной 
привлекательности банков Узбекистана. В частности, из-за высокого уровня инфляции и девальвации 
национальной валюты снижается стоимость вложений в ценные бумаги коммерческих банков, 
выпущенные в национальной валюте. Кроме того, рентабельность активов (ROA) государственных 
банков сравнительно низкая.

Необходимость разработки научных предложений, направленных на решение проблем, связанных 
с обеспечением инвестиционной привлекательности коммерческих банков, определяет актуальность 
данной научной статьи.
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Л И Т Е Р А Т У Р Н Ы Й  О Б З О Р
По мнению Ф. Бетза, при инвестировании средств возникают различные вопросы, связанные с 

обеспечением доходности, механизмами обеспечения ликвидности, методами перевода средств и 
оценкой платежеспособности заемщика [2].

Е. Коллегова, А. Кравченко утверждает, что для обеспечения инвестиционной привлекательности 
коммерческих банков их инвестиционная деятельность должна основываться на следующих принципах:

- соответствие стратегическим целям деятельности банка, ориентация на потребности рынка;
- создание продуктов и услуг, которые могут облегчить доступ банка к дешевым и устойчивым 

источникам ресурсов на рынке;
- соответствие по срокам источников формирования ресурсов и направлений их использования;
- диверсификация источников банковских ресурсов, что повысит устойчивость ресурсной базы 

банка в целом;
- учет внешних и внутренних факторов среды банка, минимизация влияния банковских рисков;
- организация работы филиальной сети банка по привлечению ресурсов;
- использование современной технической базы, компьютерной техники и технологий для 

экономического обоснования решений [3].
По мнению Е. Тригуба, инвестиционная привлекательность позволяет потенциальному 

инвестору на основе анализа финансово-экономических показателей кредитной организации оценить 
целесообразность вложения. При этом коммерческому банку необходимо иметь такие показатели 
хозяйственной деятельности, чтобы вызвать интерес реального инвестора к осуществлению вложения 
[4].

По заключению В. Усoскина, капитал является дорогостоящим источником финансирования 
деятельности коммерческих банков. Поэтому, повышение уровня капитализации банков могут 
отрицательно влиять на их финансовую состоянию [5].

По мнению Дж. Синки, когда широкое распространение получила секьюритизация и сформировались 
вторичные рынки, генерирование ликвидности путём продажи банковских активов стало легко 
выполнимой задачей [6]. 

По портфельному теорию Х. Марковица, в портфеле не могут находиться короткие позиции по 
инструментам, т.е. спекулятивная составляющая в нём полностью отсутствует. Кроме того, доходность 
портфеля не может превышать максимальную из доходностей составляющих его инструментов. 
Грамотно составленный портфель должен быть сбалансирован с точки зрения доходности и риска 
таким образом, чтобы в идеале стремиться к непрерывному росту, хотя отдельные его составляющие 
могут временно терять в цене [7].

М Е Т О Д О Л О Г И Я  И С С Л Е Д О В А Н И Я
Согласно действующему законодательству коммерческие банки Узбекистана имеют право 

осуществлять все виды операций с ценными бумагами (инвестиционные, эмиссионные, торговые и 
брокерские операции). Инвестиционные операции республиканских банков осуществляются с двумя 
целями: получение дохода и поддержание ликвидности банка. А эмиссионные операции проводятся 
для привлечения ресурсов.

Центральный банк Республики Узбекистан с целью обеспечения стабильности банковской системы 
страны контролируют деятельность коммерческих банков.

Согласно Закону О Центральном банке Республики Узбекистан, Центральный банк устанавливает 
допустимые значения пруденциальных нормативов для коммерческих банков, в том числе для системно 
значимых банков и банковских групп [8].

Согласно Закону Республики Узбекистан «О банках и банковской деятельности», банки обязаны 
получить предварительное разрешение Центрального банка на приобретение собственных акций. 
Сумма приобретаемых банком собственных акций не может превышать десяти процентов уставного 
капитала банка [9].

По требованию Центрального банка Узбекистана, минимальное требование к достаточности 
капитала составляет:

*для регулятивного капитала – 13,0 %;
*для капитала первого уровня – 11,0 % (10). 
Анализ и результаты
Одним из основных показателей, характеризующий инвестиционную привлекательность 

коммерческих банков является их ликвидность. В свою очередь, ликвидность банков определяется 
уровнем их ликвидных активов по отношению к брутто активам.
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Таблица 1. Уровень и динамика ликвидных активов Bank of America (США) (11).

Показатели 2018 г. 2019 г. 2020 г. Изменение в 2020 году по 
сравнению с 2018 годом

Ликвидные активы, млрд. доллар 157,4 161,6 380,4 2,4 раза
Доля ликвидных активов в общем 
объёме брутто активов, % 6,9 6,6 13,5 6,6 п.п.

Как видно из приведённых данных таблицы 1, величина ликвидных активов Bank of America в 2020 
году сильно увеличился по сравнению с 2018 годом. За этот период существенно повысилась доля 
ликвидных активов в общем объёме брутто активов.

В структуре ликвидных активов Bank of America важное место занимает ценные бумаги Правительства 
США. В 2020 году удельный весь инвестиций в ценные бумаги Правительства США в общем объеме 
активов Bank of America составил 10,8 %.

Ценные бумаги Правительства США является высоколиквидным активом коммерческих банков 
США. Поэтому, они активно используется при обеспечении текущей ликвидности банков.

Таблица 2. Пассивы и регулятивный капитал Bank of America (12).

Показатели 2018 г. 2019 г. 2020 г. Изменение в 2020 году по сравнению 
с 2018 годом

Пассивы, млрд. долл. 2354 2434 2819 119,7 %

Регулятивный капитал, млрд. долл. 265 264 272 102,6 %
Доля регулятивного капитала в 
объеме пассивов, % 11,3 10,8 9,6 - 1,7 п.п.

Как видно из приведённых данных таблицы 2, в 2018-2020 годах темп роста регулятивного капитала 
Bank of America существенно отстал от темпа роста пассивов. Это оценивается как отрицательное 
явление с точки зрения обеспечения инвестиционной привлекательности банка.

Как видно из приведённых данных таблицы 2, доля регулятивного капитала в объеме пассивов 
Bank of America снизилась в 2020 году по сравнению с 2018 годом.

Таблица 3. Уровень высоколиквидных активов и регулятивного капитала Deutsche Bank а (Германия) (13) 
да.

Показатели 2018 г. 2019 г. 2020 г.

Доля высоколиквидных активов в объеме 
брутто активов, % 22,4 20,4 21,6

Доля регулятивного капитала в объеме 
пассивов, % 5,6 5,8 4,9

Приведённые данные таблицы 3 показывают, что в 2018-2020 годах высоколиквидные активы 
занимали большой удельный весь в объеме брутто активов Deutsche Bankа. Однако, в 2018-2020 годах 
наблюдалась тенденция снижения регулятивного капитала в общем объеме пассивов Deutsche Bankа. 

Одним из основных показателей, характеризующий инвестиционную привлекательность 
коммерческих банков является рентабельность активов банка.

Таблица 4. Рентабельность активов в Узсаноаткурилишбанке и Асакабанке (14).

Показатели 2018 г. 2019 г. 2020 г.

Узсаноаткурилишбанк 0,8 2,0 0,7

Асакабанк 2,0 1,6 1,8

Как видно из приведенных данных таблицы 4, в 2018-2020 годах в Узсаноаткурилишбанке 
рентабельность активов был низким. Кроме того, в 2020 году значение данного показателя по сравнению 
с 2018 годом снизилось.
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Как видно из приведённых данных таблицы 4, в 2020 году в Асакабанке рентабельность активов 
повысилась по сравнению с 2019 годом, но снизилась по сравнению с 2018 годом.

 
В Ы В О Д Ы  И  П Р Е Д Л О Ж Е Н И Я

В транснациональных банках относительно высокий и стабильный уровень ликвидных активов в 
общем объеме активов играет важную роль в обеспечении инвестиционную привлекательность. При 
этом, в структуре ликвидных активов транснациональных банков относительно большой удельный весь 
занимает ценные бумаги Правительства.

У Deutsche Bank в 2018-2020 годах высоколиквидные активы составляли большую долю в общем 
объеме активов, однако в этот период наблюдалась тенденция снижения регулятивного капитала в 
общем объеме пассивов.

В 2018-2020 годах в Узсаноаткурилишбанке рентабельность активов был низким и значение данного 
показателя снизилось в 2020 году по сравнению с 2018 годом. А в  Асакабанке рентабельность активов 
в 2020 году снизилась по сравнению с 2018 годом.

На наш взгляд, для обеспечения инвестиционной привлекательности коммерческих банков 
Узбекистана на основе передового зарубежного опыта необходимо принять следующие меры;

1. Необходимо повысить долю ликвидных активов в общем объеме активов коммерческих банков 
путём формирования стабильного уровня инвестиций на высоколиквидные ценные бумаги за счет 
стабильных остатков депозитов в объеме ликвидных активов; обеспечения соответствия темпов 
роста ликвидных активов и брутто активов; увеличения кассовых активов, приносящие доход, путем 
уменьшения удельного веса трансакционных депозитов в общем объеме депозитов.  

В настоящее время, инвестиции в ценные бумаги занимает очень низкий удельный весь в общем 
объеме активов коммерческих банков Узбекистана. По состоянию на 1 января 2022 года, удельный 
весь инвестиций в ценные бумаги в общем объеме активов коммерческих банков Узбекистана составил 
всего 5,1 % (15).

2. С целью обеспечения стабильного уровня регулятивного капитала в объеме пассивов 
коммерческих банков необходимо:

– повысить удельный весь основного капитала первого уровня в объеме регулятивного капитала 
путем обеспечения инвестиционной привлекательности вновь выпущенных простых акций банков и 
увеличения резервного капитала;

– обеспечить соответствия темпов роста регулятивного капитала и пассива баланса банка путём 
оптимизации структуры пассива;

– снизить удельный весь привлеченных международных кредитов в общем объеме привлеченных 
ресурсов.

В условиях высокого уровня девальвации национальной валюты наблюдается высокие темпы роста 
стоимости международных кредитов в национальной валюте.
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