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И. А. Керимов.

Фонд «Умид* поддержки талантливой молодёжи был 
создан Указом Президента Республики Узбекистан 
И.АКаримова в 1997 голу. В период 1997-2002 годов около 
800 стипендиатов Фонда «Умид» прошли обучение в ба
калавриате к магистрагуре самых престижных универ
ситетов США, Великобритании, Германии, Франции, 
Италии и Японии. Кроме того, по линии Фондов дру
гих стран н международных Фондов получили образо
вание в ведущих зарубежных вузах многие молодые спе
циалисты из Узбекистана. Сейчас они успешно работа
ют в различных отраслях производства, науки, образо
вания, управленческих структурах, где применяют по
лученные знания на практике.

Вместе с тем, знания стипендиатов Фонда «Умид» и дру
гих Фондов, полученные как в области их специальностей, 
так и в области организации учебного процесса в зарубеж
ных «узах, а также собранная ими научная литература, на
учные связи с профессорами и другими коллегами могли 
бы и должны стать достоянием не только самих стипендиа
тов, но и всей научной общественности республики, осо
бенно системы высшего образования. Этот вопрос стал осо
бенно актуальным после того, как 2003 году Указом Прези
дента Республики Узбекистан был организован Фонд «Ис-
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геъдод» поддержки молодых учёных и преподавателей, ко
торый стал правопреемником Фондов «Умид» и «Устоз*.

В связи с этим Министерством высшего и среднего спе
циального образования вместе с Фондом «Истеъдод» было 
решено провести Первую республиканскую конференцию 
молодых специалистов, получивших образование за рубежом.

Основанными целями этой конференции являются:
1. Ознакомление научной общественности республики 

и молодых учёных вузов с тем научным багажом, который 
имеется у участников конференции.

2. Разработка рекомендаций для МВССО и Фонда “Ис- 
теъдод” по:

- эффективному использованию выпускников зарубеж
ных университетов в организации учебного процесса в ву
зах республики, имеея ввиду необходимость интеграции 
Узбекистана в мировую образовательную систему;

- оказанию сооде дствия студентам вузов Узбекистана в 
получении дисгак .ионного образования в ведущих зару
бежных университетах;

- созданию элекгронной библиотеки магистерских диссер
таций и выпускных работ стипендиате» Фонда “Истездод”;

- оказанию соодействия участникам конференции в 
продолжении своих научных разработок путем налажива
ния тесных контактом с научными школами и ведущими 
учёными республики;

- укреплению контактов стипендиатов Фонда “Истеъ- 
дод” с зарубежными вузами.

Оргкомитет пологает, что реализация этих целей по
зволит более эффективно использовать огромной интел
лектуальный потенциал выпускников зарубежных вузов.

К конференции подготвлены и опубликованы тезисы 
докладов участников по 4 секциям:

1. Фундаментальные дисциплины
2. Экономика
3. Социально-гуманитарные дисциплины
4. Техника и технологии
К тезисам докладов разработано приложение, в кото

ром приводится весь список литературы, использованный 
при подготовке диссертаций и выпускных работ, а также 
электронные версии полных текстов диссертаций.
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teiiMCbi докладов и ирплол;» рекомендую к.» милилмм 
ученым, преподавателям, аспиратам  и студентам 
высших учебных заведений республики и зарубежных 
университетов.



ОБИДЖОН МЕЙЛИЕВ

*Узбектелеком Интернэшнл* Кррыш 
фмлыллы

Маркетинг менежери

ОффекЗург университеты 
(Германия)

Бизнес бошцаруви 
Магистр

ХАЛКДРО (МУЛТИНАДИОНАЛ) 
КОРПОРА1ЩЯЛАРДА ИНСОН 
РЕСУРСЛАРИНИ БОШКДРИШ

Хознрги пай?да Халцаро (Муяхинаиионал) Корпо- 
рацкялар сони тобора купайиб бораётгаилиги сабабли 
улардаги инсон ресурсларинн бощк,аришга янада кУпрок, 
ахамнят бсришни галаб к,илмокда. Халцаро Корпораци- 
ялар уз мамлакатларида эмас, бошк,а чет мамлакатлар 
\удудларида фаолият юритганликлари сабабли мана шу 
давяатларнинг мехмат цонукяари, маданияти, ик^исо- 
дини чукур урганиш катта ахамнят касб этади. Шунинг- 
дек, рацобат кучайган \озиргк бир пайтда корпорация- 
аинг ракобатбардошлигини орттириш му\им стратегик 
вазифалардан саналади. Инсон ресурслари корпорация 
учун кУзга кУринмас муким ресурслардан саналиб мана 
шу ресурс орцали рак,обатбардошликни ортгириб бошца 
ракиблардан Узиб кетиш мумкин.

Инсон ресурсларидан самарали фойдалаиишнинг 
даст-лабки шарти мана шу инсон ресурсларинн тугри тан- 
лаб олишни такрзо этади. Фак,ат корпорация мак;садла- 
рига мос ишчилар корпорациям  фойда келтиришлари 
мумкин. Шунингдек, инсон ресурсларини бизнес стра-
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тсгиясиги мослаштириш па эш си налган бошкариш усул- 
пприлян фойлаляниш жуда мухимдир.

Дшиарб муаммолардан яна бири корпорациялар томо- 
иидан чет эллардаги филиалларга юборилган менежерлар- 
нинг у ерларда махаллий ишчи-ходимлар билан тал топиша 
олиши ва Jb мамлакатларига кяйтиб келганларидан кейин 
хдм хеки иш жойларида к^таринки кайфият билан ишлари- 
ми давом этгара олишларидир. Магнстрлик и шила мана шу 
мясалага хам алохида лтибор харатнлали Инсон ресурсла
рини бошк^ришни Урганиш х»Р кдклай шароитда хрм уз дал 
зярблигмии оакл*б холмоеда Чунки технология хрнчялик 
ривожланмасин, Аарибнр инсон ресурсларисиз корпораци- 
ялар Jh кфалапш мацеалпарига эриша олмайдилар. Шунинг 
учун доимо инсон ресурсларини бошцаришнинг янги сама- 
рш1 И усулларнга эхгиёж сезилаверади.

Мапгетрлик мшивннг м»к,сад ва вазифалари

Магистрлик ншининг асосий мацсади Америка ОДшма 
Штаглари, Япония ва Европа Халцаро КорпорацияЛари 
томонидан амалга ошнрнлаётган инсон ресурсларини бош- 
цариш сиссатини таихослаб Урганиш ор*;али ра^обатбар- 
дощликка эришиш, инсон ресурсларидан самарали фой- 
даланиш ва четгв юбориладиган менежерлар бклан содир 
бфладигяи муаммоларни камайтириш буйича таклиф ва тав- 
сияляр ишяаб чиедшдяи иборат.

Ушбу МВ̂ ояДГа эркшиш учуй хуйидаги вазифалар *ал 
эти иди:

- инсон ресурсларини бошхдрншдаги рэгаришларни 
очиб бериш;

- халкаро майдонда инсон ресурсларидан фойдаланиш 
нинг янги усулларини к^ллаш буйича тавсиялар бериш;

- инсон рссурслари бошк^рувинн бизнес стратегия 6н- 
лан мувофик,лаштириш б^йича таклнфлар бериш;

- инсон ресурсларини ишга гаклаб олиш, Укитиш, иш 
билан таъмиплаш i«* цнеон рссурслари самарадорли-

гини Улчаш усулларини очиб бериш;
- корпорация томонидан четга юборилган менежерлар- 

нинг чет элдаги иш фаолияти ва уйга кайтишдаги муваф-
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фак^ятсизликлари ва муаммоларининг оддини олиш йулла- 
рини курсатиш ва таклифлар бериш.

Магистр лик ишииинг амаляй ахамияти
Магистрлик ишида чет элларда фаолият юритувчи Хал- 

царо Корпорациялар тажрибалари атрофлича ёритилган. 
Маълумки, мамлакатимиз аста-секин бозор икгисодиётига 
Утиб бормокда Бозор икгисодиётига fmui билан бирга Уэбе- 
кистонда фаолият олиб бораётган компаниялар \ам жа\ок 
бозорига чикиб борадклар. Магнстрлик ишида берилган так- 
лиф ва тавсиялардан, албатта, хорижий мамлакатларда фа
олият юритишни хо^лаган компаниялар инсон ресурсла
рини бош адиш  фаолиятида ва олий Укув юртлари укув 
дастурлари доирасида фойдаланиш м ум кин

Магастрлвк ишинниг тараабвй кщсмлари
Магистрлик иши мундарижа, жадваллар рУйхати, гра- 

фиклар руйхати, »^иск;артирилган атамалар руйхати, ки- 
риш кисми, беш боб, хулоса ва фойдаланилган адабиёт- 
лар руйхатидан иборат.

Ишнинг кириш Демида мавзунинг долзарблиги ва боб- 
ларнинг х^скрча мазмуни хркдаа маълумот берилади.

Бшрипн бобда халкэро майдоидаги инсон ресурслари
ни бощеджщнинг турли стратегиялари э^кида маълумот 
берилиб, улар таккосланадк.

Иккшпи бобда эса халдоро иайдонда корпорациялар- 
нинг инсон ресурсларини бошк^ариш сиёсатига таъсир 
кщувчи ижтимоий-и^гисодий омиллар таздил кдтанади.

Учшпв бобда бизнес стратеги* ва инсон рссурслари 
бош^арувн сиёсатини мувофикдаштириш, инсон ресурс- 
лари орк,али ракрбатбардошликка эришиш, энг намуна- 
вий бошк,арув усулларини ишлаб чн^иш ва амалга татбик 
к?5лиш масалалари ёритилади.

Туртипн бобда АКД11, Япония ва Европа корпорация- 
ларининг инсон ресурсларини бош^ариш сиёсати (танлов, 
Укдетиш, иш хаки ва самарадорликни улчаш) так,к,ослана- 
ди ва та\лил килинади.

О п т и  бешаичи боб чет элга ишлаш учуй юборилган 
менежерларни чет эл \аётига тайёрлаш, уларнинг муаммо 
лари ва шу муаммоларнинг \ал килиниш й}лларини курса- 
тишни уз ичига олади.

Магистрлик иши хулоса билан тугалланади.



МИРКАМИЛОВ БАХРОМ 
ИРКИНОВИЧ

Центральный банк Республики 
Узбекистан 

Агентство но разлитию 
финансового сектора 

Директор

Университет Экзетера 
(Великобритания)

Банковский менеджмент 
Магистр (1998)

ИНВЕСТИЦИОННЫЙ АНАЛИЗ: 
СЕКТОР РОЗНИЧНОЙ ПРОДАЖИ 

ПРОДУКТОВ ПИТАНИЯ 
«J SAINSBURY PLC*

Основная цель диссертации — разработать метод проведе
ния анализа деятельности отдельной компании, используя 
определенную технику капиталовложения, с точки зрения ин
вестиционных аналитиков, и совмещая существующие теоре
тические данные, приведенные в данном рабоге, и практи
ческие знания по существующей рыночной ситуации.

В диссертации рассматривается рынок розничной тор
говли пищевыми продуктами, и для анализа была выбрана 
одна компания. Отобранная компания «J Sainsbury PLC* 
является основным представителем рынка и имеет силь
нейший потенциал для роста.

Инвестиционный анализ -  это информативный и про
гнозирующий паоход к инвестиционной деятельности. Он 
дает сведения о прошлом и настоящем и основан на буду-
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тих ожидаемых результатах. Следовательно, в данной рабо
те приводится информация о прошлом и будущем сектора и 
компании, которая подвергнется анализу. Для определения 
тенденций в финансовом и административном состоянии 
компании были рассмотрены прошлые достижения и не
удачи, а также финансовое состояние этой компании за 
последние пять лет. В соответствии с прогнозируемым буду
щим компании проводится оценка ее деятельности и инве
стиционного потенциала. Все выводы основаны на приня
тых допущениях, учитывающих прогнозируемое состояние 
экономики, а также финансовые и административные 
возможности рассматриваемой компании. Любое решение в 
данной работе основано на пягилетаей тенденции о состо
янии компании, экономики, возможностях менеджмента и 
восприятия широкой общественностью.

Первая глава представляет собой введение в диссерта
цию и включает общую информацию и цель работы, ис
пользуемые методы и подходы, а также содержание и ос
новные ограничения в проведении анализа.

Во второй главе представлены детальные теоретичес
кие данные с объяснением методов к принципа, которые 
были использованы дня анализа капиталовложений.

Третья глава включает детальный анализ экономики 
Великобритании, политических и правовых вопросов, а 
также социальные и демографические тенденции, вклю
чай нынешнюю ситуацию и будущие перспективы.

В четвертой главе, вслед за анализом широкой среды, 
представлен анализ среды, имеющей непосредственное 
воздействие на компанию. В ней описывается продоволь
ственный рынок Великобритании.

Пятая глава обращает внимание на сектор розничной 
продажи пищевых продуктов в Великобритании. Для оцен
ки движущих сил конкуренции в отрасли была применена 
маркетинговая техника, известная как «Пяггь движущих сил 
Портера». Анализ существующей рыночной конъюнктуры 
и будущих перспектив провед н для оценки конкурентос
пособности компании и ее положения на рынке.

В шестой главе представлен финансовый анализ компании 
«J Sainsbury PLC* с рекомендациями относительно покупки 
ценных бумаг компании. Глава содержит информацию о комиа -
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нии вмеслс с филнши.ммм и к-ографичсским анализом, а так- 
жг мнили t vi irJH.iii.ix показателей и анализ степени риска 
Рскомемлпиии I» «опросах покупки, владения или продажи 
акций дюагсл нарпду с рекомендациями и вопросах, какому 
iviny вкладчиков соответствует данный вил акций.

В седьмой главе описываются будущие перспективы, 
да ibHeMuicc развитие и оценка комиссионных вознаграж- 
дений, а также даются рекомендации.

Последний раздел работы -  глава 8 - заключение.
Гавной целью данной диссертации было создание ме

тода анализа состояния отдельной компании путем приме
нения определенных методов капиталовложений с точки 
зрения инвестиционного аналитика, а также путем совме
щения существующей теоретической информации, пред
ставленной в работе, и практических знаний текущей ры
ночной конъюнктуры. Для принятия решения была исполь
зована наиболее широко распространенная форма анализа 
капиталовложений, называемая нисходящим принципом.

Данный метод позволил определить справедливую сто
имость акций и обнаружить ценную информацию, а также 
дать рекомендации с точки зрения «инвестиционного анали
тика» для широкой публики и потребителей финансовой 
информации специфичного инвестиционного решения. Это 
доказало тот факт, что метод для проведения анализа капи
таловложений, использованный в данной диссертации, яв
ляется пригодным. Этот метод также позволяет использо
вать перекрестно-дисциплинарный подход к предмету, ко
торый применяет знания по таким дисциплинам обучения, 
как финансовое дело, маркетинг и менеджмент.

Использование предложенной методики позволило сде
лать следующие выводы.

Финансовые отчеты — это не только исторические доку
менты, но и важнейшие статические документы. Анализ по
казал, что результаты анализа финансовой отчетности за оп
ределенный период имеют ценность только в том случае, если 
они сравниваются с результатами других периодов и с ре
зультатами других компаний или со средними показателями 
отрасли промышленности. Только путем сравнения можно 
понять тенденции и справделиво оценить их значимость.

Для того, чтобы определить экономическое состояние 
фирмы, подходу инвестиционного анализа должен пред-
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и.'ссгковать летальный фи» ансовый анализ направлений в 
финансовой отчетности компании. Очень важно, чтс^ы 
аналитик обладал достаточным профессионализмом для 
тщательного анализа таких отчетов, и он должен владеть 
информацией о сильных и слабых сторонах компании, ее 
проблемах, производительной мощности, ее рентабельно
сти и прочей важной информацией.

Такое инвестиционное решение, как покупка акций ком
пании, должно приниматься в соответствии с финансовым 
состоянием компании за прошедший период времени и су
ществующей ситуацией на рынке. Но решение не должно 
основываться только на состоянии за прошедший период и 
условиях окружающей среды. Действительно, во внимание 
должны приниматься такие факторы, как будущие экономи
ческие условия, предполагаемые события на рынке и буду
щее состояние компании. Существует тенденция, что анали
тик с недостаточным опытом считает коэффициенты доста
точным основанием для прогнозирования будущего. Автор 
понял, что лучшим образом подготовленный анализ коэф
фициентов никогда не должен рассматриваться как заключи
тельный, а только как предварительный по своей сути.

Коэффициенты не должны рассматриваться как окон
чательные факторы, они скорее должны рассматривать
ся как один из этапов процесса инвестиционного анали
за и как показатели определенной деятельности. Коэф
фициенты могут вызывать множество вопросов, но сами 
редко отвечают на вопросы.

Помимо работы с коэффициентами, аналитик должен 
обращаться к другим источникам информации для того, 
чтобы суметь сделать соответствующие выводы о будущем 
организации. Автор предлагает, чтобы аналитик рассмат
ривал, к  примеру, тенденции в отрасли, технологические 
изменения ожидаемые и находящиеся в стадии внедрения, 
перемены во вкусах потребителей, региональные и нацио
нальные изменения основных экономических факторов, а 
также перемены, происходящие в компании.

Финансовые отчеты корпораций часто не в полной мере 
отражают экономическую прибыль компании. Информация, 
содержащаяся в финансовых ответах, представляет собой ко
личественную сводку деятельносш компании. Однако, по мне 
нию автора, истинная ценность финансовых отчетов заклю
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чается п том, «по они Moiyi испить юватъся для прогиози;.-ова- 
кия будущих доходов и дивидендов компании Адля прогнози
рования будущего состояния компании необходима (щенка 
отпета, биржевого брокера и должен бить проведен детальный 
анализ пригип оценки биржт>п> Танжера.

Выявление ценной бумаги с потенциалом и выявле
ние хорошо управляемой компании, имеющей в перечек
аню пшчительный рост доходов, потенциал для высоко
го долговременного роста на рынке и т.д., не является 
одним и тем жо. Действительно, компания может быть 
хотиио управляемой, но это не обязательно означает, что 
ценные бумаги компании неверно оценены. Автор пола- 
iuct. <по хороший аналитик преуспеет в сочетании хоро
шего суждения о бизнесе и поиска информации, которая 
не отражена в существующей рыночной цене.

Кроме того, аналитик может определить переоцененные 
либо недооцененные акции лишь имея преимуществ в ин
формации в отличие от других людей, либо умея лучше ис
пользовать эту информацию. Автор обнаружил, что источники 
информация могут бьггь различными. Тем не менее, вся имею
щаяся информация важна, она должна быть должным обра
зом применена и проанализирована. Например, оценка ме
неджмента имеет большое значение, так как в итоге уровень 
прибыли компании и риски зависят or действий менеджмента.

Аналг гик должен быть очень тесно знаком с историей 
компании, экономикой и технологиями ее отрасли, воз
можностями менеджмента и т.д. для тою, чтобы суметь сде
лать прогно j н <*тношении будущей цены акции.

И заключение автор хогел бы сказан», что не существует 
нерпою единого пуги происденин фундаментального ана
лиза акций компании либо самой компании. В действитель
ности, творческий подход увеличивал шансы обнаружения 
информации, не отраженной в текущей рыночной иене.

Инвестиционный анализ -  это прогнозирующий и 
информатив*./ й подход. Вот почему принятое инвести
ционное решен* • не универсально и может быть оспо
рено. Однако, в случае с компанией «J Sainsbury Р1с>. 
автор полагает, что будущие перспективы компании се
рьезные и многообещающие, и к рекомендации приоб
ретать акции на основании анализа, представленного в 
настоящей диссертации, стоит прислушаться.
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ВНЕШНЯЯ ПОЛИТИКА 
ВЕЛИКОБРИТАНИИ НА СОВРЕМЕННОМ 

ЭТАПЕ

В 19% г. исполнилось 23 года со времени присоедине
ния Великобритании к Европейскому Сообществу Этот шаг 
Лондона следует считать поворотным моментом в отнюдь 
не прямолинейном процессе перемещения в Западную 
Европу центра тяжести всего комплекса позиций и инте
ресов Великобритании; усиление западноевропейского ком
понента оказало и продолжает оказывать огромное влия
ние на хозяйство и внутриполитическую жизнь страны, на 
эволюцию места и роли Великобритании в основных сфе
рах мировой экономики и политики.

Данная работа рассматривает такие вопросы, как оценка 
этого, воздействия 23 года спустя, оправданность опасений, 
связашш* с последствиями переориентации Лондона на 
Западник» Европу и т.д.
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Кроме того, в работе оценивается внешняя политика 
Великобритании на современном этапе и ее взаимоотноше
ния с США в течение последних пятидесяти лет. В первой 
главе рассматриваются вопросы вступления Великобрита
нии в ЕС и ее в заимоотношения с США в этом плане. Кроме 
того, в работе учтено влияние вступления Великобритании 
в ЕС на англо-американские отношения, как данный фак
тор повлиял на «специальные взаимоотношения стран».

Вступление Великобритании в ЕС произошло через 16 
лет после подписания шестью западноевропейскими стра
нами Римского договора о создании общего рынка. «Опоз
дав» с подключением к западноевропейскому: интеграци
онному процессу, Лондон пренебрег возможностью внести 
в структуру ЕС на первом этапе его развития элементы, в 
наибольшей мере соответствовавшие исторически сложив
шейся структур* британского хозяйства. Задержка «поворота 
к Европе» обернулась для Великобритании в последующие 
годы довольно существенными осложнениями отношений 
с партнерами По Сообществу. Еще а течение длительного 
времени во франко-германо-британском «триумвирате», на
правлявшем развитое Сообщества, роль Великобритании 
была меньше, чем ФРГ или франции. По мере продвиже
ния по пути углубления интеграции разрыв уменьшался, 
сглаживались противоречия Великобритании с другими уча
стниками в области аграрной, региональной, энергетичес
кой политики, хотя по многим позициям процесса созда
ния «единой 1аропы» разногласия сохраняются и поныне.

В 70 е гт. трудности адаптации к новым условиям кон
куренции п общем рынке стали дополнительной причиной 
экономического отепшания Великобритании. В 1974-1984 
гг. средний темп роста ВВП в странах-членах Сообщества 
составлял 1,9%, а в Великобритании • всего 1,2%. Однако в 
последующее десятилетие ситуация существенно измени
лась. В 1985-1996 гг. Великобритания по этому показателю 
почти сравнялась с партнерами по ЕС - соответственно 2,1 
и 2,3%. Эти успехи связаны, конечно, не только с воздей
ствием интеграционных факторов, стимулировавших на
учно-технический прогресс и структурные сдвиги в про
мышленности, но и со всем ходом циклического развития 
британского хозяйства, и с результатами политики Тэтче
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ризма и Мейджора, которая существенно преобразила эко
номический и политический облик страны.

Иными словами, за время пребывания в ЕС британс
кой внешней политике удалось если и? укрепить, то по 
крайней мере стабилизировать свои позиции в Европе. К. 
тому же через ЕС с его сложной системой взаимозависи
мости Великобритания получила возможность оказывать 
гораздо большее воздействие на решение глобальных по
литических проблем, чем действуя в одиночку. Выступая 
составной частью формирующегося в Западной Европе 
общего хозяйственного комплекса, она входит в Единый 
внутренний рынок, охватывающий 12 государств с насе
лением в 340 млн. «Европеизация» хозяйства и внешнеэко
номических связей Великобритании - на Западную Европу 
приходится 13 ее внешнеторгового оборота - содействова
ла укреплению мощи британских фирм и финансовых ком
паний лондонского Сити в Европейском регионе; благода
ря дополнительному импульсу, полученному от участия в 
ЕС, Лондону удалось сохранить самую обширную после 
США «хозяйственную империю» за рубежом.

Не оправдались и прогнозы тех, кто полагал, что член
ство в ЕС не позволит Лондону осуществлять самостоятель
ную внешнеэкономическую политику. Они исходили из 
того, что сращивание европейских хозяйств и рынков при
ведет к синхронизации экономических циклов и кризисов 
и жестко привяжет экономическую политику стран ЕС друг 
к другу. Действительно, за 20 лет экономическая взаимоза
висимость этих стран существенно возросла. Их руковод
ство должно во все большей мере учитывать экономичес
кий курс партнеров, прежде всего Германии, в особенно
сти в связи с той ролью, которую играет марка в рамках 
Европейской валютной системы. И тем не менее к началу 
90-х гг. Западная Европа не стала единым хозяйственным 
образованием; правительства стран ЕС по-прежнему осу
ществляют экономическую политику, руководствуясь в 
первую очередь национальными интересами.

Вступление Великобритании в ЕС означало своего рода 
«наложение» на британскую национальную систему хозяй
ственно-политического механизма Сообщества. Однако член 
ство в ЕС не отменило ни специфику воспроизводства в стра
не, ни своеобразие ее внешнеэкономической политики. Так,
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ii 1985-1988 гг. интенсивность экономического подъема в 
Великобритании была значительно выше, чем в других стра
нах ЕС. В 1993 г. в ней наблюдался выход из кризиса, в то 
мремя как в странах-партнерах по Сообществу спад про- 
полжался. «Самобытными» оставались внешнеэкономичес
кая философия и политика Лондона, например жесткий мо
нетаристский курс во время правления кабинета М. Тэтчер.

Хотя британское правительство и банк Англии согласо- 
мывали свои действия с партнерами и наднациональными 
органами Сообщества, во многих случаях они принимали 
решения, расходившиеся с общими целями и задачами ев- 
ростроительства. Лондон, в частности, не подписал Соци- 
ильную хартию ЕС, одобренную на встрече глав государств 
и правительств стран ЕС в Страсбурге в декабре 1989 г.

В минувшие два десятилетия шел и процесс европеиза
ции внутриполитической жизни. Баланс общественных сил 
постепенно складывался в пользу более активного включе
ния страны в процесс консолидации Сообщества, хотя зна
чительная часть британцев до сих пор высказывается против 
«растворения» в европейском гражданстве. Отношение двух 
основных политических партий Великобритании к западно
европейской интегращ л в течение этого периода эволюци
онировало в сторону все более позитивной ее оценки. Лей
бористская партия, выступавшая после перехода в 1979 г. в 
оппозицию за выход из ЕС, к концу 80-х гг. стала его сто
ронницей, хотя в части партии антиевропейские настрое
ния сохраняются. Основной фронт разногласий по вопро
сам дальнейшего развития Европейского союза переместился 
и консервативную, правящую уже 14 лет, партию.

За два десятилетия существенно изменилось положение 
Великобритании на международной арене. Перемещение 
«зоны сосредоточения интересов» в Западную Европу поста- 
пило перед Лондоном вопрос о судьбе его «особых отноше
ний» с США. Конечно же европейская ориентация политики 
Лондона уменьшила значение «атлантизма», особенно в эко
номической сфере. Двусторонние отношения стали еще бо
лее асимметричными - в гораздо большей мере «специаль
ными» для Великобритании, чем для США, которые на меж
дународной арене все активнее взаимодействуют с Сообще
ством в целом. В самом этом объединении ] 
ронанного партнера США претендует
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участник - ФРГ. Примечательно, что в окружении Б. Клинто
на появились люди, которые рассматривают Великобрита
нию исключительно как среднего размера государство Евро
пы, которое не заслуживает специального к себе отношения. 
В этих условиях Лондону, естественно, не удалось реализо
вать идею стать основным связующим звеном между запад
ноевропейским центром и североамериканским.

И все же, несмотря на возрастание роли западноевро
пейского компонента в системе внешних связей Лондона 
модифицированный вариант англо-американских «особых 
отношений», хотя и во все более сокращенном объеме, 
продолжает действовать. Две англосаксонские страны по- 
прежнему связывает общность истории, культуры, языка, 
традиций. В ряде сфер связи Великобритании с США оста
ются более тесными, чем с континентальными соседями. 
Даже в экономической области, где отношения подорва
ны в наибольшей мере, между ними сохраняются прочные 
связи. Так, в Соединенных Штатах сосредоточены свыше 
1/5 прямых зарубежных инвестиций Великобритании, в то 
время как в ЕС - всего 1/4. Американские капиталовложе
ния в этой стране также существенно превышают западно
европейские. Привилегированными по-прежнему являются 
англо-американские отношения в области ядерного оружия. 
Примечательно, что в отдельные периоды «атлантизм» в 
британской политике даже усиливается.

Участие в ЕС создало новую ситуацию в отношениях 
между Великобританией и освободившимися странами. Лон
дон стремился там, где это возможно, сохранить в них соб
ственные рычаги и сферы влияния. С этой целью он пред
принял активные усилия для того, чтобы смягчить для стран 
Содружества негативные последствия ликвидации системы 
имперских преференций и фактического развала стерлин
говой зоны. Не в последнюю очередь благодаря деятельнос
ти государства удалось обеспечить «выживаемость» Содру
жества, число участников которого достигает 50. В новых ус
ловиях у Великобритании появилась возможность строить 
свои отношения с развивающимися странами на «коллек
тивной» основе, в частности на базе Ломейской конвен
ции, действие которой распространяется на 69 государств 
Африки, бассейнов Карибского моря и Тихого океана.
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( uyi iH лн.1 /пчнгилетия после вступления Великобри- 
шш<и к !■(' < к’муп.мшстся новая модельсс учасчия в системе 
международных отношений, которую - чем дальше, тем 
г > « О у д е т  определять содержание Единого европейс
кий  а к т , предусматривающего повышение роли надна- 
ншшильмых органов ЕС, а также Маастрихтского договора
о I мропсйском союзе.



МУБАРАКШИН ЭМИЛЬ 
ХАКИМОВИЧ

Г АЖ К «Узбекистон Темир Йуллари» 
ОАО «Узжелдорпасс»
Отдел маркетинга 
Начальник отдела

Университет Кранфилд 
( Великобритания)
Магистр (1999)

АНАЛИЗ ЗАТРАТ И РЕЗУЛЬТАТОВ СМАРТ- 
КАРТ СХЕМЫ НА ОБЩЕСТВЕННОМ 

ТРАНСПОРТЕ

Данная диссертация рассматривает использование техно
логии смарт-карт на общественном транспорте.

Рассматривается широкий спектр технологий карт от про
стейшей магнитной карты до Супер-Смарт-Карты с собствен
ным источником энергии, устро>“ : твами ввода-вывода (кла
виатуры и дисплея). Проанализированы сравнительные досто
инства и недостатки различных технологий, что обеспечивает 
базу для оценки использования смарт-карт в дальнейшем. Оп
ределен набор требований к смарт-картам в общественном 
транспорте, и в соответствие с данными требованиями ото
брана бесконтактная смарт-карта как наиболее подходящая.

Дано определение смарт-карте как устройству со встро
енным микропроцессором и тремя различными типами 
памяти, способной производить вычисления и внедренное 
в пластиковое тело типоразмера определенного в ISO.

Ряд смарт-карт схем, внедренных в общественном транс 
порте в мире, разъясняет возможности технологии. Опреде
ленные затраты и результаты дают основу для оценки.

20



Для проведения качественной оценки смарт-карт схе
мы на общественном транспорте проведен анализ затрат и 
результатов обогащенный оценкой риска и потенциала тех
нологии. Оценка схемы базируется на характеристиках опе
рационной среды, в которой предполагается внедрение.

Затраты проекта разделены на три группы: стартовые, 
капитальные и текущие. Результаты проекта включают улуч- 
шние посадочного времени, снижение безбилетного про
езда, расходы на операции с наличностью и другие.

Рисковый характер предприятия рассматривается в 
оценке схемы определением риска и потенциала. Суть 
оценки риска заключается в установлении нижних и вер
хних пределов для переменных, характеризующих луч
ший и худший варианты сценария. Результат анализа 
риска представлен непрерывным распределением Чис
той Текущей Стоимости (ЧТС) проекта с заданным на
бором переменных. Последующий анализ зависимости 
между отдельными переменными и конечной ЧТС пре
доставляет анализ чувствительности переменных.

Источники данных определены с описанием характе
ристик каждого источника и оправдания каждого источ
ника. В то время, когда главным источником стоимостей 
является Интернет, оценка достоинств базируется на ин
формации, эмпирически собранной во время опроса. В ча
стности, опрос показал, что около 75% пассажиров поло
жительно оценивают возможность использования смарт- 
карты. Кроме того, данные опроса показывают, что за до
полнительные удобства пассажиры готовы доплачивать в 
среднем около 8 пенсов за поездку, что дает возможность 
окупить затраты на карту в течение 1 месяца.

Рассмотрен процесс развития опроса. Выбор личного 
интервью для целей опроса в Милтон-Кейнсе основан на 
сотрудничестве с местными органами власти, удобством 
местоположения и опыта части пассажиров в отношении 
использования смарт-карт. Блочная структура вопросника 
рассматривается с учетом преследующихся целей. Кроме 
того, рассмотрены ограничения результатов опроса, в час
ти новизны, локализации и малого масштаба опроса.

Рассматриваемая схема предполагается к внедрению на 
подвижном составе главного предпрнятия-перевшчшса в
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среднем rio размеру городу. Два случая, рассматривающихся 
в оценке, различаются в масштабе охвата, который в малом 
варианте органичен пользователями исключительно держа
телями сезонных билетов, тогда как в высоком случае все 
пользователи автобусов переводятся на смарт-карты.

Опенка стоимости схемы предполагает расход от 
280000 до 940000 фунтов стерлингов в год (т.е. до запус
ка схемы в действие). Большая часть расходов относится 
к установке оборудования и выпуску карт. Доля затрат, 
относящихся к  картам, в общих начальных затратах рас
тет быстро с ростом размера схемы. Текущие затраты бу
дут находиться в пределах от 50000 до 100000 фунтов 
стерлингов за год, в основном представленные поддерж
кой оборудования и поддержкой системы.

Эти затраты рассматриваются наряду с результатами 
от схемы. Общая сумма результатов оценивается в преде
лах от 120000 до 700000 фунтов стерлингов за год. Ос
новная доля этих результатов относится к снижению без
билетного проезда. Однако, хотя оценка других видов ре
зультатов мняимал истинна по природе, они также пред
ставлены значительными величинами.

Ряд возможных результатов оценки анализа затрат и ре
зультатов внедрения схемы представлен как распределение 
ЧТС. Это распределение показывает, что наиболее вероят
ным результатом схемы будет прибыль в размере около 400000 
фунтов стерлингов после 5-летнего срока действия. Вероят
ность убыточности проекта составила около 7%.

Определены наиболее зна1 ше факторы, которые ско
рее всего будут иметь наибольшее влияние на успех схемы. 
К положительным факторам относятся снижение в безби
летном проезде, рост спроса и время посадки. К отрица
тельным факторам, представляющим опасность, относят
ся затраты относящиеся к картам, и расходы на приобре
тение считывающих устройств.

Выбор карты поддерживается многочисленными приме
рами мировой практики. В качестве нескольких примеров, до
стоинства смарт карты были подтверждены во Франции (стра
не изобретения), в Гонконге (где они были внедрены во всю 
структуру общественного транспорта), а также Брэдфорд в Ве
ликобритании, где схема была внедрена в апреле 2000 года.
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Результаты диссертации показывают, что смарт-карты 
имеют потенциал для представления решения по замене 
обычной билетной системы на общественном транспорте. 
Однако ряд факторов, оцененных в анализе чувствитель
ности, может повлиять на успех схемы Надлежащее управ
ление этими факторами является чрезвычайно важным. 
Оценка коэффициента регрессии этих факторов позволяет 
построить модель, способную предсказать ЧТС с опреде
ленным набором переменных. Однако различные источни
ки переменных требуют определения коэффициентов спе
ц и ф и ч н ы х  для к а ж д о г о  случая, что говорит о невозможно^ 
( . 1  и построить модель для всех ситуаций.



М^МИНОВ ИБРСДИМ 
ОБЛОКУЛОВИЧ

Узбекистон Республикам Марказий 
банки

Тижорат банкларига лицензиялар 
бериш ва улар фаолиятини тартибга 

солиш департамента 
Бош ицтисодчи

Олстер университеты (Буюк 
Британия)

Бакалавр (2002)
/

ЭЛЕКТРОН ТИЖОРАТ (Е -  COMMERCE)

Ушбу со.\а ривожланган давлатлар кундалик \аётига 
жадал суръатлар билан кириб бораётган ва \озирги кунга 
к,адар \еч к^андай омил бундай тезлик билан оммалашма- 
ган деб таърифланган интернетда олиб борилаётган элек
трон тижорат асосларидан сабок беради. Бирок, мазкур со^а 
интернет са\ифалар тузиш ва уларнинг дастурий таъми- 
нотларини ёритишдан фарьуш равишда, интернетда ти- 
жоратни ташкил цилиш ва рак,обатбардош хизмат курса- 
тиш стратегияларидан хабардор к;илади.

Менинг назаримда ЭТнинг диплом иши ёзишдан ус- 
тунлиги бу Электрон савдо (ЭС) ва Электрон туловлар 
тизими (ЭТТ) хдмда Электрон банк (ЭБ) ишини я>^индан 
урганиш имкониятидир1.

Электрон тижорат харидорлар ва сотувчилар учраша- 
диган электрон бозорларда амалга оширилади. Одатдаги 
тижорат.дан фарк^ шундаки, электрон тижоратда товар- 
хизматларни сотиш, сотиш жараёни, уларни етказиб бе- 
ришнинг камида биттаси интернетда амалга ошади.
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Электрон тижоратга (ЭТ) яна куйидагиларни киритиш 
мумкин:

М(тоЫ1е)-тижорат. ЭТ жараёнлари сим ва алока кабел- 
ларисиз амалга оширилади (уяли алока воситалари орка- 
ли). Хозирда молиявий институглар уяли алока воситала- 
рини ишлаб чикарувчи Nokia, Ericsson, Siemens компани- 
ялари билан биргаликда иккита смарт карта жойлашади- 
ган телефонлар ишлаб чикаришни режалаштирмокда. Бу- 
лардан бири сим карта (чип, chip) булса, иккинчиси теле
фон оркали пулларни кумира олиш имконини берадиган 
кредит(дебит) карточка чипидир.

Л(1оса1юп)-тижорат. Маълум бир ва^гда маълум бир ман- 
зилда булган шахслар учун М-тижорат амалиётлари. Сан 
Франциско (кабелли) автобус бекатларида автобус кугиб 
турган йуловчилар уяли телефон оркали (интернетга улан- 
ган WAP) автобуснинг келиш вакгини ва бекат жойлашган 
манзилга оид таклифлар (якин орада жойлашган ках«вахона- 
га кириб, вакгдан унумли фойдаланиш www.starbucks.com, 
ёки атрофдаги дуконларда булаётган чегирмалар тутрисида 
маълумот ва \.к.) кабул килиши мумкин.

Ташкилот ва ходим (В2Е). Ташкилотларнинг уз ходимла- 
рига товарлар-хизматлр ва ахборотлар такдим этишлари 
кузда тутилган ЭТ модели.

Электрон >(укумат (E-Govemment). ^укуматнинг савдо 
сотик жараёнида катнашиши ва шу оркали товар/хизмат- 
лар сотиб олиш билан биргаликда юридик ва жисмоний 
шахсларга товар-хизматлар ва ахборотлар такдим этиши 
мумкин булган ЭТ модели.

Х,ар к,пмдяй folium \астгн татбик, килишдан олдин 
фойда па чарарлар гпрофлича Ургпниб чикилиши мак,- 
садга мунофикдир. ЭТииш кенг ёйилишигл туртки булган 
асосий омиллардан бири бу унинг миллий (\удудий) ти- 
жоратдан халкаро тижоратга йУл очиб бсра олишидир.

ь
1 Университетам диссертации билак бир wropun «леюрон пикорат, кор- 

поратив бошкдрун ва бошк^руъ бухг.иггеринси фвшшри тк /ж ф  к^лингвн ва 
мен электрон тижоратни танлаб, «электрон садам* мншусида курс иши ка- 
мида «электрон т^лов тшимлари ва банк хизматлари» машусида презентация 
билан цатнашганман. Ушбу фан менинг нашримяа университет кутубхонаси 
ва техиалогаяларцаан туларок, фойдаланишга шаронт яратган
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Шуни ало\ида таъкидлаш лозимки, ушбу \олда корхона 
ёки гашкилот бошка давлатларда Уз вакиллик идорала- 
рини гашкил этиш ва шу билан бомиН булган харажат- 
лардан холи булади. Тажрибаларнинг курсатишича, булим 
оркали к^рсатилган хизматлар хар бир битимга $ 1.07дан, 
телефон оркали кУрсатилганда $0,55дан, банкоматлар 
оркали кУрсатилганда $0,27дан, интернет оркали курса- 
тилганда эса хар бир битим таннархи $0,01дан тугри ке- 
лади (Booz, Allen & Hamilton, 2000).

Бундан ташкари, ЭТ кргозда ахборотларми к&йд этиш, 
к^йта ишлаш, таркдшш, сак^аш ва кайта фойдаланиш билан 
ботик булган харажатлар микдорини камайтиради, чунки ама- 
лиётлар электрон форматда руй беради ва кайд килинади.

ЭТ таклиф менежментининг «пул» (pull type) усулини 
куллаш оркали омберхоналарда сакланаётгаи товарлар мик- 
дорининг камайиши ёки умуман сакданмаслигига олиб ке- 
лади ва шу оркали асосий воситаларга килинаётган хара
жатлар тубдан узгаради. Ушбу усулнинг устунлиги шунда- 
ки, товар-хизматларни сотиб олаётганда харидорлар улар- 
нинг шакл ва кисмларини Узларига мослаштиришлари мум
кин (компьютер компанияси www.dell.com, ягуар машина- 
ларини Уз таъбига мослаб харид килиш www.jaguar.com). 
Ушбу жараёндан сУнггина компания товарни ишлаб чи- 
кишга киркшади ва бу Уз навбатида ортикча товарларнинг 
тупланиб колмаслигиии кафолатлайди.

ЭТ 24 соатлик халкаро савдо-сотик демакдир. Харидор- 
ларнинг танлаш имкониятларини кенгайтириш билан бир
галикда уларга бир вакгнинг Узида бир нечта таклифларни 
таккослаш га ш ароит яратади (ш оппинг порталлар: 
www.mysimon.com,www.mytag.com, саё\ат турлари таклиф- 
лари нархини таккослаш: www.opodo.com).

ЭСнинг энг ёркин мисоли бу www.amazon.com, дунёдаги 
энг капа электрон китоблар “кибермаркета” (интернет су
пермаркета) хисобланади. Мазкур сайтда китоблар билан бир
галикда миллионлаб DVD, видео, маиший техника, дастурий 
таъминот воситалари Урин олган. 1996 йилда савдолар микдо- 
ри 15.7 млн. АКД1 доллари микдорини ташкил этган булса, 
2000 йилга келиб ушбу сумма 1,8 млрд. АКД1 долларига етди.

Бундан ташкари, электрон ким ошди савдоларининг 
илк кадоиргочлари хисобланган www.ebay.com,www.qxl.com 
ларнинг харидорлар билан алокзеи ва товарлар кафолати
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ушбу сайтларнинт тобора оммавийлашувида fs  аксини топ- 
мокда (вак,тида етиб келмаган буюртмаларнинг совга си- 
фатида цолдирилиши ва туланган маблагни тула цоплаш).

Бу Уринда шуни таъкидлаш лозимки, интернетдаги савдо- 
нинг аксариягини киммат булмаган ва яхши таниш булган 
(китоб, кассета, CD) буюмлар ташкил зггади. Х,озирда чет эл 
супермаркетлари (www.tesco.com, www.saind5ury.com) вакги та- 
шз мижоздар ёки шунчаки мижозлар отарини енгил килиш 
мак;садида интернет оркали асосан кундалик харидяарни таш- 
кшт адшдаган говарлар учун буюртмалар кабул к^тмокдалар 
(нокулайлик томони шундаки, супермаркет томонидан бел- 
гиланган вакгда харвдррнинг уйида булиши тавсия этилади).

Бирок ЭТ куп жщатдан ходт яар  реструктуризациясига 
сабаб булади ва бу\ол аксарият кичик ва Урта бизнес субъек- 
тлари ресурслари доирасида эмас ва интернет орцали “ки- 
бер” рацобатчиларнинг юзага келиши ма^аллий ишлаб чи- 
к^рувчиларни кртйин адволга солиши мумкин. Корхона ва 
ташкилоглар уз товар-хизматларини интернет оркали воси- 
тачиларисиз олиб боришга *аракат кдладилар. Бу улар хара- 
жатларнинг камайиидага олиб келиши билан бир каггорда 
воситачилар (сайедлик агентликлари, дУконлар ва *.к.) да- 
ромадининг тушишига сабаб булади. Ушбу холнинг якдол 
мисоли сифатида ривожланган давлатлар хаво йулларини 
олишимиз мумкин. www.britishairways.com,www.easyjet.com 
ларнинг юзага келиши билан чипталар реализациясига их- 
тисослашган фкрмалар фаолияти тухтамокда.

Тадкикотларнинг курсатишича, тулик, интернетда фао- 
лият курсатадиган субъектдан (соф интернет банки: 
www.fimdirect.com) \ам  интернетда, \ам  жисмоний ман- 
зилда фаолият курсатадиган субъект (www.wellsfargo.com) 
анча даромадлирок;, чунки мижозлар шикоят ва таклиф- 
ларни интернетдаги «бущликка* эмас, балки тайинли май- 
зилга юборишни афзал кУрадилар.

Мижозларни ЭТдан узокро^ юришга ундайдиган омил 
бу интернетдаги «кулфбузарлик» хисобланади. яъни турли 
хил шахслар интернетда тУлов воситаси хисобланган кре
дит карточкаларда ^айд цилинган маълумотларни нок,о- 
нуний узлаштириш орк;али бировлар хисобига савдо би
лан шугулланадилар.

SET (Secure Electronic Transfer, хавфеиз электрон 
гуловлар) протоколи юкоридаги муаммони ^ал цилиш
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учун ишлаб чик^илган булса-да, фойдаланишда бир катор 
нокулайликлар яратиши унинг кенг тарк^алмаганлигининг 
сабабчисидир. \озирда куп рок, кулланаёгган протокол SSL 
(Secure Socket Layer) \исобланади.

Интернетдаги тижора'г асосан кредит, дебит карточка- 
лар, смарт карточкалар, чеклар оркдли амалга оширилади. 
Бунда тижорат банкларининг урни алохдца а\амият касб 
этади. Тижорат банклари томонидан такдим этилаётган хич- 
матлар куйидаг илардан иборат:

Хисоб рак>амдаги маблаглар х^аракати тугрисида маълу- 
мотлар олиш.

Туловларни амалга ошириш.
К>шматба\о к,огозлар бозоридаги савдоларда к,атнашиш 

(HSBC банк: www.hsbc.com сармояни к^мматли кргозлар 
бозорида бошк,аришни йулга куйган).

Пул бозорларида к.атнашиш ва бошк;алар (карточка
лар, чек дафтарчаларига буюртма бериш, коммунал ва 
ва бошкд туловларни амалга ошириш, кредитга лаё^ат- 
лиликни аник^аш).

Ишонч уйготиш, оз муддат ичида эътирозларга жа- 
воб к,айтариш, ^ар бир мижоз дидига к,араб иш юритиш 
ЭБнинг асосидир (Цю^их молиявий хизматлар маркази, 
www.zurichservices.com, мижозларни жалб к^лиш маь;са- 
дида интернет орк,али \исоб ракам очган х,ар бир мижоз- 
га 12 дона олий сифатли француз виносини таклиф к,ил- 
ганлиги шулар жумласидандир).

Шунингдек, хизмат кУрсатишнинг ривожи куп жи>;ат- 
дан таклиф уу^линаётган хизматлар турига боглик, булади. 
Интернетда асосан яхши таниш булган ва андоза х^соб- 
ланган (китоб, CD ва \.к.) буюмлар яхши харид к^лин- 
ганлиги каби х,исоб варакдаги к;олдик,ни куриш, туловлар
ни амалга ошириш, кредит карточкалар учун \ужжатларни 
расмийлаштириш тобора оммавийлашиб бораётганлигига 
к,арамасдвн мижозлар бизнес кредитлар олиш, ипотека кре- 
дитларни тугатиш, накд пул олиш2 масалаларида юзма-юз 
муомалани интернетдан устун деб биладилар.

Кейинги пайтларда банк хизматларини кабелли телевизор 
орк,али курсатиш «банкнинг хизмат курсатиш вак̂ ги» тушун- 
часига бархдм бермокда.

Буюк Британиянинг www.egghead.com интернетда банк 
хизматларини курсатадиган сайт SkyTV орцали хам хизматлар
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мклиф к,ила бошлади. Бу билан банк хизматларидан фойдала- 
ниш учун интернет, телефон ёки банк булимида булиш шарт 
шаслигини намойиш этмокда.

Бундан таш кари , Bank of Am erica (www.bankof- 
america.com) банк булимларини ташкил этишаан банко- 
матлар урнатишни афзал курмовда. Банкоматлар телефон, 
интернет терминали билан жи^озланганлигини ^исобга 
оладиган булса к, улар уз и га хос автоматлаштирилган банк 
хизматлари техникаси номини олади.

Банкларда хам ваколатхоналарсиз ёки булимларсиз 
ишлащ.интернетнинг оммавийлашуви таъсири остида руй 
бермокда. Бу нарса ходимлар сони кискариши ва ортган 
даромад кредитлар фоиз микдорларини тушириш ва депо- 
зитларга туланадиган фоизларни оширишга имкон яратса- 
да, мижозлар куп \олларда факатгина ушбу имкониятлар- 
дан фойдаланиб, бошк;а турдаги хизматлар учун оддий банк- 
ларга (х;ам «онлайн» ёки интернетда ва \ам «офлайн» ёки 
жисмоний манзилда жойлашган) мурожаат килмокдалар.

Бундан ташкари, туланадиган фоизларнинг мижозларни 
жалб килишдаги а\амияти вакт утиши билан уз таъсирини 
йукотиши мумкин, чунки банклар фоизларни мижозларни 
жалб килиш й^лидаги бошлангич стратегия деб билиб, кей- 
иичалик уни бозордаги фоиздар даражасига туширишлари 
мумкин (соф интернет банки: www.wingspanbank.com).

Ходимлар сонининг кискариши маълум бир маънода 
информацион тсхнологиялардан хабардор булган \амда 
к ж,» >1>м \a\uap жа зша хичмаг курсапшиган холимларнинг 
отними.i о hid кгтиш. l>v н:а \apa*ai ларппш гушиши урин
i .i мнила (шшшим или(> кглипш мумкин

Узбскистн шаром гида timcpiici имкошппларилап фон 
даланиш \ардоим \ам кулай >ма̂  Hmcpiu-i Ь.шк 
ларидан фойдаланиш учун а^оли ораенда банк хтмагла- 
рининг устунликлари таргиб киминкши жним Акс \омда

1 Интернетда сакдо риножлнииО (mpi.ni и р н  <K.ipiс k;i ч.ц> ормлн 
\исоб варакдан тугридан-гукри кучирши) н ам  пулы ш к Ь .и .т  >\iиеж 
камайишини хисобга оладшан булсак, мажур омилниш (I рипожига 
таъсири сезиларли даражада булмайди
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мах,аллий оанкларникг мазкур соната калган сармояларига 
^auora совурилган ресурслар сифатида караш мумкин. Ах,оли- 
ии банк тизимига ишончини ошириш ббрасида Марказий 
банк ва тижорат банклари томонидан олиб борилаётган 
чора-тадбирлар эътиборга моликдир.

Электрон тижоратнинг ривожи узига хос кснг цамров- 
лилиги муаммосини х>ам келтириб чикдради, Давлат муас- 
сасалари томонидан монетар ва фискал сиёсаг натижалари 
факатгина мазкур давлат кУДУДИДа булиб цолмай иктисо- 
диёт хажмига караб боцща мамлакатлар ик^исодиётига хрм 
таъсир утказади (куп хрдларда цабул црлинган мсъёрлар 
кугилган натижалар бермаслиги ёки умуман самарасиз були- 
ши шулар жумласидандир). Албатта, бозор икгисодиётига 
утиш жараёнида булган ривожланаёттан давлатлар манфа- 
ати ушбу холдан чстдашни тацозо этади.

Бирок, КЭЙд заилган хрлат ривожланаётган мамлакатлар 
интернет банк хизматларини кУрсатишдан манфаетдор эмас, 
деган хулосани бермаслиги ксрак, чунки бу хизмзтдан нафа- 
к>ат жисмоний мижозлар балки корпоратив мижозлар *ам 
фойдаланадилар. Чет эл сармоядорлари сармоя киритишни 
чукур та\лил натижаларига кура амалга оширадилар ва Узбе
ки стон банк тизимининг зам он талабларида булиши к$п жи- 
\атдан икугисодистнинг мустаздсамлигидан дарак бсради.

Шуни алоздада таъкидлаш жоизки, электрон тижорагдан 
олдинрок юзага келган, лекин ЭТдан паст мавкеда турмай- 
диган телефон орк<вли банк хизматларини курсатиш махдл- 
лий шароит талаби дарахасила булиши мумкин. Бунда банк 
филиаллари ташкил этишдан кУра банкда мижсштар билан 
ишлайдиган махсус ишчи гурутденинг ташкил этилиши куп рок; 
а^амиятга эга. Банк бино ижараси, кУрикдаш хизмати тулов- 
лари ва шу каби бошца туловлардан кугулган \олда мижоз- 
ларга тобора я^индан хизмат курсата бошлайди. Мижозлар 
узларига кулай булган вак^да махсус пароллар ёки суровларга 
жавоб бергандан сУнг (шахсни аникдаш мак с̂адида) х^соб 
ракам цолдигани кУришлари (>днсобракдм буйича мабпаглар 
^аракати), таклиф ва эътироаларини билдирицшари мумкин.

Хулоса килиб шуни айтиш мумкинки, юкррида к,айд 
этилган ЭТ камчиликлари кУп хрлларда тулик интернетда 
фаолият курсатаётган компаниялар мисолидан олинган. 
Мижозлар эса хизмат курсатаётган ташкил отдан интер
нет оркали битимлар туза олиш имкониятини яратиб бе

зо



ришни талаб килмокдалар. Интернет оркали хизматлар 
курсатиш жорий фаолиятга субститут (substitute), яъни 
жорий хизмат туридан т^лик, онлайн шаклга >Ьгиш эмас, 
балки комплементар (complementary), яъни жорий хиз
мат турига кУшимча тарзда ташкил этилиши лоэим.



МУРОДОВ ДЖАМОЛИДЦИН 
АЗМЕТДИНОВИЧ

НК *Узбектуриш*

Университет Тулуза (Франция) 
Экономика международного туризма 

Магистр (2001)

РАЗВИТИЕ МЕЖДУНАРОДНОГО ТУРИЗМА 
В УЗБЕКИСТАНЕ

Введение.
До обретения независимости на рынке туристичес

ких услуг преобладал внутренний туризм, то есть турис
тически». потоки представляли собой туристов, путеше
ствующих между союзными республиками. С обретением 
независимости наблюдалось сильное уменьшение коли
чества прибывающих туристов, что объясняется разры
вом экономических связей и в целом нестабильной об
становкой на всем постсоветском пространстве.

С приобретением независимости из года в год наблюда
ется существенное оживление на рынке туристических ус
луг Республики Узбекистан. Это обусловливается естествен
ными преимуществами, такими как климат, историческое 
наследие, культура. Узбекистан является членом Всемир
ной туристской организации, что также способствует про
движению страны на мировом туристическом рынке.

Международный туризм, наиболее динамично развиваю
щийся сектор мировой экономики. В национальных экономи
ках развитых стран, таких как Франция, США, Италия и т.д. 
туризм по приносимым доходам занимает далеко не после
днее место. К примеру за 2000 год Францию посетили 75 млн. 
туристов и доходы составили около 50 млрд. долларов США.

32



В первой части показана эволюция рынка туристичес
ких услуг с момента получения независимости и до насто
ящего времени. Описаны основные туристические марш
руты и программы, пользующиеся наибольшим спросом 
среди иностранных туристов. Был проведен анализ спроса 
и предложения на рынке туристических услуг.

Во второй части был проведен анализ рынка авиаперево
зок, в частности, положение НАК «Uzbekistan Airways» как 
основного транспортера. Показана корреляция между рын
ком авиаперевозок и туристическим рынком Узбекистана. 
Также был проведен SWOT анализ рынка туристических 
услуг, то есть маркетинговое исследование рынка с ана
лизом сильных и слабых сторон, возможностей потен
циала рынка и угроз развитию туризма. Также приведе
ны рекомендации по созданию условий для дальнейше
го развития туризма в регионе.

Узбекистан обладает богатым историческим прошлым, 
насчитывается около 4 тыс. исторических монументов, 
природные особенности (пустыни, горы) привлекают 
ижнл ранных туристов, стремящихся посетить экзотичес
ки*, с их точки зрения, места. Использование Узбекис
таном наэпания «Великий Шелковый Путь» обладает при
тягательной силой для интуриста.

Наибольшей популярностью пользуются маршруты Таш- 
кент-Хива- Бухяра-Самарканд-Ташкент с заездом в Шахризябс 
или на озеро Айдаркуль продолжительностью 7 -10 дней.

Как следствие туристическая инфраструктура наибо
лее развита именно в этих городах. Большое развитие по
лучил частный сектор предоставления туристических ус 
луг. Частные гостинииы существенно расширили диапа
зон предоставляемых услуг. Но небольшой номерной фонд 
подобных гостиниц является препятствием полного их 
интегрирования В полноценный туристический бизнес. 
Большие туристические группы могут размещаться только 
в гостиницах, способных принять и обеспечить нормаль
ные условия проживания иностранных туристов.

На рынке туристических услуг на данный момент рабо
тают около 300 турристических фирм, но отсутствие ква 
лифицированного персонала приводит к тому, что не все
гда турист получает соответствующий уровень сервиса.
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Длительность туристических программ зависит от час
тоты рейсов авиакомпаний.

Основные проблемы: - ситуация в соседних странах; - 
недостаточность туристической инфраструктуры; - квази- 
монополия компании Узбектуризм; - новое направление 
(малоизвестное); - недостаточность бюджета для рекламы;
- макроэкономическая ситуация.

Преимущества: - богатое культурное наследие; - разви
тие программы Великий Шелковый путь; - иностранные 
инвестиции; - экзотическое направление; - развитие част
ного сектора; - развитие авиатранспорта.



МУРАДОВ н и з о м и д д и н  
НАСРЕТДЙЩОВИЧ

Центральный банк РУз 
Начальник управления

Университет Олд Доминион ( США)
Управление бизнесом Магистр (1999)

ФОРМИРОВАНИЕ НАЦИОНАЛЬНОЙ 
МОДЕЛИ КОРПОРАТИВНОГО 

УПРАВЛЕНИЯ В УЗБЕКИСТАНЕ: 
ОГРАНИЧЕНИЯ И ПЕРСПЕКТИВЫ

Проблема корпоративного управления стала особенно ак
туальной в Узбекистане со второй половины 1990-х годов. Вне
шними побудительными мотивами явились общемировые про
цессы,. в частности, возросший интерес к корпоративному 
управлению >в США. и ряде других стран в 1980-е годы и про
блемы корпораций стран с развивающимися рынками.

Усиление вКймания к корпоративному управлению 
происходит в контексте'информационных проблем, инсти
туциональной и правовйййнфраструктуры. Помимо либе
рализации и приватизации важными аспектами реформ 
становятся адресное решение политических, социальных, 
налоговых ограничений., а также долгосрочных проблем 
собственности у управления.

Проблемы корпоративного управления, связанного с раз
делением функций управления от контроля, впервые были 
проанализированы А. Берлом и Г. Минзом в 1932 г. Результаты 
проведенных исследований показали, что в большинстве слу
чаях контроль над корпоративными ресурсами находился в 
руках менеджмента, а не фактических собственников — ак
ционеров. Эгк работа положила начало для дальнейшего изуче-
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иии и других аспектов корпоративного управления, заложив
ших фундаментально новую экономическую структуру.

Современная концепция корпоративного управления 
сформулирована в работах экспертов группы Мирового 
банка и основана на сбалансировании противоположных 
интересов субъектов системы корпоративного управления.

В рамках этой концепции формирование корпоративно
го управления предприятия находится под воздействием как 
внутренних стимулов (определяющих взаимоотношение меж
ду различными ключевыми игроками внутри корпорации), 
так и внешних сил (политических, законодательных, регу
лятивных и рыночных аспектов), в совокупности определя
ющие поведение и результаты деятельности компании.

Вопросы эффективной организации корпоративного 
управления являются предметом многолетних дискуссий и 
исследований. Даже в странах с достаточно развитой рыноч
ной экономикой неоднозначно подходят к определению 
эффективности существующих механизмов управления.

Корпоративное управление в Узбекистане характеризует
ся слабой ролью традиционных “внешних” механизмов кор
поративного управления (рынок ценных бумаг, процедуры 
банкротства рынок корпоративного контроля) и значитель
ной долей государства в акционерном капитале и связанной 
с этим вопросами эффективного управления и контроля.

Неразвитость соответствующих механизмов корпоратив
ного управления, а также чрезвычайная распыленность прав 
собственности способствовали " -сьма пассивному участию 
акционеров и совета в управлении предприятием, и, как след
ствие, установлению абсолютного контроля со стороны ис
полнительного руководства (правления), что отрицательно 
отразилось на стимулировании инвестиционных вложений.

Таким образом, в современных условиях существенной 
предпосылкой для привлечения и удержания предприяти
ями финансовых ресурсов, в том числе иностранных, не
обходимых для их стабильного роста, становится надлежа
щая практика корпоративного управления.

В новых независимых государствах растет понимание 
того, что только через установление, идентификацию, 
выверку и внедрение стандартов, принципов корпоратив
ного управления можно повысить инвестиционную при
влекательность экономических субъектов.
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Вместе с тем, в каждой стране существует свой отдельный 
подход к применению принципов корпоративного управле
ния. Это обусловлено тем, что не существует единой всеохва
тывающей и универсальной модели эффективного корпора
тивного управления в различных странах. Различия в правовых 
системах, институциональных структурах и традициях пред
полагают различные подходы к решению имеющихся в этой 
области проблем, где каждая страна наработала уникальный 
опыт в решении собственных проблем экономического роста.

Традиционно различают две полярно противостоящие 
модели -  германскую и американскую. Германская модель 
(“ инсайдерская”) характеризуется относительно слабой 
развитостью финансового рынка, где нормативное право 
направлено на недопущение распыления интересов круп
ных акционеров. В американской (“аутсайдерской”) систе
ме корпоративного управления имеет место противополож
ная ситуация: в то время как финансовые рынки обладают 
большей прочностью, акционерный капитал американс
ких корпораций в значительной степени распылен, при
чем огромное количество корпораций США не имеют в 
своих реестрах ни одного акционера, чья доля составляла 
бы более одного процслта от совокупного капитала.

Американская и немецкая системы корпоративного уп
равления представляют собой полярные точки, между кото
рыми располагается широкий спектр форм организации кор
поративного управления, существующих в других странах.

Фактически в Узбекистане, в настоящее время, фор
мально существуют разрозненные компоненты всех тради
ционных моделей: относительно распыленная собственность 
(но неликвидный рынок и слабые институциональные ин
весторы); устойчивая тенденция к концентрации собствен
ности и контроля (при отсутствии эффективного монито
ринга); элементы перекрестных владений и формирование 
сложных корпоративных структур разного типа (но при 
отсутствии тяготения к какому-либо типу). Такая размы
тость модели создает и очевидные трудности в принятии 
решения в области права и экономической политики.

В связи с этим, в рамках дальнейшего реформирования 
экономической системы особое внимание должно быть 
уделено разработке национальной модели корпоративного 
управления. За основу могут быть приняты “Принципы
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корпоративного управления ОЭСР”, представляющие обоб
щенный опыт государств-членов ОЭСР в виде модельного 
свода стандартов и руководств в этой области.

Среди важных факторов, которые оказывают влияние 
на формирование национальной модели корпоративного 
управления контроля, следует выделить:

- конкретную структуру владения акциями в корпорации;
- специфику финансовой системы в целом как меха

низма трансформации сбережений в инвестиции (типы и 
распределение финансовых контрактов, состояние финан
совых рынков, типы финансовых институтов, роль бан
ковских институтов);

- соотношение источников финансирования корпорации;
- макроэкономическую ситуацию и экономическую 

политику в стране;
- политическую систему (существует ряд исследований, 

проводящих прямые параллели между устройством поли
тической системы “избиратели-парламент-правительство” 
и моделью корпоративного управления “акционеры-совет 
директоров-менеджеры”);

- историю развития и современные особенности пра
вовой системы и культуры;

- традиционнаую (исторически сложившуюся) нацио
нальную идеологию (например, обеспечения “экономической 
безопасности” для всех как в Германии или же создания рав
ных стартовых условий для “обогащения каждого” — США);

- сложившуюся практику деловых отношений;
- традиции и степень вмешательства государства в эко

номику и его роль в регулировании правовой системы.
При формировании национальной модели следует с 

максимальной возможностью обеспечить защиту интере
сов мелких акционеров, роль которых принципиально важна 
для обеспечения “прозрачности” компаний. В целом же в 
перспективе целесообразно идти в направлении некой сме
шанной модели, которая будет учитывать приведенные 
выше факторы, но вместе с тем предполагать баланс инте
ресов всех акционеров и более широко -  соучастников.



Н. МУРАДУЛЛАЕВ 

Банк, Молия ва Сутурта 

Буюк Британия, Бангор университети

INCOME INEQUALITY AND 
ECONOMIC GROWTH 

(EVIDENCE FROM TRANSITION 
COUNTRIES)

“И^тисодий усиш ва даромад тенгсизлиги” 
(Собик, социалистах мамлакатлардан гувовдик)

Мустакилликни кулга киритганидан бошлаб, собик со- 
циалистик мамлакатлар иктисодиётни тубдан узгартириш 
заруриятини сезади. Демократик ва бозор муносабатларига 
утишнинг узига хос моделини ишлаб чикиб, ик^исодиётда 
эркинлаштиришни амалга ошира бошладилар. Иктисодиёт- 
ни эркинлаштириш шартларидан деб нарх-наво кескин оши- 
шига, янги мулкдорлар синфийи яраташ деб баъзан тор гурух 
одамларнинг сохта йуллар билан давлат ташкилотларини 
хусусийлаштириши, талон-тарож ва а\олини алдаш орк;али 
катга бойлик орттирилаётганига хам бефарк булдилар. Ачи- 
нарлиси эса ишсизлар ва кам даромадли, заиф ахоли катла- 
мининг кескин ортиши бюджет даромадини камайтириб, 
давлат томонидан ижтимоий химоя, таълим ва медицина 
каби сохаларга ажратиладиган маблапгар кискаришига олиб 
келди ва катга инфляция кетаётган даврда ахолининг катта 
кисми ofhp ахволга тушиб колди.

Айни шу дамда эса ривожланган капиталистик мамла
катлар АКД1, Буюк Британия ва Рарбий Европа каби мам- 
лакатларда кдшшокликни йукртиш, даромад тенгсизлиги- 
ни камайтириш ва монополияларни жиловлаш борасида,



даромадларни тахримлаш ва к,айта так,симлаш буйича кат- 
та ишлар олиб борилмокда эди.

Диплом лойихамда собик социалистйк мамлакатлар ми- 
солида даромад так,симланишининг узгариши билан улар- 
нинг икгисодий усишидаги узгаришлари уртасидаги Узаро 
богли кликни синаш мацсад килиб куйилди. Маълумингиз- 
ким, 1960-80-йиллар ик^исодчилари икгисодий усиш туфи- 
сида ran кетганда икгисодий самарадорликни ривожланиш- 
дан устун куйиб, факдт ишчи кучи, капитал, ресурс ва тех
нология каби омиллар бомицпиги билан чегараланиб, да
ромад та^симотига “оралик;” мавзу деб катта эътибор берил- 
маган. Эътибор беришганда эса купинча Симён Кузнетц 
(1955), Солов (1950) ва Карлдор(1960) каби тад^ицотчи- 
ларнинг назарияларига таяниб, доимий мамлакат икгисо
дий Усишни таъминлаш учун аввал бойлар синфи шакллан- 
ган сари даромад тенгсизлигининг ортиши, кейин эса бой
лар янги ишчи жойлар яратиб, ишлаб чицариш самарадор- 
лиги ва ишчи кучига талаб оргганидан ме^нат ортиб 
тенгсизлик ва кашшоедик яна камаяди, деб фикр юритар- 
дилар ва баъзан мамлакатларни узок, муддатли кашшок^ик- 
ка олиб келувчи сиёсатларни хдм ок^агандай булардилар.

Аммо 1990 йилларга келиб 108 та мамлакат буйича 
йигалган аник маълумотларга таянган э^олда мамлакат
лар икгисодий Усиши курсаткичлари тадкик килинган- 
да, уларнинг 90 фоизида Симён Кузнетцнинг “к,аварик; 
ёки “тескари U” б о м и м и к ” назарияси умуман кузатил- 
маганини аник^адилар. Бу Давид Риккардо, Адам Смит 
ва Карл Маркс каби мумтоз ..чтисодчиларнинг кашшок;- 
лик ва тенгсизликка карши курашиш тугрисидаги караш- 
лари туУгри эканлигини яна бир бора тасдик^ади.

Уз синовимни амалга ошириш учун 18 та мамлакат 
Россия, Латвия, Эстония, Литва, Белорусия, Украина, 
K.030FHCT0H, К,иргизистон, Узбекистан, Туркманистон, 
Польша, Болгария, Чехия, Словакия, Словения, Венгрия, 
Молдова ва Руминияларни танладим (Югославия, Кавказ 
Республикалари ва Тожикистонни сиёсат узгаришидан хам 
кура ички уруш таъсирида катга зарар етказилганлиги учун 
синовдан чик;ариб ташладим). 1989 йилдан 1997 йилгача 
булган даврда даромад тацсимланиши тугрисида маълумот
ларга таянган \олда, ^ар бир мамлакат учун даромад
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ш^симланиши Лоренц чизиги ва Gini коэффициентлари- 
пи аникладим. Синовии амалга ошириш учун ДОш 1 (даро- 
мад тацсимотининг узгаришини) аниклаб, иктисодий 
усишнинг узгариши G(y)i ва Gini га ботик, модел тузиш- 
ни режалаштирдим. Анчагина ривожланган ва саноатлаш- 
ган Шаркий Европа мамлакатлари билан Урта Осис мам- 
лакатларининг иктисодий усишни таъминлайдиган замин- 
лари уртасида катта фарк булган и учун иктисодий усишга 
таъсир этувчи бошк,а омилларни х,ам киритдик. Натижада: 

G(y)i *  const. + Gini + GDPi + CLIi+ SEERi + Ui 
синов модели тузилди. Бу ерда:

G(y)i — 1990-1997 йилларда уртача иктисодий Усиш 
суръатининг кУрсаткичи;

Gini — даромад так;симланишининг узгариши коэффи
циента;

GDPi — 1987 йилда ахоли жон бошига TjfrpH келадиган 
ялпи ички ма\сулот;

CLIi — икгисодиётлар эркинлаштирилгани индекси; 
SEERi — ахолининг урта маълумотлилик даражаси;
Ui — модел хатолиги. ^
У'тказилган синов натижалари шуни курсатдики, ку- 

затув остида булган 18 мамлакат учун иктисодий Усиш 
курсаткичи билан даромад таксимланишидаги тенгсизлик 
тескари пропорционаллиги аникпанди. Бу эса даромад так
симланишидаги тенгсизликнинг ортиши иктисодий усишга 
Каратилган исло\отлар таъсирини камайтиради, деган ху
лоса беради. Шу билан бирга одам бошига тУгри келади
ган ялпи ички ма^сулот микдори а^амиятга эга эмаслиги 
аниклавди. Бу биринчидан, мамлакатлар икгисодиёти баъ- 
зи саноатларга юкори изегисослашганлиги ва бозор муно- 
сабатларига утгандан сунг уларга экгиёж булмай катта 
Кувватли заводлар тухтаб колиши ва бевосита мамлакат 
а\олиси ва молиявий муассасаларда йигилиб колган бой- 
лик ва сармоялар, иктисодиётга ишончсизлик ортиши ёки 
башка сабабларга кУра мамлакат ичида деярли инвести
ция килинмаганлигидан далолат беради. Урта маълумот
лилик даражаси \ам  иктисодий усишга купли таъсир кил- 
маганлиги аникланди, буни бозор муносабатпарига Утиш 
даврида купгина корхоналар тизилмавий узгаришлар таъ- 
сирида синишидан ва саводхон ишчилар ишсиз колиши
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натижасида уларнинг имкониятларидан етарлича фойда- 
ланиш имкони булмаганлигидан, деб изо^адим.

Ик^исодиётни эркинлаштириш ипдекси курсаткичи 
и^гисодий усишга кучли таъсир килиши аниьуганди ва бу 
бошкаришда узгаришларни амалга ошириш мух^млигини 
яна бир бор исботлади.

Афсуски, маълумотларимиз кам булганлиги учун Гран- 
жернинг “таъсир” тестини, яъни к;айси бир омил иккин- 
чисига таъсир утказишини ёки улар бир-бирларига \ам- 
о^анг боглик; эканликларини синашга имкон бермади.

Хуш, амалда тенгсизлик ва кдшшокдикнинг ортиши 
и^тисодий усишга кдйси йуллар билан таъсир курсатар экан? 
Кузатув остидаги мамлакатларда утиш даврида урта \о л  
а\олининг камайиши ва уларнинг реал даромадларининг 
кескин камайиши, кашшок, ахрлининг ортиши куйидаги 
салбий ок;ибатларга олиб келди:

1) Саноат моллари ва маиший хизматга булган талаб ка- 
майди, уларнинг савдоси сусайди, омборларда кагта микдор- 
да саноат хом ашёси, тайёр мах;сулот ётиб кдлди, натижада 
махаллий ишлаб чикэрувчилар ва хизмат кйрсатувчи уз вакси
ла узаро х,исоб- китобларини амалга о ши рол май, икгисодий 
инк^ розга юз тугишига, ишсизлик ортишига олиб кедди.

2) Кун ташкилотларнинг икгисодий инкирозга учра- 
ши, ишсизлик ва а^оли кашшоц к^смининг ортиши бюд
жет тушумларини кискрртириб, бошк,а фукаролар ва таш- 
килотлар гарданига катга солик микдорлари ва янги со- 
ликдар сифатида юклатилди.

1) Бу кушимча муаммолар даромадни яшириш ва яши- 
рин ик^исодиётнинг ривожланишига олиб келди. Бюджет кич- 
райиши натижасида бюджетга к,араб долган ижтимоий .\имоя, 
таълим, медицина каби сохдлар етарлича молиялаштирил- 
май анчагина издан чик;арилди. Бу эса келгусида иктисодий 
усиш суръатлари янада пасайиб кетиши хавфини тугдиради.

4) Ицтисодий ва ижтимоий му^ит окирлашиши нати
жасида четдан тугри инвестиция кириб келиши камайди.

5) Янги мулкдорлар синфи бюджет шаклланиишда ^ам, 
ишлаб чик,аришни ривожлантиришда >̂ ам даромадларига 
дисбатан пропорционал иштирок этмадилар. Бойлар купрок 
чет элдан келтирилган кимматба\о молларни харид к,илиш, 
чет элларда дам олиш орк,али анчагина маблагларини икти-
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содиётдан чик,иб кстишига йул к^йишди. Солик. микдорла- 
ри катталашган сари даромадларини яшириб, чет эл банк- 
лари оркали ривожланган мамлакатларда инвестиция 
килишни афзал курдилар.

Албатта, бу билан бойлар керак эмас, деган хулоса 
чикармаймиз, бойлар купайиши керак, лекин бойлик орт- 
тириш заиф а\оли к,атлами даромадларини камайтириш 
эвазига эмас, балки бошкаларга янги иш жойлари яратиб 
бериш ва ишлаб чикаришни ривожлантириш оркали даро
мад олишса максадга мувофик буларди.

Олинган натижалардан хулоса килиб шуни айтиш мум- 
кинки, иктисодий усишни кузлаган сиёсатчилар бошка 
ислохотлар каторида даромадни таксимлаш ва кайта так- 
симлаш механизмига эътиборни каРатсалар, иктисодий 
усиш самарадорлиги ошади. Катта ва узига тук. урта \ол  
ахолини шакллантириш ва уни бойитиш уз-узидан усувчи 
иктисодиёт яратиш билан тенг, урта хол а\оли катлами 
Узининг харид куввати ва сармоялари билан мах,аллий иш
лаб чикарувчиларни ривожлантиришда тор гурух; бойларга 
нисбатан куп рок; фойда келтириши мумкин. Шундай булгач, 
кашшоклик ва тенгсизликни камайтириш ишларини бир 
зум хам пайсалга солиш мумкин эмас.



АСЛИДДИН МУРТАЗОЕВ 
АБДУРАХМОНОВИЧ

Навоий тог-металлургия комбинаты

Крейтон университеты (АКЩ) 
Бухгалтерия х;исоби Бакалавр (2001)

ТАШКИЛОТЧИЛИК БОШКДРУВИ

Бошкарув бу мансаб эмас, балки ^араках ва жавобгар- 
ликдир!

Доналд Н. МкГаннон.
Усимликлар шамол окимига караб усса, кишилар эса 

бошликутар окимига к;араб!
Но^аълум киши.
1. Корхона бошкарувинииг мацсади.
Корхона бошкарувинииг асосий макради корхонани авва- 

ламбор бошкдрувчининг мо\ирлиги оркали корхона фаолия- 
тини маълум бир фойдали максадга йуналтириб ва ишчиларни 
самарадорлиги оркали шу фаолиятда ижобий натижага эри
шиш демакдир. Бунин г учун бошкарувчи куиидаги схемага катта 
эьтибор бериши ва уни батафсил тулдириши лозим:

А. Агар бошкарувчининг мох;ирлиги канчалик юкори 
булса корхонанинг муваффакияти шунчалик юкори була
ди ва акс \олд&, ,карама-карши булади. Агар бошкарувчи-
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нинг мох,ирлиги канчллик ю^ори булса, корхона олдидаги 
хатар шунча камаяди ка лке \олла, аксинча булади.

В. Агар бошкарувчи ишчиларни нотугри ишга, нот$тфи 
иш \ажмига куйса ва уларни нотУгри моддий ва маьнавий 
рагбатлантириб турса, куйидаги \олат намоен булади:

Корхона муваффак,ияти

Бошк,арувчининг мо\ирлиги 

Ишчи л ар

Хатарнингкамлиги

____ ___________  мо^ирлиги

Самарадорлик

С Агар бош^арувчи ишчиларни турри ишга, тугри иш 
\»жмига кУМса ма уларни туфи моддий ва маънавий paF- 
АшмингириО lypi-a, к^уйидаги \<>ллт намоён булади:

Самарадорлик

2. Бошкарув фикрларининг рияожланиши 
Анъанавий модул — бу модул Тайлориинг фикрларига асос- 

ланиб, унга кура ишчилар робог ва иш хак,и .юа уларнинг яго- 
на рагбатлангирувчисидир, деб \исобл;и-ал. Агарда к,анча куп 
иш хаки берилса, улар шунча к,аттик, ишлайди ски аксинча.

Ишчиинр
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Инсон алок,алари модули — бу модул эса Ховсорн фик- 
рнарига асосланиб, унга кура ишчилар фак,атгина иш 
\ак,игина эмас, балки маьнавий ва' ру^ий рагбатланти- 
ришни талаб килади.

Мак Грейирнинг X ва У назарияси:

Инсонлар ишлашни ёмон куради 

Инсонларда мажбурият йук 

Инсонларда фаоллик йук,

Инсонлар ишлашни 
се вади 

Инсонлар мажбурият 
олишни ё^тиради 

Инсонлар ишда фаол 
булишге \аракат к,илади 

Инсонларни ишлашга Бошликдар ишчиларга
мажбурлаш керак шароит яратиб бериши лозим

Бу икки к;араш ва Мак Грейирнинг X ва У зиддий наза- 
риялари бошк;арувчиликнинг илк к^арашлари эли ва улар 
саноатлашиш даврида кенг кулланилган. Бу карашлардан 
сунг корхона бошкарувида кенг куламли илмий узгариш- 
лар содир булди ва \озирга келиб эса биз буни куиидаги 
улчамларда куришимиз мумкин:
Саноат даври
1. Умумий инсон Рчлими 
\а р  10 йилда 
1 марта купаяди
2. Механизацияга асосланган
3. Миллий ик,тисодга 
асосланган
4. Ахборотлар туплами ажратилган

5. Ахборот таркатиш
секин ва суст

6. Фойда ишчилар сонига карайди

Информатика даври 
Умумий инсон билими 

\ар 1 йилда
1 марта купаяди 

Компьютерга асосланган 
Халкаро иктисодга 

асосланган 
Ягона ахборотлар 

туплами 
Ахборот таркатиш тез 

ва шошилинч 
Фойда ишчилар 

билимига карайди.
3. Корхона маданияти ва бошцаруви.
Корхона бошкарувида корхонадаги маданият, яъни бош- 

лик^ар корхона учун кабул калган маданий улчамлар корхо- 
нанинг ишлаб чикариш самарадорлигига катга \исса куш ад и. 
Корхона маданий улчамларини та\лил килишда биз Клак- 
хон-Стравбекнинг куиидаги улчовларига асосланамиз:

1. Буйсуниш — инсонларнинг табиатнинг бошка ру\ий 
кучларига буйсуниш даражаси.
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2 Ы ж а п л  енлашуи ыбиатгл уз и ни \укмрон ёки та- 
Сжатнинг бир бумаги сифати ^араш даражаси.

3 Никл сндашуии утмишга, \озирга ёки келажакка 
ургу бсриш ларажаси

4 Иксом габиати емон, ихши ёки ихши ва ёмон кабул 
Килиш ларажаси

Хайвомий Одамий Ак^ий

Максад

Табият

Интилиш Жисмоний Олпчий Ак^ий
э\тисж 1̂ тиСж ЧХП'ИСЖ

ЖисмониЙ
Э-ХТИСЖНИ КОНДИрИШ

Боцщарув

Х айгонийлик
маланият

Одамий
орзуларга

Яхши

С абаб

F . m o h - я х ш и

Х иссиёт
Мантик,

5. Ишчилар уртасида алока — индивидуал ёки жамоа 
ру\ига ypFy даражаси.

6. Харакатга ёндашиш — инсоннинг х,аракати ёки бор 
булишига караш даражаси

7. Одамларга ёндашув — индувидуал ёки жамоатчилик 
даражаси.

8. Жойлашувга ёндашиш - алохдца ёки одамлар билан 
бирга жойлашув даражаси.

9. Огайничилик — таниш-билишига ишда холисона 
срдам бсриши.

10 ( инф табакаси ва синф орасидаги масофа.

Пирамида
Л

Гухум
/ ^ \ Юкори табака

А / \ У рта табака

/ \ Пасткм табака/ _ \ 1
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Пирамида табак;асида жуда кам олигархлар, оз Урта хал^ 
аммо жуда куп камбагал кишиларни кура оламиз. Биз бу 
мисолларни кУплаб Лотик Америка Давлатлари ва корхо- 
налари орасида кУра оламиз. Тухум табак;асида асосий куч- 
лар урта табакдда жойлашган ва буни биз Америка ва Европа 
давлатлари ва корхоналари мисолида куришимиз мумкин.

!. Карор килиш йули — диктаторлик ёки ^амкорлик 
йули билан карор кдбул цилиши.

4. Режалаштириш.
1.Тузиш — ишчиларни белгилаш, ишчиларга Узини 

кдердалигини ва ни ш  учун бу ердалигини тушунтириш
2. БУрон — ишчилар Уртасида кураш, жой ёки ким- 

кимлиги ва ким-ким эмаслигини аниклаш.
3. Норма — жанг тугади ва бир аъзо уз урнини топ- 

ди, бошкарувчи энди криДОларни тушунтиради
4. Исло^от — ишчиларнинг ишини кузатиш, керак 

жойида яхшилаш ва такомиллаштириш.
5. ККИХ тафтли.

К у п и в  аа ц « п ш

1 Молкявий аналиалар

2.Ишлаб чикариш ва 
технология анализлари
3. Калрлар сифати анализлари
4. Бозоршун ослик,
ис геъмалчилар ва товар 
анализлари
5. Ишчиларни рагбмяантириш

Имкошипяар ва Х т р п у
1 Рацобатчилар анализлари 
2-Сиссий ицдим анализлари

6. Корхонанииг усиши, 
самарадорлиги ва 
барцарорлиги
7. Корхонанииг саноатда 
етакчилиги
8. Каптал хуйилмалар

9. Фойда ни кУпайтириш

Ю.Браэнд кучи
11. Нарх рацобатчанлиги
12.Мах.сулот сифати ва тури 
ФР хиллиги

З.Чет эл \амкорлик аиашшари 
4 Матбуот
5. Ма\алда

6.Мадсулот етказувчилар
7.Истеъмолчилар вафодорлиги
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Ички улчоилир Ташк.и улчовлар

К -^кучпилик^^Г-Т^учсихпик И -  имкониятлар X - хатарлар
Мо\ир бошкарувчи корхонанинг куч ва имкониятлари- 

ни ишга солади ва ички кучсизликни йУк°тиш оркали та
шки хатардан корхонаии бартараф кил ад и.

I. Шахе сифатлари:
Бошкарувчи — бу ваколатли, рухий тстик, амли, иж

тимоий, диккат марказда, му\им ва ишончли киши були 
щи лозим ва у ким, нима, каерда, канон, кандай килиб ва 
нима учун саволларига жавоб бериши лозим. Бошкарувчи 
качон марлубият хаки да с Уз очганда, авваламбор уз хатоси- 
ни гапириши ва бировга танбех беришдан олдин аввал уни 
мах^аб куйишдск сирларни билиши лозим.

1. Бошцарув тушунчасн даражаси — акдлилик, билим- 
лилик, тажрибалилик, мохирлик, тайёргарлилик ва олдин- 
ни кура билишлик.

2. Динамиклик даражаси — мардлик, холислик, кучли- 
лик, фаоллик ва якдиллик.

3. Очшдалик даражаси — мехрибонлик, дустоналик, 
чинсузлик ва виждонлилик.

4. Рухий баркарорлнк даражаси — рухий тетиклиги.
5. Хатар кабул килиш даражаси — канча хатар ёки кам

ча иш босими старлилиги.
6. Эркиилик даражаси — хар томонлама ишчиларга зулм 

етказмаслик ва хар томонлама уларни фаол ишлаши учун 
шароит яратиб бериш.

7. Ииди виду алиэм даражаси \лр бир ишчини узига 
1 'шонтириш

8. Рацобатчилик даражаси - ракиблари ким булиши- 
дан катьи назар улар билан хакконий йуллар билан рако- 
батлашиш ва охир-окибат устун келиш

9. Прогрессия даражаси — иш ривожи на фонда ни пакт 
мобайнида к^пайтириш.

10. Замонавийлик даражаси — замона фикрлари, тех- 
никаси ва илми билан бирга булиш.

11. Моддий бойликка ургу даражаси бирон бир саф-
> ата билан эмас, балки хакикий моддий бойликни корхона 
ишчиларига тухфа килиш.

12. Ишга ургу даражаси -  ишда бор булишга чмас, балки  
ишда фаол ва яратувчан булиш.
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13. Ченглик даражаси — бошка кишиларнинг мав^еига 
к,.|р;1м;1слик, узаро боглик булиш ва алок;а боскичларини 
ршюжлантириш.

14. Расмиятчилик даражаси — х,амма керак ва керак 
булмаган жойда расмиятчи булиш.

15. Реалистиклик даражаси — ^аётни ва ишни реал 
жихдтдан куриш ва худди шундай к,абул к,илиш.

Бошка хамкор корхоналар билан ишлаганда корхона 
бошкарувида куйидаги икки усул бор. Баъзи корхоналар 
маълум максадларга эришиш учун иккала усулдан бири-н и 
танлаб, бошка корхонани узига огдиради.

7. Рагбатлантириш тушунчаси.
Маслов 'зх;гисжлар пирамидаси.

/  5 - боскяч: \
Орзулар руёби: 

^саховатли ишлар в а \  
саёх,ат

4-боскич: Узига ypFy: 
ютукпар, мансаб, 
обру ва )(урмат

3-боскич: Тегишлилик ва 
севги: дустлик ва аъзолик

2- боскич: Х.ИМОЯ ва хавфсизлик: 
осойишталик ва эркинлик

1- боскич: Ж исмоний эхтиёжлар: 
овкат, сув, кийим ва бошпана
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Бошкарувчи, авваламбор, уз ишчиларининг 1, 2 ва 3- 
боск.ичдаги э\тиёжларини кондиришга шароит яратиб ва 
кези келганда уларни \ар хил йуллар билан куллаб-кувват- 
лаб туриши даркор. К,ачонки ишчининг 1, 2 ва 3- боск^ич 
эх,тиёжлари \ал булгандан сунг у уз \олидан келиб чикиб,
4 ва 5- бос^ичли э\гиёжларини амалга оширади ва охир - 
ок^бат узини мукаммал шахсга айлантиради. Биз буни куйи- 
даги схемадан осонгина куришимиз мумкин.

Агарда:

Натижада:

Натижада:

Натижада:

8. Бошк,арувчининг мо^ирлиги.
Бошк;арувчи, авваламбор, уз х,аракатлариии тулик, туцш- 

ниб олиши лозим ва шундагина у бошк,аларга корхона тар-

Бошкдрувчининг хатги -х,аракатлари

Узи тушунади и
Узини англаган

Сирли

Кур

Й укол га н
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шЬ-инти юмларини ва корхо.нанинг интилаётган маррасини 
V'i ишчиларига т>>фи ва тулик, тушунтира олади ва буни биз 
Жохарининг дераза модули орк^али осонгана кура оламиз.

9. Рак>обат устунлнги.
1. Бошкдрувчи ракрбат устунлигини авваламбор корхона 

ичвдага бошкэрув даражасидан кузатса булади. Бошкррувчи 
паслда курсаггилган Блейк жадвалилаги турт ролдан бирида була- 
ди ва бу унинг умумий мох^рлик д. ражасини белгилаб беради.

2. Бошвдрувчи уз корхонасини ишчилар струкгураси би
лан \ам маълум бир устунликга эришиши мумкин ва бунда 
иертикал ёки горизонтал жойлашувлардан фойдаланади.

3. Вертикал структура собик итгифок, корхоналарида кенг 
таркалган эди ва унинг асосий ва ягона афзаллиги маъму- 
рий бошкдрувини осонлигидадар. Горизонтал структура 
Америка ва Рарбий Европада кенг тарк,алган б^либ, унинг 
куплаб устунликларга эга, жумладан, мослашувчанлик ва 
бош^арувнинг осонлиги.

4. Бошцарувчи истеъмолчиларни купрок уз корхонасига 
жалб килиш учун турт йул бор ва улар куйидагилардир:

1. Арзон нарх билан истеъмолчиларни узига жалб килиш.
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1 Мл\сулот.сифати билан истеъмолчиларни уоига жалб
К.ИЛИШ.

V Ма^сулот хар хиллиги билан истеъмолчиларни узига
жипб К.ИЛИШ.

4 Географик нишонлаш билан истеъмолчиларни узига 
жлпЬ килиш.



МУСАХАНОВА САИДА 
PAX И М Д ЖАН О В НА

Телерадиокомпания Узбекистана 
Дирекция информационных 

программ «Давр» 
Заведующий отделом

Университет Колорадо в Боулдере ( США) 
Бакалавр (2000)

СОВРЕМЕННЫЙ АФГАНИСТАН В 
УСЛОВИЯХ НОВОГО МИРОВОГО 

ПОРЯДКА

Многие десятилетия назад выдающийся филосос’ и поэт 
Азии - Мухаммад Икбал заметил, что Афганистан — серд
це исламского мира, и как будет развиваться эта страна, 
так и будет жить остальной мусульманский мир. Более того, 
уже сейчас становится ясным насколько серьезно зависят 
от событий в Афганистане отношения Востока и Запада, 
развивающихся стран с развитыми. Вокруг Афганистана фо
кусируются актуальнейшие проблемы планеты, а нынеш
ний перелом в его судьбе удивительным образом совпадает 
с невиданным обострением глобальных противоречий. Они 
затрагивают уже все человечество как единый организм.

Афганистан в 2003 не является ни успехом, ни пораже
нием. В стране — в значительной степени восстановился 
мир. И если международное сообщество будет близко сле
дить за развитием Афганистана и будет помогать стране в 
этот тяжелый для него период, а также если правительство 
Карзая будет действовать эффективно и в интересах своего 
народа, медленное, но устойчивое продвижение, начатое 
в конце 2001, может дать основание для оптимизма.
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После избрания афганского правительства интерес ми
ровых СМИ к Афганистану явно ослаб и складывается 
впечатление, что именно of этих выборов в основном и 
зависело будущее афганского государства. Хуже того, и в 
мировой политике прослеживается какая-то успокоенность. 
Мол, дело там решено. Это далеко не так. Мирные догово
ренности должны подкрепляться хоть небольшим, но ви
димым экономическим ростом. Иначе нелегкие миротвор
ческие усилия можно свести на нет. В свою очередь процес
сы экономической И политической стабилизации сейчас 
начинают напрямую зависеть от темпов и методов реше
ния проблем социально-экономического характера госу
дарственной власти в Афганистане. От этого во многом за
висит и исход так назывемой антитеррористической опе
рации. Она может принять затяжной и малоэффективный 
характер, если не будет сопровождаться улучшением жиз
ни афганцев. Повседневно ощущаемое хоть небольшое, но 
реальное улучшение жизни - лучший стимул для налажи
вания мирного процесса. Чем быстрее удастся победить бед
ность и нищету, тем скорее будут протекать процессы ста
билизации. Без подъема Афганистана из экономической 
разрухи долгосрочного мира в этой стране не достичь.

Настоящая магистерская диссертация исследует вызовы сто
ящие сегодня перед Афганистаном по пути достижения долго
срочного мира. Целью данной диссертации является: изучение 
факторов, способствующих определению направлений по вос
становлению Афганистана после более чем 20-летней войны. 
Автор исходит из мысли, что ни установление мира, ни эко
номическое развитие не будет держаться без централизован
ного, заслуживающего доверия и эффективного функциони
рования государства. Международное сообщество должно де
лать вклады в развитие этой многострадальной страны осно
вываясь на оценке истории, выделенной в этой диссертации.

Для достижения поставленной цели были определены 
следующие задачи:

- Доказать, что экономическое благополучие страны 
прямо зависит от построения в ней централизованного, 
эффективного и независимого государства.

- Основываясь на истории Афганистана, автор пыта
ется доказать, что возникновение внутриафганских кон-
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ф никтк  является прямым последствием невозможности 
i 1|мпы построить основы централизованного государства 
и I- ia ряда факторов как внутренних, так и внешних.

- Автор исследования пытается показать на примере 
опыта построения государства в Афганистане те особеннос
ти, которым нужно уделять внимание при формировании 
нового государства, во избежание уже имевшихся ошибок в 
истории Афганистана.

. Такого рода исследования предполагают комплексный 
анализ истории, политических, правовых, социальных, 
культурологических вопросов данной проблематики, опи
рающийся на широкий круг источников, в первую очередь 
выступлений и инициатив президента РУз И.А. Каримова, 
а также британских, американских и отечественных иссле
дователей. Существенную помощь оказала информация, 
полученная в Ин тернете.

Материалы диссертации можно использовать в каче
стве вспомогательной литературы для специалистов — аф- 
ганистов, теоретиков международных отношений, а также 
при чтении специального курса о нынешней ситуции в 
Афганистане для студентов в высших учебных заведениях.

Данная магистерская диссертация состоит из введения, 
двух глав и пяти параграфов, заключения и библиографии.

Первая глава: — «Мировое сообщество и проблема Аф
ганистана». В первой части этой главы анализируется угроза, 
которую из себя представлял Афганистан (во время внут
ренних конфликтов) для Центральной Азии и в особеннос
ти для Узбекистана. Здесь упоминаются неоднократные по
пытки президента И. А. Каримова привлечь к этой проблеме 
внимание мирового сообщества, на что не было уделено 
достаточно внимания, пЪка это не привело к страшным со
бытиям 1 \ сентября 2001 года. Во второй части перечисля
ются хронологически трагические события, произошедшие 
в США, а также последующая антитеррористическая опе
рация в Афганистане, которая закончилась свержением та
либского режима в Афганистане. В последней части этой главы 
анализируются результаты Боннской и Токийской конфе
ренции, а затем перечисляются проблемы и задачи, сто
ящие перед Афганистаном в постконфликтный период.

Во второй главе: — «Особенности процесса постконф- 
ликтного периода в Афганистане», автор сначала утверж-

56



дает, что долгосрочный мир в стране будет зависеть от ин 
ституциализированного расширения экономической взаи 
мозависимости, которое в свою очередь требует наличия 
эффективного централизованного государственного строя.

Невозможно понять государстьо и государственное фор
мирование без политического и исторического анализа того 
региона, где расположены те или иные государства. Поэто
му автор коротко анализирует историю насилия, построе
ние государства и материальных интересов в Афганистане.

На основе этого анализа автор в заключении предлага
ет, чтобы международные усилия поддержали развитие в 
Афганистане строение централизованного, независимого и 
сильного государства, которое бы смогло эффективно воз
действовать на развитие производительных сил в стране.



МУТАЛОВА ЛАЙЛИ 
ШААХМАТОВНА

Университет Мировой экономики и 
дипломатии 

Кафедра международного права и 
сравнительного законодательства 

Преподаватель

Университет Массачусетса (США) 
Международное право 

Бакалавр ( Т999)

РОЛЬ МЕЖДУНАРОДНЫХ УГОЛОВНЫХ 
ТРИБУНАЛОВ В РАЗВИТИИ 

МЕЖДУНАРОДНОГО УГОЛОВНОГО HI АВА

Международное право, как таковое, имеет недавнее 
происхождение, хотя такие ученые древнего мира, как Пла
тон и Аристотель, писали об отношениях между народами 
и праве войны и мира. Позже Гуго Гроций, Иммануил 
Кант, Жан Жак Руссо также сложили немалый вклад в 
развитие международного права.

Аналогично, преследование военных преступлений из
вестно с древних времен. Оно было основано на философс
ких и религиозных взглядахаб основных человеческих цен
ностях. Право войны имело форму обычая и наказания за их 
нарушение, было прерогативой победившей стороны.

Первым писанным источником правил войны является 
Кодекс Либера, принятый в L863 году по приказу президента 
Авраама Линкольна для защиты американских солдат, вою
ющих под флагом конфедерации во время Гражданской вой
ны в США. Кодекс Либера послужил модельным кодексом 
для принятия аналогичных кодексов в других странах.
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Последующая кодификация права войны произошла в 
1899 году в Гаагской мирной конференции, в которой уча
ствовали 22 суверенных государства. Результатом конферен
ции стало принятие четырех конвенций, которые не зап
ретили войну, но установили 'более человечные способы 
ведения войны. Вторая мирная конференция была созвана 
в 1907 году в Гааге, где были приняты еще несколько кон
венций, которые не намного отличались от предыдущих.

Основным препятствием для запрещения войны в то 
время была идея суверенитета, т.е государства имели вер
ховное право на своей территории и над своим народов. 
Поэтому Гаагские конвенции были действительны только 
для стран-участников. Более того, они налагали обязатель
ства только на государства, об ответственности индивида в 
то время не могло быть и речи.

Начало Первой мировой войны доказало бессилие Га
агских конвенций для предотвращения конфликтов и за
щиты населения от жестокостей войны. После войны чело
вечество приняло еще один шаг для регулирования мето
дов ведения войны. В 1925 году был принят Женевский про
токол о запрете использования ядовитых газов. В 1928 году 
Пакт Келлога-Бриан-' был подписан многими странами в 
Париже. Данный документ запретил обращение к войне 
как к средству разрешения споров. Но создание междуна
родного уголовного суда для наказания нарушителей меж
дународного права пока не предполагалось.

Тем временем страны продолжали вести захватнические 
войны, нарушая нормы международного права. Лига Наций 
не смогла предотвратить начало Второй мировой войны. Опять 
таки, только после войны страны сели за стол переговоров. 
Были приняты Женевские конвенции от 1949 для защиты 
гражданского населения, раненных и больных и военноп
ленных -  то, что позже стало называться международным 
гуманитарным правом. Женевские конвенции запретили оп
ределенные действия на войне, установив тем самым более 
гуманные методы ведения войне. Но они не предполагали 
персональную ответственность за нарушение, и поэтому не 
имели механизма имплементации. Причиной было преобла
дание идеи суверенитета государств в международном праве. 
Главы государств и высшее военное командование не несли 
индивидуальную ответственность за совершенные деяния.
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Впервые идея иммунитета глав государств была отверг
нута в Нюрнбергском военном трибунале после Второй 
мировой войны. Устав трибунала установил персональную 
ответственность глав государств за совершение преступле
ний против мира, военных преступлений и преступлений 
против человечества. В ноябре 1945 года 19 человек были 
осуждены за совершение данных преступлений.

Приговор первого в истории международного уголовно
го трибунала был подвергнут критике в последующие годы. 
Основной критикой было то, что трибунал представлял со
бой суд победивших над побежденными. Также критике были 
подвергнуты неадекватные правила уголовного процесса и 
защиты прав подсудимого в Нюрнбергском трибунале.

Критика Нюрнбергского трибунала была не безоснователь
ной. Конечно, трибунал не был моделью справедливого уго
ловного процесса и, конечно, только победившие государства 
участвовали в принятии Устава и они же осудили. Безусловно, 
после жестокостей Второй мировой войны трудно было бес
пристрастно осудил» виновных. Более того, победившие госу
дарства также были виновны в аналогичных преступлениях.

Тем не менее, Нюрнбергский трибунал не должен оцени
ваться по сегодняшним стандартам. Он был первым в истории 
международным уголовным трибуналом и, без сомнения, вы
держал испытание времени как отражение развития междуна
родного уголовного права. Приговор трибунала отверг идею 
суверенитета государства и установил, что виновные в совер
шение военных преступлений и преступлений против челове
чества несут индивидуальную уголовную ответственность вне 
зависимости or высокого положения и ранга. Трибунал поло
жил начало новой эре зашиты прав человека, а также послу
жил развитию позитивного международного уголовного права.

Самым главным достижением Нюрнбергского трибу
нала стало определение преступления против человечества. 
Юридическое определение данного преступления стало 
прецедентом для последующих уголовных трибуналов.

Международный военный трибунал в Токио также внес 
значительный вклад в развитие международного уголовно
го права. Устав был аналогичен Уставу Нюрнбергского трибу
нала, но судейская скамья включала представителей из мно
гих стран, в том числе не участвовавших во Второй мировой 
войне. Эти два военных трибунала положили началом измене
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нию концепции ответственности в международном праве. Су
веренитет государства не мог служить основанием для глав го
сударств совершать преступления по отношению к своему на
роду и оставаться вне досягаемости международного права. Этот 
правовой принцип был признан первой Генеральной Ассамб
леей новой Организации Объединенных Наций.

Генеральная Ассамблея также призвала государства при
нять конвенцию запрещающую геноцид. Такая конвенция 
была принята в 1948 году, которая предусматривала созда
ние международного уголовного суда с юрисдикцией рас
сматривать дела лиц нарушивших международное право. 
Комиссия международного права принялась за создание 
проекта устава суда, а также Кодекса преступлений против 
мира и безопасности человечества. Комиссия приостано
вила работу по причине отсутствия юридического опреде
ления агрессии. Хотя на самом деле, попытка создания 
постоянно действующего международного уголовного суда 
были приостановлена из-за холодной войны.

В 1974 году, наконец, определение агрессии бьио при
нято. Но все же страны, в частности, великие державы, не 
желали передавать уголовную юрисдикцию национальных 
судов любому международному судебному органу с правом 
решать правомерность применения силы и наказывать за 
деяния на международном уровне.

Тем временем события на территории бывшей Юго
славии и Руанде заставили Совет Безопасности ООН со
здать ad hoc уголовные трибуналы для преследования лиц 
совершивших грубые нарушения Женевских конвенций 1949 
года, нарушение законов и обычаев войны, геноцид, и 
преступления против человечества.

Трибуналы по Югославии и Руанде закрепили принци
пы, принятые на Нюрнбергском трибунале: агрессия, во
енные преступления и преступления против человечества
— это преступления, за совершение которых даже глава 
государства должен нести уголовную ответственность.

Вышеназванные ad hoc трибуналы, во-первых, под
твердили необходимость создания постоянного уголов
ного суда, во-вторых, доказали, что такой суд может эф
фективно работать.

Проект создания международного уголовного суда вновь 
появился в повестке дня ООН только после завершения
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холодной войны. В 1989 году шестнадцать стран Латинской 
Америки и Карибского бассейна во главе с Тринидад и 
Тобаго внесли предложение Генеральной Ассамблее рас
смотреть вопрос создания суда. Эти страны видели в созда
нии суда возможность борьбы с нарко-траффиком и дру
гими трансграничными преступлениями.

Однако СШ А любыми способыми пытались преоста- 
новить создание международного уголовного суда. Это, во- 
первых, объяснялось недоверием бюрократических кругов 
к Международному суду вызванным недавним решением 
по делу Никарагуа против США. Во-вторых, Соединенные 
Штаты были против создания любого международного су
дебного органа, который имел бы юрисдикцию преследо
вать чиновников СШ А за такие действия, как вторжение в 
Гренаду в 1983, бомбардировка Триполи в 1986, вторже
ние в Панаму 1989. И в-третьих, создание международного 
уголовного суда могло снизить правоохранительную дея
тельность СШ А на международной арене.

Тем не менее предложение Тринидад и Тобаго получило 
широкую международную поддержку. Комиссия международ
ного права ООН несколько раз представляло проект статута 
суда на рассмотрение Генеральной Ассамблеи. Наконец, ста
тут первого постоянного уголовного суда был принят 17 июля 
1998 года на дипломатической конференции в Риме. Сто двад
цать стран проголосовали за, семь стран — против и двадцать 
одна воздержалась. США, Россия, Китай, Израиль проголо
совали против принятия Римского статута

Согласно статуту, Международный уголовный суд име
ет юрисдикцию над четырьмя категориями преступлений: 
геноцид, преступления против человечества, военные пре
ступления и агрессия. Суд рассматривает дела отдельных 
индивидов в отличие от Международного суда ООН в Гаа
ге, в котором сторонами могут быть только государства. Суд 
осуществляет свою деятельность по принципу «дополнитель
ности», т. е. дела о вышеназванных преступлениях попадают 
под юрисдикцию суда только в том случае, ести нацио
нальные суды «не могут или не желают» рассматривать дело.

Римский статут, а также Правила процедуры и доказы
вания, принятые на дипломатической конференции, пред
ставляют собой сложные нормативные правила, заимстао-
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ванные как из континентальной, так и из общей системы 
права, обеспечивающие справедливость судебного процес
са, права осужденного и пострадавших. Механизмы воз
буждения иска, проведения расследования и исполнения 
наказания не противоречат суверенитету государства. В от
личие от Нюрнбергского и Токийского трибуналов, три
буналы по Югославии и Руанде, а также Международный 
уголовный суд не предписывают высшую меру наказания. 
Это, безусловно, является еще одним шагом вперед в зак
реплении прав человека в международном праве.

Самым противоречивым остается вопрос о будущем 
МУС, как эффективно действующего международного су
дебного института. Трибуналы по Югославии и Руанде по
казали реальность создания такого института. Но в тоже вре
мя, они выявили недостатки и трудности создания ad hoc 
трибуналов. В каждом отдельном случае Совет Безопасности 
должен достичь консенсуса о необходимости создания суда, 
принять нормативные документы, выбрать членов и найти 
финансирование. Все это требует времени и усилий. Посто
янно действующий орган избежал бы таких трудностей.

Основной аргумент в пользу создания МУС — это возмож
ность предотвращения совершения преступлений, над кото
рыми суд имеет юрисдикцию. Многие ученые предполагают, 
что если бы существовал постоянный уголовный суд во время 
конфликта в Югославии, то произошло бы меньше массовых 
убийств. Во многих странах, как, например, Камбоджа, Со
мали, Судан, случаи геноцида, массовых убийств даже не были 
изучены. Причина — этого отсутствие международного судеб
ного органа; ad hoc трибуналы в каждой стране создать прак
тически невозможно. Национальные же суды во многих случа
ях находятся под властью лидера или военой группы, ответ
ственной за совершение жестоких преступлений.

О реальной эффективности МУС можно расссуждать 
только когда он будет действовать. Чтобы Римский статут 
вступил в силу, небходимо 60 ратификаций. Страны долж
ны внести необходимые изменения в свои национальные 
законодательства, и главное быть готовы сотрудничать с 
МУС. Нежелание великих держав подписывать статут суда 
является сдерживающим фактором для создания эффек
тивно действующего суда. США, в частности, опасаются,
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что их действия на мировой арене, направленные на защи
ту своих национальных, щтсресоь, могут быть рассмотре
ны как агрессия. Также, есть опасения, что американские 
солдаты, выполняющие, миссии США в других странах, 
попадут под юрисдикцию суда.

На мой взгляд, создание постоянного международного уго
ловного суда крайне необходимо нынешнее время непрекра- 
щающихся конфликтов по всему миру. Зачастую эти конф
ликты сопровождаются геноцидом, этническими чистками, 
уничтожением мирного населения. Деятельность международ
ного уголовного суда могла бы предотвратить эти жестокости.

Международное уголовное право претерпело значитель
ные изменения в результате создания и работы уголовных 
трибуналов. Ответственность уступила место безнаказан
ности. Привлечение к ответственности главы государства - 
физического лица привело к изменению понятий в тради
ционном международном праве, в котором носителями 
международной правосубъектности были государства, а не 
индивиды. Эти изменения объясняются растущей актуаль
ностью защиты прав человека на международном уровне.
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МИРОВОЙ ОПЫТ УПРАВЛЕНИЯ 
ВОДНЫМИ РЕСУРСАМИ 

(СЕЛЬСКОХОЗЯЙСТВЕННОЕ 
ВОДОПОТРЕБЛЕНИЕ)

Иода имеет важное значение в жизни. Ни один другой 
фактор не имеет такое огромное значение для нашего здоро
вья, экономики, а также жизни в целом.

Как известно, сельское хозяйство является самым круп
ным водопотребителем. На его долю приходится около 70% 
потребления пресной воды в мире. С ростом мирового на
селения и усилением процесса урбанизации сельское хо
зяйство все больше конкурирует с коммунальным и инду
стриальным водопотреблением. Именно поэтому возника
ет острая необходимость в разработке и применении более 
эффективных методов и процедур подолотребления.

Настоящая работа основана на изучении некоторых 
примеров в управлении водными ресурсами в ряде" стран 
мира. Настоящая исследовательская работа основана на та
ком анализе, при котором анализируется определенное ко- 
мичество систем управления водным хозяйством из миро-
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ной практики, и их определенные характеристики перебро
шены на систему управления водныМи ресурсами в нашей 
стране. Этот метод помогает увидеть систему со всего ракур
са и всех углов, и поэтому является более продуктивным в 
разработке определенных идей и рекомендаций на будущее.

Другим важным аспектом данной исследовательской ра
боты является тот факт, что здесь рассмотрены вопросы уп
равления водными ресурсами только в сельском хозяйстве.

В общем, данная исследовательская работа основана 
на возможных методах и процедурах совершенствования 
управления водными ресурсами и их применения в Рес
публике Узбекистан .

Сегодня в различных странах мира система управления 
водными ресурсами различна. В этом смысле на постсоветс
ком пространстве система управления разделена между раз
личными органами государственного управления на основе 
конечного потребления: сельскохозяйственное потребление, 
промышленное потребление и коммунальное потребление. 
Преимущества данной системы наглядны. Каждый орган об
ладает определенным уровнем независимости друг от друга, 
что ведет к большей гибкости в процессе принятия решений. 
Однако по мере того, как страны пытаются все больше при
близиться к рыночной системе, роль государственных орга
нов все больше уменьшается, и придается все большее зна
чение рыночному регулированию. Именно поэтому уже боль
ше не существует такой надобности в такого рода разделении 
одного процесса на основе конечного потребления.

Таким образом, в идеально ,; случае существует только 
один орган государственного управления, регулирующий 
(не контролирующий!) водопотребление во всех его аспек
тах и методах, независимо от характера конечного потреб
ления. В данном случае достигается эффективность от объе
динения управления как в административном понятии, так 
и в смысле возможности ведения единой политической и 
социально-экономической политики в сфере водоснабже
ния и водопотребления, что искореняет всякого рода не
эффективности, такие как мискоммуникация, нерацио
нальность в использовании ресурсов и т.д. Это является 
одним из основополагающих аспектов, заслуживающих осо
бенное внимание, рассмотрение и применение.
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Следующий важный аспект заключается в управлении 
водными ресурсами не на основе административно-терри
ториального управления, а на основе бесссйновых (гидро
графических) органов. Водные ресурсы характеризованы 
своей стихийностью и неразделимостью, и таким образом, 
ими можно управлять только на основе их естественных гра
ниц, и только так может существовать и эффективно функ
ционировать система управления водными ресурсами.

Еще один важный момент касается управления инфра
структурой водного хозяйства. В этом смысле обычно ве
дется разделение на артериальную, межрегиональную и 
внутрихозяйственную инфраструктуру. Управление инф
раструктурой водного хозяйства на уровне государства, 
прежде всего, должно быть основано на том факте, что 
водные ресурсы и их инфраструктура не могут быть прива
тизированы, так как вода считается важным естественным 
ресурсом, а не товаром, в то время как инфраструктура 
обладает стратегическим значением в национальной и со
циальной безопасности. Данные размышления касаются 
артериальной и межрегиональной инфраструктуры. Каса
тельно внутрихозяйственной инфраструктуры отношение 
должно быть в опг зделенной системе различно. В силу того, 
что данную инфраструктуру удобнее и более эффективно 
управлять на местном уровне, мы думаем, что она должна 
находится в ведении, или даже владении, самих же потреби
телей, то есть фермерских хозяйств, или их объединений. Это 
приведет к более эффективному управлению инфраструкту
рой в смысле ее содержания, ремонта и использования.

Насосные станции также являются важным, аспектом 
сельскохозяйственного водогютребления, особенно в ус- 
мопиях аридных и топографически неровных зон. Опять- 
тлки необходимо разделение на стратегически важные на
сосные станции и на локальные станции. О первых не мо
жет быть и речи -  они должны находиться во владении и 
ведении государства. Относительно последних — они дол
жны полностью находиться во владении и ведении частно
го сектора. Только таким образом мы можем обеспечить 
соответствие требованиям качества, и одновременно с этим 
отношения между государством, владеющим ресурсом, 
частными компаниями, владеющими мелкими насосными 
станциями, и фермерами, пользующимися водными ре-
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сурсами с помощью насосных станций, приобретут более 
структурный характер, что решит многие спорные момен
ты, возникающие при условиях нахождения всех состав
ных частей системы во владении государства.

Одним из наиважнейших аспектов вопроса является дис
куссия о целесообразности внедрения платы за воду. Каж
дый экономист и не только знает, что бесплатных обедов не 
бывает, ничего не появляется из небытия и ничего не мо
жет быть потреблено без определенного рода последствий. 
Все должно быть учтено на каждой стадии производства и 
потребления, и все должно иметь свою цену и прибыль.

В сельском хозяйстве внедрение платы за воду может 
привести к определенным позитивным последствиям, важ
нейшими из которых являются следующие. Во-первых, пла
та за воду приведет к водосбережению на уровне конечного 
потребителя. К  примеру, идея «больше урожая на каждую 
каплю», применяемая во многих странах, кажется относи
тельно достижимой путем внедрения какой-либо системы 
измерения потребления воды и системы платы за потребля
емую воду. Более того, внедрение платы за воду создаст все 
условия для полной заинтересованности конечных потре
бителей, т.е. фермеров, во внедрении новых технологий, 
способствующих как более эффективному использованию 
водных ресурсов, так и повышению водосбережения.

Последний, но не менее важный аспект водопотребления, 
заключается в международном регулировании водопотребле- 
ния относительно ресурсов, находящихся во владении несколь
ких государств. Основная зада" международного законода
тельства о воде заключается в определении общих интересов 
привлеченных стран. Законодательство должно решать вопрос
о границах международных вод, которые могут включать как 
весь бассейн, так и его часть, включая подземные воды.

Такова общая картина идеальной системы управле
ния водными ресурсами. Однако необходимо ясно осоз
нать два важных принципа. Во-первых, невозможно из
менить все сразу, так как это может привести к полному 
хаосу и анархии. Во-вторых, необходимо осознать, что 
реформирование и совершенствование не являются од
норазовым событием, а совсем наоборот, они должны 
рассматриваться как постоянный процесс.
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СМЕШАННОГО 

МЕЖДУНАРОДНОГО 
АРБИТРАЖА: ТЕОРИЯ И 

ПРАКТИКА

Институт международного арбитража развивался в тече
ние столетий начиная с классической древности. Результа
том этой долгой исторической эволюции стало возникнове
ние трех видов международного арбитража: публичный меж
дународный арбитраж, создаваемый для разрешения спо
ров публично-правового характера с участием государств и 
международных организаций; частный (коммерческий) ар
битраж, создаваемый для разрешения коммерческих споров 
с участием физических и юридических лиц разных государств; 
арбитраж между государствами и иностранными частными 
(физическими или юридическими) лицами.

И 1р;1Диционном понимании, не возникает проблем с ус
тановлением правовой природы публичного и частного меж
дународных арбитражей, а также с их разграничением. Зат
руднения в науке международного права возникают тогда, 
когда речь заходит об определении правовой природы арбит
ража между государствами и иностранными частными лица
ми. Этот тип арбитража не укладывается в сложившиеся схе
мы публичного и частного международных арбитражей. В то 
же время он сочетает в себе свойства как одного, так и друго-
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го. Но этой причине некоторые исследователи используют 
juih него название смешанный международный арбитраж.

Границы между публичным и частным международным 
правом в случае смешанного международного арбитража 
довольно прозрачны. Смешанный международный арбит
раж является ярким примером того, что «современное со
отношение международного публичного и частного права 
характеризуется их сближением и взаимопроникновением. 
Изложение многих вопросов международного публичного 
права неотделимо от привлечения материалов международ
ного частного права, имея в виду реальное сближение или 
даже совмещение предмета регулирования, круга участни
ков правоотношений, методов и форм регламентации».

Представляется актуальным рассмотреть природу сме
шанного международного арбитража в контексте междуна
родного публичного права. Возникновение этого вида ар
битража в большой степени связано с публичным между
народным арбитражем для разрешения споров в тех сферах 
межгосударственных отношений, в которых интересы час
тных лиц особенно ощутимы.

Основной отличительной особенностью смешанного 
арбитража является то, что он предоставляет частным ли
цам право прямого доступа в международный арбитраж
ный (судебный) процесс. Данное обстоятельство, в свою 
очередь, приводит к необходимости разрешения споров с 
участием государств и частных лиц на основании нацио
нального, частного и публичного международного права.

Впервые смешанный международный арбитраж был 
создан в соответствии с «Договором Джея» (1794г.), кото
рый предусматривал арбитражную процедуру для урегули
рования претензий подданных Великобритании и граждан 
Соединенных Штатов Америки. Смешанный международ
ный арбитраж, иногда называемый также смешанным три
буналом по претензиям или смешанной комиссией по пре
тензиям, стал популярным в XIX в., когда было создано 
около 80 такого рода учреждений. Смешанные арбитражи, 
как правило, создавались государствами на временной ос
нове для обеспечения выплат адекватных компенсаций сво
им гражданам, пострадавшим в результате военных столк
новений или революционных событий.
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Дальнейшее развитие смешанный международный ар
битраж получил в отношениях между союзными и потер
певшими поражение державами после Первой мировой 
войны. Около 36 смешанных арбитражных трибуналов было 
учреждено в этот период. В смешанную арбитражную про
цедуру было вовлечено 14 европейских стран, Япония и 
Таиланд. В частности, положения о смешанном арбитраже 
содержались в германо-российском мирном договоре 1918г., 
мирных договорах держав-победительниц с Германией, 
Австрией, Болгарией, Венгрией и Турцией.

Создаваемые на основании мирных договоров смешан
ные арбитражные трибуналы были призваны разрешать 
претензии физических и юридических лиц союзных дер
жав против Германии и ее союзников в связи с ущербом, 
причиненным военными мерами, такими как конфиска
ция и реквизиция, разрешать претензии между физичес
кими лицами из предвоенных обязательств, а также рас
сматривать претензии физических и юридических лиц про
тив вновь образованных государств.

Смешанные арбитражные трибуналы обычно состояли 
из трех членов. По одному члену назначала каждая из дого
варивающихся сторон, а третий (председатель) избирался 
сторонами по взаимному согласию. Если стороны не дос
тигали согласия относительно кандидатуры председателя, 
то он назначался Советом Лиги Наций.

Смешанный арбитраж применялся и после Второй 
мировой войны на основании мирных договоров 1947г.

В современной арбитражной практике можно выде
лить две формы смешанного арбитража: заранее учреж
даемый (институционный) смешанный арбитраж и ad 
hoc смешанный арбитраж.

Положения об институционном смешанном арбитраже 
содержатся в Вашингтонской конвенции о разрешении ин
вестиционных споров между государствами и физическими 
и юридическими лицами других государств от 18 март^ 1965г.; 
Факультативном регламенте Постоянной палаты третейского 
суда для арбитражного рассмотрения споров, в которых толь
ко одной стороной является государство, 1993г. и Факульта
тивном регламенте Постоянной палаты третейского судадчя 
арбитражного рассмотрения споров между международны
ми организациями и частными лицами 1996г. Для институ-
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ционного смешанного арбитража характерно то, что меха
низм обращения к нему и правила арбитражной процедуры 
существуют уже на момент возникновения спора. Согласие 
сторон в споре обратиться к институционному арбитражу 
выражается обычно заранее в писыйенной форме (в догово
рах и других правовых документах).

Примером смешанного арбитража ad hoc является три
бунал по претензиям между Ираном и США, учрежден
ный в 1981г. в соответствии с Алжирскими соглашениями. 
Однако некоторые ученые исключают этот трибунал, а так
же все другие подобные учреждения из числа смешанных 
международных арбитражей. Отмечается, что международ
ные трибуналы по претензиям образуют самостоятельную 
группу международных арбитражей. Такой точки зрения, 
например, придерживается Д. Бедерман в опубликованной 
статье «Славное прошлое и неопределенное будущее меж
дународных трибуналов по претензиям».

Одной из причин, почему трибуналы по претензиям 
не рассматриваются как смешанный арбитраж, называется 
то, что они учреждаются для разрешения большого коли
чества споров и претензий, в то время как смешанный ар- 
бгтраж часто образуется для рассмотрения тол: .ко одной 
претензии или одного спора.

Далее подчеркивается, что трибуналы по претензиям 
черпают свою юрисдикцию единственно из соглашения, 
которым они учреждаются. Если арбитраж устанавливает 
юрисдикцию по делу без отсылки к компромиссу, в котором 
содержится описание всего клагоа претензий, то он не мо
жет рассматриваться как трибунал по претензиям. Это уже, 
по всей видимости, другая процедура, относящаяся к су
дебным органам с заранее определенной компетенцией, 
таким как Международный суд ООН или Постоянная пала
та третейского суда. Трибуналы по претензиям должны все
гда устанавливать, подпадает ли предъявляемая в них пре
тензия под класс претензий, охватываемых компромиссов.

Следующая особенность трибуналов по претензиям ка
сается обеспечения выплат по разрешенным претензиям. 
Государства могут формировать специальные финансовые 
фонды, из которых осуществляются выплаты истцам како
го-либо одного государства или двух государств. Такой ме-
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год обеспечения выплат, в частности, с успехом был оп
робован трибуналом по претензиям между СШ А и Герма
нией 1922г. и до сих пор используется трибуналом по пре
тензиям между Ираном и США, созданным в 1981г.

Действительно, упомянутые теоретические заключения 
отражают, в той или иной степени, специфику компетен
ции и процедуры международных трибуналов по претен
зиям. Тем не менее остается открытым вопрос: являются ли 
они достаточными для отрицания принадлежности этих 
трибуналов к смешанному международному арбитражу?

Все перечисленные особенности четко прослеживаются 
только тогда, когда международные трибуналы по претензи
ям сравниваются с арбитражным трибуналом, учреждаемым 
согласно Вашингтонской конвенции о разрешении инвести
ционных споров между государствами и физическими и юри
дическими лицами других государств 1965г. Компетенция дан
ного трибунала и некоторые процессуальные аспекты его 
деятельности предопределены заранее в Конвенции. В случае 
же, например, с Постоянной палатой третейского суда ситу
ация несколько иная. Международный трибунал по претен
зиям может быть учрежден при организационном и ином 
содействии Постогнной палаты третейского суда на основа
нии положений соответствующих факультативных регламен
тов. Компетенция такого рода трибунала заранее не предоп
ределена и, следовательно, должна устанавливаться компро
миссом. Предопределенным (существующим уже на момент 
возникновения претензий и споров) является только меха
низм обращения к арбитражу под эгидой Постоянной пала
ты третейскою суда, который в целом или с изменениями 
может бьпъ избран государствами для обеспечения защиты 
ин тересов своих физических и юридических лиц.

Любые научные дискуссии относительно правовой при
роды видов международного арбитража имеют позитивное 
значение, поскольку способствуют более глубокому исследо
ванию этого старейшего способа разрешения споров. Вместе 
с тем следует отметить, что ограничивать международные 
трибуналы по претензиям от смешанного международного 
арбитража и вьщелять их в отдельную группу вряд ли целесо
образно, тем более, что для того, чтобы использовать для 
них определение «смешанный международный арбитраж ad 
hoc», соблюдены следующие необходимые критерии:
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1) учреждение после возникновения спора на основа
нии соглашения между государствами;

2) разрешение определенного класса споров;
3) прекращение существования после урегулирования 

всех переданных им претензий, хотя рассмотрение претен
зий этими трибуналами — достаточно долгий процесс;

4) урегулирование претензий между частными лицами 
и иностранным государством;

5) сочетание свойств публичного и частного междуна
родных арбитражей.

Для более подробного изучения природы и статуса сме
шанного арбитража в предмет настоящего исследования 
включены арбитражные механизмы Международного цен
тра для разрешения инвестиционных споров, предусмот
ренного Вашингтонской конвенцией 1965г., и Трибунала 
по претензиям между Ираном и США.

Большое количество споров между государствами и 
физическими или юридическими лицами рассматривается 
международным коммерческим арбитражем (институцио
нальным и ad hoc арбитражем). В этом процессе активно 
участвует Международный арбитражный суд Международ
ной торговой палаты, который ежегодно регистрирует около 
300 споров, касающихся простых и по своему существу 
неполитических коммерческих сделок. Целью международ
ных коммерческих арбитражей является укрепление ста
бильности и порядка среди всех участников международ
ной коммерческой деятельности. Государства, заинтересо
ванные в поддержании имиджа добросовестных коммер
ческих партнеров, в значительном большинстве случаев 
исполняют решения таких арбитражей добровольно. В тех 
же случаях, когда вероятность неисполнения вынесенных 
решений по различным причинам велика (дела, связан
ные с экспроприацией иностранной собственности и др.), 
для частных лиц предпочтительнее обращаться в специ
альные межгосударственные судебные учреждения, способ
ные посредством сочетания международных публично-право
вых и частно-правовых средств обеспечить их исполнение, — 
арбитражный механизм Международного центра по разреше
нию инвестиционных споров и др. Именно международные 
арбитражи такого типа следует понимать как смешанные.
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ОФФШОРНОЕ БАНКОВСКОЕ 
ДЕЛО

Введение

Проблема оффшорного банковского дела и его право
вых значений стала очень расплывчатой с глобализацией и 
революцией в телекоммуникации. Оффшорное банковское 
дело, начато мафией, пробующей отмывать деньги с од
ной стороны, и других пытающих защищать их собствен
ность от реальной экономической и политической неус
тойчивости. Некоторые страны, ища альтернативные ис
точники дохода, приспособили спои законы, чтобы по
зволить практике иметь место и их странах.

Поток не прослеживаемых денег от одной страны в дру
гую - потеря для исходных стран и выгоды дли получаю
щих. Это создало неустойчивость и попытке регулировать 
практику. Стремительное развитие телекоммуникаций сде
лала оффшорное банковское дело даже более популярным 
и трудным контролировать регуляторами. Однако, падение 
коммунизма и увеличения в коррупции третьего мира со
здала ситуацию, столь критическую дня продвинутых на
ций, что они увеличили усилия, чтобы регулировать офф
шорное банковское дело, формируя союзы, чтобы оказать 
давление на получающие страны и учреждения. Однако, 
получающие страны борются, чтобы сохранить дагтую 
практику. И это понятно потому что прибывающие деньги 
так много значат для их экономик.
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Что является оффшорным финансовым центром?
Оффшорный Финансовый Центр (ОФЦ) - место, ко

торое является хозяином финансовых действий, отделен
ный от регулирующих единиц географически и/или зако
нодательством (Hampton и Levi, 649). Их действия включа
ют оффшорное банковское дело (оптовое и розничное бан
ковское дело, особенно международное частное банковс
кое дело); оффшорные фонды; трасты; оффшорные ком
пании и страхование. Это - конкурентоспособная атмосфе
ра, где различные центры специализируются в различных 
услугах. Конкуренция в бизнесе зависит от факторов типа 
репутации, цены, скорости обслуживания, коммерческой 
тайны и регулирования (Hampton и Levi, 645).

Вовлеченные страны
В начале 20-ого столетия, бандиты в Америке начали 

покупать законный бизнес, чтобы иметь способ объяснить 
их источники дохода. В то же самое время, Большевисти- 
ческая Революция и общая политическая неустойчивость в 
Европе сделали необходимым для богатых людей искать 
безопасные места для сокрытия активов (Silverstein, 94). Эти 
события внесли свой вклад в учреждение секретных част
ных банковских центров во всем мире. Silverstein сообщает, 
что большинство денег потекли в Швейцарию, которая 
быстро стала первой столицей «частного банковского дела» 
(39). Швейцария была привлекательна в значительной сте
пени из-за ее нейтралитета во времена войны. В течение 
долгоу& времени, частные банки в Швейцарии и Австрии 
доминировали над тайным банковским делом (Rimmer, 8).

Швейцария теряет свою привлекательность как место 
для тайного банковского дела из-за роста международного 
давления по поводу раскрытия личности своих клиентов. В 
течение последнего десятилетия банки Швейцарца пребы
вали под огромным давлением со стороны Еврейских лоб
бистов во всем мире, которые требовали обнародовать бан
ковские счета Евреев умерших в течение Холокоста (Zagorin, 
21). Они также пребывали под давлением по вопросу воз
врата суммы денег скрытых коррумпированными диктатора
ми. Эти события уменьшили привлекательность Швейца
рии как место сбора для секретного банковского дела.
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В результате снижения источников национального дохода 
некоторых маленьких Карибских и Тихоокеанских экономик, 
начиная с 1960-ых эти острова стали налоговыми приютами 
и ОФЦ. Хамптон и Леви обращают внимание на то, что в 
Карибском регионе, самые большие ОФЦ - за исключением 
Нидерландских Антильских островов, Багамских островов и 
Барбадоса - не независимые государства, но - Британское 
колониальное имущество и были недавно переименованы как 
Заграничные Территории Великобритании (647). ОФЦ в Ка
рибском море включают Кайманские острова, Британские 
Виргинские Острова, Багамы, Ангилла, Антигуа, Нидер
ландские Антильские острова и Барбадос.

С быстрым ростом и усовершенствованием телекомму
никаций, эти острова, которые однажды рассматривались 
слаборазвитыми, стали ключевым компонентом в новой 
сложной глобальной финансовой системе. Со сходимостью 
технологий, эти острова связаны сложными системами те
лекоммуникаций с традиционными глобальными финансо
выми центрами как Лондон и Нью-Йорк. С этой инфраструк
турой, оценено, что триллионы Американских долларов 
проходят через эти острова каждый год (Woodard, 18).

Банковские услуги вносят существенный вклад в Вало
вые национальные продукты тех стран. Филдс и Вайтфилд 
сообщают, что Багамы, с населением в 303,000 человек, 
имеют ВНП 4.8 миллиардов Американских долларов (оценка 
2000 г.), 20 % которого прибывает от финансовых услуг (А, 
14). Кайманские острова, с общим населением в 38,000 - са
мый большой ОФЦ с приблизительно 600 лицензированны
ми банками, 2,238 фондов и более чем 40,000 оффшорных 
зарегистрированные компаний (Fields & Whiteficld, А14).

Карибская оффшорная банковская система имеет Аме 
риканскую связь. Банки Соединенных Штатов типа Citibank 
предлагают частные банковские услуги их клиентам. В про
цессе, их личности защищены и в большинстве случаев, их 
деньги сохраняются оффшорно в Карибском (Silvcreleiti, 42).

Оффшорное банковское дело испытывает беспрецеден
тный бум. Интернет сделал практику оффшорного банков
ского дела более легким и быстрым. Теперь, деньги не только 
прибывают от бандитов, торговцев наркотиками и очень 
богатых людей. Оффшорное банковское дело осуществля-
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ere и средними людьми из Соединенных Штатов и многих 
других стран. Соединенные Штаты - главный источник денег 
для оффшорных банков. Деньги также текут из стран третьего 
мира. Это - главным образом деньги, депонированные кор
румпированными диктаторами третьего мира. Вударт сооб
щает, что Citibank открыл оффшорный счет для прежнего 
Нигерийского диктатора, Сани Абачу, для хранения $ 110 
миллионов присвоенных долларов (19). Citibank, как сообща
ют, принимает десятки миллионов долларов err семьи пре
жнего Мексиканского Президента, Раулья Салинаса, и вно
сит это в Европейские банки под именами не прослеживае
мых корпораций Кайманских островов (Silverstein, 43). Орга
низованные преступные группировки все еще остаются глав
ными источником денег в оффшорных банках. Согласно Ву
дарт, $ 70 миллиардов долларов были вложены Российской 
мафией в Тихоокеанском острове Науру. Это число прибли
зительно в 700 раз больше ВНП данной страны (18).

Цели и методы работы
Оффшорное банковское дело используется для многих 

целей кроме, очевидно, преступных. Люди вовлекаются в 
оффшорное банковское дело в результате многих факторов 
типа развода, унаследования и банкротства (Fileds & 
Whitefield, А1). Сильверштейн докладывает, когда имеется 
нежизнеспособный экономический бум, как это случилось 
в буме дотком (интернет) компаний, ранние победители 
скрывают свои деньги в оффшорных счетах, далеко от фе
деральных властей (40). Чтобы держать налоги низко на так. 
большом новом богатстве в экономике, бухгалтера в Со
единенных Штатах развили новую систему, называемую 
«защита актива», как путь планирования против рисков, 
которые угрожают накопленному богатству. Те риски вклю
чают разводы и угрозу судебных процессов.

Оффшорные банки - обычно очень маленькие компа
нии, которые существуют только в именах. Согласно док
лада Постоянной Подкомиссии Американского Сената по 
Исследованиям, оффшорные счета сформированы для кон
фиденциальных клиентов, которым представлены «менед
жеры отношений» чтобы гарантировать их тайну (Silverstein, 
43). Деньги могут быть быстро перемещены от оффшорных
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счетов назад в мировую финансовую систему телеграфным 
переводом (Fields & Whitefield, А14).

Популярным методом хранения денег под тайной в Ка
рибском море является формирование зонтовой компании 
не прослеживаемыми владельцами. Международные Бизнес 
Компании (МБК) были созданы в 1989, и они -  обычно 
являются скелетными компаниями, которые только суще
ствуют на юридической основе (Silverstein, 42). Or МБК, так 
называемые «ходячие фонды» также стали популярны. Дан
ные фонды быстро изменяют местоположение от старого к 
новому налоговому приюту, когда правительство их родной 
страны становится подозрительным. (Silverstein, 43).

Законодательство
В соответствии законодательства Соединенных Штатов, 

оффшорное банковское дело приводит к отмыванию денег 
и уклонению от налогов. Хамптон и Леви описывают отмы
вание денег как «движение дохода преступления или дохода 
уклоненного от уплаты законного налога, чтобы скрыть их 
незаконное происхождение - и его контроль важен по не
скольким причинам* (645). Американские федеральные вла
сти говорят «$5 триллионов зарегистрированного оффшора, 
служит как камуфляж для уклонения от налогов, мошенни
чества и массивного отмывания» (Fields & Whitefield, А1).

Национальная Служба Доходов (США) предостерега
ет, что фонды часто скрывают истинную собственность 
активов и дохода или маскируют сущность сделок. В февра
ле 1999 г., судья приговорил Калифорнийскую пару к 6,5 и 
11 годам тюремного заключения соответственно за управ
ление и использование схемой оффшорных счетов, кото
рая позволила их клиентам уклониться от уплаты налогов 
на сумму $ 20 миллионов долларов с 1994 по 1998 гг. Харт 
пишет, что типично, незаконные иностранные трастовые 
соглашения позволяют подлежащим обложению налогом 
фондам течь через несколько доверительных фондов или 
компаний, пока фонды в конечном счете распределены 
или сделаны доступными первоначальному владельцу без 
налогов. «Фактически, доход от этих соглашений полнос
тью подлежит обложению налогом» (100).
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Соединенные Штаты традиционно был настроены про
тив становления любых из его заграничных территорий на
логовыми приютами или ОФЦ. В результате этого, Виргинс
кие острова США, которые географически являются частью 
той же самой группы как и Виргинские острова Британи, не 
превратились оффшорным приютом любого типа (Hampton 
& Levi, 652). Соединенные Штаты, и особенно его суды и 
Национальная Служба Доходов (IRS), начиная с конца 1960- 
ых настойчиво преследовали Карибские ОФЦ, с особым упо
ром на банковскую тайну и уклонение от налогов.

В течение 1990-ых, правительство Соединенных Штатов 
и другие правительства стали более агрессивными, чем ког
да-либо по отношению к ОФЦ. Часть этой агрессивности 
вызвано из-за войны против торговли наркотиками и меж
дународного организованного криминала (Hampton и Levi, 
652). На внутреннем уровне, главный фокус был направлен 
на борьбу от уклонение налогов. Джон Матювсон, бывший 
Карибский банкир, теперь сотрудничающий с Американс
кими властями говорит, что «Почему любой Американский 
гражданин тратит кучу времени и идет на расходы для уста
новления оффшорного счета, если не для уклонения от 
налогов или сокрытия денег?» (Цитирован в Fields & 
Whitefield, А14). Франция исторически выступала против 
ОФЦ, которых называла «пиратскими экономиками» и ни 
один из Французских заграничных территорий типа Остро
ва Гваделупа или Мартиники не стал ОФЦ кроме Вануату, 
который контролируется совместно с Британией (Hampton 
и Levi, 650). Даже Англия, которая имела более свободную 
политику по отношению к ОФЦ, начинает быть более кри
тичной. Рапорт Национального Аудиторского Офиса от 1997 
г. уведомил, что большинство маленьких Британских Кариб- 
ских территорий стали высоко уязвимыми к отмыванию де
нег, торговле наркотиками и серьезному мошенничеству и 
стояли перед возможным провалом финансового сектора 
(Hampton и Levi, 650). Руководство Американского Казна
чейства предложило необходимость в более оживленной 
борьбе против Карибе к!ого налогового рая.

В дополнение к борьбе против торговли наркотиками и 
организованного преступления, глобализация и развитие 
интернета сделала законы против отмывания денег в ин
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дивидуальных этнических государствах легкими для и:»бс 
жания и даже более грудными для надзора. В очевидной 
реакции на эти новые факторы, были приняты ряд между 
народных инструментов борьбы против вышеназванных 
нарушений. Организация Объединенных Наций и его чле
ны также приняли законы для более эффективного конт 
роля над отмыканием денег. Новый политический процесс 
требовал, чтобы государства шли вне нормального прове
дения или утверждения законодательства. На сей раз, тре
бовался процесс взаимной оценки, проведенный государ 
ственными и частными экспертами под контролем между
народных организаций (Hampton и Levi, 653).

Организация Экономического Сотрудничества и Разви
тия - лидер в международной борьбе против отмывания де
нег и уклонения от налогов. Члены организации - всемирно 
богатые демократические государства и они используют свою 
экономическую мощь в реформе ОФЦ. Против тех, которые 
не сотрудничают, угрожают экономическими санкциями 
(Hampton и Levi, 653). Соответсвующая служба Организа
ции Экономического Сотрудничества и Развития (FATF), 
составила список 15 оффшорных стран - пять в Карибском 
море, которые не кооперируют в борьбе против отмывания 
денег (Field & Whitefield, А14). Организация Экономическо
го Сотрудничества и Развития доказывает, что даже при том, 
что деньги в'ОФЦ^в конечном счете находят свою путь на
зад к нормальной финансовой системе, это - все еще укло
нение от налогов, пока они - там (Field & Whitefield, А14).

Организация Экономического Сотрудничества и Разви
тия была сильно раскритикована Карибскими странами. 
Большинство Карибских наций, вовлеченных в оффшорное 
банковское дело видит лицемерие в позиции данной орга
низации. Некоторые наблюдатели полагают, что проблема
- глобальна и она не может быть исправлена крошечными 
Карибскими островами. Питер Мейнард, адвокат из Багам
ских островов, придерживается позиции что «Мы знаем, 
что в Нью-Йорке или Лондоне в один день, отмывается 
больше денег, чем в Багамах за целый год» (цитирован в 
Fields & Whitefield, А14). Некоторые также доказывают, что 
увеличение налогов, как требует этого Организация Эконо 
мического Сотрудничества и Развития, не решит проблему
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Организация Экономического Сотрудничества и Раз
вития также получила возражение в законодательном органе 
Соединенных Штатов, особенно от консервативных Рес
публиканцев. Сторонникам ОФЦ, банковская тайна - одна 
из единственных услуг, которую крошечные острова могут 
продеть за иностранный обмен в конкурентоспособной гло
бальной окружающей среде находящейся во власти Запад
ных стран (Fields & Whitefield, AM).

На своей веб странице, Центр Свободы и Процветания 
объявляет, что «В сегодняшней глобальной экономике, пра
вительства стоягг перед давлением уменьшения налоговой став
ки, чтобы удержать инвестиционный и предпринимательс
кий талант от перемещения в страны с более низкими нало
гами. Это - то, что известно как налоговая конкуренция и это
- важная проверка чрезмерной правительственной власти и 
контроля, как местной, так и международной» (Коалиция 
по Налоговой Конкуренции, пар. 1) Филдс и Вайтфилд от
мечают, что, хотя Американские налоговые кодексы ясно 
требуют, чтобы весь доход, заработанный внутри страны и за 
границей был сообщен, держатели оффшорных счетов не 
нарушают законы в тех странах, где они имеют деньги (А14).

Заключение
С глобализацией мировой экономики и развитием те

лекоммуникаций, линии определения правильного и не
правильного стали расплывчатыми по отношению к биз
несу и закону. Большинство людей, которые пользуются 
оффшорными финансовыми услугами, скорее считают, что 
изгибают законы, чем нарушают их. Однако, маленькие 
отклонения закона не должны допускаться, потому что в 
конечном счете эти маленькие отклонения ведут к круп
номасштабному нарушению закона. Цель оффшорных бан
ков должна соответствовать пределам страны, откуда по
ступают деньги. Даже если процедура законна в стране оф
фшорного банка, он является оружием для отмывания де
нег, так как законы экономически сильных стран считают 
это преднамеренным усилием для сокрытия средств.
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ANDROMED® ВА ТРИЗ ТУХУМ CAPHFH 
СУЮЛТИРГИЧЛАРИНИНГ БУКДЛАР 
СПЕРМАСИНИ ЧУ^УР МУЗЛАТИШДА 
УЛАРНИНГ ФУНКЦИЯСИ ВА IN VITRO 

ЭМБРИОНЛАРНИ РИВОЖЛАНТИРИШГА 
ТАЪСИРИ

v

Кириш.
Эякуляция вак^ида сперма хужайралари жинсий безлар 

еекретлари билан аралашиб, узларининг функциявий к,оби- 
лиятига ва хусусан х,аракатчашшгига эришади. Эркаклик га- 
металари эякулят суюкушгида ташк,и му^итда сакданар экан, 
бунда сперматозоидларнинг оталантириш к,обилияти оз вак̂ га 
чсгараланади. Наслдор моллар (хусусан, букдлар) спермато- 
зоидларини узок, Ba«j сакдаш макрадида хамжщатланган реп- 
родукцияда сперманинг моддалар алмашиниш жараёнини 
гурли кимёвий \имоя моддаси билан паст х,ароратда (-196° 
CN,), сусайтириб, уларнинг фертил яшаш вак^ини ошириш- 
П1, яъни консервация к;илишга эришилди (Weitze, 2001).

Спермани консервалашнинг барча 6оск*ичлари учун 
•якулятни тайёрлаш ва суюлтириш му\им а^амиятга эга, Бу 
жараён хам суюк ва чу кур музлатиб консервалашда бсвоси 
|.| спермаларни эркаклик жинсий трактларидан ажратиО 
онингандан кейин зарурий булиб ^собланади. Му*им си
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фат таъсир эттирувчи омиллар билан бир к;аторда (рН-^ий- 
ма г. Ион холати, осмотик босим), номалум кийматли химоя 
моцдалари (масалан, тухум сарики, албумин зардоби, сут 
протеинлари) ва маълум цийматли химоя модцалари (маса- 
лан, глецирин, демитилсульфоксид -DMSO) чукур музла- 
тишда спермаларнинг функциявий ва хусусан оталантириш 
Кобилиятини саклашга ижобий таъсир кУрсатади. Хозиргача 
хайвонот оламидан олинадиган s рганик модцалар купчилик 
чукур музлатиш суюлтиргичлари рецептлари асосини таш
кил этади. Шулардан тухум сарики суюлтиргичларга 1фним- 
ча модца сифатида дунёда энг куп к^лланилиб, спермалар- 
ни совук, шокидан ва музлаш зараридан асрашда мухим 
хисобланади (Weitze, 1991, 2001; Moussa et al., 2001).

Кейинги йилларда бу комплекс-химик ва биологик но- 
маълум ̂ ийматли кушимча (тухум сарит) модда билан бот- 
лик; кдейинчиликлар ва муаммоларни (гигиена хавфи, сифагг 
стандарт камчиликлари, биологик актив модцаларнинг сал- 
бий таъсири) бартараф этишДа дунё сперма бозорида тухум 
саригиеиз суюлтиргичлар устида к^пгина илмий ишлар олиб 
борилмокда (Hurtado Morales, 1998; Мь11ег-Schlusser et al., 
1995, 2000, 2001; Moussa et al., 2002; Thun ct al., 2002).

Дала тажрибалари (NRR-60) sa замонавий спермато- 
логик текшириш услубиётлари тухум сарига билан ва ту
хум сардаисиз суюлтиргичларнинг такрорий си фат ва функ
циявий ^хшашлик кийматларини к^рсатди (Hurtado 
Morales, 1998); Mbller-Schlusser et al.; 1995, 2000, 2001).

Сунъий оталантиришга ухшаш шароитни намоён эта
ди ган замонавий сперма сифатини бахолаш концептла- 
ри, масалан, сперма популяииясининг сунъий шароитда 
капацитация содир этиши ва акросома реакциясини кел- 
тириб чик;ариши, бундан тацщари, оталантириш крбили- 
ятини in vitro эмбрионларни ривожлантиришда акс этти- 
рилиб, чукур музлатилган спермаларни эрнтгандан кей
инги холатини аниклашда амалий кУлланма сифатида 
тасдик,ланди (Waberski et al., 1999) Акросомал холат сунъий 
капацитация келтириб чи^арадиган ва акросома реакция- 
си содир этадиган шароитларда спермаларнинг функция
вий цобилияти аникданади. Ухшаш жараёнлар опцитлар- 
нинг ялтирок, зонасига спермаларнинг ёпишиши билан 
акс эттирилади. In vitro эмбрионларни ривожлантиришда
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by суюлтиргичлар таъсири адабиётларга кам киритилган 
па хусусан, Andromed® таъсири урганилмаган.

Бу илмий ишда таркиби аник, тухум сарвдисиз Andromed® 
суюлтиргичини, анъанавий тухум сарики суюлтиргичи 
I nladyl® билан чукур музлатилган спсрмаларни эритилган- 

дан кейин каПацитацияга келтириб чицарадиган Офддгсдан, 
гепарин билан) ва акросома реакцияси содир этадиган 
(куккрсдан. калций ионофор билан, гепарин + калций ионо
фор билан) шароитида таккослаб, бу иккала криопротек- 
торлар спермалар омил вариантларига нисбзтан таъсирчан- 
лигани ва фаркини ани^лаш лозим эди. Шунингдек, сперма 
популяцияси гомологик тухум хужайрасинкнг ялтирок, зока- 
сига бирикиши крбилияти лаборатория шароитида аник^аб, 
билвосита иккала гуруэршнг капацитация цобилиятини ба*о- 
лаш лозим эди. Учинчи экспериментнинг макради шунда эди- 
ки, спермаларни Andromed® суюлтиршчида гомолотик in 
vitro эмбрионларни ривожлантиришда (оталаниш ва бласто- 
циста фоизи билан) Triladyl® билан тавдослаб, мавжуд фун* 
кциявий таъсирини аникдаш лозим эди.

Материал ва усдублар.
Сунъий крчириш пункти шароитида учта наслдор Сим- 

ментал зотли букаларининг (15-20 ойлик) хэр биридан бир 
мартадан эякулят олинди. Сплит-зимпл усулида эякулятлар 
Triladyl® ва Andromed® билан тайёрланда (20 млн. сперма/ 
кичик палетада) ва суюц азотда чукур музлатилди (-196 CNj) 
хдр бир проба бевосита эритилгандан кейин (+38°С да 25 
секунд, сперма \аракатчанлиги > 55%). Давомий икки ХИЛ 
Свимапда (SU) турли хил ТАЛП аралашмасида 50 лакик* 
инкубация кдпинди (v/v). (ТALP-2,6 мМ СаСЦ, 6 мг/мл BSA).

1. SU- ТАЛП аралашмасида. Гепаринсиз.
2. SU -  ТАЛП аралашмасида. Гепарин билан
Бу иккала SU вариантлари давомий, Акросома реакци

яси х,ар бир сперма популяциясига калций ионофор А 231 §7 
(0,2 мМ, инкубация вакти 30 дацика) кушиш билан инди
кация цилинди. Инкубациядан кейин спермаларнинг акро
сома холатини намоёнлаштириш учун FITC-PSA (FkjureccJfi 
l/othiocyanat konjugate Pisum Sativum Agglutinin) лектини- 
дни фойдаланилди ва бунда тулик, акросома реакциясими 
Утпган спермаларни Hoechst 33258 билан идентификации
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Килинди. Агарда спермалар боши флорестент чироги урна- 
тилган микроскоп остида аник чегараланмаган акросома 
\олатини курсатса, бунда, акросома реакцияси содир этил- 
ган деб ва умуман акросоманинг йуколиши тулик, акросо
ма реакцияси деб юритилди. Жами бу эксперимент \ар бир 
эякулят ва суюлтиргич гурухида 7 мартадан бир биридан 
мустак,ил равишда угказилди(Тод^, 2001). Кейинги мето- 
дикада барча проба вариантлари SU сепаратланган ва ка- 
пацитацияланган спермаларнинг ялтирок, к,аватга бирики- 
1яи кобилиятини аник^аш учун ишлатилди. Бунда музла- 
тилган тухумдонлардан (-22 О  10 кун) тухум ф'жайралар 
шприц билан олиниб, ойна пипета билан донадор к.ават 
кучли суруриш билан четлаштирилди ва ялтирок; зона к;ол- 
дирилди. 10 та морфологик тулик, ялтирок зонали опцит- 
лар оталатиш суюклик аралашмасида 2хЮ(’/мл сперма би- 
лан инкубация к^илинди (Gilles et al, 2000).

Эмбрионларни сунъий мух,итда ривожлантириш учун би- 
ринчи навбатда кушхонадан келтирилган Симментал зотли 
сигирларнинг тухумдонидан тухум хужайралари олинди. Мах
сус протокол буйича опцит-комплекси ТСМ 199+10% OCS 
аралашмасида 22 соат мобайнида сунъий етилтирилди (Ме- 
тоз). Опцитларни оталантириш учун TALP аралашмасида улар 
18 соат спермалар (2х10*/мл) билан инкубация к,илинди ва 7 
кунгача CR-1 аралашмасида ривожлантириш га инкубация 
к;илинди. Andromed ва Tnladyl суюлтиргичлари таъсирини 
аниклнш учун бу услубиётда эмбриокдарнинг булиниш фои- 
зи (оталанишда 72 соатдан кейин'1 ва бластациста боскичи- 
даги эмбрионлар сони так,к,осланиш учун ишлатилди.

Натижа ва та^лиллар.
Натижалар шуни курсатдики, акросома реакциясини 

содир этган сперматозоидлар сони, турли сунъий индика
ция шароитларида (гепарин, калций ионофор ва гепарин + 
калций ионофор) бир биридан юкори сигнификант фарк,- 
ни ташкил этда. Шу билан бирга иккала спермаларни чукур 
музлатгич суюлтиргичлари и индикацияси ва бу^алар спер- 
матозоидлари уртасида катта фарк аникутнди. Б^алар ин
дивидуал кузатилганда суьний таъсир этувчи омиллар акро
сома реакциясига бир хил \олатда таъсир этди. Спермалар
ни иккала чукур музлатиш суюлтиргичлари таъсири турли
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хил акросома реакцияси ва капацитация содир этади гаи супъ- 
ий шароитларда статистик фарк намоён этилмади.

1-расм. Турли бухалар спермаларининг (100 гадан) 
(Andromed ва Triladyl билан чукур музлатилганда) Гепа
рин билан ва Гепаринсиз ва давомий калций ионофор таъ
сир еттирилгандан кейинги Акросома рекцияси ^олати.

Буцалар спермасининг опцитларнинг ялтирок, зонасига 
бирикишида, кдйсики капацитация цобилиятини билво- 
сита ба\олаб. тажрибага куйилган вариантлар уртасида фарк, 
исботланмади. In vitro эмбрионларни ривожлантиришда 
Andromed (1806-ооцитлар) ва Triladyl (2036-ооцитлар) жами 
опцитларнинг булиниш и фоизи ва ривожланишнинг блас
тоциста боскичигача уларнинг фоизига караб катта фарк 
аникланмади. Индивидуал букдяарнинг к}>рсаткичлари тур- 
ян параметрларда эуш бир биридан юкори фарк бермади 

Акросома реакциясининг жадаллашиш фоизи букалар 
спермасининг in vitro капацитация (гепарин) ва давомий 
калиий ионофор билан акросома реакциясини стимуляция 
Килиш, дала текширишида бир сперма популяциясиниш 
оталантириш кобилнятк билан сиигнификант коррслаци 
яси ани*утанди (Vitt, 1997). Бу гажрмбаларда индивидуал 
букаларнинг турли акросома реакцияси содир килувчи иш 
роитларда юкори т-гъскрчандиги аникданди. Бунда акросо 
ма реакцияси ва капацитация таъсир этадмган омиллар су 
юлтиргичлйрнинг бир йуналишдаги реакциясини акс н 
тирди. Бир буканинг Andromed® суюлтиргичи билян к«л
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ций иоНофорда кучсиз реакцияси аник,ланишига к,арамас- 
дан, бу тажрибада чукур креопротекторларнинг таъсири 
намоён этгирилмади. Тажрибага куйилган букалар сперма- 
сининг Andromed ва Triladyl билан in vitro эмбрионларни 
ривожлантиришда иккала вариант статистик бахолаб 
булмайдиган фарк,ни курсатди, агарки букалар индивиду
ал огишлар х,олати инобатга олинмаса.

1-жадвал. In vitro эмбрионларни ишлаб ч и ^ а р и ш д а  

(булиниш ва бластоциста фоизи) in vitro ооцитларни чу- 
КУр музлатилган спермалар билан оталантирилгандан кей- 
инги ^олати натижалари

Тажрнба
гуру^и

суюлтиргич
In vitro 
етилган 

ооцитлар

Булиниш 
72 hpi (% )

Бластоцистадар 
сони d7 (%)

Бука1 Triladyl® 727 56,8 16,9
Бука2 Triladyl® 829 60,6 9,1
БукаЗ Triladyl® 480 49,0 11,5
Бука1 AndroMcd® 552 55,1 12,2
Бука2 AndroMed® 365 47,4 7,4
БусаЗ AndroMed® 889 56,1 ’ 6,2
жами Triladyl® 2036 56,5 12,5
жами AndroMed® 1806 54,0 13,2

Бу иккала суюлтиргичларнинг узига хос турли хил ах;ами- 
ятлилигини инобатга олиб натижа к^лиш мумкинки, in vitro 
эмбрионларни ривожлантиришда бир кийматли сифатга эга. 
Х,айвонот оламининг биологик суюлтиргичлари асосан фи
зик ва гигисник аспекглар билан таъсирчан ва ишончли да
ражаси паст булиб )^исобланади (Hurtado Morales, 1998; 
Mbller-Schlusser et a!., 1995, 2000, 2001; Moussa ct ah, 2002; 
Thun et ah, 2002). Бундан ташк,ари, Andromed® стерилизаци- 
яга эга булиб, сифатли стандартли ма^сулотлар етказади. 
Суний кочириш пунктларида иш-теХник ижобий натижа- 
лар билан Andromed® спермаларни чукур музлатишда ал- 
тернатив Криопротектор булиб хисобланади.
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РОЛЬ ГОСУДАРСТВЕННОГО 
РЕГУЛИРОВАНИЯ В ПЕРЕХОДНЫЙ 

ПЕРИОД В РЕСПУБЛИКЕ УЗБЕКИСТАН

Многие исследования были посвещены «японскому чуду» 
и экономическому развитию целого ряда государств Юго-Во
сточной Азии. Целью этих исследований было проведение де
тального анализа причин экономического успеха вышеуказан
ных стран. Но если это были “успешные” модели развития, то 
ряд Латино-Американских стран претерпели болезненные кри
зисы и представляют собой “неудавшиеся” модели развития. 
Безусловно, опыт этих стран полезен и полон нужной инфор
мации для мировой экономики. Но есть сфера, которая ещё 
недостаточно глубоко изучена, хотя является уникальной, так 
как представляет собой переход от одной формы управления 
экономикой к совершенно противоположной. Имеется в виду 
опыт стран бывшего Советского Союза и социалистического 
лагеря. Что примечательно, эти страны избрали разные подхо
ды к переходу и соответственно достигли неодинаковых ре
зультатов: некоторые страны сумели добиться сравнительной
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макроэкономической стабильности в течение короткого пе
риода, а некоторые испытали существенные экономические 
потрясения. Вышеуказанные страны после обретения незави
симости стали перед выбором какую мо^ль развитая выбрать. 
Узбекистан, в том числе также столкнулся с этой проблемой и 
выбрал собственную модель развития.

После распада Советского Союза производство в Узбе
кистане упало в наименьшей степени по сравнению с ос
тальными странами бывшего Советского Союза (БСС), и 
бойее того, производство начало расти к 1996 году.

В этой статье анализируется основные причины срав
нительного более высокого экономического успеха в Узбе
кистане по сравнению с другими странами БСС в период с 
1991 по 1996 год, причиной которого, по моему мнению, 
является проведение правильного курса государственного 
регулирования на ранней стадии переходного периода. Для 
сравнения рассмотрен опьгг соседних Центральноазиатс
ких стран. Выбор именно этих стран мотивирован схожес
тью первоначальных условий.

Страны обеспечивают себя энергетическими ресур
сами, что является несомненным преимуществом, особенно 
во время ранних лет переходного периода.

• У  всех стран Центральноазиатского региона, кроме 
Таджикистана, было также другое преимущество: в отли
чии от ряда стран БСС (Азербайджана, Армении, Грузии, 
России), они не пострадали от дополнительных производ
ственных шоков, возникших впоследствии войны или граж
данского неспокойствия. Было вычислено, что каждый год 
конфликта понижает годовой уровень производства в сред
нем на 6,5 процента ВВП в государствах с переходной эко
номикой с 1989 года (данные Мирового банка).

Правительство Узбекистана определило экономический 
курс, совершенно противоположный подходу “шоковой 
терапии” . Подход “ шоковой терапии” , являющейся проти
воположностью “ постепенного подхода” , был использо
ван в России и некоторых других государствах с переход
ной экономикой. В обшем, это означало очень бысгрую 
либерализация и приватизацию без предварительного со
здания необходимой финансовой и законодательной инф
раструктуры. А  “постепенный подходи состоял из более
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жёсткого государственного регулирования. Экономическая 
программа реформ включала контроль цен на основные 
потребительские продукты и продукты стратегической важ
ности, управляемой плавающий курс национальной валюты 
и субсидизация (поддержка) приоритетных секторов на
циональной экономики, распределяемая правительством.

Подход «шоковой терапии». В период, когда производ
ство упало во всех странах БСС, цены под “шоковой тера
пией” взлетели вверх. Так как расходы предприятий крити
чески увеличились, они были вынуждены распустить зна
чительную часть своих работников. Из-за возникшей вслед- 
ствии этого гиперинфляции и значительного роста безра
ботицы больше всего пострадала часть населения с дохо
дом ниже среднего уровня. Также приватизация без пред
варительного установления необходимой законодательной 
базы привела к усилению теневой экономики.

“Постепенный подход” во многом смягчил переходный 
период, создав “щит”, который защитил потребителей от 
гиперинфляции и массовой безработицы. В результате ре- 
гуляционых мер правительство Узбекистана добилось зна
чительныхуспехов: к концу 1997 г. удалось снизить инфля 
цию до 27.6% по сравнению 64.4% в конце 1996 г. Похожий 
прогресс был достигнут в увеличении ВВП до 5.2% 1997 г. 
по сравнению 4.2% падением в 1994 г., в то время как в 
остальных Центральноазиатских странах рост реального ВВП 
достиг в среднем всего лишь 2%.

Государственные регуляционные меры в Узбекистане 
проводились в разных сферах. Основной целью диссерта
ции является анализ последствий государственного инвес
тирования и субсидизации. Правительство применило стра
тегию диверсификации производства в индустриальном 
секторе в отличии от стратегии производства сырья и по
луфабрикатов, доминировавшей во время Советской эпо
хи. Целью правительственного инвестирования являлись ин
дустриализация и импорто-замещение. Общий уровень ин
вестиций в 1995-1997 годах был равен примерно 15-20% 
ВВП. Ряд крупных инвестиционных проектов был пред
принят в нефтегазовой и золотодобывающей промышлен
ности (совместное предприятиие с компанией Newmont),
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а также в производстве высокотехнологичных товаров (со
вместное предприятие с корпорацией DAEWOO).

Промышленность прямо и косвенно субсидировалась. 
Обширная поддержка была предоставлена государственным 
предприятиям, с целью предотвращения их банкротства. 
Поддержка представлялась в форме бюджетного кредитова
ния, низких энергетических цен (правительство контроли
ровало цены на энергетические ресурсы, установив потол
ки ниже мировых цен и целевых кредитов с благоприятны
ми условиями). В некоторых случаях правительство проводи
ло меры санации, включая замораживание задолженностей 
перед бюджетом или отказом от изъятия пени по ним.

Был выпущен ряд законов, регулирующих выплату зар
платы. Было установлено, что выплата заработной платы 
должна производиться первоочерёдно. Те руководители пред
приятий, у которых были большие задолженности по зара
ботанной плате, наказывались. Уровень заработной платы 
постоянно индексировался, учитывая уровень инфляции.

Стратегия постепенного реформирования, использован
ная в Узбекистане, целеустремленно избежала “шоковую 
терапию” и поддерживала значительную роль государства в 
промышленном секторе. Целью было провести переход от 
командной экономики к рыночной настолько безболезнен
но, насколько это возможно. Агрессивная инвестиционная 
программа, особенно в промышленном секторе, помогла 
избежать резкого упадка во время переходного периода. Свою 
роль в этом также сыграло, жёсткое государственное распре
деление субсидий. Эти меры смягчили первоначальный упа
док производства, а затем привели к росту производства в 
последующих годах. Рост производства, в свою очередь, сни
зил безработицу и инфляцию. Также эти меры сыграли важ
ную роль в обеспечении социального благополучия. Благо
даря этим мерам, обеспечивалась более или менее своевре
менная выплата заработной платы, таким образом, предот
вращая социальную деградацию и неспокойствие. А  это кри
тически важно, так как Узбекистан граничит с Таджикис
таном, со страной, в которой идёт гражданская война. Со
циально незащищённое население склонно к криминали
зации и политической нестабильности, особенно во время 
переходного периода (примером может служить Россия). 
Поэтому, по моему мнению, социальный щит, созданный
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регуляционными мерами, является одним из самых важных 
и главных успехов, достигнутых правительством.

В 90-х годах были либерализованы цены; в целях социаль
ной защиты, регулировались цены на основные потребитель
ские продукты и энергоносители, а также цены на товары 
стратегической важности (такие как хлопок, уран и золото).

Была создана законодательная база для частной соб
ственности, развития малого и среднего бизнеса, бан
ковской системы, что является необходимым фундамен
том для установления рыночных отношений. Приватиза
ция, начатая в 1992 году, с мелких предприятий, про
должилось более быстрыми темпами.

Прецедент подобного государственного регулирования 
имеется также и в США, когда во многих штатах государ
ство запретило закрытие ферм со стороны кредиторов во 
время периода экономической депрессии.

Конечным результатом регулирования будет воздействие 
на эквилибриумное размещение товаров и услуг на рынке. 
Поэтому всё “за” и “против” государственного регулиро
вания должны быть тщательно взвешены. Некоторые эко
номисты утверждают, что государственная интервенция в 
экономику нежелательна, так как это может принести боль
ше вреда, чем пользы. Несомненно, также есть негативные 
стороны государственного вмешательства. Но анализ пер
вых 5-6 лет переходного периода Узбекистана и других стран 
БСС показал, что в ранние годы реформ государственное 
регулирование оздоровительно повлияло на экономику 
Узбекистана в условиях экономической нестабильности. 
Экономические показатели в Узбекистане превзошли по
казатели в среднем по Центральноазиатским государствам, 
хотя первоначальные условия были схожими.
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ТЕСТ КОНКУРЕНТОСПОСОБНОСТИ 
КАНАДСКИХ БАНКОВ

Согласно данным, канадская банковская система сильно 
концентрирована, что, несомненно, вызывает некоторые 
опасения о возможной монополизации банковской системы. 
Например, шесть банков доминируют в финансовом секторе 
Канады, начиная с 1930 г. несмотря на наличие более чем 
800 финансовых институтов (депозитарных и не депозитар
ных), при этом на пять ведущих банков приходится 87% ак
тивов всех канадских банков. Следовательно, тест конкурен
тоспособности канадской банковской системы весьма акту
альная задача, при том, что со стороны крупных банков уже 
наблюдаются серьезные намерения к слиянию.

В основном страхи проистекают из так называемой пара
дигмы структура-поведение - результат SPC (structure-conduct- 
performance), котораягустанавливает прямую зависимость кон
курентоспособности от количества банков. Однако существу
ют и другие альтернативы. Согласно теории контестабилити 
(contestability), не зависимо от количества банков при нали
чии соответствующего регулирования банковская система мо
жет быть достаточно прозрачна и соответственно конкурентна. 
Подобное может иметь место и в канадской банковской систе
ме. Следовательно, анализ конкурентоспособности канадских 
банков остается чисто эмпирической задачей.
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В связи с этим данная работа является чисто эмпири
ческой попыткой оценки конкурентоспособности канад
ской банковской системы на наличие чистой конкурен
ции в банковской сфере.

В последнее время в литературе наметились два направле
ния эмпирического анализа конкурентоспособности банков. 
Первое направление представляет собой анализ связей меж
ду структурой и прибыльностью /ценой, например, Гилберт 
(1984 г). Основной идеей в основе подобного метода является 
то, что любая положительная зависимость между доходами и 
концентрации будет свидетельствовать о наличии нечистой 
конкуренции. Однако подобный метод был не раз критико- 
вам. Основным недостатком подобного метода явилось невоз
можность определить меру, согласно которой будут опреде
ляться конкурентные доходы (иначе говоря невозможность 
интерпретировать полученные результаты).

Альтернативным подходом явился метод на основе ком
паративной статики максимизирующей прибыль фирмы. 
Nathan and Neave (1989) были первыми, кто использовал 
этот метод для канадских банков, трастовых компаний и 
компаний по выдачи кредитов для приобретения недви
жимости { mortgage companies), исключая монопольное 
ценообразование в каждом случае. Shaffer (1993) исполь
зовала метод, предложенный Bresnahan and Lau (1982 г.), 
также пришла к подобным результатам. Последние работы 
в этом направлении использовали аналогичный метод, 
предложенный Shaffer (1993) для анализа конкурентоспо
собности банковской системы. Среди них, R. McComb для 
мексиканской банковской системы и Hirofumi Uchida для 
японской банковской системы.

Модель, представленная здесь, является аналогичной 
модели, предложенной Shaffer (1993) с несколькими мо
дификациями, сделанными автором.

На основе модернизированной версии метода, предло
женного Bresnahan and Lau (1982 г), в последствии расши
ренном Shaffer (1993) для банковской системы, лежит 
предположение, что фирма, максимизирующая прибыль, 
устанавливает свои предельные издержки, равные предпо
лагаемому предельному доходу, который совпадает с це
ной в случае чистой конкуренции. Мы можем вывести ре
альную функцию предельного дохода как:
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T R = P (q )*q  

M R  =  d TR /d q  =  P  +  q (d q fd p ) ,

где p — иена к q {d q / d p ) — полу эластичность спроса.
Далее, функция предполагаемого предельного дохода 

может быть выражена как

MR = dTRIdq = P  + X*ql[pqldp\  0 )
где X. является параметром в вычислении, которого мы за
интересованы.

X представляет собой величину, которая определяет на
сколько точно фирма различает разницу между спросом и 
предельным доходом. Для X.—О, фирма ведет себя так, как 
если бы предельный доход совпадая с функцией спроса, 
что возможно только в случае чистой конкуренции. В другом 
случае, когда л=1, фирма выбирает ценообразование со
гласно предельному доходу, что свидетельствует о монопо
листическом ценообразовании или сговоре. Все другие зна
чения X соответствуют разной степени монополизации рынка.

Другой важный факт, - X также является оценкой про
центного отклонения объема производства от его равно
весного уровня в случаи чистой конкуренции. Так как цена 
отличается от ее значения в условиях чистой конкуренции 
на величинуA *q/ (dq/dp ) (см. уравнение 1), а объем про
изводства колеблется от его конкурентного значения как 
d q / d p , умноженной на отклонение в цене, то объем про
изводства отклоняется от его конкурентного уровня на ве
личину — Л *<9 ■ В процентном значении это будет равно 
X * Q ! Q - - X  Если -л<0, то объем производства меньше 
чем, если бы это было бы в условиях чистой конкуренции, 
и если -Х>0, то объем производства больше чем, если бы 
это было в условиях чистой конкуренции. Соответственно, 
в условиях чистой конкуренции Х=0.

Таким образом, чтобы вычислить коэффициент 1, не
обходимо одновременно вычислить уравнения спроса и пре
дельного дохода

Q  = *0 + х\Р + х2 Y  + x3 P Z  + xAZ  + xSPY + x6YZ (2) 

dQ/dp =  x\ +  x3Z  +  x5Y
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где Q — объем производства, P -цена, У — экзогенная пе
ременная отражающая уровень макроэкономической ак
тивности, Z — цена заместителя. Члены PY, PZ ,YZ необ
ходимы для ротации кривой спроса и соответственно для 
идентификации X.

А также уравнения предельных издержек на основе урав
нения общих издержек:

In С  = уО + ylln Q  + y 2 ( l n  Q)2 + y31n WI +
+ у41п W 2  + у51п 2 ( W l )  + у61п 2 (W  2 ) / 2  +  (3) 
+  y l \ n W \ \ n W 2  + y % \nQ \nW \  + y 9 \ n q \ n W 2

МС = (С / 0  * (у] + У2ln Q + у 8 In Wl + у9 In W2) ’

где функция общих издержек определена, как трайслог апп
роксимация второго порядка (translqg second order flexible form) 
настоящей функции издержек; С -  общие издержки, wl и w2
— цены ресурсов. Условия выпуклости и симметрии не требу
ют никаких ограничений на значения коэффициентов.

Согласно условиям, ч о банки прайс теккеры и макси
мизируют свою прибыль, уравнение предложения может 
быть выведено из равенства MR=MC:

Р  = - X * q(dq/dp) ■* (C /Q )  * 

* (yl + у2 In £> + у8 In И'' 1 I y9 \n 'V 2)
Таким образом для расчета коэффициента X необходи

мо вычислить систему одновременных уравнений

{(2 ),(3 ),(4 ) }
У этой модели есть ряд преимуществ, которые будет 

интересно рассмотреть:
1. Модель не требует спецификации структуры рынка
2. Фирмы могут иметь различный уровень влияния на 

ценообразование, однако параметр Таким образом для 
расчета коэффициента X необходимо вычислить систему

одновременных уравнений
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К недостаткам этой модели относятся серьезная про
блема мультиколлинеарности и недостаток данный на из
мерение системы одновременных уравнений .

Данные были тестированы на' стационарность 
(stationarity). В результате были измерены две модели. Пер
вая, непосредственно на неизмененные данные. Вторая, на 
данные, скорректированные на стационарность (данные 
были дифференцированы один раз). Вычисления проводи
лись с использованием метода Full Information Maximum 
Likelihood используя EViews , так как данные нелинейны в 
коэффициентах. Начальные параметры были рассчитаны 
методом 3SLS. Первая модель представляла интерес с точ
ки зрения ее теоретических возможностей, так как изна
чально модель рассчитана для статичных данных. Однако в 
виду проблемы стационарности мы не можем использо
вать результаты этих вычислений, так как они будут оши
бочны. Модель для дифференцированных данных можно 
рассматривать как приемлемую краткосрочную модель. В 
этом случае, результаты можно рассматривать как изме
рение краткосрочной зависимости. В перспективе изме
рение подобной модели с использованием механизма 
ЕСМ ( Error Correction Mechanism), который дает зна
чения не только для краткосрочной коэффициентов но 
и значения долгосрочных параметров.

В результате измерения второй модели были получены 
следующее значение для параметра X =-8.61 Е-07 (0.000486) 
(стандартная ошибка в скобках). Коэффициент 1 не разли
чим от нуля, что свидетельствует что в среднем ставки по 
депозитам для канадских банков формируются в условиях 
чистой конкуренции. Результат также соответствует резуль
татам полученным Shaffer (1993), она получила значение 
Х=-0.00069 на период с 1980 — 1990 гг. Как и в результате 
полученным Shaffer (1993), знак коэффициента 1 вызывает 
особый интерес, так как отрицательный знак коэффициен
та соответствует объему производства большему, чем рав
новесный объем производства в условиях чистой конкурен
ции, вернее речь идет о «перепроизводстве». Объяснений 
этому могут быть несколько, в том числе возможно речь 
идет о максимизации прибыли с инвесторами, особо не 
любящих риск (risk averse investors), или о временном откло
нении от долгосрочного равновесия на рынке депозитов.
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Н результате, на основе данной работы можно сделать 
ипкжмые выводы:

1. Ценообразования на рынке депозитов в Канаде соот- 
иггствует ценообразованию в условиях чистой конкуренции

2. Наблюдается «перепроизводство» депозитов, которое 
» принципе может объяснить желанием некоторых канадс
ких банков слиться ( и возможно таким образом сократить 
объемы выпуска.)

В то же время было бы целесообразным, используя ана
логичную методику проанализировать рынок кредитов в 
дополнении к данному анализу депозитного рынка. Также 
Оыло бы интересным выявить причины, согласно которым 
ниблюдается перепроизводство на депозитном рынке. Одна
ко, думается, что это тема для последующих исследований.
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АЩП СУД ЖАРАЁНЛАРИДА ХАЛКДРО 
ХУКУК, НОРМАЛАРИ 

ВА АКД1 КОНУНЧИЛИГИ УРТАСИДАГИ 
МУНОСАБАТ 

МАВЗУСИДАГИ ДИПЛОМ ИШИГА ТЕЗИС

AKJII судларида халкаро а^амиятга эга булган даъво 
аризалари буйича царорлар кабул кдлишда халкаро хукукда 
белгиланган нормалар катта рол уйнайди. Назарий жих,ат- 
дан олиб Караганда халкаро ХУКУК. ва АК.Ш миллий конун- 
чилиги уртасидаги муносабатни одций килиб тушунтириш 
мумкин, яъни халк,аро хукук, АКШ миллий конунчилиги- 
нинг бир кисми \исобланади ва тегишли юрисдикцияга эга 
булган судларга белгиланган тартибда мурожаат килинган- 
да халкаро хукукнинг нормаларига амал килиниши лозим 
булади. Амалда эса АКД1 судларида халкаро ХУКУК норма- 
ларининг кулланилиши бироз бошкачарокдир.

Маълумки, халкаро хукук фанининг предмета «халк
аро хусусий хукук» ва «халкаро оммавий хукУК»к>а були- 
нади. Халкаро хусусий хУКУК^инг асосий тушунчалари 
жуда хилма-хилдир. Бирок улар асосан икки ёки ундан 
ортик мамлакатларга тегишли булган жисмоний шахслар 
фаолияти натижасида келиб чикадиган низога нисбатан 
миллий конунчиликнинг кулланилиши билан характер- 
ланади. Халкаро хусусий ХУКУК доирасига асосан судлар

100



юрисдикцияси, конунчиликнинг кулланилиши, мет мам- 
лакатда юз берган холатларни урганиш *амда хорижий 
судлар томонидан кабул килинган карорларни тан олиш 
масалалари киради. АКШда ушбу масалалар Коллизион 
хукук тугрисидаги трактатлар ёки Америка ХУКУК инсти- 
тутининг «Коллизион хукукларни тасдик^аш тугрисида»ги 
хужжатлари асосида тартибга солинади.

Халкаро оммавий ХУКУК эса суверен давлатлар уртаси- 
даги муносабатларни тартибга солувчи халкаро ХУКУКИЙ 
нормаларни уз ичига олади. Назарий жи\атдан олиб кара- 
ганда халкаро оммавий хукук бу халкаро давлатлар жамо- 
асининг конунларидир. Оммавий хукук давлатлар уртаси- 
даги ва айрим лолларда уларнинг жисмоний шахсларга, 
хужалик юритувчи субъект-ларга ёки юридик шахсларга 
нисбатан муносабатларини \ам урганади. Анъанага к^ра 
халкаро оммавий хукукнинг булимларига денгиз ХУКУКИ, 
халкаро шартномалар ХУКУКИ, куч ишлатиш ХУКУКИ> дав- 
латларнинг да\хлсизлиги хукуки кабилар киради. Халкаро 
оммавий ^укукнинг асосий манбалари сифатида халкаро 
шартномалар (international agreements), хал-каро одатий 
хукук, (customary international law) ва хукукнинг умумий 
тамойилларини (general principles of law) тушуниш мум- 
кин. Назарий жихатдан олиб Караганда курсатилган ман- 
баларнинг а\амияти бир хилдир. Бирок амалда халкаро 
шартномалар (international agreements) Америка оммавий 
ХУКУКИНИШ шаклланишига сезиларли таъсир к^рсатувчи 
асосий мамба хисоблапади. Бундан ташкари, АКШ судла- 
рида олиб (триладиган жараснларда эътиборга олинади- 
ган халкаро шартномалар (international agreements) билан 
одатий халкаро ХУКУК (customary international law) уртаси- 
да мавжуд булган макомни англаб олиш мухимдир.

АКШ  Конституциясига кУра халкаро шартномалар 
(International agreements in the form of treaties) Америка Кушма 
Штатлари учун АКШ Президента \амда Сенатнинг учдан 
икки кисми розилик бнлтрганда кучга киради. Таъкидлаш 
жоизки, айрим шартномаларнинг (Congressional Executive 
agreements) кучга кириши учун Конгресснинг иккала пала- 
тасидан купчилик оаознинг мавжуд булиши талаб килинади. 
Иккала холатда хдм кабул килинган шартномалар федерал 
конун макомига эга буладилар ва штатларнинг ёки аввал
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цабул к,илингян федерал конунларининг мазкур шартнома- 
ларда белгиланган хрлатларга зид келувчи амалдаги конун- 
ларини ва тартибларини бекор киладиГ

АКД] судлари халкаро шартномаларни (international 
agreements) «тутридан-TyFpH кучга кирувчи» ва «тугридан- 
тугри кучга кирмайдиган» шартномаларга буладилар. Би- 
ринчи тур шартномалари х,ар кандай к^шимча резолюция 
ёки карорлар кабул килинмасдан томонлар учун тугридан- 
тугри кучга кирса, иккинчи тур шартномаларда мазкур 
jq/КУКДй хужжатнинг кучга кириши учун миллий конунчи- 
лик талабларига кура кушимча эдокжатлар кабул кияиниши 
ёки амалдаги конунчиликка керакли узгартиришлар кири- 
тилиши лозим булади. Биринчи тур шартномалари АКД1 
судларида сузсиз бажарилиши керак булган нормаларни ву- 
жудга келтиради. Федерал конунлар билан халкаро шартно - 
малар уртасида коллизия вужудга келса, «last in time» тарти- 
би, яъни охирги кабул килинган акт амал килади.

«Тугридан-турри кучга кирмайдиган» шартномаларнинг 
АКД] суд жараёнларида кулланилиши учун Конгресс томо
нидан керакли \ужжат кабул килинган булиши керак булади.

Халкаро одатий ХУКУК (customary international law) ман- 
баларининг АКШ суд жараёнларида кулланилиши халкаро 
шартномаларга Караганда унчалик кенг ёйилмаган. Амалда 
бундай манбаларнинг кулланилиши онда-сондагина учрайди 
ва бу АКД11 конунчилиганинг \ар бир масала юзасидан аник 
нормаларни белгилаши ва унинг халкаро хукук нормала- 
рининг тегишли шартларини етарли даражада узида акс 
эттирганлиги билан характер , шади, десак муболара кил- 
маган буламиз. Маълум низо хусусида бирорта хам федерал 
конун кабул килинмаган булса, АКД1 судлари томонидан 
халкаро одатий хукук (customary international law) норма- 
лари АКДИ Конгрессининг ёки Президентининг бирор ва- 
колатли хужжатисиз кулланилади ва бундай хукук нормаси 
федерал конун даражасида кабул килинади.

Халкаро одатий хукук (customary international law) нор- 
малари билан кейинчалик кабул килинадиган федерал 
Конунлар уртасида коллизион зиддият келиб чикканда Аме
рика конунчилиги Конгресс томонидан кабул килинган хуж- 
жатларнинг суд жараёнларида асосий конун хужжати сифа
тида тан олиниши кераклигини укгиради. Шунинг билан
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(iMpia, Халкаро муносабатлар ХУКУКИ трактатида таъкидла 
иишича, Кушма Штатлар томонидан кабул килинадиган 
хужжатлар халкаро хукук, нормаларига ёки Кушма Штат 
ларнинг маълум шартномалар б^йича олган мажбуриятла- 
рига зид келмаслиги лозим. Мазкур тартиб Конгресснинг 
халк,аро хукук хужжатларига мос келувчи к,онун хужжатла
ри кабул килиш презумпциям хам деб юритилади.

Умуман олганда, халкаро муносабатларда АКШ феде
рал юрисдикцияси, АКШ  хорижий мамлакат фукаролик 
хатти-харакатлари хукуки, Кушма Штатлар судларининг 
халкаро низо катнашчилари устидан ёки хорижий давлатлар 
устидан юрисдикцияси масалаларини тахлил килиш мазкур 
диплом ишининг асосий мавзуларидан хисобланади.

Мазкур мавзулар асосида киёсий хулосалар чикариш 
ва имкон даражасида Узбеки стон хонунчилигининг те- 
гишли кисмларига узгартиришлар киритишни таклиф 
этиш эса олиб бориластган илмий-текшириш ишларим- 
нинг асосий максадидир.



НАМОЗОВ ТЕМУР 
БЕРДИМУРАДОВИЧ

Узпромстройбанк 
Департамент внешней 

экономической деятельности 
Управление внешних экономических 

отношений 
Отдел корреспондентских отношений 

и документарных операций

Университет Миддлсекс (Великобритания) 
Банковское дело и финансы Бакалавр (2001)

ПРИЧИНЫ ВОЗНИКНОВЕНИЯ 
БАНКОВСКИХ КРИЗИСОВ И СПОСОБЫ ИХ 

УПРАВЛЕНИЯ

В то время, как каждый в отдельности банковский кризис 
имеет свою динамику, всегда можно выделить основные об
щие составляющие данного кр . иса. Основываясь на наибо
лее распространенных причинах, банковские кризисы мож
но классифицировать по двум категориям: микроэкономи
ческие (или «плохой» банковский бизнес) и макроэкономи
ческие (или ухудшившаяся («плохая») бизнес-среда).

Банковские кризисы довольно часто возникают в ре
зультате неправильного ведения банковского бизнеса: не
продуманной и неосторожной кредитной политики, при
нятия чрезмерных рисков, плохого организационного уп
равления, недостаточного/или отсутствия внутреннего кон
троля, акцент на увеличение рыночной доли организации, 
а не на прибыльность, а также просчеты в валютной поли
тике и несовпадение требований и обязательств по срокам 
в самих банках или у их заемщиков. Перечисленные факто
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ры усугубляются, если акционеры банка не имеют чего-то 
существенного на кону в банках — т.е. не имеют достаточ
ных инвестиционных средств в банках, а также, если бан
ковские менеджеры несут незначительную личную ответ
ственность за риски, которые они принимают.

В некоторых развивающихся странах эти условия могут 
быть значительно хуже, если власть в банке сосредоточена 
в одних руках и когда банки выполняют функции персо
нальных «копилок» или схем-пирамид промышленных групп 
или семейных кланов. В этих условиях, кредитование «сво
их» клиентов, осуществление операций на основе инсай
дерской конфиденциальной информации и откровенное 
мошенничество могут оставаться безнаказанными. Подоб
ным образом, государственные банки могут использоваться 
как квази-финансовые агентства, деятельность которых ос
нована в основном на политических критериях, а не на ком
мерческих принципах, что создает угрозу их финансовой 
устойчивости и определенно может повлиять на атмосферу 
в других банках с более высоким уровнем управления.

«Плохая» банковская деятельность может только полу
чать дополнительные стимулы в случае отсутствия разум
ной законодательной и контрольной базы, а также соот
ветствующей рыночной дисциплины.

«Инициаторы» банковского кризиса.
До тех пор, пока банки остаются ликвидными, нару

шение деятельности банковского сектора может продол
жаться довольно долго, пока ряд инициирующих факто
ров не заставит депозиторов и кредиторов окончательно 
разочароваться в банковской системе. Это могут быть ры
ночные, стратегические и политические «толчки», ко
торые становятся «пробуждающим» сигналом для реше
ния проблем, которые до сих пор игнорировались, что 
приведет к значительным изменениям в ожиданиях и 
системе управления системными банками.

• Возникновение ситуации неликвидности в одном банке 
может быстро распространиться и на другие финансовые 
учреждения, так как нестабильное положение банка или 
платежной системы крайне негативно сказывается на до
верии ко всем банкам и приводит к тому, что кредитор 
или вкладчик стремится получить свои средства обратно,
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mi*r н е с м о т р я  на стабильное положение, к примеру, час- 
ПП.1Ч Ьанкон. В данном случае «болезнь» имеет локальных 
s.ipiiKTcp, тем не менее может также распространиться за 
пределы государства, т.е. приобрести форму проблемы меж
дународного масштаба. Это может случится в том случае, 
когда возникновение системного кризиса в стране произош
ло через финансовые и торговые каналы.

• Преждевременная финансовая либерализация вмес
те с несоответствующей подготовкой банкиров и контро
лирующих органов также приводила к возникновению бан
ковских кризисов. Банкиры могут не обладать необходимы
ми навыками управления ценовыми рисками, а контроле
ры — соответствующими ресурсами и правами для прове
дения мониторинга более сложных новых видов риска.

• Утеря доверия к правительству и его способности про
ведения макроэкономических изменений может вызвать си
стемный кризис. Такая озабоченность может нарушить дове
рие к банковскому сектору и национальной валюте.

Однако наиболее важным в вопросе возникновения 
банковских кризисов является то, что знание определен
ных причин их возникновения еще не достаточно. Главное
— это способность властей общими усилиями разработать 
стратегию и затем применить ее.

Политики должны понимать, что существует проблема, 
которая требует быстрых и решительных действий. Выработ
ка политического консенсуса является важнейшим шагом. 
Этот процесс должен быть открытым и честным. Владельцы 
банков и заемщики должны быть защищены от авторитар
ных вмешательств со стороны правительственных органов.

Условия решения кризиса.
До середины 90-х МВФ провел существенную работу в 

области решения банковских кризисов в различных эконо
мических условиях. В частности, это были скандинавские 
страны и государства Азии после финансового кризиса.

Эти кризисы возникали в условиях, существенно отли
чавшихся от сегодняшних кризисов в Латинской Америке. 
Основной причиной кризисов в большинстве случаев была 
слабость финансового сектора, и они были вызваны мак
роэкономическими трудностями. Ответом МВФ были шаги, 
направленные на то, чтобы устранить эти основные при
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чины путем проведения реформирования законодательспш 
и усиления банковского надзора. Эти усилия подкрепля
лись изменениями в области улучшения платежеспособно
сти банков и действиями правительств по управлению про
блемными активами банковского сектора.

Результатом банковских кризисов в скандинавских и ази
атских странах стало повышение устойчивости финансовых 
си гсм этих государств. Тем не менее, уроки, вынесенные в 
процессе решения проблем банковского сектора этих стран, 
сегодня модифицируются в свете новых вызовов, с которы
ми сталкиваются страны Латинской Америки.

Долларизация.
Сегодняшние банковские кризисы в странах Латинс

кой Америки возникли по причине высокого уровня рас
пространения в качестве альтернативы национальной ва
люте американского доллара (т.н. долларизация). Прежде 
всего это касается Аргентины и Уругвая.

Экономики государств с высоким уровнем использо
вания доллара сталкиваются с проблемой ликвидности, 
так как отток валютной массы должен быть остановлен с 
помощью ограниченных международных резервов. Более 
того, в виду того, что вкладчики осознают, что приток 
долларов ограничен, они могут быть более склонны к 
из\ гтию своих сбережений из банков.

Эти условия — трудности в поддерживании ликвидно
сти и доверия вкладчиков — могут вызвать применение 
административных действий. Этими действиями являются: 
ограничения на снятие вкладов или секьюризация банков
ских пассивов. Как Аргентина, так и Уругвая были вынуж
дены именно таким способом решать проблемы своих бан
ков, так как иных действенных методов не оставалось.

Стратегия деятельности в банковском секторе 
Наиболее важным вопросом, на решение которого правитель
ство Аргентины должно сегодня направить все свои усилии, 
является согласование последовательной стратегии деятельно
сти в банковском секторе с последующим скорейшим приме
нением данной стратегии. Затягивание с имплементацией стра
тегии только увеличит расходы, связанные с реорганизацией 
финансовой систем.,, страны, а также грозит ограничить воз
можности выбора доступных реформаторских средств.
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Во-вторых, как показывает опыт многих предыдущих 
кризисов, принимаемые стратегии должны быть прозрач
ными и унифицированными при их имялементации. Опре
деленные силы всегда будут пытаться извлечь выгоду в пе
риод экономической нестабильности. И главная задача в 
такой ситуации — достичь широкого понимания внутри 
общества относительно предстоящих трудностей, а не до
верять это немногочисленным группам, которые могут 
иметь разного рода интересы в сложившихся условиях.

В-третьих, необходимо достичь прогресса в понимании 
реальной ситуации в банковской системе. В то время, как 
банки выглядят достаточно ликвидными, их платежеспо
собность остается неясной. Это отражает беспокойство от
носительно финансовых потерь, связанных с правитель
ственным вмешательством в ситуацию, а также озабочен
ность качеством банковских портфелей. Эти проблемы дол
жны оперативно решаться.



НАРИМАНОВА УМИДАХОН 
КОБИЛЖОНОВНА

Министерство экономики

Университет Стаффордшал 
(Великобритания) 

Глобальный маркетинг Магистр 
(1999)

МАРКЕТИНГ В РАЗВИВАЮЩИХСЯ 
СТРАНАХ, МАЛАЙЗИЯ

Актуальность.
3. Работа основывается на глубоком анализе рынка 

индустрии для SC Coach Craft Ltd. Основная задача про
екта: определить и проанализировать потенциал компа
нии, войти в рынок Малайзии, образуя СП. Исходя из 
этого, другой задачей является определение потенциаль
ною партнера компании в стране.

Методология исследования.
Методы и нуги, кигорые будут применяться, должны быть 

выбраны с учетом особенностей компании. Информация о 
политической, правовой экономической среде, а также о ма
шиностроительной индустрии в стране была получена.

Определения стратегий операстся на изучение внутрен
ней и внешней среды деятельности компании. Необходимо 
знать рынок (среду), в который намеривается пойти. Толь
ко при компетентном исследовании этих факторов можно 
принимать правильные решения и подбирать стратегию.

Рынок в Малайзии.
Автомобильная индустрия в Малайзии строго регули

руется правительством (высокие тарифы на импорт и по
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Кроме этого иностранное совместное владение в этой 
индустрии строго ограниченно, иностранцу разрешается 
30% акций в создание автомобильного производство. Дру
гое ограничение — это обязательство использования мест
ных ресурсов в производстве. Производство и владение од
ноэтажных маленьких автобусов осуществляется под наи
большим контролем правительства в стране. Организации, 
желающие приобрести автобусы для бизнеса, должны за
регистрироваться и получить лицензию в Министерстве раз
вития предпринимательства, что свою очередь не так то 
просто. В результате многие предприниматели предпочита
ют, а у них нет другого выхода, как арендовать автобусы.

Конкуренты.
Мы провели исследования в поисках потенциальных 

конкурентов в Малайзийском рынке одноэтажных автобу
сов. Через призму анализа потенциальных конкурентов были 
рассмотрены местные компании-производители, а также 
компании-импортеры. Мы рассматривали только те ком
пании, у которых такой же потенциал, как у нашей. На
пример, один из критериев емкость — 35 мест.

Исследование показало, что таковых на рынке нет. Исхо
дя из этого, было предложено рассмотрение рынка намного 
обширнее. Таким образом, анализ выявил, что 2 компании 
являются основными конкурентами в местном рынке, 10 ком
паний — мелкими игроками в этой индустрии.

Индустрия туризма.
Малайзия получила 9 69996 миллион малайзийских рин- 

гийт от 6 210921 туристов, посетивших Малайзию в 1997 году, 
по отношению к 1996 году уменьшение составило 6.3%. Хотя 
средний расход в день вырос, количество туристов снизилось 
на 23.5% и составило всего лишь 5.5 млн. в 1998 году.

Исследование.
Для входа в новый рынок необходимо использовать 

анализ конкурентоспособности. Анализ конкурентоспособ
ности важен для оценки возможности инвестиции в стра
ну. Мы собрали информацию о местных производителях с 
помощью Интернета, телефонного интервью; но, к сожа
лению, информацию об иностранных конкурентах мы не 
смогли собрать, так же необходимо отметить, что многие 
организации умалчивали о своем поставщике.

Совместное предприятие в Малайзии.
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Иностранные партнеры вправе на владение 30% в т о 
бой компании в Малайзии. Иностранные компании имеют 
очень хороший опыт сотрудничества в Малайзии, в частно
сти, компании из Соединенных Штатов, Австралии, Син
гапура, Японии и Великобритании. Исходя из этого, прави
тельство организовало несколько ассоциаций для оказания 
помощи иностранным компаниям. Например, МША или 
государственные корпорации экономического развития.

Потенциальные партнеры.
Мы определили трех основных потенциальных партне

ров, которые могут быть заинтересованы в создании со
вместного предприятия. Этот выбор потенциала был сде
лан на базе идентичности индустрии. Отождествленные 
компании не планируют в ближайшем будущем выпускать 
одноэтажные автобусы люкс. Необходимо убедить компа
нии в выгодности проекта.
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НАРТАЕВ АКМАЛ 
ОРУМБАЕВИЧ

Страховая компания «АЛСКОМ* 
Страховой агент 

Университет Тулейн (С Ш А ) 
Управление бизнесом Магистр (2000)

МЕТОДОЛОГИЯ ПОСТРОЕНИЯ 
СТРАХОВЫХ ТАРИФОВ В УСЛОВИЯХ 

ИЗМЕНЕНИЯ ДИНАМИКИ 
ИМУЩЕСТВЕННОГО СТРАХОВАНИЯ

Одним из актуальных для вновь создаваемых компаний 
или для л!Овых видов страхования является вопрос о фор
мировании и изменении объема страхового портфеля. Из
менения страхового портфеля могут быть вызваны разны
ми причинами и различаться по характеру: они могут быть 
запланированными и незапланированными, сезонными и 
постоянными и т.д. Иногда этот процесс может занимать 
несколько месяцев, но часто, особенно в нынешней не
стабильной обстановке, на это уходят годы. Изменение 
объема портфеля возможно как в сторону увеличения, так 
и в сторону уменьшения. При этом происходит не только 
изменение количества договоров, но и изменение их сто
имостного выражения в связи с инфляцией.

В настоящее время основными методами математичес
кой статистики, применяемыми для расчета страховых та
рифов, являются методы, предложенные методиками рас
чета тарифных ставок по рисковым видам страхования, 
утвержденными Министерством финансов РУз. Эти мето
дики хорошо применимы для стабильных портфелей изве
стных рисков, но они не могут учесть того, что при введе
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нии нового вида страхования характеристики риска в стра
ховом портфеле могут отличаться от общих характеристик 
риска, полученных на основании имеющихся статистичес
ких данных. Это вызвано несоответствием страховой и об
щей статистики в результате антиселекции риска, а также 
ошибками при оценке риска из-за его неопределенности. По
этому использование статистики самой страховой компании 
при расчете тарифа позволяет лучше учесть сложившуюся прак
тику и особенности проведения данного вида страхования.

В случае, когда рост количества договоров в портфеле в 
течение одного года превышает 33% (показатели, приме
няемые Standart & Poors для определения рейтинга страхо
вых компаний), ситуацию принято считать нестабильной, 
так как резкий рост объема деятельности на некоторое время 
может вызвать повышение разброса выплат и затруднить 
наблюдение за риском для определения момента переоцен
ки риска с целью снижения неопределенности. Это может 
привести к финансовой неустойчивости компании.

В мировой практике любая страховая компания при необ
ходимости оценить риск обращается к штатному или привле
ченному актуарию. Контроль осуществляется государственны
ми органами, которые также имеют в своем штате специали
стов по актуарной математике. В Узбекистане институт актуа
риев пока еще не развкт, поэтому каждая компания остается 
один на один с проблемой оценки риска. В лучшем случае 
страховая организация привлекает к оценке рисков специа
листов по математической статистике, которые в силу незна
ния специфики страхования, особенностей деятельности стра
ховой организации, не имеют четкого представления о том, 
какие последствия для страховой деятельности организации 
может вызвать тот или иной допуск при оценке риска.

В настоящей работе была поставлена цель изучить су
ществующие методики расчета страхового тарифа, выя
вить влияние изменения объема страхового портфеля на 
размер страхового тарифа по отдельному виду страхова
ния и разработать методику для расчета страхового тари
фа в условиях изменения объема страхового портфеля. 
Объектом исследования являлось определение влияния 
изменения объема страхового портфеля на размер страхо
вого тарифа и на рискованность страховых операций.
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Большинство интуитивных знаний о том, как измене
ние объема страхового портфеля, сложенного из отдель
ных рисков, отражается на деятельности страховой орга
низации, не рассматривались в специальной литературе, 
так как в условиях отсутствия конкуренции и относитель
ной стабильности объема страхового портфеля не было не
обходимости учитывать наличие страхового цикла, а вве
дение новых видов проводилось на большой территории, 
что обеспечивало необходимую пространственную и вре
менную раскладку ущерба. В части объема страхового порт
феля стабильность ситуации позволяла использовать тариф
ный период в 5 или 10 лет, который позволял учесть все 
возможные отклонения в убыточности данного вида. Ме
тоды актуарной математики использовались для расчетов 
страховых тарифов по страхованию жизни и пенсий. С 1992 
г. началось применение методов актуарной математики для 
расчетов страховых тарифов по добровольному медицинс
кому страхованию. Ос новная литература по актуарной ма
тематике страхования, иного, чем страхование жизни, по
священа моделям распределения выплат и определению 
вероятности неразорения страховой организации.

Цель, поставленная в настоящей работе, выявить влия
ние изменения объема страхового портфеля на размер стра
хового тарифа по отдельному виду страхования и опреде
лить подходы для разработки методики расчета страхового 
тарифа в условиях изменения объема страхового портфеля.

Для достижения поставлен1 ч цели необходимо решить 
следующие задачи:

• определить структуру и назначение страхового тарифа;
• провести анализ существующих методик расчета стра

хового тарифа и оценить возможность их применения в ус
ловиях изменения динамики имущественного страхования;

• определить влияние изменения объема страховых 
операций на размер основной негго-ставки;

■ определить влияние изменения объема страховых 
операций на размер рисковой надбавки;

■ сформулировать основные принципы расчета стра
хового тарифа в условиях изменения динамики имуществен
ного страхования;
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• разработать предложения по последовательности и 
основным методам, применяемым при расчете страхово* 
го тарифа;

• провести сравнительный анализ существующих методов 
расчета страхового тарифа и предлагаемого в данной работе.

Следует отметить, что полученные в данной работе та
рифы, наилучшим образом применимы для тех организа
ций, на основании статистических данных которых были 
получены. Это связано с тем, что каждая организация имеет 
свои особенности при проведении отдельного вида страхо
вания, что определяет имеющуюся страховую статистику. В 
то же время эти тарифы могут быть использованы в каче
стве примерных и остальными страховыми организациями, 
работающими на той же территории. При этом экономичес
кие и математические законы, которые были использованы 
в данной работе и на основании которых были рассчитаны 
тарифы, действуют независимо от места и времени в силу 
своей объективности, но могут иметь свои статистические 
характеристики на иных территориях в силу особенностей 
территориального и временного распределения риска. По
этому использование данной методики не ограничивается 
какой-либо территорией или организацией, но требует рас
чета собственных показателей, характеризующих экономи
ческие особенности страхования на данной территории.
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РОЛЬ ПРЯМЫХ ИНОСТРАННЫХ 
ИНВЕСТИЦИЙ В ЭКОНОМИЧЕСКОМ 
РОСТЕ РАЗВИВАЮЩИХСЯ СТРАН: НА 

ПРИМЕРЕ АВТОМОБИЛЬНОЙ 
ПРОМЫШЛЕННОСТИ РЕСПУБЛИКИ 

УЗБЕКИСТАН

С обретением независимости в 1991 году, Республика Узбе
кистан вовлечена в период экономических реформ, и на этом 
пути столкнулась с множеством экономических трудностей и 
проблем. Некоторые из эшх проблем, такие как спад в межрес
публиканской торговле, неэффективность платёжных механиз
мов, высокомонополизированные рыночные структуры, инф
ляция и снижающийся объём производства были общими для 
всех стран, бывших республик Советского Союза Другие пробле
мы, такие как потеря значительных денежных трансфертов из 
союзного бюджета, сырьевая однобокость экономики страны, а 
также шок в сфере внугри-республиканской торговли были спе
цифичны для Республики Узбекистан. Исходя из этих предпосы
лок, власти Узбекистана решили постепенно претворять в жизнь 
реформы, ориентированные на рыночную экономику.

Правительство Узбекистана осознаёт тот факт, что без уча
стия иностранных компаний для успешного осуществления
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реформирования национальной экономики может потребо
ваться значительно больше времени и капитала. За время неза
висимости правительство Узбекистана создало институциональ
но-правовой механизм привлечения иностранных инвестиций 
и обеспечения гарантий для иностранных инвесторов. В период 
осуществления государственной программы, направленной на 
углубление процессов приватизации, Узбекистан стал объек
том пристального интереса со стороны иностранных инвесто
ров, и государство оказывает всяческую поддержку в деле со
здания и развития совместных предприятий.

Диссертационная работа посвящена анализу результа
тов проводимой инвестиционной политики в автомобиль
ной индустрии. Автомобильная индустрия — детище неза
висимости — была создана в Узбекистане с непосредствен
ным участием иностранных инвесторов, и, следовательно, 
представляет собой особенный интерес с точки зрения 
анализа результатов инвестиционной политики государства. 
Кроме анализа результатов инвестиционной политики в 
автомобильной промышленности, данная работа включает 
в себя и анализ инвестиционного климата, основные пре
имущества для иностранных инвесторов и существующие 
ограничения препятствующие входу и участию инвесто
ров в развитии экономики Узбекистана.

Провозглашение независимости позволило правительству 
Узбекистана разработать свою программу политических и 
экономических преобразований. В процессе реформирования 
была создана правовая и институциональная база функцио
нирования социально-ориентированной рыночной экономики. 
Рост объёма прямых иностранных инвестиций может послу
жить одним из основных положительных результатов правиль
ности выбранной политики. Прямые иностранные инвести
ции государству в развитии производства необходимых това
ров на условиях, выгодных как Узбекистану, так и инвесто
рам, инвестировавшим в экономику Узбекистана.

Создание автомобильной промышленности и её даль
нейшее развитие могут помочь правительству в преодоле
нии текущих трудностей национальной экономики, так как 
автомобильная промышленность может служить своего рода 
локомотивом для всех остальных отраслей национальной 
экономике. Локализация производства запасных частей и 
комплектующих приводит к росту других отраслей эконо
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мнки Ассоциация «УзАвтоСаноат» разработала специаль
ный пиан по локализации производства комплектующих 
деталей для автомобилей, производимых СП «УзДЭУавто» 
и согласно этого плана локальное производство запасных 
частей и комплектующих деталей достигнет 70 процентов 
до 2.000 го.'?-*. Реализация и продвижение этого плана лока
лизации производства привело к тому, что объём прямых 
иностранных инвестиций в ав1 мобильную промышлен
ность Республики Узбекистан значительно увеличился.

Для поддержания развития автомобильной промышлен
ности в долгосрочном периоде необходимы такие условия 
как создание инфраструктуры автомобильной промышлен
ности и её постоянное развитие, создание условий для 
конкуренции внутри отрасли и параллельное развитие со
путствующих секторов экономики.

Работа имеет своей целью определение причин и дви
жущих сил успешного инвестирования в автомобильную 
промышленность Республики Узбекистан, а также выяв
ление ограничений, препятствующих всестороннему раз- 
питию автомобильной промышленности.

Объём прямых иностранных инвестиций постепенно 
растет, вследствие действий со стороны правительства и за
конодательных органов Республики Узбекистан. Результатом 
проводимой политики является создание новых отраслей 
производства и модернизация и переоборудование имею
щихся производственных мощностей. Создание автомобиль
ной промышленности может рассматриваться как одно из 
самых важных достижений инв" иционной политики.

В первой части работы даётся анализ экономического 
развития Узбекистана с 1991 года по 1998 год. Основываясь 
на правовых и институциональных нормах, образованные 
в первые годы независимости, и на новых экономических 
взаимоотношениях, привитые в обществе, Узбекистан од
ним из первых республик бывшего Советского Союза вы
шел из стадии нестабильного функционирования эконо
мики и вступил во вторую новую стадию экономической 
стабилизации и роста. Республика Узбекистан разработала 
свою модель экономических и политических преобразова
ний, направленную на усиление суверенитета государства 
и продвижение в сторону рыночной экономики. Узбекис
тан имеет ясную стратегию развития, заслуженное уваже
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н ис со стороны международного финансового сообщества. 
V Чекистам за время независимости стал страной присталь
но!» интереса со стороны иностранных инвесторов.

Общеизвестно, что инвестиционная политика Узбеки- 
iщна принесла свои плоды с начала её применения прак-
I ичсски во всех секторах экономики. В качестве примера 
можно привести создание совместного предприятия «Уз- 
ДЭУавто* (первого автомобильного завода в Центральной 
Лши), деятельность СП «УзБАТ» в сфере табачной про
мышленности, СП «Зарафшан- Ньюмонт» по добыче и пе
реработке золота, строительство нефтеперерабатывающе-
I о тавода в Бухарской области, разработка Кокдумалакс- 
кого газоконденсатного месторождения, инсталляция со- 
ирсменных телекоммуникационных систем, строительство 
иопых автомобильных и железнодорожных дорог. Прини- 
мня во внимание неприязнь правительства к быстрому ре
формированию экономики, эти результаты инвестицион
ной политики удивили большинство экспертов, и это по- 
 ̂л у жил о причиной необходимости анализа факторов и дви
жущих сил для инвестирования в Республику Узбекистан.

Либерализация внешней торговли также является целью 
жономических реформ. Регулирование внешней торговли 
может ограничить и препятствовать иностранным инвесто- 
|шм ни время инвестиций. В моей работе даётся анализ ре
зультатов внешнеторгового оборота и роль предприятий с 
иностранными инвестициями в деле повышения торгового 
иОорти Республики У»бе кистам Кроме того, анализируют
ся щмЛл*мм регулирования пиешней торговли

Последняя часть диссертации раскрывает развитие ав
томобильной промышленности, деятельность предприятий 
пого сектора национальной экономики, факторы и при
чины успеха компаний, а также существующие ограниче
ния роста. В качестве основных выводов можно сказать, что 
состояние автомобильной промышленности на данном эта 
пе рыночных преобразований является стабильным и с на 
чалом выпуска новых модифицированных автомобилей нач
нётся качественно новая фаза роста автомобильной про
мышленности Узбекистана. Большую роль в росте автомо
билестроения, а также многих других секторов националь
ной экономики, играют прямые иностранные инвестиции.
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ЕВРОПА ИТТИФОКИНИНГ ТАНЩИ 
СИЁСАТИ: ЯНГИ МУСТАКДЛ ДАВЛАТЛАР 

БИЛАН АЛОКДЛАР

Кириш
Янги мусгак,ил давлатлар (ЯМ Д)1 Европа Иттифоки 

(ЕИ) ташкой алокаларининг му\им й^налишларидандир. 
ЕИнинг Шарк,ий Европа давлатлари х;исобига кенгайиш 
жараёни ту файл и Итгифокнин- ЯМД давлатларига геогра
фик жи^атдан як;инлашуви ва бевосита кушни минтак,ага 
айланиши; ЯМД давлатлари билан манфаатли савдо-ик;ти- 
содий алок;аларни ривожланишининг катта имконияти; 
Европада хавфсизликни таъминлаш масаласи кушни ЯМД 
давлатларидаги иктисодий ва сиёсий вазиятнинг барк;арор

1 ЯМ Д (инглизча NIS - Newly Independent States) Европа Хамжами - 
итлари криунчилигида аксарият х^лланалиган атама; Собих, Совет Итти
фоки урнида юзага келган давлатлар назарда тугилади (БолтшфУйи рес- 
публикалари бундан мустасно): Арманистон, Беларус, Грузия, Молдо
ва, Озарбайжон, Россия, Тожикисгон, Туркманистон, Украина, Кир
гизстан, Крзористон, Узбекистан.
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лиги билан узвий богликдиш; шунингдек, Иттифокниш 
халкаро муносабатларда фаол сиёсий кучга айланиши ЯМД 
давлатлари билан муносабатларнинг а^амиятини белгилайди. 
Муносабатларнинг узаро манфаатли йулга куйилиши ва 
уларнинг ривожи хукукий асосланишга богликдир. Хукук,ий 
асослар та\лили Узаро муносабатларнинг, хусусан, Европа 
Иттифокининг ЯМД билан муносабатларининг мазмун-мо- 
х,иятики англаб етиш учун гоятда мухимдир. Мазкур дис
сертация айни шу мавзуни урганиб чик,ишга багишланган.

Диссертация мак;сади ЕИнинг ЯМД билан муносабат- 
ларини хукукий нуктаи назардан та длил к,илиш ва ба\о- 
лашдан иборат. Диссертациянинг биринчи к,исмида Европа 
Иттифоки ташки алок;аларининг расмий ва >от<ук,ий асос- 
лари таджик; этилади. Диссертациянинг иккинчи кисмида 
ЕИнинг ЯМД билан муносабатларининг мазмунан ташкил 
Килиниши та\лил килинади. Хотима кисмида изланиш на- 
тижалари умумлаштирилиб, хулосаланади.

Мазкур тадкикот Узбекистоннинг ЕИ билан муносабатла- 
рини ривожлантиришда му^им амалий а\амият касб этади. 
Хусусан, ЕИ ташки компетенциялар масаласининг та\лили 
Иттифокничг ташки муносабатларда иштирок этиш принцг- 
пини белгилайди (1-кисм). ЕИ ва ЯМД муносабатларининг 
киёсий хукукий тахдили ЕИнинг бу мамлакатлар билан шарт- 
чомавий ва автоном муносабатларида мавжуд булган умумий 
жихдглар \амла фаркдарни аниклаш ва уларни бахрлаш имко- 
нипи беради (? кием), бундам г,\\лил ЕИнинг, жумладан, Узбе 
кистон билан мужхлблглари иакларини чукурр<>ктушуништ 
хизмаг л;щи. Гадкик0' нагижалари У збскистон юмони учун 
мавжуд муносабатларии риножлантириш mi Г.И билан кела- 
жакда имзоланадиг.ш битим на шаршомаларда y-j маифаатла- 
рини самаралирок хукукий кифолатлаш учун киммаглидир.

1- цисм: ЕИнинг ЯМД билан муносабатларининг расмий 
ва ХУКУКИЙ асослари

1. Атамаларга аниклик киритиш: ЕИ ва
ЕИнинг ташк,и муносабатлари асосларини гушунтириш 

учун Европа Иттифоки (ЕИ) атамасига аниклик кирити- 
лиши лозим. «ЕИ» атамасидан оммавий адабиётда купинча 
ноаник фойдаланилиб, одатда Европа интсграцияси кон- 
струкциясини назарда тугувчи умумий атама сифатида
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ишлатилади. Х,укукий томондан ЕИ - бу Маастрихт шарт- 
номпси билан гашкил килинган «Европа Итгифоки*дир. 
ЕИ хукукий хилатдан Европа интеграциясининг инсти- 
туционал асосларини ташкил этувчи Европа х,амжамияти 
(Ех) ва Европа Атом хамжамиятидан (Е А \ )2 фаркланади.

2. ЕИ ва Ехнинг ХУКУКИЙ таснифланиши
ЕИ халкаро ташкилот хусусиятларини узида мужас- 

самлаштиргак б^лса-да, ХУКУКИЙ жихатдан унинг уз орга- 
нига эга эканлиги мунозарали. Европа Иттифоки Шарт- 
номаси (ЕИШ)да ЕИнинг Европа кенгаши ХУКУКИЙ орган 
сифатида \укукий актлар чикариш учун зарур булган ком- 
петенцияга эга эмас, унда факат аъзо давлатлар куч мо- 
нополиясига эгадир. ЕИ \али шаклланиш жихатдан ту- 
галланмаган халкаро ташкилотдир.

Е>; халкаро хУКУКНИнг классик таснифи мазмунидаги 
халкаро ташкилот шартларига т^лик жавоб беради; айни 
пайтда '•Ьининг шартнома билан белгиланган мустакил 
конунчилик компетенцияси, карорларининг миллий конун- 
лардан устуворлиги ва молиявий автономияси билан анъа- 
навий халкаро ташкилопгпардан фаркланади. Ex sui generis 
давлатдан устун туровчи ташкилотидир.

3. ЕИ  ва Ехнинг халкаро кУКУКий муносабатларда к,ат- 
иаша олиши

ЕИнинг халкаро муносабатларда мустакил ХУКУК субъек
та сифатида иштирок эта олиши унинг ХУКУК субъектлиги 
ЕИШ да эътроф этилмаганлиги ва ХУКУК субъекта implied- 
powers йули билан берилганлиги ба.\сли булганлиги сабаб
ли рад этилади. ХУКУКИЙ жихатдан «Итгифок» фодияти де- 
ганда аъзо давлатларнинг халкаро ХУКУК Доирасида бирга
ликда олиб борадиган амалиёти тушунилиши лозим.

ЕИнинг халкаро хУКУКий муносабатларда ХУКУКИЙ 
шахе сифатида иштирок этиш компстенцияси Европа 
хамжамияти шартномасида (ЕхШ ) аник эътироф этил- 
ган (ЕхШ, 281-м.). Ехташки компетенциялари холис ва 
нохолис турларига булиниб (ЕхШ, 5-м. 2-6.), холис ком

1 ЕАХ хуку к*  Я жкхртдан Е*га Ухшашдир. ЕАхИКнг халцаро муноса
батларда кзггнашуви тор-специфик сохани уз ичига ояганлигк сабабли
мазкур и шла куриб чикилмайди.
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потенция сох,аларида Ех мутлок куч автономиясига а и  
на у мустакил равишда халкаро шартномаларни имзо- 
лай олади. Х олис булмаган компетенция (ра^обатли ва 
паралелл) со^аларида Ех халцаро шартномаларни фа- 
к,атгииа аъзо давлатлар иштирокида имзолаши мумкин.

аниц курсатилган \амжамият компетенция со^а- 
ларидан ташкари кушимча зарур булган фаолият соха- 
ларини (Ех,Ш, 308-м.) чекланган компетенция доира- 
сида (Е хШ , 5-м .) яратиш имкониятини кузда тутади.

2- кием. ЕИнинг ЯМД билан муносабатлариня ташкил 
этилишя
1. Шартномавий муносабатлар

1.1. Умумий изо*
Европа Иттифоки ва Европа хамжамиятининг Янги 

Мустакил Давлатлар билан муносабатларининг шартно
мавий асоси Хамкорлик ва Ш ериклик Битимлари (Х Ш Б ) 
булиб, 11 Янги Мустакил Давлатлар томонидан имзолан- 
ган3, \озирда улар 9 мамлакатда кучга кирган". ХШ Бнинг 
хукукий томонлари ЕХ ва унга аъзо давлатлар (бир то- 
мон) билан тегишли янги мустакил давлатидир (карши 
томон). Битимлар 10 йил мудцатга тузилган, улар узаро 
келишув асосида узайтирилиши мумкин. Битимлар хукук 
ва мазмун жихатидан ухшаш тузилган. Ишнинг мазкур 
гчисмида ХШ Б нинг умумий жщатлари тах,лил килинади.

1.2. Шартномаларнинг ХУКУКИЙ жихатдан ташкил эти- 
лиши

1.1.1. ХДПБ им юланишининг асослари
Х1ПЬ ГХШ ииш  Ш  м. (умумий сандо сиссатн), 44 м.,

2-6. (бизнес фаолияти на жойлашиш фкинлиги), 47 м , 2 0 
(конун ва бошкарма к<>ил:1ларини мунофимпн гириш), ^  м. 
(жойлашиш эркинлиги хукукдцан фойдаланиш), У7-м.. 2 6 
(чет давлатларга нисбатан капитал чеклонлари), 71м (халк-ч 
ро транспорт), 80-м., 2-6. (транспорт воситаларидан фойда 
ланиш), 93-м. (билвосита соликларни уйгуцлашгириш), 94 -м 
(конун ва бошкарув коидаларини мувофик;п'чп ириш) на 308

’ Беларус ва Туркманистондан ташкари

4 Битим мазмуни ва бажарилиши ЕХ ва аъю лацлтдирниш парал- 
лел хомпетенциясига тушганпа «аралаш битим» пужудга келнди.
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моддасиг'а таянган холда имзоланган. ЕХ.Ш 308-моддага тая- 
нилишнинг сабаби шундаки, бу ХШ Б кучга кириши билан 
Хамжамият шартномасида кузда тутилмаган, лекин шартно- 
ма максадини амалга ошириш учун зарур булган ж ги  компе
тенция яратилганлигини англатади. Жумладан, Х Ш Б  ,\амкор- 
ликнинг институционал механизмларини ташкил килини- 
ши ва х.амжамиятнинг ЯМДга техник ёрдам курсатиш маж- 
бурияти ЕХШ  нинг 308-модцасига асослангандир.

1.1.2. ХШБнинг кабул к,илиниш жараёни ва ХШБнинг 
ХУКУКИЙ таснифи

Х Ш  Б халкаро анъанавий ХУКУК доирасида имзоланган. 
Имзоланишнинг процессуал жараёни ЕХШ  300-моддасига 
асосан хамжамият органлари Кенгаш, Комиссия, Парла
мент иштирокида амалга оширилган. Х Ш Б  имзолангандан 
сунг узок, муддат давомида кучга кирмаслигига сабаб имзо
ланган шартномаларнииг ратификация пропедураси билан 
бог лик,. Ратификация жараёнининг узок,давом этишинк эъти- 
борга олган холда ХШ Бнинг Е Х  компетенциясига кирувчи 
сохалари интерим битим оркдли кучга киритилган.

Европа ХУКУКИ таснифига кура Х Ш Б  «аралаш битим
лар »' булиб, улар хамжамият, шунингдек, аъзо давлатлар 
томонидан Я М Д  билан имзоланган. Битимлар халкаро ХУКУК 
шартномаси сифатида хамжамият конунчилигининг ажрал- 
мас кисми булиб, аъзо давлатлар учун мажбурий кучга эга. 
Х Ш Б нинг хамжамият холис компетенциясига кирувчи со 
халари аъзо давлатларда тугридан-тугри амал килади, ара
лаш компетенция сохаларида шартномакинг амал к,илиш 
тартиби аъзо давлатлар конунчилиги асосида белгиланади. 
Ш артномалар Европа хУКУКИДа бирламчи к°нунчиликка 
тенглаштирилган статусга эгадир.
1.2. Битимларнннг мазмуний асослари

1.2.1. «Шериклик» атамасига изох 
Х Ш Б  билан асос солинган «шериклик» кенг маъноли 

атама булиб, у сиёсий ва икгисодий эркниликлар ва халк
аро хУКУКНинг умумэътироф этилган нормаларини ва бо- 
зор иктисоди конунларини хурмат килишга таянган, ин- 
ститу

5 Ш аркай Европа ва Туркии билан имзоланган битимлар туридаги 

шартномалар.
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ционал сиёсий диалог ва мувозанатга солинадиган ик^гисо- 
дий алок;алар билан характерланадиган давомли якин му- 
носабатларни англатади. Шериклик томонларнинг халк;аро 
хукук,, демократия, инсон ^сукук^тари ва бозор иктисодига 
нисбатан умумий кддриятларларга эгалигини таъкидлаб, уз 
олдига узаро як,ин сиёсий, ицтисодий ва ижтимоий муно- 
сабатлар орк,али ЯМДца демократик ва ик,тисодий исло- 
хртларни куллаб-кувватлашни ва шу йул билан ЯМДнинг 
Европа хамжамиятига як;инлаштириш мак;садини куяди.
, 1.2.2. Сиёсий диалог ва шерикликнинг институционал 

доиралари
Сиёсий диалог узаро шериклик муносабатларини амалга 

ошириш инструменти булиб, унинг вазифалари ЯМДнинг 
ЕИ ва у орк^али демократик давлатлар хдмжамитига янада 
бопшклигини кучайтириш; халкдро муносабатлардаги пози- 
Ш1яларини мувофик,лаштириш, демократия ва инсон хукук^а- 
ри со\аларида х;амкорликни кучайтиришдан иборат. Сиёсий 
диалог институтлашган механизмлар асосида мунтазам таш- 
кил килинади, у хдмкорлик кенгаши, х;амкорлик комиссия- 
лари, махсус комиссиялар, гремиялар ва Парламентлараро 
хдмкорлик комиссияси доирасида амалга оширилади. Инсти
туционал механизмларнинг мавжудлиги Х,ШБнинг х,амжа- 
мият учун алохдда ах;амият касб этишини курсатса-да, улар 
Кабул к^линовчи карорларнинг мажбурий эмаслиги билан 
ассоциация6 битимларидан фарк^танади.

1.2.3. Савдо алокалари
ХШБ га кура товарлар савдосининг барча сохдларида уза

ро энг як^н давлат (ЭЯД) принципи7 кулланади; узаро сав- 
дода барча микдорий ва шу каби чекловлар так^идтанади8. 
Принциплардан истисно сохдлар бу — текстил савдоси ва 
радиоактив материаллар билан савдо сох,аларидир -  улар- 
нинг савдоси ЕИ ва тегишли ЯМД билан ало^ида шартнома 
оркали тартибга солинади. Принциплардан рух,сат этилган

6 Бу принцип Жахон Савдо Таш килотиминг «тол/ favora ie  nation» 
приникни билан бир хилдир. Унга кура ташк,и савдода исталган бир 
давлатга берилган преференция ш артсиз равишда бошк,а барча давлат- 
ларга берилади.

7 Микдорий ва игу каби чекловларни Taiyiiyiaiii принципи шундай
номланувчи Жа^он Савдо Ташкилоти принципи билан бир хил
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\ м ум и й  чекинишлар \амжамият к,онун чили гида белп-лан- 
1 ап ««scape clause» билан бир хилдир; улар умумий ахлок-
< >доб, тартиб ва \авфсизлик мулохазаларидан келиб чикил- 
ган \олларда ва санъат, тарих ёки археология кимматига эга 
булган миллий маданият товарларини ^имоя килиш мак,са- 
дида кулланилиши мумкин. Шунингдек, маълум лолларда 
савдо >уимоя чоралари ва демпинг, шунингдек, компенса
ция чораларининг кулланилишига рухсат этилади.

ЕИнинг Я М Д  билан савдо муносабатларидаги ЭЯД прин- 
ципи Х Ш Б  оркали киритилган янгилик эмас, ЭЯД прин- 
ципини ^амжамият 1992 йилдаёц ЯМ Д га нисбатак Ум у
мий Преференциялар Системаси доирасида к?ллаган.8 
Х Ш Б  ушбу принципни икки томонлама асосда мустахзсам- 
лайди, натижада битимлар Я М Д  зиммасига ЕХга нисбатан 
ЭЯД принципини кУллаш мажбуриятини юклайди,

1.2.4. Тадбиркорлкк фаолияти
Иш шароитлари буйича узаро кдрши том он фуцарола- 

рига нисбатан мехмат конуни олдида тенглик принципига 
;шал килади. Ушбу принцип Я М Д  фукароларининг хамжа- 
миятга аъзо давлатлар худуяида мех;нат конунлари олдида уз 
Фук-фолари билан тенглаштирса-да, амалда принцип фак,ат 
Конуний йул билан ишлаш рухсати берилган ЯМ Д фукаро- 
лари учун а^амиятли. Х Ш Б  белгилаган принцип хамжами- 
ятнинг m c x j u i t  конуни олдида тенглик принципидан фар к, 

Килади, у функционал чекланган тенглик принципидир.
Тлшкилотларннпг жойлашиш ва иш юритишида асосий 

ташкилот на филиалларига нисбатан ЭЯД принш-ти, шуьба 
ташкилотлари учун миллий режим к$лланилади.9 Ташки- 
лотлариинг жойлашиши ва иш юритиши контрол, инвес- 
торлар, капитал иштирокчилари, cyFypTa фирмаларини 
хцмоя килиш, молиявий системанинг интегритетини таъ- 
минлаш учун тегишли карорлар билан чскланиши мумкин. 
Ташкилотлари инг иш юритиши ма^аллий конунлар билан 
белгиланади. Х Ш Б  имзоланган муддатдан сунг ташкилот- 
ларнинг жойлашиши ва йш юритиши шароитларига о ид 
Конунлар чекланиши мумкин эмас. Эътиборга лойик жойи

1 V O  (E G ) N r. 2820/98 uber cm  Mehrjahresschema allgemciner 

ZoUprafercnzen. AB1.EG 1998 Nr. L  357/1.

’  Х,аьо, ички сув ва денгиэ транспорти булардан мустаско.
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шупдпн иборитки, Х Ш Б  ЯМ Д  давлатларини янги чеклов- 
пар кирнтиш рсжанари \ацида Ехга хабар бериш мажбурия- 
тиии юклайди. Чекловлар киритилган холда улар ЯМДда 
чсклон киритилишидан аввал кучиб келган хамжамият шуъба 
ташкилоти ва филиалларига нисбатан 3 йил давомида к^лла- 
ниммайди. Амалда ташкилотлар жойлашиши ва иш юрити
ши цоидалари купрок; Ех манфаатларини эътиборга олади.

1.2.5. К,оиунчилик, иктисод, нжтимонй йуналиш, фан, 
технология ва иаданият сохаларида хамкорлик

Ушбу сохаларда хамкорлик асосларининг умумий жи- 
хатлари: хамкорлик ЯМ Днинг Европага якинлашуви ва уза- 
ро шерикликни мустахкамлашга хизмат к,илади, бу йулда 
Ех лозим деб топса, Я М Д  учун техник ёрдам к5фсатади. Буни 
ХУКУКий укгунлащтириш сохасидаги хамкорлик мисолида 
куриладиган булса, ушбу хрмкорликнинг мак,сади ЯМ Д  ХУКУК 
нормаларини Европа хукукига як,инлаштиришдан иборат- 
дир, хамкорликнинг амалий ахами яти эса Я М Д  крнунлари- 
ни Е\ конунчилигига якинлаштириш оркали Я М Д  ицтисо- 
дини либераллаштириш ва Ехнинг ЯМ Д билан алоцаларида 
мавжуд тусикларни бартараф кдпишдан иборатдир.

2. Автоном мунреабатлар
Ех ва ЕИнинг Я М Д  билан автоном муносабатлари 

Ехнинг ТА С И С  программаси ва ЕИнинг Умумий Ташки ва 
'лвфеизлик Сиёсати (У Т Х С ) инструментлари доирасида 
амалга оширилади.

2.1. Т А С И С 10 программаси барча ЯМ Дга тааллукли 
булиб, унинг асосида ХШ Бнинг 1- моддасида белгиланган 
мацеадлар, яъни Я М Д нинг бозор иктисодига утишида 
кумаклашиш хамда демократия ва ХУКУКий давлатчиликни 
мустахкамлашга ёрдам бериш ётади; унинг вазифаси ХШ Б 
нинг хамкорлик сохаларидаги ташаббусларни кУллаб-цув- 
патлаш учун хамжамият техник ёрдамини етказишдан ибо 
рат. Т А С И С  программаси Х Ш Б  мацеад ва вазифаларнни 
руёбга чицариш механизмидир.

10 TASIS (Technical Assistance for the Commonwealth o f Independent States) 

-  программанинг норасмий оммавий атамаси; программанииг расмий ном и 

Council Regulation (ЕС, EURATO M ) No 99/2000 concerning the provision 

nf assistance to the partner states in Eastern Europe ami Central Asia
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11рофамма кумаклашиш сохалари руйхатини белгилайди. 
Руйхатдан 3 \амкорлик сохаси тегишли Я М Д  билан музо- 
каралар оркали келишиб олинади ва ЯМ Днинг йуналиш 
нрограммасига (Indicative Programm) киритилади. Йуналиш 
прогаммалар асосида амалга ошириш дастури (Action  
Programm) белгиланиб, унда молиялаш лойихалари аник,- 
ланади. Лойихалар тендерга куйилиб, ютиб чик;к,ан ишти- 
рокчи томонидан амалга оширилади. Эътиборли жойи щун- 
даки, тендерда к,атнашиш шартлари асосан Ех иштирок- 
чилари учун купай шароит вужудга келтиради, аслида эса 
Европа муассасалари ва фук,аролари учун янги иш жойи 
яратиш тадбири булиб хизмат килади.

2.2. ЕИнинг УТХ С  доирасидаги Я М Д  билан муносабат- 
лари давлат хусусиятларидан келиб чиккан х °лДа турлича 
ташкил килинади. УТХСнинг энг ахамиятли инструментла- 
ри — умумий стратегиялар Россия ва Украинага, камрок 
ахамиятли умумий харакатлар (joint action) эса Марказий 
Осиёга нисбатан кабул килинган. Улар мазмунан Х Ш Б  мак,- 
садларига асосланган булиб, кушимча ХУКУКИй мажбурият- 
лар келтириб чик,армайди; Х Ш Б  коидаларини Иттифокнинг 
аъзо давлатлари томонидан кушимча сиёсий тасдикдан ути- 
шини билдиради. УТХ С  инструментлар ининг турлича кулла- 
нилиши сиёсий нуктаи назардан Иттифокнинг ЯМДга нис
батан фарк^и к,арашлари мавжудлигини курсатади.

Хотима
Утказилган изланиш ЕИнинг Я М Д  билан муносабат- 

лари хуКУКИй жихатдан бир-биридан Уз ташки компетен' 
циялари билан фаркданувчи икки мустакил халкаро таш- 
килот — ЕИ ва Ех томонидан белгиланиш ини курсатади. 
Бунда Е\ Я М Д  билан муносабатларни мустакил ХУКУКИЙ 
шахе сифатида Уз компетенция сохалари дорасида белги- 
лайди; ЕИ хукук, субъекти булмаганлиги сабабли аъзо дав- 
латларнинг бирлашмаси сифатида фаолият курсатади.

Ех ва унга аъзо давлатларнинг Я М Д  билан муносабат- 
ларининг шартномавий асоси Х Ш Б  булиб, у Е\ ва унга 
аъзо давлатларнинг уз компетенциялари асосида биргаликда 
имзолаган аралаш битимдир. Х Ш Б  халкаро битим сифати- 
да Ехда мажбурий кучга эга. Уш бу битим Я М Д  билан муно- 
сабатларда Узаро «шериклик»ка асос солади. Шерикликнинг 
мак,сади ЯМ Дца демократик ва иктисодий ислохотларни
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кУллаб-кувватлаш ва шу оркали Я М Д нинг Европага 
нкинлаштиришдан ибораг. Шериклик максадларини амал- 
1.1 ошириш учун томонлар орасида мунтазам институтлаш- 
i.iH сиёсий диалог урнатилиб, у томонларнин г  сиёсий ма- 
сшалардаги позицияларини як,инлаштиришга хизмат кдпади. 
С иёсий диалог к,арорлари масла\ат характерида булиб то
монлар учун мажбурият юкламайди.

Ех, ва Я М Д  савдо алокалари товарлар савдосининг мик- 
лорий чекловлардан х,оли булиш принципи ва узаро савдода 
ЭЯД принципи кулланаши билан характерланада. ЭЯД прин
ципи тадбиркорлик фаолияти со\асида хам амал килади. Ех 
Я М Д  билан конунчилик, икгисод, ижтимоий йуналиш, фан, 
технология вамаданият сохаларида \амкорликни ривожлан- 
тириб, лозим ^олларда техник ёрдам курсатади. Техник ёр
дам Ехнинг автоном кабул калган ТА С И С  программаси асо- 
сида амалга оширилади. Т А С И С  Х Ш Б  амалга ошириш меха- 
низми булиб, белгиланган хамкорлик сохаларида узаро ман- 
фаатли лойихаларни куллаб-кувватлайди. Я М Д  билан муно- 
сабатлар, шунингдек ЕИнинг автоном УТХ С  доирасида кабул 
Киладиган карорлари билан хам белгиланади, ЕИ  ХУКУКИЙ 
шахе булмаганлиги сабабли бу карорлар Х Ш Б  га кушимча 
янги тартиблар киритмайди.

Ех ва унга аъзо даплатларнинг ЯМ Дга муносабати тад- 
кикот латижасида куйидагича ба\оланди:

1. Узаро муносабатларда Ех Уз компетенцияси доирасида 
\УКУКИЙ алокалар олиб бора олиши Я М Д  томони учун 
\УКУКИЙ хавфеизликни таъминлайди. ХУКУКий муносабатлар 
янада ахамиятли булиши учун ЕИнинг ташки алокаларда 
мустакил ХУКУК субъскти гифа1гида фполиит курента олиши 
зарур. Бу эса факдг ЕИ га аы о даплатлар тмонидан \укУК 
субьекти даражаси берилгнн ходда амалга ошиши мумкин

2. Х Ш Б  да асос солииглн «шериклик* макс;»д йунали- 
шигакура Е\нинг манфаагларини ф ш к  акс лтиради шс 
риклик оркали ЯМДда дгмокрагик па иктисодий ислохот- 
ларни кУллаб ку »»'!" плиади i>a Gy билан ЯМ Днинг Европага 
икинлашуии К) I беради Асос солинган шериклик замирила 
ншгнглик jJicMcimi мавжудлиги (Ех «ёрдам берупчи*, ЯМ Д 
к:а «ердам олупчи») шерикликнинг заиф жи\атидир, бу, 
жумладан, ердам бериш маълум шартларга богликлиги, 
шартлар биринчи наабатда «ёрдам берувчи» манфаатидан 
келиб чиккан холда белгиланишида намоен булади.
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1 ХШ Бнинг узаро савдо ва тадбиркорлик фаолияти соха- 
ллрида белгиланган к;оидалар Ех конунчилигига узгарти- 
риш киритмайди, аксинча, к,оидалар Я М Д  зиммасига Ех 
учун савдо ва тадбиркорлик сохасида кулай шароитлар яра
тиш мажбуриятларини юклайди. Бу эса Х Ш Б  Ех манфаат- 
ларини тулик инобатга олган холда тузилганлигини курса
тади. ШХ.Б матнларининг деярли бир хил тузилиши буни 
билвосита тасдикдайди.

4. ЕИнинг ЯМ Д муносабатлардда У ТХ С  инструментлари- 
нинг турлича кулланилиши Иттифокнинг ЯМДга нисбатан 
фаркди сиёсий приоритетлари мавжудлигини курсатади. Бу эса, 
баъзи ЯМ Д давлатларида узин и икки хил стандарглар оркали 
камситилган деган к;араш тутилишига олиб келиши мумкин.

Юкоридагилар узаро муносабатларни такомиллаштириш 
заруратидан далолат беради. Жумладан, алокаларнинг ри- 
вожи ва ХУКУКИЙ хавфсизлигини таъминлаш учун ЕИнинг 
ХУКУК субьектлиги муаммосига аникпик киритиш зарурдир. 
Х Ш Б  да асос солинган шериклик икки томон манфаатла- 
рини туларох, инобатга олган холда амалга оширилиши ло 
зим. Савдо за тадбиркорлик фаолиятида Е И 11 томонидан 
ЯМ Д  манфаатларини купрок, хисобга олиш ва улар учун 
кулай шароитлар яратиш мацсадга мувофик,. ЕИнинг ЯМ Д 
давлатларига нисбатан шериклик муносабатларининг фар
кди ташкил цилинишига йул куймаслик керак, хусусан 
Россия ва Украинага нисбатан кабул килинган умумий стра- 
тегиялар бошка ЯМ Д  давлатларига нисбатан регионал асос- 
да кабул килиниши лозим. Акс холда ЕИнинг ЯМ Д  билан 
битимларда белгиланган шериклик максадларининг ким- 
матига ва ЕИнинг шерик сифатидаш имиджига, колверса 
халкаро муносабатлардаги обрусига путур етади.

11 Бундан буен ЕИ остида ЕХ ва унга аъзо давлатлзп назарда тутилади.
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ПРОБЛЕМЫ ИНТЕГРАЦИИ РЫНКА 
ЦЕННЫХ БУМАГ 

УЗБЕКИСТАНА В МЕЖДУНАРОДНЫЙ 
РЫНОК КАПИТАЛА

В современных условиях роль фондового рынка в инве
стиционном процессе усиливается, он становится тем ме
ханизмом, который концентрирует и распределяет необ
ходимые экономике инвестиционные ресурсы как внутрен
них инвесторов, так и иностранных.

Для выработки стратегии и способов привлечения ин
вестиций с международного рынка капитала необходимо 
иметь четкое представление об организации и развитии 
зарубежных фондовых рынков. В этих целях в диссертаци
онной работе проведен анализ современных тенденций 
развития зарубежных фондовых рынков, организационно - 
правовых норм его регулирования.

Исследование показало, что в последнее десятилетие в 
большинстве стран роль фондового рынка, как механизма ак
кумулирования и перераспределения капиталов, в инвестици
онном процессе усиливается, значительно увеличилась капи
тализация фондовых рынков большинства развитых стран, ус-
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пенни) развиваются рынки ценных бумаг во многих раз
минающихся странах. Важнейшей тенденцией мирового 
фондового рынка становится его интернационализация и 
г лобализация, увеличиваются масштабы технологическо
го перевооружения фондовых рынков на основе совре
менных электронных технологий. В развитии современных 
фондовых бирж наметились тенденции коммерциализа
ции и универсализации, создаются новые, так называе
мые, альтернативные торговые системы.

Ввиду того, что инвестиционная привлекательность 
фондового рынка во многом определяется уровнем его бе
зопасности, в работе исследуются модели регулирования 
фондовых рынков в зарубежных странах.

В результате проведенного сравнительного анализа орга
низационных и правовых норм регулирования фондовых рын
ков ведущих зарубежных стран, определены особенности и 
общие закономерности в формировании национальных сис
тем регулирования. Исследованием установлено, что несмот
ря на ослабление вмешательства государства в финансовую 
сферу большинства развитых стран ни в одной из них не про
изошло отказа от государственного регулирования рынка цен
ных бумаг, а постоянный процесс качественных изменений 
на мировом фондовом рыкке вызывает соответствующую адек
ватную реакцию в системах их регулирования.

Рассматривались возможные пути, способы и условия 
интеграции фондового рынка Узбекистана в международ
ный рынок капитала. Исследование показало, что интегра
ция узбекского фондового рынка в международный рынок 
капитала может осуществляться путем привлечения иност
ранных инвесторов на биржевой и внебиржевой рынок Уз
бекистана и размещением ценных бумаг отечественных эми
тентов на зарубежных фондовых рынках следующими спо
собами: частное размещение акций И облигаций узбекских 
эмитентов среди ограниченного круга иностранных инвес
торов; реализация ценных бумаг иностранным инвесторам 
посредством выпуска американских депозитарных распи
сок (ADR) и глобальных депозитарных расписок (GDR); 
размещение акций или облигаций отечественных эмитен
тов на международном биржевом рынке путем включения 
в листинги зарубежных фондовых бирж.



Наиболее предпочтительными вариантами, по нашему 
мнению, на данном этапе для узбекских эмитентов явля- 
юТся: привлечение стратегических и портфельных иност
ранных инвесторов на биржевой и внебиржевой рынок цен
ных бумаг Узбекистана; выпуск и размещение ADR перво
го уровня и ADR на первичную эмиссию акций привати
зированных предприятий по программе частного размеще
ния, которые не требуют регистрации в Комиссии по цен
ным бумагам и биржам США, характеризуются сравни
тельно меньшими затратами времени и невысокой стоимо
стью расходов на организацию этих программ; включение 
ценных бумаг узбекских эмитентов, прошедших листинг и 
котирующихся на Республиканской фондовой бирже “Тош- 
кент” в листинги зарубежных фондовых бирж (например, 
Стамбульской, Франкфуртской, Лондонской).

Также проведено исследование организации и разви
тия рынка ценных бумаг в Узбекистане, определены его 
особенности.

Созданы основные институты инфраструктуры фон
дового рынка. В республике функционирует фондовая бир
жа, электронная система внебиржевых торгов ценными бу
магами, клиринговая палата, двухуровневая депозитарная 
система, включающая Центральный депозитарий и депози
тарии второго уровня, Государственная инвестиционная фир
ма «Давинком», Агентство по оказанию консультационно
аудиторских и информационных услуг участникам рынка цен
ных бумаг «Консаудитинформ», Центр электронного, инфор
мационного обеспечения участников фондового рынка и 322 
инвестиционных института, имеющих право осуществлять 
различные виды деятельности на рынке ценных бумаг.

Вместе с тем исследование показало, что несмотря на 
активное формирование инфраструктуры рынка ценных бу
маг, пока еще отсутствует ряд институтов прочно утвердив
шихся на зарубежных фондовых рынках. Это - организации 
по оказанию трансферт-агентских услуг, инвестиционные 
институты, обеспечивающие продвижение компаний в лис
тинг биржи, так называемые, «промоутеры», и кастодианы. 
Практически отсутствует на фондовом рынке республики 
деятельность страховых организаций. Слабо развит институт 
инвестиционных консультантов, которые должны занимать
ся обработкой информации, подготовкой аналитических ма-
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i сриалов сравнительного характера, помогающих инвесторам 
)1 мм(х>ре варианта вложения средств. Требует развития и со- 
чершенствования андеррайтинговая деятельность инвестици
онных компаний по размещению ценных бумаг.

Важным фактором инвестиционной привлекательнос
ти ценных бумаг для инвесторов является эффективное 
корпоративное управление акционерными обществами. .

Значительный рост инвестиций, в том числе и иност
ранных, в ценные бумаги узбекских эмитентов возможен 
лишь при условии улучшения корпоративного управления 
в акционерных обществах в соответствии с принятыми в 
мировой практике нормами и правилами.

Исследование показало, что имеющие место отдельные 
факты нарушения законодательства со стороны исполнитель
ных органов акционерных обществ, а также ненадлежащее 
выполнение наблюдательным советом своих контрольных 
функций, негативно сказываются на общем уровне доверия 
инвесторов к фондовому рынку. Вместе с тем, отсутствие тра
диции цивилизованных отношений между менеджментом и 
акционерами предприятий — эмитентов является одним из 
существенных факторов, сдерживающих участие иностран
ного капитала в отечественных предприятиях и обусловлива
ющих высокую степень их избирательности.

П оэтом у в работе предлагается, исходя из практики 
многих зарубежных стран, государственному регулирую
щему органу совместно с участниками фондового рынка 
представителями предприятий — эмитентов разработать 
и принять документ в виде Кодекса корпоративного уп
равления, который устанавливал бы правила и процеду
ры, обеспечивающие акционерам (в том числе и м ел
ким) возможность контролировать деятельность менед
жмента и соблюдать свои законные интересы путем ре
ального участия в принятии решений.

Важной функцией корпоративного управления является 
дивидендная политика во многом определяющая привлека
тельность акций конкретного акционерного общества для 
инвесторов. Предлагаются пути выработки эффективной ди
видендной политики, которая должна строиться на анализе 
и долгосрочных планах и быть направлена на оптимизацию 
размера дивидендных выплат и нераспределенной прибыли.
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В настоящ ее время снижает инвестиционную  
привлекательность ценных бумаг отечественных эмитентов и 
тот факт, что многие предприятия еще не адаптировались в 
полной мере к условиям формирующейся рыночной системы 
хозяйствования, о чем свидетельствуют низкие показатели 
их эффективности. В целях обеспечения поэтапного перехода 
предприятий на общепринятые в рыночной экономике 
принципы функционирования и управления, в работе 
предлагается провести реформу предприятий путем их 
реструктуризации, заключающейся в выборе стратегии 
развития и осуществлении комплекса мероприятий, 
направленны х на повыш ение их инвестиционной 
привлекательности, формирование эффективных систем 
корпоративного управления и. управления производством.

Несмотря на то, что действующее законодательство 
Республики Узбекистан соответствует основным концепциям 
корпоративного права, ориентированного на инвесторов, 
требуется его совершенствование с учетом накопленного 
собственного и международного опыта развития принципов 
корпоративного управления. Поэтому автором предлагается 
внести определенные изменения и дополнения в закон 
Республики Узбекистан «Об акционерных обществах и защите 
прав акционеров», а также предлагается в дальнейшем 
развитие и соверш енствование национального 
корпоративного права осуществлять в направлении 
общемировых тенденций его развития: повышение 
требований «прозрачности» АО; параллельного процесса 
расширения правомочий органов управления и контроля за 
органами управления со стороны акционеров; развитие 
законодательства по защите прав мелких акционеров, а также 
кредиторов АО; ужесточение регламента изменения уставного 
капитала, повышения внимания к вопросам реорганизации 
АО, преобразования их в другие видь! обществ и наоборот.

Создание в нашей стране привдекэтельного для инвесторов 
фондового рынка, отвечающего международным стандартам, 
требует формирования эф ф ективной системы его 
регулирования. Ввиду того, что перед Узбекистаном стоит 
задача выхода на международный рынок капитала, наше 
законодательство должно отвечать международным стандартам 
финансового права, а защита прав инвесторов дол
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жна обеспечиваться теми же средствами, что приняты в 
международной практике. Поэтому в работе предлагается 
внести некоторы е изменения в уже действую щ ее 
законодательство по рынку ценных бумаг.

Важной составляющей безопасности фондового рынка 
является деятельность регулирующего органа по выявлению 
правонарушений, их предупреждению, пресечению, 
наказанию. В целях усиления контролирующей функции 
Центра по координации и контролю за функционированием 
рынка ценных бумаг в работе предлагается создать 
специальную электронную систему контроля и мониторинга 
за деятельностью участников рынка ценных бумаг.

Важную роль в создании благоприятного инвестиционного 
климата на рынке ценных бумаг играет состояние 
информационного обеспечения его участников. Поэтому 
создание эффективной системы раскрытия информации 
необходимо, как для оживления внутреннего инвестиционного 
климата, так и для повышения привлекательности узбекского 
рынка ценных бумаг для иностранных инвесторов.

Исследование показало, что в республике приняты 
законодательные и нормативные акты, регулирующие 
раскрытие информации всеми участниками фондового 
рынка. Однако в виду отсутствия единой для всех эмитентов 
формы раскрытия информации, акционерные общества в 
большинстве случаев публикуют данные балансов по сжатой 
укрупненной форме, что не дает возможности определить 
реальное финансово-экономическое положение эмитента.

Исследованием установлено, что одним из факторов, 
снижающих привлекательность ценных бумаг отечественных 
эмитентов, является слабая работа их с инвесторами. Автор 
считает, что в каждом акционерном обществе должна быть 
разработана сиециальная программа связи с инвесторами, 
а государственному органу, регулирующему рынок ценных 
бумаг, совместно с институтами инфраструктуры фондового 
рынка следует разработать специальный документ 
рекомендательного характера по разработке и реализации 
Программы взаимоотношений с инвесторами.

Наряду с информацией, установленной законода
тельством, предлагается также публиковать важные 
показатели, характеризующие степень финансовой 
устойчивости предприятий.



НУРМАТОВ КУДРАТ 
ШАРИБЖАНОВИЧ

Национальный банк

Университет Эмори (С Ш А )
Управление финансами Бакалавр (1999)

БАНКИ НА РЫНКЕ ЦЕННЫХ БУМАГ: 
ЗАКОН GLASS STEAGAL И ВЫТЕКАЮЩИЕ 

ИЗ НЕГО ПОСЛЕДСТВИЯ

Данная исследовательская работа представляет собой 
обзор публикаций по предмету участия коммерческих и 
инвестиционных банков на рынке ценных бумаг и воздей
ствия закона Гласса-Стигала на функционирование дан
ного рынки Работа написана в рамках вопросов, изучае
мых но предмету «Развитие финансовых рынков», и огра
н и чат  п бопыией части изучением рынка США.

Н нйчимьном (вводном) разделе автором даются общие 
MoHtrtHii по коммерческой и инвестиционной банковской 
летслы ни in И описывается кпк сам закон Гпасса Стигала, 
мм И (Ч п нрелы» трим  Коммерческий банк предопавлис 1 
фйдииионниг пилы Оанкотких yum . среди которых ос 
ИННИММИ MttltHHVICH К(*ГЦИ1ИЫГ икеряпии Инвестиционный

ОйНК 1ИННМЙ0Н И 111Н|>ГДМИЧССК<>1\ ДГИ 1ГMlilKK 11.Ю на рым 
кг ценных Ovmiii I икос разделение моннтий присуще СШ А, 
и было введено и I У.10-х годнх. При рассмотрении типичного 
коммерческою банка видно, чт«> рост (или спад) бизнеса 
банка напрямую отражается как на отчете о финансовых 
результатах, так и на балансе банка В то же время, баланс 
типичного инвестиционного банка не отражает полностью 
объемы бизнеса, и только отчет о финансовых результатах 
дает представление об истинном размере бизнеса

A M
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До начала 1930-х годов коммерческие банки в СШ А 
снимались также предоставлением и инвестиционных ус
луг В связи с тем, что одной из функций банков на рынке 
ценных бумаг было кредитование операций по покупке 
акций предприятий, это стимулировало развитие рынка цен
ных бумаг за счет повышения его ликвидности. В то же время, 
рост такого влияния банков на рынке привел к тому, что 
курсы акций на биржах росли в течение длительного времени 
и этот рост не был подкреплен фундаментальными измене
ниями в самих акционерных компаниях, а только избытком 
ликвидности в банковской системе. В конечном итоге, в ре
зультате «инфляции» котировок ка биржах и отсутствия хо
роших новостей в реальном секторе, в 1929 году произошел 
обвал на фондовых биржах США. Это повлекло за собой рез
кое ухудшение состояния банков (по причине невозвратнос
ти кредитов под покупку акций предприятий) и банкротство 
многих из них, что объяснялось стихийным наплывом вклад
чиков, требовавших возврата своих депозитов.

В целях избежания возможности повторения подобного 
в будущем, Конгресс С Ш А в 1933 году принял закон Глас- 
са-Стигала (Glass Steagal Act). Согласно данному закону 
коммерческим банкам воспрещалось предоставлять услуги 
на рынке ценных бумаг. По идее авторов закона, это сни
жало риски потерь для банков и их вкладчиков, с одной 
стороны, и с другой стороны, предохраняло фондовые 
рынки от «перегрева» за счет банковских ресурсов.

Ситуация изменилась только в 1987 году, когда Феде
ральная резервная система (Центральный банк) разрешила 
коммерческим банкам работать на рынке ценных бумаг через 
свои обособленные подразделения (в форме банковского фи
нансового холдинга), при условии, что не более 5% всех до
ходов данного подразделения генерируется за счет инвести
ционно-банковских операций (в дальнейшем, ФРС последо
вательно повышал этот максимальный показатель, таким 
образом открывая возможность для коммерческих банков ра
ботать на рынке ценных бумаг). В связи с этим участилось 
количество сделок по слияниям и поглощениям в сфере ком
мерческого и инвестиционного банкинга (примеры. JPMoigan 
и Chase Manhattan, Citigroup и SalomonSmithBarney, Deutsche 
Bank и Banker’s Trust и др.). Таким образом возникла концеп - 
ция универсального банкинга, когда одна холдинговая струк-
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туера работает как в традиционном банковском сегменте, так 
и на рынке ценных бумаг.

В основной части работы описываются главные преиму
щества и недостатки универсального банкинга.

Ряд исследователей рассмотрел факты слияний и по
глощений между инвестиционными и коммерческими бан
ками, а также гипотетические слияния, и пришел к выво
ду, что при слиянии глобального коммерческого банка с 
региональным инвестиционным банком преимущества 
выглядят предпочтительнее недостатков. Однако, слияние 
глобального банка с глобальным инвестиционным банком 
наоборот, увеличивает системные риски.

Успех универсального банка во многом зависит от выбо
ра организационной структуры, объединяющей инвестици
онное и коммерческое банковское дело. В работе описывают
ся три основные модели организационной структуры: модель 
универсального банка (полная интеграция банковских опе
раций и операций на рынке ценных бумаг), модель материн
ской — дочерней компании (коммерческий банк владеет до
черней компанией, функционирующей на рынке ценных 
бумаг) и модель банковского финансового холдинга, в кото
ром единая холдинговая компания владеет как коммерчес
ким, так и инвестиционным банком. ФРС склоняется в пользу 
модели холдинга, тогда как Федеральная корпорация стра
хования вкладов предлагает дать банкам выбор между этой 
моделью и моделью материнской компании.

В заключении делается вывод о том, что коммерческим 
банкам должно быть позволено в рамках закона Гласса-Сти- 
гапа заниматься операциями на рынке ценных бумаг и при 
этом они должны иметь возможность выбора структуры, 
которая обеспечивала бы защиту интересов общественнос
ти (вкладчиков и регуляторов). При этом приводятся аргу
менты в пользу той или иной структуры и делается вывод о 
том, что наибольшими преимуществами (с точки зрения 
общественности, а также самих банков) обладает модель 
холдинговой компании, которая обеспечивает максималь
ный уровень транспарентности для всей структуры.
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ЭФФЕКТИВНОСТЬ ИСПОЛЬЗОВАНИЯ 
ИНОСТРАННЫХ ИНВЕСТИЦИЙ В 

РЕСПУБЛИКЕ УЗБЕКИСТАН

В последние годы иностранные инвестиции стали час
тью политики в ряде стран. Рост и влияние иностранных 
инвестиций и реакции принимающих стран на это явле
ние, связаны со сложным взаимодействием различных фак
торов. Помимо вековой необходимости импортировать или 
экспортировать капиталы, эти факторы включают, с ме
нее далеких времен, эволюцию доминирующих мультина
циональных предприятий, растущую сложность использо
вания налоговых убежищ и усложнение функционирова
ния в условиях колебания валютного курса. Растущее зна
чение иностранных прямых инвестиций становится оче
видным благодаря тому интересу, с которым к нему отно
сятся мультинациональные предприятия на уровне нацио
нальной и международной политики.

Прямые иностранные инвестиции все больше могут 
рассматриваться как ключевой элемент в международных 
экономических отношениях, тесно связанный с торговлей, 
переводом технологий и навыков управления, и движени
ем финансовых средств. За прошедшее десятилетие в пря-
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мых иностранных инвестициях произошло много измене
ний в отношении их размера, распределения, основных 
участников и состава.

Известно, что прямые иностранные инвестиции зак
лючают в себе ряд важных потенциальных возможностей 
содействия странам переходного экономического периода 
в развитии рыночных отношений. Прямые иностранные 
инвестиции рассматривают как источник дефицитных в этих 
странах инвестиционных средств, который может обеспе
чить доступ к современным технологиям и методам управ
ления. Предполагается, что прямые иностранные инвести
ции позволят отечественным товаропроизводителям вый
ти на рынки стран Запада и придадут ускорение и боль
шую эффективность темпам экономического роста.

В связи С этим целью дипломной работы является, 
исследование состояния использования прямых инвес
тиций в Республике Узбекистан и в международном биз
несе и разработка некоторых путей повышения эффек
тивности их использования.

Необходимость иностранных инвестиций в Республику 
Узбекистан обусловлен, с одной стороны, тем, что произ
водительные силы страны нуждаются в реконструкции и 
модернизации (в некоторых отраслях в коренном обновле
нии) а значит в новых крупных капиталовложениях. С дру
гой стороны, мобилизовать эти капиталовложения внутри 
республики невозможно, что делает необходимым привле
чение средств из внешних источников.

В современных условиях процесс международного дви
жения капитала тесно связан с распространением дости
жений в области научных исследований и разработок, тех
нологий, менеджмента и маркетинга. Важное значение 
имеют иностранные инвестиции в качестве фактора пере
хода экономики к рыночным отношениям и вовлечения 
народного хозяйства Узбекистана в мирохозяйственные 
связи, отработки новых методов управления, расширения 
конкуренции между хозяйствующими субъектами.

Рост экономики Узбекистана в значительной мере за
висит от его сотрудничества с развитыми индустриальны
ми странами. Создание современной экономики требует 
привлечения из этих стран передовых научно-технических
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и <>|н .иш иционно-управленческнх знаний, новых техно- 
'ники, сонременного оборудования.

Логика экономического развития требует отдать приори
тет отраслям, которые будут обеспечивать развития Узбеки
стана в перспективе. В их числе горнодобывающая, нефтя
ная и газовая промышленность, энергетика, цветная метал
лургия, производство химических волокон и пластмасс. Мас
штабы развертывания этих отраслей должны обеспечить не 
только потребности страны в их продукции, но и быть важ
ным источником увеличения валютных поступлений.

Богатые запасы природного газа, нефти, золота, меди и 
других полезных ископаемых вызывают интерес у многих за
рубежных фирм. Они проявляют готовность вкладывать сред
ства в геологоразведку и разработку месторождений. Предпо
лагается, что сырьевые отрасли, используя иностранные ин
вестиции, не только смогут увеличить производство и экспорт 
своей продукции, но и послужат фундаментом будущего подъе
ма, ускоренного роста всех отраслей народного хозяйства.

При переходе к новой экономической системе, учиты
вая масштабы переработки сырья в Узбекистане, возмож
ности экспорта, размеры и технологическую структуру го
сударственных инвестиций и недостаточный объем част
ных капиталовложений, значительная часть необходимых 
дчя развития народного хозяйства капитальных затрат не 
может быть обеспеченна действительно современными сред
ствами производства. Проблема достижения стабильного 
экономического роста состоит не только в недостатке 
средств внутри страны, но и в необходимости придания 
инвестициям определенной производительной фирмы. Де
фицит на внутреннем рынке современных технологий и 
оборудования приводит к тому, что внутренние денежные 
накопления используются малопроизводительно и незави
симо от их величины не могут обеспечить высокие темпы 
экономического развития, стимулируя повышенный спрос 
на импорт в виде реального капитала и технологий. Это 
обстоятельство усилило потребность Узбекистана в валют
ных ресурсах для покрытия инвестиционных затрат, пре
допределив курс на создания открытой экономики.

Наличие политических и экономических гарантий внут
ри страны, то есть создание благоприятного инвестицион
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ного климата и эффективной системы приема иностран
ных капиталовложений, является необходимым условием 
притока капитала из-за рубежа.

Поэтому очень важно систематически работать над со
вершенствованием инвестиционного климата в Узбекиста
не, формировании гибкой экономической политики в обла
сти привлечения иностранных инвестиций, которая должна 
быть комплексной системой стратегических, фундаменталь
ных подходов и оперативного реагирования на постоянно 
меняющуюся экономическую ситуацию в стране и в мире.

Решение отмеченных проблем в условиях этапа углубле
ния рыночных отношений наиболее эффективно на базе фор
мирования и реализации целенаправленной государственной 
инвестиционной политики, которая бы учитывала специфич
ность государственного и частного, ссудного и предприни
мательского, прямого и портфельного инвестирования.

Став независимым государством Республика Узбекистан 
стала открытой для притока иностранного капитала, появи
лись все предпосылки для интеграции в мировую экономи
ку, превращения в своеобразный региональный центр меж
государственного транзита товаров, капитала и рабочей силы.

Развитие нашей инвестиционной базы - важнейшее 
условие нашей реформаторской стратегии. Поэтому посто
янным курсом становится:

во-первых, проведение целенаправленной политики по 
дальнейшей либерализации внешнеэкономической деятель
ности, созданиюльготных условий для привлечения инос
транных инвестиций, гарантирование зарубежным инвес
торам получения ими реальной прибыли;

во-вторых, создано и осуществляется дальнейшее со
вершенствование правовых, социально- экономических и 
других условий, обеспечивающих широкое привлечение 
прямых капиталовложений в экономику республики;

в-третьих, последовательное проведение политики “от
крытых дверей” в отношении тех иностранных инвесто
ров, которые поставляют в республику технологию миро
вого уровня, оказывают содействие в создании современ
ной структуры народного хозяйства;

в-четвертых, концентрация средств на наиболее жиз
ненно важных перспективных направлениях - аграрном
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секторе, гопливно - энергетическом комплексе и других 
вазоны х отраслях, обеспечивающих независимость респуб
лики, а также связанных с освоением выпуска конкурен
тоспособной продукции.

Имеющийся огромный ресурсный, интеллектуальный и 
производственный потенциал в совокупности с государ
ственной независимостью создает реальные предпосылки и 
возможности для осуществления в республике радикальных 
реформ по модернизации экономики, интеграции в миро
вое сообщество и привлечения иностранного капитала.

Приоритетными сферами вложения отечественного и 
иностранного капитала являются производства, основан
ные на переработке местного сырья и ресурсов, а также 
направленные на импортозамещае и развитие экспортного 
потенциала республики.

В соответствии с законом об иностранных инвестициях 
для зарубежных партнеров установлены гарантии от наци
онализации и реквизиции. Им гарантируется также 
перевод за границу прибыли и иных сумм, полученных в 
результате их законной деятельности, возможность реин
вестировать прибыль на территории Республики, иметь счета 
в любой валюте без ограничения в банках РеспуРтики.

Возрастающие масштабы современной экономичес
кой деятельности, инвестиционные процессы, а также 
усложнение характера внутренних и международных хо
зяйственных связей создают объективные экономичес
кие предпосылки усиления роли государства в регулиро
вании общественного воспроизводства в Узбекистане. Роль 
государства в таком регулировании представляет собой 
совокупность методов, рычагов и процедур. Текущее ре
гулирование должно происходить в рамках оперативной 
деятельности государственных органов управления и ба
зироваться на долгосрочных государственных програм
мах. Одной из важнейших программ долгосрочного пла
нирования должна стать программа производственных и 
социальных инвестиций, в рамках которой были бы оп
ределены долгосрочные экономические перспективы, 
подходы, методы их достижения, а также формы госу
дарственного регулирования инвестиционной деятельно
сти, в том числе иностранной, включающие в себя:
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- налоговую политику
- регулирование в сфере кредита
- соотношение государственного и частного предпри

нимательства.
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ПРЯМЫЕ ИНОСТРАННЫЕ ИНВЕСТИЦИИ 
В СТРАНАХ С ПЕРЕХОДНОЙ 

ЭКОНОМИКОЙ

Приток прямых иностранных инвестиций (П И И ) явля
ется важным для ускорения процесса перехода к рыночной 
экономике в новых независимых государствах Центральной 
и Восточной Европы (ЦВЕ) и бывшего Советского Союза. 
Обеспечение структурной перестройкЬ экономики, созда
ние новых отраслей и секторов, достижение высоких тем
пов экономического роста, повып>ение эффективности эко
номики и благосостояния народа — основные задачи, реше
ние которых позволит этим странам создать конкурентоспо
собную рыночную экономику, способную конкурировать в 
глобальной мировой экономике.

Для решения этих задач, в условиях ограниченности внут
ренних источников финансирования, большое значение приоб
ретает привлечение частного иностранного капитала. Известно, 
что ПИИ приносят собой много потенциальных выгод для стран
— реципиентов, которые исключительно важны для решения 
проблем переходного периода. Следовательно, привлечение ПИИ 
является приоритетной задачей экономической политики почти 
во всех странах с переходной экономикой.
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Абсолютные показатели притока ПИИ в регион постепен-
I ю возрастают. Однако по сравнению с экономическим потен
циалом региона эти страны все еще недополучают значитель
ные объемы ПИИ. В то же время, регион имеет быстро расту
щую долю в общемировых запасах ПИИ.

Как показывают результаты проведенных исследований, 
такие факторы, как размер местного и экспортного рынка, 
гравитационные факторы, наличие богатых природных ре
сурсов, низкий уровень издержек производства, наличие ква
лифицированной рабочей силы, прогресс в осуществлении 
рыночных реформ, политическая и экономическая стабиль
ность являются важными детерминантами ПИИ.

Важнейшим фактором для привлечения ПИИ является 
экономический потенциал местного рынка, который из
меряется размером номинального ВВП, ВВП на душу на
селения и темпами роста экономики (Bevan and Estrin, 2000). 
Россия, Польша и некоторые другие страны ЦВЕ привлекли 
существенные объемы ПИИ именно благодаря большому 
размеру внутреннего рынка.

Низкие издержки факторов производства имеют суще
ственное влияние на осуществление прямых инвестиций в 
регионе. Так, одним из важных факторов является низкая 
заработная г лата, скорректированная производительность 
труда (Bevan and Estrin, 2000). Валютный курс и процентная 
ставка также имеют важное значение для привлечения ПИИ.

Налоговый режим также является важным фактором при 
осуществлении прямых инвестиций. Было выявлено, что нало
говые льготы и общее влияние налогов на прибыльность инве
стиций были важным детерминантом ПИИ в отдельных пере
ходных экономиках (Tung and (Jho, 2000). При этом реинвести
ции являются более эластичными п отношении ставок налогов 
и нормы отдачи от капитала, чем новые притоки ПИИ.

Наличие торговых барьеров для импорта и высокий 
уровень защиты внутреннего рынка притягивают ПИИ, 
ориентированные на обслуживание местного рынка. Во 
многих случаях барьеры к доступу на рынок и несовершен 
ная конкуренция являются важным фактором для осуше 
ствления процесса ПИИ (Moran, 2000). При высоких им 
портных тарифах повышается интерес к осуществлению 
ПИИ на внутреннем рынке для «обхода» торговых барье
ров. Однако подобная тактика ведет к возрастанию степени 
закрытости внутренней экономики
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для внешней торговли и ухудшает условия для долгосроч
ного экономического роста.

В последние время все более распространяется мнение
о том, что открытый внешнеторговый режим притягивает 
больше ПИИ. Либеральный торговый режим, тесные тор
говые связи с западноевропейскими странами и перспек
тивы членства в Европейском Союзе сыграли ключевую 
роль в привлечении крупных ПИ И  в страны ЦВЕ. Кроме 
того, либеральный торговый режим и экспорто - ориенти
рованная политика позволяют этим странам получить наи
более максимальные выгоды от ПИИ.

Богатые природные ресурсы также притягивают иност
ранных инвесторов. В частности, Россия, Азербайджан и 
Казахстан сумели привлечь огромные ПИ И  именно благо
даря своим значительным ресурсам в нефтегазовой сфере. 
Крупные инвестиционные проекты осуществлены также в 
добывающих отраслях Узбекистана и Туркменистана.

Приватизация является другим важным фактором в 
привлечении П И И  в страны с переходной экономикой. 
Сравнение между Венгрией и Польшей показывает, что 
выбор времени, скорости и метода приватизации имеет 
сильное влияние на объемы притоков П И И  (Meyer, 2000). 
В этих странах время и скорость процесса приватизации 
совпадает с объемами притоков ПИИ. При этом, метод 
прямой продажи госсобственности иностранным инвесто
рам привлекает наибольшие ПИИ.

Немаловажным является создание благоприятного об
щеэкономического климата. Венгрия, Чехия, Польша, 
Словения и Эстония создали самый благоприятный эко
номический климат и привлеки наибольшие объемы ПИИ 
(Barrel and Holland, 2000; Meyer and Pind, 1999). Эти стра
ны предоставляют иностранным инвесторам «нацио
нальный режим», т.е. равные условия с отечественными 
инвесторами, соблюдают прозрачность и недвусмыслен
ность законов, а также не имеют ограничений на опера
ции по текущему счету.

Неразвитость рыночных институтов представляет серь
езную проблему для деятельности иностранных инвесто
ров в регионе. Неразвитость рыночных механизмов в этих 
странах приводит к высоким операционным затратам при 
установлении новых деловых отношений. Иностранные
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инвесторы, входящие на рынки этих стран испытывают 
недостаток информации относительно их партнеров, а так
же стоят перед неясными регулирующими структурами, 
неопытной бюрократией и слаборазвитой судебной систе
мой (Meyer, 1998).

Положительное воздействие ПИИ на процесс реструк
туризации предприятий в переходных экономиках было 
показано в работах многих авторов. Предприятия, находя
щиеся в собственности иностранных инвесторов вклады
вают больше капитала и имеют более высокие показатели 
производительности (EBRD, 1999, Lizal и Svejnar, 2001). 
Было также выявлено, что предприятия с иностранными 
инвестициями более эффективны, чем местные фирмы в 
Болгарии и Польше. Однако в Румынии не было выявлено 
существенных различий между иностранными и местными 
фирмами (Estrin et al, 2001).

Другие авторы указывают на существование тесной по
зитивной связи между ПИИ и внешней торговлей (Repkine 
и Walsh, 1998), кто выдвигает на первый план переориен
тацию торговли и рост экспорта в ЦВЕ к Европейскому 
Союзу. В свою очередь, ЕС является главным источником 
ПИИ для ЦВЕ. С другой стороны, в некоторых других стра
нах деятельность предприятий с ПИИ отрицательно по-- 
влияло на платежной баланс страны-реципиента. Так, в 
Узбекистане экспорт предприятий с ПИИ явно недоста
точно для их валютной окупаемости — среднее значение 
экспорта составил 22%, а импорта 82% от объема произ
водства в течение периода с 1994 по 2002 гг. Это полтперж 
дает предпосылки о преимущественной ориентированное 
ти предприятий с ПИИ на зажкнанис внутреннего рынки 
и импортозамещение.

Важная роль в развитие внешнеэкономической деятель
ности предприятий с ПИИ отводится внешнеторговой 
политике правительства. Так, открытая инпннгторгов;-. i 
политика стимулирует интеграцию ^естн<>(1 экономики н 
международное разделение труда, способствует притоку 
прямых иностранных инвестиций и развитию экспортного 
потенциала. С другой стороны, политика импортозамешс 
ния привлекает инвестиции только в тех секторах, кого 
рые характеризуются высоким уровнем
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протекционизма и предоставлением многочисленных фис
кальных льгот. В условиях более свободной внешнеторговой 
политики (в частности, в случае присоединения страны к 
ВТО) такие предприятия оказываются не эффективными 
и не способными конкурировать на международной арене.

Отличительной чертой предприятий с ПИИ является 
то, что они платят более высокую заработную плату (ис
численная как отношение фонда заработной платы к сред
ней численности работников), чем местные предприятия. 
Например, в Узбекистане средняя зарплата на предприя
тиях с ПИИ значительно превышает уровень зарплаты на 
местных предприятиях: от 1.5 раза в промышленности до 
более чем в 2 раза на предприятиях транспорта, связи и в 
сельском хозяйстве. Это объясняется не только более высо
кой производительностью труда и капитала на предприя
тиях с иностранными инвестициями, но также отражает 
желание предприятий с ПИИ привлекать высококвалифи
цированных работников и оградить конкурентов от досту
па на данный сегмент рынка.

Barrel and Holland (2000) пришли к выводу, что ПИИ 
увеличили производительность труда в большинстве про
мышленных секторах в Венгрии, Польше и Чешской Рес
публике. Их вывод также подтверждает, что воздействие на 
производительность труда происходит в основном из-за 
неосязаемых (нематериальных) активов, представленных 
иностранными фирмами, скорее, чем просто вклад фи
нансового капитала. Некоторые авторы показали отрица
тельные эффекты перелива от 'деятельности предприятий 
с иностранными инвестициями на местные фирмы. Konings 
(2001) нашел, что существуют отрицательный эффект пе
релива от ПИИ к местным фирмам в Болгарии и Румынии. 
В то же время, не было выявлено наличие какого-либо пе
релива от деятельности ПИИ к местным фирмам в Польше. 
Это предполагает отрицательный эффект конкуренции, 
который доминирует над положительным влиянием тех
нологического перелива.

Результаты исследований по России также подтверди
ли гипотезу о том, что предприятия с иностранными ин
вестициями более эффективны, чем местные
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(Manaevkov, 2000). Основным объяснением этому служи! 
та, что-предприятия с присутствием иностранного капи 
тала имеют доступ к более совершенным технологиям, а 
также имеют больше возможностей для быстрого совер
шенствования производства и реструктуризации. Однако, 
компании, контрольный пакет акций которых находится в 
собственности у иностранных инвесторов, не имеют пре
имущества перед остальными иностранными предприятия
ми, что позволяет отвергнуть гипотезу о положительном вли
янии доли иностранного капитала на эффективность функ
ционирования компании. Также было изучено влияние неко
торых других факторов на сравнительную эффективность. В 
частности, маленькие иностранные фирмы характеризуются 
более высокой относительной производительностью, возмож
но, в силу их лучшей приспособляемости к внешним услови
ям и в силу того, что на маленьких фирмах легче осуществ
лять управление. Исследования показали, что экономические 
реформы и уровень образования в стране оказывают положи
тельное влияние на деятельность иностранных компаний.

В большинстве случаев различие между положительным 
и отрицательным воздействием ПИИ на экономику при
нимающей страны объясняется конкуренто-способностью 
рынков, в которых осуществлялись прямые иностранные 
инвестиции, включая рынки факторов производства и го
товой продукции, которые часто находятся под влиянием 
экономической политики принимающей страны. Как по
казывают результаты эмпирических исследований, ключе
вым детерминантом положительного или отрицательного 
воздействия ПИИ на 'экономическое развитие принимаю
щей страны -является правительственная политика, кото
рая стимулирует или сдержи нас конкуренцию на внутрен
них рынках.

Прямые иностранные инвестиции имеют важное зна
чение для стран ЦВЕ и СНГ, гак как представляют много 
потенциальных выгод, способных ускорить процесс струк 
турных реформ и переход к рыночном экономике. По л о  
му, большинство страны с переходнои экономикой рас 
сматривает вопросы привлечении ПИИ важнейшей зада
чей экономической политики.
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Приток ПИИ в регион постепенно возрастает, однако 
и целом регион все еще имеет незначительную долю в обще
мировых запасах прямых инвестиций по сравнению с его 
экономическим потенциалом. ПИИ в регионе характеризуется 
чрезмерно неравномерным распределением. Основная часть всех 
ПИИ приходится на долю нескольких стран.

Основными детерминантами ПИИ в регионе являются 
потенциал местного и экспортного рынка, наличие богатых 
природных ресурсов, низкий уровень издержек производства, 
наличие квалифицированной рабочей силы, процесс прива
тизации, прогресс в осуществлении рыночных реформ, по
литическая и экономическая стабильность.

В большинстве стран с переходной экономикой ПИИ 
имеют положительное воздействие на местную экономику. 
При этом уровень технологического перелива во многом за
висит or правительственной политики, которая стимулирует 
конкуренцию на внутренних рынках.

С учетом опыта других стран с переходной экономикой 
и особенностей Узбекистана, важным направлением по
вышения инвестиционной привлекательности отечествен
ной экономики является дальнейшее улучшение экономи
ческой среды ведения бизнеса в республике. Для этого тре 
буегся решение целого ряда комплексных задач, охватыва
ющих вопросы либерализации валютной политики, урко- 
рения рыночных реформ и обеспечение макроэкономичес
кой стабильности.

Следует ввести конвертируемость сума по текущим 
международным операциям. Необходимо также ускорить 
процесс приватизации государственных предприятий. При 
этом желательно отдавать предпочтение практике пря
мой продажи государственной доле иностранным инвес
торам. Другие мероприятия должны включать меры по 
совершенствованию системы налогообложения внешне
торговых операций (включая акцизы, НДС, другие не
тарифные барьеры).

Инструменты экономической политики правительства 
(монетарная, фискальная политика) должны быть направ
лены на обеспечение макроэкономической стабильности, 
высоких темпов экономического роста и низкого уровня 
инфляции (ниже 10 процентов в год). Эти мероприятия 
будут способствовать улучшению



инвестиционного климата, которая способствует росту 
притока прямых иностранных инвестиций.

Следует принять меры по укреплению законодательной базы 
деятельности предприятий с иностранными инвестициями, 
предоставлению иностранным инвесторам «национального 
режима», т.е. равных условий с отечественными инвесгорами, 
развитию рыночных институтов и обеспечению прозрачности 
и недвусмысленности законов. Необходимо принять меры по 
созданию конкурентной среды на внутренних рынках, от 
которого во многом зависит уровень технологического перелива 
и эффективное использование ПИИ.



ОРИПОВ БЕХЗОД

ДОСТИЖЕНИЯ И СТРАТЕГИЯ 
ЭКОНОМИЧЕСКОГО РАЗВИТИЯ 
РЕСПУБЛИКИ УЗБЕКИСТАН ЗА 

ГОДЫ НЕЗАВИСИМОСТИ

Узбекистан за годы независимости в 
исторически короткие сроки сделал большой шаг в 
формировании основ социально-ориентированной рыночной 
экономики. В результате проведения системной трансформации 
экономики Узбекистану удалось избежать резких спадов 
производства, сокращения доходов и не допустить резкого 
роста уровня безработицы.

Основные факторные преимущества развития экономики 
Узбекистана — это:

1. Высокий потенциал трудовых ресурсов. На долю 
Узбекистана приходится в порядке 40% численности 
трудовых ресурсов Центральной Азии. Характерной 
особенностью трудового потенциала страны является его 
высокий образовательный уровень.

2. Наличие природных ресурсов. На территории республики 
выявлено множество месторождений различных полезных 
ископаемых. Добыча и переработка минерального сырья 
занимает одно из ведущих мест, оказывая большое влияние 
на развитие экономики. На Узбекистан приходится 14% 
потенциальных и технически возможных к использованию 
гидроэнергетических ресурсов Центральной Азии.

3. Мощный сельскохозяйственный потенциал. Около 95% 
валовой продукции сельского хозяйства связано с орошаемым 
земледелием, которая обслуживается развитой сетью 
водохранилищ, насосных станций, канапов, оросителей, 
коллекторов и других гидротехнических сооружений.

4. Развитая транспортная система. В настоящее время 
ведется строительство новых транспортных линий. Налажено 
воздушное сообщение со многими городами других стран.



Имеющиеся на территории республики транспортные 
и телекоммуникационные сети позволяют без существен 
ных дополнительных затрат развивать новые производства.

Огромный ресурсный, интеллектуальный и произвол 
ственный потенциал создает реальные предпосылки и воз
можности для осуществления в Узбекистане радикальных 
реформ по модернизации экономики и интеграции в ми
ровое сообщество.

В первые годы независимости Узбекистана, если упор в 
экономической политике делался на смягчение последствий 
спада в экономике и внутреннего спроса, то после введения 
национальной валюты, сума (1 июля 1994 г.), республика 
имела возможность проведения самостоятельной финансо
вой политики и формирования независимой финансовой 
системы. Акцент в макроэкономической политике сместил
ся на стабилизацию цен и обменного курса путем ужесточе
ния финансовой политики, что способствовало активиза
ции структурных реформ.

В результате, уже в 1995 году спад производства был 
практически приостановлен, а в 1996 году значительно 
сократились темпы инфляции и были созданы предпо
сылки для устойчивого экономического роста.

Последовательно удалось снизить дефицит бюджета. 
Дефицит государственного бюджета снижен до 1% к ВВП. 
Снижены ставки налога на прибыль с 31 до 26%, что по
зволило ослабить налоговое бремя на производителей. Доля 
общих поступлений госбюджета К ВВП по сравнению с 
1994 годом снизилась с 29,1 до 27,2% в 2000г.

Осуществлены значительные институциональные преоб
разования и сформирована многоукладная экономика. В ос 
нову приватизации и разгосударствления были положены: 
устранение государственной монополии на имущество и 
недвижимость; переход собственности и руки реальных хо 
зяев, этапность и социальная защита малоимущих слоев 
населения. В настоящее время численность занятых в него
сударственном секторе составляет более 74% В >том секторе 
производится более 70% ВВП.

Индустриальная политика и развитие реальною сектора. 
Проводимые структурные преобразования способствовали даль
нейшему развитию реального сектора экономики. Промыш
ленностью республики производится более 14%
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нялового внутреннего продукта. Благодаря увеличению инвес
тиций за годы независимости значительно возросла добыча 
нефти и газа, выпуск стали, химических удобрений, проката 
черных металлов, производства продукции машиностроения. 
Решена проблема энергетической независимости страны. За 
годы реформ добьгча нефти и газового конденсата возросла 
бсшее чем в 3 раза, добыча газа в 1,3 раза.

Введены в действие десятки новых крупных производ
ственных объектов и освоен выпуск многих новых видов 
промышленной продукции. Построены такие промышлен
ные гиганты, как Бухарский нефтепере-рабатывающий за
вод, автомобильный завод в г. Асаке, предприятия по про
изводству золота. Введены в эксплуатацию мощности по 
производству фосфоритной муки, целлюлозы, и многие 
предприятия текстильного комплекса и др.

Важное значение придается строительству новых транс
портных коммуникаций, новых железных дорог, реконст
рукции автомобильных дорог, а также осуществлению мер 
по реализации международных проектов, обеспечивающих 
продвижение Узбекистана на мировые рынки.

Приоритетное значение во всей цепи реформ отводится 
сельскому хозяйству. Приняты основополагающие зако
нодательные акты (Земельный кодекс, законы «О сельс
кохозяйственном кооперативе», «О фермерском хозяйстве», 
«О  дехканском хозяйстве»), которые создают правовую 
основу для преобразования и дальнейшего развития хозяй
ствующих субъектов агропромышленного комплекса на 
современном этапе.

На долю сельского хозяйства приходится 30% произво 
димого ВВП. К  настоящему времени все государственные 
хозяйства и сельскохозяйственные предприятия привати
зированы и преобразованы в коллективные хозяйства, арен
дные предприятия, кооперативы, акционерные компании 
и другие структуры. Количество фермерских хозяйств дос
тигло более 55 тысяч, которые интенсивно развиваются.

Произошли позитивные изменения в структуре экспорта 
и импорта республики. В экспорте появились продукты неф
тепереработки, снизилась доля хлопка-волокна. Прекращен 
импорт нефти, бензина, значительно сокращен
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импорт продовольственных товаров, а импорт машин, обо
рудования и комплектующих увеличился.

В целом па долю совместных предприятий приходится 
более 16% промышленной продукции республики.

Особое внимание уделяется улучшению условий для раз
вития малого и среднего бизнеса. В республике действуют 
свыше 240 тысяч предприятий малого и среднего бизнеса. 
Доля малого и среднего бизнеса в ВВП достигла 31%.

Осуществляются меры по финансовой поддержке 
субъектов МСБ за счет льготных кредитов и упрощения их 
доступа к материально-техническим ресурсам. Принимаются 
меры по привлечению дополнительных иностранных кре
дитных линий и грантов для развития микро, малого и 
среднего бизнеса по линии Эксимбанка США. Разработа
ны меры по правовой поддержке субъектов МСБ.

Развитие социальной сферы. Достигнутые в экономичес
кой сфере результаты способствовали росту реальных дохо
дов населения и позволили последовательно осуществлять 
социальную поддержку наиболее уязвимых слоев населения.

Большую роль в этом играет «Махалля» - орган местно
го самоуправления (общественное образование), субъек
ты которой взаимосвязаны единством места проживания, 
традиций и обычаев, формами общения, правовых, хо
зяйственных и семейных отношений.

Через реализацию целевых социальных программ («Газ и вода», 
«Социальная инфраструктура», «Занятость», «Подготовка кад
ров» и другие) государство активно участвует в развитии объек
тов социальной и производственной инфраструктуры.

Созданы все предпосылки для предпринимательской 
деятельности, охватывающей значительную часть населе
ния, улучшилась структура занятости, разнообразились 
формы трудовой деятельности, наметились позитивные 
сдвиги в трудовой мотивации.

Большое внимание уделяется повышению качества че
ловеческого потенциала. Идет реализация Национальной 
программы подготовки кадров и укрепления материально- 
технической базы академических лицеев и профес-сиональ- 
ных колледжей. Продолжается работа по созданию и функ
ционированию современной национальной модели охра
ны здоровья населения республики.
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ИССЛЕДаВАНИЕ СПЕКТРА 
КОМБИНАЦИОННОГО РАССЕЯНИЯ 

ТИТАНИТА СТРОНЦИЯ ПРИ ВЫСОКОМ 
ДАВЛЕНИИ И НИЗКОЙ ТЕМПЕРАТУРЕ 

МЕТОДОМ КОМБИНАЦИОННОГО 
РАССЕЯНИЯ

Известно что при но^мальных условиях SrTiO, представ
ляет идеального перовскУ10 СТРУКТУРУ с одной формулой на 
ячейку. В последние годь< кристалл SrTi03 детально исследо
вался из-за своего необь(чного диэлектрического и акусти
ческого поведения. КоудИ получил данные по дисперсион
ным кривым энергия-ваЯнов°й вектор в SrTOi,, используя 
методы дифракции нейтронов-

КомбинАионное рас£еяние в SrTi03 при высоком давле
нии было выполнено Ии*иДате и Исонума, а также Гржеч- 
ником. Оба этих автора с^°®Щили 0 кубическо-тетрагональ- 
ном фазовом переходе при 6,5 ГПа. Кроме того, Гржечник 
наблюдал расщепление спектра при 15,5 ГПа при ком
натной температуре, что 1*<ожет свидетельствовать о дальней
шей трансформации в орГ°Ром^ическую фазу.

Температурная завис^мость комбинационного спектра 
SrTiO до 25 К фыла по^У4^  Нильсеном и Скиннером. 
Они сообщили о кубическо*тетРагональном фазовом пе
реходе при 110 К.
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Целью данного исследования является изучение ком 
бинационного спектра SrTi03 при высоком давлении и 
низкой температуре, и тем самым, получение данных о 
том, как эти оба эффекта модифицируют кубическо-тет- 
рагональный фазовый переход в SrTi03.

При комнатной температуре и атмосферном давлении 
SrTiOj представляет идеальную петровскую структуру. В мине
ралогии, кристалл SrTi03 называется таусонит. Перове киты 
являются большой семьёй кристаллов, которые получили своё 
название от минерала — перо вс кита. Этот минерал был впер
вые описан в 1830 году геологом Г.Розом, который назвал его 
в честь известного русского минеролога ЛАПеровского.

Перовскит — самый распространённый материал на 
земле. Верхная часть земной коры содержит 80% 
(M g,Fe)Si03, и считается, что нижняя часть на and 90 - 
100% состоит из этого перовскита.

Основная структура перовскита, наблюдаемая в фер
роэлектриках, — это простой куб, состоящий из трёх раз
личных ионов в форме АВО}.

Пространственная группа SrTiO - РшЗш. Титанат стронция 
не ферроэлектрик при комнатной температуре, хотя имеет 
значение диэлектрической постоянной -  200.

Комбинационное рассеяние — это один из процессов вза
имодействия излучения с веществом. Характерной чертой ком
бинационного рассеяния является то, что среди рассеянных 
квантов присутствуют не только кванты с начальной частотой 
п,,, но и кванты с частотами, равными комбинации п0 и коле
бательных и вращательных nm( частот молекул вещества. В 
результате, спектр рассеянного излучения содержит дополни
тельные линии, называемые спутниками.

Явление комбинационного рассеяния света было обнару
жено индийским физиком Раманом в 1928 году. Почти одно
временно со статьёй Рамана, советские физики Ландсберг и 
Мандельштам наблюдали тот же эффект в кристаллах.

Нами использовалась алмазная наковальня типа Мэ- 
рил-Басет. Исследования показали, что данная наковальня 
выдерживает давления до 23 Мбар. Однако, алмаз может 
претерпевать пластическую деформацию при боле низком 
давлении. В случае использования идеального алмаза, в на
ковальне можно достичь давления до 5 Мбар.
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Все спскфы получены на спектрометре Spex -I 1403 с 
использованием зелёной линии лазера (514.5 нм). В боль
шинстве случаев, мощность излучения была 60 мВт с раз
мером пятна — 50 микрон. Частотные сдвиги измерялись в 
нолновых числах в пределах

20 » 1300 см Входная и выходная щели коллиматора 
устанавливались на 100 т .  Спектры набирались с инкре
ментом в I см '1 и временем интегрирования - 4 с.

Спектр комбинационного рассеяния кристалла SrTiOj 
при комнатной температуре и атмосферном давлении на
ходится в хорошем согласии с данными Нильсена и Скин
нера, Ишидате и Исонума. Хорошо наблюдается пик 80 
спг1 . Также можно различить три пика в широкой полосе 
около 300 спг1. Наши значения для частот этих пиков - 
255, 306, and 377 см в то время как Нильсен и Скиннер 
наблюдали их при 251, 308, и 369 с м 1 соответственно. Сле
дующие три пика имели значения 621, 692, and 766 см-1. В 
эти пики сообщались при 629, 684, и 727 см '. Наконец, 
имеется слабый пик при 1033 с м 1, который наблюдался в 
при 1038 с м 1. Небольшое расхождение в положениях пиков 
рбъясняется, вероятно, ошибками в калибровке установки. 
Повышение мощности лазерного излучения до 250 мВт не 
улучшило качество спектра, поэтому мы продолжили экс
перименты при 60 мВт.

Наши спектры 5гТЮ3 имеют некоторые сходства с вы
шеописанными спектрами. Хотя мы не смогли наблюдать 
пик при 39 с м 1 (так как он расположен близко к линии 
лазера), мы обнаружили два пика при температуре ниже 
110 К  при 148 и 453 с м 1. Эти пики, скорее всего, те же, 
наблюдаемые. Исчезновение пика 80 с м 1 с понижением 
температуры, нами не наблюдалось.

Нильсен и Скиннер наблюдали сужение пика 251 см~' 
с уменьшением температуры, кроме того, этот пик посте
пенно сдвигался в сторону возбуждающей линии и имел 
значение 230 см-1 при 24 К. В нашем случае, с уменьшением 
температуры, пик 251 см 1 также сужался по отношению к 
другим пикам, сдвигался в сторону линии лазера, и имел зна
чение 237 см-1 при 4 К. Таким образом, наши результаты нахо 
дятся в хорошем согласии сданными Нильсена и Скиннера в 
том, что этот пик является комбинационным
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пиком разницы, так как данным пикам свойственно 
уменьшаться в интенсивности с уменьшением температуры.

Спектр комбинационного рассеяния SrTi03 при высоком 
давлении изучался Ишидате и Исонума, а также Гржечником. 
Ишидате сообщил о появлении двух новых мод с частотами 
148 и 456 см-1 при 6.4 ГПа, которые подразумевали кубико- 
тетрагональной фазовый переход, индуцированный давлением. 
Гржечник также обнаружил два новых пика при 6 ГПа и 
приписал им значения 155 и 430 см 1. Кроме того, Гржечник 
с коллегами наблюдал расщепление пиков 178 см_| и 470 см 
' при 15.5 ГПа и связал его с возможным дальнейшим 
переходом в орторомбическую фазу.

Нам удалось достичь давления в 42.5 кбар (4.25 ГПа). Таким 
образом, мы не смогли наблюдать появление новых пиков 
при 148 и 456 см-1. До 4.25 ГПа, не наблюдалось изменении в 
положении и ширине пиков, хотя с повышением давления 
обнаружение пиков становилось всё труднее.

Нами также был получен микро-рамановский спектр 
титанита стронция при 25 кбар (2.5 ГПа) на установке 
химического факультета нашего университета. Преимуществом 
микро-рамановской технологии является малый размер 
лазерного пятна (10 m по сравнению с 50 m в нашей системе), 
что увеличивает плотность мощности. Неудобство микро- 
рамановкой технологии заключается в появлении 
интерференционных эффектов от фильтра, что затрудняет 
наблюдение почти до 400 дельта-волновых чисел от линии 
лазера Были получены три спектра при мощности в 3, 6 и 10 
мВт. Хорошо различимы три пика вокруг 700 с м 1, а также 
ник 1038 cm 1. В микро-рамановском спектре наблюдается рост 
интенсивности пика 1038 см 1 с ростом мощности 
возбуждающего излучения. Однако, основное отличие 
микро-рамановского спектра от обычного заключается в 
том, что мы обнаружили пик около 900 с м 1, о котором не 
сообщалось в статьях Нильсена и Ишидате. Возможное 
объяснение появления этого пика может быть следующее: 
Нильсен изучал кристалл SrTiO, в геометрии, когда луч 
лазера направлен вдоль оси и рассеянное излучение 
распространялось вдоль оси. В наших экспериментах, мы не 
м огли  ориентировать образец из-за отсутствия 
рентгеновской установки. Поэтому, ориентация образца по
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отношению к лазерному лучу была неизвестна. Это могло 
привести к появлению новой комбинационной линии или 
к возрастанию в интенсивности лини, которая не 
проявлялась в предыдущих экспериментах. Однако, следует 
отметить, что выш есказанное является лиш ь 
предварительным объяснением и требуется проведение 
дополнительных исследований в даном направлении.



04 И Л ОВ ОТАБЕК ОМОНОВИЧ 

Национальный банк В Э Д  РУз

Университет Софии-Антиполис 
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Международные финансы Магистр 
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РЕГИОНАЛЬНАЯ ИНТЕГРАЦИЯ В 
ЦЕНТРАЛЬНОЙ АЗИИ: 

ПРОБЛЕМЫ И ПЕРСПЕКТИВЫ

Углубление интеграционных процессов приобретает в 
настоящее время важнейшее значение для обеспечения как 
региональной, так и национальной безопасности государств 
Центральной Азии. Интеграция экономик Центральноазиатских 
государств — это естественный процесс, обусловленный 
национальными интересами каждой из стран региона. 
Необходимость экономической интеграции в Центральной 
Азии во многом основана на глубокой взаимозависимости и 
взаимной дополняемости экономик стран региона.

Новые государства Центральной Азии появились на 
политической карте мира не так давно, но несмотря на это 
страны данного региона уже успели зарекомендовать себя в 
мировом сообществе. Центральная Азия занимает площадь 
более 4 миллионов кв.км и заселена более чем 56 миллионами 
жителей. В состав Центральной Азии входят 5 независимых 
государств, бывших советских республик: Узбекистан, 
Казахстан, Туркменистан, Кыргызстан и Таджикистан.

Эти новые государства, появившиеся в результате 
распада Советского Союза, были поставлены перед большой 
и сложной задачей, а именно трансформировать старую 
систему социально-экономических отношений в новую 
экономическую систему, основанную на законах рынка.
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Независимость открыла Центральноазиатским странам 
(хитьш ие перспективы для экономического развития. После распада 
Советского Союза все эти страны вошли в международное 
сообщество с необходимостью решения Одинаковых задач:

1) экономическая (переход к рыночной экономике);
2)финансовая (создание конвертируемости национальной 

валюты);
3) юридическая (установление гарантий и свобод 

личности);
4) политическая ( найти подходящий режим для 

переходного периода).
Так как страны Центральной Азии находятся почти на 

одинаковом уровне развития, имеют одинаковую культуру, 
историю, менталитет, руководители этих стран часто поднимали 
вопрос о создании Единого экономического пространства. 
Реальные процессы  эконом ической  интеграции и 
сближения Центральноазиатских стран начались в 1993 году. 
В 1994 г. главы государств подписали Договор о создании 
Единого экономического пространства между Республикой 
Казахстан, Кыргызской Республикой и Республикой 
Узбекистан. План процесса интеграции указанный в данном 
договоре состоит из 4 этапов:

1) Создание зоны свободной торговли.
2) Учреждение таможенного союза.
3) Создание общего рынка труда и капитала.
4) Создание единой платежной системы.
Развитие торгового сотрудничества и формирование 

общего рынка -  первый и важнейший шаг к интеграции 
стран Центральноазиатского региона.

В течение последних лет наблюдался действительный 
прогресс в процессе интеграции . Страны начали 
кооп ери ровать  во многих отраслях, был создан 
Межгосударственный совет, Совет премьер-министров, 
Исполнительный комитет. Они начали координировать 
политику использования водных ресурсов, энергии, а также 
в области строительства и транспорта. Эти станы 
обмениваются статистической и научйой информации, 
кроме того они ведут сотрудничество с целью предвидеть и 
ликвидировать последствия природных катастроф.

Одновременно можно наблюдать и очевидные проблемы, 
препятствующие процессу интеграции, они связаны прежде 
всего с выбором различных моделей развитая каждой страны.



Сравнительный анализ экономических реформ 
Узбекистана и Казахстана

Каждая страна выбрала свой путь развития, учитывая свои 
специфические особенности. Если некоторые страны ведут 
более либеральную и открытую экономическую политику, 
то другие страны предпочитают вести реформы поэтапно с 
непосредственным контролем со стороны государства.

Для более полного изучения экономической ситуации 
в Центральной Азии будет целесообразным провести 
сравнительный анализ проводимых экономических реформ 
в двух крупных странах региона: Узбекистане и Казахстане. 
Эти две страны рассматриваются как основное ядро региона 
и от того насколько успешными окажутся реформы в этих 
странах, будет зависеть будущее Центральной Азии.

Отличительная особенность этих двух стран состоит в 
выборе различных моделей развития. Если Узбекистан 
выбрал поэтапный и осторожный подход к трансформации 
своей экономики, то Казахстан, напротив, выбрал путь 
быстрой либерализации экономики, проводя политику так 
называемой «шоковой терапии».

В Узбекистане ежегодно утверждается национальная 
инвестиционная программа, в которой определены 
приоритетные сектора экономики. Значительная часть 
инвестиций предназначена для проектов развивающих 
экспортны й потенциал республики. Большая часть 
национальных инвестиций в Узбекистане направлена на 
строительство социально значимых объектов: больниц, 
школ, дорог, и здесь необходимо отметить, что их 
рациональное использование строго контролируется 
государственными органами власти.

Больш им козы рем  Казахстана является его 
обеспеченность огромными природными ресурсами, 
которые привлекают большие иностранные инвестиции и 
позволяют Казахстану укрепить свой платежный баланс.

Так, общая сумма иностранных инвестиций за период 
1989-1998гг. была на уровне 5.661 миллионов долларов в 
Казахстане и 553 миллионов долларов в Узбекистане за 
соответствую щий период. Но большое количество 
иностранных инвестиций еще не означает, что их
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экономический эффект был намного лучш е, чем в 
Узбекистане. Необходимо отметить, что в Казахстане они 
использованы в основном в нефтегазовой отрасли.

В Узбекистане иностранные инвестиции были 
использованы во многих отраслях экономики, таких как 
автомобильной, электронной, текстильной и горнодо
бывающей промышленности, с целью индустриализации 
и диверсификации своей экономики.

Таким образом, Узбекистану удалось диверсифицировать свою 
экономику, а также достигнуть энергетической и 
продовольственной независимости. Даже если структурные 
реформы в Узбекистане проводагся не такими быстрыми темпами, 
как в других странах, проекты модернизации экономики реальны, 
они реализуется и показывают динамизм страны.

Изучая причины выбора различных стратегий развития, 
обратим внимание на их первоначальные условия.

Эти две страны региона унаследовали похожую 
экономическую структуру, доля сельского хозяйства, 
промышленности и сферы услуг в экономике была почти 
одинаковой. В 1991 г. они имели одинаковый уровень 
инфляции. На начальном этапе разница состояла в таких 
факторах, как демографическая ситуация, структура 
сельского хозяйства и промышленность, уровнь, доходов, 
обеспеченность в природных ресурсах, а также в их 
экономических связях с Россией.

Если Узбекистан был специализирован в основном на 
производстве хлопка, способствующим развитию текстильной 
промышленности, то в Казахстане доминировала металлур
гическая и химическая промыш хнность, составляющая 65% 
промышленного производства.

Огромные природные ресурсы , имею щ иеся в 
Казахстане, послужили одним из первоначальных факторов 
столь быстрой либерализации экономики. Необходимость 
эксплуатации этих природных ресурсов повлияла на 
принятие правительством Казахстана более открытой 
политики с целью привлечения иностранных инвестиций.

С другой стороны, Узбекистан, который имел большую 
энергетическую и продовольственную зависимость, принял 
политику самообеспечения. Политика импортозамещения 
повлияла на индустриализацию узбекской экономики. 
Экономические реформы, предпринятые узбекским
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правительством, позволили ему добиться энергетической 
и продовольственной независимости. Эта политика 
побудила Узбекистан ориентироваться прежде всего на 
страны с развитой экономикой, чтобы укрепить свою  
независимость и модернизироваться. .

Узбекистан, проводя политику импортозамещения, был 
очень осторожен при открытии своей экономики иностранным 
инвесторам, чтобы максимально рационализировать все 
иностранные инвестиции и сохранять ситуацию под своим 
контролем. Правительство Узбекистана выступила против 
проведения «шоковой терапии», которая была рекомендована 
международными организациями и отдает предпочтение 
проведению поэтапных реформ с активным участием 
государства как главного реформатора. Что касается политики 
приватизации и реструктуризации государственных 
предприятий, то здесь можно отметить, что по числу 
приватизированных предприятий Казахстан заметно опережает 
Узбекистан. Правительство Казахстана финансировало 
основную часть своих расходов за счет доходо*., поступающих 
от приватизации. Эти доходы в 4 раза больше чем в У збекистане 
и они позволяют Казахстану финансировать свой большой 
бюджетный дефицит. Стратегические сектора экономики, 
такие как энергетика, телекоммуникации, банки были 
полностью приватизированы.

Но приватизация предприятий в этих, странах не привела 
к заметным изм енениям  в методах управления 
предприятиями. В Казахстане также увеличилась 
приватизация социально значимых объектов, таких как 
больницы и учебные заведения.

При приватизации средних и крупных предприятий 
Казахстан следовал российской модели приватизации, 
называемой «ваучерской», смысл которой заключается в 
передаче собственности предприятий различным слоям 
населения. Такой тип распределения собственности 
оставляет эти предприятия без надлежащего контроля и 
ответственности со стороны акционеров. В Узбекистане 
применяется другей подход, основанный на необходимости 
передачи собственности  предприятий реальным 
собственникам, способных гарантировать эффективное 
использование этой собственности.
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Все вышеуказанные факторы предопределили выбор 
собственной моделей развития в этих странах.

Приоритетные направления экономического 
сотрудничества.

Создание Единого экономического пространства 
Центральноазиатских стран имеет несколько приемуществ:

1) Регион способен производить достаточно энергии, 
минеральных ресурсов и сельскохозяйственной продукции 
для своего населения что существенно сократило бы импорт 
из других регионов.

2) Большой экспортный потенциал.
3) Выгодное географическое расположение между Азией 

и Европой.
4) Большой производственный потенциал требующий 

совместные инвестиции чтобы организовать производство 
конкурентоспособной продукции.

5) Высококвалифицированные человеческие ресурсы.
6) Низкая стоимость рабочей силы.
7) Возможность более рационального использования 

водных и других природных ресурсов
8) Высокий научный потенциал.
Для достижения цели углубления интеграционных 

процессов в регионе, необходимо сосредоточить усилия 
на наиболее приоритетных направлениях экономического 
взаимодействия. Можно выделить несколько наиболее 
важных направлений:

1) Разумное использование водных ресурсов и обеспечение 
экологической безопасности. Вс :> ;ше ресурсы в Центральной 
Азии ограничены, поэтому необходимо разработать 
специальный режим использования водных ресурсов 
учитывая реальные нужды каждой страны региона. В 
водохозяйственной сфере региона сегодня сложились 
следующие проблемы:

(1) общий дефицит водных ресурсов;
(2) отсутствие единой правовой базы;
(3) нередкое игнорирование интересов соседних стран;
(4) нарушения имеющихся принципов распределения 

воды трансграничных рек.
Все эти проблемы можно решить лишь при наличии 

достаточной политической воли Центральноазиатских 
государств. Все вопросы должны решаться в ходе
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конструктивных переговоров. Эта политика должна ом п. 
скоординирована между странами.

2) Активизация торгово-экономического сотрудничества.
Сегодня между странами региона существует большое

количество преград для взаимной торговли. В результате 
процветает контрабанда, наносящая прямой ущерб экономикам 
государств. Можно предложить следующие варианты решения 
проблем в сфере торгово -экономического сотрудничества;

(1 ) гармонизация тамож енного и налогового 
законодательства в объеме, необходимом для эффективного 
функционирования режима свободной торговли;

(2) унификация таможенных правил и процедур;
(5 ) недопущ ение односторонних действий по 

ограничению на ввоз товаров из стран Центральной Азии.
3) Создание единого рынка сельскохозяйственной 

продукции.
Необходимо сохранять традиционные экономические связи 

по поставке сельскохозяйственной продукции, а в перспективе 
специализироваться каждой стране на производстве той 
продукции которая имеет наибольшую продуктивность.

4) Эффективное использование энергетических ресурсов.
Центральная Азия имеет огромный потенциал

энергетических ресурсов и ее уравновешенное и эффективное 
использование может стать солидной базой для 
экономического развития региона, это огромный экспортный 
потенциал требующий необходимой координации между 
странами обладающими этими ресурсами.

5) Сотрудничество в промышленном производстве с целью 
производства конкурентоспособной продукции.

Необходимо диверсифицировать промышленность и 
ориентироваться на производство готовой продукции. Это 
проблема с успехом решается в Узбекистане, экономика 
которой стала достаточно диверсифицированной.

6) Установление единой транспортной системы.
Сегодня многочисленные таможенные сборы, страховые

взносы, прочие платежи делают транзит большегрузного 
транспорта через страны региона неприемлемо дорогим. 
Поэтому в транспортно-коммуникационной сфере 
первостепенную важность имеют вопросы создания 
благоприятных правовых, экономических и организационных 
условий транспортировки грузов и перевозки пассажиров
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транзитом через территории государств региона. Отрешения 
этой задачи в определяющей степени зависит эффективность 
экономической интеграции в регионе.

Для решения этой задачи Центральноазиатские страны 
должны: (а) сблизить нормативно-правовую базу в области 
транспорта; (б) согласовывать и проводить единую тарифную 
политику на всех видах транспорта; (в) и максимально 
сблизить тарифы на перевозку грузов и пассажиров.

Чтобы использовать свое географическое положение 
заинтересованным странам региона необходимо делать 
долгосрочные инвестиции для развития транспортой с е т . Развитие 
транспортной сети требует создания необходимой технической базы 
и модернизации действующих транспортных средств.

7) Создание современной коммуникационном системы.
Развитие коммуникаций одно из главных условий для

интеграции  региона в мировую  эконом ику . 
Телекоммуникационная система в Центральной Азии 
используется в среднем на протяжении 25 лет и считается 
устаревшей. Развитие спутниковой связи находятся на 
низком уровне. Необходимо заметить что эти страны уже 
начали сотрудничать в этой области, и это сотрудничество 
должно расшириться в будущем.

8) Создание условий для развития малого и среднего бизнеса.
Необходимо создать необходимую юридическую базу

для развития предприятий малого и среднего бизнеса. 
Здесь необходим о реш ить проблем у связанную  с 
конвертацией национальных валют, что способствовало 
бы свободному движения капитала.

9) Развитие инфраструктуры рынка.
Так как экономическая интеграция основана на прямых 

хозяйственных связях предприятий, расположенных в 
различных частях региона, необходимо развивать сферу 
услуг и создать необходимую инфраструктуру рынка.

10) Установление единой платежной системы
Это является одним из самых главных условий для 

региональной интеграции. Платежная система должна 
служить увеличению торгового оборота между странами и 
облегчить процедуру расчетоз.Таким образом, экономи
ческая интеграция открывает большие возможности для 
решения экономических и социальных проблем региона. Но 
реализация этих проектов требует проведения структурных 
реф орм  в этих странах и зависит от социально- 
экономического развития в каждой стране региона.
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Анализ существующих проблем.
Существует немало факторов, которые препятствуют 

процессу интеграции, они связаны прежде всего с 
негативными последствиями старой советской системы на 
экономику этих стран.

Н еобходимо отм етить что уровень торгово- 
экономическрго между странами Центральной Азии 
намного меньше чем со странами из других регионов. Это
— последствия старой советской системы, при которой 
были установлены узкие и закрытые связи между странами 
бывшего Советского Союза, в особенности с Россией. Как 
следствие, товарооборот между странами Центральной Азии 
остается очень скромным. Кроме того, экономическая 
структура установленная в советскую эпоху, была основана 
на поставках сырьевых материалов российским рынкам.

Отставание этих стран в технологическом плане ведет к 
тому, что эти страны стремятся больше сотрудничать с 
развитыми странами, чем к сотрудничеству между собой. 
Либерализация экономики различна в каждой стране, особенно 
в таких областях, как денежная политика, приватизация 
государственных предприятий, либерализации торговли.

В едином экономическом пространстве очень важно иметь 
схожую модель развития. Такие понятия, как «демократия», 
«рынок», «свобода» и «ответственность», должны быть 
одинаковыми для каждой страны. Взаимодействие государств 
региона должно осущ ествляться на основе таких 
общепринятых принципов, как уважение суверенитета, равное 
партнерство, учет национальных интересов и добросовестное 
выполнение взаимных обязательств. Следует отметить, что 
внутренние экономические проблемы, такие как массивный 
спад производства, аграрный кризис, рост безработицы, 
нестабильность национальны х валют, безусловно, 
стимулирует сепаратизм и желание решать проблемы 
индивидуально в своих национальных интересах.

Немаловажное значение имеет также и влияние других 
крупных мировых держав, которые со своими огромными 
инвестициями могут повлиять на экономическую политику 
этих стран. Этот, факт особенно можно наблюдать в Казахстане, 
где некоторые крупные предприятия и даже целые отрасли 
экономики следуют указаниям иностранных компаний.
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11торосы иностранных компаний не всегда совпадают с 
mПересами региональной интеграции. В настоящее время мы 
пановимся свидетелями того, что этот регион приобретает 
новый геополитический статус.

Очевидно, что каждая страна Центральной Азии 
заинтересована в укреплении суверенитета. Но региональное 
сотрудничество является лучшим вариантом для решения 
возникающих проблем и способствовало бы экономическому 
развитая региона. Для Централ ьноазиаггских-государсгв нет другого 
пути, как интеграция и сотрудничество, совместное строительство 
высокоэффективной и конкурентоспособной рыночной 
экономики, развитие экспортного потенциала республик, 
обеспечение экономической и экологической безопасности.
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БУХГАЛТЕРСКИЙ УЧЕТ ЧЕЛОВЕЧЕСКИХ 
РЕСУРСОВ: СЕГОДНЯШНИЕ 

ПЕРСПЕКТИВЫ

За последние два десятилетия основные тенденции в 
экономике полностью изменили природу экономики: 
растущая глобальн ая  конкуренция, быстрые 
технологически е достиж ения и переход от 
производственной экономики к экономике услуг являются 
важным аспектом этих перемен.

Эти и другие осн овоп олагаю щ и е изм енения 
существенно изменили формулу корпоративного успеха. 
На сегодняшний день успех во многом зависит от 
способности приспосабливаться к быстро изменяющимся 
технологическим и рыночным условиям. Приобретение, 
развитие и управление человеческим капиталом сталЬ 
решающими. Эти изменения в сегодняшней мировой 
экономике могут быть объяснены нижеследующим:

- построение современного общества в отношении 
технологической и социальной структуры является очень 
сложным, что, по всей видимости, будет возрастать со 
временем.

- для определения успеха соответствующ ие 
материальные и финансовые ресурсы необходимы, но не 
являются достаточным. Для того, чтобы выжить и процветать
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н изменяющихся и сложных условиях, организациям 
приходится уделять больше внимания человеческим 
ресурсам. На сегодняшний день растет соотношение 
нематериальных активов к материальным активам в 
различных компаниях.

Существует общее признание, что среди конкурирующих 
компаний при одинаковых материальных ресурсах в форме 
сырья, оборудования, технологий, технологического и 
программного обеспечения, разница в их экономической 
прибыльности должна относиться на счет действий 
человеческого фактора этих организаций. Люди являются 
самым ценным активом почти во всех организациях.

Диссертация состоит из 6 глав и одного приложения. 
Первая глава состоит из введения и описания структуры 
диссертации. Во второй главе производится обзор необходимой 
литературы в области бухгалтерского учета человеческих 
ресурсов (БУЧР), описываются методы и подходы видных 
ученых в области к БУЧР. Определяются факторы и причины, 
которые благоприятно повлияли на развитие БУЧР. .

В третьей главе методы и подходы, применяемые в БУЧР, 
сопоставляются с методами и подходами, применяемые в 
бухгалтерском учете, где показываются связи БУЧР с 
экономическими теориями бухгалтерского учета и 
представляются основополагающие предпосылки развития 
БУЧР. Приводятся разбор и анализ самых развитых моделей и 
методологий на сегодняшний день. В четвертой главе БУЧР 
представляется в более широком контексте, изучается влияние 
БУЧР на принятие решений менеджерами и применение 
БУЧР в Barry Corporation. Актуальность БУЧР на сегодняшний 
день и изменения в экономике описываются в пятой главе. В 
шестой главе приводится направление дальнейших 
исследований в этой области, заключение и приложение.

Всеми принятого и одобряемого определения БУЧР на 
сегодняшний день не существует. Не смотря на то, что область 
БУЧР является относительно новой, его развитие прошло уже 
несколько значительных фаз, каждая из которых вносит свой 
определенный вклад в развитие БУЧР. На первых стадиях 
развития основная работа была направлена на определение 
области БУЧР и развитие концептуальных основ БУЧР.
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Согласно определению Американской ассоциации 
бухгалтерского учета, Б УЧ Р является процессом  
определения и измерения данных о человеческих ресурсах 
и передачи этой информации заинтересованным сторонам.

Но тем не менее, чтобы учитывать человеческие 
ресурсы, нам сперва будет необходимо разработать 
необходимые инструменты и методы измерения и учета 
человеческих ресурсов. Человеческие ресурсы по большому 
счету являются активами предприятия, так как предприятие 
формирует прибыль в результате работы своего персонала. 
Но в отчетах предприятия они показываются лишь в графе 
«расчеты с персоналом и служащими» как статья расходов, 
в то время, когда они являются активами предприятия.

Основной проблемой учета человеческих ресурсов как 
активов является определенные модели для их оценки. 
Некоторые ученые полагают, что они являются 
операционными активами, 'гак как не являются собственностью 
предприятия.

Разные ученые старались подходить к проблеме оценки 
человеческих ресурсов с разных точек зрении: его финансовые 
и нефинансовые измерения, поведенческие и экономические 
методы и др. Подходы к методологии определения ценности 
человеческих ресурсов для предприятия могут быть разделены 
на трй: стоимость, текущая стоимость и неденежные подходы, 
каждая из которых имеет несколько вариации.

Целью БУЧР является разработка достоверных и 
надежных методов измерения ценности «человеческого 
капитала» для организации, денежные также как и 
неденежные методы используются для:

1) принятия решений, связанных с приобретением, 
развитием и распределением человеческих ресурсов;

2) мониторинга и оценки степени эффективного 
использования руководителями человеческих ресурсов.

Эти измерители должны быть доступными и надежными 
для сравнения этих критериев со временем.

Развитие БУЧР отчасти может рассматриваться как ответ 
на происходящие изменения и развитие в обществе и 
организациях, а также растущей важностью нематериальных 
активов, которые на сегодняшний день существенно влияют 
на материальное благополучие, чем материальные активы.
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Нижеследующие факторы повлияли существенно на 
развитие БУЧР:

- изменения в процессах производства, организации 
работ и занятости;

- изменения в ролях государства, организации и 
частных лиц;

- достижения в области БУЧР;
- недостатки традиционного баланса в представлении 

информации;
- улучшение имиджа компании посредством БУЧР.
В диссертационной работе каждый из этих факторов 

рассматривается более детально в отдельности. К  примеру 
изменения в процессах производства, организации работ 
и занятости характеризуются быстрыми изменениями в 
современной экономике, где обслуживание, технологии 
и информация являются крайне важными и инновации 
происходят в быстром темпе. Это, в свою очередь, 
изменило процессы производства, организации работы и 
занятости в качестве ответного действия на эти изменения. 
Сейчас происходит сдвиг от традиционного 
индустриального производства к не материальному 
производству, основанному на знаниях.

Анализы, проведенные Deiaco и др. (1991), показывают, 
что «суммарные инвестиции в нематериальные активы 
превысили суммарные инвестиции в материальные активы 
в Германии, Щчеции и Великобритании к 1987 году». С 
развитием иь^л/рмационных технологий увеличивается 
внимание, уделяем ое управлению  человеческими 
ресурсами, сейчас многие согласны с тем, что «нельзя 
управлять тем, что не может быть измерено». В общем, БУЧР 
может рассматриваться как инструмент по внедрению или 
улучшению управления человеческими ресурсами.

Некоторые исследования показывают, что организации в 
будущем будут отчитываться в трех аспектах хозяйственной 
деятельности — финансовой, экологической и социальной.

В диссертационной работе приводится таблица моделей 
измерения и учета человеческих ресурсов. Ученные, которые 
способствовали развитию этих моделей, определяют 
концептуальную взаимосвязь этих моделей в отношении 
измерения и учета человеческих ресурсов.
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На сегодняшний день более зрелой моделью оценки 
человеческих ресурсов является модель, разработанная 
Флямгольцем, суть которой заключается в определении 
разницы между дисконтированной стоимостью будущих 
денежных потоков, приносимых для организации данным 
сотрудником , и денеж ны ми оттоками в связи с 
выполнением данной задачи.

Основные выводы диссертационной работы включают:
- недостаточность надежности и достоверности 

разработанных моделей измерения человеческих ресурсов 
(польза от внедрения БУЧР должна быть ощутимой 
менеджеров организации);

- определение цены человеческим ресурсам организации, 
также как и материальным ресурсам, по мнению некоторых 
исследователей, неправильно по этическим основаниям, хотя 
другие по тем же основаниям за такую методику;

- недосточная изученность налогового аспекта БУЧР. 
Ясно, что многие менеджеры изменят свое представление 
после соответствующего изучения этого аспекта;

- ученые в сфере бухгалтерского учета проделали 
определенную рабо- -у в этом направлении, будущее развитие 
БУЧР во многом зависит от социологов, которые должны 
разработать надежные и достоверные инструменты 
измерения ценности (стоимости) индивидума.



Центральный банк Главное управление 
Ташкентской области 

Главный экономист валютно
экономического отдела

Техас А&М университеты (АЩП)
ИцтисоЪ Бакалавр (2002)

ПРОЦЕСС ОБУЧЕНИЯ НА 
ЭКОНОМИЧЕСКОМ ФАКУЛЬТЕТЕ 

УНИВЕРСИТЕТА ТЕХАС А&М

Мен, Шариф Рнйхонов, 1998 йил ик^идорли ёшларни 
куллаб-кувватлаш «Умид* жамгармаси томонидан Америка 
Кушма Штатларида Техас А&М университетида Ик^исодаёт 
факультетида таълим олиб бакалавр унвонига сазовор булдим.

АК.Ш укув тизимида талабаларнинг узлари семестр учун ' 
фанларни танлайдилар. Хар бир семестр фанлари ундан олдинги 
семестрда руйхатга сшинади. Талаба машгулотда кдгнашиши 
тутрисида телефон оркдпи билдиради ва у руйхатга олинади. 
Юкори курс талабалари биринчи булиб дарсларга руйхатга 
олинадилар. Х,ар бир курс талабаларига икки кун вакг биерилади 
ва руйхатга олиш алфавит буйича амалга оширилади. Масалан,
А \арфидан К харфигача булган юкори курс талабалари 
биринчи кун ва К харфидан алфавитнинг охирги ^арфигача 
фамилияли талабалар иккинчи кунда узларининг кейинги 
семестрлари учун дарсларга регистрация килинадилар. Юкори 
курс талабалари регистрация муддати тугагандан кейин, куй и 
курс талабалари регистрация килинадилар.

Семестрнинг биринчи кунида укитувчи талабаларга 
утиладиган дарснинг режасини бериб чикдди. Ушбу режага

РАЙХОНОВ ШАРИФ
ШАМСИДДИНОВИЧ
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а сосан талабалар к;ачон к^йси маюу утилишини ва качон шу 
фандан имгихон булишини бил и б оладилар. АКД1 уцув 
тизимвда талабаларнинг Уалари фанларни танлаганлари учун 
х;ам талабалар уз вак^ини туфи тахримлаб билиши жуда катта 
ахамишта эга. Чунк^ талаба уз вакгини тУфи та^симлай олмаса, 
у холда у ук,ишдан бошца ижтимоий ишларга вак? топа 
сшмаслиги мумкин. Масалан, спорт билан шугулланишга вак^и 
булмай кртит  мумкин, спорт эса сорлик учун жуда мухимдир.

Даре бериш услубига келадиган булсак,, Укитувчилар 
асосан дарсларни лекция тари^асида беради. Дарслар 
талабалар учун эрк.ин к;атнов асосида булади. Семестр 
давомида хар бир дарсдан бир неча маротаба имгихон булади. 
Мазкур имтихонлар талабанинг утилган дарсни кай даражада 
билишини анивдайди. Укитувчиларнинг у»увчиларга булган 
муносабати дусгона муносабатдадир. Дарсдан ташцари, 
талабаларнинг саволлари булса улар укитувчининг кафедрасига 
бориб тушунмаган нарсаларини сураб олишлари мумкин.

Х,ар бир факултетда консултант булиб, улар талабаларга 
фанларни танлашга ердам берадилар. Семестр давомида 
талабада бирор муаммо чициб крлса, талаба уз муаммосини 
биринчи булиб консультант билан хал цилади, шунинг- 
дек, талаба факултетдан хат ёки тавсиянома олмок^и булса, 
буни хам консултант хал килиб беради.

Куйиладиган бахо тугрисида гапирадиган булсац, хар бир 
талаба Уртача бахо мивдорига эга. Уртача бахо микдори 
талабанинг шу кунгача олган барча фанлари бахоларининг 
уртачасидир. Энг паст Уртача бахо микдори 1(бир) ва энг 
юк;ори уртача бахо мивдори 4 (турт)ни ташк,ил цилади. 
Университетнинг барча талабалари Узларининг Уртача бахо 
ми^дорларини 3 (уч) ёки ундан говори булишини 
таъминлашга интиладилар, чунки келажавда етакчи 
компанияларда ишлаш учун Уртача бахо микдори 3 (уч) ва 
ундан юкори булиши шарт. Талабаларнинг университет 
сафидан четланищи хам фанни икки бахода якунлашига эмас 
балки, унинг Уртача бахо мивдорига бокликдир. Техас А&М 
Университети кридалари буйича талаба бир фанни икки бахо 
билан тугатса, у мазкур дарснинг узини «.айтадан ёки шу 
дарсни Урнини босадиган бошца бир фанни келгуси 
семестрларда Урганиши мумкин. Талабанинг бир фанни икки 
бахода якунлаши унинг университет сафидан чекланишига
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ониб кслмайди, лекин талабанинг уртача бахр микдорига жуда 
капа таъсир кил ад и. Техас А&М  университета талаблари 
бакалавр унвонини олмок;чи булсалар уз уртача бахрлари 
микдорини камида 1,75 да са*утшлари лозим, акс \олда улар 
талабалик сафидан чицарилади. Техас А&М  университетида 
Магисггратурада ук^йдиган \ар бир талаба узининг Уртача ба\о 
микдорини камида 3 (уч) ёки ундан юкорида сакдаши лозим.

Университетда талабаларнинг самарали укишлари учун 
барча шароитлар яратилган. Катта спорт мажмуаси эрталаб 
соат 6:00 дан кечвдрун 12:00 гача ишлайди. Талабалар 
хо.хдаган вак^ларида бориб энг замонавий технология билан 
ж ихозланган уш бу спорт мажмуасида узларини 
чиництиришлари мумкин. Университетда бешта катта 
кутубхона эрталаб соат 8:00 дан кечкурун 12:00 — 2:00 гача 
ишлайди. кугубхоналарнинг \ар бир к,аватида компьютерлар 
цуйилган булиб, бу компьютерлар оркали талабалар узларига 
керакли булган китобни ёки материални к^идириб, 
кутубхонада шу изланаётган китоб ёки материал борлиги 
ёки йук,лигини билиб оладилар. Талабаларнинг фикрлари 
бузилмаслиги учун кутубхоналарда алохида хоналар мавжуд. 
Университетнинг ^ар бир ф акултетгда компьютер 
марказлари б^либ у ерда талабалар дарслардан олган 
топширик/трни бажаришлари мумкин. Ундан таищари, 
университетда учта компьютер марказлари (дар бири 200 
дан 400 та талабага мулжалланган) кунига 24 соат ишлаб 
туради. Дарсда берилган топширику1ар ва ёзма ишлар 
хомпьютерда кдлиниши талаб к;и;. .лнганлиги боис талабалар 
бу компьютер марказларидан кенг фойдаланадилар.



РАСУЛОВ МУРОД 
МАХМУДЖАНОВИЧ

Национальный банк ВЭД Республики 
Узбекистан 

Управление собственных инвестиций 
Ведущий специалист

Бирмингемский университет (Великобритания) 
Банковское дело и финансы Бакалавр (2000)

АЗИАТСКИЙ ФИНАНСОВЫЙ КРИЗИС: 
ПРИЧИНЫ, УРОКИ И ПЕРСПЕКТИВЫ

Нами изучены основные причины, лежащие за финансовым 
кризисом 1997 года, произошедшего в пяти странах Восточной 
Азии, таких как Таиланд, Индонезия, Малайзия, Филиппины 
и Южная Корея. Во время проведения исследований, основной 
акцент был сделан на фактор чрезмерно высокого размера, 
привлечённого западного капитала, как одной из наиболее 
нужных причин возникновения кризиса, но при этом большой 
исфшип платёжного баланса не является основной причиной 
оПосфпшн кризиса

Для проведения комплексного анализа по нахождению 
основных причин азиатского финансового кризиса 1997 
года, было проведено несколько эконометрических тестов 
над ценовыми индексами кризисных стран на предмет 
изучения взаимоинтегрированности между национальными 
финансовыми рынками кризисных стран.

Необходимо отметить тот факт, что в предверии кризиса 
а зиатские страны имели существенный дефицит платёжного 
баланса. Но данное явление воспринималось нормально, 
так как «Азиатские тигры» старались перевести часть доходов 
от будущего в настоящее время посредством увеличения 
текущего потребления и объёма инвестиций в
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экономику. Приток зарубежного капитала резко увеличился 
в 90-е года, однако большинство этих капиталовложений 
имело форму краткосрочных ссуд банкам и компаниям. 
И ными словам и, зарубеж ны е инвесторы  не были 
заинтересованы в долгосрочных инвестициях в регион, а 
вместо этого хотели получить быстрый доход в краткие 
сроки от стремительно развивающихся азиатских стран. Они 
даже толком  не контролировали  свои кредиты , 
довольствуясь большими комиссионными от них.

. В докризисное время режим обменного курса в Восточной 
Азии, а именно в странах с небольшой экономикой, был 
постоянно привязан к доллару США, как основному 
инструменту форексной политики. В Малайзии, например, 
национальная валюта находилась в 10% отрезке от доллара 
США или составляла 2,7-2,5 рингитг за доллар на протяжении 
с 1990 по 1997 годы. В свою очередь, Таиландский бахт был 
зафиксирован в отрезке 25,2-25,6 бахт за доллар США. 
Однако, не все азиатские страны вели фиксированную 
политику обменного курса. К примеру, Южная Корея 
придерживалась более плавающего обменного курса вона.

Данная политика привязывания национальной валюты 
к доллару США обеспечила стабильность номинального 
обменного курса по отношению к доллару. Необходимо 
отметить, что даже несмотря на колебания в курсе йен/ 
доллар, привязывание к доллару было самым эффективным 
путём стабилизации местного уровня цен в осуществлении 
монетарной политики в странах кризиса.

Также следует отметить, что все азиатские страны, 
пострадавшие от кризиса, имели существенный дефицит 
платёжного баланса. Если персоценивание национальных 
валют кризисных стран в результате привязывания к доллару 
США оказала позитивный эффект в развитии экономики 
данных стран, то данное переоценивание явилось также и 
существенным фактором в ухудшении платёжного баланса 
многих Восточно-Азиатских стран. Но, необходимо отметить, 
что все развивающиеся страны стремятся брать взаймы для 
стимулирования текущих инвестиций и потребления.

Таким образом, развивающиеся страны Восточной Азии 
перенесли часть инвестиций и потребления будущего периода 
в настоящее время. Следует отметить, что до кризиса 1997 
года азиатские страны имели довольно устойчивую историю
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финансового менеджмента. В частности, у некоторых из них 
был даже профицит платёжного баланса или же очень 
незначительный дефицит. Несмотря на это, некоторые 
западные экономисты утверждали, что дефицит платёжного 
баланса по отношению к ВВП резко увеличивался, в 
докризисное время практически во всех кризисных странах.

Однако, анализ статистических данных азиатских стран 
показал, что дефицит платёжного баланса кризисных стран 
был более или менее стабильным до обвала национальных 
валют. Вместе с этим, в Индонезии дефицит платёжного 
баланса, вообще снизился. С другой стороны, кроме 
привязанности национальных валют азиатских стран и 
дефицитов их платёжных балансов, огромный приток 
иностранного краткосрочного спекулятивного капитала стал 
наиболее важной причиной возникновения азиатского 
финансового кризиса 1997 года.

В 1990-е годы дешёвый западный ссудный капитал, 
ш ириком асш табная ф инансовая  либерали зац и я 
предоставила азиатским банкам и компаниям лёгкий доступ 
к зарубежным рынкам капитала для финансирования своих 
инвестиционны х проектов. Более того, отсутствие 
мониторинга и правильного регулирования позволила 
банкам брать на себя большие риски, связанные с 
обменным курсом, и риск по завершению платежа. К тому 
же, привязанность валют кризисных стран к доллару США 
значительно уменьшало ожидаемые риски для инвесторов.

Таким образом, и зарубежные инвесторы, и местное 
правительство кризисны х стран несут равную 
ответственность за возникновение кризиса^ В> частности, 
правительства азиатских стран не предприняли никаких 
существенных мер для предотвращения кризиса.

Исходя из вышеизложенного, следует отметить, что 
львиная доля заимствованных средств со стороны азиатских 
стран, вместо инвестирования в реальный сектор 
экономики, была использована в спекулятивных целях.

П ричина того, что меж дународные инвесторы  
предоставляли огромны е ссуды без тщ ательного 
мониторинга и скрупулёзного последующего контроля 
заключается в том, что они надеялись на поддержку 
правительств азиатских стран и финансовую помощь МВФ. 
В свою очередь, азиатские банки и финансовые организации
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не проводили су щественного мониторинга привлекаемого 
краткосрочного капитала из-за следующих обстоятельств:

♦ Из-за низкого уровня риска капитала владельцы 
банков рисковали немногим, выделяя кредиты на чрезмерно 
рисковые проекты.

♦ Несколько государственных банков распределяли 
кредиты на политические инвестиционные проекты.

♦ Вкладчики имели страховые полисы своих вкладов и 
поэтому не контролировали банки.

♦ Банкам правительство гарантировало поддержку в 
случае ухудшения их финансового положения.

Исходя из этого, необходимо отметить, что кризисные 
страны  отдавали предпочтение централизованным и 
«закулисным» механизмам по распределению капитала. В 
частности, как отмечается в работе Йеллена «Уроки 
Азиатского кризиса», финансовые организации различались 
от банков Корейских чеболей, финансовых компаний 
Таиланда и де-факто государственных банков Индонезии. 
Кроме того, больш ая доля распределения капитала 
проводилась не через децентрализованные открытые рынки 
капитала, а посредством  кулуарных переговоров, 
основанны х на личны х и деловых связях или 
государственной власти.

В заключении, следует отметить, что для предотвращения 
финансовых кризисов, подобных азиатскому кризису 1997 
года, необходимо осуществление следующих мероприятий:

1. Ужесточить систему регулирования финансовых 
рынков в развивающихся странах.

2. С низить государственное вм еш ательство в 
функционировании финансовых рынков должно быть резко.

3. Международные финансовые организации, такие как 
МВФ и Всемирный банк, должны проводить постоянный 
мониторинг развивающихся рынков капитала, оказывать 
финансовую помощь бедным странам через внедрение 
различных социальных программ.

4. США не должны использовать своё политическое и 
экономическое превосходство посредством оказания давления 
на развивающиеся страны для осуществления своих задач.
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ПРОМЫШЛЕННОСТИ В БАССЕЙНЕ РЕКИ 
СТОКС ГАЛЧ (ШТАТ КОЛОРАДО)

В одохозяйственная деятельн ость , вклю чая 
гидротехническое строительство, осуществляется во всех 
странах мира для удовлетворения растущих нужд населения, 
промышленности и сельского хозяйства в воде. Она 
неизбежно оказывает воздействие на гидроэкосистемы и 
приводит не только к полож ительны м , но и к 
отрицательным последствиям, нанося непоправимый ущерб 
водным экосистемам. Нарушаются их природные условия, 
ухудшается качество воды, снижается биопродуктивность.

Цель данной работы является гидрологическая оценка 
горнодобывающей промышленности, в частности, добыча 
угля открытым способом в бассейне реки Стокс Галч. Закон 
о контроле и переработке горнодобы ваю щ ей 
промышленности штата Колорадо (1977 года)(К. G. Renard 
at el, 1997) требует предоставление плана действия добычи 
угля. Этот план действия должен убедить законодателей 
штата что в процессе добычи угля не произойдет ущерб 
гидрологическому балансу данного бассейна:
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Бассейн р. Стокс Галч расположен в северной части штата 
Колорадо, округ Раут. Общая площадь бассейна равна 34,8 км2. 
Общая продолжительность добычи угля месторождения — 20 
лет. Общая добыча угля планируется 2-4 миллионов тонн.

Потенциальные экологические проблемы, связанные 
с добычей угля, гидрологические: потеря почвенного 
покрова, ухудшение качества воды в местных источниках. 
Вследствие размыва сносится верхний, плодородный слой 
почвы . Затем  разм ы в почвы увеличивает длину 
гидрографической сети, что ускоряет сток поверхностных 
вод и уменьшает питание почвенных вод.

Водный баланс бассейна должен быть определен до 
начала добычи угля. Водный баланс рассчитывается на 
основе метеорологических данных двух метеостанций, 
Хэйден (общая продолжительность наблюдений- 31 лет) и 
Стокс Галч (общая продолжительность наблюдений- 5 лет). 
Водный баланс определяет гидрологию бассейна.

Одной из важных частей характеристик водосбора 
является определение среднегодового количества потерь 
почвенного покрова для водосбора для периодов: до добычи, 
во время добычи и после добыч ч. Для достижения этой цели 
важным является использование эмпирического метода 
«Обновленное универсальное уравнение потери почвенного 
покрова» (RUSLE) (см. Agricultural Handbook No.703, 1997). 
RUSLE является математической моделью, используемой 
для прогноза почвенной эрозии с поверхности земли. Потери 
почвенною покрова могут бьггь рассчитаны для одного случая 
паводков, для целого года или для частичных случаев. Здесь 
потери почвенного покрова рассчиты ваю тся как 
среднегодовые и определяются как потери почвы на единицу 
площади на единицу времени (тонны/км2/год).

Результаты проведенных авторами теоретических и 
натурных исследований позволили разработать ряд 
мероприятий, направленных на предупреждение и борьбу 
с эрозией почв. Мероприятия представляют комплекс 
агротехнических, фитомелиоративных, водохозяйственных, 
а также организационно-хозяйственных приёмов.

Террасирование, лесные защитные полосы (различные 
древесные породы) используются для предотвращения эро
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зии почв. Эти мероприятия имеют большое значение, так 
как они уменьшают и делают более равномерным сток 
поверхностных вод и закрепляют поверхность склона.

В организационно-хозяйственные мероприятия автор 
предлагает включить образовательные программы местного 
населения, освещающие методику правильного ухода за 
сельскохозяйственными угодиями, так как неправильное 
и хищническое отношение приводит к потерям верхних 
наиболее продуктивных слоев почвы. Ухудшение почвенного 
покрова снижает её бонитет и тем самым снижается 
урожайность посева, что приводит к нерентабельности 
ведения сельского хозяйства. Доходы уменьшаются и 
снижается уровень жизни местного населения.

На основе комплексного анализа фактов автор приходит к 
выводу, что для улучшения природных условий и уменьшения 
эрозионных и других негативных процессов необходимо 
стабилизировать антропогенную нагрузку на природу.

Мероприятия для предупреждения и борьбы с эрозией 
почв представляет комплекс агротехнических, 
лесоводстве иных и водохозяйственных приемов (Haan at el., 
1994). Поэтому значение организационно-хозяйственных 
мероприятий, правильное и своевременное проведение 
которых может прекратить или, во всяком случае, существенно 
ослабить эрозионные процессы данного горного или 
предгорного бассейна, особенно велико. Примерами могут 
быть глубинные котловины-наносоуловители, различные 
запруды и плотины, боковые наносоудержащие площадки, 
наносозадерживающие дамбы для защиты мостовых переходов.

В силу многообразия факторов, обусловливающих 
эрозию почв, мероприятия по предупреждению и борьбе с 
этим явлением должны представляет комплексную систему 
мер. Это система мер представляется защитой поверхности 
почвы от эрозии хорошим покровом культурных растений, 
обеспечение прочной комковатой структуры почвы, 
регулирование стока талых и дождевых вод и созданием 
защитных лесных полос поперек склонов.

Больш ой практический  и научны й интерес 
представляю т противоэрозионны е и превентивные 
мероприятия, за исключением вредного воздействия 
эрозионны х процессов на объекты  человеческой  
деятельности при наименьшей затрате сил и средств.
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ЕВРОПА ХДМЖАМИЯТИ ХУЕ.УК.ИДА БОШ 
ХУКУКДАР МУХОФАЗАСИНИНГ 

ТАРАКДИЁТИ

Бош хУКУКлар мухрфазаси Европа хамжамиятининг (Е>0 
хукук; тартибида марказий мавзулардан биридир. Мазкур 
илмий ишнинг макса/л хамжамият \укук,ида бош хУКУКлар 
мухофазаси таракхиётини курсатишдан иборатдир.

ХУКУККа таянувчи \ар бир жамиятда фукароларнинг бош 
хукук/три кафолатланиши лозим. Европа хамжамияти ташкил 
этилгандан бошлаб хукукий хамжамиятдир. Шундай экан, бу 
Хамжамиятда бош ХУКУКлар кафолатланганми ва агар 
кафолатланган булса, к;ай даражада кафолатланган деган савол 
туталади. Хамжамиятнинг ташкил этилганлиги туфисидаги  
шартномаларда афсуски, бош ХУКУКлар кафолати 
таъминланмаган. Хамжамият уз фаолияти жараёнида 
фукароларнинг бош хукукларини паймол зтиши мумкин 
эканлигидан келиб чициб, бундай хУКУКларнинг 
кафолатланишига э\гиёж тугилади. Аммо бундай хукуклар кай 
тарзда мухофаза этилиши керак? Мазкур.иш дастлаб Европа 
бош хукукдар мухофазасининг вужудга келкши билан ва сунфа  
Европа суд палатасининг мазкур масалага дойр чи\арган  
тегишли ХУКУКИЙ хужжатларининг ХУКУКИЙ табиатини гадки К 
этиш билан шугулланади. Европа суд палатаси кейинги 30 йил 
ичида бош хУКУКлар мухофазасини Уз фаолияти оркали 
ривожлантирди. Бу эса ижобий рол Уйнади. Айнак суд
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палатасининг фаолияти оркали Европа \амжамиятида бош 
\укУКпар мухофазаси яратилди.

Бош хУКУ^ар мухофазасининг зарурияти хамжамият 
Хукук^нинг аъзо давлатлар ХУКУКИ олдидаги устунлигидан 
келиб чикдди. Х,амжамият микёсида бош хукукдар термини 
Европа суд палатасининг фаолияти боис яратилди ва Европа 
Иттифо клининг шартномасига (6-модца) киритилди.

Европа хамжамияти давлат эмас, федерал давлат хам 
эмас, балки «интеграция жараёнида юзага келаётган узига 
хос хамжамиятдир». У барча со\аларда фаолият юритишга 
ваколатли эмас. У фак;ат шартномада к^зда тутилган 
сохалардагина фаолият юрита олади.

Бош хУКУКларга як;ин турадиган  норм алар 
шартномаларнинг дискриминация килмасликка дойр 
оговоркаларидан урин олган. Булар:

-умумий дискрим инациянинг так;ик;ланиши (ЕХ, 
тукрисидаги шартнома 12-модда);

-аграр бозорда махсулот ишлаб чик;арувчилар ва . 
истеъмолчилар уртасида дискриминациянинг та^ик^аниши 
(34-модда);

-иш уринларида жинсга к^ра дискриминациянинг 
тацикданиши (бу уринда ran эркаклар ва аёлларга бир хил 
иш учун бир хил микдорда иш хак;и берилиши хакида 
бсрмокда 141 - модца).

Туртта асосий эркинликлар (бозор эркинликлари хам де- 
йилади) хам дискриминациянинг так^кданишидир. Булар:

1. Товарларнинг эркин муомаласи (23-31-модцалар);
2. Ишга кирувчиларнинг эркин харакати (39-42-моддалар);
3. Кучиб юриш эркинлиги (43-48-моддалар);
4. Капитал, туловлар ва хизмат курсатишларнинг эркин 

муомаласи (49-60-моддалар).
Бозор эркинликларининг бош хУКУ>У1 арга мансуб ёки 

мансуб эмаслиги масаласи тулалигича хал этилган эмас. Бу 
уринда Европа суд палатасининг тутган урни куйидагича: 
Бозор эркинликлари бош хУКУЦларга мансубдир: кимки 
бозор эркинликларининг нормаларини бузса, у бош 
ХУКУК«ларни паймол этган булади; шундай экан, бош 
ХУКУК̂ ар адрессатлари булиб хамжамиятга аъзо давлатлар 
Хисобланадилар. Илмий адабиётда бозор эркинликлари 
цисман бош хукукдарни ташкил эхади, деган фикрлар устун.
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г*.х<> иivmии 1-1 г 28 февралида имзоланган ва 1987 йилнинг 
I пмиида кучга кирган Европа Ягона хужжотлари нинг 
мукаддимаеида бош ХУКУКларни мухофаза килиш  
\амжамиятнинг асосий мак,садларидан бири эканлиги 
таъкидланди. Биринчи марта бош хУКУК^ар мухофазаси 
\амжамиятнинг хужжатида шу тарзда акс эттирилди.

М укаддим ага к^ра аъзо давлатлар узларининг 
конституциялари ва Европа ижтимоий хартиясида тилга 
олинган бош хУКУКлар ва инсон ХУКУК^ари мухофазасига 
эътйбор беришлари лозим.

Европа Ягона х;ужжатлари хамжамият хУКУКИНИнг 
таркибий цисми эмас. Аммо у суд палатаси томонидан 
эътироф этилди.

1993 йилнинг 1 ноябрида Маастрихт шартномаси кучга 
кирди. Шу шартнома оркали Европа Итшфоки ташкил 
этилди. Ш унинг учун бу ш артном ани «Иттифок 
шартномаси» деб \ам  атайдилар.

Бош ХУКУКлар м ухоф азаси  хакидаги  н о р м ал ар  Иттифок 
ш а р т н о м а с и д а  у р и н  о л г а н л и г и  б о и с  Европа 
Х ам ж а м и яти н и н г  ш а р т н о м а л а р и д а  б и р и н ч и  м ар та  бош  
ХУКУКлар м у х о ф а за с и  м у с т а х к а м л а б  к ^ й и л д и  (Европа 
Итгифоки т$>трисидаги ш ар тн о м а).

1997 йилнинг 2 октябрида Амстердам шартномаси 
имзоланди ва 1999 йилнинг 1 майида кучга кирди. Мазкур 
шартномада \ам  бош ХУКУКлар мухофазаси масаласига катта 
эътибор берилди. Унда Европа Иттифокининг бош ХУКУКДОР 
мухофазасига ал охи да эътибор бериши таъкидланди. 
Ш артнома 6-моддасининг 2-кисми хамжамият бош 
ХУКУКгсари учун ягона ХУКУКий манбадир.

Хамжамият ёзилмаган ХУКУКИНИ суд фаолияти оркали 
амалга ошириш хамжамиятда бош ХУКУКлар мухофазаси ни 
таъминлашнинг узга йули б^лди. Бу йулни Европа суд 
палатаси муваффакиятли босиб утди.

\амжамиятнинг иккиламчи хУКУКИДа хам бош хУКУК а̂р 
нормаларига ухшаш нормалар мавжуд.

Бош хУ*\У»\Лар мухофазаси масаласида Европа суд 
палатаси тегишли вакопатларга эгами? Шартномаларда бу 
Хакдца нормалар мавжуд эмас. Суд палатаси узииинг бу 
сохадаги фаолиятига ХУКУКИЙ асосларни к^рсагган эмас. 
Шартномалардаги баъзи нормаларнинг ХУКУКий табиатидан
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келиб чикиб, Европа суд палатаси бош \ук,ук,лар 
мухофазаси борасида фаолият юритмокда.

Унинг бундай фаалияти хамжамият органларининг 1977 йил
5 апрелда кабул калган цушма Баёногтща. эътироф этидци.

Европа И ттиф оки ш артномасида бош хУКУКлар 
мухофазасининг кафолати Европа хамжамияти учун хам 
ахам иятлидир, чунки Европа хамж ам ияти Европа 
Иттифок,ининг таркибий кисмидир. Шундай килиб, Европа 
суд палатасининг бу сохадаги фаолияти халк,аро ХУКУКИЙ 
шартнома билан тасдикданди.

Европа суд палатаси 1969 йилда мазкур сохада узининг илк 
ажримини чик,арди. Бу Штаудер деб номланган ажрим эди.

Ундан кейинги йилларда чик,арилган айрим ажримларда 
хам Европа суд палатаси бош хУКУКлар мухофазаси борасида 
кадамлар ташлаб, бундай хУКУК«лаРНИНГ мухофазаси 
хамжамиятнинг максадига хизмат килишини таъкидлайди. 
Тегишли хар бир ажримда Европа суд палатаси бош 
хукукдарни мунтазам ривожлантириб борди. Европа суд 
палатаси Инсон ^уцуцлари буйича Европа конвенциясини 
ХУКУЦни кашф этиш манбаи деб гопди. Масалан, 1979 
йилнинг 13 декабрида кабул килинган Хауер номли к;арорда 
бош хУКУКлар умумий ХУКУКИЙ принципларга маъсуб 
эканлиги ва халкаро шартномалар, хусусан юкорида тилга 
олинган конвенция мухим манба эканлиги таъкидланди. 
Мазкур царорда Европа суд палатаси 1977 йилнинг 5 апрелида 
кабул килинган кушма Баёнотни яккол таъкидлади ва бу -  
Карорнинг узига хос томонларидан биридир.

Европа суд палатаси томонидан ривожлантирилган 
умумий ХУКУКИЙ принциплар хамжамият хУКУКИнинг «ius 
cogens»и деб эътироф этилади ва бирламчи хукукка оиддир. 
Ана шу принциплар оркалигина хУКУВДаги бушликлар 
ёпилиши мумкин.

Европа хамжамиятининг аъзо давлатлари, айникса, 
Германия ва Италия конституциявий судлари хамжамият 
микёсида* бош Х У К У К л а р  тараккиётига катта хисса кушдилар.

Кейинги йилларда Европа суд палатаси уз карорларида 
касб эркйнлиги, мулк мухофазаси, тенглик принципи, 
йигилишлар эркинлиги, уй-жой дахлсизлиги, диний 
эътикод эркинлиги ва бошк;а бир катор бош хУКУ^арни 
«кашф» этди. Шунинг учун хам Европа суд палатасини бош
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\укум ар  тараккиётининг мотори деб атайдилар. Суд 
пилатаси 1969 йилдан бери киёсий ХУКУК йули билан Европа 
бош хукукдар мухофазаси хажмини кенгайтириб келмокда. 
Бу кабул килиниш и эхтим ол тутилаётган  Европа 
Иттифоцининг Бош хущуклар Хартиясига к;адар суд палатаси 
фаолиятининг асосий йуналишларидан бири булиб колади.

Бош хукукдар мухофазаси масаласида хамжамиятнинг 
асосий органлари хам катта рол уйнадилар. Юкорида. тилга 
олинган цушма Баёнот, Европа парламентининг 1989 йил
12 апрелда кабул килган бош ^уцуцлар туррисидаги 
Баёнотит тилга олиш мумкин.

Хамжамият органлари узларининг кушма Баёнотида 
бош хУКУ^ар хамжамият хУКУКИНинг таркибий кисми 
эканлигини эътироф этдилар. Бу Баёнот Европа Ягона 
хужжатларининг мукаддимасида алохида тилга олинди. 1978 
йилнинг апрел ойида Копенгагенда утган аъзо давлатлар 
давлат ва хукумат бошликларининг учрашувида кушма 
Баёнотнинг ахамияти таъкидланди.

Бу олий даражадаги учрашувда Демократияга дойр баёнот 
кабул килинди. Бу хужжат юридик жихатдан мажбурий эмас.

Инсон ХУКУ Клари буйича Европа конвенциясига Европа 
Хамжамиятининг аъзо булиб кириши бош хУКУКлар 
мухофазаси борасида купгина муаммоларни хал этиши 
мумкинлиги айникса, илмий адабиётда куп таъкидланди. 
Европа парламента, Европа комиссияси ва Иктисодий ва 
ижтимоий комиссия конвенцияга аъзо булиб кириш ягона 
самарали йул эканлигига эътиборни каратдилар. Аммо 1996 
йилда Европа суд палатаси конвенцияга аъзолик масаласини 
куриб чивди ва аъзо булиб киришни рад этди. Бу факат 
Хамжамият шартномаларини узгартириш оркали мумкин. 
Европа хамжамиятининг уз хартиясини -  Бош хукУКлар 
хартиясини яратишга булган чакирикпар эса 70-йиллардан 
бошлаб жаранглай бошлади. Бундай хартияни яратиш Европа 
Конституциясинц яратишда энг мухим кадам булади.
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МНОГОФУНКЦИОНАЛЬНАЯ РОЛЬ 
ИНТЕРНЕТ В ИНФОРМАЦИОННОМ 

ОБЩЕСТВЕ И ИНТЕРАКТИВНАЯ 
ЖУРНАЛИСТИКА

Современная журналистика, как и всё, что связано с 
социальной и общественно-профессиональной деятельно
стью людей, находится под ощутимым воздействием тех 
изменений, которые происходят в результате экономичес
ких, политических тенденций и внедрения усовершенство
ванных технологий, в том числе и информационных. Ин
тенсивное развитие науки и техники, внедрение или при
ложение информационных систем во все сферы нашей 
деятельности оказывают влияние на привычный, тради
ционный уклад жизни и производственную практику лю
дей, создавая новые формы данной практики. Создание 
Гуттенбергом в 1450 году печатного станка, первые по
пытки исследования электрических и магнитных явлений 
в 1600г. в Англии У. Гильбертом, демонстрация в 1923 году 
в Великобритании Д.Бэрдом телевизионной системы с 
оптико-механической развёрткой изображения -  это важ
ные, но далеко не все открытия, которые определили разви
тие и усовершенствование печатных и телерадиовещатель-
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т .14 I пек-м. В результате длительных научных поисков и 
практических исследований была создана технологическая 
псиона для формирования печати, радиовещания, назем
ного, спутникового и кабельного телевещания, всей со
временной журналистики, в делом. Зарождение Интер
нет с его мультимедийной спецификой и способностью 
преодолевать национальные, региональные и государствен
ные границы, фактически положило начало развитию но
вой нетрадиционной интерактивной журналистики.

Хотя Интернет обладает всеми характеристиками тради
ционных средств массовой информации, являясь механиз
мом распространения оперативной, разнообразной и массо
вой информационной продукции, он не совсем вписывается 
в привычные рамки функционирования печати, ТВ и РВ.

Сегодня появляются и признаки того, что традицион
ная журналистика, некоторые исследователи называют её 
“авторитарной”, то есть действующей по типу лекцион
ной модели в одном направлении от источника к потреби
телю информации, уступает место интерактивной журна- 
листихе, которая характеризуется максимальным взаимо
действием между журналистом и аудиторией. Несмотря на 
то, что традиционные СМИ всё ещё занимают ведущие 
позиции и, по всей видимости, будут их ещё занимать, но 
всё же было бы не правильно не упомянуть о явных пре
имуществах и всё более увеличивающейся роли интерак
тивного масс медиа, выходящего далеко за рамки привыч
ной и устоявшейся модели. При этом меняется и роль тра
диционной аудитории “поглощающей информацию”.

Теперь у зрителя, читателя появляются новые возмож
ности, а именно сама а у д и т е с т а н о в и т с я  частью ин
формационного диалога или процесса, внося свой вклад в 
создание нередко уникальных образцов журналистского 
творчества. В этой связи в век интерактивной журналисти
ки всем участникам информационного рынка необходимо 
учитывать заметную роль ’’творчески-активной” аудитории 
и степень возможного взаимодействия между журналистом 
и читателем в процессе создания информационной про
дукции. Наиболее распространенные формы подобного со
трудничества и поддержания дебатов по актуальным те
мам дня — это многочисленные форумы, ставшие неотъемле-

т



мой частью сайтов известных печатных и вещательных корпо
раций. Как правило, все критерии журналистики, которыми 
руководствуются корреспонденты той или иной компании, 
действуют и на страницах форумов. Поэтому вполне логично, 
что при анализе изменения роли аудитории и тенденций раз
вития on-line журналистки, некоторые исследователи ис
пользуют два слова “Мы медиа” или “Мы СМИ”. Подобная 
характеристика интерактивной журналистики может вызывать 
положительные или отрицательные оценки, но она чётко от
ражает отмеченную выше тенденцию изменения самой моде
ли, на которой основывается традиционная журналистика.

Поиск информации, работа с источниками, создание пуб
ликации, то есть все этапы создания материала, всегда были 
прерогативой только самого журналиста. Ясно, что сейчас 
аудитория довольно активно внедряется и в этот процесс, прав
да с разной степенью успеха Вряд ли интераетивные элект
ронные СМИ не станут заменой традиционным средствам 
массовой информации в сфере формирования общественного 
мнения. Но ясно, что они буцут востребованы и внесут суще
ственный вклад в развитие, так называемых, первичных форм 
общественного мнения. Поскольку эти формы проявляются в 
системах неправительственных организаций, общественных 
структурах и движениях, электронные интерактивные СМИ, 
учитывая вышесказанное, будут стимулировать развитие граж
данского общества. Всё же, несмотря на существующие про
гнозы многочисленных исследователей, анализирующих эту 
область, вопрос о том, смогут ли электронные медиа преодо
лел» подобную фрагментацию и содействовать более глобаль
ному охвату в сфере формирования общественного мнения, 
остаётся на сегодняшний день без ответа.

По всей видимости, благодаря универсальности сети в 
Интернет несколько стирается грань, а также притупляются 
коренные различия между жанрами периодической печати, 
радио и телевидения, то есть при сопоставимом анализе 
выявляется своеобразное совмещение и жанровых специ
фик традиционных СМИ имеет место своеобразное совме
щение и жанровых специфик традиционных СМИ.

Интернет одновременно выполняет несколько функций и 
выступает в роли не только источника информации и знаний, 
но иинтеракгивного средства массовой информации, системы
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иж1юрмационных услуг, влияющей на все сферы человечес
кой деятельности, перспективного рынка и средства, предос
тавляющего уникальную возможность национальным компа
ниям интегрировать в международное информационное про
странство. Именно способность предложить широкий круг усо
вершенствованных услуг миллионам пользователей (2002 год
-  530мшищонов, начало 2003 года 655 миллионов3) на всех 
континентах мира, в определенной степени определяет 
политическое, социальное и коммерческое значение Интер
нет. Иметь свой сайт или, по крайней мере, адрес в Интернет 
на сегодняшний день это не только своего рода норма и “при
знак хорошего тона”, но и реальная перспектива интегри
рования в мировое информационное пространство. Именно 
это осознают и страны долгое время находившиеся в инфор
мационной и культурной изоляции. К примеру, в начале 2003 
года Афганистан, где почти 20 лет продолжалась разруши
тельная и кровопролитная гражданская война, официально 
открыл собственную доменную зону «af> для афганских сай
тов и с-почты. Эго событие стало одним из шагов в направле
нии налаживания международных коммуникаций.

Помимо этого, глобальная компьютерная сеть, безус
ловно, повышает эффективность деятельности информа
ционной компании, давая возможность в первую очередь: 
объединять все этапы, сопутствующие созданию публика
ции; облегчать и ускорять процесс издания; закреплять и 
усовершенствовать сферу “public relations” организаций; 
определять рейтинг популярности (политических, коммер
ческих, государственных структур, газет, журналов и т.д.);

Исходя из вышеназванных перспектив, в число важ
нейших аспектов успешного развития практически любой 
отрасли несомненно необходимо включать и развитие Ин
тернет инфраструктуры и освоение глобальной сети.

Как это не парадоксально, универсальные особенности 
доступа Интернет как носителя информации создают и но
вые условия для своего рода ужесточения конкуренции. В 
подобных ситуациях СМИ и другие информационные струк
туры будут усиливать своё влияние в Интернет. Уже сегодня 
дают о себе знать признаки данной тенденции. Так, агент
ство Рейтер и Доу Джонс, объединив свои базы, создали 
совместный проект FACTIVA -web-приложение, позволя
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кнцее клиентам эффективно искать бизнес информацию и 
сггслеживать текущие новости о конкурентах, получать об
зоры рынков из уникальных источников. Как стало извест
но, такое решение было вызвано резким ростом убытков 
агентства Рейтер, спровоцированного потерей основных 
бизнес клиентов, сокративших свои расходы, в том числе и 
на информацию в связи с экономическим спадом.

Анализ информационного рынка Интернет показыва
ет, что глобальны сеть позволяет выполнять целую цепочку 
действий, определяющих суть “маркетингового круга”. При 
этом, следующие аспекты данного процесса видятся наи
более важными: изучение потребностей аудитории в той 
или иной информации, статистики заказов, подписки, 
лрОЛ1ЖИ;оказание информационных услуг, кон 
сультативной поддержки; изготовление и размещение рек
ламы, поиск рекламодателей; проведение опросов, состав
ление рейтинга программ. Всё это чрезвычайно важные 
элементы обеспечения эффективности и результативнос
ти функционирования Интернет изданий.

Как фиксирует статистика, Интернет оправдывает ог
ромные суммы инвестиций, вкладываемые в WWW и в 
виртуальный бизнес в “web” среде. Вот только один из 
примеров: на фоне экономического спада 2002-2003 го
дов развитие электронной коммерции достигло рекорд
ной цифры в более чем 2.3 миллиарда долларов, что оз
начает 50% рост в течение 2002 года. По данным 
UNSTAD, к концу 2003 года оборот достигнет 3,9 млрд. 
долларов. В соответствии с прогнозами, рост до 2006 года 
составит примерно 18% в год.

Но нельзя сбрасывать со счетов и тот факт, что прак
тическое использование возможностей сети также приоб
ретает и качество весомого экономичного подспорья для 
журналистов, чья работа значительно облегчается. Дока
зательством этому служит тот факт, что издания Интер
нет используется сегодня и как источник информации, и 
как средство коммуникации между создателями инфор
мационной продукции и аудиторией, а также СМИ. За 
примером, можно обратится к опыту Узтелерадио. Ком
пания значительно увеличила и расширила международ
ную тематику своих программ. В числе прочих шагов, это
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было достигнуто и за счет использования Интернет как 
источника оперативной, исторической, культурной, эко
номической и политической международной информации.

Таким образом, без больших затрат создаются условия 
доступа к международной информации, благодаря исполь
зованию новой технологии, причем многообразного харак
тера с точки зрения тем и мнений. Ещё одна привилегия, 
с появлением электронных версий основных новостей про
грамм “Ахборот” Узтелерадио формируются условия вы
хода УзТВ в международное информационное пространство 
и налаживания международных контактов.

В этой связи логично говорить о политической и идео
логической важности использования Интернет в качестве 
четвертого СМИ. Причины же столь быстрого расцвета из
даний в Интернет следует искать в относительно уп
рощенном способе регистрации, процессе “публикации” 
изданий и минимуме ограничений. Вместе с тем, целый ряд 
серьёзных проблем, возникает именно за счёт данных воз
можностей сети. Мировая информационная сеть нередко 
становится трансграничным средством интернационализации 
различных видов преступлений и нарушений в сфере 
публикации, хранения и распространения информации.

В числе главных вопросов, вызывающих серьезную обес
покоенность правительственных структур, общественных, 
коммерческих и военных организаций в глобальном масш
табе, следует назвать: нарушение конфиденциальности; 
несоблюдение авторских прав; распространение материа
лов националистического и порнографического содержа
ния; использование сети террористическими группиров
ками в качестве средства коммуникации в их подрывной 
деятельности и многие другие.

Что касается безопасности функционирования Интер
нет — изданий и других структур в Интернет, то ситуация 
в течение нескольких лет была достаточно настораживаю
щей, поскольку большинство попыток “хакеров” заканчи
вались успешно. Достаточно серьезный ущерб наносился 
крупным информационным компаниям и корпорациям. 
Сенсационная информация оказывалась либо прочитанной 
и распространенной до ее публикации, либо в то время, 
когда производилась оплата за информационную продук-
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цию “третье лицо” получало доступ к информации кре
дитной карточки. Эксперты говорят о том, что электрон
ная преступность наносит большой ущерб и развитию не 
только информационного, а бизнеса в целом в Интернет, 
в особенности, если учесть, что сеть всё чаще использует
ся для отмывания денег, электронного мошенничества и 
промышленного шпионажа. Каждая страна и различные 
международные организации по-разному решают данную 
проблему, но чаще всего это проявляется в создании осо
бых структур или подструктур при различных ведомствах.

В начале августа 2003 года ФБР выступило с заявления
ми, прогнозирующими массовые нападения хакеров на 
пользователей Интернет, способными воспользоваться “бре
шами в структурах защиты операционной системы Windows 
разных версий.”6 Департамент безопасности США зафик
сировал активизацию поиска уязвимых компьютеров, что 
поставило перед необходимостью как можно скорее обно
вить системы защиты. В связи с этим американские специа
листы предупреждали о том, что хакерами может быть изго
товлен вирус, который воспользуется уязвимыми участка
ми “в системах защиты Windows и помешает работе милли
онов компьютеров по всему миру.” Подобные опасения и 
сейчас, на мой взгляд, вполне обоснованы. Проникнув че
рез ’’дырку”, киберхакер обладает возможностью контро
лировать чужой компьютер и внедрять вирусы.

Всё это не может не вызывать обеспокоенность, так 
как всё реальнее становится угроза того, что хакеры могут 
усовершенствовать свои программы и активизировать по
пытки массового применения вирусов, способных превра
титься в разрушительное хакерское орудие.

Решение социально-политических и экономических 
проблем усложняется радом следующих факторов, кроя
щихся в истории и специфике Интернет: 1) Интернет -  
одна из самых либеральных, существующих на сегодняш
ний день, мировых систем, поскольку никто не владеет 
Интернет на правах единого хозяина. Отсутствуют законы, 
которые бы были эффективны в решении упомянутых выше 
глобальных проблем Интернет, всё чаще превращающихся 
в объект бурных дебатов. Фактически остается уповать на 
разум и добропорядочность пользователей. 2) Интернет, в
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отличие от традиционных методов коммуникации, не обла
дает временными и пространственными границами. Здесь 
может аккумулироваться безграничный поток самой раз
нообразной информации. 3) Интернет -  это глобальная ин
фраструктура, охватывающая практически все страны мира, 
правда, с разной степенью проникновения в них. Ей под 
силу пройти географические преграды, но она не может 
преодолеть столь же легко национальные законодательства, 
моральные, этические нормы, менталитет, обычаи и т.д. То, 
что принято в одной стране, неприемлемо в другой. Данный 
факт нельзя сбрасывать со счетов, поскольку именно это не
редко становится причиной, усложняющей решение суще
ствующих вопросов. Подход к одной и той же проблеме в 
разных странах различен, хотя речь идет об использовании 
ресурсов единой системы, коей является Интернет. Дискус
сии, преследующие целью разрешение проблем Интернет, 
неизменно приводят к противоречивым выводам, устанав
ливая сг оеобразный водораздел между двумя лагерями.

Проблема соблюдения этических норм также является од
ной из самых злободневных, постоянно находящихся в цен- 
гре дебатов о правомерности введения системы регулирования. 
Осуществить доступ к неприличной информации и материа
лам морнофафического характера в Интернет относительно 
нетрудно и это тоже вызывает серьезную тревогу в обще
ственных и образовательных структурах различных государств. 
Из всего сказанного следует отметить, что полемика, видео- и 
фотоматериалы, представленные на суд аудитории журналис
тами Интернет, дают мировой общественности и политичес
ким кругам возможность получить исчерпывающую и плюра
листическую картину интересующего их события.



РАШИДОВА НИЛУФАР
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МИЛЛИЙ ВАЛЮТА -  
КОНВЕРТАЦИЯЛАШНИ ЖОРИЙ 

ЭТИШНИНГ УЗБЕКИСТОН 
И1?ГИСОДИЁТИГА ТАЪСИР К,ИЛИШ 

БАХОСИ

Тадк.ик.от мавзуининг долзарблиги. Мамлакатимизда 
амалга оширилаётган ик^исодий исло\отларнинг асосий пи- 
ровард максади мамлакат ик,тисодиётида бозор муносабат- 
лари тамойилларининг т^лик; карор топишидан иборатдир. 
Иктисодистни :)ркинлаштириш шароитида валюта муно- 
сабатларини тартибга солишнинг самарали тизимини яра- 
тиш, валюта со\асида юзага келадиган турли \олатларни 
иктисодистнинг бош ка со\аларига нисбатан салбий таъси- 
рини олдини олиш тадбирларини ишлаб чикиш катта а\ами- 
ятга эга. Бунинг учун эса, иктисодистнинг пул-кредит ва 
валюта муносабатларини тартибга солиш, республика ва
люта биржаси ва биржадан талщари валюта бозорларини 
ривожлантириш, Марказий банкнинг валюта сиёсатини та- 
комиллаштириш ва ма\аллий. шарт - шароитларни \исобга 
олган *олда, унинг воситаларидан фойдаланиш масалала- 
рини чукур та\пил килиш зарурдир.

Маълумки, *ар кандай мамлакат иктисодиётинииг та- 
янч устунлардан бири -  бу молиявий жи^атдан мустахкам
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нл баркнрор фаолият курсатувчи банк тизими ^исобланади. 
X..Iр (>ир мустакил давлатнинг ижтимоий-и^исодий ри- 
ножланиш даражаси ва келажакдаги тараккиёти, аввало, 
мазкур мамлакатда барпо этилган ва мунтазам равишда 
гакомиллаштирилиб бориладиган банк тизимининг фао- 
лиятига бокгсикдир. Валюта муносабатларини тартибга со- 
лиш механизмини ок;илона ва самарали ташкил этиш банк 
тизимини баркдрор фаолият юритишини таъминлайди.

Ик;тисодиётни эркинлаштиришнинг хозирги шароитида 
Марказий банкнинг >отсумат расмий пул-кредит института 
сифатидаги мавк,еи ян ада ошади. Бу эса, аввало, валюта му
носабатларини тартибга солишнинг самарали тизимини ву- 
жудга келтириш зарурияти билан изо>(ланади. Марказий бан
книнг ушбу мавк,ега эришиши, куп жихатдан валюта сиёса- 
тининг самарали олиб борилишига богликдир.

Узбекистан Республикаси Президенти И.А.Каримов таъ- 
кидлаб утганидек: «Биржадан ташкари, бозорни кенгайти- 
риш ва ривожлантириш, тижорат банкларининт роли ва 
масъулиятини ошириш \исобидан, уз миллий валютамиз- 
пи эркин муомаладагн валютага тулик алмаштириш (кон
вертация килиш) масаласини ечиш вакти келди. Бу тадбир 
мамлакатимизга кириб келаётган инвестициялар \ажмини 
ошириш гарови ва кафолагидир».

Айни вацтда, республикамиз Марказий банкмнинг ва
люта сиёсагини амалга оширишда бир цатор муаммолар 
мавжуд. Чунончи, валюта курсларини бирхилдаштириш 
жараёни ни\оясига етгани йук,. Бундан ташцари, валютани 
своп ва гаровли кредитлар механизмидан фойдаланиш ама- 
лиёти мавжуд эмас. Шунингдек, миллий валютани конвер- 
тациялаш ва валюта хатарларини самарали бошкариш каби 
масалаларни таэушл этиб, валюга муносабатларини тартибга 
солиш йулларини билиш назарий жщатдан \ам, амалий 
жихатдан х,ам мух,им а^амият касб этади. Шу туфайли, ва
люта муносабатларини тартибга солиш масалаларини ур- 
ганиш бугунги кунда долзарб \исобланади.

Муаммонинг урганилганлик даражаси. Валюта муносабат
ларини тарггибга солиш масалаларининг айрим назарий, ус 
лубий, амалий й^налишлари бир катор хорижлик и^шсодчи 
олимлар ва мугахассисларнинг илмий йзланишларида уз ак- 
сини топган. Жумладан, С.Фишер, Р-Дорнбуш, Р.Шмален-
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in, Джеффри Д. Сакс, Э.Доллан, Жан Матук, Ш.Фаруки, 
J1. Красавина, Б.Федоров, С.Борисов, И.Платонова, А.Шми- 
рсна, В.Колесников, АКлимов, Ю.Бабичсва, Л.Долженкова 
па бошк.аларниш илмий ишлари му\им а\амиягга эга.

Республикамиз и^тисодчи олимлари ва мутахассисла- 
ридан И.Каримов, Ш.Абдуллаева, Ё.Абдуллаев, Р.Азимов,
Э.Акромов, С.Бержанов, Т.Бобокулов, А Безбородов, Д-Fo- 
зибеков, Б.Исломов, М.Йулдошев, А.Кдциров, Т.Корали- 
св, Ф.М/ллажонов, М.Муминов, Ш.Намозов, Т.Расулов,
О.Султонов, В.Тен, Р.Тожиев, А.’У'лмасов, З.Холмахмадов, 
И.Х,акимов, М.Шарифх>Ькаев, К.Янгаев ва бошкдлар Узбе
кистан Республикасида ик^гисодиётнинг эркинлаштириш 
шароитида валюта муносабатларини тартибга солиш маса- 
лаларига оид умумий фикр-мулох,азаларини асослаб бериш- 
ган. Бирок, валюта муносабатларини тартибга солиш йулла- 
ри хануз махсус та^лил этилгани йук,. Ушбу х,олат иктисо- 
диётни эркинлаштириш шароитида мазкур масалани яна- 
да чукурро^ тадк^гк, этиш заруриятини оширади.

Тадкодот ишининг мацсади ва вазифалари. Тадкик,от- 
нинг асосий мацсади - валюта сиёсатининг иктисодий 
мазмунини ва унинг воситаларини мо^иятини очиб бс- 
риш, валюта муносабатларини тартибга солиш йуллари- 
ни такомиллаштириш б^йича амалий таклифлар ва тав- 
сиялар ишлаб чик^шдан иборат.

Ушбу мак;садга эришиш учун тадкуицотда куйидаги ва- 
зифалар белгилаб олинди ва хал этилди:

- миллий валюта тизимининг ташкил топиши ва ри- 
вожланишидаги Узига хос хусусиятларни та\лил этиш;

- валюта муносабатларини тартибга солишнинг наза
рий ва ик^исодий асосларини Урганиш;

- Узбекистонда валюта муносабатларини тартибга со- 
лишнинг хукукий асосларини Урганиш ва уни такомиллаш
тириш б^йича таклифлар ишлаб чи^иш;

- валюта сиёсати ва унинг асосий шиклларидан пул 
муомаласини тартибга солишда самарали фойдаланишни 
та^лил этиш;

- Узбекистонда амал кдлаётган валюта айирбошлаш 
курсларини тахлил этиш;

- миллий валютани бошка валюталарш чркин конвер- 
тацияланишига эришиш - валютавий чеклашларни аста-
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секинлик билан бартараф этиш масалалари борасида аник; 
фикрларни мужассамлаш;

- валюта хатарини самарали бошкрриш масалаларини 
та\лил этиш;

- Узбекистон Республикаси Марказий банки томони
дан валюта муносабатларини тартибга солиш йулларини 
такомиллаштириш буйича аник таклиф ва йуналишларни 
ишлаб чикиш.

Тадкикот объекта булиб -  Узбекистон Республикаси Мар
казий банкининг пул-кредит ва валюта сиёсати \исобланади.

Диссертация ишининг предмети булиб, валюта сиёсати 
ва валюта муносабатларини тартибга солиш йулларини та- 
комиллаштиришга оид илмий масалалар ^исобланади.

Тадкикотнинг назарин ва услубий асослари. Илмий ишда 
Узбеки стон Республикаси Президента И. А. Каримов асарла- 
рида илгари сурилган банк тизимини исло* кдлиш ва пул 
муомаласини баркарорлаштиришга кэратилган назарий кдраш- 
лари, Узбекистон Республикаси конунлари, Узбекистон Рес
публикаси Президента Фармонлари, Узбекистон Республи
каси Вазирлар Ма^камаси карорлари х,амда республика Мар
казий банкининг меъёрий-зо^КУКий хужжатлари, пул муома- 
ласи, валюта-кредит муносабатлари ва банк фаолиятига оид 
замонавий илмий тадкикотларда кУлланилган методология тад- 
кикотнинг назарий ва услубий асоси булиб хизмат кил ад и. 
Шунингдек, диссертация ишида вокеа ва ^одисаларни ил
мий билишнинг диалектик усулларидан, хусусан, икгисодий 
та^лилни таккослаш, гурузушш, киёсий та\лил, таркибий ва 
микдорий тахдил усулларидан фойдаланилган.

Диссертация ёзиш жараёнида Фарнборо технология кол- 
лежининг Бизнес ва молия мактабидаги (Англия) амалиёт 
давомида ва JICA дастури (Япония) буйича уюштирилган икги
содий ишда тупланган маълумотлардан хдм фойдаланилган.

Тадкикотнинг илмий янгилиги куйидагилардан иборат:
- миллий валюта тизимининг ташкил топиши ва ри- 

вожланишидаги узига хос хусусиятлари аникланди, уни та
комиллаштириш йуналишлари *амда валюта муносабатла
рини тартибга солишнинг иктисодий асослари белгиланди;

- валюта конунчилигини ва валюта сиёсатини такомил
лаштириш камда у оркали пул муомаласини тартибга со
лиш юзасидан аник таклифлар ишлаб чикилди;

204



У збекистонда амал к^илаётган валюта айирбошлаш 
курсларини бирхиллаштиришга эришиш буйича таклиф- 
тар олга сурилди;

- миллий валютани конвертацияланишига эришиш ва 
малютавий чеклашларни аста-секинлик билан бартараф 
(тишнинг йул-йуриклари аншутнди;

• валюта хатарини бошк,ариш, очи^ валюта позици- 
нсини бошк,аришни такомиллаштириш воситалари ил
мий асосланди.

Диссертация ишининг амалий а^амияти шундаки, ундаги 
таклифлар ва тавсиялардан республика Марказий банкининг 
оалюта сиёсатини такомиллаштириш ва таьсирчанлигини оши- 
риш тадбирларини ишлаб чикдшда фойдаланилиши мумкин.

Ишнинг асосий гоялари валюта муносабатларини тар
тибга солишга к,аратилган чора-тадбирларни ишлаб чик^шда 
самара бериши мумкин.

Тадкикотдаги илмий-назарий гоялардан ва ундаги >̂ исоб- 
китоблардан «Халкаро валюта-кредит муносабатлари», 
«Халкаро иктисодий муносабатлар», «Пул, кредит ва банк- 
дар назарияси», «Банк ищи», «Пул муомаласи ва монетар 
сиёсат» каби махсус курсларда фойдаланилиши мумкин.

Тадщик;от натижаларини апробация килиниши. Диссер
тация ишининг асосий хулосалари, ундаги таклифлар ва 
тавсиялар Узбекистан Республикаси Банк-молия академи- 
ясила 1999 йил 19 майда утказилган «Узбекистон Респуб
ликаси банк-молия тизимини такомиллаштириш ва унинг 
жа\он молим (ннорт а интсграциясининг долзарб масала- 
лари» машусиднгн халкаро илмий амалий конфсрсмция- 
да, 2001 йил 30 майда Утказилган «Узбекистон Республи- 
каси банк тизимини исло\к.илиш жараснида зркинлашти- 
риш ва жа\оп тажрибасини к^ллашнимг долзарб муаммо- 
лари» мавзусидаги халкаро илмий амалий конфсрснциида, 
2002 йил 3 майда б$шиб утган «Узбекистон Республикаси 
Ванк-молия тизимининг институтционал риножланиш жа- 
раёнида халкаро тажрибадан фойдаланиш* мавзусидаги 
ч;ин<,аро илимй-амалий конференцияда, 2002 йил 20 май
да Тошкент Молия Институтида утказилган «Иктисодиёт- 
ни эркинлаштириш шароитида банк тизимининг роли» маи- 
зусидаги Республика илмий-амалий конференцияда, 2000 
йил 4-6 декабрда Москвада Утган «Приоритетные паправ-
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ления развития финансов и либерализации финансовой си
стемы в условиях рыночных отношений» мавзусидаги хал
каро илмий-амалий конференцияларда килинган маъруза- 
ларда, Тошкент давлат иктисодиёт университета, Минта- 
к,авий банк укув маркази ва Банк-молия академияси ил
мий семинарларида апробация килинди. Тадкикот натижа- 
лари тугрисида «Бозор, Пул ва Кредит» журналларида ма- 
колалар эълон килинган.

Диссертациядз кутарилган асосий масалалардан, яъни 
валюта муносабатларини тартибга солишни такомиллзш- 
тириш буйича ишлаб чикилган амалий таклифларнинг ай- 
римларидан Марказий банкнинг валюта сиёсатини тако- 
миллаштиришда фойдаланилган.

Ишнинг таркиби ва х,ажми. Диссертация — кириш, уч 
боб, хулоса ва таклиф л ар, фойдаланилган адабиётлар р^йха- 
ти хамда иловалардан иборат.

Тадкикотнинг кириш кисмида тадкик этилган мавзу- 
нинг долзарблиги, урганилганлик даражаси, ишнинг мак- 
сади ва вазифалари, тадкикот объекта, илмий янгиликла- 
ри ва амалий а^амияти ёритилган.

Диссертация ишининг биринчи -  Миллий валюта ти
зимини ташкил топишидаги хусусиятлар ва валютани тар
тибга солишнинг икгисодий-хукукий асослари бобида ва
лютани тартибга солишнинг иктисодий-хукукий асослари 
тулаконли та\лил этилган ва бу со\ани такомиллаштирищ 
буйича амалий таклифлар ишлаб чикилган.

Тадкикотнинг иккинчи — Иктисодиётни эркинлашти- 
риш шароитида валюта муносабатларини тартибга солиш 
йулларининг тах/шли бобида валюта сиёсати ва унинг асо
сий шаклларидан пул муомаласини тартибга солишда фой- 
даланиш, республикада амал килаётган валюта айирбош- 
лаш курслари ва миллий валютани конвертациялашнинг 
асосий жихатлари мухокама этилган. Шунингдек, валюта 
хатарини бошкариш -  валютани тартибга солишнинг са
марали воситаси сифатидаги урни куриб чикилган.

Диссертациянинг учинчи -  Узбекистан Республикаси- 
да валюта муносабатларини тартибга солиш йулларини та- 
комиллаштириш истикболлари бобида валюта муносабат
ларини тартибга солишни такомиллаштириш масалалари 
мухокама этилган, валюта муносабатларини тартибга со-
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пп.I ini>1.111 tioi пик и^лпж муаммоларни ^ал килиш юзаси-
■ i.i 11 .iMHiult тлкчифлар ишлаб чик,илган.

Джчсрпщин ишининг хулоса ва таклифлар кисмида 
1.1ДКИК.ОГ ишини бажариш жараёнида шакллантирилган ху
ки милр на ишлаб чикилган амалий таклифлар умумлашган 
ушдл ифода этилган.

И. Тад^икотнинг асосий мазмуни

Узбекистан Республикасида валютани тартибга солиш
I шимини ташкил топиши 1991 йилдан, яъни «Тадщи ик^и- 
» плий фаолият туррисида» ва «Узбекистон Республикасида 
хорижий инвестициялар тугрисида»ги Узбекистан Респуб- 
пикаси конунларининг к,абул к;илиниши билан бошланди. 
Ргсиубликада амалга оширилган исло\отлар валютани тар- 
ги()га солиш ва валюта назорати масалалари юзасидан меъ- 
i-рий хужжатларни ишлаб чикиш ва к;айта куриш бевосита 
амалга оширилаётган валюта сиёсатига мувофик; холда утка- 
1ИЛДИ. Ьунда асосий мак;сад б^либ куйвдагилар ^исобланди: 

миллий валютани барцарорлигини таъминлаш учун 
старли даражада олгин-валюта захираларини ташкил этиш;

ички валюта бозорини ривожлантириш ва с^мни ички 
коннертирланишини таъминлаш учун замин яратиш;

экспорт сало^иятини ошириш учун зарур шарт-ша- 
роитппрни иратит;

nnnwtn нпюрнгинит спмирнли тизимини киритиш
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ОЦЕНКА ВСТУПЛЕНИЯ 
ВЕЛИКОБРИТАНИИ В ЕВРО

Существует множество споров по поьоду состоятельнос
ти беспрецедентного проекта по созданию Экономического 
Монетарного Союза (ЭМС) Европы, а также его ключевого 
инструмента единой валюты -  Евро. Очевидно то, что Евро, 
как единый вид платежа, даёт уникальную возможность по 
созданию единого европейского рынка, который, обладая 
колоссальными фондами и рынками сбыта, даёт существен
ные преимущества для страны-участницы. Вместе с тем, су
ществуют определённые издержки от вступления в Единое 
монетарное пространство. Ключевым аспектом при создании 
Оптимальной Монетарной Зоны (ОМЗ), целью которой яв
ляются стабильность единой валюты и создание единого эко
номического пространства, способствующие экономическо
му росту- является условие совместимости экономик стран- 
участниц, что является принципиальным для преждевремен
ного устранения барьеро^ и последствий, возникающих от 
асимметричных макроэкономических шоков.

Для анализа потенциальных выгод и издержек Вели
кобритании, возникающих от членства в Экономическом
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Монетарном Союзе, представленная работа сконцентри
рована на оценке соответствия Великобритании Маастрих
тским критериям (как основополагающего условия быть 
принятым) и проведения пяти правительственных эконо
мических тестов, которые позволяют охарактеризовать учас
тие в Евро. Для достижения поставленных целей данный 
проект предполагает ответить на следующие пункты:

•Совместимость экономик Великобритании и Еврозо
ны для создания Оптимальной Монетарной Зоны.

•Способность Великобритании реагировать на потенци
альные проблемы в системе Экономического Монетарно
го Союза.

•Потенциальное влияние членства в Экономическом 
Монетарном Союзе на экономику Великобритании.

Вместе с тем, следует отметить то, что методические ос
новы данной диссертации могут применяться для любой стра
ны, изъявившей желание участвовать в Евро, а также группе 
стран, желающих создать единое монетарное пространство.

Создание единого рынка ЭМС, который объединяет 379 
миллионов человек и 20 миллионов компаний, предпола
гает увеличение экономии масштабами, где возрастающая 
конкуренция уменьшает доходную маржу компаний (тем 
самым, делая товары дешевле), а также возрастание специ
ализации регионов и темпов инновации. Вместе с тем, Евро 
как единая валюта огромного рынка соответствует требова
ниям ключевой валюты мира.

В свою очередь, создание Евро предполагает усилить 
интеграционный процесс Европы и генерировать усло
вия стабильного роста всех европейских экономик на дол
госрочный период.

Для поддержания стабильности цен, Европейский цент
ральный банк (ЕЦБ) и 12 национальных центральных банков 
государств ЭМС формируют единую Евросистему, которая 
призвана реализовывать единую монетарную политику. Неза
висимость действий, а также защита от влияния как стран 
участниц, так и других европейских институтов позволяет Ев
ропейскому центральному банку осуществлять свои обязанно
сти без каких-либо ограничений в поддержании стабильности 
Евро в рамках конкретной макроэкономической ситуации.

Однако, ответственность за формирование и реализацию 
фискальной политики остается на национальных уровнях

209



стран-участниц. Вместе с тем, общая структура фискальной 
политики определяется «Договором о стабильности и росте», 
который определяет определённые коридоры и цели на сред
несрочный период. Так, согласно данного договора страны- 
участники должны сохранять бюджетный дефицит на уровне 
не более 3% от ВВП. При не достижении этого условия, стра
на, увеличившая расходы бюджета выше данного ограниче
ния, будет оштрафована в размере 0,5% от ВВП.

Исходя из вышеизложенного, основной потенциаль
ной угрозой в рамках Экономического Монетарного Со
юза (ЭМС) является то, что при наличии единой моне
тарной политике, страна-участник теряет основной стаби
лизационный инструмент- это регулирование процентных 
ставок национального центрального банка в условиях оп
ределенного положения бизнес цикла. Иначе говоря, при 
несовместимости экономического цикла Великобритании 
с фазой цикла Еврозоны, возникает риск того, что про
центные ставки, устанавливаемые единым Европейским 
центральным банком, могут быть приемлемыми для Евро- 
зоны и не приемлемыми для Великобритании, а также 
наоборот. Например, процентная ставка может быть низка 
для сдерживания спроса в прогрессирующей Еврозоне, в 
то время как для слабой Великобритании процентная ставка 
высока, чтобы стимулировать деловую активность, и на
оборот. Вместе с тем, недостаточность централизованного 
бюджета Экономического Монетарного Союза (сформи
рованного из отчислений стран-участниц в размере 1,2% 
от ВВП) не позволяет применить стабилизационное пере
распределение бюджетных сррг.ств в условиях потенциаль
ной экономической проблемы. Это еще раз подтверждает, 
важность совместимости экономических циклов до вступ
ления в единое экономическое пространство, анализ ко
торого проводится в последующих главах.

Нами приводится сопоставительный анализ положи
тельных и отрицательных последствий от вступления в Евро 
на основе теоретических исследований в рамках теории 
Оптимального Монетарного Пространства.

Так, к потенциальным перспективам ЭМС относятся:
- уменьшение стоимости коммерческих сделок. Это 

очевидный факт, что два региона одной страны имеют бо-
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лее высокие темпы товарооборота, чем при ситуации ре
гионов двух отдельных стран. В частности, при наличии еди
ной валюты уменьшаются затраты с обменом валют и 
торговли, т.е. чем больше монетарный союз, тем больше 
экономия средств;

- уменьшение изменчивости и нестабильности обмен
ных курсов от уменьшения финансовых рисков;

- увеличение прозрачности цен между регионами при 
использовании единой денежной единицы за счёт того, 
что объединение рынков увеличивает количество участни
ков и тем самым конкуренцию, а для потребителей сопос
тавление цен по всей зоне Евросоюза;

- улучшение функционирования внутреннего рынка за 
счёт отсутствия рисков по обмену валют, который позво
ляет лучше размещать финансовые и экономические ре
сурсы. Кроме того, облегчается финансовое управление 
международных компаний.

В последствии, участие в ЭМС создаёт устойчивую меж
дународную единицу Евро, которая позволяет странам-уча- 
стницам уменьшать резервы по международному обмену 
мил ют, а также иметь оптимальные темпы инфляции вслед
ствие уменьшения спекулятивных интервенций.

Вместе с тем, существует ряд издержек от вступления в 
)М С, которые в основном относятся к утрате независи

мых скином и чески х инструментов в монетарной политике 
Омгулиромннисм процентных ставок), а также фискальной 
политике (стимулированием экономической активности 
упслимснигм бюджетных расходов) при наличии макро
экономических шоков и проблем.

Основными решениями к асимметричным макроэконо
мическим шокам (рецессии), которые воздействуют на от
це пьиый регион в рамках однородной монетарной полити
ке Европейского Центрального Банка, являются:

Мобильность трудовых ресурсов и гибкость цен. Так, 
при падении совокупного спроса во время рецессии, кото
рая, в свою очередь увеличивает безработицу, мобильная 
рпбочня сила мигрирует в регион с более высоким спросом. 
Имеете с тем, гибкость цен уменьшает цены, тем самым 
унгпичивая спрос и рост рабочих мест.
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Бюджетное перераспределение ресурсов, которое не 
о сущ ест в и м о  в рамках ЭМС из-за недостаточности средств.

Девальвация, что также не применима в условиях евро, 
гак как страны-участницы не имеют влияния на Европейс
кий центральный банк. Вместе с тем, данное решение при
знано не эффективным потому, что девальвация увеличива
ет конкурентоспособность страны на короткий срок (за счёт 
увеличения экспорта), но уменьшает доверие к данному рынку 
на долгосрочный период, что увеличивает маржу за писки.

- Совместимость экономических циклов является самым 
главным условием при создании единого монетарного про
странства, которая позволяет получить все потенциальные 
плюсы ЭМС без существенных потерь

На основе маастрихтских критериев и правительствен
ных тестов, а также статистических данных и макроэконо
мических показателей, настоящим проектом была прове
дена оценка по готовности Великобритании вступить в Евро.

Необходимость маастрихтских критериев обосновыва
ется пре;кдевременной оценкой стран-кандидатов в том, 
что их монетарная и фискальная политика не так сильно 
различна друг от друга, а предварительные ограничения на 
фискальный дефицит в рамках данных критериев позволя
ет убедиться, что страны имеют достаточно резервов на 
непредвиденные бюджетные расходы во время рецессии. 
Для формирования стабильной системы ЭМС, страна-кан
дидат должна соответствовать следующим критериям:

• стабильность цен: средняя ставка инфляции (индекс 
потребительских цен) не должна превышать на 1,5% сред
нюю инфляцию трёх лучших стлан

устойчивая фискальная позиция: показывая отсутствие 
излишнего дефицита, который определяется как

- бюджетный дефицит в размере менее 3%
- коэффициент совокупного государственного долга к 

ВВП, который не превышает 60%
• стабильность обменного курса: членство ЭМС ставит 

условием курсового изменения национальной валюты в 
коридоре не более ё 15% в течении двух лет

• низкие процентные ставки: среднее изменение про
центных ставок долгосрочных государственных облигаций 
не должно превышать на 2% среднюю процентную ставку 
трёх лучших стран.
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Вместе с тем, наряду с оценкой цикличной совмести
мости экономик как в области макроэкономических пока
зателей, так и в структурно-институциональных особен
ностях каждой из стран, Правительственные тесты также 
анализируют другой ряд вопросов, таких как возможность 
ухудшения объёма инвестиций в рамках ЭМС, а также без
работицы и стандарты жизни.

Согласно заключению, для Великобритании сложились 
одни из самых благоприятных условий для вступления в ЭМС 
на период 2001-2002гг., чем за всё предыдущее время, на
чиная с первых оценок 1997г. Увеличившаяся макроэконо
мическая совместимость, а также уменьшавшиеся структур
ные различия при готовности дополнительных стабилиза
ционных инструментов, даёт возможность для Британии ук
репить свои позиции в новой международной монетарной 
системе и, тем самым, воспользоваться теми положитель
ными выгодами от членства в Экономическом Монетарном 
Союзе (ЭМС) Европы при 54 % торговым оборотом со стра- 
нами-участниками. Вместе с тем, оставаясь в стороне от 
проекта, Британия теряет долю прямых иностранных инве
стиций (ПИИ), которые в общем объёме ПИИ Европы со
кратились с 27,2% в 1998г. до 15,2% в 2000. В свою очередь, 
доступ к единому европейскому рынку корпоративных об
лигаций позволит британским компаниям иметь огромный 
источник инвестиционных средств, что в последствии уве
личит занятость населения. Кроме того, инфляционная ста
бильность и уменьшение финансовых рисков создадут усло
вия для устойчивого экономического ptxrra.



САГДУЛЛАЕВ САРДОР 
ШАМАНСУРОВИЧ

Центр денежно-кредитной политики 
при

Центральном банке РУз.
И.о. директор

Университет Пэйс ( США)
Бизнес Администрирования (MBA) Магистр (2001)

ИНФЛЯЦИОННОЕ ТАРГЕТИРОВАНИЕ В 
МОНЕТАРНОЙ ПОЛИТИКЕ 
РАЗВИВАЮЩИХСЯ СТРАН

В условиях дальнейшего продвижения Республики Узбе
кистан к открытой рыночной экономике растут определен
ные требования к проводимой Центральным банком моне
тарной политике. В настоящей тезисной работе рассматрива
ется концепция инфляционного таргетирования, которая 
привносит в практику макроэкономической политики стран 
с открытой экономикой необходимое сочетание гибкости, 
дисциплины и эффективности в монетарной политике.

Рассмотрим предпосылки возникновения концепции 
инфляционного таргетирования. Как известно, в большин
стве стран хроническая инфляция считается серьезной со
циально-экономической проблемой, поскольку она приво
дит к трудно прогнозируемому росту цен, обесценению сбе
режений, снижению стимулов к инвестированию, бегству 
капиталов в иностранные активы. Кроме того, хроническая 
инфляция сдерживает потенциал и устойчивость темпов 
экономического роста, затрудняет долгосрочное планиро
вание и в своих крайних формах усиливает социальную и 
политическую напряженность в обществе.
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Для проведения антиинфляционной монетарной поли
тики многие страны в качестве промежуточных целей ис
пользовали денежные агрегаты или валютные курсы. Одна
ко разочарование в режимах монетарной политики, осно
ванных на использовании вышеназванных промежуточных 
целей, привело в 1990-х годах к поискам новых форм ее 
осуществления, которые отличались бы большей гибкос
тью и позволяли органам денежно-кредитного регулирова
ния использовать находящиеся в их распоряжении инстру
менты в соответствии со складывающимися обстоятельства
ми. Подобной формой организации монетарной политики 
стало так называемое таргетирование инфляции, т.е. уста
новление количественно определенных целевых значений 
роста внутренних цен.

В конце 1990-х годов ряд развивающихся стран (Брази
лия, Чили, Израиль), а также стран с переходной эконо
микой (Чехия, Польша) перешли на режим таргетирова
ния инфляции. В настоящее время также ряд стран ближне
го зарубежья (Россия, Казахстан) принимают необходи
мые меры для перехода на инфляционное таргетирование.

На мой взгляд, переход стран на режим инфляционного 
таргетирования можно объяснить следующими факторами. Во- 
первых, именно достижение низких и стабильных темпов роста 
цен в долгосрочном периоде, обеспечение контроля тенден
ций роста цен в рамках, приемлемых для эффективной орга
низации экономической жизнедеятельности населения и ча
стного сектора, являются важнейшим фактором устойчивого 
экономического роста. Во-вторых, накопленный практичес
кий опыт монетарной политики в странах с переходной эко
номикой, показывает, что традиционная проблема нестабиль
ности спроса на деньги и неустойчивая связь между ростом 
денежного предложения и инфляции являются серьёзным 
барьером для таргетирования денежных агрегатов, а в итоге и 
конечных целей инфляции и экономического роста.

Главная идея инфляционного таргетирования заклю
чается в том, что центральный банк прогнозирует пред
стоящую динамику инфляции, после чего прогноз сравни
вается с целевыми значениями инфляции, которых жела
тельно достигнуть. Разница между прогнозом и целью сви
детельствует о необходимых масштабах корректировки мо-
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пиарной политики. Таким способом центральный банк 
уСг;ж авливает плановый уровень инфляции и использует 
liCe средства для его достижения.

Применение инфляционного таргетирования требует 
выполнения двух ключевых условий. Первое условие - цент
ральный банк должен иметь достаточную степень незави
симости в проведении монетарной политики. По крайней 
мере, центральный банк должен располагать свободой вы
бора инструментов монетарной политики. Второе условие 
редима инфляционного таргетирования заключается в том, 
чт° денежные власти должны отказаться от таргетирова
ния других экономических показателей, кроме инфляции, 
другими словами, условием успеха режима инфляционно
го таргетирования можно считать не уникальность инфля
ционной цели, а ее приоритетность по отношению к ос
тальным целям, которые вполне могут ставиться и дости
гаться, но исключительно при понимании их второстепен- 
нггсти пс отношению к плановым показателям инфляции.

Важное место в организации эффективного механизма 
инфляционного таргетирования занимает определение ipex 
параметров таргетирования: временного горизонта, уровня цен 
и ^цирины диапазона отклонений инфляционного ориентира.

Определение временного горизонта инфляционного тар- 
ге/пя. Под временным горизонтом таргетирования понима
е т с я  период времени, в течение которого планируется до
стичь поставленной цели. Определение горизонта таргети
рования во многом зависит от уровня инфляции на мо
мент принятия целевого ориен' яра.

Определение показателя цен. Относительно показателя уровня 
цв!< можно отмешть, что изменения в расчетах индекса потре
бительских цен (ИПЦ) из-за появления новых товаров или 
увеличения спроса на товары повышенного качества в настоя
щее время происходят часто, поэтому на практике стабиль
ность цен означает не столько нулевое, сколько небольшое 
положительное значение прироста ИПЦ. Эти и другие сообра
жения побудили руководство большинства стран остановить 
св<?й выбор на инфляционном ориентире в 2% годовых.

Определение диапазона колебаний инфляционного тарге- 
md- Основное различие между странами при определении 
ориентира инфляции состоит в ширине допустимого диапа
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зона отклонений фактической инфляции от запланирован
ного показателя. Например, в Австралии и Финляндии вла
сти стремятся к достижению точечного значения инфля
ции, в Канаде, Новой Зеландии, Швеции и Великобрита
нии устанавливают не точечное значение, а целевую зону. В 
Испании фиксируют только верхнюю границу инфляции.

Институциональная организация режима инфляционно
го таргетирования

Эффективность работы механизма инфляционного тар
гетирования в немалой степени зависит от того, какие цен
тральные институты вовлечены в реализацию монетарной 
политики и как распределены и скоординированы роли этих 
институтов. Как правило, взаимодействие этих центральных 
экономических институтов начинается с момента объявле
ния инфляционного таргета и оно различается по странам.

Одной из институциональных основ организации ре
жима инфляционного таргетирования является тщательный 
анализ состояния экономики страны, в которой планиру
ется совершить переход к данной форме проведения моне
тарной политики. Стабилизационная программа, которая 
имеет своей целью достижение в определенные сроки за
данного уровня инфляции, может ^ыть рассмотрена в ка
честве первой фазы внедрения режима инфляционного тар
гетирования. Вот здесь особенно важно эффективное взаи
модействие Центрального банка, Министерства финансов 
и других заинтересованных органов.

Возможности применения инфляционного таргетирова
ния в Узбекистане

Представляется, что в Республике Узбекистан также су
ществуют предпосылки последовательного введения меха
низма инфляционного таргетирования. Ьолее того, прави
тельство страны определяет в качестве приоритета устойчи
вое снижение инфляции до минимальных значений. В целях 
решения такой государственной задачи представляется це
лесообразным осуществить переход Центрального банка к 
концепции инфляционного таргетирования, предполагаю
щей задействование более комплексного механизма управ
ления инфляцией, обеспечивающею большее доверие к 
проводимой монетарной политике через повышение транс
парентности принимаемых решений во взаимоувязке с дру
гими направлениями макроэкономической политики.

217



Кроме го го, принятие концепции инфляционного тар- 
| сгиропания предполагает более тесную координацию мо
нетарной политики с долгосрочной стратегией развития 
экономики, так как обязывает с большей ответственнос
тью формировать инфляционные таргеты, что позволяет 
значительно снизить неопределенность в отношении сред
не- и долгосрочных перспектив.

Для внедрения действенного метода инфляционного 
таргетирования в условиях экономики Узбекистана следу
ет решить ряд задач:

- необходимо выбрать среди существующих или разра
ботать новые чёткие индикаторы динамики инфляции;

- важно чётко определить ширину диапазона таргети
рования: будет ли определяться инфляционный таргет как 
точечное значение или как целевой коридор, при опреде
лении ширины которого, в свою очередь, принимаются во 
внимание темпы текущей инфляции, природа, масштабы 
и частота потенциальных ценовых колебаний;

- принять соответствующие меры, направленные на 
дальнейшее усиление скоординированности макроэконо
мического регулирования центральных экономических ор
ганов, развитие транспарентности целей, задач и решений 
в монетарной политике.

Таким образом, в рамках модели инфляционного тар
гетирования прогнозирование денежных агрегатов должно 
носить операционный характер, будучи соподчиненным 
достижению определяемых инфляционных таргетов, при
нимаемых в качестве главной цели монетарной политики. 
Другими словами, прогноз денежных агрегатов не должен 
оставаться самодостаточным, а обязательно должен под
чиняться более обшей модели -  модели «инфляционного 
таргетирования*. Именно официальное установление ко
нечных целевых инфляционных таргетов и должно опреде
лять операционные цели по денежным агрегатам.
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СИСТЕМА НАКАЗАНИЯ В 
ВЕЛИКОБРИТАНИИ

Система наказания
Английская система наказания имеет строгое отноше

ние относительно к  наказанию и обращению с лицами, 
которые были признаны виновными в совершении пре
ступления. Когда правонарушитель направлен в суд, суд 
выносит приговор. Если суд приговаривает правонаруши
теля к тюремному заключению, вышеуказанная Система 
наказания имеет дело с правонарушителем.

Оправдания тюремного заключения.
Только несколько теорий, оправдывающие тюремное зак

лючение, будуг адресованы Они включают теорию устраше
ния, реабилитации, теория неспособности и возмездия.

Теория устрашения состоит из индивидуального и об
щею устрашения. Индивидуальное устрашение - это когда 
правонарушитель наказывается на индивидуальном уров
не, чтобы данный правонарушитель не совершил другие 
преступления. Общее устрашение подразумевает эффект 
наказания на других. Наказание должно сдерживать дру
гих, чтобы они не поступали таким же образом. Что каса
ется реабилитации, многие страны имеют стратегию пре
дотвращения дальнейшего правонарушения путём исправ
ления и улучшения правонарушителя. Теория неспособности 
подразумевает, что общественность должна быть защище-
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ни о т  определённых групп правонарушителей, которые 
должны быть в тюрьме. Согласно теории возмездия, чело
век, который совершил преступление, заслуживает нака
зание. Данная теория использует принцип пропорциональ
ности, чтобы убедится, что наказание соответствует сте
пени его (её) преступления. Однако эти оправдания со
мнительны, так как данные указывают, что существует 
высокий уровень повторного правонарушения, после того 
как индивид был освобожден из тюрьмы. Работа Вилсона и 
Аштона показывает, что больше половины тюремных зак
люченных были повторно приговорены в течение 2 лет, 
после освобождения, начиная с 1992г.

Существует ли кризис в системе наказания Великоб
ритании, является главным вопросом. Многие проблемы 
системы наказания взаимосвязаны.

Сначала необходимо отметить вопрос, связанный с коли
чеством тюремных заключенных. Тюремное население в Вели
кобритании растёт. После политики «закон и порядок», выд
винутой консервативным правительством в 1980г, правонару
шители были наказаны более сурово. Майкл Ховард был на
значен министром внутренних дел в 1993г. и он также выдви
нул суровую политику, названную - «тюрьма работает». Акт 
уголовной справедливости от 1991г. является примером зако
нов, который полагается на суровых теориях. Более чем 67,000 
людей находятся в тюрьмах в нынешние дай. Данное число 
выше, чем в других странах Западной Европы. Основным фак
тором, который непосредственно влияет на уровень тюремно
го заключения, является при говорное усмотрение судов.

Кроме этого, тюрьма названа «дорогим методом, дела
ющим плохих людей более плохими».(Вилсон. и Аштон. 
1998г.). Многие тюрьмы переполнены. Как некоторые твер
дят, менее вероятно, что тюрьма сможет гарантировать 
улучшение человека. Это из-за установленных тюремных 
условий, которые скорее способствуют совершению пре
ступления, чем их подавлению.

Существует несколько видов тюрьм в Англии и Уэлсе. 
Местные тюрьмы используются для хранения задержан
ных до суда, а также для общего наказания. В этих тюрьмах, 
уровень пополнения высокий. Подготовительные тюрьмы вклю- 
чаютпорьмы рассредоточения с высокой безопасностью, зак
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рытые тюрьмы и открытые тюрьмы. Другие виды тюрьм вклю
чают учреждения несовершеннолетних правонарушителей и 
I юихиатрическую тюрьму. Местные тюрьмы имеют более пло
хие условия. Плохие физические условия иллюстрируются тем, 
что заключенные часто не имели доступ в туалет и были остав
лены в своих камерах на долгое время.

В недалёком прошлом мятежи в тюрьмах случались чаще. 
Доклад Вулфа был подготовлен после мятежей в Манчес
тере (в тюрьме - Strangeways Prison).

Коротко можно отметить официальные цели тюремного 
включения. Эти цели указаны в тюремных правилах 1999г. 
Целью подготовки и обращения с заключенными должна 
быть поддержка и помощь заключенным, чтобы вести хоро
шую и полезную жизнь. Так как, теория реабилитации стала 
непопулярной, Майский Комитет (который изучал ситуа
цию в тюрьмах), указал, что существует моральный вакуум. 
Майский Комитет предложил теорию «Позитивной тюрь
мы» и что тюрьмы не должны быть поняты как негативные 
институты. В своём докладе, Вулф указал, что модель лече
ния может быть возвращена. Он подчеркнул 3 элемента - 
справедливость, безопасность и контроль в тюрьмах.

В 1996г. Лорд Моуктбаттен подготовил доклад отно
сительно тюремной безопасности. Он порекомендовал, 
что заключенные должны быть классифицированы на 
А ,В,С или D в соответствии с риском побега данного 
аключённого. Заключённые категории А должны нахо

диться » условиях максимальной безопасности. Катего
рия Н, представляет менее низкий риск побега. Они так
же должны находиться в закрытых условиях и т.д. Выше
указанная рекомендация была принята, и теперь виды 
тюрьм основываются на классификации заключенных.

Местные тюрьмы составляют самое большое количе
ство тюрем. В Великобритании имеются 53 таких тюрьм. 
Многие из них очень старые.

На сегодняшний день в Великобритании существуют 
138 тюрьм. Они нанимают 44000 работников. Директор Го
сударственной Тюремной Службы Мартин Нарей предло
жил заменить старые тюрьмы современными институтами. 
Вулф предлагает построить «общественные тюрьмы», что
бы заключённые находились близко к своим семьям. Такие 
тюрьмы должны находиться рядом с основными пунктами
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n;u спсния. Многие заключенные сказали, что визиты име
ни позитивное влияние на их поведение.

Вулф предлагает, что заключённые должны содержаться 
и миленьких группах 50/70 - человек, и что одна тюрьма не 
должна иметь более чем 400 людей. Таким образом, тюрь
мы могут быть «гибкими» и одна тюрьма может иметь раз
ные режимы в этой же тюрьме. Например, одна тюрьма 
может иметь несколько секций для мужчин, женщин, не
совершеннолетних и для арестованных ожидающих суда.

Вулф также предложил, что должны быть приняты на
циональные утвержденные стандарты, которые будут при
менены относительно всех тюрем. Эти стандарты минималь
ных условий были бы законно закреплены после включе
ния этих стандартов & тюремные правила. Однако суды не 
желали вмешательства закона в тюремную жизнь до 1970г.

Касательно дисциплинарных процедур, сегодня началь
ник тюрьмы рассматривает большинство дисциплинарных 
нарушений. Правила 51 Тюремных Правил 1999г. перечис
ляет нарушения против дисциплины, такие как побеги и 
использование наркотиков. Правила 55 перечисляет нака
зания, предоставленные начальнику тюрьмы. Самым суро
вым наказанием является прибавление дополнительных 
дней, которые не должны превышать 42 дней. Полномочия 
начальника тюрьмы критикуются на основании независи
мости и беспристрастности. Вулф предложил представле
ние независимого «Арбитра жалоб».

Претензионные процедуры включают жалобы к началь
нику тюрьмы» правлению посетителей, (которые находятся 
на стороне заключенных), региональному менеджеру Го
сударственной тюремной службы, министру внутренних 
дел, члену парламента и судам на основании публичного 
права. Однако эффективность этих процедур сомнительна, 
так как заключенному трудно доказать правонарушение в 
тюремных условиях. Это является ещё одной причиной для 
принятия кодекса минимальных стандартов.

Акт Человеческих Прав 1998г.
Данный акт осуществил инкорпорацию Европейской 

Конвенции Прав Человека в законодательство Великобри
тании. Государственная тюремная служба должна соблю
дать требования акта. Леве неон указывает, что почти каж-
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да я статья акта может быть причиной жалобы нал госудир 
ственной тюремной службой. Например, статья 1 акти зам 
рещает пытки, нечеловеческие или унизительные обрате 
ния. Тюрьмы с крайне плохими условиями могут быть об
жалованы на основании статьи 3. Однако некоторые заяв
ления в Европейский Суд Прав Человека относительно 
тюремных условий были неудачными. Например, в судеб
ном деле Delazarus v UK, суд не удовлетворил заявление 
заключенного,'несмотря на то, что он был заперт в своей 
камере 23 часа в день в результате изоляции на 4 месяца. 
Хотя заключенные могут обратиться в Европейский Суд 
Прав Человека, судебное рассмотрение на основании Акта 
в внутренних судах могут быть более эффективными.
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ЧЕТ ЭЛ БЕВОСИТА ИНВЕСТИЦИЯСИ ВА 
УНИНГ ^ЗБЕКИСТОН 

ИКДИСОДИ ЁТИДАГИ РОЛИ

Мазкур диссертация иши к,иск,ача кириш сузи билан 
бошланади. Жумладан, собик. Совет Иттифок,и, Марказий 
ва Шарк,ий Европа давлатларица 6уйрукч6озлик тузумига 
бардам берилгандан сунг ушбу мамлакатлар узларининг 
иктисодиёгларни тиклаш учун инвестиция учун халкаро ра- 
кобатга кушилишга мажбур булдилар. Бундай дейишгабаъ- 
зи бир сабаблар мавжуд. Биринчидан, собик социалистик 
давлатлар режалаштиришга асосланган тузум даврида бо
зор икгисодиёти механизмларни рад этган эдилар. Бунда 
барча ишлаб чикариш хажмлари ва к^айси ма\сулотни иш
лаб чик;ариш бозордаги т^лаб ва таклифдан келиб чикиб 
эмас, балки юк;оридан белгйланар эди. Асосан ofhp саноат 
ма\сулотлари ва ^арбий сох,а учун махсулотлар ишлаб чи- 
Карилар, истеъмол товарлари жами ишлаб чик;ариш \аж- 
мининг кичик бир К.ИСМИНИ ташкил этарди, холос. Завод 
ва фабрикаларда рахбарият узининг бор кучи ни юкоридан 
белгиланган ишлаб чицариш режаларини бажариш учун cap- 
флар, бунда махсулот таннархи ёки унинг бозорбоплигига 
деярли ахамият берилмас эди. 1980-йиларнинг охирида
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кур завод ва фабрикалардаги станок на ишлаб чикариш 
воситалари хам маънавий хам модций жи\атдан эскирган, 
ишлаб чикарилаётган товарлар халкаро бозорда ракобатла- 
ша олмас эди. Бу давлатларга нафакат ракобатбардош то- 
варларни ишлаб чик,аришни йулга куйиш учун замонавий 
технологиялар, балки мамлакатнинг компанияларни ташкой 
бозорда рак,обат кила олиши учун бошкарув ва маркетинг 
услуби ва ноу-хау зарур эди. Иккинчидан инвесторлар асо
сан кайси давлат инвестиция учун кулай му\ит яратиб бер- 
са уша давлатда уз маблаптарини инвестиция к,иладилар.

Охирги икки ун йилликнинг та^пили шуни к^рсатадики, 
собик, социалистик давлатлар томонидан хорижий бевосита 
инвестицияни жалб килиш б ри ча  натижалар х,ар хил болтан. 
Жумладан, БМТ томонидан такдим этилган маълумотларга 
кура (2000 йил) 1985 йилдан 1999 йилгача хорижий инвестор
лар томонидан киритилган инвестицияларни жон бошига 
хисоблагавда, бу курсаткич Пояьшада US$ 775, Венгрияда US$ 
1891, Чехияда US$ 1577.3, Кдогизистояда USS89, Узбекис- 
тонда US$36.9, Тожикистонда US$ 17 ни ташкил этган.

Нима учун бевосита хорижий инвестицияни жалб килиш 
билвосита (портфел) ёки чет эл кредитларини жалб килиш - 
дан кура маъкул? Сабаби, агар ишлаб товарищ ни ташкил 
этиш учун кредитлар олинса, \озир Узбекистонда булаёт- 
гани кади, бу кейинчалик карздорликни купайишига ва 
мамлакатнинг молиявий карамликка олиб келиши мумкин. 
Бевосита инвестицияда эса чет эллик инвестор бевосита 
ишлаб чик,аришдаги унумдорликни ошишидан манфаатдор 
б^лгамм холда ишлаб чикаришни тугри ташкил этиш ва 
сифатли мах,сулот ишлаб чикариш ва сотиш оркали фойда- 
ни купайтиришга \аракат килади.

Хозир биз Узбекистонда хорижий инвестицияларни жачб 
Килиш борасидя килинаётган ишларга кдскача гухталамиз.

Республикамиз мустакил булгандан кейин хорижий 
инвесторларни жалб этиш борасида муайян ишлар амалга 
оширилди. Жумладан, хорижий инвестицияларни давлат то
монидан Х.ИМОЯ килиниши юзасидан бир катор конун ва 
фармонлар кабул кмлинди. Жумладан, хорижий инвести
ция асосида ташкил этилган корхонларни национализа
ция килмаслик юзасидан давлат кафолати таъминланди. 
Экспорт килинадиган товарларни 0 фоизлик ставка билан



кушилтан к;иймат солиги ундириладиган булди. Бундан та- 
шк,ари, хорижий инвестициялар иштирокида ташкил этил- 
ган корхоналар жалб этилган инвестиция микдорига караб 
7 йилгача фойда солитдан озод этилди.

Олимлар томонидан хорижий бевосита инвестиция к.ай- 
си сохаларга купрок; жалб этилиши ва унинг инвестиция 
жалб этаётган мамлакат ик^исодиётига таъсирини урганиш 
юзасидан к^плаб илмий изланишлар амалга оширилган. Бунда 
асосан чет эл хорижий инвестициялари 2 й^налиш буйича:

1. Экспорт.
2. Ички бозорга ма\сулот ишлаб чикаришга ихтисосла- 

шуви кузатилган.
Биринчи холатда инвестор ишлаб чикрриш таннархи нис- 

батан арзон булган худудда ишлаб чикаришга инвестиция 
цуйиб, тайёр махсулотнинг катта кисмини жахон бозорига 
экспорт кялишга интилади. Бунга мисол кили б Индонезия, 
Малайзия каби давлатларни курсатиш мумкин. Бундай мам- 
лакатларда ишлаб чик,ариш таннархи нисбатан арзон булган 
Холда жахон бозорига ма^сулотни арзон бахода етказиб бе- 
риш (мисол учун дснгнз орк;али) имконияти мавжуд.

Ихкинчи холатда инвестор ишлаб чивдэилган махсу- 
лотни иложи борича ички бозорда реализация к;илишга 
харакат едлади. Бу холатни биз бозор икгисодиётига ^гиш 
даврини бошидан кечираётган мамлакатлар, шу жумладан, 
Узбекистан мисолида куришимиз мумкин. Бунда мазкур то- 
ифа давлатлар тацщи ракобатчилардан махаллий ишлаб 
чик;арувчиларни химоя к,илиш мак,садида юкори ставкада 
турли хил божхона божлари ёки квоталар жорий к,илннади. 
Бундай холатда мамлакат ички бозори хали товарлар билан 
етарли таъминламаган, бу эса ишлаб чикдрилган товарлар- 
ни ички бозорда реализация килишга туртки булади. Бун
дан ташк;ари, куплаб ишлаб чик.арувчилар бундай холат- 
дан фойдаланиб, монопол мавк;ега эга булишлари мумкин. 
Мисол килиб, УзБАТ, УзДЭУ каби кушма корхоналарни 
курсатиш мумкин. Яна бир холатга тухталиб утишим лозим. 
Хорижий инвесторлар маълум бир сохага маблаг куйишдан 
олдин мамлакатнинг географик жойлашуви, ахоли сони, 
ахолининг даромадларини хисобга оладилар. Машинасоз- 
лик ва электроникага ухшаш сохаларга маблаг жалб к,илишда 
мамлакат ахолисининг сони ва ахолининг даромадлари му-
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\им рол уйнайди. Сабаби, бундай сох,аларда ишлаб чик,а- 
риш туда кувват билан ишлаб, ишлаб чикариш таннархи 
жах,он бозорида ракрбатлаша сшадиган даражага етгунча маъ- 
лум бир муддатички бозоргатоварларни реализация кдаиш 
зарур. Мисол учун, УзДЭУ кушма корхонаси \ам бирдани- 
га 100 фоиз кувват билан иш бошламаган. Маълум бир муд- 
дат енгил машиналар ички бозорда реализация к^линиб, 
тула кувват билан ишлай бошлагандан кейингина хорижга 
экспорт калина бошлади.

Бевосита хорижий инвестициянинг фойдали томонла- 
рига тухталадиган булсак, бевосита инвестиция оркдли мам- 
лакатга замонавий технология, чет эл боищарув ва марке
тинг услублари хдмда ноу-хау кириб келади. Лекин кириб 
келаётган технологиялар ва ноу-хаунинг даражаси инвестор 
ишлаб чик,аришга канчалик даражада эгалик к,илишига 6 o f- 
лик,- Жумладан, давлат иложи борича инвесторни ишлаб чик,а- 
ришни кушма корхоналарни ташкил этиш оркали йулга 
куйишга ундайди. Бунда ма^аллий кадрлар замонавий бош- 
к,арув, маркетинг ва ишлаб чикариш услубларини урганиш 
имкониятига эга буладилар. Лекин бундай ^олатда инвестор 
нисбатан маънавий эскирган технологияларни олиб кира- 
ди, холос. Сабаби, инвесторлар янги технологияларни ва 
ма^сулотнининг янги турларини яратиш учун куплаб маб- 
лар сарф к,иладилар. Агар ишлаб чик,аришда ма\аллий кадр
лар бевосита х,амма боск,ичда иштирок этса, бу ишлаб чика- 
ришдаги компаниянинг усулини тезда фош б^лишига олиб 
келиши мумкин. Мана шу сабабларга кура чет эллик инвес
тор 1Ш- фона, чех эл инвестициясига. асосланган корхона 
ташкил этиб, ишлаб чик^аришни йулга куйишни хо\лайди.

Шу билан бирга яна бир жи\атни \ам таъкидлаб утиш 
лозим, деб уйлайман. Мамлакатнинг стратегик а\амиятга 
эга со^аларига инвестиция жалб к,илишда давлатлар узига 
хос йул тутадилар. Бунда агар шундай сохдлардан бирорта- 
сига, масалан, энергетика со\асига, чет эллик инвестор 
катга маблаг инвестиция куилиб, мамлакат ах;олисини электр 
энергияси билан таъминлаш буйича катта улушга эга булса, 
бундай ^олатда бу инвестор элетор-энергиясига нархни 
кутариб, катта микдорда фойда олиши мумкин. Шу сабаб- 
ли давлатлар мана шундай со^аларни доимий назоратга 
олиб, тегишли цонунларни к,абул киладилар.
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Ьсвосита инвестициянинг мамлакат икгисодиётини ях- 
шиланишига ижобий таъсири бор. Буни-куплаб илмий иш- 
лар натижасидан курищимиз мумкин. Чет эллик инвестор- 
лар инвестиция оркали топилган даромаднинг иложи бо- 
рича катта к^смини мамлакатдан олиб чицишга уринади- 
лар. Бу купинча махсулот ишлаб чикариш учун зарур ком- 
понетларни, кием ва хом ашёларни инвесторнинг узининг 
давлатидаги завод ёки фабрикаларидан таннархига нисба
тан жуда коммах бахоларда етказиб бериш ёки четга экс
порт килинган махсулот учун олинган даромадни офшор 
зоналарга чикариб юбориш оркали амалга оширилиши мум
кин. Шу сабабли инвестицияни жалб килувчи давлатлар, 
масалан, ^збекистон иложи борича махсулотнинг хом ашё- 
ларини мамлакатнинг ичида тайёрлашга харакат кдлади- 
лар. Бу эса чет зллик инвесторни хом ашё етказиб берувчи 
корхоналарни мамлакат ичида ташкил этишга ундайди.

Энди биз киск;ача давлатларнинг давлатларнинг хори- 
жий инвестицияларни жалб этиш борасида амалга ошира- 
ётган сиёсатларига тз&талиб утамиз.

Хорижий инвес/ицияки экспортга йуналтирилган мах- 
сулотлар ишлаб чикаришга жалб этиш учун одатда солик,- 
лардан енгилликлар берилади ёки ишлаб чикариш таннар- 
хини давлат субсидия бериш оркали уз зиммасига олади. Бу 
ишлаб чикариш таннархини камайиши ва товарларни рако- 
батбардошлигини таъминлайди. Лекин, мамлакат соликлар- 
дан енгиллик бериш ёки субсидия бериш натижасида йУко- 
тилган даромад эвазига нима олади, деган савол туради. Би- 
ринчидан, товар экспорт килиниши натижасида мамлактда 
хорижий валюта тушуми купаяди. Бу эса валюта резервлари- 
ни тулишига, бу оркали мамлакат тулов кобилиятини ях- 
шиланишига ва миллий валютани нисбатан кувватини оши- 
шига сабаб булиши мумкин. Иккинчидан, махалий ахолини 
иш билан таъминлаш мумкин булади. Мисол учун, Узбеки- 
стонда ишсизлик муаммосини хал этиш ва хорижий валюта 
тушумини к^пайтириш хозирги кунда мухим ва хал этили- 
ши лозим булган мумаммолардан деб уилайман.

Хорижий инвестицияларнй ички бозорга товар ишлаб 
чикариш учун жалб килишда эса, олдинрок тилга олгани- 
миздек, ташки ракобатчиларда химоя килувчи турли бож-
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хона божлари ва квоталар жорий килинади ёки чет эллик 
инвесторга ички бозорда монопол булишига имкон яратиб 
берилади. Масалан, Узбекистонда тамаки ишлаб чикариш 
сохасида хозирда УзБАТ к#шма корхонаси монопол мавк- 
ега эга. Бош-ка шу со\ага маблаг инвестиция килиш хох;и- 
ши бор инвесторларни ички бозорга кириб келиши бир 
мунча кийин.

Юкоридагилардан куриниб турибдики, давлатлар хо
рижий инвестицияни жалб килиш борасида турли сиёсат- 
ларни куллайдилар. Бу сиёсат канчалик наф келтириши Уша 
давлатнинг туган й^лига боишк-

Энди хорижий инвестицияга тускинлик килувчи омил- 
ларга хам тухталиб утсак. Ушбу соха тадкикотчиларининг 
изланишлари катижалари шуни курсатадики, купинча 
Конунчиликнинг тез-тез узгариб туриши, коррупция ва 
конвертация муаммолари инвестициянинг жалб килини- 
шига тускинлик килади.

Хозир биз конвертация масаласига тУхталиб утамиз. 
Узбекистан Республикаси собик, социалистик давлатлар 
ичида конвертация тулик очилмаган ягона давлат хисобла- 
нади. Бундан ташк,ари, экспортдан тушган хорижий валю
та тушумининг 50 фоизини Марказий банк томонидан бел- 
гиланган курсда давлатга мажбурий сотиш инвестициянинг 
кириб келишига салбий таъсир курсатмокда.

Хулоса кдпиб айтадиган булсак, Узбекистан мисолида 
хорижий инвестиция куйидаги омиллар оркали ик^исоди- 
ётга ижобий таъсир курсатиш мумкин:

1. Ишлаб ч и к ар и ш га  замонавий технологиялар, чет эл 
бошкарув ва маркетинг услубларини кириб келиши.

2. Янги ишчи уринларини ташкил этилиши оркали 
махаллий ахолини иш билан таъминлаш.

3. Мамлакат тулов кобилиятини мустахкамлаш ва бош- 
Калар.
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Оригинальная версия атомно-силового микроскопа (ACM) 
была усовершенствована в 1986 году Биннингом, Куэйтом и 
Гербером. В этом же году Биннинг и Рохрер получили Нобе
левскую премию за их раннее открытие в 1982 году самого 
успешного из семейства сканирующих зондовых микроскопов, 
называемого сканирующим туннельным микроскопом (СТМ).

СТМ использует атомично заостренный наконечник, ко
торый располагается очень близко к поверхности тестируемо
го образца так, что туннелирование электронов между этими 
двумя поверхностями имеет место. К заостренному наконеч
нику прилагается соотвествующее напряжение. Туннельный ток 
экспоненциально зависит от расстояния d между заостренным 
наконечником и поверхностью образца и обеспечивает изоб
ражение через соответствующую компьютерную программу, 
которое даёт информацию о плотности электронных состоя
ний на уровне Ферми, прилегающих к поверхности атомов. 
Эта технология оказалась успешной для получения изображе
ний металлов и полупроводников, но только не для изолято
ров. Вертикальное разрешение меньше ангстрема, в то время 
как латеральное разрешение может быть атомным.
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Существуют две моды, при которых осуществляются 
измерения. В первом случае используются данные тун
нельного тока над каждой точкой поверхности образца 
(мода постоянного тока). Во втором СТМ использует об
ратную связь для поддержания туннельного тока посто
янным, при этом высота сканера поддерживается посто
янной (мода постоянной высоты).

СТМ может использоваться как спектроскопический 
инструмент. Изучение зависимости сигнала СТМ от элект
ронной структуры известно как сканирующая туннель
ная спектроскопия (СТС). Мода постоянного тока исполь
зует различные напряжения. При этом могут быть проведе
ны вольт-амперные измерения над одной точкой.

Измерения проводимости (dl/dV ), работы выхода (d l /  
dz) в зависимости от приложенного напряжения могут быть 
проведены посредством компьютера, который использует 
соотвествукпцую программу. Также можно провести изме
рения силы от дистанции d, которые дают информацию об 
эластичности поверхности, а также толщине смазочных 
материалов на поверхности образца.

В атомно-силовой микроскопе (ACM) зондирующий 
заостренный наконечник прикреплен к кантилеверу. В этом 
случае силы между кантилевером и поверхностью образца 
детектируются по микроскопическим изгибаниям канти- 
левера. ACM может использоваться для получения изобра
жений изоляторов. При этом дистанция d  может варьиро
вать в большом диапазоне, не как в СТМ, где эту дистан
цию нужно поддерживать в субангстремах.

Атомно-силовая микроскопия подразделяется на кон
тактную ACM и бесконтактную ACM. В случае контактной 
ACM дистанция d  должна быть меньше 2 Ангстрема, где 
взаимодесгвия доминируются межатомными силами при
тяжения и отталкивания. Контактная ACM имеет много 
проблем. Это связано с тем, что полученные изображения 
могут быть конволюцией заостренного наконечника и по
верхности, которая возникает из-за очень близких дистан
ций при проведении измерений. Для того, чтобы избежать 
таких проблем, была развита бесконтактная ACM. Первые 
полученные измерения показали, что этот вид ACM явля
ется более надежным. Он был использован для получения 
оксидных поверхностей многих элементов.
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В бесконтактной ACM кантилевер вибрируется около 
поверхности образца. Дистанция d  при этом может варьи
ровать от десяток до сотен ангстрем. При этом сила притя
жения между поверхностью и кантилевером может быть 
около 1 пиконьютона. Достаточно жесткий кантилевер виб
рируется около своей резонантной частоты. При этом из
менения частоты используются для измерения изменений 
градиента силы, который отражает изменения дистанции d  
между кантилевером и поверхностью. Компьютерная про
грамма находит резонантную частоту или амплитуду вибра
ция кантилевера и поддерживает его постоянной с помо
щью системы обратной связи, которая приводит в движе
ние сканер вверх и вниз. Движение сканера используется 
для генерации данных. Эти данные могут быть данными то
пографии или электронной структуры образца в зависимос
ти от актуальных сил. Например, если силы Ван-дер-Вааль- 
са превалируют, то это будут топографическими данными.

Силы взаимодействия, возникающие между кантиле
вером и поверхностью, являются как микроскопически
ми, так и макроскопическими. Многие эксперименты по
казали, что очень важно моделировать эти силы на атоми
стическом уровне, так как релаксация поверхности и заг
рязнение заостренного наконечника кантилевера поверх
ностью образца и/или атомами окружающей среды может 
иметь существенное значение при получении изображений 
сканирующей зондовой микроскопии (СЗМ).

Известно, что существуют следующие силы взаимодей
ствия:

• Химические силы- эти силы возникают из-за взаи
модействий атомов в наномерной модели заостренного 
наконечника (нанонаконечник) и поверхности.

■ Сила Ван-дер-Ваальса- эта сила возникает из-за вза
имодействия флуктуационных диполей в микроскопичес
ком заостренной наконечнике (микронаконечник) канти
левера и поверхности.

■ Силы изображения- возникают из-за поляризации 
проводящих материалов.

• Ёмкостная сила- возникает из-за приложенного на
пряжения между макронаконечником и поверхностью.

• Силы, возникающие из-за зарядки поверхности или 
кантилевера.
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■ Магнитные силы- возникают из-за взаимодействия 
магнитного наконечника с поверхностью.

ACM измеряет силы взаимодействия между кантилеве- 
ром и поверхностью детектированием изгибания кантиле- 
вера. Существует много методов детектирования изгибания 
кантилевера. Среди них наиболее используемыми являются 
волоконно-оптический интерферометер, четырех-кванд- 
рантньгй фотодетектор, пьезоэлектрический детектор.

В четырех-квандрантном фотодетекторе лазерный луч 
фокусируется на кантилевер. Лазерный луч отражается на 
четырех-квандрантный фотодетектор точно в центр. При 
выполнении сканирования изгибание кантилевера приво
дит к отражению лазерного луча в другие области фотоде
тектора. Таким образом, фотодетектор осуществляет конт
роль изгиба кантилевера. Данный метод нуждается в посто
янном выравнивании лазерного луча, которое практичес
ки сложно осуществить в случае in-situ эксперимента, т.е. в 
случае сверхвысокого вакуума или сверхнизких температур. 
К тому же, вся оптическая установка должна находиться 
под куполом вакуумной установки.

В случае пьезоэлектрического детектора кантилевер 
имеет специальную пьезоэлектрическую пленку. Пленка 
изготовлена в виде сандвича между двумя электродами. 
Механическое напряжение от изгиба кантилевера генери
рует электрическое поле в пленке и приводит к образова
нию электрических за р я д о в  на электродах. При этом пьэзо- 
электрические кантилеверы с постоянной Гука 10 Н/м 
являются достаточно чувствительными давать изображения 
атомного гофрирования на периодических кристаллах.

Нами был использован волоконно-оптический (ВО) 
интерферометер. В данном методе используется ВО лазер
ный диод, 2X2 ВО ответвитель и фотодиод, чувствитель
ный к длине электромагнитной волны, генерируемой в 
лазерном диоде. В качестве несущей части был использован 
одномодовый ВО кабель фирмы Thorlabs (Corning optical 
fiber). Он имеет следующие спецификации: действующая 
длина волны- 980- 1060 п т ,  уменьшенное затухание при 
изгибе ВО кабеля, размер внешнего оболочки ВО кабеля- 
125 mm. В качестве генерирующего лазерного диода нами 
был использован ВО пиджитейловый лазерный диод (fiber
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pigtail laser diode) фирмы Thorlabs. Он имеет ВО кабель на 
выходе, который отполирован при угле 8° для минимиза
ции шума (только для одномодовых ВО кабелей). К наше
му лазерному диоду был также приобретен от Thorlabs 
драйвер, который работал при постоянной мощности. Ди
апазон тока драйвера- от 0 до 250шА. Работает от 8-12 
вольтовых выпрямителей.

Для исполнения контактов также были использованы FС 
и FC/APC коннекторы (Thorlabs) для одномодовых ВО кабе
лей. FC коннектор имеет пре-радиусированную керамичес
кую феррулу, при этом его наконечник минимизирует отра
жения. FC/APC коннектор имеет 8° отполированную ферру
лу, которая упрощает угловую полировку при полировке. Этот 
коннектор имеет малую 0.25dB коннектор-коннектор потерю.

Для исполнения полировки были использованы спе
циальные полирующие поверхности. Технология исполне
ния полировки требует последовательно проводить поли
ровку на 5mm, 3mm, 1mm, 0.3mm. Соответствующие по
верхности были также приборетены в Thorlabs. Полирова
ние следует осуществлять на полирующих дисках. Для вы
полнения FC и FC/APC коннекторов нужны разные диски.

Таким образом, были приготовлены все части для ВО 
интерферометра. Соединение коннекторов осуществлялось 
с помощью FC-FC и FC-FC/APC соединяющих муфт. Преж
де чем выполнить это, 5ылм осуществлены соответствую
щие соединения коннекторов с ВО кабелями. Для этого 
используется 5 мин. эпоксидное масло F120 (Thorlabs). После 
соединения коннектора с кабелем нужно подождать 30 мин. 
для выполнения полировки. Для инжекции эпоксидного 
масла требуются специальные шприцы.



САРЫМСАКОВ ТИМУР 
РАВШАНОВИЧ

ОАО «Енгматтижмарказ»
Отдел экспорта 

Главный специалист

Нюрнбергский университет им.
(Германия)

Бакалавр (2002)

ДОЛГОСРОЧНОЕ И СРЕДНЕСРОЧНОЕ 
ЭКСПОРТНОЕ ФИНАНСИРОВАНИЕ В 

ПОДДЕРЖКЕ НЕМЕЦКИХ КОМПАНИЙ В 
ЭКСПОРТЕ В СНГ

В течение более 10 лет независимости страны СНГ про
шли через свой путь реформ к рыночной экономике. Некото
рые страны выбрали более либеральные реформы, остальные
— поэтапные институциональные. В связи с распадом торговых 
отношений между странами СНГ в 1991 году, а также с умень
шением государственных закупок, данные страны потерпели 
резкие падения производства, и некоторые страны до сегод
няшнего дня не достигли уровня производства 1990 годов.

Высокий уровень задолженности, недостаточные валют
ные резервы, ограниченные рынки ценных бумаг, неэф
фективная банковская система, неинтенсивное привлече
ние иностранных инвестиций и дефицит текущих балансов 
в СНГ являются основными причинами большого спроса 
на использование инструментов финансирования и стра
хования в целях поддержки экспорта из Германии в СНГ.

Среднесрочное и долгосрочное экспортное финанси
рование включает в себя комплекс инструментов рефинан
сирования экспортных кредитов, а также страхование дан-
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ныл кредитов. Основными формами являются кредит по
ставщика, кредит покупателя, кредит между банками, 
форфетирование и экспорт лизинг. Крайне важна роль та
ких организаций, как АКА и КФВ, которые предоставля
ют в Германии экспортное финансирование, а также ком
пания «Хермес», страхующая данные экспортные кредиты 
в страны СНГ. Данные организации потенциально могут 
удовлетворить спрос на финансирование импорта долго
срочных инвестиционных товаров из Германии в страны СНГ.

Страхование экспортного кредита компанией «Хер
мес» является для немецкого экспортёра в страны СНГ 
основной предпосылкой для получения экспортного кре
дита. Его функция очень важна так, как ни немецкий 
экспортёр, ни банк не желали бы находится в сомнении 
в возврате экспортного кредита.

АКА, КФВ и коммерческие банки Германии предлагают 
немецким экспортёрам долгосрочное экспортное финанси
рование при экспорте в СНГ при наличии страхования «Хер
мес». Касательно роли в поддержке экспорта в СНГ данные 
организации имеют различные роли в зависимости от объё
ма услуг, охватывающие именно страны СНГ, процентных 
ставок, спектра видов финансирования, максимальных сро
ков финансирования, наличия корреспондентных банков в 
СНГ, количества долгосрочных договорённостей с банками 
СНГ, а также многих других преимуществ для немецкого 
экспортёра в страны СНГ касательно данных услуг.

Основной преградой в финансировании экспорта в СНГ 
является высокий риск СНГ, который влечёт за собой вы
сокие платежи за страхование «Хермес», что оказывает от
талкивающее действие в вовлечении немецких экспортё
ров в экспорт в СНГ.

Форфетирование и экспортный лизинг являются также 
инструментами, покрывающие большой спрос на финан
сирование средне- и долгосрочных экспортных кредитов в 
страны СНГ. Форфетирование означает закуп дебиторской 
задолженности, при которой продавец задолженности те
ряет ответственность за данную задолженность после про
дажи. Основной проблемой является тот факт, что по мере 
возрастания риска страны назначения экспортного креди 
та, величина дисконта, за вычетом которого закупается 
задолженность, также возрастает, и даже при крайне вы
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соком риске вынуждает форфейтингоныс компании «пки 
1ываться от предоставлении своих услуг

В то время как большой дефицит в капитале и н валют 
пых резервах стран СНГ увеличивают сирое п дополни 
тельном финансировании при экспорте долгосрочных ин
вестиционных товаров немецкими фирмами в СНГ, то 
высокий уровень риска'данного региона является основ
ной преградой в использовании инструментов средне- и 
долгосрочного финансирования. Данное развитие отрица
тельно сказывается на конкурентное преимущество немец
ких экспортеров в СНГ перед экспортёрами других стран.
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ГА Н И БА Л О ВИ Ч
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Бош щтисодчи

Стратклайд университеты (Буюк 
Британия)

Молия Магистр (2000)

О П Ц И О Н Н И Н Г  АСОСДАГИ  А К Ц И Я ГА  
ТА Ъ СИ РИ : Э М П И Р И К  ТА ^Л И Л

Black-Scholes нинг опционни \еч кандай таъсирга эга 
булмагаи киммагба\о кргоз сифатида таърифловчи моде- 
линииг номукаммаллиги исботлангандан сунг, опцион- 
нинг к,иммат6а\о к,огозлар бозоридаги таъсири жуда куп 
маротаба урганилди. Шунга к,арамасдан ушбу мавзудаги му- 
нозаралар бугунги кунда \ам аник якунини топгани йук. 
Шу билан бирга, опционнинг уз асосидаги акция нархи 
ва бошка савдо хусусиятларига к;ай йуналишда таъсир к,или- 
ши ва ушбу таъсирнинг сабаблари юзасидан олиб борил- 
ган х,ам назарий, хам эмпирик тадк^кртларнинг натижа- 
лари анча зиддиятлидир. Куйидаги мак,олада баён этила- 
диган эмпирик тах^тилни утказишдан асосий мак,сад ушбу 
мавзуни яна бир бор урганиб, аник хулосага келиш х,амда 
бу борада утказилган тадкикодлар доирасини кенгайти- 
ришдир. Шу сабабли, бу тадкикотда нафак;ат опционнинг 
уз асосидаги акция савдо хусусиятларига булган таъсири, 
балки унинг турли шакл ва хусусиятларга эга компания
лар акцияларига булган таъсири хам та\лил килинади.

1976 йилда Ross (1976) опционнинг мукаммал бозор- 
лар мавжуд булмаган холатда ракобатли мувозанаг самара- 
дорлигини оширувчи уз таъсир доирасига эга булган ким-
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матбах,о к;огоз экашшгини назарий жи\атдан исбоглаб берди. 
Бу ^ша пайтларда машхур булган Black-Scholes нинг опци- 
онни ба\олаш моделига зид эди, чунки ушбу моделга кура 
опцион нозарур, арбитраж имкониятига эга булмаган к,им- 
матба\о когоз б^либ, у бошк,а к.имматбахо к^озларга таъсир 
к д ш ш и  мумкин эмас деб хисобданган. RossHHHr мак^оласи 
опционнинг таъсир йуналишини аник; курсатиб бермаган 
булсада, у ик^гисодий тахлил сохасида янги мунозаралар учун 
йул очиб берди. Унинг маколасидан кейин Black-Scholes нинг 
модели инкор этилиб, опционнинг кимматбахо к^озлар бо- 
зоридаги таъсири жуда куп маротаба урганилди.

Аммо, бу илмий ишлар берган хулосаларнииг к^пчилиги 
RossHHHr натижаяарига тугри келсада, улар хар доим хам бир- 
бирига TVFpM келмайди. Мисол учун, бир гурух тадк,ик;одлар, 
RossHHHr хулосасини маъкуллаган холда, кимматбахо k,ofo3- 
лар савдоси амалга ошириладиган бозорларнинг номукаммал- 
лиги сабабли, янги савдога чик,арилган опцион узининг асо- 
сидаги к^имматбахо KOF03ra таъсир кдлади деган фикрни бер- 
дилар (масалан, Conrad (1989), Detemple and Jorion (1990). 
Ушбу тадкик;одлар опционнинг савдога чик;арилиши унинг 
асосидаги акция нархини оширади деган хулосага келганлар. 
Бошк,а гурухдага тадкдардлар (масалан, Но and Liu (1997), 
Danielson and Sorescu (1999)) нинг таъкидлашларича, опци
он савдога чик,арилгандан кейин к,иск,а муадат давомида сав- 
до к,илиш тусикдарикинг йук;олиши опцион асосидаги ак
ция нархининг узгаришига олиб келади деб таъквдлайдилар. 
Бу турдаги тадк.ик.одларнинг натижаларига кура, опцион сав
дога чик,арилгандан кейин унинг асосидаги кимматбахо k;ofo3 
нархи пасаяди. Булардан фаркди уларок;, Sorescu (2000) нинг 
натижалари 1980 йилдан олдин савдога чик,арилган опцион- 
ларнинг акция нархига ижобий таъсир кдлганлигини, 1980 
йилдан кейин савдога чицарилганлари эса акция нархига сал- 
бий таъсир кдлганлигини курсатди.

Куйида баён этиладиган эмпирик тадкзик;от 30 та ком- 
паниянинг 1986 йилдан 1999 йилгача булган маълумотла- 
ридан фойдаланиб, опционнинг савдога чицарилгандан кей
ин уз асосидаги акциянинг турли хусусиятларига таъсир 
к^лишини стандарт ходисаларни $фганиш услуби ёрдами- 
да урганади. Хусусан, савдога чик;арилган опционнинг ак
ция нархи тебранувчанлигига, акциянинг одди-сотди нарх-
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лари орасидаги фаркига, акциянинг савдо х,ажмига булган 
таъсири ва улар орасидаги алокадорлик урганилади. Бун
дан ташкари, сезгирлик тамили х;ам угказилиб, турли бо
зор бахосига, турли дивиденд тебранувчанлигига эга булган 
ва турли мудцатларда опционни савдога чикарган компа
ниялар акциялари нархининг опцион савдога чикарилга- 
нидан кейинги узгариши хам тахлил килинади.

Турли эмпирик тадкикодлар турлича ходиса ойнасини 
ишлатганлар. Масалан, Detemple and Jorion (1990) опцион 
савдога чикариладиган сана эълон килинган кун ва у савдога 
чикарилган кун орасида опцион асосидаги акция кархининг 
сезиларли даражада узгармаганлишни аниклаганлар, шу са
бабли улар уз эмпирик тадкикодлари учун +7; -7 кунга тенг 
Ходиса ойнаси етарли деб хисоблайдилар. Бундан фаркли ула- 
рок Но and Liu (1997) эса мусбат ялпи анормал микдорлар- 
нинг опцион савдога чикариладиган кундан энг камида 100 
кун олдин бошланишини таъкидлаб, уз тадкикогларида ходиса 
кунидан 100 кун олдинги ва 100 кун кейинги муддатни уз 
ичига олувчи ходиса ойнасидан фойдаланганлар.

Ушбу эмпирик тадкикот учун х°Диса ойнасини белги- 
лаш максадида 30 та компания акцияларидан тахминан тан- 
лаб олинган 15 тасининг анормал микдорлари (AM) ва ялпи 
анормал микдорлари (ЯАМ) алохида урганиб чицидди. На- 
тижада, акция нархларидаги сезиларли узгаришлар факат- 
гина ходиса кунидан 30 кун олдинги ва 10 кун кейинги 
муддатда руй берганлиги аникланди. Шу сабабли, ушбу тад
кикот учун ходиса ойнаси -30;+10 кун килиб белгиланди.

Акция нархларидаги систематик узгаришларни аник- 
лаш максадида бозор моделидан фойдаланилди. Анормал 
мивдорларнинг статистик хажмини аниклаш учун хам па
раметрик, хам нопараметрик тестлар кулланилди. Опцион
ни уз асосидаги акциянинг савдо хусусиятларига таъсирини 
текшириш учун t-test ва Corrado and Zivney (1991) да кулла- 
нилган sign-test дан фойдаланилди. Турли хусусиятларга эга 
компанияларнинг акцияларига улар томонидан чикарилган 
опционнинг таъсирини тахлил килиш учун Danielson and 
Sorescu (1999) даги усулдан х^мда икки намунали Вилкоксон 
белгиланган тартибли тестдан фойдаланилди.

Дастлаб, опционнинг асосдаги акция нархига таъсири 
урганилди. Анормал ва ялпи анормал микдорларнинг t-test
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натижаларга кура, опцион савдога чикарилган кунлан 9, Н 
ва 3 кун олдин сезиларли мусбат микдорлар ва 2 кун кейин 
сезиларли манфий микдор аникданди. Sign-test натижала- 
ридан хулоса чик;ариш мураккаб булганлиги сабабли, на- 
тижани янада аниклаштириш максадида Но and Liu (1997) 
да кулланилган усулдан фойдаланилди. Бунингучун, ходи
са ойнаси тенг 4 боск,ич булинди ва \ар бир боск,ичдаги 
анормал микдорларнинг уртачаси ва медианаси хисоблан- 
ди (1-жадвал) ва солиштирилди.

J-жадвал
Ходиса ойнасининг х,ар 10 куиидаги анормал 

микдорларнинг уртачаси ва медианаси

Боскичлар
АУМ ЯАУМ

уртача медиана уртача медиана

1-боскич (-30; -21) 0.0250 0.0250 0.1175 0.1125
2-боскич (-20; -11) -0.0150 -0.0250 0.1175 0.0875
3-боскич (-10; -1) 0.0150 -0.0250 0.2275 0.2500
4-боскич ( 1; 10) -0 .0400 -0.0500 0.0875 0.0625

1-жадвалдаги натижалар ялпи анормал уртача микдор
лар уртачаси ва медианасининг 3-боскичда ортганлигини 
курсатмовда. Бу, уртача олганда, опционлар савдога чи- 
Карилишидан 10 кун олдинги мудцатда улар асосидаги ак- 
циялар нархининг ортганлигини билдиради. Шу билан бир- 
га, t-test курсатган натижаларга мувофик, 4-боскичда урта
ча анормал микдорлар уртачаси ва медианасининг манфий 
эканлигини куриш мумкин. Ушбу холат опционнинг савдо
га чикарилиши акциялар нархига салбий таъсир килганли- 
гини билдиради. Бу натижа киска мудцатда савдо килиш 
тусикдарининг йуколиш гипотезасига (Но and Liu 0997), 
Danielson and Sorescu (1999)) мувофик булиб, унга кураолин- 
ган натижаларни куиидагича тушунтириш мумкин: опцион 
савдога чикарилгандан кейин, киска муддат ичида акция- 
ларни олиб-сотиш тусикдари камаяди. Бу эса, акция хакида 
салбий информацияга эга булган пессимистик рухдаги ин 
весторларнинг уз акцияларни тезроксотиб юборишига оии(> 
келади. Натижада оцпионланган акция таклифи усади на (>v. 
уз навбатида, акция нархининг пасайишига олиГ> ксладн
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Кейинги тахлиллар янада к,изик;арли натижаларни курсат- 
ди. Юкорида олинган натижани янада аникдаштириш макса- 
дида, тадк^кот давомида урганилаётган муддат () 986-1999 йил- 
лар) опционлар бозорида юз берган 2 мухим узгариш содир 
булган саналарга таянган холда, уч кичик боск,ичларга були- 
ниб урганилди. Faff and Hillier (2000) га кура, 1990 йилнинг
1 феврали ва 1995 йилнинг 30 июни опцион бозори учун 
му^им саналар булиб, бу мущт'ларда. мое равишда, 4 та 
ижро санасига эга булган Европача индекс опциони \амда 
Европача FLEX опционлари йозорларга чи^арила бошлаган. 
Албатта, опцион ва акция орасидаги алок,адорликни урган- 
ган тадк.ик.одларда олинган зиддиятли натижаларнинг сабаби 
айнан шу музщм Узгаришлар туфайли булиши мумкин.

Юкорида баён этилган усулдан фойдаланиб, уч кичик 
боскдечнинг х;ар бирига алохида АУМ ва ЯАУМлар \исоб- 
ланди ва график куринишида ифодаланди.

Тадк,икот давомида яна куйидаги хулосаларга келинди:
1. Бозорда юкрри бахоланадиган компаниялар чик.арган 

опционлар уларнинг акциялари нархига ижобий таъсир i-yt.na- 
ди, арзон бахоланадиган компани яларнинг акциялари эса 
опцион савдога чикарилгандан кейин тушиб кетади.

2. Ю»;ори даражада узгарувчан дивидендларга зга булган 
акциялар нархи опцион савдога чикарилгандан кейин ортади, 
паст узгарувчан дивидендли акциялар нархи эса пасаяци.

3. Уз опционини савдога чикаришдан анча олдин уз ак- 
циясига эга булган компаниялар, яъни бирмунча эски ком
паниялар акцияларининг бозор нархи опцион чик.арилган- 
дан кейин ортади, ёш компани «тар, яъни киск.а муддат ичида 
\ам акция, хам опцион чик,арган компаниялар акциялари
нинг ба^оси эса опцион савдосидан кейин пасаяди.

4. Опционнинг савдога чик^рилиши асосдаги акция нар- 
хининг тебранувчанлигини вакгинча кучайтириб юборади, 
лекин узок, муддатда бу тебранувчанлик опцион савдога 
чикарилишидан олдинги даражаси га к,айтади.

5. Опционнинг савдога чи^арилииш акциянинг олди- 
сотди нархлари орасидаги фарьдни к;исвд>гариб юборади, 
лекин бу жуда к^ск;а давр давом этади (опцион савдога 
чикарилганидан кейин тахминан 10 кун давомида).

6. Опционнинг савдога чик;арилиши асосдаги акциянинг 
савдо х,ажмини вак^инча пасайтириб юборади (ушбу таъ
сир тахминан 20 кун давом этади).
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Ушбу эмпирик тадкицотда опционнинг уз асосидаги ак
ция савдо хусусиятларига цай даражада ва *$ай й^налишда 
таъсир килиши Урганилди. Умумаи олганда, олинган нати- 
жалар бу борада олиб борилган к^нчилик илмий ишлар- 
нинг натижаларини маъкуллагаи холла, опционнинг $з асо
сидаги акция нархига булган таъсири вакгинча эканлиги- 
ни кУрсатди. Тадкикотнинг яна бир мухим ютуга шунда 
б^лдики, унда 1995 йилгача савдога чикарилган опцион- 
ларнинг асосидаги акциялар нархига салбий таъсир igtn- 
ганлигини, 1995 йилдан кейинги чикарилган опционлар 
эса ижобий таъсир килганлиги аникданди. Бу, Уз навбати- 
да, келгусида янги тадкицотларга асос булиши мумкин.
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НАВЛАР, N-^FHTH ВА КУН 
УЗУНЛИГИНИНГ КУЗГИ БУРДОЙ УНИБ 

ЧИ^ИШИ, РИВОЖЛАНИШИ ВА 
ФИЛЛОКРОНГА ТАЪСИРИ

Tlmiy ishning dolzarbligi:
Qishloq xo’jaligi respublikamizning eng muhim sohalaridan 

biridir. O’zbekistonda istiqomat qiluvch 40 % aholi qishloq xo’jaiigi 
bilan shug’ullanadi Hozirgi vaqtda yil davomida aholini oziq-ovqat 
mahsuloti bilan ta’minlashda har yili davlatirnizda 6,5 — 7,0 mln. 
tonna don etishtirish lozim. Ertangi porloq kelajagimiz, 
dasturxonlarimiz fayzli, barakali bo’lishi, keng ma’noda aytganda: 
mustaqil O’zbekistonimizning yanada ravnaq topishi donu 
nonimizning, jamiki moddiy boyliklarimizning mo’l-ko’lligiga 
bog’liq deb bilamiz. Zotan, hurmatli yurtboshimiz Islom Karimov 
O’zbekiston Respublikasi Oliy Kengashi XVI sessiyasida so’zlagan 
nutqida shunday degandi: O’zbekiston uchun, xalqimiz uchun, 
iqtisodiy mustaqilligimizga erishish uchun g’allaga bo’lgan 
ehtiyojimizni o’z kuchimiz bilan qondirishimizning ahamiyati 
haqida ortiqcha gapirishimizning hojati yo’q“.

Ilxniy ishning maqsadi:

Бонн
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Don etishtirish muammosini hal qilishda mo’l hosil beradigan, 
donini sifati yuqori, hamda iqtisodiy samarador bo’lgan yangi navlar 
tanlab otish ham muhim omillardan bin hisoblanadi. O’zbekistonga 
xorijiy davlatlardan ham yangi navlar kirib kelmoqda va ulaming 
afzalliklari va samaradorligi mahalliy navlar bilan taqqoslanmoqda. 
Ko’zda tutilgan maqsad bu O’zbekiston sharoitiga mos keladigan 
yuqori hosilli navlami tanlab olish va ishlab chiqarishga tavsiya qilishdir.

Ilmiy ishning vazifalari:
Bu ishning vazifalari quyidagilar edi:
• Donli ekinlarning rivojlanish qonuniyatlarini o’rganish va 

texnologik tadbirlar rejalashtirilganda ularga asoslanish
• Tuproq va iqlim sharoitig moslashgan navlarini tnlash
• Navlarning kelib chiqish markazlari bilan biologik 

xususiyatlarining bog’lanishini chuqur o’zlashtirish
■ Donli ekinJami etishtirish texnologiyasini to’la o’zlashtirish, 

bajara olish va boshqarshni o’rganish
Germaniya Federativ Respublikasi, Fridrix Wilhelm nomidagi 

Bonn Universiteti, Qishloq xo’jaligi Fakulteti, “Tropik va Subtrvpik 
mintaqalarda qishloq x o ’jaligi” Magistratura bo’limida Magistr 
darajasini olish uchun mazkur Universitetning O’simlikshunoslik 
kafedrasiga qarashli “PoppelsdorF’ tajriba xo’jaligida olib borilgan 
dala tajnbasida kuzgi bug’doyning «Triticum var. aestivum» ikki navida 
o’simlikga ta’sir qilingan yorug’lik, o’g’itlashda va ishlov berish 
natijasida barg o ’sish tezligi, barglar soni, o’simlikning rivojlanishi 
va hosildorligi o’rganildi. O’simliklaming unib chiqishidan oldin va 
unib chiqqandan keyingi rivojlanish fazasida 26 kun turlt xildagi
6, 8, 10, 12 va 14 soat yorug’lik, va rivojlanishi davomida ikki xil 
miqdordagi (30 kg-N/ha va 0 kg N/ha) o’g’it berildi.

Fvllokron —bu bir poyadagi barglaming hosil bo’lishi va 
rivojlanishidagi vaqt oralig’i.

Tajriba 30 metr uzunlik va 12 metr kenglikdagi maydonga 2 
lakrorlanishda qo’yildi. Har bir takrorlanishda chetki qatorlari 
bo’sh qoldirildi, o ’rtadagi qatorlarga qishki bug’doyning 
«Kontrast» va «Aspirant» navlari ekildi.

«Kontrast» navi yumshoq kuzgi bug’doy navi bo’lib, 
( ienuaniyadagi «Saatzucht Hadmersleben» firmasida yaratilgan va 
I <><)() yildan ekishga tavsiya etilgan.

•«Aspirant» navi ham yumshoq kuzgi bug’doy navi bo’lib, 
( icimaniyadagi «Streng’s Erben GmbH» kompaniyasida yaratilgan 
v.i 1 'I*)*) yildan buyon ekishga tavsiya etilgan.
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Наг ikkala nav shunday tanlandiki, ya’ni ular rivojlanishida 
bii-biridan farq qiladi, hamdaular kun uzunligiga turlicha reatsiyada 
bo’ladi. Bu dala tajribasida shu Gipotezaning to ’g’ri yoki 
noto’g’riligini tasdiqlash ham ko’zda tutilib ushbu navlar tanlangan.

Ekishdan oldin er 40 sm chuqurlikda shudgor qilinib, har 
ikkala navdan har m 2 ga 330 dona unuvchan urug’ qator oralig’i 
17 sm da ekildi. Ekishdan oldin erga o’g’it bcrish tavsiya qilinmadi.

Bug’doy urug’i 25.10.01 da ekildi va ekishdan so’ng 40 dona 
yorug’lik va suv o ’tkazmaydigan yopqichlar yasaldi. 1,5 metr x 
1,5 metr kattalikdagi kvadrat yog’och ramkalar ikkita metal simlar 
bilan burchaklaridan diogonal mahkamlandi. Yoysimon egilgan 
simlar yog’och ramkalar ustiga yopiladigan qora sellofanni 
mahkamlab turadi va erdan 40 sm baJandlikda bo’ldi. O’simliklarga 
12 va 14 soat yorug’lik beriladigan variantlar uchun yopqichlarga 
50 Voltdagi Lampochka o’matildi, hamda barcha yopqichlarga 
yoruglik olish soatlari yozilib chiqildi. Ekishdan keyin har bir 
qatordan 10 ta 1,5 x 1,5 kattalikdagi, ya’ni jami 40 ta jo’yaklatga 
ajratildi va jo’yaklar orasidan o’simliklami sanash uchun 0,5 m 
oraliq ooldirildi. Ushbu 40 tajo'yaklar turli xil yorug’lik vaqtlariga 
qarab bo’linib chiqildi, bu bilan yomg’lik berish vaqtlarini farqlarini, 
hamda tuproq unumdorligini navlarda taqqoslash mumkin.

31.10.2001 dan boshlab jo’yayaklami ustini yopish boshlandi. 
Har kuni ertalab soat 07:30 da tajribadagi 40 ta jo ’yakni usti 
ochildi va 6 soatdan so’ng 8 ta jo ’yakni usti yopildi, 8 soatdan 
so’ng 8 soat yomg’lik olgan, 10 soatdan so’ng qolgan 24.tajQ’yakni 
usti yopqichlar bilan yopib chiqildi. Tajribada 10 soatlik jo ’yaklar 
kontrol jo’yaklar bo’lib tanlandi. 12 va 14 soat yorug’lik olishi 
shart bo’lgan jo’yaklar maxsus 50 Voltli lampochkalar ulangan 
yopqichlar bilan yopilib yorug’lik berildi. Bu jarayon 26 kun davom 
etdi va undan keyin dalada o’simiiklar usti ochiq qoldirildi.

Tajriba davomida havo harorati, er ustidagi havo harorati, tuproq 
harorati, havo namligi, nurlanish darajasi, yog’ingarchilik va 
bug’lanish darajasi hisob-kitob qilinib borildi va bu paiametrlaming 
o’simlik o’sishi va rivojlanishiga ta’siri kuzatilib borildi.

4.03.2002 kuni tajriba maydonidan 30,60, 90 sm chuqurlikda 
tuproq namunalari olindi va labaratoriyada an&liz qilindi. 27.03.2003 
kuni har ikki navning bir takrorlanishi 30 kg N / ha o’g’itlandi. 
Hamda jo’yak oralariga ishlov berildi. O’simliklarga sun’iy sug’orish 
bilan suv berilmadi, yomg’ir suvi va namlik o’slimlildar uchun 
etarli darajada bo’ldi, Chunki Germaniyada har yili 700 - 800
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mm yog’iugarchilik bo’ladi. Bu O’zbekistondagi yog’in-dorchilik 
ninidoriga (350-400 mm/yil) qaraganda 2 barobar ko’pdir.

8.11.2001 kurii o’simliklar er yuzasiga chiqa boshladi va o’simlik 
burglari hosil bo’lishi va rivojlanishi Haun-Stage metodi bilan 
iniqlandi. Bu usulni qo’llash uchun har bir jo’yakdan markazidan 
10 ladan jami 40 ta jo ’yakdan 400 ta o’simlik tanlab olindi va 
maxsus xalqachalar, hamda bo’yoq bilan belgilab qo’ildi.

27.11.2001 dan boshlab Haun-Stage metodi bo’yicha 400 ta 
o’simlikni bargi sanay boshlandi. Haun-Stage metodi bu 1973 yil 
loriy qilingan bo’lib, uning matematik ko’rinishi quyidagichadir:

Haun-Stage =  [Ln /  L(n l)] + (n-1)
Burk
LB= oxirgi bargning uzunligi
Ь ^ п = oxirgi bargdan oldir, hoisl bo’lgan barg uzunligi
n= poyadagi barcha barglar soni

O’simliklar qish faslini yaxshi o’tkazib, birortasi ham nobud 
bo’lmay bahorda o ’sishini davom ettirdi. Qish fasli va o’simliklar 
rivojlanishi sekin bo’lgani uchun har oyda bir marta sanaldi va 
bahorda tez-tez sanaldi. Tajriba davomida jami 26 marta o’simlik 
bargi sanalib, 30.05.2002 da oxirgi sanash bujdi.

Tajriba natijalari tajriba faktorlari bo’lgan “ ’’navlar", “o g 'itlash ” 
va “yorug’lik berish vaqli” ga qarab 4 ta asosiy hisoblashlash : .

• “Osimlikni bargi rivojlanish darajasi “
• “Fyllokron kalendar kunlar bo’yicha”
• “Fyllokron havo- va
■ tuproq temperaturasi bo’yicha” hisoblandi.
Bundan tashqari tajriba natijalari Statistik SAS Programma 

bilan analiz qilindi. Bunda tajriba faktorlarining bir-biridan 
farqlanishi tahlil qilinib chiqildi.

Tajriba natijalari shuni ko’rsatdiki, ya’ni yuqorida ko’rsatilgan
4 ta hisoblashter bo’yicha ham «Kontrast" va «Aspirant" navlari 
bir-biridan farqlanishini ko’rstadi. «Kontrast" navi «Aspirant" 
naviga qaraganda ertapishar nav ekanJigini, barglar soni kupligi, 
barglar hosil bo’lishi uchun kamroq vaqt, kunlar davom etishini 
va o’shnikmng rivojlanishida yuqori ko’rsatkichlarga ega ekanligini 
ko’rstadi. Jumiada.n Fyllokron kalendar kunlar bo’yicha 
hi&oblaganda «Kontrasr1 navida April/Mai 2002 da bitta hosil 
bo’lishi uchun 13 kun kerak «Aspirant" navida esa 16 kun. Bitta 
barg hosil bo’lishi uchun “ Kontrast” navi 100-150 GDI),
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"Aspirant” navi esa unga nisbatan ko’proq, ya’ni 110-170 GDD 
talab qiladi. Ya’ni GDD bu «Growing Degree Days» kunlik 
harorat yig’indisi bo’lib kunlik maximum va minimum havo 
harorati yig’ndisidan o’rtacha kunlik havo harorati topiladi, bunda 
optimal harorat 0 C", ya’ni 0’ C° dan past harorat kuzatilmagan.

Barcha hisoblashlar va statistik tahlil bo’yicha tajribaning boshqa 
faktorlari bo’lgan turli xildagi yoru’glik vaqtlari va o’g’itlash ko’zga 
ko’rinarli va aytarli darajada bir-biridan farqlanishini ko’rsatmadi.

Tajriba natijalarini xulosa qilib aytadigan bo’lsak:
Tajriba davomida 26 kun mobaynida berilgan turli xil yorug’lik 

vaqtlari o’simlikning unib chiqishida Fyllokronga va shu bilan 
birga bug’doy o’simligining rivojlanishiga o’z ta’sirini ko’rsatmadi

• 30-kg N/ha o’simlikdabarg hosil bo’lishida o ’z ta’sirini juda 
kam ko’rsatdi, lekin bu statistik jihatdan tasdiqlanmadi va 
isbotlanmadi

• Ertapishar «Kontrast“ navi «Aspirant11 naviga nisbatan kam 
va statistik jihatdan isbotlangan, tasdiqlangan Fyllokronga ega bo’ldi

Ilmiy ishning ilmiy yangiligi:
Bu Magistr ishi bo’yicha olib borilgan ishning ilmiy yangiligini 

amalda tadbiq qilish uchun, yuqoridagi faktorlar N-O’g’itlash 
miqdorini oshirisn lozim va o’simlikning unib chiqishiga optimal 
harorat zarur, hamda tajribani maxsus issiqxonalarda va maxsus 
yorug’lik berish lampalarida o’tkazsa ko’sda tutilgan natijalarga erishiladi.

Bu Magistr ishining ilmiy ahamiyati shundan iboratki, ya’ni 
bug’doy o’simligi vaqtli unib chiqsa va tezjadal sur’atlarda rivojlansa 
yuqori, sifatli don hosildorligiga, yaxshi natijalarga erishish mumldn.

Xulosa:
Xulosa qilib aytganda, O’zbekistonda ham don mustaqilligiga 

erishish uchun ertapishar, turli xil kasallilar va sovuqqa chidamli, 
serhosil, donining sifati yuqori bo’lgan navlami tanlab ekilsa, bug’doy 
o’simligiga zarur bo’lgan o’g’itlami o’z vaqtida, me’yorida va sifatli 
qilib berilsa, bug’doy o’simligi unib chiqishi va dastlabki rivojlanish 
bosqichlarida optimal havo va tuproq harorati bo’lsa ko’zda tutilgan 
natijalarga erishish mumkin. Buning natijasi esa O’zbekistonda dondan 
tayyorlanadigan non va non mahsulotlari, chorvachilik uchun esa 
em-xashak mahsulotlari narxlari arzon bo’ladi, dasturxonimiz to’kin- 
sochin, xalqimiz qomi to’q va sog’ligi mustahkam bo’ladi.
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ОРГАНИК УРИТЛАРНИНГ ЁЗГИ 
УСИМЛИКЛАРДА ФОСФОРНИ КАБУЛ 

КИЛИШДА ТАЪСИРИ

1. Dolzarbligi:
Ko’pgina rivojlangan davlatlarda, ayniqsa g’arbiy Evropada 

qishloq xo’jaligida foydalaniladigan yerlarda tuproq tarkibidagi 
fosfor miqdorining oshishi muammo bo’lib qolmoqda. Ko’p sonli 
ilmiy tadqiqot va tekshirish ishlari natijasi shuni tasdiqlaydi-ki, 
Germaniya va boshqa g’arb mamlakallanda qishloq xo’jaligi yerlari 
fosfor o’g’iti bilan me’yoridan ortiq o’g’itlangan. Buning oqibatida 
er osti va ustki suvlari ifloslanmoqda, ko’pgtna daryo va ko’llami 
turli xil suv o ’tlari egallamoqda Bu esa ichimlik suvining 
yomonlashuviga, daryo va ko’llar faunasining buzilishiga va unda 
kislorodning etishmovchiligiga olib keladi.

Bu holatning aksini esa oxirgi o’n yillikda sharqiy Evropa va 
Osiyoda yerlarning fosfor bilan yomon ta’minlanishi natijasida 
fosfor miqdorining kamayib ketganligi qayd etilgan.

Shu sababdan bu muammoga bo’lgan qiziqish xalqlararo tus 
olmoqda. Dunyoning ko’plab tashkilotlari qishloq xo’jaligi yerlarini 
fosfor bilan me’yoriy ta’minlashni amalga oshirish, shuningdek
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dunyo bo’ylab fosfor zahiralaridan unumli foydalanishga katta 
e’tibor berishga chaqiradi.

Fosfatlar kamyob xomashyo turiga kiradi. Dunyodagi fosfat 
zahiralarining deyarli 90%i o’g’itlash uchun qo’llaniladi. 
Taxminlarga ko’ra, foydalanish hozirgi holatda davom etsa zahira 
yana 88 dan 100 yilgacha yetishi mumkin.

2. Maqsadi:
Diplom ishidaushbu mavzusini tanlashdan birinchi maqsad, 

inson organizmi, o’simlik va hayvonlar uchun muhim bo’lgan 
elementlardan bin fosfor (P) va uning dolzarb muammolariga 
bo’lgan qiziqishdir.

Ikkinchi maqsad, qishloqxo’jaligida organik o’g’itlaming mineral 
o’g’tlarga nisbatan afzallik tomonlarini ko’tsatishga harakat qilish.

Uchunchidan hozirgi kunda rivojlangan davlatlarda 
hosildorlikni oshirish maqsadida yer zambrug’lari qo'llanilmoqda. 
Bu borada ham Penicillium bilaii nomli yer zambrug’i ustida tajriba 
o’tkazish. Jumladan O’zbekistonda qishloq xo’jaiigining yanada 
rivojlanishiga va ekologik muammolami bartaraf qilishga hissa 
qo’shishga harakat qilish.

3. Vazifalari:
Diplom ishidaasosiy qo’yilgan vazifalan
1. Organik o’g’itlaming yozgi афа hosiliga, o’simlik tarkibidagi 

fosfor miqdori va uning yo’qotilishiga ta’sirini aniqlash
2. Mineral o’g’itlaming yozgi афа hosiliga, o’simlik tarkibidagi 

fosfor miqdori va uning yo’qotilishiga ta’siri
3. Er zambrug’i Penicillium bilaii ning yozgi афа hosiliga, 

o’simlik tarkibidagi fosfor miqdoriga ta’siri
4. Rivojlanayotgan mamlakatlardagi fosfor muammosini 

o’iganish, sabablarini aniqlash va oldini olish choralari
Ilmiy ahamayiti:
Ushbu diplom ishining birinchi bo’limidaorganikvamineral 

o’g’itlar to’g’risida adabiyotlardan olingan ma’lumotlar berilgan. 
Ikkinchi qismida esa chet elda O’zbekiston haqida ma’lumotlami 
ko’paytirish maqsadida O’zbekistonga bag’ishlangan. Bu qismda 
O’zbekiston va uning qishloq xo’jaligi, o’g’itlash tizimi, suv 
resmslari, iqlimi, tuproq va atrof-muhiti haqida ma’lumot berilgan.

O’zbekistonda tuproqlarning xilma-xilligi, o’g’itlash tizimi 
va qo’llaniladigan o’g’it turlariga ham da Orol muammosi, ichimlik 
suvi muammosiga alohida e’tiborga berildi.
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4. Tajriba haqida:
Bu tajriba Rostock Uravereitetiningo’simlikshunoslik Institute tajriba 

dalasida olib borildi. Tajriba 3 faktorli tekshirishdan tborat bo’lib, 216 
ta jo’yakka yozgi aipa ekildi. lm3 ga 310 dona arpa doniekilgan, navi 
“Henni”. Ekilgan urtfg’ Penic'tUium biiaii erzambuig’i bilan dorilandi.

Tuproq turi: Sandlehm-Barunstaugleyva gumus tarkibi 1,72%. 
Yozgi arpa ckologik fcompost va qoramol go’ngi, mineral 
o‘g‘itlardan esa Superfosfat va Nitrofoska bilan o’g’itlandi.

Dala tajribasining ko’rinishi:
I 2 3

Organiko’g'itlar o'g'tsiz qoramol o'g'iti Ekologik
kompost

Mineral o’g'itlar o'g'tsiz kuzda:
Superfosfat

yozda:
Nitrofoska

Yer zamburg'i dorilanmagau dorilangan nazorat,
dorilanmagan

Ma’lumotlami aniqroq olish maqsadida bu jarayon 3 marta 
takrorlangan. O ’sim lik tarkibidagi fosfor m iqdorining 
Labaratoriyada aniqlangan natijasi:

- Qoramol go’ngi bilan o’gitlangan jo ’yakdagi o’simlikda 
415mg P/lOOg quruq modda (QM) tarkibida

- Biologik Kompost bilan: 426mg P/lOOg QM
- Mineral o’g’itlar bilan: 408 mg P/lOOg QM
Hosilda juda katta faiq yo’q, nisbatan olinganda organik o’g'it 

yuqoriroq hosil bergan.

5. Xulosa:
Tajriba natyasidan xulosa qilinsa, mineral o’g’itlarga qaraganda 

qoramol go’ngi o’rtacha va biologik kompost eng yuqori ko’reatgich 
ko’rsatgan. Mineral o’g’itlami chetdan sotib oladigan, o’g’it narxi 
qimmat bo’lgan davlatlarda organik o ’g'itlardan ko’proq 
foydalanilsa iqtisodiy va ckologik foyda beradi.

Tajriba natijalari o’simlik va tuproq turiga qarab har xil bo’lishi 
mumkin. Shu sababdan O’zbekistonda ham tajriba va tekshirishlar 
olit> borilsa, qaysi o’simliklar fosfor, azot, kaliy kabi elementlarni 
o ’ziga yaxshi qabul qilishini aniqlash mumkin. Olingan 
ma’lumotlarga qarab o’g’tlansa o’simlik yuqori samara beradi.

Qishloq xo’jaligi yerlarida fosfor miqdorining oshishiga 
quyidagilar sabab bo’lishi mumkin:
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Qishloq xo’jaligi hayvonlarining ko’payishi.
- Osiyoda aholining shu tarzda ko’payishi qishloq xo’jaligida 

nalaqat fosfor balki boshqa o’g’itlarga bo’lgan talabning oshishiga 
olib keladi.

- Noto’g’ri o’gitlash
Oldini olish choralari:
- Yerlarga dam berish (qora shudgor)
- Ekinlami almashlab ekish tuproqda fosfomi me’yorlashuviga 

katta yordam beradi
- O’simliklami yosh davrida fosfor bilan ta’minlash
- Biologik kompostlarni tayyorlash va qo’llanilishini amalga 

oshirish
- Ko’proq suvda kuchsiz eriydigan mineral o’g’itlami qo’llash. 

Chunki yomg’ir va qor suvlari ta’sirida o’g’it yiivilib yer osti 
suvlarini ifloslantiradi.

Organik o’g’itlami O’zbekistonda ko’proq tayyorlash va keng 
foydalanish hozirda mineral o’g’itlarga nisbatan ko’proq samara 
beradi. Buning sabablari:

■ Organik o’g’itlar qishloq xo’jaligida iqtisodiy jihatdan anzon
■ Atrof-muhit va ekologiya uchun zararsiz
• Inson sog’lig’i uchun zararsiz

Hozirda O’zbekistonda yiliga 17 Mio. tonna organik o’g’itlar 
tayyorlanadi. Bu har gektar yerga 80-90 kg N, 40-45 kg P, 50- 
60 kg К to’g’ri keladi. O’zbekistonda sug’oriladigan yerlarda qishki 
bug’doydan 5 tonna hosil olish uchun 150 kg P/'ga, yozgi bug’doy 
uchun esa 90-100 kg bo’lishi zarur. Demak, iqtisodiy va ekologik 
jihatlarin! hisobga olgan holda respublikamizda organik o’g’itlarga 
bo’lgan talab juda katta deyishimiz mumkin. Yaqinda ochilgan 
Qizilqum fosfor kombinati O’zbekistonda fosfor muammolarini 
echishda katta ahamiyatga ega.

Amerikada Penicillium bilaii er zambrug’i qo‘llanilganida 
bug’doy, raps o’simliklaridan yuqori hosil va fosfomi qabul qilishi 
ko’payganligi kuzatilgan. Bu zambrug1 Rostock da o‘tkazilgan 
tajribada. yaxshi natija bermadi, yani sarflangan xarajatlarni 
qoplamadi. Bu olingan natija yeming tarkibi, iqlim sharoiti va 
o‘simlik turiga bog'liq deb taxmin qilndi.



СО ЛИЕВ ИК.БОЛЖОН 
ОРИФЖОНОВИЧ

«Жах;он» ахборот агентлиги

Колорадо университеты (AKJII)
Журналистика 

Бакалавр (2000)

ИНТЕРНЕТ ВА УНИНГ КУН ДАЛ ИК 
ХАЁТИМИЗГА ТАЪСИРИ

Хар бир жамият ижтимоий-сиёсий ^аётида оммавий 
ахборот воситаларининг роли ва а^амияти унинг кднчалик 
оммабоплиги, эркин фаолият курсата олиши х;аида вокеа- 
^одисаларни к;ай даражада холис ёрита билиши билан бел- 
гиланади. Шу маънода, хох, радио хо\ телевидение ёки матг 
буот нашрлари булсин, барчаси жамиятда содир булаётган 
вокеа-\одисаларни, хусусан, ижтимоий ва сиёсий жараён- 
ларни акс этгирувчи ойна вазифасини утайди.

Бугун биз билган оммавий ахборот воситалари -  радио, 
телевидение, газета ва журналлар турли вактларда инсон 
томонидан кашф килинди \амда маълум бир максадда жа
мият учун хизмат килди ва \амон хизмат килиб келмокда.

Хаётимизга янгидан кириб келган Интернет глобал 
компьютер TapMOFH ОАВ какидаги тасаввуримизни янада 
бойитди десак асло муболага булмайди. Бундан ташкари, 
айни пайтда деярли дар бир хонадонга кириб улгурган ра
дио, телевидение, газета ва журналлар каторига Интернет 
тармоги \ам ОАВнинг бир тури сифатида кушилди.

Демак, бугунги кунда Интернет глобал тармоганинг 
хрётимиздаги роли ва адамияти канчалик му%им? Нима учун 
мазкур тармок глобал макомга эга булди? Интернетнинг 
оммавий ахборот воситалари сифатида омма. орасида жа- 
дал суръатлар билан ривож топишининг боиси нимада?
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I ;ц)их зарваракдаридан Урин олиб улгурган XIX-XX аср- 
i.ip инсоният амалга оширган тур л и ихтиролар борасида 

чинакам бурилиш палласи булди. Чунончи, инсон Уз \аёт 
тарзи тобора ривожланиб бораётган бир пайтда узига кулай- 
ликлар яратиш, хает тарзини енгиллаштириш хамда ахбо- 
рот алмашуви жараёнини тараккий топтириш сохасида та- 
лай натижаларга эришдн. Шу аснода, компьютер ва кейин- 
чалик Интернет глобал тармогининг дунё юзини куриши 
ахборот техналогиялари ривожланишида хамда мазкур тар- 
мовдииг ОАВ кагорвдан жой олиши давлат ва жамият хаёти- 
да мухим ахамият касб этди.

Айни пайтда, Интернет тармоги \ак;ида, яъни унинг 
келиб чи^иши, ривожи ва кундалик хаётимиздаги Урн и 
ва а^ам и яти хакдеда нималар биламиз? Авваламбор, таъ- 
кидлаш жоизки, Интернет компьютер тарморининг яра- 
тилиши буйича илмий тадк,ик;отлар утган асрнинг 60-йил- 
ларида олиб борилди. Бирок; бу борада соха мутахассис- 
ларининг фикр ва ёндашувлари турлича. Шундай булса- 
да, совук уруш деб аталмиш дунёда икки аддратли тузум
-  АК.Ш ва собик; Совет Иттифокинииг, хусусан, демок
ратия ва тоталитаризмнинг Узаро карама-каршилиги 
авжига чицк,ан бир пал л ада АКД1 ахборот технологияла
ри буйича мутахассислари хукумат махсус топширигига 
биноан мазкур тизим устида иш олиб бордилар.

Лос-Анжелес шахридаги Калифорния университетида 
Интернет глобал тизимининг асосчиларидан бири Леонард 
Клайнрок бошчилигидаги тадощот ишлари махфий тарзда 
олиб борилди. Мазкур тзд1дик;от ишларининг рзхнамоси 
бУлмиш АКШ Илм-фан жамгармаси (US National Science 
Foundation (NSF)) уша пайтда мамлакат буйлаб бешта йи- 
рик компьютер марказларини ташкил этди. Сунгра, маз
кур марказлар ягона тизимга NSFNET номи остида бир- 
лаштирилдн. Бундан к^зланган максад ^ша пайтдаги АК.Ш 
ХУкуматининг мамлакатда ахборот технологияларини яна- 
да ривожлантириш хамда бу сохада орцада колиб кетаётган 
мафкуравий душман, яъни собик; Совет Иттифок?ши яна- 
да заифлаштириш ва инкирозга учратиш эди.

Тармок; харбий максадларда кулланиш режаси билан 
тузилган булиб, илк бор Арпанет (ARPANET), кейинча- 
лик Милнет (MILNET), утган асрнинг 80-чи йиллари урта-
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ларига келиб эса, Интернет (INTERNET) номи билан юри- 
тила бошланди. Шу аснода, тармок турли вактларда Арпа- 
нет, Милнет ва Интернет каби номланиши тизимни иш
лаб чикишда масъул б^лган ташкилотнинг номи ёки у кан- 
дай максадларда кулланишининг эътиборга олиниши са- 
бабчи булган. Масалан, Арпанет номи юкорида тилга олин- 
ган АКД1 Илм-фан жамгармаси билан биргаликиа ушбу 
тизим яратилишида иштирок этган ташкилот, яъни Иля>р 
лойи.\алар буйича тадк.ик.отлар маркази (Advanced Research 
Project Agency) номининг кискартма шаклидир. NET би- 
рикмаси эса инглиз тилида “тармок” маъносини англатади,

Давр синовларидан муваффакиятли Утган мазкур ком
пьютер тизими асосий ^арбий максадда кулланиш нуктаи 
назаридан вакг утгани сари х,амда жахрн геосиёсий харита- 
сида юз берган оламшумул узгаришлар, хусусан, собик 
Совет давлатининг парчаланиши натижасида Уз а^амияти- 
ни йукотди. Уз навбатвда эса тизимнинг кенг омма томо- 
нидан кулланиши имконияти тугилди. Шундай кдлиб, цатор 
илмий тадкикртлар натижасида вужудга келган, вак̂ г си- 
новидан утган тармок, бугунги кунда биз билган Интернет 
номи билан юритилмокда. Тармокнинг яратилиш ватани 
АК.Ш булишига карамасдан, айни пайтда мазкур тизимга 
Ер шарининг барча нукталаридан нафакат компьютер, бал
ки уяли телефон ва хатто, махсус телевизор аппаратлари 
орк,али уланиш мумкин. Интернет тармопшинг “глобал” 
маком га эга булишининг сабаби айнан шундадир.

Интернетнинг кундалик даётимизга кириб келиши улкан 
имкониятлар хамда катор кулайликлар яратди. Таъкидлаш жоиз, 
глобал тармок ОАВ бир тури сифатида нафакат республика- 
мизда, балки бутун дунёда руй бераётган вокеа-аддисалардан 
вокиф килувчи кучли ахборот манбаиларидан биридир.

Хозирда, Интернет чинакам глобал макомга эга булди. 
АК.Шдаги ”ZD Market Intelligence” ижтимоий фикрни урга- 
нувчи маркази 90-чи йиллар охирларида омма орасида утказ- 
ган сурок^ар натижасига кура, АКД1нинг узида 2000 йил- 
га келиб Интернет тармогага уланган компьютерлар уму- 
мий 35-40 фоизга ошган. Бу эса мамлакатдаги 60 фоиздан 
зиёд персонал компьютерлар Интернет тармогига уланган- 
лидан далолат беради. Со^а мутахассисларининг билдири-
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шича, масалан, AKJJlaa 1990 йилнинг з^зидаёк, 100000 ор- 
|ик, компьютер Интернет тармогига уланган эди, 1993 йилга 
келиб эса ушбу ракам ун баробарга ортган. Демак, тармок, 
хизматидан фойдаланувчилар сони (АКШ мисолида) йил- 
дан-йилга ортаётганини гувохи булмокдамиз.

Интернет тармоги бугунги кунда бутун дунеда нафа- 
к,ат ОАВ тури сифатида, балки олий ва урта махсус ^кув 
юртлари дастурларини яратишда, банк, телекоммуника-, 
ция, савдо-сотик,, согликни сак,лаш ва куплаб бошца со- 
халарда кенг кулланилмокда.

Узбекистонда хам ахборот технологияларини ривожлан- 
тириш буйича муста^иллик йилларида талайгина ишлар 
амалга оширилди. Сохани янада ривожлантириш ва жахрн 
стандартлари даражасида мутахассисларни тайёрлаш мак,- 
садида хукуматнинг цатор карорлари эълон к,илинди, олий 
ва урта махсус укув юртларида ахборот технологиялари 
факуятетлари ташкил этилди.



СУВАНКУЛОВ ФАРРУХ 
ШОДИЯРОВИЧ

Министерство финансов 
Республики Узбекистан

Йелльский университет ( США)
Международная экономика Магистр

(2000) 

ИНОСТРАННЫЙ КАПИТАЛ В 
КЫРГЫЗСТАНЕ, ТАДЖИКИСТАНЕ И 

УЗБЕКИСТАНЕ

В данной работе обсуждаются вопросы накопления инос
транно,© капитала в Центральноазиатских странах. Опь.т бо
лее развитых стран с переходной экономикой показывает, 
что иностранный капитал играет ключевую роль в покрытии 
дефицита финансирования, когда внутренние сбережения не 
покрывают сумму инвестиционных возможностей.

В частности, прямые иностранные инвестиции являются 
важным фактором экономического развития, так они связа
ны с прибытием новых технологий, деловых навыков и куль
туры, а также нового мышления. Для Кыргызстана, Таджи
кистана и Узбекистана вопрос привлечения иностранного ка
питала имеет первостепенную важность. Тема данного иссле
дования актуальна и нуждается в тщательном рассмотрении.

Первые годы независимости характеризовались очень 
тяжелым экономическим положением и развалом финан
сового сектора Кыргызстана, Таджикистана и в меньшей 
степени Узбекистана. Прежние советские механизмы на
копления и распределения капитала перестали функцио
нировать должным образом, однако новые структуры фи
нансового рынка не были еше созданы. При этом нужно



отметить, что централизованное планирование финансо
вых ресурсов имело следующие слабые стороны:

- планирование инвестиций осуществлялось в рамках 
общего национального плана;

- зачастую, проектирование осущствлялось на очень 
низком техническом уровне;

- не существовало механизм. >в стимулирования техни
ческих инноваций.

В 1992 — 1994 гг. во многих отраслях экономики Кыргыз
стана, Таджикистана и Узбекистана состояние основных фон
дов достигло критической точки, в згой связи основные фон
ды нуждались в замене si укреплении. Особенно это относи
лось к экспортоэриентированным отраслям экономики.

Однако предложение внутренних финансовых ресурсов 
для инвестирования было ограниченным. Основными про
блемами накопления сбережений явились:

- стремительное снижение уровня доходов населения 
и соответствующее снижение сбережений;

финансовые системы как и во всех странах с пере
ходной экономикой были слабо развиты и в этой связи не 
обеспечивали возможностью консолидации накоплений

- уровень инфляции был очень высок.
Инвестиции также включают централизованные инве

стиции плюс чистое кредитование. Государственные сбе
режения были рассчитаны как разница между доходами и 
текущими расходами.

В  отсутствие развитой финансовой системы и неприв
лекательном инвестиционном климате в странах КТУ (Кир
гизстан, Таджикистан и Узбекистан), многосторонние и 
двусторонние кредиты с низкими процентами составляли 
значительную часть потоков иностранного капитала. Кре
диты предоставлялись Всемирным банком, Европейским 
банком реконструкции и развития, Азиатским банком раз
вития, Японией, Германией, Турцией и США.

Однако, в Таджикистане существенная доля кумуля
тивного официального финансирования была получена из 
России и Узбекистана, в основном, в виде торговых кре
дитов. Иностранные заимствования, осуществляемые не
посредственно самим государством или через коммерчес
кие банки и отраслевые министерства под государствен-
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ные гарантии, также были значительны. Учитывая ограни
ченную способность немедленного генерирования валют
ных поступлений, такие займы стало трудно погашать.

Остаток на счете движения капиталов в Киргизстане 
постепенно повышался и достиг своего пика в 1996 году, 
насчитывая 347 миллионов долларов США. В 1997 и 1998 г.г. 
избыток на счете движения капиталов сократился, в ос
новном, из-за возврата полученных ранее займов. Положи
тельный остаток на счете движения капиталов в Таджики
стане, в основном, формировался в виде займов Всемир
ного банка и краткосрочных торговых кредитов. Счет дви
жения капиталов увеличился в 1996 и 1998 г. достигнув 104 
и 115 млн. долларов США. Счет движения капиталов Узбе
кистана характеризуется низким уровнем прямых иност
ранных инвестиций и высоким непостоянством.

В отличие от богатых на нефть и золото соседних стран 
(Казахстан, Туркменистан и Азербайджан) страны КТУ 
не могут привлекать высокий уровень прямых иностран
ных инвестиций. КТУ фокусируют свои усилия по при- 
нлечению прямых иностранных инвестиций на частич
ных улучшениях своего инвестиционного законодатель
ства, которое определяет продолжительные периоды ос- 
побождения от налогов и возвращение инвестиций и 
прибыли без каких-либо ограничений.

В Киргизстане закон об иностранных инвестициях оп
ределяет, что юридический статус и условия, признавае
мые дли иностранных инвесторов, должны быть не менее 
О ла го п р и тш , чем ОЛМ пнуфснних инвесторов. Закон устанав- 
ЛИЯИСТ статус осиобождении от налогов для иностранных ин- 
МСгорой от лнух ло пяти лет, н зависимости от сектора эконо
мики. Гарантируется полное возвращение прибыли. В 1996 г. 
было создано шесть свободных экономических зон. В этих зонах 
мшполен практически свободный от налогов импорт, так как 
компании полностью или частично освобождены от уплаты 
тможенных сборов, акциза, НДС и налога на прибыль. Одна
ко, »ти зоны привлекли весьма ограниченное производство, и 
использовались как канал для прохождения импорта с целью 
и Лежания налогов. Правительство создало Агентство по пря
мым иностранным инвестициям, которое регистрирует и ока
пи win содействие иностранным инвесторам.
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В Таджикистане предлагаются существенные налоговые 
стимулы. Предприятиям, привлекшим, как минимум, 30% 
иностранного капитала, предоставляется освобождение от на
логов по скользящей шкале на период от двух до пяти лег, в 
зависимости от объема иностранного капитала. Иностранные 
инвесторы имеют те же права на аренду и покупку земли, 
что и местные компании, и могут покупать природные ре
сурсы. Для добычи минералов требуется получение государ
ственной лицензии. Не существует никаких процентных ог
раничений по доле иностранного владения в совместных пред
приятиях, и разрешается создание компаний, полностью 
принадлежащих иностранцам. Иностранные инвесторы име
ют равный доступ к государственным контрактам.

Узбекистан: Закон «Об иностранных инвестициях» от 
1994 г. гарантирует полное возвращение прибыли от инос
транных инвестиций и доступ к международному арбитра
жу в случаях разногласий. В 1994 г. совместные предприя
тия, имеющие более 50% иностранного капитала, получи
ли пятилетнее освобождение от обязательной продажи ино
странной выручки государству. В конце 1996 г. Указом пре
зидента были предоставлены налоговые льготы иностран
ным компаниям, дочерним и совместным предприятиям, 
которые получают более 60% своего общего дохода от про
изводства и в капитале которых доля иностранных инвес
тиций составляет не менее 30%. В 1998 г. был издан новый 
закон об иностранных инвестициях, однако он не внес 
каких-либо существенных изменений.

Находясь вдалеке от морских портов, КТУ сталкивают
ся с серьезными трудностями при транспортировке това
ров за рубеж. Перечень других проблем, осложняющих при
ток прямого иностранного капитала, включает отсутствие 
имущественных и интеллектуальных прав, макроэконо
мические факторы, отсутствие прозрачности и связанные с 
этим вопросы управления. В ситуации с Узбекистаном необ
ходимо особо подчеркнуть проблему конвертации. В январе 
1997 г. Узбекистан официально восстановил систему суще
ствования нескольких курсов обмена и ограничений на теку
щие валютные операции с целью содействия развитию про
изводства импортозаменяющей продукции, защиты валют
ных резервов и субсидирования импорта основных продук-
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тов питания. В результате этого, Узбекистан является одной 
из немногочисленных стран с переходной экономикой, ко
торые имеют сегментированный валютный рынок и несколько 
курсов обмена, связанных с жестким контролем экспортно
го и импортного рынков.

В основном, обмен валюты разделен на три сегмента: два 
официальных и один неофициальный. Самый крупный сег
мент это так называемый аукционный рынок узбекской наци
ональной валюты. На этом рынке государство административ
ным образом определяет завышенный курс обмена. Поскольку 
при этом курсе спрос на валюту превышает предложение, го
сударство вынуждено ограничить доступ и усилить предложе
ние. Второй официальный сегмент валютного рынка Узбекис
тана составляет рынок коммерческих банков, в котором ком
мерческие банки и пункты обмена торгуют валютой с други
ми банками, предприятиями и частными лицами. Формально 
коммерческий курс обмена определяется свободно, но на прак
тике он также устанавливается административным образом 
государством ниже реального рыночного курса.

Неизбежным последствием такого жесткого регулиро
вания официальных валютных рынков является появле
ние неофициального валютного рынка. Курс обмена на 
этом рынке определяется, большей частью, спросом, ко
торый не может быть удовлетворен на двух официальных 
рынках. Кроме того, существует еще безналичный неофи
циальный внешний рынок, где курс обмена обесценен до 
50% по сравнению с внутренним неофициальным рын
ком, вследствие наличия ограничений на изъятие денеж
ных средств в банковской системе Узбекистана.

В 1999 г. в дополнение к уже упомянутым недостаткам 
инвестиционного климата, политическая нестабильность 
в Киргизстане и Узбекистане стала еще одним фактором, 
препятствующим прямым иностранным инвестициям.

В 1991 г. Россия взяла на себя активы и пассивы Совет
ского Союза. Начиная с 1991 г. КТУ накопили значитель
ный объем государственного внешнего долга.

Государственный внешний долг представляет чрезвычай-
I to тяжкое бремя для экономики Таджикистана. Большая часть 
долга принадлежит государству и выражена в долларах США. 
Ликпилация значительных бюджетных трансфертов и граж-

261



длнскли нойна привели к быстрому формированию долга. 
11 с 1 1ымлаченные дебиторские задолженности на коррес
пондентских счетах с другими странами СНГ также увеличи- 
)i и внешний долг. Поскольку большая часть долгов была крат
косрочной, обязательства по погашению долга большими, 
они быстро стали просроченными. В соответствии с критери
ем соотношения долга к доходам, долговая ситуация Тад
жикистана является неустойчивой. При соотношении чистой 
приведенной стоимости государственного и гарантированного 
государством долга к финансовым доходам в 443%, это зна
чительно превышает допустимый порог в 250%.

Анализ ситуации с внешним долгом КТУ должен учи
тывать то, что структура производства и торговли КТУ зна
чительно подвержена торговым потрясениям. Около 70% 
экспортных поступлений Узбекистана обеспечивается толь
ко двумя продуктами: хлопком и золотом, более 60% дохо
дов Таджикистана поступает от хлопка и алюминия, Кир
гизстан также, в основном, специализируется на экспорте 
золота и электричества. Постоянная неустойчивость рын
ков хлопка, золота и алюминия также обусловливает вы
сокий риск для ситуации внешнего долга этих стран.

Киргизстан, Таджикистан и Узбекистан также, как дру
гие страны бывшего Советского Союза имеют мало опыта в 
контроле и мониторинге внешнего долга. Следовательно, от
делы и органы по управлению внешним долгом в этих стра
нах должны быть институционально укреплены. Должны быть 
четко определены исходные ориентиры с системе управле
ния внешним долгом. До сих пор управление долгом в дан
ном регионе сводилось к учету и описанию долговых потоков. 
Незначительный прогресс был достигнут в разработке мето
дов управления риском. Отсутствует прозрачность в системе 
разделения обязанностей между центральными органами пра
вительства и отраслевыми министерствами и комитетами.

Правительство должно стимулировать рост норм сбе
режений. Основные политические меры должны быть сфо
кусированы на сохранении положительных реальных про
центных ставок, либерализации финансовых рынков и 
ограничении государственного вмешательства в финан
совый и банковский секторы. Эта проблема особенно 
важна для Узбекистана и Таджикистана.
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Меры по привлечению прямых иностранных инвести
ций должны быть решительными и существенными. Незна
чительное продление периода освобождения от налогов не 
поможет. Свободный обмен валют должен поддерживаться 
или быть создан там, где его нет. Макроэкономическая по
литика должна быть прозрачной и ориентированной на ры
нок. У правительства есть достаточно времени прекратить 
вмешательство в корпоративное правление. Политическое 
спокойствие и интеграция будут иметь огромное значение.

Киргизстан, Таджикистан и Узбекистан должны ук
репить систему управления внешним долгом. Необходимо 
приостановить неразборчивое предоставление государ
ственных гарантий отраслевым министерствам. Подошед
шие сроки платежей по заемным ресурсам должны соот
ветствовать способности государства осуществлять плате
жи по основной сумме займа и процентам.



Агентство внешних экономических 
связей

Колумбийский университет ( США) 
Международные отношения Магистр

(2001)  

ФОРМИРОВАНИЕ И РЕАЛИЗАЦИЯ 
ВНЕШНЕПОЛИТИЧЕСКОЙ ЛИНИИ США

Формирование внешнеполитической линии любого го
сударства является поистине интересным процессом и имен
но сегодня, потому что в нынешнее время, когда государ
ственные границы являются всего лишь символическим 
обозначением юрисдикции государства, понятия сувере
нитета, существовавшие всего лишь каких-то 50 лет на
зад, уже не работают в том виде. Более того, сегодня мы 
имеем мир, где посредством международных институтов 
многие государства осуществляет различного рода планы 
и действия. Следовательно, дабы не оказаться жертвой пла
нов какого-либо государства, сегодняшний день требует от 
каждого государства проведения четкой, продуманной и 
обоснованной внешней политики.

Внешняя политика, по словам многих политологов, есть 
продолжение внутренней политики. Рассматривая данный 
вопрос также необходимо определить функциональную зна
чимость данного вида деятельности государства, Необходи
мость внешней политики заключается в приведенной выше 
парадигме, гласящей, что мир взаимосвязан и концепция 
государственного суверенитета, существовавшая еще каких- 
то полвека назад, потерялл свою значимость.

СУЛАЙМАНОВ ШУХРАТ
ХУСАИНОВИЧ

%т
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Другим примером могла бы послужить такая ситуация, 
намного ли повлияет политический и экономический кри
зис в Замбии на политику, осуществляемую Узбекистаном? 
Данный кризис будет иметь хоть какое-нибудь влияние на 
политику Узбекистана. Каким образом? Да по той простой 
причине, что исходя из сложившегося международного по
рядка, где все отношения имеют центростремительный ха
рактер, приоритеты центров сил мировой политики претер
пят изменения, а Узбекистан, не будучи центром силы, а 
государством, которое в силу своего экономического и поли
тического влияния является элементом центростремительного 
потока, будет вынужден подстраиваться под сложившиеся 
приоритеты (данная ситуация затрагивает и кредиты МВФ, 
Всемирного банка и других финансовых институтов, равно 
как и приоритеты в программах помощи развитых стран - 
США, ЕС, Японии, Канады, Великобритании и т.д.).

Таким образом, видно, что кризис в далекой Замбии 
как-то все равно да имеет влияние на Узбекистан. А что, 
если аналогичное случится не в далекой Замбии, а в близ
ких Казахстане или России. Следовательно, каждое государ
ство заинтересовано в наличие сильных соседей и в поддер
жании с ними добрососедских отношений, равно как и в 
имении информации об их возможностях и силе, с тем, 
чтобы минимизировать воздействия, производимые их не
удачами, при этом пожиная плоды экономического и поли
тического сотрудничества. И именно для этого необходима 
и в этом заключается внешняя политика государства.

Итак, подводя итог, необходимо отметить, что вне
шняя политика включает в себя весь набор действий, на
правленных на достижение вышеупомянутых целей, и по 
сути своей каждое подобное действие и является внешней 
политикой государства.

Внешняя политика осуществляется субъектами между
народных отношений, а внутри самих субъектов специаль
ными ведомствами, посредством обмена дипломатически
ми миссиями. Исходя из того, что любая деятельность упи
рается в финансы, следовательно, в любом государстве при
оритеты внешней политики определяются ведомствами, на
деленными полномочиями финансировать внешнеполитичес
кие действия. Конечно же, здесь сразу же можно возразить,
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приводи тот аргумент, что естественно в почти всех странах 
Оюджет принимается парламентами и, следовательно, народно 
избранные представители и определяют приоритеты во внеш
ней политике. Однако, необходимо сказать, что не всегда дан
ные полномочия соответствуют реальности и не всегда народ 
имеет столь весомую роль в определении внешней политики.

В этом смысле США достигли явного успеха по сравнению 
с другими странами, так как здесь Конгресс имеет огромное 
влияние в определении и коррекции приоритетов внешней 
политики США Также, заслуживает внимания другая черта 
формирования внешней политики США; любая внешнеполи
тическая акция должна быть обоснована (конечно же и здесь 
имеются свои исключения: акция в заливе Свиней - Кочинос 
на Кубе, бомбардировка Джелалабада и Хартума и та ) . Еще 
одним интересным моментом внешней политики С Ш А  явля
ется крут участников в определении национальных интересов 
и внешнеполитических интересов: университеты, независи
мые аналитические центры, а также многочисленные госу
дарственные структуры. Также, необходимо отметить доктри
нальный подход внешней политики США, который также 
служит для обоснования внешнеполитических действий США

Рассмотрим немного подробнее как работают основ
ные структуры в отдельности.

1) Государственный департамент (образован 27 июля 1789 
г.) дает рекомендации президенту в отношении формиро
вания и реализации внешней политики. Основной целью 
Государственного Департамента в проведении внешнепо
литической линии являются 1) обеспечение повсеместной 
безопасности США, а также 2) благосостояние страны. В 
структуре Государственного Департамента имеется ряд 
структур, занимающихся непосредственно определением 
внешнеполитических приоритетов страны, к таковым от
носятся: разведывательное и исследовательское бюро, ко
торое координирует разведывательные, аналитические и 
исследовательские программы для Государственного Де
партамента и других федера;п,ных агентств, а также предо
ставляет разведывательные д-.нные, необходимые для при
оритетов и реализации приоритетов во внешней политике.

2) Министерство энергетики вместе со своими потреби 
телями обязано вносить свой вклад в благополучие страны
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посредством обеспечения технической информацией, а 
также научной и образовательной основы для создания 
новых технологий, разработки политики в области энер
гетики и развития институтов, необходимых для достиже
ния рационального использования энергии, разнообразия 
в источниках энергии, более продуктивной и конкурент
ной экономики, лучшего качества окружающей среды, а 
также безопасности национальной обороны.

3) Департамент Обороны (в 1949 году реорганизован из 
Национального военного ведомства в Департамент Оборо
ны, в качестве элемента исполнительной власти) отвечает за 
обеспечение военных сил, необходимых для отражения вой
ны и защиты безопасности страны. Основными элементами 
этих сил являются армия, Морфлот, морская пехота и воз
душные силы, состоящие из 1.5 млн., находящихся на служ
бе мужчин и женщин. Также, существует 1 миллионный ре
зервный компонент. Более того, на Департамент Обороны 
работают более 900 тыс. гражданских людей. Секретарь оборо
ны подчиняется президенту, который является главнокоман
дующим, а также руководит, направляет и контролирует де
партамент, состоящгй из отдельно организованных военных 
департаментов по армии, по морскому флоту, морской пе
хоте, по воздушным силам и объединенного командования, 
обеспечивающего военные советы, боевое командование, а 
также различные специальные оборонные агентства.

4) Центральное разведывательное управление (образо
вано в 1947 году) собирает, оценивает и распространяет 
жизненно важную информацию о политических, военных, 
экономических, научных и других достижениях за рубе
жом, которые являются необходимыми для сохранения и 
защиты национальной безопасности.

5) Информационное агентство имеет целью понимать, 
информировать и влиять на зарубежную общественность 
для стимулирования продвижения национальных интере
сов США за рубежом. Также, основной целью Агентства 
является расширение диалога между американцами и ин
ститутами США с их коллегами за рубежом.

6) Агентство по международному развитию является не
зависимым правительственным агентством, которое обес-
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печивает экономическое развитие и гуманитарную помощь 
с тем, чтобы продвинуть политические и экономические 
интересы США. Агентство было образовано в 1961 г прези
дентом Джоном Кеннеди и с тех пор занимается организа
цией различных проектов в странах, представляющих ин
терес для США, помогает американским бизнесменам ре
шать проблемы с правительствами стран, объединяет аме
риканских бизнесменов в “Американскую торговую пала
ту”, где собирается деловая общественность в стране для 
решения каких-либо задач или проблем, возникающих с 
правительством страны пребывания. В 1998 году Конгресс 
выделил Агентству 2 млрд. 431 млн. 390 тыс. долларов, 80% 
из которых попадут иностранным фирмам-контрактерам.

Примерно так выглядит интеллектуальный аппарат, 
формирующий внешнеполитическую линию США. Конеч
но же, существует много других институтов, вносящих пред
ложения по внешнеполитической линии: к ним можно от
нести различные некоммерческие неправительственные ис
следовательские организации, такие как Фонд Карнеги, 
Форда и другие институты, а также различные конферен
ции, включая студенческие. Университеты и средства мас
совой информации также имеют большое влияние на фор
мирование внешнеполитических приоритетов США.

На сегодняшний день основными векторами внешней 
политики США являются следующие отношения;

• с Европой, совместные операции в Боснии, Парт
нерство во имя мира НАТО, Новая трансатлантическая 
программа США - Великобритания.

• с Японией развиваются очень тесные отношения. Уже 
подписана декларация о безопасности, а также 21 согла
шение по открытию рынка.

• с Россией ведется работа по разрушению ящерного ору
жия, поддержке процесса приватизации и демократизации.

• с Китаем достигнуты позитивные отношения. Заключе 
но соглашение о правах интеллектуальной собственности. Так
же, ведутся переговоры по урегулированию китайских отно
шений с Тайванем и по постепенным реформам в Гонконге;

• с Ближним Востоком - Израиль все чаще и чаще 
пытается действовать самостоятельно, не прислушиваясь к
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рекомендациям  С Ш А ,  таки м  о б р а ю м , i.u ы вчяи i Н1Л 
более объективно задуматься над целями своею фиилмси 
роания данной страны,.

Заинтересованность США в основном в европейской и ази
атской аренах обуславливается тем, что именно в этих регио
нах сегодня формируются тенденции, способные нарушить 
выгодный для США баланс сил в ближайшей перспективе.



НК «Узбекистан темир йуллари»

Ковентри Университети (Буюк . 
Британия)

Менеджмент ва маркетинг 
Магистр (1999)

УТИШ ИК.ТИСОДИЁТЛАРИДА 
МАРКЕТИНГГА МУЛ ЖАЛ ЛАН Г АН 

КАРХОНА МАДАНИЯТИНИНГ 
РИВОЖЛАНИШИ: УЗБЕКИСТОН 

МИСОЛИДА

Ушбу илмий ишнинг макради утиш икгисодиётларида 
(марказий режалаштирилган иктисодиётдан (МРИ) очик; 
бозор ик^исодиётига утиш) маркетангга мулжалланган кар- 
хона бошк;арув маданиятининг ривожланишини та\лил 
кдлишда хамда утиш икуисодиётларида маркетингга мулжал
ланган кархона боищарув маданиятининг ривожланишига 
туск,инлик кдгсаётган барча тусик^арни Урганишдир.

Ушбу сохадаги олдинги илмий ишлар асосан икки хил 
йуналишда олиб борилган: биринчиси бу маркетинга 
мулжалланишнинг аник, бир табатини консепциялаш ва 
аникуши булса, иккинчиси бу маркетингга мулжалланган 
кархона бошк,арув маданиятининг ривожланишига тусфш- 
лик килаётган потенциал тусикдардир.

Бирок; ушбу икки йуналишдаги бу илмий ишларнинг 
асосий к;исми асосан бозор иктисодиятидаги тамойиллари 
куп йиллар давомида амалда булган мамлакатларда олиб 
борилган ва жуда кам илмий ишлар утиш ик^исодиётидаги 
булган мамлакатларда олиб борилган.

СУЛАЙМОНОВ д и л ш о д
АЪЗАМОВИЧ
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Узбекистан, собик, Совет Иттфок^да катталиги буйича 
гуртинчи булган мамлакат ушбу илмий ишни олиб бориш 
учун танланди. Чунки бу мамлакатда илгари бундай илмий 
иш умуман килинмаган.

Бу илмий иш «маркетингга мулжалланиш» терминини 
аникдаш билан бошланиб, корхона бошкдрув маданияти 
ва маркетингга мулжалланиш рояларининг габиатини урган- 
ган барча бор адабиётларни та\лил к,илиш билан бошлайди. 
Увдан кейин эса марказий режалаштирилган ик;тасодиётдан 
очик бозор ик^тисодиётига утиш жараёнида булган давлат- 
ларларда \амда базор икртсодиётида булган давлатларда мар
кетинг гоясининг роли мухокама кдпинади. Ушбу му\окама- 
дан кейин маркетингга мулжалланишда мавжуд булган 
тусикдарни та^лил килувчи умумий адабиётлар натижалари 
урганилади. Ундан кейин бутун саналиб Утилган адабиётлар 
тах^лили ушбу илмий ишнинг асосий мак;сади булган утиш 
иктисодиётларида маркетингга мулжалланган кархона бош- 
Карув маданиятанинг ривожланиши Урганилади.

Ушбу илмий ишда Kj/лланган кенг тадктикргг методлари 
ердамида аник^анган натижалар шуни курсатадики, Узбе
кистан корхоналарида асосан уч хил корхона бошкдрув ма
данияти мавжуд. Корханаларнинг асосий к;исми бу ишлаб 
чицаришга мулжалланган булиб, бу нарса мамлакатда мар- 
кгтингга мулжалланиш маданияти паст ривожланганлиги- 
ни кУрсатиб туради. Бунга булган сабабни илмий ишда то- 
пилган натижалар узбек корхоналарининг маркетинга 
мУлжалланишига урганишда катга туусикдар мавжудлиги- 
ни ани^лаб из ох беради. Бунга кушимча ушбу илмий ишда 
узбек Британия ва Полша корхоналари Уртасидаги марке
тингга мулжалланиш даражаси буйича такдослаш та)ушл- 
лари х,ам келтирилган. Илмий ишнинг якуний к^смида утиш 
иктисодиётларидаги корхоналарга, шу жумладан, узбек 
корхоналарига хам бир неча амалий масла\ат ва рекомен- 
дациялар бериш билан якунланади.



Центральный банк Республики 
Узбекистан 

Департамент по координации 
развития 

малого и среднего бизнеса 
Заместитель начальника управления

— начальник отдела

Университет Манчестера (Великобритания) 
Философия Магистр (1999)

СТОХАСТИЧЕСКАЯ ОПТИМИЗАЦИЯ И 
АДАПТИВНОЕ УПРАВЛЕНИЕ В МОДЕЛИ 

ЦЕНООБРАЗОВАНИЯ ОПЦИОНА

Исследование вопросов применимости результатов те
ории оптимального управления к решению актуальных 
проблем финансов и экономики имеет сравнительно не
большую историю.

С появлением в мировом экономическом сообществе 
новых экономических структур, в частности, с появле
нием так называемых переходных экономик, а также с 
развитием новых финансовых продуктов многие ученые- 
экономисты стали больше уделять внимания на теорети
ческие и практические вопросы определения, прогнози
рования и управления риском.

Основной проблемой в этом направлении является про
блема возможного избежания больших потерь посредством 
прогнозирования. Эту проблему легко формализовать как 
математическую задачу оптимизации и управления риском.

СУЛЕЙМЕНОВ ЕРБОЛ
ЗИНАДДИНОВИЧ
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Интерес академических кругов к проблеме ценообразова
ния опциона наглядно продемонстрирован в «Special Issue on 
Option Pricing Models» журнала Financial Economics. Программ
ная статья Смита (C.W. Smith, Jr.) даёт обзор литературы и 
отмечает существенные недостатки разработанных моделей.

За последние годы было довольно много приложено уси
лий, чтобы адекватно описать процесс ценообразования 
портфеля ценных бумаг, для которого не существует явной 
функции, описывающей поведение стоимости основной цен
ной бумаги. На неадекватность и неполноту существующих 
моделей указывает пример, в котором неустойчивость цены 
акции (stock volatility) является случайным стохастическим „ 
процессом. В литературе представлено несколько подходов к 
изучению моделей со случайной неустойчивостью. Как пра
вило, уравнения, описывающие процесс ценообразования, 
содержат неизвестный параметр, соответствующий так на
зываемой рыночной цене риска неустойчивости.

Несмотря на то, что посредством применения проце
дуры минимизации риска получен значительный прогресс 
в теории ценообразования опциона, до сих пор существу
ют много открытых проблем. Среди них отметим проблему 
создания эффективного алгоритма, определяющего опти
мальные цену опциона и стратегию торговли.

Проведенная исследовательская работа носит как тео
ретический, так и практический характер. Ёе результаты 
могут быть использованы при дальнейшей разработке тео
рии оптимального упрвления, а также служить основой для 
решения практических задач финансов и экономики, в 
частности, результаты работы могут быть полезны для трей
деров и брокеров, работающих на рынке ценных бумаг.

Результаты исследования докладывались на семинаре 
по оптимальному управлению математического факульте
та Университета Манчестера (Великобритания).

Приведем основные положения диссертации.
Опцион это контракт, который дает право (но не обяза

тельство) на покупку или продажу определенного количе
ства акций по определенной цене до момента или в мо
мент окончания контракта. Если покупатель решит купить 
или продать акции, то продавец опциона обязан получить 
или передать пакет акций новому владельцу.



Кол опцион дает покупателю право приобретения паке
та акций. Контракт характеризуется на проверочной цене, 
по которой пакет может быть приобретен.

Пут опцион дает право покупателю продавать пакет ак
ций по определеннной цене до момента или в момент 
завершения контракта.

Есть два общих типа опциона : европейский и американ
ский. Европейский опцион может быть проверен только в 
момент завершения контракта. Американский опцион мо
жет быть проверен до даты завершения контракта, по ус
мотрению держателя акций.

а,(СА) К).
Рассмотрим стохастическое разностное уравнение, опи

сывающее динамику цены Sn акции в момент времени 
п=0,1,2„...

S  . = ( 1  + ^ ) 5 ,  S _ > 0  я + 1 п ’ п О
где последовательность независимых случайных величин 
с плотностью распределения

К  = Со =  Ао^о ~ В0 

в  о -  \ S 0 -  V0.
Мы предполагаем, что в начальный момент времени 

инвестор продает опцион по иене А'за С0 и вкладывает эти 
деньги в портфель, содержащий А() акции, купленных за 
50 денег, взятых в кредит. Значение этого портфеля описы
вается следующим образом:

К „ = Л А - В „ ,  п = 0,1,...А/ -1 ,

К . , =  Д А . , -  (1 + г ) В „  л  = 0 ,1 ,...Л Г-|,
Инвестор заинтересован в построении такой стратегии, 

которая минимизировала бы риск в составлении этого пор
тфеля. Значение портфеля в момент времени п равно

К+, =(1 + г)К + \ (£, -r)S„, П = ох.. . ,N -I .
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I ,i< ,\p Hiiivin i но акций, купленных за интервал \n,n+J), 
,t /I irm.iu, шитые в кредит. В начальный момент пери- 
пц> п I / 1 1г[к* д определением Ди и Вл портфель стоит 

Г, = (1 + r)Fw_, + -  r )SN A

iitr г mir-аметр, описывающий процентную ставку кредита.
I пким образом, изменения в портфеле можно записать в виде

6Х (SN) е  max(Sn -  Х,0).
Естественно предположить, что инвестор ставит перед 

собой целью построение такого портфеля, значение кото
рого в конечный момент времени Л должно быть как мож
но близко к функции платы

V, ад,)=■»» е;„ - у ,  У  \

Для достижения достижения этой цели достаточно 
потребовать выполнения равенства E{q /SJ -  Иу}=0 при 
минимальном значении меры риска E{(q/ s j -V y)7} . 

Обозначим через
Я» E{{q/S^-K ^}

функцию риска, которую необходимо минимизировать. • 
Согласно методу динамического программирования 

рассмотрим сначала последний период времени, а затем 
будем двигаться в обратном направлении.

Минимальный риск за последний период времени име-

" ’"л I,-, 0V, ) = шт Еь, V ,  (V, + А-,) -

или тоже самое можно переписать в виде

IN-1 ( V , » ̂ JV-2 ) =  №н-\ (*̂ N-2 ‘vN-Z^N-l ?л,v-г

(1 + Г)V„ 2 + Адг_2 (1^-2 ~  Г )$Ы-г )}

Отсюда находим Dw_, и соответственно оптимальную 
стратегию торговли
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b'nS Sn-i>Vn_) за последний период.

Следует отметить, что заранее не гарантировано суще
ствование стратегии, мимнимизирующей функционал 
1(S,V). Возможно, что I(S,V) может достигать достаточно 
малые значения допустимым выбором Л„,Вп. В этом случае 
будем говорить, что оптимальное значение -»  и не суще
ствуют управлений, достигающих это значение. В начале 
периода времени N-2, когда цена акции SN2 и значение 
портфеля VN1 , инвестор должен выбрать , BN)  с 
учетом минимизации риска

In(Sn, К )  =  mjnE ̂ {In+i(Sn +4„S,„0+ r ) K  + А„(С -0 5 ,,)}  -
и находим

А Л’̂ - Д N-l^N-2’ К , ) -

Повторяя таким образом N  раз, мы получим уравнение 
Веллмана для периода п

Отметим, что приведенный нами алгоритм позволяет 
с легкостью  вы числить зн а ч е н и я  Д‘ =Д* ( S  , У ),п л' п1 nJ ’
B'n—B'n(Sn, К), п = 0 , 1 , jV-1. Основным преимуществом 
общего алгоритма также является то, что начальная зада
ча сведена к последовательности задач минимизации, ко
торые намного проще, чем данная.

Следует также отметить, что существуют несколько на
правлений для исследования используя метод представлен
ный в диссертаионной работе. Во-первых, может быть изу
чена ситуация с неполной информацией о поведении цены 
акции с использованием подходов стохастическиой игры. Во- 
вторых, могут быть изучены различные задачи адаптивных 
управлений и прогнозирования. Заметим, что представлен
ная работа могла бы иметь большую практическую важность
и, следовательно, заслуживает дальнейшее исследование, 
включая вычислительные аспекты нашего формализма.

Таким образом, в работе сформулирована модель це
нообразования Европейского опциона, представлен новый 
эффективный алгоритм, основанный на дискретном дина
мическом программировании, который определяет цену оп
циона и оптимальную стратегию торговли.



СУЛТАНОВА ВАСИЛЯ 
САИДОВНА

Узжилсбербанк

Университет Колорадо (США)
Финансы Бакалавр (2000)

ЛИЗИНГ И ЕГО ПРИМЕНЕНИЕ В 
УЗБЕКИСТАНЕ

Актуальность темы исследования. Создание социально 
ориентированной рыночной экономики в Узбекистане за
висит во многом от уровня развития банковской системы. 
Лизинг является одним из видов услуг в финансовой сфе
ре, приобретающей наибольшую актуальность. Так, Ука
зом Президента Республики Узбекистан И.А. Каримова «О 
мерах по дальнейшему стимулированию развития лизин
говой деятельности» от 28 августа 2002г. был внесён новый 
стимул в развитие лизинговых отношений.

Лизинг открывает широкий простор для инициативы и 
предприимчивости, рационального использования матери
альных, финансовых и трудовых ресурсов, позволяет каж
дому работнику превратиться в реального хозяина несоб
ственных средств производства. В условиях жесткой кон
куренции за внутренние и внешние рынки все более важ
ным становится улучшение не только технических харак
теристик оборудования, но и финансовых условий, на ос
нове которых оно предлагается потребителям, а также пре
доставление дополнительных услуг. Эти дополнительные 
требования потребителей в полной мере может удовлетво
рить такой перспективный способ финансирования как 
лизинг. В данном случае, лизинг рассматривается в каче
стве альтернативы традиционному банковскому кре
дитованию компании за счет следующих преимуществ: сни-
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жсния потерь в связи с неплатежеспособносчью клиента, 
эффективного использования сьободных ресурсов, а также 
получение дополнительной прибыли и расширение круга 
предоставляемых услуг и сохранения старых клиентов.

Основной целью магистерской диссертации является 
всестороннее изучение лизинга, определение экономичес
кой природы и сущности, его отдельных видов, анализ 
нормативно-правовой базы и совершенствование механизма 
лизинговых операций, с учетом минимизации затрат и 
максимизации доходности лизинговой компании и банка.

Исходя из поставленной цели, сформулированы сле
дующие задачи;

- изучить основы лизинга, лизинговых сделок;
- исследовать экономическую природу и сущность 

лизинга;
- классифицировать и определить основные виды ли

зинга;
- изучить историю и международный опыт примене

ния лизинга;
- проанализировать становление и развитее лизинго

вых отношений в Республике Узбекистан;
- определить проблемы развития лизинга в Узбекистане;
- наметить пути совершенствования нормативно - пра

вовой базы лизинга.
Предметом исследования в диссертации являются 

проблемы развития лизинга в Республике Узбекистан. 
Объектом исследования являются лизинговые отноше
ния между коммерческими банками, специализирован
ными лизинговыми компаниями и хозяйствующими 
субъектами в Республике Узбекистан.

Научная новизна исследования заключается в изуче
нии и разработке предложений, нацеленных на усовер
шенствование и расширение лизинговых операций, кото
рые приведут к аккумулированию свободных финансовых 
ресурсов и росту инвестиционной активности в приори
тетных отраслях экономики. В диссертации представлены 
следующие позитивные предложения, имеющие положи
тельное влияние на расширение политики банков в обла
сти диверсификации активных операций:
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- определены различные трактовки экономической сущ
ности лизинга, выделены основные моменты взаимоотно
шений в области лизинговых операций между лизингодате
лями и лизингополучателями в Республике Узбекистан;

- проанализированы проблемы, механизмы осуще
ствления лизинговых операций, обоснованы эффектив
ность применения лизинговых сделок как альтернатив
ной формы кредитования;

- • рассмотрены вопросы нормативно-правовой базы ли
зинговых отношений и выработаны конкретные позитив
ные мероприятия, позволяющие расширить применение 
лизинговых операций; *

Практическая значимость работы. Рекомендации по ре
зультатам исследования позволят улучшить инфраструктуру 
лизингового рынка и оказанию лизинговых услуг хозяйству
ющим субъектам банками и специальными лизинговыми 
компаниями. Это даст возможность ускоренного развития 
экономики страны, где неизбежно возрастает роль кредит
ных источников финансирования инвестиционного процесса 
и особенно такого экономического инструмента, как лизинг.

В первой главе диссертации описаны историческое раз
витие лизинга и основные причины её появления и рас
пространение, определены различные трактовки экономи
ческой сущности лизинга, даны классификация видов и 
форм лизинга, функции лизинговых операции. Показаны ряд 
преимуществ и недостатков лизинга. Отражено применение 
лизинговых сделок как альтернативной формы кредитова
ния, международный опыт применения лизинговых сделок 
и роль лизинговых операций в экономике стран Европы.

Во второй главе диссертации проанализированы основ
ные институты лизинговых отношений Республики Узбе
кистан, их цели и задачи. Проведен анализ финансовых 
показателей по одному из них, проанализирована инфра
структура лизингового рынка Узбекистана, выполнен ана
лиз механизма осуществления лизинговых операций, стра
тегия и тактика участников лизингового процесса. Иссле
дована методика расчета лизинговых платежей, предложе
ны методы определения оценки экономической эффектив
ности лизинговых операций, указаны методы снижения 
риска по лизинговым сделкам.

279



В третье главе выявлены проблемы и перспективы раз
вития лизинга в Узбекистане, проанализированы действу
ющая нормативно-законодательная база лизингового биз
неса и сделаны выводы по применению лизинговых сделок 
как альтернативной формы кредитования.

В заключении диссертации по итогам исследования сде
ланы соответствующие выводы и рекомендации, способ
ствующие широкому распространению лизинговых сделок 
и качественному использованию свободных ресурсов по
средством роста инвестиционной активности.



СУЯРОВ ФАРХОД 
РАХМАТУЛ ЛАЕВ ИЧ

Центральный банк Республики 
Узбекистан

Управление координации освоения
иностранных кредитных линий 

Ведущий специалист

Бирмингемский Университет (Великобритания) 
Магистр (2001)

ВНЕШНЕТОРГОВЫЙ РЕЖИМ 
УЗБЕКИСТАНА И ЕГО СОГЛАСОВАННОСТЬ 

С ЧЛЕНСКИМИ ТРЕБОВАНИЯМИ 
ВСЕМИРНОЙ ТОРГОВОЙ ОРГАНИЗАЦИИ

(ВТО)

После приобретения независимости перед Узбекиста
ном, как и другими странами бывшего Советского Союза 
нетала проблема эффективного объединения в междуна
родную торговую систему. Как утверждают экономисты, 
основным препятствием для интеграции многих стран Со
дружества Независимых Государств (СНГ) в международ
ную экономику является их внешнеторговая политика.

Сегодня основной целью внешнеторговой политики Уз
бекистана является развитие экспортного потенциала стра
ны на основе развития экспортоориентированных секто
ров экономики. Но, тем не менее, на практике преследует
ся одновременно и экспортоориентированная и импорто
замещающая торговая политика.

Согласно исследованиям Мирового банка страны, кото
рые ведут экспортоориентированную и импортозамещающую 
торговую политику одновременно, обычно достигают разви
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тия своей импортозамещающей индустрии и преграждают путь 
производителям экспорта. В настоящее время в Узбекистане 
существуют такие направления импортозамещающей индус
трии, как машиностроение, производство электроники, та
бачного изделия и безалкогольных напитков. Экспортные 
товары страны включают в основном хлопок, золото, энер
гетические ресурсы и химические изделия.

■ Сегодняшний экономический климат Узбекистана со
здаёт более благоприятные условия для производителей 
импортозамещающих товаров, нежели чем для экспортоо
риентированных производителей. Основные экспортные то
вары (хлопок, золото, энергетические ресурсы и химичес
кие средства) страны являются централизованными. Им
порт страны менее централизован, чем экспорт, но эк
стенсивно регулируется.

Присутствие в экономике таких торговых барьеров, как 
импортные пошлины, валютный контроль, государственная 
закупочная политика, налагает большие трудности для произ
водителей экспортных товаров. Такие торговые барьеры вызы
вают перемещение финансовых ресурсов из экспортных про
изводителей к импортозамещающим производителям. Это имеет 
серьёзный негативный эффект для экономики страны. Как 
известно, импортозамещающие предприятия, находясь под 
защитой протекционистских мер, почти не подвергаются меж
дународной конкуренции. Есть большая вероятность, что эти 
предприятия станут монополиями внутри страны. Таким обра
зом, они имеют склонность вести неэффективную деятель
ность и последовательно производить продукцию нехорошего 
качества. Экспортные предприятия, наоборот, всегда действуя 
в условиях международной конкуренции, стараются работать 
эффективнее своих конкурентов и повысить качество своей 
продукции. Если финансовые ресурсы переходят из экспорт
ных производителей к производителям импортозамещающей 
продукции, тогда это приведёт к нерациональному распреде
лению и использованию ресурсов в экономике, и последова
тельно к неэффективной производственной деятельности.

Хотя в начальной стадии развития своей экономики Уз
бекистану важно поддерживать импортозамещающие пред
приятия с целью сберечь резервы иностранной валюты, но 
в долгосрочной перспективе политика импортозамещения
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может оказаться неудачной стратегией Например, считав
шийся в 1950 году самым богатым регионом среди разви
вающихся стран, Латинская Америка, которая последовала 
политику импортозамещения, развивалась намного медлен
нее, чем Восточная Азия. Экспортоориентированная полити
ка способствовала странам последнего региона быстро раз
вивать свою экономику. Корея и Тайвань с 1950 года очень 
активно поддерживали производителей импортозаменителей, 
установив для них сильные протекционистские меры. В нача
ле 1960 годов они начали постепенно либерализовывать свою 
экономику и сконцентрировались на внешнем рынке. В ре
зультате, темп развития этих стран значительно увеличился.

Стратегия развития экспорта позволяет Узбекистану 
внедрить в свою экономику самые новейшие технологии, 
увеличить качество человеческого капитала и менеджмен
та, повысить уровень национальных сбережений, и стиму
лировать лоток прямых иностранных инвестиций.

Либерализация экономики и развитие экспортного про
изводства необходимы для интеграции страны в мировую 
экономику, которая даёт ей свободный доступ к мировому 
рынку. Интегрированность в международную торговую си
стему даёт возможность Узбекистану полностью использо
вать свой торговый и инвестиционный потенциал.

Вхождение Республики Узбекистан во Всемирную Тор: 
говую Организацию (ВТО) — показатель высокого автори
тета на мировом рынке. Как один из самых авторитетных 
международных экономических институтов, ВТО играет 
важную роль в регулировании международной торговли и 
устранении барьеров на пути её развития и либерализации.

Узбекистан как претендент в членство во ВТО и имею
щий пока статус наблюдателя, может получить ряд выгод 
от членства в этой организации. Первое, известно, что до 
сих пор во многих развитых странах, как Европейский Союз, 
США и др., существуют значительные торговые барьеры 
на импорт сельскохозяйственных и химических продуктов, 
текстильных и кожных изделий и металлургии. Во время 
двусторонних переговоров с такими странами, Узбекис
тан, имея маленькую экономику, не может влиять на их 
действия касательно импорта вышеназванных товаров. ВТО, 
как многосторонний форум, даёт стране возможность уча
ствовать во многих многосторонних переговорах со своими
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торговыми партнёрами, где она может достичь больше 1°Р~ 
говых соглашений в отличие от двусторонних переговоров

Второе, членство во ВТО даёт Узбекистану право полу
чать постоянный и полный статус Наиболее Б лагоп р1<ят- 
ствуемой Страны (НБС). Это гарантирует, что все члены 
организации будут относиться к экспорту Узбекистана без 
какой либо дискриминации.

Третье, механизм разрешения споров ВТО очень ва^ен 
для нашей страны. В настоящее время Узбекистан, будучи 
страной с маленькой экономикой, сильно зависит от м^ж~ 
дународной торговли. Механизм разрешения споров ВТО 
не позволяет развитым странам оказывать экономическое 
давление на развивающиеся страны, одним из которых яв_ 
ляется Узбекистан. Такой порядок поможет стране разре
шить все свои споры, связанные с торговлей, с другими 
странами на основе справедливых правил ВТО.

Четвёртоё, механизм рассмотрения торговой поли™" 
ки позволяет странам-членам рассмотреть торговую по
литику друг друга. Они могут требовать разъяснения по 
любому интересующемуся их вопросу относительно тор
говой политики члена страны. Это поможет Узбекистану 
распознавать возможн ые недостатки в торговой п о л и т и к е  
других стран и требовать от них исправление этих недо
статков. Такой порядок защищает торговлю страны от не
благоприятных условий торговли других стран.

Пятое, став членом ВТО, Узбекистан может эффектибно 
принять соответствующие меры против экспорта товаров, про
данного стране по демпинговой политике, и товаров, им
портированных и продаваемых'зарубежными компаниями, 
нарушая правила интеллектуальной собственности.

Шестое, инвесторы гарантируют ряд выгодных у с л о 
вий:

- обеспечиться свободный доступ к мировому р ы ^ к У 
для экспорта товаров и услуг, производимых и н в е с т о р а м и ;

- постоянный доступ к импорту капитальных товаров и 
технологий, необходимых их деятельности. Такой с т а б и л ь 
ный и надёжный торговый и'инвестиционный климат помо
жет снизить инвестиционный риск в экономике страны.

Седьмое, увеличатся фискальные доходы государств^- С 
ростом объёма экспорта и импорта будут расти и дохоАы > 
получаемые от сбора таможенных пошлин (от увеличения
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объёма внешней торговли) и налогов (от широкомасштаб
ной внутренней предпринимательской деятельности).

Однако, в начальных стадиях членства во ВТО, для 
Узбекистана могут возникнуть некоторые издержки 
(adjustment costs), которые могут 6t»iTb результатом измене
ний, внесённых страной в экономику, для того, чтобы ус
тановить новую инфраструктуру и законы, как необходи
мые условия вхождения во ВТО.

Более того, членство в организацию откроет экономику 
Узбекистана для международной конкуренции, от этого мо
гут возникнуть проблемы потери рабочих мест (на неопре
делённое время) в отечественных импортозамещающих пред
приятиях, в настоящее время защищаемых государством с 
помощью разных протекционистских мер. В результате меж
дународной конкуренции и устранения мешающих между
народной торговле протекционистских мер, все неэффек
тивные импортозамещающие предприятия исчезнут.

Следующая проблема для Узбекистана — члена ВТО отно
сится к механизму разрешения споров. Из-за недостатка необ
ходимого опыта экономистов по использованию инструмен
тов торговой политики, наша страна может подвергнуться 
критике со стороны других государств. Членство Узоекистана 
во ВТО будет необходимо ему в долгосрочной перспективе. 
Однако, в настоящее время существует ряд проблем, которые 
могут затянуть вхождение нашей страны в членство ВТО.

Они включают:
• устранение торговых барьеров. Таможенные пошлины 

должны пересматриваться и не превышать предельный уро
вень, установленный ВТО. Кроме этого, существующие не
тарифные барьеры, как: лицензирование импорта и экспор
та, валютный контроль, акцизный налог на импорт и экс
порт, государственная закупочная Политика некоторых сель
скохозяйственных продуктов и др. Должны быть отменены. В 
связи с чем эти торговые ограничения являются серьёзным 
препятствием для развития экспортного сектора и создают 
дискриминацию между товарами внутреннего производства 
и импорта, которая противоречит принципам ВТО.

создание новых законов и инфраструктур относитель
но деятельности частных предприятий и рыйков, которые не 
находятся под контролем государства.
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В заключении можно сказать, что Узбекистану следует 
пересматреть свой внешнеторговый режим, который поддер
живает стратегию имлортшамещения. Такая политика созда
ёт неэффективность в экономике и мешает стране иметь бла
гоприятный торговый и инвестиционный климат. Либерали
зация ускорит вхождение Узбекистана во ВТО, что будет спо
собствовать достижению стабильных темпов экономического 
роста и повышению благосостояния населения республики.



•9

САЛИХОВ ЖАСУР

Бизнес бошцарма магистры (ВАСЕДА,
Япония)

ШАРК.ИЙ ЕВРОПА ВА ОСИЁ 
ТИЖОРАТ БАНКЛАРИНИ 
РЕСТРУКТУРИЗАЦИЯСИ: 
БОЗОР СТРУКТУРАСИ ВА 

ДАРОМАД

Собик Иттифок ва Шаркай Европанинг 27 давлатида 
маъмурий-буйрукбозлик урнига бозор муносабатларига кел- 
ганда факат шу мамлакатлардагина банк услублари вужудга 
кедди. Бу мамлакатларда олиб бориладиган сиёсатдан максад 
бозор талабларига жавоб бера оладиган замонавий банк ти- 
зимларини яратиш. Лекин утиш даврининг тизимини узига 
хос хусусиятларидан бири шундан иборатки, банк тизими 
нолдан курилмайди, балки кирим-чиким критериялари ва 
кредитларни таваккалчилик билан берилган банк тизимини 
реформа кдяади. Бу тизимда активларни ва пассивларни бо
шкариш, маркетинг ва нарх-навони бошкариш куникмалари 
кулланган. Фоиз ставкалари бозор талабларига жавоб бермас- 
дан, балки режага асосан куйиларди («Банкир» 1999).

Жанубий-Шаркий Осиёнинг ривожланаётган давлатлари 
бу нуктаи назардан анча талабга жавоб берадиган даражада 
эди. Бу ерда банк тажрибаси катта пост-колония тарихига эга 
булган Fap6 мамлакатлари банк ишларини юритиш тажриба
си кабул килинган. Бирор бир лойи\ани молиялаштириш жа- 
раёнида таваккалчилик ва келишиш мумкин булган даромад 
критерияларини солиштириш йулга куйилган эди. Лекин 1997 
йилдаги молиявий инкироз Осиё давлатларини банк тизими- 
да тугирлаб булмайдиган талафотларга олиб кедди.

Шундай килиб, муаллиф бозор муносабатларида банк 
тизими ва даромадлилиги нисбати характеристикасини тад-
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к,ик, этади. Кдтти к, моли яви й инк,ирозга учраган Шаркий ва 
Марказяй Европа ва Осиё давлатларини утиш даври икти- 
содиётини Узаро солиштиради. Бу худудлар даромадлили- 
гини мавжуд тизимга таъсири ни муаллиф фундаментал, 
статистик ва аналитик тахлилини амалга оширади.

Хар икки худудда молиявий интизомни йулга куйиш 
учун чуцур узгариш жараёнлари киритилди. Шаркий Евро- 
паща улкан давлат банклари ва молиявий идораларда кдрз- 
лар реструктуризация реформаси киритилди; Осиё к,игьа- 
сида мавжуд тижорат банкларини берган карзларидан воз 
кечиб ва инкирозга юз тутиши талаб этилмокда эди. Бозор 
и^тисодиётида ресурсларни кдйта так;симлаш асосий эле
мент  б^лгаи банклар рекапитализация ва кдрз мажбури- 
ятларидан тозалашга мажбур эди.

Шаркай Европада реструктуризация жараёнларини ор- 
тга кайтариб булмас ва банк ми кроик,ти содий сиёсатда ижо- 
бий самара бериши ва макроиктисодиётда рак,обат му\иги- 
ни баркарорлаштириши та^лил килинган.

Ун йиллар мобайнида таркиб топган ва Осиёнинг янги 
индустрия давлатларида булган рак;обат мухити издан чи- 
Киб, бирламчи пост кризисни тикланиши ушбу бозордаги 
молиявий кучлар балансига туртки булиши мумкин ва икги- 
содиётда «Бозор самарадорлиги» тушунчасини мавхумлаш- 
тиришга олиб келади.

Тадкикотнинг мак,сади ва асосий гипотеза.
Дисеертацияда утиш даврида Шарк,ий Европа ик,тисо- 

диётида ва бир к,атор ривожланаётган бозорларда, бу бо- 
зорларни реструктуризация килиш борасида олиб борил
ган сиёсат натижалари т ад кик этилади. 1997-1999 йилларда 
Европа давлатларида банклар даромади хак,идаги маьлу- 
мотлар доирасида мавжуд структура ва даромад уртасидаги 
муносабат, шунингдек, 1999 йилда Осиё давлатлари банк 
индустриясида бозорларда концентрация ва даромад му- 
носабатлари хакида кушимча эмпирик маълумотлар бериш 
максадида иктисодий тазушл этилади. Бу со\ада илгари олиб 
борилган тадк,ик,отлар \амда муаллиф томонидан олинган 
натижалар Уртасида солиштирма та\дил утказилган булиб, 
та\лил кросс,: секцион хусусиятга эга.

Иктисодий адабиётларда иктисодий назария ва бозор 
структурасини даромадга таъсирининг эмпирик гадугили
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какида жуда куллаб ишлар мавжуд. Лекин тадкикотлар 
натижаларига кУра, тажриба натижалари кар доим бир хил 
булмаган ва назарий тахминларнинг купинча тескариси 
булиб чиккан. «Структура ва бозор даромади» мавзуси буйи
ча берилган шархдар Роудс ( 1982Й) ва Экильберт ( 1984Й) 
китобларида аник кУрсатилган. Бу ишларнинг энг катта кам- 
чилиги шундан иборапси, купчилик олимлар икгисоди ри- 
вожланган давлатлар устида тадкикотлар олиб бориб, ри- 
вожланаёттан ва Утиш даврини бошидан кечираётган дав- 
латларга а^амият бермаган. Бу давлатларда натижаларнинг 
муайян эмаслигн, маълумотлар олишнинг кийинлиги \амда 
вакгинчалик катор косил килиш учун маълумотларнинг 
камлиги, иктисодий адабистда бундай номуганосибликка 
сабаб булди. Аксарият тадкикотлар бозор структураси ва бо
зор активи асосий узгарувчилари булган бозор концентра- 
цияси ва даромад Уртасидаги боггсиклик статистик жикатдан 
ижобийлигини курсатади. Бу ишлар узаро ракобатдаги ик- 
кита назарияни илгари суради. Биринчиси «анъанавий» си
фатида маълум булган назарияга кура, бозорда ракобатнинг 
йукяиги статистик жихатдан ижобий натижа беради, бунда 
нарх-навонинг бир маромда саклаб турилиши, даромад олиш 
борасида бозор концентрациясига олиб келади (Смирлок, 
1985 й., Бонин, 1994 й., Демсетс, 1973 й. ва Пельтсмен, 
1977 й.) таклиф килган «самарали структура» деб аталган 
назарияга асосан, бозорда юкорирок натижаларга эришиш 
нотекис бозор улуши косил булиши йули билан юкори бо
зор концентрацияси яратилишига олиб келади. Бу назария 
тарафдорлари фирмаларнинг самарадорлиги ва уларнинг 
дисперсияси бозорларда юкорирок натижаларга эришишга 
олиб келади, концентрация ва фойда Уртасида бевосита 
бопшкяик юзага келади деб кисоблайдилар.

Шу билан бирга якинда утказилган тадкикотлар янги 
фикрлар тугилишига туртхи б$лди- Даромад ва шартли узга- 
рувчилар уртасидаги бевосита богликлик «тинч \аёт» наза- 
рияси пайдо булишига олиб кедди. Бу мавзу асосида жуда 
кам ёзилган. Фирма фаразига кура, бозор концентрацияси 
ва даромад юкори булган шароит вакиллари юкори даро- 
мадаан воз кечиб, кичикрок, лекин баркарор даромад олиш 
билан кифояланади. Натижада юкори бозор концентраци
ясига эга булган жойлардаги даромад, бозор концентраци-
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чей камрок булган жойлардаги даромаддан унча катта 
булмайди, лекин бу даромад баркарор булади. «Тинч х,аёт» 
гипотезасини илгари сурувчи назария Эдвардс ва Хэггеш- 
тад (1973 й.), Роус ва Рутзлар (1982 й.) томонидан такдим 
этилган.

Шундай килиб, асосий таджик кдлинаётган масала куйи- 
дагича: «урганилаётган давлатларда банк секторлари сама
радорлиги юк;орими ёки жуда концентрациялашганми ва 
булар икгисодиётида реструктуризация сиёсатини олиб бо- 
радиган бошк,арувчи структуралар таъсири самарадорлиги 
Кандай?». Муаллиф банк маълумотларига таянган ва кейин- 
чалик модел булиб шаклланган иккита асосий гипотезани 
курсатади. Биринчи гипотезага асосан бозор структурасининг 
корпоратив фэолиятга таъсир доирасида банклар фаолияти 
концентрация жихатдан статистик бахоланди:

Н() : coefficient of concentration = О 
Н, : coefficient of concentration > О,
Ишнинг эмпирик кисмида урганилаётган худуддаги са- 

марадорлик ва концентрация курсаткичидан фойдаланиб, 
бозор струкгураси слмарасини бахолашга фикрни каратамиз. 
Олинган натижалар назарий тушунчаларга мос келишини 
аникдашнинг мухи мл и гида н иборат иккинчи муаммо, икги- 
содий адабиётдаги ва мазкур ишдаги маълумотларга таянади. 

Хулосалар
Аналитиклар, «банк ривожланишининг юкори боски- 

чида, банк ракобатчилиги ва янги банк тизимлари шакл- 
ланиши учун деярли имкон йук», деб х,исоблайдилар. Ле
кин утиш даври иктисодиёти юзага келгач, бу бозорларга 
катта трансмиллий банкларнинг кириб келиш имконият- 
лари пайдо булди. Бундан ташк,ари, и ктисодиётда ресурс- 
ларни таксимловчи булган банк олийгохдари мавжудаиги 
мухимлигини хисобга олган х°ДДа> хакконий молиявий 
сиёсат олиб бориш учун ракобатни куллаш ва рагбатланти- 
риш керак. «Банк ма\сулотлари» деб номланган яна бир 
элемент, ахборот технологияларини ривожлантирган холда 
ракобатни кучайтириш имкониятига эга. Бундан мижоз 
«дайрект - коммерс» технологиясига кириши, телефон ёки 
интернет тармоклари оркали банк хисоб-китоб ишларини 
амалга ошириши имкони тугилади. Бу тармоклардан фой- 
даланиш ривожланган давлатлар билан бир к^торда, Осиё-
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нинг янги индустриал давлатларида ва Европанинг утиш 
лаврини бошидан кечираётган икгисодиётида \ам йулга 
куйилган. Бу тарздаги ривожланиш банк индустриясида 
меъёрий назоратни йулга к^ювчи Марказий банк ёки бощ- 
к,а банк эмитснтлари учун цандай афзалликларга эга, ёки 
бош ка кийинчилик ва муаммолар келтирадими.

К^лгина ишлар кескин банк назорати даврида амалга 
оширшщи, бунда банклар унча катга булмаган, банк иши 
индустриал ташкилотга тааъллукди булган тадкикрт олиб 
бориш учун кулай болтан лаборатория эди. Лекин технологик 
тараккиёт билан бирга банклараро муносабатнинг географик 
жи^атдан кенгайиши тадздщот ишларини олиб бориш учун 
бир кртор кдйинчиликлар турдирди. Демак, бозорларнинг гео- 
график жи^атдан жойлашувида турли хил ма^сулогларни диф- 
ференциялаш, банк индустриясида му^им а^миятга эга болтан 
структура микёси ва бошкэрувчи муэ^итни з^собга олиш каби 
тзлай ишларни амалга ошириш керак.

Олинган натижалар шуни курсатадики, локал банк бо- 
зорлари жуда узига хос, структура жи^атидан турли-туман. 
Улар аввалги тадк^котлар давридагига Караганда жуда рзга- 
риб кетган. Осиё давлатларн банк бозорлари молиявий 
инклроз туфайли структура жи^атдан жуда катга улар учун 
ижобий булмаган узгаришларга учраганини биз статистик 
томонидан исботлашга муваффак, б^лдик.

Бизга яна шу нарса маълум б^лдики, Европа давлатла
рида содир болтан структура Узгаришлари катга гщамиятга 
эга, урганилаётпан банк тизими даромад и га бозордаги узга- 
ришлар уз таъсирини утказар экан. Биз яна шунга амин 
булдикки, к^лгина аввалги тадкицотлардагидек концен
трация даражаси банк даромадида катга а\амиятга эга экан. 
Биз урганаётган модель банклар самарадорлигини бар^а- 
рорлаштириш учун уларни бошкариш сиёсатини узгарти- 
риш лозим деган хулосага олиб келди.

Шундай ^илиб, бу ссидоаги узгаришларни амалга оши
риш учун мазкур бозорларда бошкэрув органлари банк ин- 
тизомини чукур тушунмо^лари лозим деган хулосага келин- 
ди. Концентрация сусглашганлигининг алтернатив сабабла- 
рига к^рамай, бозор улуши узгарувчисининг икртсодай а^ами- 
нти аник эмас. Натижада биз бозорларда суст ракрбат, суст 
самарадорликнинг бошкд куринишларига дуч келди к.
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Структура ва даромад назариясини тушунтирмок; учун 
банк индустриясида кулланилган эмпирик моделни янада 
такомиллаштириш мухим модел назорат самарадорлиги 
каби экзоген омиллар таъсирини тушунтириб бера олади- 
ган узгарувчилар сонининг купрок, булишини талаб этади.

Бу тадцикотлар давоми сифатида биз урганган даромад 
функцияси эмас, балки концентрациянинг харажатлар са- 
марасизлигига таъсирини урганувчи харажатлар функция- 
сини тадкик,этиш мумкин. Шундай килиб, бизнинг маълу- 
мотларда бозор самарадорлиги назарияси уз исботини топ- 
мади. Купинча давлат тасарруфида булган ёки кисман хусу- 
сийлаштирилган катта банклар каттарок; бозор улушига 
эга булиш имкониятига эга эмаслар ва улар кичикрок; банк
лар билан келишиб ишлашга мажбур. Аввалги натижалар 
бизнинг «тинч \аёт» анъанавий гипотезаси мавжудлиги 
тугрисидаги к^арашларимизни тасдик/тайди ва урганилаёт- 
ган бозорларнинг самарасизлигига амин буламиз. Бу бозор 
уйинчилари самарасиз булган бозор кучларининг так,сим- 
ланишига царшилик курсатмайдилар, кичик банкларни 
умумлаштириш имкониятлари хам жуда кам Бу нарса 
бошк,арув органларининг бозорлар касод булиши мумкин- 
лиги хакидаги хавотирига сабаб булади.

Янги мустакил давлатларда ва ривожланаётган давлат- 
ларда самарали ва ишончли банк тизимларини яратиш учун 
бошк,арув органлари ракрбат мухитини яратишга катта 
ах;амият беришлари лозим. Булажак тадк,ик,отларда рак,о- 
бат мухитини яратиш учун, махаллий банклар капиталида 
чет эл банклари иштироки кандай булмоги лозимлигига ва 
миллий банк институтлари протекциясига уз эътиборлари- 
ни каратиш тавсия этилади.
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АНАЛИЗ КОМПЬЮТЕРНОЙ КОРПОРАЦИИ 
COMPAQ

Цель работы. Целью данной работы является определе
ние преимуществ, недостатков, положительных и отрица
тельных, стоящих перед компьютерной компанией Compaq 
(Compaq Computer Corp.) в настоящее время и в ближай
шем будущем. Детальный анализ поможет установить кри
тические факторы успеха, основанных на приведённых 
рекомендациях и альтернативах для усовершенствования 
предыдущей деятельности корпорации.

История и настоящее компании. Компания Compaq была 
основана в феврале 1982 года. В декабре 1983 года она полу
чила известность благодаря возрастающему успеху, когда го
довые доходы корпорации составили $ 111,2 млн. Спустя два 
года этот успех корпорации привел к тому, что компания 
Compaq признана одной из самых успешных компаний 
Fortune 500. Будучи лидером в новшествах, который акцен- 
тровал свои цели на постоянном усовершенствовании своей 
продукции, компания Compaq представила первый порта
тивный персональный компьютер (Notebook). К 1995 году 
компания Compaq стала лидером по рыночной доле по про
даже персональных компьютеров. Компания Compaq внес 
разнообразие в свою деятельность, приобретая тандем
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(Tandem) в августе 1997 и корпорацию по цифровому 
оборудованию (Digital Equipment Corporation) в 1998 году.

Сегодня компания Compaq является самым большим по
ставщиком вычислительных систем в мире. Компания Compaq 
проектирует, развивает, производит и поставляет аппаратные 
средства ЭВМ, программное обеспечение, и услуги, включая 
и изделия коммуникаций, коммерческие и портативны е пер
сональные компьютеры для предприятий и потребителей. Про
дукция и услуги компании Compaq поставляются в более чем 
200 странах напрямую через сеть уполномоченных партнеров 
корпорации, а также путем электронной коммерции.

В настоящее время положение компании Compaq на 
рынке персональных компьютеров ухудшается, поскольку 
промышленность персональных компьютеров продолжает 
расти, темпы роста компании Compaq уступают по уров
ню роста промышленности и конкурентов. Промышлен
ность, достигающая стадии зрелости, вынуждает такие ком
пании, как компания Compaq, либо уменьшить издержки 
производства, либо разносторонне развивать нишы подоб
ной продукции, либо создавать новую продукцию.

Основным преимуществом компании Compaq было усо
вершенствование персональных компьютеров. С недавними 
приобретениями корпорации по цифровому оборудованию 
и тандема компания Compaq, растворила свою цель, отда
ляясь от основной компетентности, т.е. от усовершенство
вания персональных компьютеров. Хотя, в конечном сче
те, эти приобретения могут служить стратегическим ходом 
для долгосрочного выживания корпорации. Проблема ком
пании Compaq состоит в переходе на производство новых 
технологий при продолжении прошлого успеха в промыш
ленности персональных компьютеров.

Стратегия компании. Миссия компании Compaq: «Мы 
объединяем людей, свою продукцию и своё желание сде
лать наших клиентов неиссякаемыми». Эта миссия не из
мерима и не имеет точного пункта назначения. В ней нет 
определенного направления или стратегической цели ком
пании Compaq в будущее. Компания Compaq сделала пол
ную перестройку своей прошлой стратегии как гиганта 
персонального компьютера. Уровень продаж корпорации 
увеличиваются, но в уменьшающемся темпе, и она усту
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пила часть рыночной доли своему главному конкуренту, 
i.e. корпорация Dell (Dell Corp.).

Внешняя среда. Замедление роста рынка в промышленности 
персональных компьютеров в конце 1999 года произошло из-за 
опасения проблемы 2000 года (Y2K dilemma), когда произво
дители приостановили расходы на техническую продукцию.

После завершения этого периода главной угрозой для 
компании Compaq снова стал интенсивный рост конку
ренции на рынке персональных компьютеров.

В любой промышленности имеются конкурентоспособ
ные силы, которые находятся в непрерывном сражении за 
превосходство в пределах той промышленност и. В промыш
ленности компьютеров критерии, которые определяют уро
вень конкуренции - это степень концентрации, баланс среди 
конкурентов, разнообразие конкурентов, показатель роста 
промышленности и фиксированные расходы.

Таким образом, конкуренция является наиболее сложной 
проблемой, что стоит перед компанией Compaq в настоящем 
и в будущем. В данной промышленности, достигающей стадии 
зрелости, компания Compaq должна фокусировать своё вни
мание на своих конкурентах и сохранять уровень рыночной 
доли. Корпорация может достичь этого, становясь лидером с 
низкой себестоимостью продукции при конкурентной цене.

Адмтш<праташкъу1 1раш)а1ческий персонал (АУЛ). Правление 
Директоров. Компания Compaq состоит из 16 членов, 26% которых 
работают непосредственно для Корпорации и 74% извне, что явля
ется средним числом для большинства организаций этого размера 
По сравнению с Compaq, в Корпорации Dell всего 3 человека со
ставляют правление директорш компании. Однако, члены обеих 
правлений имеют аналогичный уровень образования и опыт работы.

В конце бюджетного 2000 года, компания Compaq объя
вила о выпуске 1,7 млрд. обыкновенных акций, АУЛ ком
пании владеет около 20% из них. АУП Dell владеет прибли
зительно 13.50% из общего количества выпущенных обык
новенных акций Dell. Это показывает, что АУП обеих ком
паний заинтересован в прибыльности компаний, тем са
мым мотивирован на улучшение деятельности компании.

Компания Compaq больше не является изготовителем 
просто персональных компьютеров, что ведет к преобразова
нию структуры и культуры компании. Руководитель компании
- Майкл Капеллас придумал концепцию организационной
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структуры из трех глобальных групп, которые самостоятель
но обеспечивают успешную деятельность Своей группы.

Результаты анализа правления директоров, управленчес
кой команды, организационной структуры и культуры ком
пании Compaq показывает, что в целом ситуация компании 
улучшается после перетряски в 1999 году. Майкл Капеллас 
прибыл в компанию управлять компанией благодаря своим 
невероятным знаниям нюансов компании, наряду с хоро
шими знаниями промышленности. Умелое руководство обес
печивает защиту и успех компании в особенности, когда 
всё происходит не так, как надо. Однако умелое управление 
еще не гарантирует полный успех фирмы, как показали не
давние результаты в Hewlett Packard. Организационная струк
тура находится в стадии усовершенствований, которая обес
печит компанию поддержкой темпов развития и роста про
мышленности. В целом, в результате изменений в 1999 году, 
управленческая команда обладает навыками, которые явля
ются преимуществами компании. Однако отсутствие надле
жащей долгосрочной миссии или цели говорит о недостат
ках управленческой команды.

Существует много отрицательных тенденций, которые выяв
ляются при анализе функции маркетинга компании Compaq, осо
бенно по сравнению с успешной в згой сфере Корпорации Dell. 
Рыночная доля Dell увеличивается год за годом, в то время как 
Компания Compaq колеблется и теряет способность удержать своё 
положение лидера в промышленности. Есть мною причин спо
собствующих спаду рыночной доли, и это в некоторой части 
зависит от такого фактора, как маркетинг.

Компания Compaq производит успешную продукцию 
с успешным названием, но компания не пользуется этим 
преимуществом в достаточной степени. Компания Compaq 
в отличие от других компаний промышленности предлага
ет экстраординарный ассортимент продукций. Причиной 
этому является требования потребителей, считает Compaq. 
Компания Compaq должна несколько сузить свой ассорти
мент и фокусировать только на некоторых самых успеш
ных продукциях. Тем не менее, главная проблема заключа
ется в усовершенствовании технологии и в не разнообразии про
дукции. Проблемы компании заключаются в отсутствии четкого 
направления к цели компании, без чего маркетинг бесполезен,
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так как маркетинг -  главное средство общения на рынке о на
значения и цели компании и её продукции.

Неспособность Компании Compaq вести эффективное 
производство и чрезмерные затраты на исследовании и раз
витии привело к тому, что компания оказалась плохом кон- 
куренто-способном положении по сравнению с Dell. Ком
пания Compaq должна йайти способы уменьшения эксп
луатационных расходов, увеличения капитала, и устано
вить оптимальный уровень затрат на исследовательские 
работы, чтобы выжить в данной промышленности. Чтобы 
Компания Compaq в некоторой степени усовершенствова
ла управленческую команду производственного процесса 
путем смены процесса последовательной, сборки, необхо
димо применять меры предотвращения дефекта и.т.д.

Критические факторы успеха. Для того, чтобы успешно 
конкурировать в промышленности персональных компьюте
ров, компания Compaq должна работать эффективно, соблю
дать строгий контроль стоимости и поддерживать низкую се
бестоимость производства путем осуществления продажи на
прямую, качественным обслуживанием и новаторской спо
собностью. Компания должна эффекшвно управлять своими 
активами и повторно инвестировать, чтобы помочь компании 
расти и развиваться. Если компания не может эффекшвно 
покрывать внутренние затраты, чтобы остаться конкурентос
пособной, ей придется понизить конечные цены, тем самым 
размеры прибыли будут истощаться.

Компания Compaq должна также пересмотреть свою 
инвестиционную программу производства, так как анализ 
показывает, что компания расходует намного больше, чем 
её конкурент Dell, тогда как её прибыль уступает прибыли 
Dell. Чтобы достигнуть высоких размеров прибыли Компа
ния Compaq должна отказаться от трех уровневой продажи 
через посредника и начать продажу клиентам напрямую. 
Например, электронная коммерция одна из самых разви
вающихся многообещающих способов движения товаров 
благодаря развитию Интернета.

Стратегическая проблема как выведено из сделанного 
анализа — это недооценивание важности стратегии диффе
ренцирования. В прошлом, когда компания Compaq была 
лидером промышленности по продаже персональных ком
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пьютеров, это достигло пика роста и признания на рынке, 
благодаря стратегии дифференцирования. Так как промыш
ленность назрела, и конкуренты Dell используют стратегию 
низких цен, стало труднее конкурировать в этой промыш
ленности, основанной на стратегии дифференцирования. 
Компания Compaq может придерживаться стратегии диф
ференцирования, если внесет необходимые инвестиции в 
управление, производство и движение товаров, чтобы дос
тичь экономию, обусловленную ростом масштабов произ
водства и возможностей, эффективно использовать опыт и 
навыки и удержать часть промышленности в своих руках. 
Компания не должна забывать, что её основное преимуще
ство над другими компаниями во всем мире заключалось в 
производстве и продаже персональных компьютеров.

Перед компанией Compaq возникли три стратегичес 
кие альтернативы:

Альтернатива 1. Сконцентрироваться только на производ
стве и продаже персональных компьютеров. Производство и 
продажа только персональных компьютеров позволяют ком
пании Compaq сосредоточиться на восстановлении рыноч
ного положения, с которым она знакома, таким образом, 
сокращая краткосрочный риск. Если компания продолжит 
преследовать свою изначальную стратегию по продажи пер
сональных компьютеров, это наиболее вероятно продолжит 
понижать ее затраты, поскольку это упрощает организаци
онные вопросы. С другой стороны, если Компания Compaq 
сконцентрируется только на персональных компьютерах, раз
меры её прибыли также будут уменьшаться, поскольку ко
нечные цены продолжают падать. Таким образом, если Ком
пания Compaq будет продавать только персональные ком
пьютеры, то она должна следовать стратегии низкой себес
тоимости вместо стратегии дифференцирования.

Альтернатива 2. Сконцентрироваться на производстве про
дукции компьютерных услуг. Эксперты многих компаний 
предсказывают, что продукция по компьютерным услугам - 
это будущее компьютерной системы. Так как промышлен
ность настолько нова, что определенно ожидается существен
ный рост, по крайней мере, в течение следующих десяти 
лет. Доля поставщика услуг настолько нова, что еще не уста
новлена структура её оценки. Изначально цены услуг будут
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установлены на более высоком уровне, чтобы гарантиро- 
иать покрытие затрат производителя. Поскольку размеры 
прибыли по продаже персональных компьютеров продол
жают уменьшаться, размеры прибыли от продажи компью
терных услуг станут более привлекательны.

Недостатки данной альтернативы заключаются в том, 
что данный сегмент рынка является новым, и очевидно, 
что при перемещении исключительно этот сегмент может 
быть рискованным. Кроме этого, изменить свой имидж из
готовителя персональных компьютеров и быть признанным 
как производитель компьютерных услуг весьма трудная и 
требующая времени и затрат задача для корпорации Compaq. 
Поскольку другие фирмы входят в рынок как производите
ли компьютерных услуг и предлагают инструменты в допол
нение к их персональным компьютерам, вероятно, потре
бители предпочтут приобрести вычислительный пакет и 
персональный компьютер одного поставщика, чем разных.

Альтернатива 3. Сконцентрироваться на производстве персо
нальных компьютеров и компьютерных услуг. Компьютерные ус
луги являются дополнением к персональным компьютерам. 
Предложение пакета из персональных компьютеров и компью
терных услуг, вероятно, будет более заманчивой идеей. Предла
гая персональные компьютеры и компьютерные услуги, ком
пания Compaq может охватывал, более обширную часть рынка. 
Есть вероятность, что будут потребители, желающие приобрес
ти персональный компьютер, но не нуждаюших в дополни
тельных услугах или наоборот. Предлагая персональные компь
ютеры и компьютерные услуги, компания Compaq может по
жинать выгоды от разнообразных потребностей потребителя.

Недостатком данной альтернативы является то, что ком
пания Compaq, предлагая персональные компьютеры и ком
пьютерные услуги одновременно, рискует поставить под 
угрозу свою стратегию, так как персональные компьютеры 
и компьютерные услуги находятся в различных стадиях зре
лости. Их стратегии, тем самым, в корне отличаются один 
продукттребуется продвигать как новый дифференцирован
ный тип изделия, а другой как товар, в основном продава
емый по низкой цене. Следить за развитием и сохранением 
рыночной доли обеих продукций добавит сложности в орга
низационную структуру. Потребности этих отдельных долей
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ьудуг весьма расходящимися. Так как доходы будут отклоне
ны от основной продукции компании, эта альтернатива более 
рискованная, чем альтернатива производства исключитель
но персональных компьютеров.

Рекомендуем, чтобы компания Compaq следовала стра
тегии дифференцирования. Компания имела большой ус
пех на практике внедрения этой стратегии.

Для реализации рекомендаций необходимо уделить долж
ное внимание на;

A. Административно-управленческий персонал. Руковод
ство компании должно внести необходимые ресурсы и капи
тал для продвижения стратегии дифференцирования компа
нии внутри самой компании. Необходимо начать с определе
ния миссии компании. Рекомендуем следующий вариант:

Руководство должно предпринять все меры для увели
чения объема продаж персональных компьютеров, чтобы 
покрыть затраты на дополнительное производство компь
ютерных технологий и услуг. Сохраняя рыночную долю и 
увеличивая объем продаж, Компания Compaq обеспечит 
долгосрочное выживание фирмы.

B. Сбыт и маркетинг. Профессионалы по продаже и 
маркетинга компании должны стремиться изменить гло
бальный имидж Compaq. В настоящее время, Компания 
Compaq известна как изготовитель персональных компью
теров. Теперь необходимо приложить усилия для внедре
ния нового имиджа компании как поставщик полного па
кета компьютерной системы. Компания Compaq должен 
также продолжить продвижение своем продукции через 
Интернет, телефонную коммерцию и крупных клиентов.

Компания Compaq должна продолжить следовать страте
гии дифференцирования, прогноз только таким образом ком
пания Compaq сможет удовлетворить потребности общества, 
поднимает размер прибыли и максимизирует состояние акци
онера как результат стратегии дифференцирования. Опреде
ленные миссии и цели компании должны быть пересмотрены.



ГАДЖИ МАТОВА НОЗИМАХОН 
ВАЛИЕВНА

Палата товаропроизводителей 
Республики Узбекистан 

Управление внешнеэкономических 
связей 

Главный специалист

Университет Эмори (США)
Бакалавр (2000)

РОЛЬ ИНТЕРНЕТА В МАРКЕТИНГОВОЙ 
ДЕЯТЕЛЬНОСТИ

Интернет не изменяет фундаментальные принципы 
маркетинга, но он всё же оказывает на них своё определённое 
влияние. Его влияние заметно на поведении покупателей, 
рекламе, ценообразовании, формировании маркетинговых 
стратегий, маркетинговых коммуникаций, обслуживание 
потребителей и во множх других сферах маркетинга. Интернет 
быстро разрастается и становится одним из средств рекламы 
товаров и услуг, а также важным прямым каналом продаж в 
различных отраслях рынка товаров и услуг таких как 
компьютеры, книги, музыка, путешествие и даже автомашины. 
Интернет привёл к некоторому понижению и рассеиванию 
цен. Благодаря ему широко используются такие бизнес модели, 
как Интернет-аукцион и электронные рынки. Основной 
причиной успеха Интернет являются компании, уже успешно 
стоящие на ногах и использующие Интернет в целях 
дополнения к своей основной существующей деятельности, 
а не в целях получения огромной прямой выручки путём 
Интернет. Влияние Интернет в течение следующих лет будет 
постепенно возрастать. Вместе с ростом техноло
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I кмыо данной диссертационной работы является изучить и 
I iuk;ija I ь возможности Интернет в развитии системы маркетинга
1 оваров и услуг. В данной работе охватывается широкий спектр 
теоретических проблем и дискуссии по вопросам развития 
Интерент. В данной диссертации описывается как компании и 
потребители используют или могут использовать Интернет для 
поддержки маркетингового процесса Особое внимание уделяется 
исследованиям поведения потребителей, рекламы, 
ценообразования и маркетинговой стратегии.

В главе 1 данной диссертационной работы поясняется, 
что такое Интернет, его цели и важность Интернет в 
маркетинговой деятельности. В ней также описываются 
актуальность темы, цели и задачи данных исследований. В главе
2 описывается использование Интернет, измерение количества 
пользователей, качество услуг, дизайн страниц и др. В главе 3 
исследуются покупательское поведение потребителей, 
использующих Интернет, влияние торговых марок на решение 
покупателей и отношения между электронным продавцом и 
покупателем. Глава 4 охватывает рекламу её роль и 
преимущества, эффективность Интернет рекламы, и 
сочетание Интернет рекламы с другими видами продвижения 
товаров и услуг. Глава 5 охватывает ценообразование на 
Интернет и аукционы В главе 6 поясняется роль каналов и 
посредников на Интернет. Глава 7 описывает стратегии и 
бизнес модели, используемые компаниями в ответ на угрозы 
и возможности, предоставляемые Интернетом. В последней 
8-й главе обобщены важнейшие выводы данных исследований.

У Интернет, как и у любого другого средства информации, 
имееюгея рекламодатель и потенциальный клиент. Большинство 
исследователей согласны, что основными пользователями 
Интернет являются лица, которым около 30 лет, со средним и 
высшим образованием и соответствующим доходом.

Мужчины чаще пользуются Интернет нежеле женщины 
и непропорциональное количество пользователей Интернет
-  лица, интересую щ иеся высокой технологией  и 
проводящие у компьютера большую часть своего времени.

Каковы же цели И н тер н ет  торговли? И нтернет 
позволяет продавать товары и услуги прямо самому 
покупателю . П оэтом у, одной из основных ц елей  
Интернет — создавать прямую продажу. Кроме згого, 
задачами рекламодателей на Интернет является:
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I’auipoi■Гп;ц|сиие информации.
Освсдомлс ,,ис 
Сбор све^снцй.
С оздание имиджа.
Г1оошрснце пробы товара/услуги.

Какова же «ажность Интернета м сфсрс маркетинга?
Интернет остаётся одной из горячо обсуждаемых тем в 

сферах образования и бизнеса. Скорость развития элект
ронных рынкод очень непика. Интернет остаётся самой 
широкодиапазонной и важной областью нынешнего раз
вития в сфере маркетинга:

■ Интернет позволяет быструю, более индивидуальную 
взаимосвязь, ч^м другие средства информации.

• Существе^ уменьшает затраты на поиск информации.
• Позволяет общаться на любой дистанции -  мест- 

но и глобально.
■ Позволяет общаться в любое время и в любом мес

те, 24 часа в сутки, 7 дней в неделю, из дома, офиса, 
мобильного те^ефона.

По мере развития Интернет, мы видим всё больше ис
следований, связанных с работой на Интернет. Например, 
такие исследователи ? как Вард и Дейвис, разработали модель 
для исследования какими каналами распределения предпо
читают пользоваться покупатели и было найдено, что элек
тронная покупка (через Интернет) и прямой маркетинг бо
лее близки друг к другу, чем любой из них с традициональ- 
ной покупкой. Выло найдено, что торговая марка играет ог
ромную роль при покупке через Интерент, что «не чувстви
тельные» атрибуты товара, такие как содержание жира в мар
гарине, имеют большее влияние, чем «чувствительные» ат
рибуты (визуальное восприятие). Также было выяснено, что 
при покупке через Интернет, клиенты более чувствительны 
к цене и что Интернет и традиционные магазины меньше 
конкурируют друГ с другом, чем магазины по соседству.

Исследуя Половые различия при использовании Интер
нет, было найДйНО iffо женщины больше беспокоятся о кон
фиденциальности при покупки через Интерент нежеле муж
чины. Мужчины больше покупают через Интернет, так как 
это удобно, а Женщины предпочитают ходить в традицион
ные магазины, так как они больше ценят сам процесс хожде
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ния по магазинам. Основными показателями частоты по
купки через Интернет являются отношение покупателя к 
продавцу (доверие), цена и насколько легко можно отме
нить заказ. Также огромную роль при использовании Интер
нет является время потраченное для поиска информации.

Интернет реклама:плюсы и минусы
Плюсы:
• Целевой маркетинг.
• Направленное сообщение.
• Интерактивные возможности.
■ Доступ к информации.
• Потенциальная продажа.
• Творческие возможности.
• Потенциальный рынок сбыта.
Минусы:
• Проблемные методы измерений.
• Различные характеристики пользователей.
• Различные помехи.
• Потенциальный обман.
Противоположное тому, о чем многие думают, Интер

нет не является разрушительной технологией для существу
ющих компаний, так как он не анулирует важные источ
ники конкурентного преимущества. Интернет больше до
полняет нежеле каннибализирует существующие стратегии 
ведения бизнеса. Интернет не изменяет фундаментальные 
принципы маркетинга, но он всё же оказывает на них своё 
определённое влияние. Но влияние Интернет не было та
ким поразительным, драматичным, как было раньше пред
сказано, хотя, я думаю, что Интернет будет успешно раз
виваться следующие 10 лет, хотя бы по трём причинам:

1. Даже в такой стране, как США, в Западной Европе, в 
Австралии, Интернет не так давно вошёл в жизнь большин
ства Потребителей и его проникновение намного меньше, 
чем проникновение традиционных средств информации (те
левизоры, радио). Принятие и использование Интерент по
степенно растёт и в других странах. По мере приближения к 
глобальному принятию, роль Интернета увеличится в сфере 
маркетинга, особенно международного маркетинга.

2. Маркетологи всё ещё учатся использовать Интернет в 
маркетинговых целях, особенно совместно с другими сред-
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ствами массовой информации. Всё это связано с техноло
гией, управлением базой данных и др.

3. Технология развивается очень быстро (широкополос
ная сеть, мобильный телефон-Интернет, цифровое радио, 
цифровое телевидение и т.д.), но ни одна не является до
статочно дешёвой для всеобщной доступности и ни у од
ной пока нет согласованного стандарта, такого как Интер- 
нет-протокол. Всё это, конечно, же произойдёт, но для 
этого потребуется несколько лет. В итоге влияние Интерне
та будет очень велик на маркетинг товаров и услуг.



ТАШПУЛАТОВ БОХОДИР 
АХМАДЖОНОВИЧ

Главное управление Ферганской 
области Центрального банка 

Ведущий экономист Валютно
экономического сектора

Университет Лидс (Великобритания) 
Экономика и финансы Магистр (2002)

ИССЛЕДОВАНИЕ ПОСЛЕДСТВИЙ 
ПРИНЯТИЯ ЕДИНОЙ ВАЛЮТЫ В 

ЕВРОПЕЙСКОМ СОЮЗЕ ДЛЯ 
МНОГОНАЦИОНАЛЬНЫХ КОРПОРАЦИЙ

Введение евро в 11 странах Европейского Союза (ЕС) 1 
января 1999 года было большим событием в международной 
денежно-кредитной системе и в дальнейшем развитии ЕС. Еди
ная валюта должна повлиять на европейские рынки тремя глав
ными способами: более дешевые операционные затраты, ус
тойчивые обменные курсы и прозрачные различия цен (см. А. 
Buckley, 2000). Много академических исследований были сде
ланы на макро-значениях евро. В этой работе обсуждаются микро 
последствия единой валюты, исследуя, что её эффекты на 
многонациональные корпорации (МНК).

У МНК есть по крайней мере один филиал за грани
цей, над которым они осуществляют финансовый и уп
равленческий контроль. Согласно этому определению, у 
МНК материнская компания может быть в еврозональной 
стране и филиалы в еврозоне и (или) вне еврозоны. Или 
материнская компания может находиться вне евро-зоны и 
филиалы в еврозоне и (или) вне зоны. Таким образом, евро 
имеет различные эффекты на различные МНК.
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Одно из преимуществ евро для МНК в еврозоне, то, что 
оно устранит ненадёжность обменного курса, так как 
действующие компании не будут больше подвергаться 
колебаниям валюты. После принятия единой валюты, 
компании, которые управляют риском обменного курса и 
осуществляют деятельность в различных европейских странах, 
должны будут управлять только евро и не должны больше нести 
риск обменного курса и застраховываться от таких рисков.

Устранение обменного риска имеет несколько эффектов. 
Прежде всего, устраняется операционное воздействие, 
которое возникает, потому что доходы (или расходы) в 
домашней валюте будущих выручек (или оплат), выраженных 
а иностранной валюте, могут измениться, так как обменные 
курсы меняются. Например, предположим, что австрийская 
МНК должна заплатить ирландской компании 1,000,000 
ирландских фунтов (IP). Первый рискует, так как сумма в 
австрийских шиллингах (ASh) может измениться, поскольку 
курс ASh/IP изменяется. Если в день контракта курс был 
17.47 ASh за 1 IP, сделка в ASh была бы 17,470,000 ASh. Но 
если курс изменится на, скажем, 17.80 ASh за 1 IP в день 
оплаты, тогда австрийская МНК должна заплатить 17800000 
ASh, что больше чем сумма в день контракта. Если бы сделка 
была выражена в Ash, тогда рисковала бы ирландская 
компания. После принятия единой валюты вышеописанный 
“риск движения денежных средств” был устранён для МНК, 
торгующих в пределах еврозоны.

Во — вторых, консолидация счёта прибылей и убытков 
(СПУ) и баланса иностранных филиалов вызывает 
трансляционное воздействие, иногда упоминаемое как 
бухгалтерские воздействие. Консолидация СПУ вовлекает 
применение обменных курсов: или средний курс 
бухгалтерского года или курс конца года. Это означает, 
что ожидаемая консолидированная прибыль (или убыток) 
может изм ениться, поскольку обменные курсы 
изменяются. Например, МНК в Германии, чтобы 
консолидировать свой СПУ должна перевести 
иностранную валюту, скажем, французские франки (FFr) 
в немецкие марки (DM). Предположим, что ожидаемая 
прибыль от ее французского филиала 1000000 FFR и 
ожидаемый курс 3.35 FFR за 1 DM. Таким образом, 298507 
DM (1000000/3.35) будут добавлены к консолидированно-
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му СНУ. Однако если бы фактический курс был, скажем, 
J75 FFR за 1 DM, то 266667 DM были бы фактической 
прибылью от французского филиала. Такие виды изменений 
в прибыли были устранены с принятием евро.

Консолидация баланса более сложная, потому что есть 
разные методы перевода. Приведем пример перевода баланса 
иностранного филиала, используя главный метод: текущий 
метод, который переводит все цифры, выраженные в 
иностранной валюте по курсу на день перевода. Предположим, 
что французский филиал финской МНК имеет активы в его 
балансе, равные 1000000 FFR на первый день месяца. Если 
обменный курс 1.10 FFR за 1 финскую марку (FM ), тогда 
баланс компании увеличится на 909090 FM в активах. 
Представим, что не было никаких деловых действий или 
сделок в течение месяца в том филиале, так чтобы Баланс 
оставался неизменным на последнем дне месяца (1,000,000 
FFr в Активах). Представим далее, что FFR обесценил против 
FM: 1.2 FFr =  1 FM. В этом случае консолидированный баланс 
увеличится только 833,333 FM (1000000/1.2) и убыток в сумму 
больше чем 75 тысяч FM будет иметь место. Такое воздействие 
было ликвидированно после введения Евро.

' В третьих, текущая стоимость будущих денежных потоков 
иностранных филиалов подвергается экономическому 
воздействию, потому что она может измениться в результате 
колебаний обменного курса. Но теперь для М НК в еврозоне 
такого риска больше не существует, и они могут быть уверенными 
в текущей стоимости от их еврозональных филиалов.

Кроме того, поскольку уровень инфляции в еврозоне 
ожидается быть ниже 2% (это одна из целей европейского 
центрального банка) реальная стоимость будущих потоков 
денежных средств будет выше. Это особенно важно для МНК 
в Италии и Испании, имеющие высокие уровни инфляции. 
Низкий уровень инфляции подразумевает низкий процент 
кредита, поэтому себестоимость продукции будет низкой 
что увеличит прибыль МНК, как и других компаний.

Однако валютный риск для М Н К, у которых есть 
филиалы вне Еврозоны, все еще остается.

М Н К , находящиеся вне еврозоны, но имеющие 
существенный объём торговли с евространами, извлекут 
выгоду из сокращения числа валют, которые они должны 
контролировать и в которых проводят операции.
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После фиксации обменных курсов в еврозоне, у МНК 
будут меньше сомнения в планировании, связанном с пря
мыми инвестициями и учреждением торговых отношений. 
Это позволит принимать “деловые решения на основе наи
меньшей стоимости и самой высокой производительности 
делового проекта на пан-европейском основании”. Пред
положим, что бельгийская МНК планирует вложить капи
тал в итальянскую компанию, так как послед-няя имела 
эффективный и выгодный бизнес. Но у МНК была неуве
ренность в обменных курсах: итальянская лира (ITL) была 
весьма изменчива, и доход мог уменьшиться на существен
ную сумму при переводе на бельгийские франки (BFr). Та
ким образом, бельгийская компания была вынуждена вло
жить капитал, скажем, в немецкую компанию: хотя после
дняя не была столь эффективной и выгодной, как италь
янская, МНК была более уверена в курсе DM/BFR. Но 
после принятия евро вышеупомянутая неуверенность была 
ликвидирована, и бельгийская МНК может вкладывать 
капитал в итальянскую компанию, потому что последняя
- наиболее эффективная и выгодная среди других. Таким 
образом, стало легче принимать решения об инвестициях 
и расположении филиалов.

Единая валюта уменьшает операционные затраты, связан
ные с обменом валюты. Для компаний, работающих через на
циональные границы в Европе, это устраняет затраты перево
да денег с национальной валюты в другую в пределах евро- 
зоны. Эти затраты весьма маленькие для больших компаний, 
которые наслаждаются экономиями масштаба, но могут быть 
более существенными для маленьких и средних компаний.

Евро создает большие рынки и делает цены прозрачными: 
у покупателя будет более объединенный рынок в Европе и он 
сможет легко сравнивать цены продукций в разных странах. 
Эго создает более конкурентный рынок, который имеет и уг
розы и возможности. Эффективная, покупателеориентирован
ная компания будет иметь возможность осуществлять деятель
ность на основе более многочисленных покупателей. Но неэф- 
([кктивная или безответсвенная компания окажется под дав
лением более интенсивной конкуренции.

Также под воздействием окажутся МНК, которые на
ходятся вне Еврозоны. Предположим, что английская МНК
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производит продукцию за 90 английских фунтов (GBP) и 
продаёт её немецкому клиенту в DM, эквивалентой 100 
GBP, таким образом, делая прибыль в 10 GBP. Если GBP 
обесценивает против DM, у английской компании будет 
больше прибыли. Если цена GBP растёт по отношению к 
DM, то прибыль снизится. То же самое можно сказать отно
сительно французской МНК, которая продаёт продукцию 
немецкой компании. Но после принятия евро у французской 
компании не будут те же самые обменные риски, что и у 
английской компании. Поэтому последняя окажется по воз
действием увеличенной конкуренции.

Принятое единой валюты сопровождалось созданием еди
ного Европейского рынка капитала. Эго позволило М НК брать 
ссуды с любого финансового учреждения, которое они пред
почитали. Евросграны будут стараться сохранить свои бюд
жетные дефициты ниже, чем 3% от ВНП, так как будут штра
фы за чрезмерный дефицит. Это “позволит большему коли
честву ресурсов быть доступным для деловых инвестиций и 
уменьшит стоимость заимствования”  (Simon, 1999).

В присутствии единого рынка капитала, капитал пресле
дует инвестиционные возможности по Европе и, в результа
те, будет иметь место более активный рынок для конкурен
тоспособного контроля. “ Это означает большее давление на 
менеджмент осуществлять более активное слияние и приоб
ретение компаний и реструктурирование. Единая валюта де
лает более легким действия слияния и приобретения компа
ний и, поэтому будет возможность насладиться выгодами от 
экономии масштаба и соответствующих преимуществ.

Однако имеются также неудобства. Евро подразумевает 
появление единой денежно-кредитной политики для стран 
ЕС. Если ударит шок по одной стране и монетарная политика 
является следствием его, то идентичная политика не могла 
бы быть подходящей для второй страны из-за различных ста
дий экономического роста и цикла Таким образом это может 
вызвать другой шок во второй стране. М Н К  в первой стране 
испытывает трудность в результате начального шока, и у его 
филиала во второй стране также будут тяжелые времена из-за 
второго шока. Но если бы страны имели независимые моне
тарные политики, такой шоки мог бы повредить только фи
лиал в одной стране. С этой точки зрения единая валюта яв
ляется неудобством для МНК.
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Единая валюта вовлекает административные затраты лля 
МНК, также как и для других видов бизнеса, например, 
''двойная оценка в начальные годы, изменения в системах 
компьютера, подготовка кадров и уведомление клиентов.

Если М Н К числится вне еврозоны и имеет несколько 
филиалов в зоне, то компания стала “ менее разнообраз
ной” в значениях валюты. Однако, с точки зрения мини
мизации риска, диверсификация среди валют предпочти
тельно инвестиции только в одной валюте. Сначала поток 
денежных средств у М Н К зависел от нескольких валют, и 
потери от колебаний в одной валюте могли быть компен
сированы прибылью от колебаний в другой валюте. После 
принятия евро, если обменные курсы изменятся в худшую 
сторону, не будет больше “ валюты компенсатора” , до тех 
пор, пока у компании будут филиалы вне евро-зоны.

Очевидно, что хотя евро имеет разовые затраты и при
чиняет несколько неудобств, он создает благоприятные 
возможности для М НК. Во-первых, он устраняет нена
дёжность обменного курса; упрощает управление денеж
ными средствами и бухгалтерию и уменьшает операци
онные затраты. Во-вторых, он создает больший рынок 
капитала и рынок потребителя.
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^ЗБЕКИСТОН РУСПУБЛИКАСИДА 
МИКРОКРЕДИТНИ МОЛ ИЯ ДАШ

Умуман, хозирги вак,тда микро бизнес х,ак,ида суз юри- 
тадиган булсак, дунёда ривожланган ва ривожланаётган 
мамлакатларда ахолининг катта фоизи «кичик ва урта» биз
нес ва микро бизнес хизматларидан фойдаланадилар.

Охирги 10 йилликлар ичида дунёда харидорларнинг 
истак ва хо\ишларининг турлилиги ошиб бормокда, бу эса 
Уз навбатида иш лаб чикариш сохдларида турли-туманлик- 
ка эришишни так.030 этади. Асосан, бу купгина давлатлар- 
да микрокредитлаштириш йули билан амалга оширилмок,- 
да (яъни микро, кичик ва урта бизнесларга кредит бериш 
билан ишлаб чик,аришни турли туманлигини ошириш). 
Микрокредит берилиши макрадга к>'ра хдр хил булиши 
мумкин ва хусусиятлари хам турличадир.

Микро кредитлашнинг узига хос хусусиятлари:
- ахолининг махсус синфлари учун берилади (бой 

булмаган, лекин ик,тисодий жихатдан ишчан инсонларга; 
кичик бизнесни бошлаётганларга ёки бизнесни кенгайти- 
раётганларга; кредитга мухтож булганларга);

- берилган кредитнинг к,айтарилишига кафолат бери
лиши шарт (у купчилик холларда бу бир неча киши томо
нидан кафолатланади);

п
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- кредит бериш оширилиб берилади (олдинига камрок,, 
кейинчалик купрок;);

- микро кредит бериш махсус ташкилотлар томонидан 
амалга оширилади. Бу ташкилотлдар кредит беришдан ол- 
дин, уша ишбилармонларни махсус тестлар ёки тажриба- 
лари оркали ишбилармонлик даржасини аник^лайдилар.

Куп адабиётларда микрокредит камбагал инсонларга 
берилиши айтилади. Лекин бу Африка, Осиё ва Жанубий 
Америка давлатлари учун тугри булади. Шимолий Амери
ка, Европа ва собик иттифок, давлатларида бундай эмас.

Узбекистан Республикасвда ишчи кучи салмош жуда катга. Бу 
тахминан Урга Осиё ишчи кучининг 40% ни ташкил этади. Куп 
а^оли к?шлок; жойларда яшаши туфайли, ишсизлик муаммоси- 
нинг ечимини топиш борасида цийинчиликлар тугалмокда.

Микро кредитлаштириш — бу камбагалликни камайтириш 
учун асосий омил булиб хизмат кил ада. Айникра, \озирги Узбе
ки стон Республикасида бозор икгисодиётига утиш мобайнида 
вужудга келадиган ишсизлик ва ойлик даромадларининг ка- 
майиб кетишининг олдини олишга ёрдам беради.

Республика ишбилармонларининг кредит олишлари би
роз к,ийин (катга микдорда кредит), шунинг учун купчилик 
\олларда ишбилармонлар дустлари, оиласи ёки ака-укалари- 
дан ёрдам олган хрлда анча тдийинчиликлар билан бизнес 
фаолиятини олиб бормокдалар. Албатта, бу муаммонинг энг 
яхши ечимларидан бири микро кредитни кучайтиришдир.

Микрокредитлаштириш ицтисодий ривожланиш учун, 
микробизнеснинг кичик ва урта бизнес булиб шаклланиши 
учун катга а\амиятга на.

Микрокрсдит шунак;! давлатларда амалга оширилиши ке
рак агарда:

- давлат бюджетда кам маблаг булса, ойлик маошлар 
уз вактида туланмаса, ишсизлик коэффициенти катта 
булса, ишбилармонларнинг катта кредит олишлари учун 
кафолати булмаса;

- катта корхоналарнинг ишлаб чицариш коэффициенти 
насайиб ва ок,ибатда завод ёки фабрика банкротга учраса;

- катта маблаг талаб кдлмайдиган ишбилармонлик фао
лияти булса;

- банк тизими балансларида узгаришлар купайиб кетса 
(яъни банклар яхши фаолият олиб бормаётган булса).
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Микрокредит хар хил мак.садга йуналтирилган булиши 
мумкин:

- камбагаликни камайтириш;
- маълум бир а\оли яшаш жойларида янги иш уринла- 

рини яратиш.
Х,озирда Узбекистон Республикасида тадбиркорлик фао

лияти билан шугулланувчилар доираси кенгаймокда. Албатга, 
бунга сабаб мустакилликка эришиб, уз мадсул отларимизни 
узимиз ишлаб чик;аришини бошлаганимиз сабаб булган. Мик
рокредит 70-йилларда ижтимоий ёрдам сифатида Жанубий- 
Шарк,ий Осиё мамлакатларида (Бангладеш, Индонезия ва 
Хиндистон) к,ашшок,чикни камайтириш учун ишлатилган.

У'ша вацтдан кейин микрокредит бериш жараёни 
купгина давлатларда амалга оширилган. Америка К^шма 
Штатларида хозирда камбагалликни янада камайтириш 
учун микро кредит бериш лойихалари тузилган, Бу лойи- 
халар бозорнинг маълум сох,аларида ривожлакишни кузда 
тутган холда кредит берадилар.

Умуман, микрокредитлаштириш Узбекистон Республи
каси учун янги фаолият. Бу фаолият куйидаги мак,садлар 
учун йуналтирилган:

1. Ночор а\волдаги оилаларнинг турм^ги тарзини оши- 
риш учун.

2. Катга микдорда кредит олишга имконияти бутшаган- 
лар учун.

3. Кичик бизнесни ривожлантириш учун.
2000 йил» 1 июлида микрокредит микдори 4,7 млрд. 

сумни ташкил к,илган эди, бу Узбекистон Республикаси- 
даги 4885 та кичик ва урта бизнес субъектларига берилган.

Яна диссертацияда Узбекистон Республикаси нинг ви- 
лоятларида микрокредитлаштириш жараёни к,ай тарзда олиб 
борилаётганлиги ёритиб берилган. Ундан ташк,ари микро
кредит берадиган ташкилотлар тилга олинган. Аёлларнинг 
тадбиркорлик фаолияти билан к,изик,иш тах,лил килинган.

Кейинги бобда кичик ва Урта бизнеснинг мамлакати- 
миз ик^исодиётида тутган урни устида тухталган. Статис
тик материаллар асосида куриб чик^лган. Унинг кейинги 
йилларда усиш суръ^тлари анализ килинган.

Вазирлар Махкамасининг микро ва кичик ва урта биз
несни куллаб кувватлаш учун чик;арган к,онунлари кейинги 
бобда куриб чикилган.
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Янада микрокредитлаштиришни яхшилаш тугрисидаги 
фикрлар, янгиликлар диссертациянинг V I1 бобида берил- 
ган. Бу бобда кай тарзда микрокредит берилса, хозиргига 
нисбатан фой дали рок булар эди. Микрокредитни маълум 
бир а>;оли пунктларига бериш керакми ёки ривожланаёт- 
ган тадбиркорларгами? Шу бобда бу "фрисида таклифлар 
(recomendations) бериб утилган. Яна кдй тарзда микро кре
дит микдорини оширишга интилиш мумкин.

Юкорида куриб утганимиздек, микрокредитлаштириш 
иктисодий ривожланишга катта ^исса кушувчи омиллар- 
дан эканлигини айтиб утдик. хозирда Узбекистонда юз бе- 
раётган ижтимоий-иктисодий узгаришларнинг микро, 
кичик ва урта бизнесни ривожлантиришга йуналтирилган- 
лигини куришимиз мумкин.

Микро, кичик ва урта бизнесни микрокредитлаш ти
зими ёрдамида ривожлакишига туртки бериш мумкин.

Микро, кичик ва Урта бизнесни микрокредитлаш ти
зимини ривожлантириш республикага чет эл ишлаб чика- 
риш воситаларини олиб келишга туртки булади. К,олавер- 
са, республика экспорт сало\иятини оширишда асосий 
омил булиб хизмат килади. Узбекистонда валюта захираси- 
ни кУпайишига сабаб булади.

Умуман олганда, микрокредитлаш икгисодиётнинг бар- 
ча тармокларининг ривожланишини таъминлайди.

Келажакда мен, Уз илмий ишимни (аспирантурада) шу 
мавзуда янада батафсиррок урганиб, чукуррок ёритиб бе- 
ришга харакат кдламан.
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РЕГИОНАЛЬНАЯ БЕЗОПАСНОСТЬ В 
ЦЕНТРАЛЬНОЙ АЗИИ

После окончания «холодной войны» и распада бывшего 
СССР, в глобальной политике исчез существовавший «ба
ланс* между крупными центрами сил, вызвав тем самым 
новый виток гонки за передел власти на геополитической 
карте мира. Подобное явление не прошло, не затронув ин
тересов стран Центральной Азии, которые в отличие от не
которых других государств бывшего Советского Союза, в 
силу геополитических особенностей, не могли полностью 
рассчитывать на Запад для обеспечения собственных нужд 
безопасности. Между тем, Центральноазиатские государства 
стали испытывать серьезную обеспокоенность в связи с су
ществованием попыток со стороны некоторых крупных дер
жав по утверждению собственного доминирования над ре
гионам. Кроме того, наличи^внутрирегиональных и внут
ригосударственных источников нестабильности также пред
ставляли значительную угрозу безопасности региона. В свя
зи тем, что страны Центральной Азии все еще находились 
на стадии формирования национальной государственности 
и их приоритеты по решению угроз безопасности часто меня
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лись, было еще рано говорить о создании приемлемой для 
них всех системе региональной безопасности.

Одним из самых опасных предпосылок дестабилизации 
региона рассматривается, как правило, соперничество между 
большими державами за их влияние в Центральной Азии. В 
этом контексте часто проводится параллель между «боль
шой игрой» Царской России и Великобритании в X IX  веке 
и нынешней «большой игрой», - с одной лишь разницей, 
что в последней количество участников намного больше, 
чем в предыдущей. На сей раз интерес к региону объясняет
ся не обеспечением доступа к земельным ресурсам или ус
тановлением буферной зоны между колониальными держа
вами, а доступом к огромным ресурсам нефти и газа, раз
граничением геополитических амбиций других государств, 
а также искоренением очагов терроризма, наркоторговли и 
предотвращением широкого распространения оружия мас
сового поражения. В силу того, что политические и эконо
мические ресурсы заинтересованных в регионе держав не
равны, не стоит сомневаться, что эти государства прибег
нут к традиционным методам геополитики, чтобы воспол
нить недостаток экономических и финансовых механизмов 
для угверг дения своего влияния в Центральной Азии.

Несомненно, главенствующую роль в этом геополитичес
ком соперничестве играет Россия, которая после некоторого 
колебания в определении ясной внешней политики в отноше
нии стран бывшего СССР все-таки разработала концепцию 
политики «ближнего зарубежья», предусматривающую пози
цию к бывшим советским республикам как к сфере влияния 
Москвы. Несмотря на то, что на сегодняшний день экономи
ческие и политические ресурсы России являются намного ог
раниченными, она эффективно использует зависимость Цент
ральноазиатских государств от российской транспортной ком
муникации, в частности, трубопроводов для возвращения го
сударств региона в орбиту влияния Москвы. С таким же успе
хом претворяется в жизнь военная политика России, присут
ствие вооруженных сил. которой в Таджикистане аргументи
руется наличием угроз со стороны неспокойного Афганистана. 
Как правило, отсутствие экономических составляющих в про
ведении какой-либо политики чревато крахом. Поэтому, рос
сийское экономическое присутствие в странах региона часто 
проявляется в форме приобретения акций местных предприя
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тий, и, как правило, тех, которые относятся к оборонной 
промышленности - взамен погашения долга перед Москвой.

Несмотря на вышеуказанные предпосылки, Россия не 
является единственным игроком на геополитической кар
те Центральной Азии и, скорее всего, она уступает и будет 
уступать свою лидирующую роль в регионе - пока не будет 
иметь адекватную экономическую мощь, подкрепляющую 
свои политические цели. Китай, который переживает гигантс
кий экономический рост за последние два десятилетия, может 
стать той страной, которая, используя экономические меха
низмы, способна укрепить свою позицию в Центральной Азии. 
При этом заинтересованность Китая в регионе объясняется не 
только такими естественными экономическими целями, как 
доступ к энергоресурсам региона для удовлетворения все воз
растающей нужды в энергоносителях или превращения реги
она в рынок сбыта собственной продукции. Укрепление Кита
ем своих позиций в регионе рассматривается как установле
ние барьера на пути усиления сепаратистских настроений в 
западной провинции Синцзянь, а также решением в некото
рой степени демографической напряженности в стране.

Все более ощутимую роль в центральноазиатской полита - 
,ке приобретают и Соединенные Штаты Америки. Если СШ А 
были раньше заинтересованы в диверсификации источников 
энергоносителей путем построения в регионе альтернативных 
российским трубопроводов, недопущения доминирования ка
кой-либо силы в Центральной Азии и предотвращении рас
пространения оружия массового поражения, то на сегодняш
ний день приоритетной задачей Вашингтона является искоре
нение очагов терроризма в регионе. Как представляется, при
сутствие военной силы СШ А в регионе для достижения дан
ной цели не всегда адекватно воспринимается другими сосед
ними странами. Это подтверждает, что не все заинтересован
ные силы вокруг региона согласны с нынешним «статусом кво».

Наряду с наличием внешних источников нестабильности, 
существуют и внутренние конфликтные потенциалы, в число 
которых можно включить этнотерриториальные споры, кла
новые противоречия, неразработанность механизмов полити
ческой преемственности, ухудшение социально-экономичес
кого положения населения и появление радикальных полита 
ческих сил на политической арене.

318



Как и во многих бывших колониальных странах, границы 
между Центральноазиатскими государствами были грубо 
очерчены метрополией - они не совсем соответствуют этни
ческому составу населения стран. Хотя после приобретения 
независимости легитимность этих границ признаны всеми 
государствами региона, но существует скрытый потенциал 
конфликта именно на приграничной почве. Это особенно 
касается тех районов, где плотность населения очень высока 
и объем природных ресурсов низок. Следовательно, конф
ликт может последовать, в частности, в момент приватиза
ции этих ресурсов, если предпочтение в этом процессе бу
дет отдаваться представителям титульной нации.

Отсутствие республиканского прецедента национальной 
государственности, наряду с политикой Москвы по «интер
национализации» наций привели к пульсированию нацио
нального самосознания, что, в свою очередь, объясняет при
чину политической лояльности во многом на клановых и 
региональных основах. Система хозяйствования по коман
дно-административному принципу также усилила клано
вость и регионализм, предоставив экономическую индуль
генцию исключительно лояльной к большевистскому ре
жиму группе. В результате, в конце 1980-х гг. интерес л од
ного клана или группы стали более важными по сравне
нию с общегосударственными, увеличивая тем самым урот 
вень социальной напряженности в обществе. Пример граж
данской войны в Таджикистане может подтвердить, на
сколько опасна региональная фрагментация, если в стране 
недостаточно развито чувство национального единства.

Стабильность в государствах региона может быть также 
подорвана с учетом того, что пока не выработаны обще
принятые в продвинутых странах механизмы передачи вла
сти. Политическая система в постсоветских странах функ
ционирует исключительно вокруг отдельных субъектов, за
интересованных исключительно в сохранении стабильнос
ти. Однако, как считают западные эксперты, необходимо 
создание правовых механизмов ликвидации серьезного про
тивоборства между отдельными политическими группиров
ками, приводящих к непредсказуемым последствиям. Хотя, 
к примеру, в Узбекистане маленькая численность и ис- 
ключенность Вооруженных Сил от политических процес
сов обеспечивает их невмешательство в эту борьбу, но кон
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центрированность экономических ресурсов в бывшей 
партийной номенклатуры и неоспоримая доминирующая 
роль силовых структур в жизни этих странах уже определя
ет состав будущих участников борьбы за лидерство.

Не менее важным источником нестабильности в регио
не являются естественные для переходного периода быст
рые темпы увеличения бедности. С учетом ограниченности 
ресурсов земли и воды, с одной стороны, и быстрого рос
та количества населения, с другой, этот фактор может стать 
ключевым в обеспечении безопасности в регионе. Более 
того, концентрация инвестиционных потоков в основном 
на энергетический сектор, а не на сельскохозяйственную 
промышленность, приводит, к сожалению, к бесконтроль
ному притоку сельских жителей в города, где их ждет про
блема жилья и безработицы. Это, в свою очередь, создаёт 
идеальные условия для распространения идей радикально
го ислама, популярность которых основывается на «иллю 
зионном» решении социально-экономических проблем.

Для решения комплексных угроз безопасности, с кото
рыми сталкиваются Центральноазиатские государства, суще
ствует 4 способа: достижение взаимного согласия и установ
ления разумного баланса интересов внешних сил по отноше
нию к Центральной Азии; установление доминирующего 
положения над регионом одной, заинтересованной в демок
ратии и независимости внешней силы; утверждение одного 
из государств региона в качестве лидера, способного повести 
за собой другие центральноазиатские страны и региональное 
интегрирование стран на демократических основах.

Сотрудничество внешних держав по отношению Цент
ральной Азии требует, в первую очередь, реалистической 
оценки иерархии интересов между глобальными и региональ
ными силами, а также понимание приоритетности обеспече
ния стабильности в регионе над интересами отдельных госу
дарств. Однако, анализ взаимоотношений между этими сила
ми показывает, что на фоне их общих интересов Централь
ная Азия занимает периферийное место в их взаимоотноше
ниях. В качестве примера можно привести американо-иранс
кие или американо-китайские отношения, которые не име
ют непосредственной причинной связи с регионами.

На данный момент к реальной силе, способной утвер
дить свое влияние в регионе, можно было бы отнести Рос
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сию, которая прежде выставляла себя оплотом безо
пасности центральноазиатских стран перед угрозой с юга 
и востока. В этом контексте Организация договора о кол
лективной безопасности (ОДКБ) и Содружество незави
симых государств (СНГ), в которых лидирует Россия, рас
сматриваются рядом стран как основа системы региональ
ной безопасности. Однако схожесть этих организаций с Вар
шавским договором и использование Москвой угроз безо
пасности Центральноазиатским государствам с целью ук
репления сферы собственного влияния означают, что го
сударства Центральной Азии гипотетически могут вернуться 
к прежнему российскому доминированию над ними. В то 
же время, географическая отдаленность США от региона 
и сравнительно низкие запасы ресурсов энергии в некото
рых районах Центральной Азии вместе с высокими затра
тами на их разработку и транспортировку означает недо
статочную вовлеченность Вашингтона в дела региона.

Еще одним способом установления некой стабильности 
и предсказуемости событий в Центральной Азии является, 
как уже было сказано выше, становление одного из госу
дарств региона в качестве лидера в региональных делах. В 
Кыргызстане и Таджикистане недостаточный уровень запа
сов природных, людских ресурсов и зависимость от России 
в обеспечении собственной безопасности, а в Туркмениста
не - явно изоляционистская политика - исключает для них 
сыграть эту роль. Несмотря на свою огромную территорию и 
большое количество нефтяных запасов, Казахстан также 
входит в состав не явных лидеров, ибо наличие большого 
количества русскоязычного населения на огромной грани
чащей с Россией территории исключает проведения этой 
страной независимой от России политики.

Достигнув самодостаточности в энергетике и продоволь
ственных товарах, гарантирующих защиту от экономическо
го давления России, а также создав сравнительно активные 
военные силы в регионе для обеспечения охраны своих гра
ниц, Узбекистан мог бы стать локомотивом общей централь
ноазиатской политики. Кроме того, способность Узбекистана 
балансировать свою внешнею политику между Россией, Ки
таем и США, и проведение им активной политики в отно
шении урегулирования афганского, таджикского конфлик-
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гов, а также в отношении исламских экстремистов, могли 
бы послужить примером разумной, лидерской политики.

Несмотря на это, по мнению многих аналитиков, наи
лучшим методом обеспечения комплексной безопасности в 
регионе является интеграция Центральноазиатских государств 
на демократических началах. Позитивном шагом в этом на
правлении можно рассматривать предпринятые меры меж
ду четырьмя государствами региона по созданию организа
ции центральноазиатского сотрудничества. Однако значитель
ная разница между странами в наличии природных богатств, 
отличия в стратегиях развития, недостаточный уровень раз
вития национального самосознания, а также сильная связь 
экономик стран регионов с российской экономикой служат 
препятствием к интеграционным процессам. Кроме того, 
отсутствие демократических предпосылок и базирование в 
целом экономических составляющих интеграции на госу
дарственной собственности, а не частной инициативе, так
же тормозят интеграционные шаги.

В заключение можно сказать, что в целом, с момента 
приобретения независимости стратегическая значимость го
сударств Центральной Азии в мировой политике существенно 
повысилась. Это, с одной стороны, привело к повышенно
му интересу великих держав к региону, но, с другой, оно и 
создает почву для соперничества между ними на укрепле
ние своей позиции в регионе, в которой проблемы регио
нальной стабильности и так недостаточно решены. Поэто
му, региональная безопасность в Центральной Азии может 
быть обеспечена только в случае сотрудничества между ве
ликими державами и интеграции региональных государств. 
На ближайшие время именно этот вопрос должен преобла
дать в повестке дня всех заинтересованных сторон.
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ПОЛИТИЧЕСКАЯ ДЕЦЕНТРАЛИЗАЦИЯ И 
ОТЧЁТНОСТЬ В РЕСПУБЛИКЕ 

УЗБЕКИСТАН

Демократизация и устойчивое развитие являются од
ними из наиболее актуальных вопросов на повестке прави
тельств всех стран по причине необходимости повышения 
уровня жизни людей. Правительства разных стран мира 
проводят реформу государственной системы по различным 
причинам. Причины проведения реформы государственно- 
m аппарата варьируются от страны к стране: если для од
них это давление донорских и других международных орга
низаций, то для других нормальная эволюция идей и по
требность улучшения услуг государства. Такая реформа по
мучила название “new public management”. Сутью данной 
реформы является перевод функции государственных ор
ганон из аппарата давления в обслуживающие органы -  
органы, главным образом направленные на службу народа. 
Децентрализация, Ответственность и Отчетность1 являются 
основными составляющими реформы. И крайне важно пом- 
ми гь, что для получения вкусного блюда необходимы все
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ингредиенты в соответствующей пропорции. Кроме того, 
данная реформа подразумевает наличие сильного граждан
ского общества и участие граждан в управлении.

Реформа New public management имела большой успех в 
таких странах как Великобритания, Австралия и Новая Зе
ландия, однако существуют факты того, что в других странах 
данная реформа, как таковая, имела лишь частичный успех.

Неотъемлемой частью рефс мы являются децентрали
зация, повышение ответственности государственных орга
нов перед гражданами, прозрачность действий государствен
ных служб и отчетность. Данная диссертация рассматрива
ет вопросы децентрализации и повышения ответственнос
ти государственных органов перед гражданами в Республи
ке Узбекистан. Децентрализация привлекает внимание мно
гих исследователей обещанием максимально приблизить 
государственные услуги гражданам, в связи с чем, предо
ставление данных услуг становится более эффективным. В 
подтверждение можно указать тот факт, что местные орга
ны управления обладают большей информацией о потреб 
ностях и нуждах граждан региона.

Краткое описание вопроса
Республика Узбекистан объявила о независимости 1 

сентября 1991 года. За последнее десятилетие Правитель
ство проводило ряд важных реформ, в том числе и рефор
мы органов местного управления, однако, несмотря на 
незначительные продвижения в финансовой децентрали
зации, политические аспекты все еще являются слабым 
звеном в данной цепи. Глава местных органов управления
-  хоким -  рекомендуется Центром и утверждается Сове
том Народный Депутатов. В свою очередь, единственный 
избираемый народом орган — Совет Народных Депутатов
-  официально возглавляется хокимом2 - председателем 
местного парламента.

Определение децентрализации
Децентрализация подразумевает делегирование некото

рых функций центрального аппарата местным органом уп
равления. Существует несколько форм децентрализации. На 
протяжении многих веков центральные правительства де
легировали некоторые функции своим назначенным аген-

Бюллетень О лий М ажлиса РУз от 1993 года
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там, что в научной литературе определяется, как декон- 
цснтраиия. Поэтому можно утверждать, что децентрализа
ция сама по себе неизбежна, так как центральное прави
тельство физически не может обеспечить все услуги в ре
гионах, особенно когда расстояние имеет значение. Следу
ющей формой является делегирование, при этом Центр 
передает функции местным органам управления или полу 
автономным организациям, которые не полностью конт
ролируются Центром, но подчиняются ему.

Третьей формой децентрализации является деволюиия, 
когда власть передается автономным государственным орга
нам на места, имеющим корпоративный статус по законо
дательствам. Другими словами, это выборные и юридичес
кие установленные органы в регионах. Необходимо отме
тить, что деволюция или передача функций управления 
демократически выбранным местным органам является оп
ределителем уровня демократии во многих странах мира.

Целесообразность децентрализации
Повышение эффективности является основным моти

вирующим фактором для углубления децентрализации на 
конституционном и юридическом уровнях для многих пра
вительств. Местные органы управления обеспечивают ус
луги, являясь ближе к потребителям, при этом очевидно, 
что местные органы управления обладают большей инфор
мацией о нуждах и потребностях жителей региона. Генри 
Малдик утверждает, что люди предпочитают обращаться в 
местные органы управления, так как это более практично, 
быстрее и эффективнее.

Ответственность является основным фактором децент
рализации и эти два понятия тесно между собой связаны. 
Без четкой системы отчетности и ответственности перед 
народом децентрализация теряет свои преимущества, а си
стема отчетности и ответственности правительства может
II свою очередь, быть улучшена путем децентрализации. 
Сущность этой системы заключается в том, что местные 
органы управления, имея достаточные полномочия, могут 
тпщщать интересы жителей региона даже в противовес 
Центру. Кроме того, обеспечение услуг и выполнение фун
кций производится согласно законам рыночной экономи
ки: «у плохих услуг меньше покупателей».
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Однако ни одна система не идеальна -и все имеют свои 
плюсы и минусы. Многие правительства при реформе мест
ных органов управления отмечают риск фрагментации и по
тери столь ценного национального единства. При управлении 
экономикой существует реальный риск снижения маневрен
ности правительства, что в крайних случаях может вызвать 
дестабилизацию. Нехватка квалифицированных кадров явля
ется еще одной проблемной стороной децентрализации.

В целом децентрализация не является «плохой» или «хо
рошей», важен дизайн системы и ее работоспособность.

Решение: Маха л ля - уникальный орган местного самоуп
равления.

Из вышесказанного следует следующее, углубление про
цессов децентрализации необходимо, но вопрос в том, как 
это провести в Республике Узбекистан. Реформа “ new public 
management” не имела 100 процентного успеха в развиваю
щихся странах, и не имеет смысла предлагать копировать 
эту реформу в Узбекистане. Однако, необходимо руковод
ствуясь основными принципами, изменять ее в соответствии 
с ситуацией Узбекистана. В процессе реформирования Рес
публика Узбекистан не забывает о своем опыте, накоплен
ном за многие столетия. Так, махалля является уникальной 
единицей, которой были делегированы некоторые функции 
правительства и именно через махаллю обеспечивается уча
стия граждан в процессе управления страной и ее ресурсами. 
Закон «Об органах самоуправления», принятый в 1993 и мо
дифицированный в 1999 году дает махалле большие полно
мочия не только в распределении государственных посо
бий, но и восстановлении хороших традиций, поддержке 
малообеспеченных семей и другие. Более того, представите
ли махали номинируются на участие в выборах в Совет На
родных Депутатов региона, хотя выше утверждалось, что 
при данном законодательстве данный орган имеет большой 
риск превращения в бюрократическую формальность. ’

Почему правительство делегирует полномочия и придает 
значение махалле?

Здесь можно привести две причины. Первая, доволь
но циничная, заключается в том, что центральное пра
вительство видит в органах местного управления угрозы 
й поэтому разделяет полномочия между местными орга
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нами и более мелкими структурами. В истории существу- 
нн множество примеров того, как местные органы уп- 
раиления становились серьезной оппозицией правитель
ству, так, например, таковым было правительство Ве
ликого Лондона пока оно не было упразднено в 1893 году.

Однако с другой стороны, Правительство Узбекистана ут- 
нерждает, что махалля не является частью государства, а со- 
прудничает с правительством. Это объясняется недоверием к 
самому слову государство, как результат Советской политики, 
и восприятием государства как «аппарата давления».

Вторая причина, более оптимистичная: создавая проч
ные взаимоотношения между махаллей и хокимиятами, пра
вительство вынуждает хокимияты не только прислушивать
ся, но и действовать в соответствии с нуждами и потребно
стями жителей региона. Во-вторых, махалля сама по себе 
является хорошим примером ячейки гражданского обще
ства и участия 1раждан в политической жизни государства. 
Одно неоспоримо, что у махалли есть огромный политичес
кий потенциал в силу устойчивости национальных тради
ций и норм в Узбекистане. В заключительной части диссер
тации даются рекомендации по усилению роли махалли на 
политической арене Узбекистана и придание данному орга
ну самоуправления большего статуса и полномочий.

Несомненно, децентрализация тесно связанна с демок
ратией, однако не следует забывать примеры стран, где 
политический строй относится к первой форме децентра
лизации — деконцентрации. К таковым относится фран
цузская система префектов, и при этом в демократичнос
ти Франции никто не сомневается. Более того, во Фран
ции действует система коммун, которая схожа с махаллей.

Год 2003 был объявлен годом Процветающей Махалли, 
и рекомендации данной диссертации активно внедряются 
в жизнь. На сегодняшний день махалля является не только 
распределителем социальных пособий, данный орган не 
только выполняет некоторые функции местных органов 
управления за мизерную плату, но также участвует в реше
нии чрезвычайно важных вопросов, таких как, профилак
тика СПИДа и венерических заболеваний, борьба с нар
команией и преступностью, и многое другое.
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БОРИЛГАН БАНК 
ИСЛОХОТЛАРИ

1991 йил жа^он тарихида собик; Совет Иттифокинннг 
парчаланиб кетиши билан ёзилган булса, Узбекистон учун 
бу эркка эришиш ва янги даврни бошлаш даври билан ёзил- 
ди. Тарихнинг узгармас конуни -  бир тузумдан иккинчиси- 
га утиш даври кииинчилиги ёш давлатимизни истисно к;ил- 
мади-. Мустакил Узбекистон бозор ик,тисодини узининг та- 
рак,к,иёт йули деб белгилагандан сунг, \аётнинг барча жаб- 
^аларини истило\ килишга зарурат гугилди. Чунки марказ- 
дан туриб бош кар ишга мослашган эски тузум янгича талаб- 
ларга жавоб беролмай колди. Худди шунингдек, факат дав
лат тегишли маблаьрални йигиш ва давлат буй руги билан 
кайта таксимлаш асосий вазифаси х;исобланган банклар бо
зор муносабатларига хос муассасага айланиши лозим булди.

Жа\он тажрибасидан шу аён эдики, банкларнинг бар- 
Карорлиги икгисоднинг баркарорлиги ва сармоя киритиш 
кафолатларидан биридир. Шунинг учун, 1989 йилда жа^он- 
нинг йирик давлатлари марказий банклари Швецариянинг 
Бал шахрида йигилиб, банкларнинг бир-бири билан тенг 
рахрбатлашуви шунингдек, мижозлар маблагларини кафо- 
латлаш учун барча тижорат банклар учуй мажбурий булган 
капитал адекватлигига талаблар куйилди. Бал аккорда номи 
билан танилган талаблар уз мевасини бера бошлади.32S



Жа\он стандартларига интилаётган ёш Узбекистан учун 
ушбу талаблар жорий этилиши му\им к,адамлардан бири 
булди. 2000 йилдан бошлаб Бал аккорди талаблари Узбе
кистон тижорат банкларига \ам мажбурий килиб белги- 
ланди Аммо тижорат банклари бунга тайёрми ва улар ушбу 
талабларни амалда татбик, к,ила олишдими. Купчилик чет 
эллик мутахассислар узбек банк тизими ва тижорат банк
лари учун утиш даврида асосий масала мижозлар ишончи- 
ни козон иш булишини таъкидладилар.

Дар^ак.ик.ат ^озирда ушбу масала долзарблигича к,ол- 
мокда. Бунга асосий сабаблар накд ва накдеиз пул кийма- 
тининг фарк к^лиши, валютанинг кора бозори мавжудли- 
ги булиб ^исобланади. Банкларнинг бозор иктисодидаги 
асосий вазифаси пул маблапгарини йикиб, яна иктисод- 
нинг даромадли со^аларига сармоя сифатида кайта кири- 
тиш х,исобланади. Аммо тижорат банклари айнан шу бора- 
да оксокланиб келмокда.

Кейинги пайтда *укуматнинг валюта айри бошлашдаги 
чекловларнинг юмшатиши ва накд пул айланмасини киск- 
артириш борасидаги чора-тадбирлари кутилган натижалар- 
ни бермаяпди. Валютага талаб катгалиги ва банклар томо- 
нидан ушбу талаб крндирилмаслаги кора бозор тугилиши- 
га олиб келади. Валютага талабнинг ошиши миллий валюта 
ва банк тизимига ишончеизликдан келиб чикади. КУпчи- 
ликнинг пулни иктисодга сармоя килгандан кура «кУк»ка 
айлантириб кора бозордаги айрбошлашлардан даромад то- 
пишга уриниши шунинг далолатидир. Валюта айрбошлаш- 
да берилган эркинликлар кора бозорни бирмунча тушкун- 
ликка учратган булсада, накд ва накдеиз пул киймати \акида 
буни айтиш кийин. Накд пул айланмасига навддар катгик 
чекловлар куйилса шу кадар накд ва накдеиз пул киймат- 
ларининг фарк,и ошмовда. Бунга асосий сабаб накд пулга 
талаб катга, аммо чекловлар туфайли банклар ушбу талаб- 
ни кондиролмайди. Натижада накд пул зарур булган мижоз 
узгача йуллар билан уз талабини кондиришга \аракат килади.

Бир фукаронинг тадбиркор булиб банкдан карз эвазига 
фаолиятини бошлаш учун Ундан ортик давлат идораларига 
мурожаат килиши ва энг камида олинадиган кредитнинг 
ярмини сарфлаши керак. Иккинчи томондан, банкдан ол- 
ган карзининг фоизларини тУлай.олмасдан, тулашдан бош
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i op iiан тадбиркорлар \ам анчагина. Бундай зиддиятлар 
Узбекистон банк тизими обрусини пасайтиради.

Бошкарувчи лик назарияларида омманинг узгариш (ис- 
лох.отлар)га муносабатининг 4 табиий \олати айтиб утил- 
ган. Булар кабул килиш, бефарк^ик, пассив кдршилик ва ак
тив каршилик. Биринчи \олатда индивидуаллар ислохртнинг 
заруриятини тушуниб етган холда унинг тарафдори булади- 
лар. Иккинчи \олат уз-узидан аён, локайд шахслар учун хос. 
Учинчи холатда исло^от заруриятини тушунмаганлар пассив 
кэршилик курсатадилар. Туртинчи \олатда ислох,отлар олиб 
келадиган мавхумликдан куркувчилар каршилик курсатади
лар. Узбекистонда х;ам шу турт гурух вакиллари учрайди.

Левиннинг Force field назариясига кура каршилик курса- 
тувчиларни мажбуран эмас, уларнинг тушунмаганларини 
тушинтириш ва куркувга ас ос йукдигини уцдирищ йули би
лан енгиш энг макул усулдир. Х°зирда нафакат оддий фука- 
ролар, балки банк ходимлари орасида исло^отлар ахамия- 
тини англаб етувчилар кам учрайди. Банк сохаеидаги исло- 
Хотларнинг максади халк (мижозлар) ишончини козониш 
6jtaMOFH даркор. Одций мисол тарикасида баён килганда, 
инсон ишонган кишига уз пулини бериши табиий холатдир.

Юкоридагиларни хулосалаб шуни таъкидлаш лозимки, 
банк тизимидаги ислохотлар иктисодга етарлича таъсир 
курсатмаяпди. Бу ислохотлар факатгина мижозлар банкка 
маблагларини ишониб топширганда, барча валюта опера- 
циялари банк оркали амалга оширилганда, мижоз узи 
К?йган мабларни хохдаганда ва хохдаганича наед пул си
фатида ола билганда маваффакиятли хисобланади.
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НИМА САБАБ ДАН БОШКДРИЛУВЧИ 
АЛ МАШ У В КУРС И СИСТЕМАСИ 
РИВОЖЛАНАЁТГАН ДАВЛАТЛАР 

ТОМОНИДАН АФЗАЛ КУРИЛАДИ?

Давлат иктисодий тараккмётининг MyxjiM омилларидан бири 
бу миллий пул бирлигининг бош^а пул бирликлари билан 
алмашув курс и тизимсидир. Бу тизим давлатнинг иктисодий 
статусига богликдир. Гарчи, барча ривожланаётган давлатларга 
хос булмасада, бошкарилувчи алмашув курси тизимси куплаб 
ривожланаётган даштатлар томонидан афзал курилади. Ривож- 
ланган давлатлар иктисодиёти эса, аксинча бозор тебраниш- 
ларига мойил булган эркин алмашув курсига асосланган.

Бошкарилувчи алмашув курси тизими давлатга узокда- 
вом этувчи баркарор курсларга эришиш имкониятини яра- 
тади, бу эса уз навбатида инвесторлар ишончини козониш 
учун замин яратади. Чунки ишонч ривожланаётган давлат
ларга кираётган хорижий инвестициялар окимининг купай- 
ишига ва жа^он иктисодиётининг глобалланишига катта 
таъсир утказувчи энг мухим омилдир. Шунингдек, хори
жий инвестиция микдорининг купайиши ривожланаётган 
давлатлар тараккиёти учун зарур булган асосни яратади. Хо
рижий инвестицияларни жалб килиш учун зарур му^ит р  
ичига имтиёзли савдо сиёсати, сиёсий баркарорлик ва бо
шкарилувчи алмашув курс тизимини олади.
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Бугунги кунда, Жануби-Шаркий Осиё давлатларидаги 
икгисодчиларнинг куп кисми бошкарилувчи алмашув курси 
тизимига кэрши чикмокдалар. Уларнинг фикрича ривожлана- 
ётган давлатларда бу тизимдан воз кечиб, эркин алмашув кур
си тизимига утиш вак^и етиб келган. “ Бошкарилувчи алмашув 
курси тизими худуднинг колониал ва колок, утмиши тимсоли 
ва бу тизим олтин стандарти й^лини тутиши керак.” (WSJ) 
Албатта, бу худуддаги ривожланаётган давлатлар келажагига 
кугаринки рух билан ёндашиш яхши, аммо вазиятга реаллик 
нуктаи назаридан к;араш уринлирокдир. Мак,олада тилга олин
ган Тайланд, Индонезия, Филиппин, Хитой, Корея, Гонг- 
Конг ва Тайван давлатлари аслида эркин алмашув курси ти- 
зимсига угишга гайёр эмас. Бу давлатларда бошкарилувчи ал
машув курси тизимидан эркин алмашув курси тизимига утиш 
куплаб кутилмаган муаммо ва кийинчиликларни юзага келти- 
риши мумкин. Бу кийинчияиклар купами эса хукуматнинг икги- 
содиётга аралашув даражасига боглик булади

Бир давлатнинг иктисодий тарихи ёки Каллаган усули шун- 
дайлигича бошка давлат тажрибасида кулланилиши мумкин 
эмас. Мумкин булган такдирда хам, эришилган натажалар бир- 
биридан кескин фарк килади. Чунки хар бир давлатнинг узига 
хос ноёб ва мураккаб иктисодий вазияти мавжуддир. Иктисод- 
чи Иан Жонсон узининг Хитой алмашув курси тизимига ба- 
™шланган маколасида, нима сабабдан Хитой эркин алмашув 
курс тизимига утиш га тайёр эмаслиги хакида суз юритади. Эр
кин алмашув курси тизимсига утиш мамлакатдаш турли гу- 
рухларга зиён етказиши мумкин. Бу гурухдарга банкирлар, 
инвесторлар, истеъмолчилар ва ахолининг камбагал катлами 
вакиллари киради. Бошкарилувчи алмашув курси тизими эса, 
аксинча хукуматга исгалган курсларга эришиш имкониятини 
беради. Xj/кумат кузда тутилган иктисодий усишни таъминлаш 
учун мамлакат пул бирлигини девалвация ёки ревалвация 
Килиш имкониятига эга булади. Хитойнинг бугунги кундаги 
Холатидан келиб чиккан холда эркин алмашув курси тизимига 
утиш уринли эмас, чунки Хитой маркаалашган икгисодиёт 
эгасидир. Хитой молиявий тизими ва давлат корхоналари эр
кин алмашув курси тизимининг кулланилиши туфайли юзага 
келадиган кескин тебранишлар натижасида энг куп зарар куради. 
Шунинг учун, Хитой тегишли иктисодий ислохотларни утказ- 
ганидан сунг, эркин алмашув курси тизимига утишни режа- 
лаштирган. Эркин алмашув курси тизимининг ривожланаёт-
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сан давлатларда кулланилиши кутилган натижаларни бермай- 
ди. Ривожланаётган давлатларнинг энг асосий максади узининг 
халкаро савдодаги улушини оширишдир. Улушнинг ошиши эса 
уз навбатида бу давлатдаги ахолини турмуш фаровонлигининг 
янада яхишланишига олиб келади. Баъзи ривожланаётган дав
латларнинг бошкарилувчи алмашув курси тизимсидан фойда- 
ланишига сабаб, алмашув курсларини бошкариш оркасидан 
узининг экспорт салох,иятини оширишдир. Алмашув курсини 
каттик; манипуляция килиш давлатга узининг асосий максад- 
ларига эришишга имкон беради, яъни ижтимоий, сиёсий ва 
иктисодий баркарорликка эришишни таъминловчи ялпи мил
лий махсулотнинг юкори даражадаги усишини таъминлайди.

Ривожланаётгин давлатларда эркин алмашув курси ти
зими нинг кулланилишига карши яна бир аргументлардан 
бири шуки, улардаги мавжуд молиявий тизимнинг эркин 
алмашув курси тизимидаги тебранишларга тайёр эмасли- 
гидир. Эркин алмашув курси тизимини куллаётган ривож- 
ланган давлатларнинг молиявий тизимси узок ривожланиш 
тарихига эга булиб, олтин стандартидан бошлаб, Бреттон 
Вуд алмашув курси каби жараёнларни бошдан утказган. 
Бошкарилувчи алмашув курси тизимини куллаётган дав
латлар х.ам эркин алмашув курси тизимига утишдан олдин 
ушбу боскичларни босиб утиши керак,

Жа^он Молиявий тизими кундан-кунга зичлашиб бор- 
мокда. Давлатлар молиявий тизимларининг бир-бирига таъ
сири туфайли ривожлинаётган давлатлар уз алмашув курс
ларини бошкаришга мажбурдирлар. Бир давлат молиявий 
тизимидаги узгариш бошка давлат молиявий тизимида ал- 
батта, намоён булади. Айнан ана шу богликлик туфайли, 
мамлакатлар Уртасидаги капитал оким таъсирчанлиги ошади. 
Бу таъсирчанликни бошкариш эса айнан бошкарилувчи ал
машув курси тизими оркали осон кечади. Албатта, баъзи 
иктисодчиларнинг фикри буйича, эркин алмашув курси 
тизими охир-окибатда мамлакатнинг ички ва ташки ба- 
ланси уртасидаги мувозанат нуктасига олиб келади. Аммо, 
бу мувозанат нуктасига эришгунга кадар юзага келувчи кес- 
кин тебранишларга ривожланаётган давлат икгисодиёти тай
ёр эмасдир. Шунинг учун ривожланаётган давлатлар тегишли 
иктисодий исло^отларни амалга оширмасдан олдин эркин 
алмашув курси тизимига утишлари уринли эмас.



УЛЬСУНБАЕВ ЗОХИД

Асака банк 
Начальник отдела

Университет Рединга 
Отделение экономики

ВНЕДРЕНИЕ НОВЫХ ФИНАНСОВЫХ 
ИНСТРУМЕНТОВ В БАНКОВСКОЙ 

СИСТЕМЕ РУз

После обретения в 1991 году Узбекистаном независимос
ти, важным шагом в реальной экономической самостоятель
ности стало введение собственной национальной денежной 
единицы. За прошедшие с этой даты годы значительно расши
рились масштабы вовлечённости Узбекистана в международ
ную торговлю. Но условия для перехода к свободно конверти
руемому суму созданы не были. В настоящее же время вопросы 
конвертации национальной валюты непосредственно взаимо
связаны с привлечением иностранных инвестиций Рост мас
штабов вовлечённости страны в мировой рынок и привлече
ния иностранных инвестиций обусловливают соответствующее 
расширение внутреннего валютного рынка. В соответствии с 
действующими нормативно-правовыми документами, пред
почтение при конвертации национальной валюты в иностран
ную, отдаётся предприятиям, занятым производством важней
ших видов товаров народного потребления и продукции на 
экспорт, участвующим в реализации приоритетных проектов 
в базовых и ведущих отраслях экономики республики.

Помимо отсутствия свободной конвертации национальной 
валюты, развитие валютных операций в Узбекистане тормо
зится ещё несколькими факторами. Так как Узбекистан явля
ется очень молодым государством с только развивающейся 
банковской системой, иностранные партнёры при проведе
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нии различных операций учитывают страновой риск, ко
торый характерен для всех государств бывшего СССР. Ры
нок конверсионных операций также находится в началь
ной стадии своего развития. Основной объём конверсион
ных сделок на внешних валютных рынках составляют сдел
ки на условиях “спот” .Такие валютные операции, как фор
вард и своп, практически отсутствуют. На отечественном 
рынке также пока не существует организованной системы 
проведения опционных и фьючерсных сделок. Законода
тельной основой для обращения опционов и фьючерсов 
является положение Республики Узбекистан от 31 марта 
1997 года “ О порядке выпуска и обращения производных 
ценных бумаг” , в котором определены права эмиссии и 
обращения этого вида контрактов на биржевом рынке.

Одной из важнейших проблем, препятствующих ста
новлению валютного дилинга в банках Узбекистана - от
сутствие квалифицированных специалистов и недостаток 
специальной литературы в этой области.

Зародившись впервые в Национальном банке ВЭД, 
дилинговая деятельность стала распространяться и по дру
гим банкам Узбекистана. И хотя сейчас имеет место прак
тика обучения специалистов по валютному дилингу в тех 
банках, которые уже имеют действующие дилинговые от
делы, и проводятся специализированные курсы по валют
ным операциям в Банковском учебном центре, квалифи
цированных специалистов в этой области не хватает. Недо
статок специалистов и литературы предполагает активное 
использование опыта иностранных консультантов в обуче
нии молодых кадров. Что касается технического оснаще
ния валютного дилинга, то в настоящее время коммерчес
кие банки имеют возможность использовать самое совре
менное оборудование фирмы REUTERS, имеющей своё 
представительство в Ташкенте. Её услугами уже несколько 
лет пользуются Национальный банк ВЭД, Асака банк, АБН 
Амро банк и Промстройбанк. Благодаря огромным возмож
ностям оборудования REUTERS дилеры этих банков могут 
полноценно заниматься дилинговой деятельностью и на 
практике постигать все её особенности и тонкости.

1 Существенное влияние на дилинговую деятельность 
оказало это введение с 1 января 1999 года новой европейс
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кой валюты евро в безналичное обращение. К этой валюте 
перешли 9 стран Европейского союза, котЪрые соответство
вали определённым критериям. Срок действия безналично
го евро продлится до 2002 года, когда наличные евро начнут 
заменять национальные деньги стран-участниц. А  уже с пер
вого июля того же года будет отменено хождение нацио
нальных валют стран ЭВС (Европейского экономического и 
валютного союза). Введение евро в особенности повлияло 
на европейских дилеров, специализирующихся на операци
ях с основными европейскими валютами. В результате этого 
увеличится объём сделок с валютами некоторых стран, не 
вошедших в ЭВС, т.е. с фунтом стерлингов и швейцарским 
франком, являющихся одними из самых устойчивых и на
дёжных европейских валют, а также с другими основными 
мировыми валютами, как доллар СШ А и японская йена.

По мере того, как банки будут переводить свои счета в 
евро, начнёт формироваться денежный рынок в евро. На 
основных биржах мира уже установлены депозитные ставки в 
этой валюте. Первым в странах Средней Азии и Казахстане 
кредит в новой европейской валюте получит Национальный 
банк ВЭД Узбекистана. Соглашение о предоставлении креди
та на общую сумму 15 миллионов евро го- дписано в нашей 
столице. Как считают специалисты, введение евро для Узбе
кистана, безусловно, выгодно. Введение евро окажет значи
тельное положительное влияние на экономические связи Уз
бекистана со странами Евроленда. С большой долей уверен
ности можно говорить, что экономический рост европейс
ких стран и рост спроса с их стороны позволит активизиро
вать наши внешние связи и, в первую очередь, экспорт. Пе
реход на единую валюту упростит торговлю и финансовые 
операции нашей республики с еврозоной. 29 июня 2000 года 
принято постановление Кабинета Министров Республики Уз
бекистан “О мерах по дальнейшему развитию и укреплению 
внебиржевого валютного р ы н т” . Покупка уполномоченны
ми банками у своих клиентов свободных валютных средств на 
договорной основе по свободному курсу, конвертация сумо- 
вой выручки от реализации импортных потребительских то
варов предприятиям и т.д. даст предприятиям и организаци
ям стимул к росту экспортоориентированной продукции.

К  проблемам, которые мешают развитию валютных one 
раций в Узбекистане следует отнести:
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1. Валютный риск возникает только в тех случаях, когда 
экономические субъекты совершают транзакции с иностран
ной валютой. Не секрет, что валютные ограничения, практи
куемые в Узбекистане, направлены на ограничения вывоза 
валюты из Узбекистана, рациональное использование валют
ных ресурсов, и тем самым - поддержание жизненного уров
ня широких слоёв населения, потребляющих продукты, по
купаемые за иностранную валюту. Однако, чрезмерное зло
употребление рестрикционными методами привело к неко
торым побочным эффектам. Большинству экспортёров, вы
нужденных продавать половину валютной выручки по офи
циальному курсу, стало невыгодно производить продукцию, 
так как это не покрывало их расходы на выпуск. В последнее 
время Центральный банк республики интенсивно повышал 
официальный обменный курс и очевидно, что ему необхо
димо будет повышать обменный курс до уровня, на котором 
экспорт и импорт республики получат достаточные стимулы 
для быстрого развития. Снижение поступления валютной вы
ручки снизило и объёмы импорта за эту самую выручку. Та
ким образом, процесс уменьшения объёмов экспортно-им
портных операций явно сказался на торможении развития 
срочных операций в нашей республике.

2. Существует вместе с тем немало и других проблем, 
не связанных напрямую с глобальными экономическими 
факторами. К ним можно отнести:

а) явное отсутствие жёсткой конкуренции между банка
ми, которые не борются за клиентов, как это делают на Запа
де. Сегодня в Узбекистане существуют всего несколько бан
ков, способных на должном уровне обслуживать внешнетор
говые сделки. Сотрудники банков, получая низкую заработ
ную плату, не заинтересованы улучшать уровень обслужива
ния клиентов, не говоря уже о том, чтобы развивать новые 
виды услуг выгодных как банку, так и клиенту. В последние два 
года сильные изменения в процентной политике ведущих стран 
мира не раз создавали возможности, при которых заключение 
форвардных сделок позволило бы более правильно управлять 
валютными инвестициями, привлечёнными в республику. От
сутствие практики применения форвардных операций на про 
центные ставки пока не позволило этого сделать.
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b) Относительно низкий уровень знаний менеджеров, уп
равляющих финансовыми делами компаний в области фор
вардных операций. Этот фактор играет очень важную роль, 
так как при нынешней ситуации банки будут развивать те 
виды услуг, на которые у клиентов будет спрос. В этой связи, 
на мой взгляд, банки должны проводить специальные семи
нары по операциям на валютном рынке для своих клиентов.



Центр по науке и технологиям при 
Кабинете Министров РУз

Университет Северная Аризона 
(США)

Компьютерные науки Бакалавр (2001)

СИСТЕМА ОБНАРУЖЕНИЯ АТАК, 
ОСНОВАННЫХ НА ПОДПИСЯХ

Введение
Сетевые атаки на сегодняшний день происходят, к сожа

лению, очень часто. По подсчетам специалистов, каждая рас
пределенная система атакуется в среднем 680 раз. Также было 
отмечено, что 65% этих атак являются успешными в получе
нии неавторизованного доступа к секретной информации, а 
также 78% различных коммерческих организаций понесли фи
нансовые потери из-за нарушений в системах безопасности.

Проблема вторжений в распределенные системы не за
кончится в ближайшем будущем. Многие эксперты счита
ют, что практически невозможно построить систему., кото
рая являлось бы абсолютно неуязвимой. Даже если в буду
щем появится какая-нибудь технология, которая позволила 
бы существование неуязвимых систем, то во-первых, пона
добится очень много времени, чтобы разработать такую тех
нологию, а во-вторых, атаки в любом случае будут проис
ходить в течение этого времени. Именно по этим причинам 
эксперты советуют использование систем обнаружения атак.

Разработчики систем обнаружения атак и те, ответствен
ные за сетевую безопасность распределенных систем, бо 
рются с проблемой защиты от постоянно изменяющихся

УМАРОВ ТИМУР
ФАРРИДОВИЧ
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потенциальных атак. Каждый день создаются новые инст
рументы и стратегии, и становится очень тяжело для сис
темных администраторов и разработчиков систем обнару
жения атак быть впереди тех, которые создают атаки. Раз
работчики и системные администраторы используют лю 
бые методы и технологии, способные отражать многочис
ленные атаки на различные сети.

На сегодняшний день возрастает важность разработки 
систем обнаружения атак, которые позволяли бы произво
дить мониторинг сети и обнаруживать неавторизованные 
пользования. Сегодня имеется огромное количество разрабо
танных систем обнаружения атак: некоторые из них эффек
тивные, некоторые не очень. Но и те системы, которые эф
фективно обнаруживают атаки, нуждаются в улучшениях.

Системы обнаружения атак
На сегодняшний день имеется множество систем обна

ружения атак, разработанных различными специалистами и 
позволяющие обнаруживать множества попыток вторжений 
в системы. Использование таких систем обнаружения атак 
основано на идее невозможности построения абсолютно 
безопасной системы, но нарушения безопасности могут быть 
выявлены в процессе мониторинга поведения системы.

Системы обнаружения атак используют два основных под
хода: обнаружение аномалий и обнаружение неадекватного 
использования. Подход обнаружения аномалий заключается в 
том, что создается некая модель нормальной системы, либо 
поведения пользователя и любые отклонения отданной моде
ли называются аномальными. Основное преимущество такого 
подхода — это возможность идентификации новых и неизвес
тных атак, потому что модель этих атак будет рассмотрена как 
отклонение от модели ожидаемого поведения системы.

Подход обнаружения неадекватного использования в 
отличие от предыдущего подхода заключается в моделиро
вании известных атак. В этом случае любое поведение, ко
торое совпадает с моделью атаки, распознается как атака. 
Ключевое преимущество данного подхода заключается в 
том, что атаки могут быть легко идентифицированы, тем 
самым время реакции может быть уменьшено. Невозмож
ность идентификации новых неизвестных атак является 
недостатком данного подхода. -
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Системы обнаружения атак производят мониторинг се
тей и определенных хостов. Системы обнаружения атак, про
изводящие мониторинг сетей проверяют трафик на наличие 
гой или иной атаки, в отличие от тех систем, которые прове
ряют определенные хосты на наличие различных атак. Это 
производится путем проверки лог файлов компьютера.

Системы обнаружения атак производит мониторинг сети 
путем проверки каждого пакета в трафике данной сети. Это 
производится путем переключения сетевого адаптера в слу
чайный режим, при котором он «слушает» и анализирует 
график сети в режиме реального времени. Система иници
ирует, так называемый, первый уровень фильтровки тра
фика. В процессе фильтровки первого уровня определяется 
какой трафик должен быть отклонен и который должен 
пройти через модуль распознавания атак. Фильтровка пер
вого уровня увеличивает производительность и точность 
путем фильтровки авторизованного трафика.

Модуль распознавания атак использует три метода для 
подписей атак: модельное обнаружение, частотное обна
ружение и обнаружение основанное на аномалиях. Как толь
ко происходит атака, модуль распознавания предлагает раз
личные пути уведомления, сигнала тревоги и принятия 
меры касательно произведенной атаки.

Системы обнаружения атак на определенный компьютер 
начали свое развитие в 80-х годах до появления сетей. В те 
времена системы производили мониторинг лог файлов ком
пьютера на наличие подозрительных действий, которые не 
совмещались с нормальным поведением системы. Сегодняш
ние системы обнаружения атак, производящие мониторинг 
определенного компьютера, также используют тот же метод 
обнаружения атак, но являются намного современней, авто
матизированными и работают в режиме реального времени.

На операционной системе Windows N T  системы обнару
жения атак проверяют различные события и логи безопасно
сти, тогда как на Unix проверяются Syslog и другие специфи
ческие файлы. Как только найдена аномалия, система откли
кается соответствующим образом. Один из методов проверки 
компьютера — это производить мониторинг лог файлов в 
режиме реального времени, другой метод предусматривает 
запуск определенной программы, которая периодически про
веряет наличие каких-либо изменений. Некоторый системы



обнаружения атак на определенный компьютер могут также 
«слушать» порты и поднять тревогу в случае использования 
того ил иного порта. Последний метод обнаружения атак так
же относится и к сетевым типам обнаружения атак.

Подписи и основные атаки
Сетевые системы обнаружения атак имеют в своих базах 

данных множество подписей, применяемых для мониторин
га сети. Несмотря на то, что атаки на сегодняшний день ста
новятся все усовершенствованными, техника обнаружения 
атак в различных системах до сих остается примитивной. Эк
сперты, которые оценивают системы обнаружения атак, име
ют тенденцию подсчитывать количество подписей в базе дан
ных той или иной системы, хотя они могут и не осознавать, 
что качество этих подписей также играет ключевую роль в 
обнажении нарушений безопасности. Различные подписи 
предназначены для различных атак. Очевидно, что мы хотим 
знать, когда по сети протекает неавторизованный трафик и в 
этом случае имеется возможность создать подпись, которая в 
будущем будет уведомлять администрацию сети об этом.

Во-первых, опишем из чего состоит подпись сетевой 
системы обнаружения атак. Это может показаться очень слож
ным, так как существует огромное количество подписей и 
может оказаться очень сложным сравнить их друг с другом. 
Для того, чтобы проделать это, опишем только основные 
компоненты подписи, используемые в простых системах 
обнаружения атак, и как эти компоненты работают вместе.

Подпись—это модель, которая используется в процес
се мониторинга трафика: пакета, многочисленных паке
тов, всей сессии и многочисленных сессий. Сложность мо
дели может меняться от одного слова определенного тек
ста до последовательности или комбинации команд.

Далее приводится список атак, которые происходят 
чаще всего.

- Попытка соединения из зарезервированного 1Р-адреса.
- Пакет с неправильной комбинацией TCP флагов.
- Электронное письмо, содержащее вирус.
- Перегрузка DN S буфера.
- Отказ в обслуживании.
- Доступ к файлам через FTP-сервер.
Основные компоненты подписи.
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Имеются различные компоненты, входящие в подписи. 
Но ограничимся только описанием самых основных.

- Равенство портов посылающей и принимающей сто
роны.

- Идентификационный IP номер 39426.
- Установка флагов SYN и FIN.
В случае равенства портов посылающей и принимаю

щей сторон мы имеем дело с рефлексивными портами. Это 
не является нарушением стандартов TCP, но во многих 
случаях является подозрительным.

Вторая компонента указывает на идентичность иденти
фикационных IP  номеров. В RFC описывается, что иден
тификационный IP  номер у каждого пакета должен быть 
оазным. Таким образом, постоянное число у всех пакетов 
графика является аномалией.

Простую подпись можно назвать пакет с установленными 
флагами SYN и FIN. Пакет с такими атрибутами является хо
рошим индикатором возможного неавторизованного вторже
ния, но такая подпись не дает нам какой-либо информации о 
гом, какого рода вторжение произошло. Однако, необходимо 
помнить, что атака такого рода происходит обычно в целях 
обхода брандмауэров и других защитных устройств, поэтому 
наличие таких пакетов может означать то, что происходит ска-- 
нирование системы, сбор информации и запуск атак.

Snort и его недостатки
Snort является системой обнаружения атак с открытым 

кодом. На сегодняшний день этой системой пользуются 
почти все системные администраторы, так как именно си
стема имеет достаточно хорошие способности обнаружи
вать сетевые атаки и именно у этой системы имеется до
вольно большая база данных качественных подписей.

Система Snort работает с командной линии. Как только 
запускается эта система, подписи из базы данных запуска
ются автоматически. Однако, возникает проблема в слу
чае, если пользователь не имеет достаточного уровня под- 
готовленное™ для работы с этой системой и ему необхо
димо написать подпись для новой атаки и записать ее в 
базу данных. В этом случае он должен знать формат подпи
си и какие команды используются для записи подписей в 
базу данных и запуска новых подписей.

Алгоритм Бойера-Мура
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Алгоритм Бойера-Мура заключается в том, что он про
изводит поиск слова в определенном выражении. Алгоритм 
начинает поиск слова с конца выражения путем сравне
ния, начиная с последней буквы. Если буквы сходятся, то ал
горитм поиска сравнивает следующую букву и т.д. Если не схо
дятся, то слово перемещается вправо ровно на столько пози
ций, сколько букв в этом слове и продолжает следующую фазу 
сравнения и так далее, пока не найдет это слово в выражении.

Веб-интерфейс обнаружения атак, основанный на под
писях

Веб-интерфейс обнаружения атак, основанный на под
писях облегчает работу системного администратора в мони
торинге системы и обнаружении той или иной атаки. Этот 
интерфейс имеет семь основных полей для заполнения.

Как было описано ранее система обнаружения атак Snort 
является приложением с открытым кодом, а также спосо
бен эффективно обнаруживать атаки, произведенные на 
сеть Для администраторов и обычных пользователей, не 
имеющих определенного уровня профессионализма, будет 
затруднительно пользоваться данной системой.

Данная работа предлагает решение для бизнесменов и 
обычных пользователей. Этот интерфейс позволяет пользо
вателям писать свои подписи без знания сложных форматов 
подписей, также позволяет записывать эти подписи в базу 
данных и запускать новые подписи. Программа приложения 
загружает новую подпись в базу данных, запускает ее вместе 
с остальными подписями в механизме обнаружения атак 
Snort. После загрузки, содержание подписи сравнивается с 
содержимым пакетов, используя алгоритм Бойера-Мура.
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Физика элементарных частиц 
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ТЕМПЕРАТУРНЫЕ 'ХАРАКТЕРИСТИКИ 
СИЛИКОНОВОГО МОДУЛЯ В 

ЭКСПЕРИМЕНТЕ ATLAS

Введение. 8 последнее время большое внимание уделя
ется изучению физики высоких энергий, и в частности, фи
зики тяжелых масс. Для этого необходимы эксперименты при 
высоких энергиях, во-первых, чтобы проникнуть вглубь ма
терии. Согласно соотношению неопределенностей Гейзен
берга ДрДх» при более высоких импульсах, т е. более высо
ких энергиях, размеры ассоциируемые с элементарными 
составляющими материи уменьшаются. Во-вторых, тяжелые 
частицы обладают большой массой и требуются большие 
энергии для их рождения. Например, существование тяже
лых ароматов, таких как очарованного, ботгом и топ квар
ков (открыт в 1993 году, его масса 173.8 ± 5.2 ГэВ), а также 
т-лептонов было обнаружено лишь недавно.

Для проведения таких экспериментов требуются надеж
ные, точные и современные детекторы, например, такие 
как ATLAS. Новая физическая установка ATLAS создается 
учеными Европы, Америки и Азии (1800 коллабораторов 
в 146 лаборатория* из 34 стран мира) для поиска и иссле
дований новых частиц и явлений, которые можно -гарета
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i-трировать в соударениях протонов с протонами при энер-
I ии 14 ТэВ в системе центра масс, сталкивающихся прото
нов. Эти энергии будут достигнуты на ускорителе частиц — 
Большом Адронном Коллайдере, строящемся в Европейс
ком Центре Ядерных Исследований (ЦЕРН).

ATLAS это большой детектор весом в 7000 тонн, 42 
метра в длину и 22 метра в высоту. Он состоит из 4-х час
тей: мюонного спектрометра, системы калориметров, маг
нитной системы и внутреннего детектора. Полупроводни
ковый трекер, один из основных частей внутреннего де
тектора, является основным вопросом исследований, про
веденных в этой работе.

В течение 10 лет работы на Большом Адронном Уско
рителе силиконовый модуль, используемый для регистра
ции треков, будет находиться под высоким уровнем излу
чения, доходящим до 3*1014 протонов/см2, что вызовет зна
чительные радиационные повреждения. При увеличении 
температуры материалов детектора может произойти его 
расплавление, т.е. он выйдет из строя, а в лучшем случае 
будет давать неправильные и искаженные данные. Лишь 
охлаждая детектор, можно будет продлить время его эксп
луатации и уменьшить радиационное повреждение.

Целью данной работы является изучение температур
ных свойств силиконового модуля и нахождение оптималь
ных условий его работы. Для этого проводилось компью
терное моделирование (по специально подготовленной 
программе, которая представлена в приложении) силико
нового модуля с учетом материалов, из которых он состо
ит, и условий, в которых он, предположительно, будет 
находиться. Условия эти брались максимально приближен
ными к реальной среде Большого Адронного Ускорителя. 
Задачей моделирования является вычисление входящих в 
ячейки и выходящих из ячеек потоков тепла, образован
ных за счет радиационных повреждений.

Новизна данной работы заключается в том, что экспери
менты при энергиях 14 ТэВ еще не проводились и для опреде
ления и создания оптимальных условий работы и длительной 
эксплуатации детектора требуется качественно новый подход.

Практическая значимость заключается в создании де
текторов надежных, стойких и долговечных в научных и 
прикладных целях, например, охрана окружающей среды
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от ядерного загрязнения, борьба с контрабандой ядерных 
и радиоактивных материалов и ядерным терроризмом.

Было проведено компьютерное моделирование сили
конового модуля с одной и двумя охлаждающими точками 
(по специально написанной программе). У  модуля с двумя 
охлаждающими точками распределение температуры дает 
лучшие показатели.

Модглирование выполнено при различных начальных тем
пературах и температурах охлаждения, что дало оптимальное 
значение температуры охлаждения равной 260К (-13”С).

Для обоих случаев зависимость температуры самой горя
чей точки на модуле от тепловой мощности, подаваемой на 
модуль, довольно хорошо аппроксимируется функцией

T ( Q )  =  А +  B - Q  +  0 . 5 / ( \ - Q / C )
4. Была построена зависимость третьего параметра ап

проксимирующей функции С, обозначающего критичес
кую мощность Qc, от температуры охлаждающей точки. При 
тех же значениях температуры охлаждающей точки необрати
мое повышение температуры и расплавления детектора дости
гается быстрее у детектора с одной охлаждающей точкой.

Этот анализ показал, что при ожидаемых мощностях 
излучения, в 200 W/m2 за 10 лет эксплуатации на Боль
шом Адронном Коллайдере, одной охлаждающей точки до
статочно, даже при охлаждении в 270 К.
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ДОКАЗАТЕЛЬСТВА СУЩЕСТВОВАНИЯ 
КРЕДИТНОГО КАНАЛА ДЕНЕЖНОЙ 

ПОЛИТИКИ В ЕВРОПЕ

Данная работа исследует существование банковского кре
дитного канала для денежной политики в Европе. Следуя 
методу, предложенному Kishan & Opiela (2000), мы использу
ем данные балансового отчета банка, с целью оценить реак
цию банковского кредита на изменения в денежной полити
ке в период с 1991 по 1999 годы. В частности, классифициру
ем банки в соответствии с размерами их активов и обеспе
ченностью капиталом, чтобы увидеть имеют ли эти показа
тели значимое влияние на кредитный канал. Используя па
нельный метод данных, обнаружив, что через системы Ев
ропейского Монетарного Союза (ЕМС), банки с недоста
точным уровнем капитала (любого размера) склонны реаги
ровать ощутимее на изменения в денежной политике.

Конечной целью денежной политики является дости
жение стабильной и низкой инфляционной ставки и под
держивание уровня реальной деятельности в экономике. Для 
достижения этой цели Центральный банк (ЦБ) осуществ
ляет денежную п олитику изменяя процентную ставку го
сударственных ценных бумаг. ЦБ поднимет процентную 
ставку, когда инфляция выше прогнозного и уменьшает 
её, когда валовой продукт падает ниже своего потенциаль
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ного уровня (при последнем, как свидетельствует научная 
литература, существует положительная взаимосвязь между 
ставкой процента на денежном рынке и рынке ценных бу
маг). Признаётся, что существует взаимосвязь между про
центной ставкой государственных ценных бумаг и уровнем 
валового продукта, однако нет единого мнения о том, как 
(каким каналом) они взаимосвязаны. Есть широко распро
страненное мнение о том, что банки играют роль в переда
че денежной политики, но нет единого мнения о том, ка
кую именно роль банки играют.

Особый интерес научной литературы проявлен к так на
зываемому «кредитному каналу» денежной политики, где 
банки (банковские кредиты) играют непосредственную роль. 
Здесь центральные банки при проведении своей политики 
влияют на поставку банковского кредита и, последствии, 
на реальный сектор экономики и уровень валового продук
ции. В контраст традиционному кейнсианскому анализу, когда 
колебания объёмов кредита, как результат денежной поли
тики, вызваны колебаниями в спросе на кредит (как след
ствие колебаний в состоянии общеэкономической деятель
ности), сторонники «кредитного канала» утверждают, что 
колебания в объёме кредитов могут быть вызваны полити
кой центрального банка повлиять на предложение кредита. В 
?том отношении колебания в объёме кредитов, как резуль
тат денежной политики, являются причиной колебаний в 
уровне общеэкономической деятельности, а не его следстви
ем, как трактует кейнсианский подход.

«Кредитный канал» предполагает двойную природу бан
ков, а именно они являются держателями депозитов, под
лежащих к резервированию, и как создателей займов (кре
дитов). Механизм кредитного канала денежной политики 
следующий: Центральный банк через операции на рынке 
ценных бумаг посредством открытых торгов государствен
ных ценных бумаг может свести к минимуму счета обяза
тельных резервов коммерческих банков, созданных в ЦБ. 
При покупке государственных ценных бумаг по высокой 
процентной ставке (через счета обязательных резервов) 
коммерческие банки должны уменьшить объём депози
тов, подлежащих к резервированию, тем самым, умень
шить объём ресурсной базы для предоставления кредитов. 
Если банки будут неспособны быстро найти альтернатив
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11 i.ir ресурсы (продать часть ликвидных активов — другие 
псиные бумаги или привлечь альтернативные виды депо
зитов не подлежащих к резервированию), они будут вы
нуждены сократить объёмы предоставления кредитов, что 
в конечном итоге отразиться на общем объеме инвестиций 
и снижении общей экономической активности. Если кре
дитный канал действительно существует, то изменения в 
способности банков предоставлять кредит могут иметь важ
ные последствия на общую активность экономики.

Исходя из вышеизложенного, данная работа ставит сво
ей целью изучить «кредитный канал» в зоне ЕМС. В научной 
литературе выбор индикатора денежной политики и методо
логия определения существования кредитного канала различ
на, мы же иследуем метод, предложенный Kashyap и Stein 
(1995), de Bondt (1998) и Kishan и Opiela (2000). Индикатором 
монетарной политики (ST1R) мы выбрали краткосрочную став
ку денежного рынка. Как было отмечено Kishan и Opiela 
(2000), реакция банков на изменения в монетарной поли
тике различна в зависимости от их характеристик, а имен
но от размеров совокупных активов и достаточности капи
тала. Данные характеристики должны определить существо
вание кредитного канала. Есть мнение, что недостаточно 
ликвидные, малые банки и банки с недостаточным уров
нем капитала испытывают трудности в привлечении ресур
сов на рынке капитала, как, например, в продаже ценных 
бумаг или привлечении межбанковских депозитов.

Ниже приведем результаты тестов-, во-первых, сообща
ем реакцию кредитов, ценных бумаг, совокупных депози
тов (DEPO ) и межбанковских депозитов на изменения в 
монетарной политике как выражение краткосрочной став
ки денежного рынка, используя пул данных. Мы затем ис
следуем кредитный канал для шеста категорий банков раз
личных размеров, а также реакцию межбанковского фи
нансирования (межбанковских депозитов) на изменения в 
монетарной политике, чтобы увидеть как банки с разным 
уровнем активов реагируют на политику; во-вторых, оце
ним распространение канала для индивидуальных стран; 
в-третьих, из-за отсутствия достаточного числа наблюде
ний (данных) вынуждены сделать слияние шести катего
рий банков и образовать три категории банков с различ
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ным уровнем активов — малые, средние, большие банки. 
Наконец, приводим результаты теста для индивидуальных 
стран на основе трех категорий согласно размера активов и 
трёх категорий согласно уровня капитализации банков.

В соответствии с моделью, представленной выше, оце
ним реакцию кредитов, ценных бумаг, совокупных депо
зитов и межбанковских депозитов на изменения в индика
торе монетарной политике через все страны ЕМС и выявим 
следующее: банковский кредит реагирует на изменения мо
нетарной политики, причём данная взаимосвязь обратная, 
что свидетельствует о возможном проявлении кредитного 
канала в Европе. Также выявлено, что структура активов и 
депозитов изменяется и приспосабливается в сторону ос
лабления кредитного канала (эффект финансирования).

Влияние денежной политики на прирост кредитов в 
соответствии с банковскими активами следующая: креди
ты банков в категориях 500-1000 и 2000-5000 Экю реаги
руют на изменения текущей величины или величины за
паздывания индикатора монетарной политики. Кроме это
го банки склонны увеличить межбанковские займы (депо
зиты) в периоды увеличения процентной ставки, что сви
детельствует о существовании эффекта финансирования.- 
Исходя из этого разумно считать, что кредитному каналу 
привержены банки с активами 500-1000 и 2000-5000Эюо.

Определяя результаты реакции банков в соответствии с 
размерами их активов и обеспеченностью капитала (из-за 
недостаточности данных ранее определённые шесть катего
рий банков с различным размером их активов образуют три) 
можно сделать вывод, что при работе с пулом данных суще
ствует обратная взаимосвязь между кредитами и изменения
ми в индикаторе монетарной политики для недостаточно 
капитализированных малых, средних и больших банков че
рез 11 систем ЕМС. Однако никакого систематического эф
фекта от размеров банков в отношении кредитного канала не 
обнаружено. Выводом является то, что недостаточно капита
лизированные банки независимо от их размеров склонны 
реагировать ощутимее на изменения в денежной политике.



ФАРМОНКУЛОВ з о х и д  
ХАМИДОВИЧ

Госкомимущество

Университет Олд Доминион (США) 
Управление бизнесом Магистр (1999)

КОРПОРАЦИЯ «НОРФОЛК 
САУТЕРН»

В данной работе был проведен анализ текущего состоя
ния американской железнодорожной корпорации «Норфолк 
Саутерн», расположенной в г.Норфолк и входящей в список 
500 крупнейших компаний США согласно журнала «Фор- 
чун», и выработаны рекомендации по дальнейшей стратегии 
и план действий для компании на ближайшие три года.

Корпоративное видение компании — «быть самой безо
пасной, наиболее ориентированной на клиента и успеш
ной трапспортной компанией в мире». Исходя из этого, 
миссией компании является «увеличение стоимости инве
стиций акционеров в течение времени, оказывая качествен
ные услуги по грузоперевозке и осуществляя деятельность 
в любом другом связанном бизнесе, где ресурсы, в частно
сти, наши люди, будут давать компании преимущество».

Корпорация «Норфолк Саутерн» (НС) была создана 1 
июля 1982 года в результате слияния компаний «Норфолк 
энд Вестерн Рейлвей» и «Саутерн Рейлвей».

В настоящее время НС занимается самым величайшим 
вызовом в ее истории — интеграцией активов и путей дру
гой железнодорожной компании «Конрейл». Завершающим 
днем слияния названо 1 июня, 1999 года, по-другому День 
Один, когда НС и другая кампания «CSX» возьмут конт
роль над активами и путями «Конрейл».

История отрасли (железнодорожный транспорт) идет с 
начала 1800 года и сейчас находится в самом процветаю
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щем периоде (mature stage). Основными факторами успеха в 
этой отрасли являются: эффективность затрат при капита
лоемкости, объемы производства и низкие издержки ресур
сов. Также компания должна обеспечить высокий уровень 
качества и иметь быструю степень развития продуктов.

Факторами успеха также являются уровень безопаснос
ти и высокое качество обслуживания клиентов.

Изучение конкурентных сил в железнодорожном 
транспорте, используя модель Портера, дало следующие 
результаты:

1) рыночная позиция поставщиков -  средняя;
2) рыночная позиция покупателей -  от средней к вы

сокой;
3) угроза заменителей продукции/услуг -  значительная;
4) угроза новых игроков на рынке -  низкая, можно ска

зать не существет;
5) кон курен шая борьба — высокая, или же, напряженная.
Был проведен SWOT-анализ или же анализ сильных,

слабых сторон, угроз и возможностей (ССВУ-анализ) кор
порации на рынк'*.

Самым главным вызовом перед корпорацией в данный 
момент является интеграция «Конрейл». Это, в свою оче
редь, порождает еше несколько проблем/вызовов перед НС:

- разработка операционного плана интеграции, ука
зывающего сколько будет вагонов в эксплуатации, где и 
когда они будут использоваться;

- ре-дизайн программ безопасности компании «Кон
рейл» и доведение их до уровня программ безопасности НС;

- интеграция компьютерных систем двух компаний, что 
позволяет прослеживать движение тысяч грузовых загонов;

- найм, развитие и обучение 11 тыс. сотрудников «Кон
рейл», т.к. результаты деятельности НС в будущем будут 
зависеть от того, насколько быстро и гладко будет прове
дено развитие к обучение специалистов;

- поддержка клиентурной сети «Конрейл»;
- улучшение качества обслуживания клиентов НС;
- увеличение долгосрочной задолженности НС в связи 

с покупкой «Конрейл*.
Альтернативными путями действий были выбраны:
- поддерживать статус-кво;
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- приостановление интеграции «Конрейл» и продажа 
компании «CSX»;

- создание совместного предприятия с или же приоб
ретение железнодорожных компаний, обслуживающих за
падное побережье США;

- международная экспансия.
Наиболее лучшим планом действия для корпорации НС 

было рекомендовано поддерживать статус-кво, что означа
ет продолжение интеграции «Конрейл» как запланирова
но, и не осуществление никаких других приобретений или 
продаж в краткосрочном плане.

Исходя из этой рекомендации, был разработан план дей
ствий для корпорации на ближайшие три года. Также, были 
изучены возможные непредвиденные обстоятельства, которые 
могут появиться перед корпорацией НС в этот период, и кото
рые необходимо учитывать при реализации плана действий.



ХАБИРОВ АБДУФАРРУХ 
АБДУМАЛ И КС) В ИЧ

ГАК «Узбекэнерго»

Университет Техас А&М (США) 
Энергетика Магистр (2001)

РАСЧЁТ МАКСИМАЛЬНОЙ ЗАГРУЗКИ 
ЭНЕРГОСИСТЕМЫ С ИСПОЛЬЗОВАНИЕМ 
МЕТОДА НЕЛИНЕЙНОЙ ОПТИМИЗАЦИИ

В 1992 году Конгресс США разработал Федеральной 
Акт по развитию энергетики, который включает в себя 
правила регулирования электроэнергии и называется “Ман
датом по свободному внедрению трансмиссионных ресур
сов и генерирующей мощности в электроэнергетическую 
индустрию на конкурирующей основе”. В Узбекистане ана
логично данному Акту также было издано несколько ука
зов по реструктуризации и демонополизации энергосисте
мы, основанных на Указе Президента Республики Узбеки
стан от 1992 года “ О приватизации и демонополизации 
государственных предприятий”.

В связи с этим, этот акт и указ разделили старую верти
кально- интегрированную структуру энергосистемы на три 
основные группы: генераторные, магистральные электри
ческие сети и распределительные компании, которые пол
ностью независимы в финансовом и административном пла
не друг от друга. В 1996 году в США этот процесс был дорабо
тан Главной федеральной энергорегулируемой компанией из
данием приказа по расчёту и мониторингу возможной пере
даваемой мощности по линиям и частям энергосистемы, а 
также её показателей. Эти показатели смогут дать полную кар
тону о слабых и сильных частях энергосистемы и информа
цию о возможности дополнительной генерации и транзите
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злектроэнергии в другие энергетические объединения. Не
обходимость расчёта подобных показателей энергосисте
мы в Республике Узбекистан является не менее актуаль
ной задачей, которая решается различными методами при 
помощи программного обеспечения. Процесс расчёта яв
ляется очень трудоёмким и не имеет возможности ручно
го расчёта. Другой сложностью является то, что этот про
цесс является длительным в плане обработки информа
ции и имеет место использование современных программ
ных пакетов и технологий для его ускорения.

Одним из расчётов показателей является расчёт макси
мальной загрузки энергосистемы, который сводится в ос
новном к расчёту возможной передаваемой мощности 
(В П М ) по всем линиям системы, с учётом её неопределён- 
ности в виде коротких замыканий, отключений линий и 
оборудования. ВПМ является рыночным показателем мощ
ности системы по транспортировке и снабжению электро
энергией потребителей, ограниченных коэффициентом за
паса системы электропередач, где имеется возможность на
дежного транзита энергии по электрическим сетям.

С тех пор как вертикальная система управления энергоси
стемы была заменена на радиальную, былд сделано множе
ство работ по расчёту данной ВПМ системы, где каждая имела 
свой подход. В одной из этих работ авторы пытаются рассчи
тать её, используя одновременно линейный и нелинейный 
метод анализа потокораспределения. Они оценивают неопре
делённое™ первого порядка, такие как допустимые погреш
ности прогнозируемой нагрузки и одновременный переток 
мощности, по уже рассчитанным перетокам энергосистемы, 
постепенно увеличивая границу ВПМ до максимума.

Другая работа, на основе которой выполнена данная 
диссертация, сделана Мохарти и Тонгом, где авторы рас
считывают максимальную загрузку системы, используя 
метод нелинейной оптимизации внутренних точек. Метод 
оптимизации, используемый в этой работе, является пер
вично-двойным и корреляционно-предугадываемым пер
вично-двойным интерполяционным алгоритмом. В этом 
методе сначала формируются Гесс-Якобинские матрицы и 
затем из них получают сокращенные матрицы и сложный 
градиент вектора путём факторизации, тем самым, полу
чая решение нелинейных уравнений.
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В данной диссертационной работе задача максимальной 
загрузки формулируется как проблема нелинейной оптими
зации, включающая в себя идеи обоих трудов, описанных 
выше. Цель задачи — определить максимально возможную 
нагрузку системы, увеличивая комплексную нагрузку в на
грузочных узлах на пропорциональный коэффициент отно
сительно нагрузки, одновременно увеличивая активную и 
реактивную генерацию в генераторных узлах, пока не будет 
достигнут эксплуатационный предел выдачи мощности. 
Математически это может быть сформулировано как про
блема принудительной нелинейной оптимизации.

Решение вышеописанной задачи'сводится к максималь
ному увеличению нагрузки по всей системе, при котором 
не нарушаются пределы термической устойчивости линий 
и статическая устойчивость напряжений в узлах. В результа
те это даст максимально возможные перетоки мощности 
(ВПМ) с учётом коэффициентов запаса.

Формулировка и решение этой задачи будет осуществле
на при помощи оптимизационного блока в программной среде 
Матлаб. В диссертации будет рассмотрено определение ВПМ 
для полной энергосистемы также, как вопрос определения 
его для двусторонних договорных перетоков между генератс 
ром или несколькими генераторами и какой-нибудь опреде
лённой нагрузкой с синхронным компенсатором на его ши
нах. Основная формулировка оптимизационной задачи для 
такого типа договорных перетоков остаётся неизменной, за 
исключением того, что мы будем делать акцент только на 
одной нагрузке, тем самым определяя оптимальный вариант 
элсктроснабжения’длтгдаггггоргнагрузки. Ввод данных для про
граммы должен соответствовать международным стандартам 
электроэнергетического комитета (IEEE). Как было отмече
но, обработка данных очень длительна по времени и поэтому 
для демонстративных примеров в программе используются 
небольшие электрические системы.

Программа, разработанная в данной диссертации по по
становке проблемы, сходна с программой Матпауэр, разра
ботанной Корнеловским университетом, которая также ис
пользует оптимизационный блок Матлаба для решения своей 
задачи. Сравнительный анализ работы этих программ показал, 
что решение одной и той же системы в 2-х программах дает
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одинаковый результат с допустимыми отклонениями. Резуль
таты данной программы отражают состояние максимально 
возможной загрузки системы и могут быть применены для ре
шения различных задач энергосистемы, а также для её анализа 
в планировании рынка энергоресурсов.



Национальный банк

ХАЙДАРОВ МАХАМАДЖОН
ХУСАИНОВИЧ

Университет. Бирмингем 
(Великобритания)

Банки и финансы Бакалавр (2000) \
ВЫГОДНА ЛИ СТРАНАМ 

МЕЖДУНАРОДНАЯ ДИВЕРСИФИКАЦИЯ?

Анализ потенциальных выгод для инвесторов, связан
ных с международной диверсификации в финансовые рын
ки стран с развивающейся экономикой (ФРСРЭ) показы
вает, что доходы по акциям и изменчивость- доходов, в 
ФРСРЭ выше, чем в развитых странах (PC). Низкие корре
ляции доходов между PC и ФРСРЭ предполагают наличие 
выгод от вложения капитал в эти страны. Высокие корре
ляций внутри внутренней экономики (например, в США) 
показали, что выгоды из диверсификации были бы малень
кие незначительно уменьшения риска.

Таким образом, внутренние инвесторы имеют стимул 
распространить риск их акций, вкладывая в иностранные 
рынки. Анализ портфельных комбинаций акций PC с 
ФРСРЭ показывает, что ожидаемые доходы максимизиру
ются при минимизации риска портфеля инвестора PC. На
ходим пропорцию акций ФРСРЭ, которые будут включе
ны в портфель PC, чтобы достигнуть минимального риска 
для данного уровня портфельного дохода. Эти пропорции 
главным образом зависят от изменчивости индивидуаль
ных доходов акции и корреляции между этими доходами. 
Однако имеются несколько факторов, которые препятству
ют международному капиталовложению. Серьезный из них
- риск обменного курса. Колебания обменного курса могут
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принести или убыток или прибыль для инвестора, вкла
дывающего капитал за границей. Эта неопределенность 
может быть устранена путем хеджирование запаса иност
ранных акций. Это выполняется с помощью форвардных 
контрактов. Кроме того, имеются другие ограничения дня 
международных капиталовложений: политическая неустой
чивость, конфискации, барьеры и дифференциальные на
логовые ставки для иностранных капиталовложений.

Международная диверсификация привлекла инвесторов во 
всем мире последние годы. Основной повод для международ
ной диверсификации - уменьшение риска. Международная 
диверсификация полезна в уменьшении риска, когда возвра
ты акции нескольких стран - меньше чем совершенно соотне
сенные. Внутри внутренней экономики имеется сильная тен
денция для доходов разных акций двигаться вместе. Потому 
что на них воздействуют недиверсифицируемый (рыночный) 
риск. Внутренняя диверсификация устраняет несистематичес
кий (специфический дая фирмы) риск, оставляя системати
ческий риск незатронутым. Диверсифицируя всемирно, инве
сторы могут уменьшать внутренний систематический (рыноч
ный) риск в основном. Однако, даже между развитыми стра
нами, корреляция доходов акции - относительно высока. Это 
потому, что эти страны имеют близкие экономические и тор
говые связи друг с другом. Следовательно, выгода из междуна
родной диверсификации будет незначительной. С другой сто
роны, корреляция доходов стран с развивающейся экономи
кой с развитыми странами - относительно низка. Дополни
тельно, акции стран с развивающейся экономикой предлага
ют высокие доходы и более высокую изменчивость. Эго по
казывает, что развитые страны могут реализовать потенциаль
ные выгоды, инвестируя в эти страны.

Хотя СРЭ обеспечивают пользу от диверсификации, они 
также характеризуются большей изменчивостью доходов. 
Несмотря на то, чго международная диверсификация умень
шает риск портфеля, прибыль, связанная с международ
ной диверсификацией снижена в результате ряда факторов.

Следовательно, большинство инвесторов имеет тенден
цию, чтобы вложить капитал в их собственные местные страны. 
Причинами могут быть: введение контроля обмена курса,



ограничения на иностранные владения, политическая неус- 
юйчивостъ, напогообложение, риск обменного курса и т.д. 
Кроме того, риск обменного курса - главное препятствие плц 
международного капиталовложения. Колебания обменного 
курса приводят или к потере или к прибыли для внутреннего 
инвестора, владеющего иностранными ценными бумагами.



Институт художеств я дизайна им. 
К. Бехзода

Академия художеств Алдо Галли 
(Италия)

Живопись Бакалавр (2002)

КУЛЬТУРА ОБЩЕСТВА

ХАИТОВ ЭШМАМАТ 
ХАКБЕРДИЕВИЧ

Мен, Хайитов Эщмамат Хак,6ердиевич 1998 йил ?збе- 
кистон Республикаси Президентининг ик^идорли ёшларни 
чет элларда таълим олищдарини куллаб-кувватлаш “Умид” 
жамгармасининг грантига сазовор булдим ва ук,иш учун Ита- 
лиянинг Комо ша)фида жойлашган “Альдо Галли” иомида- 
ги ь^фис санъат бадиий Академиясига йулланма оллим.

Мазкур Академиянинг кириш имти\онларидан \ам му- 
«аффакиятли утиб, Академияга ук,ишга ^абул цилиндим. 
1998-2002 йилларда “Альдо Галли” номидаги нафис санъ
ат Академиясида аъло бахрларда ук,иб ва уни 110/110 LODE 
имтиёзли диплом билан тугатиб к;айтдим.

Италиянинг Бадиий Академияларида таълим тизими 
турт йил булиб, тулик олий'Дигтжтм берилади. Ботхр мам- 
лакатлардаги таълим тизимидан шуниси билан фарк к^ла- 
дики, яъни у ерда бакалавр ва магистр йуналишлари йук,.

Мен куп йиллик изланишларим натижасида, диплом 
химояси учун иккита фандан илмий иш ездим.

1. Назарий: “Жамият маданияти” фанидан.
2. Амалий: Ранг-тасвир (махсус фандан,).
1. Назарий: “Жамият маданияти” фанидан “Узбекис- 

тоннинг миниатюра ва замонавий ранг тасвири” мавзусида 
143-са\ифадан иборат илмий китоб ездим.

Бу илмий асарни ёзишимдан асосий макрадим бир неча 
асрлардан буён узига.хос санъатит маданияти ва урф-одатлари
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билан жа\онга мащхур диёримни Италия халкига танитиш эди.
Шунинг у1гун мен бу илмий асаримда узбек халкининг 

Кадимий тасвирий санъати, яъни миниатюраси ва унинг 
ишланиш услублари, халдам алий санъатинингкундаликтур- 
мушдаги эхтиёж восигаларида кулланиши ва шу билан бир- 
галикда Узбекистондаги бугунги замонавий тасвирий санъ- 
атнинг халкорасида ва жамиятда туттан Урн и х;ак^да тухтал- 
дим. Буюк узбек рассомларининг хаёти х;ак,ида суз юритиб, 
уларнинг асарларидан куплаб намуналар келтирдим.

2. Амалий:
Асосий мутахассислигим булган Ранг-тасвир фанидан 

“Amore” яъни “Мух,аббат” мавзуси буйича учта тасвирий 
санъат асаридан иборат ижодий асар ёздим.

“Мухаббат”
улчами 80x90 см;
ишланиш услуби: аралашма техника;
ишланган йили: 2002. Италия Комо шахри.
Му\аббат хаммамизга таниш туйгу, у \ар бир инсон кал- 

бига ташриф буюради. Уз навбатида, мухаббат эски туйгу. 
Лекин уни х,ар бир кал б янгилайди. Бир инсонда кечган му
хаббат тугёнлари иккинчи бир инсонда айнан, худой шу 
холича учрамайди. Хар бир инс^ннинг мухаббати узига хос 
булади. Мухаббатнинг турлари куп. Ватанга, она заминга, 
севикли ёрга мухаббат, фарзандларга, дунёдаги наинки яхши 
инсонЛарга, умуман, файзли \аётта булган мухаббат ва хрказо.

Мен “Мухаббат” деб номланган диплом ишимда ушбу 
туйгунинг уч \олатини тасвирлаганман. Касбим такозосига 
кура, мухаббатни мовий, тип-тиникфируза рангида куришни 
истаганман, Диплом ишимдаги тасвирлар рамзий, гайри- 
анъанавий шаклларда яратилган. Ушбу асаримда капалак, 
товус, гул, гузалликка ишора булса, аёлни кафтда тутиш, 
канотли малак сиймосида тасвирлаш билан му\аббатнинг 
буюк манбаи аёл эканига эътибор каратганман. Диплом 
ишимни курсангиз, унда тасвирланган нарсаларга назар таш- 
ласангиз бунга узингиз хам ишонч хосил киласиз.

Менинг назарий ва амалий мавзулардаги хар иккала дип
лом ишларимнинг химоясида комиссия агьзсшари, “Альдо Гал
ли” номидаги нафис санъат Бадиий Академиясининг про- 
фессор-Укитувчилари, таникпи рассомлар иштирок этишди 
ва аълогабахолашди. Изланишларимнинг, мехнатимнинг са- 
мараси уларок, мени имтиёэли дипломга муносиб куришди.



ХАЙТМУРОТОВ СОБИР 
ХОЛМУРАТОВИЧ

Ижтимоий х,имоя ва ме%нат 
, вазирлиги

Ицтисод ва сиёсат университета, 
Гамбург (Германия) 

Менеджмент ва маркетинг 
Магистр (2000)

УЗВЕКИСТОНДА 
ПЕРСОНАЛМЕНЕЖМЕНТНИ 

3 AM ОН АВИ Й Л АШТИ РИIII 
ИМКОНИЯТЛАРИ

Маълумки, х,озиргй бозор ик^исодиёти даврида х,ар бир 
ма^сулот ишлаб чицариш ёки хизматлар курсатиш ракр- 
батбардош булиши унинг сифати ва бахоси билан белгила- 
нади. Ишлаб чик;арилаётган ма\сулот, товар ва курсатил- 
ган хизматларни сифатини таъминлаб беришда инсон омили 
катга ах,амиятга эга. Яъни бу корхона ишчилари, ходимла- 
ри ва хизматчиларига богликдир.

Махсулот ишлаб чик,ариш ёки хизматлар курсатиш деган- 
да ишлаб чик;ариш омилларининг комбинациялашган жараё- 
ни тушинилади, лекин иш, аникрок; кдчиб айтганда жонли 
иш (ишчи кучи) хам хом ашё ва ишлаб чик,ариш воситалари 
билан бир кдторда махсус ишлаб чицариш омили сифатида 
корхона учун зарур булади'. Ишчи кучининг бошкр омилларга 
нисбатан фарки шундаки, жонли ишни амалга оширувчи фа- 
Кат объект булиб крлмайгина, шу вак^нинг узида субъект хам 
хисобланади. Бу шуни курсатадики, мехнат жараёни корхона- 
да мухим ахдмиятга эга эканлигини билдиради.
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Юкорида келтирилган ишлаб чик,ариш омилларидап 
ишчи кучи (персонал)дан унумли фойдаланишда унинг 
малакаси капа ах,амиятга эга булгани учун бошка омил 
ларга нисбатан купрок, вакт талаб килидиган омил \исоб- 
ланади. Хом ашё ва ишлаб чикариш воситаларини киска 
муддатларда ташкил килиш мумкин. Лекин малакали пер
соналии ташкил килиш учун йиллаб вакт талаб килина- 
ди. Агарда кайси ташкилот, корхона ёки муассаса малз- 
кали персоналга эга булса, униН;Г муваффакиятининт 
асосий кисми таъминланган булади.

Хозирги кунга келиб, ривожланган давлатлардаги кор- 
хоналарда персоналменежмент булими корхонанииг энг 
мух>ш булимларидан хисобланади. Чуйки \ар бир корхона- 
нинг муваффакияти персоналнинг-чгугри танланганлиги ва 
уз урнига кУйилганлкгига боглик- Кимки шу Уринда етарли 
эътибор бермаса, корхона хозирги глобаллашган рак.обат- 
да инкирозга учраши э,\тимоли жуда каттадир. Чунки пер
соналии тиклаш учун куп вакт талаб килинади.

Бозор иктисодиёти шароитида хар бир давлатнинг ва 
корхонанииг вазияти турлича булади. Мана шу максадлар- 
да «Узбекистан Республикасида персоналменежментини 
замонавийлаштириш» мавзусидаги магистр лик ишида Узбе
кистан Республикасидаги ташкилот ва корхоналарнинг 
персоналменежментини бозор иктисодиёти шароитига жа- 
*он тажрибаларидан келиб чикхан ,\оляа мувофиклашти- 
риш имкониятларини куриб чикишдир

Магистрлик ишинимг 2-кисмида аввало, Узбекистон Рес 
публикасининг иктисодий га сиссий асослари ёритилади. Узбс- 
кистон Республикаси дсмократик асоода кури л г лн давлатлиги 
ва Уз комусига эга эканлига курсатилади Шубилгш биркатор- 
да Узбекистоннинг жахон икгисодистада уз Урн и борлиги, яъни 
пахта хом ашёси етиштирит буйича дунёда 4-уринни, уни 
экспорт килиш буйича 2 уринни эгаллаши, олтин казиб олиш 
буйича етакчи Уринларни эгаллаши айтиб утилади.

3-кисмда эса персоналменежментнинг ажралмас кис
ми булган Узбекистон Республикаси халкининг тарихи 
ва бой маданияти тугрисида ran боради. Узбекистон энг 
кадимий тарихга ва маданиятга эга булган давлат булиб, 
у дунё цивилизациясига узининг машхур олимлари би
лан жуда хам катта хисса куш гананр.
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Магистрлик ишнинг 4-асосий кием персоналменежмент 
мухим тушунчаларини ёритилиши билан бошланади. Шу уринда 
айтиб утиш кераки, персоналменежмент жахон фанлари ичи
да утган асрнинг 50 йилларидан бошлаб кириб келган ва хозирги 
кунга келиб инсон ресурслари деб юритилади. Персоналме
нежмент академик дисциплинага эга булган фандир.

Собик соииалистик давлатлардаги Кддрлар сохасидаги, 
яъни персоналменежментга тегишли ишлар 5-к.исмда ёзил- 
ган. Кадрлар сохасидаги ишларда хам худци ривожланган дав
латлардаги персоналменежмент таркибидагидек таркиб мав
жуд булган. Буларга персоналии планлаштириш, ходимлар- 
ни ишга кабул килиш ва ишдан озод килиш, персоналии 
ривожлантириш, иш вактлари, мехнатга ха К тулаш ва хо- 
димларни бошкариш кирган. Лекин собик иттифок даврида 
ишсизлик тушунчалари сиёсатга зид булганлиги учуй хамма 
иш билан банд булиши шарт эди. Корхона ишчилари сони 
режадан келиб чиккан холда белгиланган, Ишчиларни ишга 
кабул килиш мутахассислар учун укув муассасатари томо- 
нияан берилган йулланма оркали, ишчи ва хизматчилар эса 
ариза оркали кабул килинар эди. Ишдан озод килиш факат 
жамоат тартибини бузгани, спиртли ичимликларни доимий 
равишда истеъмол килганда ва ишга доимий кечиккан хол- 
ларда озод килинган. Корхонанинг иктисодий ахволи кор- 
хонадаги ишчилар сонига таъсир килмаган.

Кадрларни ривожлантириш эса партия иши, сиёсат билан 
боглик холда амалга оширилган. Яъни, кимки коммуниста к 
партия аъзоси булмаса рахбарлик лавозимларига тайинланма- 
ган. Бу эса Уз навбатида ишчиларга тенг имконият берилмаган.

Иш хаки собик Иттифок даврида нормалардаи, тарифлар- 
дан келиб чикхан х°лда белгиланган. Ely уринда шуни айтиб 
утиш керакки, иш хаки \ ам тсрриторияларга ва сохаларга караб 
ажратилган. Территория буйича собик Иттифок узок шаркаа 
ишчи кучи кам булганлиги, шу территорияларга ишчи кучини 
жалб килиш максадида энг юкори иш хаки белгиланган булса, 
Европа кисми иккинчи уринда булган, Урта Осиёга эса нис
батан энг кам иш хаки туланган. Режани бажариш максадида 
айрим холларда, яъни норманинг усиши хисобига махсулот
нинг сифатига етарли эътибор киликматан.

Ишчиларни бошкаришнинг асоси сошалистик дунёкараш 
билан боглик холда олиб борилган. Чунки барча ташкилотлар,
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корхон.зллр длнлаг корхоналари булган. Марказлаштарил! ан 
Оошцаришнинг салбий ва ижобий тарафлари еритилади.

6 -к.исмда Узбекистон Республикасида персоналии ри- 
вожлалтиришнинг имкониятлари ёритилади. Персоналии 
режалаштириш албатга ишлаб чикариш режасига асосан 
амалга оширилади, лекин бозор конькжтюраси узгаршни 
персонал холатига Уз таъсирини Утказади. Масалан, собик 
иттифок даврида юкоридан режалаштирилган иктисодиёт 
мавжуд булган булса, бозор иктисодиёти шароитида бу та- 
лаб ва таклифдан келиб читали. Талаб ва таклиф Узгарув
чан булади. Талаб ошганда корхона узи учун талабни кон- 
дириш максадида янги иш чиларни  ишга к;абул килиши 
зарур булади. Агарда талаб камайганда ишчилар сонини 
кискартиришга мажбур. Акс холда, у инки роз га юз тутиши 
мумкин. Кискартирганда хам асосий ишчилар сакданиб 
колиши шарт. Мана шундай жараёнларда кандай иш олиб 
бориш юзасидан бахс юритилади.

Персоналии доимий равишла ривожлантириб бориш 
хозир глобаллашиб бораётганракобат, техник ривожланиш 
ва ахборотлар технологиясини охири ун йилликда жадал 
ривожланиши хар бир корхона олдига уз ишчиларининг 
малакасинг замон талабига асосан ривожлантириб бори 
шини талаб килмокда. Бунинг учун Республикамизда хам 
шароитлар мавжуд. Университет ва олийгохлар билан шарт- 
нома тузиш оркали, йирик корхоналар узларининг ихти- 
сослашувига караб Уз Укув марказларини ташкил килиш- 
лари мумкин. Агарда кайси ташкилот ёки корхона уз хо- 
димларини малакасини ошириб бормаса, бу канака окибат- 
ларга олиб келиши кенг ёритилган булиб, юкррида келти 
рилган вазиятларга тушмаслик учун Узбекистон шароити
да нималарга эътибор каратилиши курсатиб берилган.

Охириги йилларгача иш вактлари аник белгиланган 
буларди. Лекин хозирги шароитда соат 8.00 дан 17,00 гача 
иш вакти купчилик ишчиларга тугри келмайди. Шу катори 
Узбекистон Республикасида хам иш вакгларини ишчилар- 
нинг шароитларидан келиб чиккан холда, ишчининг ин- 
дивудал иш вактларини бедгилаш максадга мувофикдир.

Мехнатга хак тулаш бу персонал менежментнинг энг 
мухим кисмларидан бири хисобланади. Чунки мехнатга \ак  
тУлаш жараёнида иш бажарувчилар иложи борича купрок
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иш *ак,и олиш га х,аракат цилса, иш берувчи аксинча уз пер
сонал \аражатларини минимал ушлашгах,аракат килади. Иш 
\ак,ининг камайишм ишчиларнинг ишга булган иштиёкини 
пасайишига олиб келса, иш \акининг купайиши ма\сулот 
нархининг ощишига олиб келади, айни вактда ракобатбар- 
дошлигини сусайтиради, ишлаб чицаришни инкирозга олиб 
келиши мумкин. Биргина иш >фкининг узини ошиши мох
нат унумдорлигини ошишига олиб келмаслиги хам мумкин, 
лекин иш *ак;и тулашда ишлаб чикарилган мах,сулот ёки 
хизмат хажми билан бир цаторда унинг сифати га \ам эъти
бор бериш масалани ижобий \ал килчишига олиб келади.

Ишчиларни бошкариш Патриархал куринишидан Де- 
легатив кУринишигача мавжуд. Собик иттифок даврида 
Патриархал куринишида бощкарилган. Бунда рахбар ёлгиз 
Узи карор кабул килган. Бундан ташкари, ишчиларни бош
кариш да х^Р бир халциинг маданияти акс топади. Маса
лан, Узбекистон Республикасида оилада фарзанд отага 
буйсинади ва унинг айтганларини сузсиз бажаради. Лекин 
Европа давлатларида бунинг аксидир, яъни фарзанднинг 
ишига ота аралашмайди. Бунинг албатта Уз ижобий ва сал
бий томонлари мавжуд. Ижобий томони шундан иборатки 
Патриархал бошкарувда карорлар тез кабул килинади, ле
кин вазият етарлича эътиборга олинмайди. Чунки муаммо 
мавжуд жойдаги ходимлар к&рор кабул килиш жараёнига 
жалб килинмайди аа улар томонидан кабул килинган царор- 
ларга к^ршилик билдирмайди. Делегативда эса, карор пасг- 
дан тепага караб кабул килинади. Бунда карор кабул кили- 
ниши вакт талаб килади. Кдлинган карорларга бошка хо
димлар томонидан каршиликлар юзага келади.

Узбекистонда патриархал бошцарувни камайтириш мак
садида «Фикрлар менежменти»ни корхона, муассаса ваташ- 
килотларда татбик этиш максадга мувофик булар эди. Буи- 
дан асосий максад корхонада мавжуд булган хамма ходим- 
ларни корхонада ишлаб чикаришни ривожлантириш, хара- 
жатларни камайтириш ва ме*нат хавфсиэлигини таминлаш- 
га каратилади. Бу ерда корхона ички келишуви тузилади. Унта 
кура хар бир ишчи, ходим уз иш жараёни ва вазифаси би
лан борлик муаммони ечиш максадида уз фикрини тУгри- 
дан-тугри биринчи рахбарига таедим этиши мумкин. Бунда 
фикрлар ёзиладиган варакалар мавжуд булиши ва бу варака-
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лар 3 нусхада, уз номерига эга булиши керак. Унинг бир 
нусхаси таюгиф, фикр берган ходимда колади, бир нусхаси 
фикрлар менежменти булимида ва 3 нусхаси царор кабул 
к,иладиган ра\барда булади. Буерда шартлар хаммаси корхо
на ички келишувида курсатилган булади. Албатта бу ерда, 
ходимлар ва иш берувчи \ам корхонанинг \аражатларини 
камайишини, ма\сулот ёки хизматларнинг сифатини оши- 
шини, корхонада мехнат мухофазасининг яшиланиши 
хохпайди. Хар бир ишлаб чикаришга татбик, этилган фикр 
учун ходимлар мукофот луллари олади. Мукофот пуллари- 
нинг миадори берилган фикрдан тежалган пулнинг 10%дан 
50%гача булиши мумкин. Агарда тежалган маблагнинг хисо- 
бини олиш мумкин булмагавда, Комиссия томонидан бел- 
гиланади. Бунда авторлик хУКУ^ари хам берилиши мумкин.
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ВЛИЯНИЕ ЛИЧНОСТНЫХ 
ХАРАКТЕРИСТИК РУКОВОДИТЕЛЕЙ НА 

СТРАТЕГИЧЕСКИЙ ВЫБОР

Актуальность проблемы. Анализ, проведенный в дип
ломной работе, позволяет определить зависимость между 
личностными характеристиками руководителей и успеш
ностью в политике, проводимой ими на предприятии. На 
этапе перехода к рыночной экономике это приобретает 
важное значение, ибо лидер должен преумножать акцио
нерный капитал и действовать исключительно в интере
сах акционеров.

Дипломная работа состоит из трех частей, в каждой из 
которых отдельно анализируется влияние ценностных ха
рактеристик, харизмы и познавательных способностей 
руководителей на стратегический выбор.

Многие теоретики сходятся на том, что ценности, 
которыми руководствуются управляющие, приводят к 
успеху одних и к неудаче других. Данной теме посвяще
ны много трудов и основными направлениями исследо
вания являются следующие:

- качества и черты, формирующие характер и личность;
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корпоративная культура как источник ценностей, ко- 
Kipi.iM руководствуются управляющие;

- условия, возникающие на рабочем месте под влия
нием доминирующей группы людей;

- взаимозависимость между компонентами организа
ционных ценностей и ценностями общества.

Ценности являются определяющим фактором развития 
и процветания для организаций, которые учитывают их в 
( поей стратегии для строительства долгосрочных деловых 
отношений. На организационном уровне ценности явля
ются основным компонентом организационной культуры 
и 1 ачастую рассматриваются в качестве залога для успеш
ного управления компаниями.

По своей сути теоретики подразделяют ценности на два 
г и на: терминальные и инструментальные.

Терминальные ценности подразумевают завершенное 
и окончательное состояние к которому стремится человек.

Инструментальные ценности подразумевают нормы по- 
исаения.

Ценности относительно стабильны и могут менятся под 
и«> ̂ действием определенных условий. В этом отношении они 
не подобны обществу или социальной системе, лежащих в 
их основе. Если общество нестабильно, то социальный по
рядок невозможен. Если оно совершенно стабильно, то 
прогресс возможен (Rokeach, 1995).

Согласно Massey (1979), ценности отражают влияние 
различных факторов, включающие семью, сверстников, об
разование, религию, средства массовок информации и т.д. 
Х<лн ценности могут меняться на протяжении всей жиз
ни, они достаточно прочно формируются в ранней моло
дости. Massey использовал термин “програмирование цен
ностей” для описания влияния внешних факторов на фор
мирование личностных ценностей. Так, например, Вели
кан Депрессия 1930 года запрограммировала подрастаю
щее поколение особенно ценить экономическую стабиль
ность. Поколение, жившее до Второй мировой войны це
нило стабильность, обеспеченность работой. В 60 -х  годах 
шнмлось участие, информативность и персональный рост, 
a a R0 с годы основными ценностями были конкурентное- 
ингоПность, предприимчивость и эффективность.
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Согласно Hambrick, Brandon (1988), система ценнос
тей состоит из шести основных компонентов: коллекти
визм, обязанность, рационализм, инновация, материализм, 
власть. Например, руководитель, который высоко ценит 
коллективизм, будет предпочитать более горизонтальную 
систему управления для более полного привлечения пер
сонала в решение тех или иных задач.

Согласно England и Lee, ценности влияют на поведе
ние управляющих следующим образом:

- Ценности влияют на принимаемые решения относи
тельно возникающих проблем. Амбициозный управляющий 
видит в проблем£ препятствие на пути к успеху, в то время 
как отзывчивый управляющий ш ш т  в проблеме=ввзмож- 
ность помочь проблемному участку.

- Управляющий, для которого упорство является ос
новной ценностью, будет упорствовать в принятом реше
нии, независимо от того, верно оно или нет.

- Управляющий, ценящий самоконтроль, будет огра
ничивать контакт с более эмоциональными коллегами и 
подчинёнными, что приводит к его постепенной изоля
ции от окружающих.

- Управляющие, ценящие амбициозность, упорство и 
независимость, по другому оценивают эффективность управ
ления, чем управляющие, ценящие отзывчивость, логичность.

- «Ценности являются основой для определения упра- 
ляющими «прав» или «неправ» и между этичным и неэтич
ным поведением.

- Управляющие, которые ценят подчинение вышестоя
щим эшелонам, не будут подвергать сомнению приказы сверху. 
Те же, которые по своей природе независимы, будут сопро- 
тивлятся внедрению изменений на своём рабочем участке.

Теоретики попытались обобщить все ступени мораль
ного развития организации. Были выделены пять основных 
ступеней развития:

- аморальная организация — добивается своих целей лю
бой ценой и любыми средствами, не соблюдая техники безо
пасности и подвергая работников неоправданному риску;

- ступень законности -  поведение предписывается 
законом;
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«Отзывчивая» организация — руководствуется не при- 
fti.Hihio и предписаниями закона, а стреми"#ся достичь ба- 
чинса между прибылью и «хорошим» поведением;

зарождающая этичная организация — тяготеет боль
ше и сторону ведения этичного бизнеса. Такие организа
ции разрабатывают кодексы поведения, проводят тренин- 
I и по этике и т.д.;

этичная организация — полностью руководствуется 
никой. Ценности охватывают все действия организации.

Сотрудники организации, при отсутствии каких-либо 
оСнцих ценностей компании, будут руководствоваться сво
ими, личными? ценностями, что> не всегда совпадает с по- 
/1И1 ИК0 Й компании. Поэтому, организации стремятся раз- 
Ьить и установить определенный кодекс поведения, цен
ности и культуру организации, которые способствовали бы 
«мпоннению миссии организации.

Данная задача осуществляется следующим образом:
Во-первых, компания должна перечислить и широко 

опубликовать все важные ценности для организации. Если 
мри поступлении на работу компания практикует предвари- 
1г>11.мос обучение, то оно должно включать и детальное- объяс- 
мгнис тех или иных организационных ценностей компании.

Во-вторых, руководители компаний должны в первую 
очередь придерживаться провозглашенных ценностей ком
пании и быть примером для своих подчинённых. Это необ- 
кидимос условие дисциплины и успеха компании.

И третьих, молодые члены организации должны учиться у 
(Vuirr старших и опытных коллег по работе, которые являются 
I* ионными носителями ценностей и культуры компании.

И» многих случаях, создание такой системы достига- 
#мн методом проб и ошибок. Тем не менее, очень важ- 
ии, чюбы не было разницы между тем, что на бумаге, и 
»»м, чю в реальной жизни.

1,сли меняется система ценностей, то организациям 
Приходится тоже менятся. При этом, такое изменение ета- 
МОЙИ1СИ фундаментальным, т.к. необходимо изменить Ос- 
Моиы организации.

Ии шичают два вида фундаментальных изменений: пред- 
мимгрсниос и непреднамеренное. В первом случае, руко- 
Ин/и т о  компании, принимая во внимание окружающую 
•Л  пшонку, решает внести необходимые коррективы в орга-
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низацйю. Во втором случае, изменения происходят в силу 
неправильной политики, негативные последствия которой 
не были вовремя учтены на протяжении долгого периода 
времени. И в том и другом случае, переход требует дли
тельного времени, средств и сил.

Личность и харизма. Согласно Weber (1974), харизма 
означает «исключительные способности и качества, ко
торые не доступны обычному человеку и присущи толь
ко лидерам». В начале 70-х годов теоретики начали писать
о «теории харизматических лидеров». Согласно ей, чело
век становится лидером путем развития мотивационных 
качеств. Обычно они используют мощное ораторское ис
кусство и искусство убеждения, при этом и то, и другое 
должно соответствовать культуре и принятым устоям. 
Если, например, культура воспринимает авторитарный 
стиль управления, то н действия лидера должны быть 
решительными, а голос твердый и убеждающий. Если 
культура способствует воспитательному стилю управле
ния, то лидер должен проявлять чувственность.

Предполагается, что харизматические лидеры трансфор
мируют нужды, предпочтения, интересы, ценности и 
стремления последователей из их личных интересов в кол
лективные интересы так, что последователи готовы отдать 
все ради достижения общей цели. Отличительными осо- 
беннстями харизматического лидера от обычного лидера 
является всеохватывающее чувство миссии, самоуверен
ность, постоянное стремление избежать статус-кво и силь
ная личность, являющаяся примером для остальных. Он 
способен внушить своим последователям свое видение и 
зачастую это делается в театрализованной форме. Этичный 
лидер развивает творческое, критическое мышление в своих 
подчиненных, создает условия для их развития, признает 
вклад других в общее дело, делится информацией с подчи
ненными. Основной мотивацией позитивного харизмати
ческого лидера является служение другим, его действия 
направлены прежде всего на благо других, даже если он 
сам при этом теряет. В отличие от негативного харизмати
ческого лидера, ставящего На первый план свою личную 
выгоду, позитивный лидер руководствуется и действует в 
общественных интересах.
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Познавательный процесс управляющих. Для понимания 
гех или иных действий управляющих, на каком основании 
они делают тот или иной стратегический выбор, мы прежде 
исего должны изучать процессы, происходящие в их созна
нии. При одинаковых обстоятельствах, разные управляющие 
принимают совершенно различные решения и руководству
ются совершенно разными соображениями.

В последнее время все больше возрастает интерес к по
знавательным процессам управляющих и в организациях. 
Одним из основных является теория о том, что каждый 
управляющий имеет собственную позновательную модель 
н своём сознании.

Познавательная структура показывает каким образом 
содержание взаимосвязано и организовано в сознании уп
равляющего. Для этих целей часто используют, так называ
емые, познавательные карты. Они показывают насколько 
точно управляющие интерпретируют информацию из ок
ружающей обстановки и учитывают её в своих решениях. 
Управляющие с мощным образованием склонны услож
нять задачи в процессе интерпретации и, соответственно, 
тратить лишние средства для достижения цели. Наоборот, 
если управляющий име т недостаточное образование для 
решения какой-либо проблемы, то он будет стремиться 
упростить её с тем, чтобы вписаться в свою «познаватель
ную структуру». Познавательные карты являются простым 
и одновременно мощным инструментом для построения 
сценариев развития компании.
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Таржимон

СЕЛЬСКОХОЗЯЙСТВЕННЫЙ 
ФИНАНСОВЫЙ РЫНОК ДЛЯ МАЛЫХ 

СЕЛЬСКОХОЗЯЙСТВЕННЫХ 
ПРЕДПРИЯТИЙ В РЕСПУБЛИКЕ 

УЗБЕКИСТАН

Опыт развитых стран свидетельствует о том, что быст
рый рост производства в аграрном секторе является одним 
из основных факторов общего подъема экономики.

Основными сельхозкультурами в Узбекистане являются 
хлопок и зерно, и 50% от их валового сбора закупается для 
государственных нужд. Сегодня на аграрный сектор прихо
дится 1/4 ВВП. В сельском хозяйстве занято свыше 40% тру
доспособного населения, а количество проживающих в сель
ской местности составляет около 60%. Более половины про
изводственного и интеллектуального потенциала нашей стра
ны непосредственно связано с сельским хозяйством, а сель
хозпродукция является одной из основных статей экспорта 
и важным источником валютных поступлений.
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Финансирование сельского хозяйства считается весьма 
сложным с позиции коммерческих финансовых институтов, 
что обуславливается колебаниями в производительности, 
ценах на продукты, производимые в естественных природ
ных условиях, низкой прибыльностью, вызванной малыми 
размерами бизнеса, ограниченной кредитной надежностью, 
слишком долгим периодом одного производственного цик
ла и относительно низким уровнем отдачи от инвестиций.

Цель исследования заключается в изучении и разработ
ки механизма функционирования сельского финансового 
рынка для сельскохозяйственных предприятий. Основная 
задача исследования — оценка факторов и барьеров досту
па к финансам, влияющих на материальное положение 
сельскохозяйственных п редприятий.

Основные пункты этого исследования состоят из сле
дующих проблем: сельскохозяйственные предприятия 
сталкиваются с финансовыми проблемами из-за их не
достаточного денежного потока и невыполнения пла
нов. Кроме того, мы провели дополнительное исследо
вание на предмет нужд фермеров. Результаты показыва
ют, что мелким сельскохозяйственным предприятиям 
недостаёт технической помощи, чтобы будущие денежт 
ные потоки, планировать будущий рыночный спрос, и 
помощи с юридическими вопросами. Улучшение состо
яния проблемы помощи может привести к улучшению 
доступа к внешним финансовым услугам для мелких 
сельскохозяйственных предприятий.

Основная идея данного анализа заключается в том, что 
капитальный рынок считается адекватным для предостав
ления своих финансовых услуг, если единственной причи
ной затруднения финансирования будет высокий риск, 
характеризующий МСП.

Есть много причин для того, чтобы характеризовать биз
нес как высоко рисковый. Например, если определенный биз
нес потерпит уменьшение сбыта в течение нескольких лет, 
наиболее вероятно, что этот бизнес столкнется с финансо
выми трудностями при приобретении капитала. Другой при
чиной может быть высокое отношение ссуды к активам. По
ставщики капитала будут несклонны предоставлять заём пред
приятиям с высоким соотношением задолженности к акти
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нам, поскольку пользователи капитала будут менее вовлече
ны п бизнес, если будет использовано меньше капитана.

Для анализа производительности сельскохозяйственного 
финансового рынка есть две зависимые переменные, ис
пользованные в эмпирических моделях данной работы. Эти 
зависимые переменные: отказ в ссуде и доступность капи
тала. Они использованы, чтобы анализировать доступность 
сельскохозяйственного финансового рынка мелким сельс
кохозяйственным предприятиям Узбекистана.

Анализ статистического значения отношения, между 
зависимыми и независимыми переменными позволяет 
оценивать производительность капитального рынка. Та
ким же образом исследуются барьеры доступности капи
тала по бизнес характеристикам небольших фирм, опы
ту менеджера и характеристикам капитального рынка 
(сторона предложения). Для того, чтобы анализировать 
эмпирическую модель при помощи вышеупомянутых пе
ременных, важно получить данные, которыми можно 
оценить производительность капитального рынка.

Для этого в анализе использованы три регрессионные 
модели для оценки влияния независимых факторов на до
ступность капитала и отказ ссуды. Для анализа вероятности 
отказа ссуды была использована бинарная логистическая 
регрессия, а для анализа мнения фермеров о доступности 
капитала на сельском финансовом рынке была использо
вана пробитная и порядковая регрессионная модель.

Порядковая регрессионная модель связанна с различ
ными моделями. В этом анализе модель порядковой регрес
сии» связанн* с пробит моделью. То есть, порядковая рег
рессионная модель в этом анализе имеет почти те же допу
щения, что и пробит модель, а различия соответствуют 
характеру порядковой зависимой переменной в порядко
вой регрессионной модели.

Сельский финансовый рынок не обеспечивает достаточ
но финансовыми услугами малые сельскохозяйственные пред
приятия. В результате изучения как спроса, так и предложе
ния, а также простого описательного анализа, можно сде
лать следующие выводы.

Рынок капитала не может предоставлять малым сельско
хозяйственным предприятиям ссуды дольше, чем на трид
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цать шесть месяцев, поэтому ни один из фермеров-респон 
дентов не получает ссуд дольше, чем на этот срок. Более 
того, выяснилось, что основной рынок характеризуется ог
раниченным использованием займов малыми сельскохозяй
ственными предприятиями, поскольку более чем половина 
фермеров-респондентов (52%) не использовала никакие вне
шние источники капитала в их сельскохозяйственном активе.

Далее, мы представим итоги изучения поставщиков 
капитала. Основные поставщики (сотрудники банка) на
зывали основные проблемы, которые распространены на 
сельском финансовом рынке. Результаты показывают, что 
такие проблемы, как, например “кредитор имел недо
статочные фонды” и незнакомство банковских служащих 
с определенным типом предприятий, редко создают труд
ности в финансировании малых сельскохозяйственных 
предприятий. Однако, мы допускаем, что существование 
этих проблем даёт основание считать, что рынок капита
ла не обеспечивает достаточно финансовых услуг малым 
сельскохозяйственным предприятиям.

Далее мы представим результаты более глубокого ана
лиза эмпирической модели. Двоичная модель логистичес
кой регрессии была использована для оценки препятствий; 
влияющих на отказ в ссуде. Эмпирические исследования по
казали, что хозяйства с большой долей задолженности в ак
тиве сталкиваются с большим числом барьеров при получе
нии кредитов на сельском финансовом рынке. С згой точки 
зрения, мы можем сказать, что хозяйства с небольшой долей 
задолженности в активе, в конечном счете, используют свой 
капитал как дополнительную гарантию. Таким образом, со
трудники банка чувствуют больше уверенности при кредито
вании хозяйств с низкой долей финансовых вложений извне.

Размер ссуды является барьером при кредитовании 
мелких хозяйств на сельском финансовом рынке, в том 
смысле, что фермер, желающий получить крупную ссу
ду, сталкивается с большим числом трудностей, чем 
фермер, просящий ссуду небольшого размера. Следова
тельно, фермер, имеющий достаточно наличных средств 
и хорошо функционирующий бизнес столкнется с пре
пятствием при получении крупного кредита, и, в конце 
концов, ограничится недостаточным размером займа.
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Порядковая регрессионная модель была использована 
для оценки препятствий, которые влияют на доступность 
капитала. Основываясь на эмпирических исследованиях, мы 
выяснили, что опытные менеджеры говорят, что у них нет 
достаточного доступа к рынку капитала. Более того, случа
ется так, что предприятия, у которых происходит сниже
ние продаж, имеют лучший доступ к капиталу, чем пред
приятия с увеличением в продажах.

Кроме того, мн обнаружили препятствия при получе
нии кредита на стороне предложения рынка капитала. Эм
пирические, исслеяованияпоказывают, что финансовый 
рынок характеризуется недостатком капитала, доступного 
для мелких сельскохозяйственных предприятий. Болеет того, 
выяснилось, что форма организации бизнеса в значитель
ной степени влияет на доступность капитала. Это означает, 
что рынок капитала не может оказывать финансовые услу
ги предприятиям всех форм одинаково.

Для обеспечения стабильного роста мелких сельскохо
зяйственных предприятий, а также для облегчения доступа 
к внешним финансовым источникам, мы предлагаем следу- 
•юшее. Во-первых} увеяичттггехническую помощь в плани
ровании будущего рыночного спроса и проектировании по
тока наличных средств хозяйств в сельских местностях в бу
дущем. Кроме того, мы предлагаем облегчить доступ ферме
ра к техническому оснащению. Правительственные програм
мы поддержки могли бы быть очень полезны для этой цели.

Выяснили, что такие правительственные программы как 
страхование и программы со ссудными субсидиями, почти 
неизвестны фермерами в сельской местности. Мы связыва
ем это явление с недостатком источников информации, 
доступной мелким сельскохозяйственным предприятиям.

Фермер, сомневающийся в полезности финансовых 
услуг и т.п., вероятнее всего, не испытывает желания 
получать внешние финансовые услуги. Поэтому, следует 
увеличить число источников информации для мелких 
сельскохозяйственных предприятий, а также улучшить 
доступ к этим источникам, чтобы помочь росту мелких 
сельскохозяйственных предприятий.'
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ТАЪМИНЛОВЧИ ТАШКИЛИЙ 

СТРУКТУРАНИЯРАТИШ

Халкаро туе олган молияе л й  мабламар бозори, хамда 
тез ва к,иск,а мудцатларда такомиллашиб бораётган техно- 
логиялар ишлаб чицарувчи ва хизмат курсатувчи корхона- 
лар олдига мураккаб вазифаларни к^шмокда. Булардан таш- 
к;ари хиссадорларнинг х;ам корхона фаолияти олдига куйя- 
ётган талаблари охирги йилларда активлашиб бормокда.

Хозирги даврда яхши ма\сулотлар портфелига ва кенг 
бозор улушига ёки бозорда муста\кам уринга эга булишга 
интилишнинг узи етарли эмас. Балки корхоналар уз олди- 
ларига биринчи уринда актив хатар менежментидан келиб 
чи1д*б, оптимал капитал рендиталарига эришишни, \амда 
бир маромда усишни таъминловчи корхона стратегиясили 
яратишни мак;сад к^либ олишлари лозим.

Бу максадларни амалга ошириш учун корхона бошк,арув 
рахбарияти корхона портфелидаги \ар бир стратегик булим- 
лари кдй даражада корхона маблагларининг кийматини 
ошишига хисса кушаётганлигини доимий равишда тахлил 
к,илиб бориши лозим. Корхона рахбарияти олдига бундай 
вазифалар талабчан \иссадорлар хамонидан куйилмокда.
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Эркинлашиб бораёгган молиявий бозорларда ишлаб чикд- 
рупчи ёки хизмат курсатувчи корхоналар уз ^иссадорларига 
етарли даражада рендиталар таклиф килмасалар, корхона фа- 
олиятини молиялаштирувчи маябалардан ажралиб ксшииила- 
ри мумкин. Булардан ташкари инвестиция килинган маблаг- 
лардан паст даромад фоизларининг келиши корхонанииг уму
мий кийматини пасайишига ва бунинг натижасида корхона- 
нинг бошка ра>д*блар томанидан мажбуран согиб олиниш хавфи 
ошишига олиб келади. Шунинг учун хдр кандай корхона ¥з 
одпига х^ссадорларининг маблагларини купайтиришни бирин
чи даражали мацсад юилиб к$йиши лозим.

Хиссадорлар талабчанлигин и н г ошиши ?з навбатида икзги- 
содиётда янги бир й^налишни пайдо б^лишига туртки б^лди. 
Бу йуналиш Fap6 давлатларида “Shareholder-Value” (>дессадор- 
лар киймати) номи билан жуда маш^ур. Бу йуналиш xjicca- 
дорларнинг корхона низам жамгармасига инвестиция калган 
маблашари кийматини оширишга кдратилган. Бундай макрад 
эса уз навбатида >^иссадорлар учун берияадиган рендита фо- 
изларини бозордаги худой шундай фаолият хатарк га эга булган 
бошка корхоналар рендита фоизларидан юкори булиши эва- 
зига амалга оширилади. “Shareholder-Value” йуналиши кор
хона бошкаруви услуби сифатида *ам кулланилиши мумин. 
Бу бошкдрув услуби нафакат киссадорлар рендиталаринииг 
оширишга, балки шу оркали корхона акциялари нархини, 
\амда корхонанииг умумий бозор кийматини ошишини таъ- 
минлашга карапилган булади.

Лекин шу уринда савол тугалади, \иссадорларнинг ва 
корхонанииг кийматини оширилишида корхонанииг таш- 
килий тизими кандай вазифани бажариши лозим ва к^н- 
дай тизим оптимал равишда бу максадга эришишни таъ- 
минлайди. Корхона кийматини ошишини таъминловчи таш
ки ли й тизимни яратиш икки хил нуктаи назардан келиб 
чикиб олиб борилиши мумкин (1-схема).

Биринчи нуктаи назарда “ Sharcholder-Value” й^нали- 
ши корхона бошкарув тизимига жорий кдлмниш жараё- 
нида ташкилий тизимга кУйиладиган талаблар ашнуш- 
нади. Бу талаблар корхона тизимини яратишда асос б^яиб 
хизмат килади. Иккинчидан эса, маажуа булган ташки- 
лий тизимлар ва корхона киймати Усиши жараёни ора
сидаги богликлик тахлил килинади
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1-схема: Корхона кийматини ошишини таъминловчи 
гашкилий тизимни яратиш.

Корхона к^ийматни оптимал равишда купайтиришни 
таъминловчи таш килий тизимни яратиш дан олдин 
“Shareholder-Value” йуналишга асосланган бошкарув услу- 
бини жорий кделишнинг долзарблигини ва хозирги даврда 
мавжуд булган, корхона фаолиятини тахлил кдлувчи курсат- 
кичларнинг хиссадорлар талабларига мос келмаслигини 
куриб чикиш лозим.

Аввалом бор, хиссадорларнинг кдймати к,ай тарзда уси- 
шини ва бухгалтериянинг тахлил кдпувчи курсаткичлари ана 
шу усиш даражасини аник/гай олиш имкониятларига эга эмас- 
лиги куриб утилади. Хиссадорларнинг кдймати корхона то
монидан берилаётган рендита фоизлари бозор фоизларидан 
юкрри булган такдирдагина ошиши мумкин. Хиссадорларнинг 
рендита фоизлари уз навбатида дивидент фоизлари ва акщ*- 
ялар нархининг ошган к,исмининг йигиндисидан иборат. Яъни.

Хиссадорлар киймагини Усиши -  Юцори рендита фо
излари = Дивиденд фоизлари ь Акциялар н.архининг усган 
К.ИСМИ.

Шу уринда сапол тугилади: дивидент фоизлари нима- 
дан иборат ва акциялар нархининг усишига нима сабаб 
булади? Бухгалтерия Ьаланси \исоби буйича хар бир акци- 
яга тугри келадиган фойда дивидентни билдиради. Лекин 
балансда ёритилган фойда, корхона к,ийматини усишига 
олиб келиши х а к , и к а п а  тугри эмас. Булардан таищари, бух
галтериянинг корхона (фаолиятини тахлил к^илувчи бошка
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курсаткичлари хам корхона ва хиссадорларнинг циймати- 
ни усишини аник, ёритиб бера олмайди.

Бухгалтериядаги тахлил кдлувчи курсаткичларнинг замон 
талабига мос келмаслигини куйидагилардан куриш мумкин.

Балансдаги фойданинг камчиликлари.
■ Бухгалтерияда хар хил услубларнинг кулланилиши. 

Бухгалтерияда фойда бир неча хил усуллар билан хисоблаб 
чикдиишига кдрамасдан, уларнинг хаммаси тутри деб хисоб- 
ланиши. Омбордаги ва ярим тайёр махсулотлар кзиймати- 
нинг хам фойда таркибига кириб кетиши хамда амортиза
ция ажратмалариникг хар хил услубларда олиб борилиши.

■ Бухгалтерияда хатарларнинг хисобга олинмаслиги. Кор 
хонадаги хиссадорлар маблаютари ва кредит маблаглари ораси
даги нисбатнинг узгариши таъсирида корхона хатари хам узга- 
риб боради. Хиссадорлар маблагларининг кредит маблаЕларига 
нисбатан камайиб бориши натижасида хиссадорлар купрок,ди
виденд оладилар, лекин шу билан биргаликда хатари хам ошиб 
боради. Бу холат хиссадорлар ̂ ийматининг усишига олиб кел
майди, чунки хиссадорларнинг киймати хатари узгармаган 
Холатда дивидентларнинг усиши натижасида юз беради.

• Cash-flow (накг пул) билан балансдаги фойданинг фар- 
Ки. Корхонанинг ликвидлилиги унинг балансидаги фойдасига 
эмас, балки Cash-flow га боглик^ чунки балансдаги фойда де
бит-орлик царзлари хисобига хам юк;ори б^лиши мумкин.

■ Бухгалтерияда пулнинт вакрта нисбатан ^иймати узга- 
ришининг хисобга олинмаслиги. Бугунги кундаги бир сум пул- 
нинг к^ймати бир йиддан кейинги бир сумнинг кийматидан 
юцори, чунки бугунги кундаги бир сум пул фоиз келтирувчи 
жойларга (масалан-банк) инвестиция х^тшиши мумкин.

Шундан хулоса килиб айтиш мумкинки, хиссадор
ларнинг киймати фак;атгина — корхонанинг рендита фо
излари бозордаги шунга Ухшаш бир хил риекка эга булган 
бошца фоизлардан юк;ори булгандагина усиши мумкин. 
Корхона балансида юк,ори фойда ёритилган б^лиши мум
кин, лекин хатарнинг юкорилиги хисобига корхонанинг 
к.иймати камайиши хам мумкин.

“Shareholder-Value”ra асосланган корхона бошк,аруви эса 
юкорида келтарилган камчиликларни бартараф к^лишдак 
таш^ари корхона олдига мухим булган устиворликларни к^яди. 
Яъни хиссадорлар маблагларининг ва шу билан биргаликда
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корхонанииг умумий киймати оширилишини таъминлаш 
корхона олдидаги энг мухим булган устуворликлир.

Киска килиб айтиб Утадиган булсак, “Shareholder-Value” 
корхонанииг келажакда тушадиган, кисоблаш муддатига 
дисконтлаштирилган ва акдионерларга такримланадиган 
Са$Ь-По\Уларининг йириндисидан иборат. “Shareholder- 
Value”ra асосланган корхона бошкарувида эса нафак^тх^с- 
садорларнинг киймати, балки корхонанииг умумий маб- 
лаглари киймати з<ам кисобга олинади.

Корхонанииг умумий киймати куйдагилардан иборат: 
Корхона умумий киймати = Кредит+Shareholder-Value 

(диссадорларнинг киймати) кийматга асосланган цорхона 
бошкаруви балансдаги фойдага эмас, балки Cash-flowra 
асосланади. Cash-flow куйидагилардан иборат:

Са5Ь-1км=(Тушум-Харажатлар)+Амортизация ажрат- 
малари — Асосий ва айланма мабагларга кУшимча инвес- 
тициялар кийматга асосланган бошк,арувда корхонанииг 
\ар  бир стратегик булимлари шу булимларда яратилаёт- 
ган кийматга асосланиб тахлил килинади. Яъни бирор бир 
стратегик булим ?:орхона кийматини камайишига сабаб 
булаётган булса, бу булимнинг бош кар ув тизими янгила- 
нади ёки умуман ёпиб юборнлади.

Булимлардаги иатижаларни аник тахлил килиш макса
дида, корхонанииг ташкшшй тизими стратегик булимлар- 
га асосланган >̂ опда хдмда кам иерархияли кУринишда таш- 
кил кили ниши тавфсия этилади. Бундай ташкилий тизим- 
да бошкарув хукуки пастки булимларга таксимланади. Кий- 
мзтга асосланган бошкарувда корхоналарнинг стратегия- 
лари ia иа шу стратегияларга асосланган ташкилий тизим- 
ларга кам Узгача талаблар кУйилади

Бу бошкарув тахпилилан келиб чицадиган булсак, энг 
машкур булган конгломерат диверсификация ва интеграция 
страте гиялари кчтгик танкид ости га олинади. Бундай страте- 
гияларни кУллашнинг окибагида корхона тизими чигалла- 
шади ва бунинг натижасида кандай стратегик булим ка& 
даражада кий мат яратаётганлигини ёки йУкотаётганлигини 
та\лил килиш кИЙИнлашади. Бу ерда корхона тизимини сод- 
длаштариш, дезинте!рация килиш ва бУлимларига кУпрок, 
иктисодий мустакилл.-.к берилиш тавфсия килинади.

Ташкилий тизимлар ва корхона киЙматиникг Усиш 
жараёнлари орасидаги ботикАикни аниклашдан олдин
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корхонадаги к,андай курсаткичлар корхона кийматини уси
шига сабаб булишини аникдаш лозим.. Корхона киймати 
усишига ташкилий структурнинг турли хил погоналарида 
к,абул кдлинадиган самарали карорлар \амда ички жараён- 
ларнинг харидорлар талабидан келиб чиккан холда таш- 
кл.л килиниши оркали эришиш мумкин.

Корхона кийматга асосланган бошкарув тизмининг талаб- 
ларига мос келувчи ташкилий ть зимлар турларини икки по- 
гонада, яъни макро ва микро ногонада куриб '/тшд мумкин.

Макро погонада:
• Аллиянслар.
• Горизонтал кооперациялар.
• Виртуал тизимлар.
Микро поконада:
• Менежмент ва
■ Молия (финанц) холдинг тизимлари.
Амалиёгда бундай тизимларни биинчилардан булиб 

жорий килган корхоналарга Siemens, Mercedes-Benz ва 
BMW мисол була оладилар. Бундай тизимларнинг сама
радорлиги Германиядаги илмий изланувчи ташкилотла- 
рининг бирида, мисол учун, “Marktforschungsinstitute” 
да хам Уз тасдирини гопган.
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КОМПАНИЯСИНИНГ ИНВЕСТИЦИОН 

ТАХУШЛИ

Мазкур диссертация Cadbury Schweppes компанияси- 
пимг инвестицион тамили га бапицланган. Cadbury халк,а- 
1>о компаниялар сирасига кириб, дунёнинг кУп мамлакат- 
ырида фаолият юриталч. У озик,-овк;ат саноатида, кандо- 
млт ма\сулотлари ва турли хилдаги спиртсиз ичимликлар- 
11и ишлаб чик,ариш учун ихтисослашган.

Ривожланган мамлакатларда, хусусан Буюк Британияда 
|урли компанияларга тегишли булган кимматли когозлар 
ЧИ/1И-СОТШСИ амалга оширилади, яъни жисмоний ёки юри-
II и к шахслар маълум маблаг эвазига фонд бозоридан ихтиё- 
1>ий равишда истаган компания акциясини сотиб олиш 
хуку^ига эгадарлар. Аммо фонд бозорида жуда кУп компа
ния акдияларнинг олди-соттиси амалга оширилади, улар 
орасида фойда келтирадигани ёки умуман фойда келтириш 
v скда турсин сарфланган сармояни йу^отиш даражасига хам 
олиб борадиган акциялар мавжудцир. Шунинг учун бозорда 
олрмоядорларга хизмат курсатувчи тажрибали сармоя мута- 
хассислари мавжуд. Улар турли молиявий методлар восита- 
сида ва алохида маълумотларни тахлил к,илиб, бозордаги 
кайси компания акциясини сотиб олиш кераклиги юзаси- 
дан маслахат беришади. Мазкур диссертация хам, фак,ат 
Cadbury Schweppes компанияси холатини турли жабхалар-

387



дан, умум икгисодиёт, саноат ва нихоят Cadbury’HM узини 
тахлил калган холда фонд бозоридаги компания акциясини 
сотиб олиш, сотмасдан ушлаб туриш ёки дархол сотиб юбо- 
риш юзасидан тавсия беришдан иборатдир.

Биринчи булимда Cadbury Schweppes компанияси турри- 
сида умумий маълумотлар келтирилган булиб, Компания 
тарихи ва хозирги даврга келиб дунёнинг нечта малакатида 
иш олиб бориши тУгрисвда кисклча маъдумот бор. Шунинг- 
дек, Price Earning (РЕ) ва Discounted Cash Flow (DCF) 
каби моделлар компания акция нархини белтилашда кулла- 
нилганлиги айтиб утилган. Калган булимлар у&крда хам кис- 
цача маълумот бериб кетилган.

Иккинчи булимда компания фаолият юритаётган ик;ти- 
содиётлар тахдшшга кенг Урин берилган, чунки икгисо- 
дий статистика омилларини эътиборга олиб туриб жамият- 
даги фукороларнинг канча маблагаарини кундалик истеъ- 
мол молларини харид килиш учун сарфлашларини олдин- 
дан тахмин килиш имкониятини беради. Айникса, Сафигу 
каби халкаро микиёсдаги компания учун дунё икуисодие- 
тидаги содир бУлаётган узгаришлар мухим ахамиятга эга- 
дир, зеро компаниянинг усиш суръатлари иктисодиётни 
усишига ва истеъмолчиларнинг мабларлари купайишига, 
бу эса компания махсулотларини купрок сотилишига олиб 
келади. Европа, Шимолий Америка, Осиё, Лотин Амери
ка каби худудларда Cadbury Schweppes компанияси кучли 
мавк;ега эга бУлганлиги учун мазкур минтах,а иктисодиёт- 
ларига купрок; ургу берилган. 2001 йил дунё икгисодиёти 
Усиш суратлари бирмунча пасайиши билан ажралиб турди. 
Айникса, АКДЛ икгисодиётиви Усиш суръатлари пасайи
ши бунга уз таъсирини курсатмасдан колмади. 2000 йил 
якунига кУра ЯММ 5% булган булса, 2001 йилга келиб бу 
курсатгич 1,6% тушиб кетди. Ишсизлар сонини ортиши, 
истеъмолчиларнинг иктисодиётга булган ишончини пасайи
ши ва кимматли когозлар бозорида булган Узгаришлари- 
нинг катижасида исътемолчилар харажатларининг суст 
булишига сшиб келди. Европада хам 1989 йилдан буён икги- 
содий усиш кузатилган эди, зеро Европа мамлакатлари 
АКДИ иктисодиётига куп хам ботик булмасаларда, бу ХУДУД- 
да ЯММ 3,4% дан 2,1% гача камайиши кугилмовда. Со- 
лшутарни камайтирилиши эса истеъмолчиларнинг харажат



к,илищлари учун ижобий таъскр курсатиш и керак. Хусу- 
< ли, Буюк Британия бошк;а Европа мамлакатларига Караган
да АК.Ш га экспорта ЯММ нинг 4,7% ташкил килади, бош- 
м  Европамамлакатларвда эса бу курсатгич уртача 2,8%. Агарда 
моли я муассасалари керакли чораларни курмасалар жахон 
и к;гисодиётининг пасайиши давом этаверади. Долган мамла
катларда хэм истеъмолчиларнинг харажат кдлишлари ва и^ги- 
содиётга булган ишончининг салбий тарафга узгариши хав- 
фи бирмунча камрок, аммо ахамшготси, цалтислик мавжуд. 
Ик^исодиётни пасайиши озиц-овкат талабига унча таъсир 
тгмайди, аммо ЯММ усищи билан истеъмолчиларнинг ма- 
ошлари усмаса бу такдирда истеъмолчи махсулот нархига эъти- 
йор бера бошлайдилар ва арзон нархда сотладиган сифати 
бозордатан олинган махсулотлардан 10-12% арзон сопгилади- 
!ан оддий махсулсггпар исггеьмолига утиб оладилар.

Учинчи булим Cadbury фаолият юритаётган, спиртсиз 
ичимликлар ва к,андолат сектори та^лилига багишланган 
булиб, асосан саноатнинг хусусиятлари, ундаги узгаришлар 
па компаниянинг бозордаги асосий ракдибларига ургу берил- 
ган. Cadbury дунёдд шоколад вакрндсяат ишлаб чикэриш буйи- 
ча 4-уринда, спиртсиз ичимликлар ишлаб чикрриш буйича 
АК,Шда Coca-Cola ва Pepsi-Cola компанияларидан кейин 3- 
уринни эгаллаган. Ознк^-овкэт саноати Буюк Британияда йи- 
лига 65 млд. фунт стерлингта тенг махсулот ишлаб чикдради, 
бу умумий ишлаб чикариш секторининг 14% тугри келади. Бу 
секторда истеъмолчилар тарафидан куп маблаг сарф килина- 
ди, яъни 124 млд. фунт стерлингта тенг булиб, умумий ис- 
кгъмолчилар харажатларининг 21 % ташкил кцлади. Ичимлик 
на ширинлик саноатада ракрбат жуда кучяи х,исобланиб, унда 
халкаро компаниялардан Nestle, Coca-Cola, Hershey, Cadbury 
на бошк^лар Урин эгаллаган. Йирик компаниялар махсулот 
чархи, сифат ва махсулот сотиш тормоктарининг ривожлан- 
гаилиги билан бир бирлари орасида рак,обатлащадилар. Янги 
комланияларни эса бу секторга киришдан жуда куп маблаг 
галаб кдладаган реклама ва махсулотларни бозорда танкгиш 
учун керакли сарф-харажатлар тусиб туради.

АК.Ш спиртсиз ичимликлар истеъмоли буйича дунёда 
олдинга Уринни ’’галтайди. Истеъмолчиларга давомли ра- 
пишда турли хилдаги янги ичимлик турлари таклиф кдли- 
иади. Аммо АКД1да спиртсиз ичимлик сектори Узининг энг
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ривожланган палласида х,исобланади ва бундай шароитда 
фойда олиш бирмунча камаяди. Мазкур-сектор йирик ком
паниялар х;исобланган Coca-Cola, Pepsi-Cola ва Cadbury 
тарафидан эгаллаган. Спиртсиз ичимлик секторида сотила- 
диган ичимликлар 3 турга булиниши мумкин:

• газланган ичимликлар (80%);
• газланмаган ичимликлар: чой, сут, шарбат ва бош- 

Калар (13%);
• идишга кддакланган сув (7%).
Хозирги кунга келиб юк,орида санаб утилган ичимлик 

турлари ичида чой, шарбатга, турли табиий ичимликларга 
булган талаб охирги йилларда усиши кузатилмовда.

Дунё ширинлик ишлаб чикариш \ажми 1999 йилда 99.9 
млрд. долларни ташкил кдлди. Энг куп, бу секторда сотув 
хажмининг 53% шоколад ташкил к,илиб, энг тез суратлар 
билан усаёттан ма^сулот эса сак,ич х^собланди. Хусусан, 
Буюк Британия кандолат сектори 3 йирик компания тара
фидан бошк;арилади: Cadbury, Nestle ва Mars, 2000 йил 
якунларига кура улар бозорнинг 68% эгаллашди.

Ичимлик ва кандолат секгорининг ривожланиш суратла- 
ри бевосита истеъмолчиларнинг талабларига бога и к,- Ишлаб 
чик,арувчи компаниялар эса бу талабларни кондиришга \apa- 
кат килишяпти. Давомли равишда янги турдаги махсулотлар- 
ни бозорга чикарилиши мазкур саноатнинг усишига асосий 
омил б^ла олади. Шунингдек, мавжуд махрулот турларини 
Шаркай Европа, Россия ваХитой каби янги ривожланаётган 
йирик бозорларга кириб бориши халцаро компаниялар учун 
к,искд даврда фойда олиш имкониятини тугдиради.

ТУртинчи булимда факдт Cadbury Schweppes компания
си х;акида-суз юритилиб, компаниянинг юзага келиш га- 
рихи, х;озирги пайтда олиб бораётган сиёсати, цандай тур
даги ма^сулотлар ишлаб чикариши, молиявий курсатгич- 
лари ^акида тухталиб утилган. Компания ичимлик ва к,ан- 
долат секторида уз мавк^еини янада мустах;камлашга куп йил- 
лардан буён интилиб келмокда. Бунинг учун эсатажрибали 
директорларнинг мавжудлиги бунга т^ла асос була олади. 
Ичимлик ишлаб чицариш фаолияти Cadbury учун асосан 
Шимолий Америка, Европа ва Австралияга тугри келади. 
АКД11 дунёда энг куп ичимлик истеъмол киладиган бозор 
>Сиеобланади Cadbury эса бу бозорда асосий уринлардан
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Оирини эгаллайди. Охирги давр ичида спиртсиз ичимлик- 
марнинг усиш суръатлари гтасайиб боряпти, аммо маълум 
катлам инсонларга мулжалланган ичимликларга булган 
юкори талаб туфайли Cadbury 2000 йилда 1,45 млрд. АКД1 
доллар микдорида фойда кУрди. Компаниянинг Европада- 
ги кандолат бизнеси Буюк Британия мисолида дуёдаги энг 
катга бозорлардан хуюобланади. Cadbury Schwcppcs молия- 
вий кУрсаткичлари саноат кУрсаткичлари билан таккослан- 
ганда компания кредиторлик карзларининг Усиши кузатил- 
ган, бу Cadbury компаниясини янги компанияларни Узига 
кУшиб олиш сиёсатини юритаётганлигидан далолат беради. 
Фойдани даражасини аниклаб берувчи коэффициент 
(Profitability ratio) компания Уртача сектор кУрсаткичлари - 
дан фарк килмайди. Аммо Profit margin коэффициента да- 
иомли Усиш суръатлари кузатилган, секторда эса бунинг 
акси содир булган. Компания ликвидлик коэффициента 1996 
дан 1999 гача булган даврда яхши булган, аммо 2000 йилда 
кескин пасайиб кетган. Компания маблаглари бултурги йил га 
гаккослаганда 2000 йилда 10% микдорида усиши кузати- 
либ, 90В млн. фунт стерлингни ташкил килган. Соли к, маж- 
буриятдари хам олдинги йил мивдор билан бир хил булди, 
164 млн. фунт стерлинг. Капитал харажатлар эса 18%га ка- 
майиб 166 млн. фунтни ташкил килди, аммо асосий узга- 
риш накд пул харажатларини 2000 йилда 1,078 млн. фунт 
стерлинг булгани эътиборга лойикдир. 1999 йилда 66 млн. 
фунт стерлингга, накд пулнинг купайиши 2000 йилда эса 
18 млн. фунт стерлинга камайиши компания бошка компа- 
нияларнинг Узига кушиб олиш сиёсати билан бевосита бог- 
лик;. Умуман олганда, Cadbury ни молиявий а*воли яхши 
х,исобланади, аммо компания янги сиёсати туфайли хрзирги 
даврга келиб жуда катга микдорда кэрзлари мавжуд

Бешинчи булим мустакил мавзудир. У компания сало- 
хиятини оширишга ва янги вужудга келаётган бозорларни 
татбик килиш билан бевосита бомиедир. Ривожланаётган 
мамлакат бу Уз иктисодиётини ривожлантириш йулида ри- 
вожланган мамлакатлар икртсодаётига етиб олиш макса- 
лини кУйган мамлакат ^исобланади. Жа\он банки ЯММ'- 
нинг жон бошигэ 9,266 АКД1 доллари ёки ундан юкори 
булган мамлакатл&рни юкори даромад мамлакатлар кисо- 
бига киритади. Халкаро компаниялар келажакда тур ли омил-
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лар таъсирида шаклланадилар. Хозирги даврга келиб, хал
каро компаниялар сотув \ажмини ошириш ва бозордаги 
мавцеини муста\камлаш учун янги вужудга келаётган бо
зорларга кириб боришларини так;озо этяпти. Мазкур бо- 
зорларни як;ин келажакда халкаро компаниялар учун ен- 
гиб утиши учун бир катга кучга ухшатиш мумкин. Улар 
ривожланаётган бозорларга бизнес килиш учун кириб бо- 
ришларидан бошка иложлари йУк, бу бозорларда муваф- 
факиятга эришиш учун эса янги услубларни кУллаш ва бо- 
зорни тубдан урганиб чикиш талаб килади. Бир оз муддат 
олдин халкаро молия маблагларини вужудга келаётган бо
зорларга сармоя сифатида кириб келиши самарасиз хисоб- 
ланган б^лса, ^озирга келиб эса бу масала тубдан уз гард и. 
Хитой ва Россия ривожланаётган иктисодиётларга яккол 
мисол була оладилар. Улар биргаликда ахоли сон жихати- 
дан 1 млрд.дан ошади, табиий ресурслар салохияти эса жуда 
каттадир. Шуи га карамасдан, хали бу икгисодиётлар маъ
лум муддат иктисодий ислохртларни амалга оширишлари 
ва чет эл сармоядорларига шароит яратиб беришларини 
талаб килади. Якин давр ичида жуда куп ривожланаётган 
мамлакатлар чет эл компанияларига кириш учун ёпик 
хисобланарди, ^озирга келиб эса Хитой, Индия ва Индо
незия каби мамлакатлар бу со\ада узгаришларни амалга 
оширишяпти. Зеро, улар жуда катта фойда келтирадиган 
бозорлар сирасига кириб, халкаро компаниялар таърафи- 
дан Урганиб чик^лмаган, ракобат факат махаллий ишлаб 
чикарувчилар тарафидан амалга оширилиши мумкин булган 
бозорлар хисобланади. Гарчи, Cadbury компаниясининг 
шунга Ухшаш янги бозорларга кириб бориши бир оз кий- 
инчилик тугдириши мумкин, чунки Cadbury компанияси 
Nestle ва Mars комланиялари каби бозорда махсулотлари 
тан олиниши жихатидан кучли мавкега эга эмас. Шунга кара
масдан Cadbury уртага чикаётган бозорлардан фойда олишни 
бошлади. Халкаро компаниялар мазкур бозорларда самара- 
дорликни оширишлари учун ресурс базаларини, махсулот 
нархини ва турли хил урф ва маданият омилларини эъти- 
борга олган холда йул тутишлари даркордир.

Олтинчи булимда Cadbury компанияси акция нархини 
аниклаш икки модел кулланилиши оркали хисоблаб то- 
пилган нарх бозор нархидан канчалик фарк килиши ифо-
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даланган Комн.шин днректорлари, турли молиявий муас- 
сасалар па ни\<»п сармоядоряар компания келажакда ва 
^озирги кунда к.лндай натижалар курсатиши мумкин деган 
сянопга катга :>ътибор берадилар. Буаинг натижасида эса 
j ;iv лллмилар компания хрлатини мавжуд турли курсатгич- 

фойделаниб акция нархини бозорда тутри ба^олан- 
ганлигини молиявий моделлар оркали аник^ашга урина- 
дилар. Хусусан мазкур диссертацияда, акция нархини бел- 
гилашда Price Earning (Р/Е) ва Discounted Cash Flow (DCF) 
моделларидан фойдаланилган. Одатда, к,иск,а давр усиш 
сураътлари умун Р/Е, узок, муддат комапния усиш суръат- 
ларини аниклаш учун эса DCF моделидан фойдаланилади. 
Бу моделларни кУллашда Cadbury нинг 6 август 2001 йил- 
даги акция нархи 4,74 фунт стерлинг асос килиб олинган. 
Купгина аналистларга Р/Е модели маъкулдир, чунки у куп 
маълумотни талаб келмайди. Бу моделни кУллащда тахл ил- 
чи битта секторда иш юритаётган компаниялар курсатхич- 
ларини чисоб-китоб давомида кулдайди. Битта секторда, 
масалан, озиц-овцатда иш юритаётган компанияларнинг 
уртача Р/Е ни олиниб, Cadbury нинг жорий йил натижа- 
лари буйича хар бир акцияга тегадиган фойда (Earning per 
share) билан купайтирилади ва шу тарифа акция нархини 
белгилаш имконияти тугулади. Р/Емоделини кУллаш содда 
бУлгаклигига к,арамасдан, унинг талайгина камчиликлари 
хам мавжуд, масалан, Ухшаш компанияларни топиш муш- 
кул вазифа хисобланади. DCF моделини кУллаш эса бир 
мунча купрок молиявий маълумотларни талаб килади. У 
Cadbury компаниясиниг буаг маблагларини (Free Cash 
Flow)5 Йилдан 10 йилтача булган муддатга х,исоблаб чикиш 
имкониятини беради. DCF модели келажакда компания 
ихтиёрида буш маблагларни (FCF) х,озирги кийматини 
аникяайди ва уларни кУшган х,олда компанияда мавжуд 
булган акциялар сонига булади. Шу тарифа акция нархи 
аникланади. Охирги 22 ой ичида Cadbury акция нархи 3,80
-  5,00 фунт стерлинг орасида кузатилган. Бу икки моделни 
КУллаш натижасида, Cadbury Schweppes компания акция 
нархи Р/Е модели туфайли киска муддат учун 5,21 фунт 
отерлингни, DCF модели буйича, яъни узок муддат учун 
>сл 6,84 фунт стерлингни ташкил килди. Бу моделларда мав- 
жуд камчиликлар акция нархини аникдик бклан курсатиб

393



бермаса \ам, улар факат акцияни бозордан юкори ёки паст 
цархда сотилаётганлигини курсатиш учун асос була олади. 
Хулоса кил ганда, иккала модел, Cadbury Schweppes ком- 
паниясининг ^озирги акция нархи бозордан паст нархда 
сотилаётганини маълум килди.

Етгинчи булим сунгги булим \исобланиб, Cadbury ак- 
циясини сотиб юбориш, сотиб олиш ёки сотмасдан ушлаб 
туриш тутрисида маслакат берилган. 1996 йилда Жон Сан- 
дерленднинг компания бошига келиши билан Cadbury ком
панияси Узининг барча максадларига эришганини айтиб 
Утиш максадга мувофикдир. Компания ма^сулотларини 
:.{икдор жихатдан усишга эътибор беришдан воз ксчилиб, 
максимал фонда олиш стратегияси танлаб алинди. Натажада, 
компания спиртсиз ичимликлар буйича АКДИда З-Уринни эгад- 
лади, кандолат мах;сулотлари буйича х^м Европада бошка ком- 
панияларни кушиб олиб, уз Урнини муста\камлаб опт. Букж 
Британияда Cadbury Schweppes халкаро компаниялар сирасига 
кириб, фойдасининг 80% бошка мамлакатларга т>три келади. 
Жахрн икгасодиётининг усиш суръатлари камайиши билан 
купгина компанияларнинг фойда олиши \ам бир мунча ту- 
пгиб кетди. Бирок;Cadbury очик-овкдг саноатига мансуб булган- 
лиги учу! I ва бу саноатнинг кундалик ̂ аетга зарур ма^сулотлар 
ишлаб чик^ргани учун компания фойдасига унча таъсир кил- 
маои. Компания узининг ма^садлари ва аник стратегиялари 
билан кслажакга ишонч билан кадам куйяпти, бу эса компа
ния сармоядорларини киритган мабластарини Ушшига олиб 
келяпти. Компания усиш суратлари 1989 — 1996 орисида йили- 
га 6%’дан ошди, уртача эса 10% ташкил килди. Юкоридага 
компания усиш суръатларини ва икки моделлар кагажасини 
эътиборга олган холда мазкур компанияни акцияларини узок 
муддат учун сотиб олиш тавсия килинади.
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Советник председателя правления

(2001)

ЭФФЕКТ ОКОНЧАНИЯ ПЕРИОДА 
ОГРАНИЧЕНИЯ НА АКЦИИ ИНТЕРНЕТ- 

КОМПАНИЙ ПЕРВИЧНОГО 
РАЗМЕЩЕНИЯ

Введение
Одной из отличительных особенностей первичного раз

мещения акций на фондовых рык хах США является нали
чие периода ограничения торговли акциями для инсайде
ров компании (так называемый lock-up period, далее пе
риод ограничения). В данный период, инсайдеры компа
нии (менеджеры, сотрудники, учредители, основные ак
ционеры при образовании), чьи акции размещены, не име
ют права торговать.ими на вторичном рынке. Первые ис
следования поведения акций в период завершения ограни
чения выявили, что цена акций падает на около 1,5% в 
течение 3 дней. Целью данного исследования является срав
нение эффекта завершения периода ограничения на акци
ях Интернет-компаний с акциями других компаний.

В период 1999-2001 годов произошло массовое разме
щение акций Интернет-компаний на фондовых рынках 
США. Не смотря на быстрый рост котировок данных акций 
в первое время, в последствии акции стремительно упали 
почти до нулевой отметки (котировка акций Интернет- 
магазина buy.com упала с 31 доллара США до 0,10 долла-
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poit in год). Исследования показали, что во многом данный 
феномен можно объяснить повышенной асимметричной 
информацией в Интернет-компаниях. Учитывая, что асим
метричная информация в основном концентрируется у 
инсайдеров компании, изучение динамики котировки ак
ций в завершении периода ограничения даст свидетель
ство о наличии повышенной информационной асиммет
рия в Интернет-компаниях.

Период ограничения представляет собой часть условий 
договора на размещение акций. Период ограничения обыч
но состоит из 180 дней, хотя они редко варьируют от 90 
до 720 дней. Исследования показывают, что длина периода 
ограничения связана с риском асимметричной информа
ции. Более транспарентные компании имеют более корот
кие сроки ограничений. Данный феномен остается относи
тельно неисследованным. Известны два исследования обо
значивших данную проблему. Брав и Гомперс (2000) ис
следовали 1948 первичных размещений акций и выявили - 
1,5% кумулятивных сверхнормальных потерь, присущих при 
завершении периода ограничений. Брадли, Джордан, Ро- 
тен изучили 2693 компаний и пришли к мнению, что за
вершению периода ограничений присущи статистически 
существенные кумулятивные убытки.

Важность данных исследований состоит в том, что их 
результаты опровергают некоторые постулаты теории эф
фективности рынков капитала.

Для проведения исследования были отобраны 1043 ком
паний, чьи акции были размещены на бирже НАСДАК 
(Nasdaq) с 1997 по 2000 год. Среди них были идентифи
цированы 183 компаний, у которых основной профиль де
ятельности был связан с Интернет-коммерцией. Также был 
проведена фильтрация совпадения с другими существен
ными событиями (confounding events check) в результате 
чего были исключены компании, у которых в момент за
вершения периода ограничений были выявлены другие 
существенные события, имеющие эффект на котировке 
акций (смена руководства, рекомендации инвестицион
ных банков и т.п.). В результате чистая выборка компаний 
составила 980 всего и 168 Интернет-компаний.
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Для анализа эффекта завершение периода ограничений 
использовалась методика “event-study", описанная МакКин
ли ( 1997) и МакВильямс и Сигель ( 1997)

Результаты исследования свидетельствуют о том, что 
И нтернет-компаниям присущи намного существенные па
дения котировок акций, чем для остальных компаний.

Изучение показало, что Интернет-компании имеют 
более существенную тенденцию к снижению котировки 
акций при завершении периода ограничений. Причинами 
этого являются:

• большая неясность в определении котировок акции 
Интернет-компании, так как большинство из них плано
во-убыточные до 5 лет с начала акционирования;

• бизнес-модель Интернет-компаний не всегда понят
на рядовому инвестору, что создает асимметричность ин
формации инсайдеров и внешних инвесторов;

■ наличие большей информационной асимметрии со
здает возможность для инсайдеров Интернет-компаний 
злоупотреблять внутренней информацией.

Изучение предполагает следующие выводы и предло
жения:

Не смотря на наличие общедоступной информации
о завершении периода ограничение, наблюдается сниже
ние котировок акций. Таким образом, вызывает сомнение 
теория эффективности рынков. Однако окончательные вы
воды можно сделать после дополнительных исследований.

• Необходимо пересмотреть требования к инсайдерам 
Интернет-компаний по предоставлению более полной ин
формации о причинах реализации крупных пакетов акций.

■ Целесообразно совершенствовать методы оценки пла
ново-убыточных Интернет-компаний, так как их субъек
тивность порождает ассиметричную информацию, которой 
могут злоупотреблять инсайдеры.



ХОДЖАЕВ РАВШАН 
МАХАМАДАЛИЕВИЧ

Госкомимущество

Университет Бирмингем 
(Великобритания) 

Финансовый и экономический 
менеджмент 

Магистр (2001)

АНАЛИЗ ВНЕДРЕНИЯ НАЛОГА НА 
ДОБАВЛЕННУЮ СТОИМОСТЬ В 

ИНДОНЕЗИИ

В последние годы налог на добавленную стоимость зареко
мендовав себя в качестве успешного «средства налогообложе
ния» во многих развивающихся и менее развитых странах.

В апреле 1985 года Индонезия присоединилась к числу 
стран, внедривших налог на добавленную стоимость (НДС) 
в качестве неотъемлемой части реструктуризации системы 
н алогообложс. н и я.

В период с 1950 по 1980 год перемены в налоговой 
политике были ограничены скудными изменениями, пре 
дусматрипаюшими только определенные аспекты конкрет
ного,вида налога или небольшого набора налогов, остав
ляя общую на.црговую структуру неизменной.

Правительством Индонезии в качестве независимой орга
низации был выбран Гарвардский институт международно
го развития для осуществления различных технических ис
следований, подготовки проекта реформирования налого
вой политики и соответствующих законодательных актов.

Основной целью реформирования в 1980 году было 
усиление взимания налогов, не связанных с нефтепродукта
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ми, и к концу 1990 года был достигнут значительный ус
пех в этой области в основном за счет внедрения НДС вме
сто существующего в то время налога с оборота. Пример 
Индонезии был выбран для исследования, в связи с тем, 
<по он являлся одним из успешных в части реформирова
ния налоговой политики в развивающихся странах.

Данная аналитическая работа основана на данных, по
лученных из книг, отчетов, статей Всемирного банка и 
Международного Валютного Фонда и других источников 
информации. Проведенный анализ сконцентрирован на 
осуществлении налоговой реформы в период с 1985 года 
по 1990 год. Это вызвано тем, что большая часть доступной 
информации ограничена этим отрезком времени.

Необходимо отметить, что некоторая информация по 
фискальной политике Индонезии до сих пор не является 
«общественным продуктом» и не публикуется в регуляр
ных информационных изданиях. В связи с этим, данная 
аналитическая работа в основном, но не исключительно, 
является свойственной и дедуктивной.

В 1980 году правительство Индонезии осуществило ряд 
важных экономических реформ, как часть программы струк
турных преобразований, предназначенных для усиления мак
роэкономической стабильности и международной конкурен
тоспособности экономики страны. Основными целями нало
говых реформ в 1983 году были: 1) увеличение размера дохо
дов, получаемых от взимания налогов, не связанных с неф
тепродуктами; 2) рационализация налогового законодатель
ства и улучшение административной эффективности; 3) сни
жение искажений, вызванных налогообложением при рас
пределении ресурсов; и 4) недопущение ухудшения жизни 
бедных слоев населения в результате осуществляемых реформ.

До начала 80-х годов, Индонезия в основном зависела 
от доходов, получаемых за счет налогов на нефть и сжи
женный природный газ (СПГ), которые помогали стране 
избегать появления огромного дефицита на балансе бюд
жета. Одним из важных факторов, связанных с этим, явля
лось то, что в 1973 году ОПЕК поднял цены на нефть.

В связи с этим, сумма налоговых поступлений, связан
ных с нефтепродуктами (это в основном налоги на корпо
рацию, взимаемые с нефтяных компаний) в 1983-1984 го
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дах составила более половины от общей суммы всех поступ
лений (52%). В отличие от этого, сумма полученных доходов 
от налогов, не связанных с нефтепродуктами, составила 
26,8%. Это говорило о том, что система косвенных налогов 
была построена и функционировала не эффективно.

Увеличение пропорции поступлений в бюджет в период 
с 1973 года по 1984 год в виде международного содействия, 
местных и иностранных займов указывало на то, что мест
ные доходы страны не производили достаточного объема 
денежных средств для покрытия государственных расходов.

Кроме этого, глобальное снижение цен на нефть на 
мировых рынках в начале 80-х окончательно заставило пра
вительство Индонезии серьезно пересмотреть фискальную 
политику своей страны. В связи с этим, основной целью 
реформирования в 1980 году было усиление взимания на
логов, не связанных с нефтепродуктами.

Ранее существующий налог с оборота имел две основные 
причины, из-за которых он был заменен на налог на добав
ленную стоимость (ВДС). Во-первых, он имел множество на
логовых ставок, установленных на различные виды товаров, 
которые создавали большое количество замешательств, нео
пределенности и администрагивных сложностей, вызвавшие 
неадекватное соблюдение системы налогообложения (налог на 
оборот) и уклонение налогоплательщиков от уплаты налогов. 
Во-вторых, наличие большого количества налоговых льгот.

П о мнению Доктора экономических наук Гарвардс
кого университета М.Джиллиса (1989г.), предреформная 
система налогообложения не приносила существенной 
прибыли и являлась источником значительного эконо
мического убытка страны.

Тщательно проанализировав существующие слабости и 
недостатки в налоговой системе, в декабре 1983 года Пар
ламент Индонезии утвердил три законодательных акта: 
«Общие положения и методики налогообложения» (Закон 
№6, от 1983г.), «Закон о подоходном налоге» (Закон №7, 
от 1983г.) и «Обложение Налогом на добавленную сто
имость товаров и услуг и Налог с оборота на предмета 
роскоши» (Закон №8, от 1983г.).

«Пакет НДС» был внедрен с I апреля 1985 года. Перво
начальный пакет НДС включал в себя:
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- налог на добавленную стоимость, с установленной 
ставкой равной 10%, облагался на местные производствен
ные товары, импортируемые товары, услуги подрядчиков;

- нулевые ставки для экспорта;
- дополнительный налог со ставками в 10% и 20% на 

определенные товары роскоши.
До внедрения НДС и налога с оборота на предметы рос

коши («пакет НДС») нефтепродукты не облагались акциз
ными сборами и налогом с оборота. Алкогольные напитки и 
табачные изделия облагались только акцизными сборами, 
но не облагались налогом с оборота. В отличие от предыду
щей системы налогообложения нефтепродуктов, задейство
ванный «пакет НДС» предусматривал налогообложение неф
тепродуктов налогом на добавленную стоимость, а алко
гольные напитки и табачные изделия — НДС и налогом с 
оборота на предметы роскоши. Также, специальный акциз
ный налог (7,7%) был установлен на табачные изделия.

Необходимо отметить, что уже в 1988 году показатели 
получаемых доходов от НДС были весьма впечатляемыми 
по сравнению с рядом азиатских стран (например, Малай
зия, Филиппины, Таиланд). Однако, показатели доходов 
акцизных сборов по сравнению ~ этими азиатскими стра
нами были довольно низкими. Это было вызвано тем, что 
акцизные сборы не взимались с нефтепродуктов, хотя во 
многих других странах они формировали значительную долю 
доходов всех акцизных сборов

В целях облегчения системы администрирования и со
действия малому и среднему Оичнссу, предприятия/фир
мы с годовым торговым оборотом не превышающим 60 
млн. индонезийских рупий (10 % для фирм, занимающих
ся предоставлением услуг) освобождены от уплаты НДС 
на производимую продукцию, однако не имеют право во
стребовать выплаты оплаченной добавленной стоимости за 
приобретенные сырьевые материалы.

Для обеспечения надлежащего соблюдения оплаты НДС 
правительством было принято ряд административных мер. 
В частности, всем налогооблагаемым субъектам предпри
нимательства были присвоены идентификационные номе
ра, вносимые в компьютерную базу данных для осуществ
ления регулярной проверки заполнения ими налоговых
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дскмлрадий. В целях недопущения фактов уклонения от уть 
1к т ,1 налогов со стороны налогоплательщиков были уста
новлены меры наказаний вплоть до тюремного заключе
ния. Подобные меры наказания также были установлены 
для сотрудников налоговых органов, которые могли попы
таться злоупотребить своими полномочиями.

Необходимо отметить, что правительством проводилась 
обширная работа по освещени е целей, задач и правил 
начисления и выплат НДС путем организации обществен
ных семинаров, конференций, истреч, а также распрост
ранения «легко читаемой» литературы.

Внедрение НДС являлось довольно верным методом 
продвижения экспорта и инвестиций, и одновременно до
стижения более предсказуемого распределения налогового 
бремя. Основной целью налоговой реформы в Индонезии 
было упрощение структуры налоговых законов и правил.

С внедрением новой налоговой системы, налогооблага
емая база расширилась и налоговые поступления в бюджет 
значительно увеличились.

Таким образом, проведенный анализ показал, что НДС 
сыграл важную роль в увеличении налоговых доходов, не 
связанных с нефтепродуктами, и доходы, полученные от 
этого источника, были впечатляющими.



ХОДЖАМБЕРДИЕВ БИЛОЛ 
АХМАДЖАНОВИЧ

Асака банк 
департамент казначейства 

специалист 2 категории

Университет Техаса в Арлингтоне 
(США)

Финансы Магистр (2002)

РОЛЬ МВФ ВО ВРЕМЯ АЗИАТСКОГО 
КРИЗИСА В ИНДОНЕЗИИ И ТАЙЛАНДЕ

Со времен азиатского кризиса в 1997 г., существование и 
действующие программы Международного Валютного Фонда 
(МВФ) подвергаются жесточайшей критике. Многие экспер
ты обвиняют руководство Фонда в неспособности предвидеть 
надвигавшийся кризис и следовательно принять превентив
ные меры. Другие критикуют эффективность программ МВФ, 
ушерждая, что программы не в лучшей форме вмешиваются в 
«атомические программы других стран. Целью данной рабо-
I ы является изучение причин возникновения кризиса м- оцен- 
к,1 роли МВФ, как гаранта стабильности валютных рынков.

Какие же основные причины возникновения Азиатс
кою валютного и финансового кризиса 1997-1998 годов? 
Дне основные гипотезы были выдвинуты сразу же после 
тпникновения кризиса. Согласно первой гипотезы, Кри
т е  что реакция на структурно-экономические искажения
• фан региона. Согласно второй, мгновенное изменение в 
ожиданиях (expectations) и уверенности (confidence) учас- 
Iинков валютного и финансового рынков были основны
ми источниками возникновения финансовой паники, ко- 
i o |>;i h далее распространилась весь регион.
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Странами, наиболее пострадавшими от кризиса, являют
ся Таиланд, Корея и Индонезия, в то время как Филиппины, 
Сингапур, Таиланд и Тайвань пострадали в меньшей мере.

На макроэкономическом уровне, завышенные валют
ные курсы, привязанные к укрепляющемуся доллару США, 
привели к ухудшению состояния валютного баланса по те
кущим операциям и снижению вливания долгосрочного 
капитала, что повлекло к зависимости от краткосрочных 
заимствований и снижению валютных резервов. Последо
вавшая девальвация валютных курсов привлекла валютных 
спекулянтов, желающих воспользоваться ситуацией.

Регулятивная среда, в к опорой работали корпоративный 
и финансовый сектор, а также близкая связь между частны
ми и государственным институтами являются важными эле
ментами в понимании возникновения кризиса в данном 
регионе. Данные факторы создавали ощущение среди инве
сторов, что они защищены от внешних шоков, что добав
ляло бед недостаточно капитализированной финансовой 
системе. Необратимые диспропорции стали следствием бы
строго процесса либерализации валютного рынка и введе
ния конвертации по счетам капитала, а также дерегуляцией 
финансовых институтов в 1990 г дах.

Финансовые институты слабо регулировались, а корпо
рации имели малую отчетность перед акционерами. В резуль
тате корпорации усиленно инвестировали в рискованные 
проекты, финансируемые займами банков, которые в свок 
очередь были привлечены из рубежа. Зарубежные инвесторь 
охотно предоставляли займы, поскольку регион имел хоро
шие экономические показатели и заёмщиками часто высту
пали государственные банки и корпорации, которые по мне
нию зарубежных инвесторов имели прямые и косвенные га
рантии государства. Поскольку рискованные проекты финан 
сировались за счет краткосрочных капиталов, покрывающие 
дефицит по текущим операциям, экономики данного регио 
на были подвержены риску мгновенного оттока капитала.

Многие финансовые институты и корпорации заимсгво 
вали в иностранных валютах без адекватного хеджирова 
ния, что делало их уязвимыми к девальвации валютной 
курса.. Долгосрочные проекты финансировались краткое 
рочным капиталом, что создавало дополнительный рис!
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ликвидности. К тому же, на лицо была перегретость цен на 
фондовом рынке и рынке недвижимости.

Ряд внешних факторов также содействовал возникно
вению кризиса. Долгосрочная стагнация в Японии и усиле
ние конкуренции со стороны Китая повлекли уменьшение 
экспорта ряда азиатских стран. Постоянное укрепление дол
лара США по отношению к японской йене и европейским 
валютам со второй половины 1995 года, повлекло ухудше
нию ценой конкурентоспособности стран азиатского реги
она, чьи валюты были привязаны к доллару США.

Еще до начала кризиса, МВФ и Всемирный банк про
двигали идею введения конвертации по капитальным сче
там. К тому времени многие азиатские страны уже имели 
конвертацию по текущим операциям и привязали свою 
валюту к доллару США. В середине 1990 годов, под напо
ром МВФ, США, Японии и других стран экспортирую
щих капитал, азиатские страны стали постепенно вводить 
конвертацию по капитальным счетам. Все это происходило 
в среде отсутствия строгой отчетности, мониторинга и ма
лой прозрачности. Вследствие этого центральные банки 
азиатских стран не могли знать об объёмах заимствований 
корпораций, банков и частных лиц.

МВФ оказался не в силах предсказать надвигающийся 
кризис. Финансовому кризису в Таиланде было как мини
мум 3 года, прежде чем он получил всемирное внимание 
после провала таиландского бата 2 июля 1997 года. Хотя 
еще полгода назад МВФ хвалил правительство Таиланда за 
макроэкономические успехи и быструю либерализацию.

Правительства азиатских стран попросили МВФ об ока
зании помощи, когда было уже поздно. Таиландский бат 
был под атакой инвесторов и спекулянтов в течение 4-5 
месяцев. Власти Индонезии обратились к помощи МВФ, 
когда страна испытывала резкое сокращение резервов, крах 
финансовой системы и бегство капитала. После прошения
о помощи, МВФ был медленен в оказании помощи. Стол
кнувшись с быстро развивающимся кризисом, МВФ в ме
сто быстрых и конкретных действий взялся за структурное 
и институциональное реформирование. Хотя реформы были 
необходимы в долгосрочной перспективе, в данной ситуации, 
необходимо было поддержать ликвидность и восстановить до-
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нерие инвесторов. Поскольку подписываемое соглашение былс 
чрезмерно загруженным и составляло более 50-80 пунктов 
охватывающих практически все сферы экономики, понадоби
лось больше месяца для подписания соглашения.

МВФ не только не смог предсказать кризис, но и даже hi 
разобрался в различиях причин возникновения азиатского кри 
зиса и кризисов прошлых лет. Кризисы, происходившие ране< 
в Латинской Америке и Африке, были вызваны чрезмерны!1, 
государственными расходами. Хроническая нехватка денег вел; 
к использованию печатного станка, и как результат к рост 
инфляции, дисбалансу торгового баланса и утечке капитала 
Стандартными требованиями МВФ в такой ситуации был> 
снижение государственных расходов, увеличение налогов 
ловышение процентных ставок, девальвация валютного кур 
(для поощрения экспорта и снижения импорта), реформиро 
вание банковского сектора. Однако азиатский кризис отличал 
ся тем, что дефицита государственного бюджета не наблюда 
лось, инфляция была в норме, процентные ставки были по 
ложительными, уровень сбережений был высок, баланс п< 
торговым операциях! был положителен. Требования МВФ п> 
сокращению бюджетных расходов и повышению процентны 
ставок отрицательно сказались на экономической ситуации 
поскольку кризис был вызван чрезмерным заимствованиям] 
частного сектора, а не государственного. Сокращение государ 
сгвенных расходов только усилило депрессию. Поздно осозна 
истанные причины кризиса, МВФ поменял рестриктивную 
политику на экспансивную. Процентные ставки были сниже 
ны и увеличены государственные расходы.

Еще до кризиса, требование МВФ о полной конверта 
ции по счетам капитала в странах с нетранспорентной 
финансовой системой было преждевременно. МВФ не смог 
предвидеть надвигающийся кризис. С началом эскалации 
кризиса МВФ не понял истинных причин возникновения 
кризиса. Международным Валютным Фондом была пред
ложена стандартная программа, ранее предложенная стра
нам Латинской Америки. В результате валютные курсы про
должали падать даже после того как МВФ пришел на по
мощь, указывая на то, что МВФ лечил симптомы, а не бо
лезнь. Требования по повышению процентных ставок и сни
жению государственных расходов усилили контракционные
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тенденции в экономиках. Программа реформирования была 
чрезмерно амбициозной и долгосрочной. МВФ подошел к 
проблемам ликвидности и структурных реформ единым па
кетом, с выплатами привязанными к прогрессу реформ, хотя 
структурно- институциональные реформы и проблемы лик
видности требуют различных временных рамок.
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БОЗОР ИКГИСОДИГА УТАЁТГАН 
ДАВЛАТЛАРДА АУДИТНИНГ 
РИВОЖЛАНИШИ ВА УНИНГ 

ДОЛЗАРБЛИГИ: УЗБЕКИСТОН МИСОЛИ

Собик Совет итгифок,и давлатлари уз мустакиллигига 
эришгач, марказлаштирилган ик^исодиётдан бозор муно- 
сабатларига асосланган-бозор ик^тисодиётига утиш даврини 
бошдан кечирмокдалар. Утиш даврида мустакил аудит хиз- 
матларининг янги, асосий, конуний-хукукий асослари яра- 
тилади. Мамалакатда бу со\адаги хукукий асоснинг ярати- 
лиши иктисодий узгаришлар билан бир маромда амалга оши- 
рилди. Деярли $н йил мобайинида иктисодиётда ва аудит 
сохасида улкан узгаришлар амалга оширилди. Мустакил со
бик Совет иттифок^ мамлакатлари узлари танлаган йуллари 
билан Уз иктисодиётларини бозор муносбатларига утказа 
бошладилар. Натижада ривожланищда бу мамлакатларда тур
ли натижаларга эга булинди. Жумладан, аудит со\асидаги 
5Ьгаришлар турлича амалга оширидди. Айн икса бошка бозор 
муносабатларига утаётган мамлакатларга киёслаганда Узбе
кистон бу со\ада анча салмокли узгаришлар ва ривожла- 
нишга эга булган мамлакат сифатида тан олинмокда. Бирок,
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V» ini» и вактг ача бу сохадаги илмий ишлар жуда оз. Бу соха- 
t.i га шили куп урганишлар м акр л а каби мавжуд. Бу «ёш», 
шдигина бозор муносабатларини урнатаётган давлатларнинг 
ик,тисодиётда амалга ошираётган узгаришлари мух,им изла- 
пишлар амалга оширилишини талаб келади. Бунга сабаб, бу 
жараёнда жуда куп ечими топилиши лозим булган саволлар 
урпшилиши зарур. Бу каби саволларга жавоб топиш «ёш» 
давлатлар учун жуда мухим. Мазкур диссертацияда юкорида 
к,айд этилган саволлар Узбекистон мисолида урганилган.

Изланиш саволи.
Бу изланишни ижтимоий фанлардаги изланишларнинг 

«гарихий изланишлар» туркумига киритиш мумкин. Бошкача 
килиб айтганда, бу изланиш Узбекистонда аудитнинг тари- 
хий ривожланиши хакидадир. Бирок, бу изланиш саволларга 
чукур тарзда кириб бормаган. Изланиш Узбекистонда аудит
нинг ривожланишини умумий, купрок умумий Узгаришла- 
рини камраган. Диссертация, уни якунлаш учун берилган 
мудцатга мослаштириб олиб борилган. Изланишда куйидаги 
саволларни Урганиб, жавоб топишга \аракат килинган:

1. Амалиётдаги \озирги аудит тизимининг марказлаш- 
тирилган иктисодиётдаги аудит (тафгиш) тизими билан 
фарки нималардан иборат?

2. К,андай омиллар Узбекистонда аудитнинг ривожла- 
нишига сабаб булган?

3. Аудитнинг янги талабларига янгидан яратилган 
ХУКУКИЙ тизим ва ташкилотлар кай дражада мос келади?;

4. Аудиторларни тайёрлаш даражаси бу сохада ривож- 
ланишни таъминлаш учун етарилими?

5. Халкаро аудит компанияларининг аудитнинг ички 
бозорига таъсири ва улар таклиф килаётган хизматларнинг 
мохияти кандай?

Диссертацияда Узбекистонда аудитнинг ривожланиши
ни ёритиб беришда бунга асосий сабаб булган иктисодиёт- 
да кУлга киритган иктисодий узгаришларни, жумладан 
иктисодиётиинг мулкчилик, молия тизимидаги ислохат- 
ларни, барпо этилган копуний, ХУКУКИЙ-меъёрий базалар- 
ни кискача ёритиб бериш билан амалга оширилган.

Изланиш методологияси.
Услубий асоснинг изланиш шакли мазкур диссерта

ция учун изохдаш (шархлаш) намунасига асосланган. Дис-
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сертацияда ижтимой Узгаришнинг к^прок сифат курсат- 
кичларидан фойдаланилган. Маълумотлар аудит та зим и- 
ни бошкариш, аудит амалиёти, назарияси ва хукукий- 
меъёрий хужжатлардан иборат.

Назария.
Аудит конунчилик билан белгиланган мажбуриятларга 

риоя калган холда корхонанинг молиявий кисоботларини 
тайинланган аудитор томонидан мустакдп текшириш ва 
хулоса беришдир. Мазкур аудитнинг тан олинган тушунча- 
си, тахминан, 3 асрлик тарихга эга. Аудитга талаб саноат- 
нинг рнвожланищи билан биргаликда инветсорларнинг 
пайдо булиши, корхонада менежерлар ва шу корхона эга- 
ларининг пайдо булиши натижасида вужудга келган.

Амалистдаги ^озирги аудит тизимининг марказлашти- 
рилган ик^иссшиётдаги аудит (тафтиш) тизими билан фар- 
ки нималардан иборат?

Марказлаштирилган иктисодий тизимда бухгалтерлик 
касбининг бунсдкорлик билан мшламайдиган ва мустакдл 
карорлар кабул килмайдиган шакяи ташкил этилган. Таф- 
таш килиш амалиёти мавжуд чекланишлар, буйрук ва к^рсат- 
маларни бажарилишини таъминлашни ташкил килиш учун 
к^лланилган. Бундай амалиётда аудитга заруриягг булмаган. 
Бу тизимдаги бухгалтерлик тизимида бухгалтериянинг ак- 
циялар ва дивидендлар, бошка кимматли кргозлар, к^йил- 
ган инвестиция капитали хатарини бахолаш, гудвилл ва бош- 
Ка номоддий активлар, бозор нархларини ва валюта кий- 
матликларини узгариши каби масалалардан йирок булган. 
Амалиётда молиявий *исобтлар оммавийлаштирилмаган. Бу 
кисоботлар факат бошкарма бошликлари томонидан ички 
ахборотлар каби ва баъзи лолларда эса юкори даражада мах- 
фий тарзда фойдаланилган. Хеч кандай эркин тарзда ким- 
матли когозлар бозори оркали капитал харакати, мулкчи- 
ликнинг хусусий шаклини ривожлантириш зарурият, то
вар хом ашё биржалар ва валюта бозорлари мавжуд бУлма- 
ган. Натажада корхоналарнинг капитали ва молиявий шара- 
ити туррисидаги объектив маълумшта кизикувчи \еч кандай 
потенциал ёки бошка индивидуал инвестор булмаган.

Аудитнинг янги талабаарига янгидан яратилган >укукий 
тизим ва ташкилотлар кай драдкада мос кеяади?

410



1992 йилда «Аудит тугрисида» ги к,онун(илк варианти)- 
нинг кабул килиниши Узбеки стон амалиётига янги аудит
— фаолиятини татбик; килишнинг бирини боскичи булиб 
хизмат К.ИЛДИ. Конун Узбекистонда аудит тизимини 
\ак^к,ий, ривожланган бозор икгисодиёти шароити дара- 
жасига ривожлантиришнинг кучли асоси булди.

Аудиторларни тайёрлаш даражаси бу со^ада ривожла- 
нишни таъминлаш учун етарилими?

1992 йилда аудит мутахассисларини таёрлаш мак^садида 
аудиторларни укитиш маркази барпо килинди. Бундан таш- 
Кари, аудиторларни тайёрлашда ривожланган мамлакатлар- 
дан Британия кенгашининг Know-How дастури АКДИнинг 
USAID ташкилоти аудиторларни замон талаблари даража- 
сида укитишга катга \исса кушишди.

Кандай омиллар Узбекистонда аудитни ривожланиши- 
га сабаб булган?

Бозор ик,тисодиётининг акциядорлик компаниялари, 
кадима корхоналар, кимматли к^озлар бозори каби тушун- 
чалари мустак^лликнинг биринча амалиётида кулланила 
бошланди. Бу тушунчаларни Узбеки стон амалиётида цуллаш 
уз навбатида, аудиторлик фаолиятига талабни \осил кил- 
ди. 1991 йилдан бошлаб Узбекистонда, мулк шакллари тугри- 
сида, хусусийлаштириш, тижорат банклари, кимматли 
Когозлар инфраструктурам, бухгалтерик ва аудиторлик 
фаолиятлари хацида хукукий-меъёрий хужжатлар кабул 
килинди. Бу хужжатлар мазкур со^ада мустахдам хукук,ий 
асоснинг пойдевори яратилганидан далолат беради.

Халкаро аудит компанияларининг аудитнинг ички бо
зорига таъсири ва улар таклиф к,илаётган хизматларнинг 
мо\ияти к,андай?

Турт халкаро аудит компаниялари: Price Waterhouse 
Coopers, Arthur Andersen, KPMG ва Ernst & Yong. Булар 
томонидан таклиф килинадиган хизматларни куйидаги гу- 
ру^ларга ажратиш мумкин: аудит ва ички аудит; соли к  ва 
корхона молияси; халкаро молия хизматлари; корхоналар- 
ни ташкил килиш ва руйхатдан утказиш; менежерлик мас- 
лахатларини бериш; молиявий хисоботларни халкаро бух- 
галтерлик стандартларига ^гириш; юридик хизматлар.
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Бу компаниялар аудит бозорида уз таклифларига эга 
булишдан ташкари Узбекистонда аудит тизимини янада ри
вожлантиришда уз хиссаларини кзанитган.

Хулоса ва таклифлар
Узбекистонда бозор муносабатларини ривожлантириш 

жараёнида аудит муносабатларини бозор талабларига жа
воб берадиган даражада ривожлантиришга эришилди. Шу 
билан биргаликда аудиторлик фаолияти да. бир к,атор кам- 
чиликлар хам мавжуд. Булар мутахассисларни тайёрлаш, 
аудиторлик фаолиятининг хукукий меъёрий базасини та- 
комиллаштириш, аудиторлик фирмаларини Узбекистон 
буйича географик номутаносиб жойлашганлигида, ауди
торлик хулосасини беришда аудиторлик хулосасининг маб- 
лая билан кафолатланишида намоён булади.



ХУДАЙ НАЗАРОВ АШУРАЛИ 
КУРБОНАЛИЕВИЧ

Министерство труда и социальной 
защиты

Университет Фленсбург (Германия)
Менеджмент и развитие 

человеческих ресурсов 
Магистр (1999)

ДИНАМИКА И СТРУКТУРА ВНЕШНЕЙ 
ТОРГОВЛИ РЕСПУБЛИКИ УЗБЕКИСТАН: 

НЕМЕЦКО-УЗБЕКСКАЯ ТОРГОВЛЯ

С обретением независимости в 1991 году Республика Узбе
ку гган приступила к формированию системы рык эчных ме
ханизмов хозяйствования. Республикой Узбекистан по иници
ативе Президента Республики Узбекистан И.А Каримова была 
избрана модель поэтапного перехода к рынку. На начальном 
ггапе экономика Узбекистана отличалась следующими стар
товыми условиями перехода к рыночной экономике:

- производство преимущественно продукции сырьевой 
направленное™ (хлопок, золото, цветные и чёрные ме
таллы, природный газ и т.д.;

- однобокость и недиверсифицированность структуры 
производства товаров и услуг;

- государственный монополизм в производстве това
ров и услуг и необходимость поэтапной приватизации;

- дефицит товаров, разрыв межреспубликанских хозяй
ственных связей между предприятиями и гиперинфляция, 
приводящие к макроэкономической нестабильности;

- низкий уровень экономического образа мышления 
населения.
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Вместе с тем, наличие таких сырьевых товаров, как хло- 
пок-волокно, золото, драгоценные металлы, цветные и чер
ные металлы, природный газ, являющихся конкурентоспо
собными на мировых рынках и имеющих устойчивый спрос 
со стороны многих развитых стран, обеспечило поступле
ние очень необходимой для государства валюты и обогаще
ние золото-валютных резервов страны, хотя внешняя тор
говля республики получила сырьевую направленность.

Данный факт во многом обусловил самый низкий спад 
реального производства в Узбекистане по сравнению со стра
нами СНГ в 1990-1995 годах.

Поскольку в данном исследовании мы пользуемся ста
тистическими данными за 1990-1997 годы и ограничива
емся анализом экономических явлений именно за этот пе
риод, то мы можем смело утверждать, что внешнеторговая 
деятельность Республики Узбекистан имела решающее зна
чение в обеспечении не только низкого спада экономики 
страны, но и пополнении золотовалютных резервов стра
ны, необходимых для реализации политики импортозаме- 
щения и технологического развития экономики.

Вышесказанным, а также малоизученностью исследуемой 
проблемамики, мы подтверждаем особую актуальность изу
чения динамики и структуры внешней торговли Узбекиста
на, в том числе выявления факторов, влияющих на динами
ку внешнеторгового оборота и структуру внешней торговли, 
моделирования тесно переплетаемых экономических явлений, 
разработки реальных научно-обоснованных практических 
предложений для совершенствования внешнеторговой поли
тики и ускорения тем самым экономического роста.

Основной целью данного исследования является качествен
ный анализ динамики и структуры внешней торговли Узбеки
стана с применением прикладного статистико-математичес- 
кого методологического аппарата с обобщением выводов и 
рекомендаций для ускорения динамики внешней торговли 
Республики Узбекистан и диверсификации её структуры.

Многие исследователи изучили проблемы организации 
внешней торговли Узбекистана (институциональный ас
пект), вопросы его регулирования (нормативный анализ), 
обобщили динамику и структуру внешней торговли Узбе
кистана (описательный анализ). Однако, до сих пор нет
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научного труда, представляющего собой анализ динамики 
и структуры внешней торговли Узбекистана с применени
ем математико-статистического прикладного аппарата с 
проведением факторного и трендового анализа и построе
нием моделей, описывающих экономические явления, 
происходящие в сфере внешней торговли и позволяющие 
с точностью до 95% прогнозировать наступление эконо
мических явлений в краткосрочной и долгосрочной перс
пективе при заданных исходных параметрах (моделирова
ние экономических процессов в сфере внешней торговли).

В данной работе весь анализируемый период внешней 
торговли Узбекистана разбивается на три фазы (личный 
подход автора исследования):

- фаза смены сальдо внешнеторгового оборота от от
рицательного к положительному (начало 90-х годов);

- фаза бурного роста внешнеторгового оборота (сере
дина 90-х годов);

- фаза стагнации внешнеторгового оборота (вторая 
половина 90-х годов).

При этом, выявляются причинно-следственные связи, 
обусловившие вышеназванные изменения как в динамике 
внешней торговли, так и в её структуре. Например, выво
ды о влиянии ограниченности валютных курсов на внеш
неторговый оборот, мировых цен на хлопок и золото и т.д. 
делаются на основе предварительного кореляционно-рег- 
ресионного анализа матрицы данных статистических от
клика (зависимая переменная) и предиктора (независи
мая переменная). Уравнения регрессии при этом проверя
ются на адекватность через использование критериев Стью- 
дента и Фишера при 95%-ной значимости наступления 
предполагаемых экономических явлений.

В данной работе автор применяет теорию вероятност
ных распределений из раздела теории вероятностей, тео
рию интегрального исчисления из раздела высшей матема
тики, дисперсионный и регрессионный анализ из раздела 
эконометрики, другие методы описательной статистики из 
общей теории статистики.

Анализ углубляется вплоть до анализа внешней торгов
ли Узбекистана с Германией, выявляются специфические 
черты внешней торговли с данной страной.
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Данное исследование рассматривается как качествен
ное обобщение динамики и структуры внешней торговли 
Республики Узбекистан за период 1991-1997 годов с выяв
лением тенденций экономических процессов, происходя
щих в сфере внешней торговли во взаимоувязке как с внут
ренними макроэкономическими факторами, так и внешни
ми, обусловившие данные тенденции.

Адекватность и точность выводов подтверждается количе
ственным анализом гипотез и логических конструкций, осу
ществлённым с применением самых последних достижений 
количественной методологии анализа в мировой практике.

Так, ознакомившись с данным исследованием, спе
циалисты и эксперты, работающие в институциональных 
органах внешней торговли (МВЭС, МИД, международ
ные отделы предприятий, организаций и учреждений), 
пополнят свои знания по пониманию экономических про
цессов, происходящих в сфере внешней торговли, смо
гут, используя модели, предлагаемые в данной работе, 
принимать адекватные и надёжные решения как в теку
щей практике, так и в прогнозировании экономических 
процессов в сфе е внешней торговли.



ХУДАНОВ НУ PM AT 
АЙБУТАЕВИЧ

Жиззах вилоят монополиядан чицариш 
ва рацобатни ривожлантириш 

бошцармаси 
Рацобат сиесатини юритиш булими 

бошлит

Дюкейн университеты (АК,Ш)
Бизнес бошцаруви Бакалавр (2000)

ИНТЕРНЕТ TAPMOFH ОРВДЛИ 
К.ИММАГБЛХО K,0F03JTAP БИЛАН САВДО 

К,ИЛИIIIНИПГ АФЗАЛЛИКЛАРИ ВА 
КАМЧИЛИКЛАРИ

Интернетнинг молия оламига таъсири. Интернетнинг 
Хозирги кундарда тезлик билан х,аёгнинг барча тармокда- 
рига кириб бориши молия оламини \ам четда колдирмади. 
Интернет тармога орк^али \ар  кандай маълумотни к,иск,а 
фурсат ичида олиш имконияти ундан фойдаланувчиларни 
биринчи навбатда жалб калган воситадир. Бундан Ун йил- 
лар илгари молиявий газеталарда чоп этиладиган к,иммат- 
ба\о кргозлар тукрисидаги ахборотларни газета чоп этили- 
шидан бир кун илгари, яъни бошк,а инвесторларга Кара
ганда олдинрок, хабардор булиш — бу бир кунда бой булиш 
имконияти эди. Интернет молия оламини мисли курилма- 
ган тарзда узгартириб юборди. Интернет оркдли савдо-со- 
тик; ишларини юргазиш имконияти истеъмолчилар ва со- 
тувчилар, товар ишлаб чик;арувчилар томонидан, компа- 
ниялар томонидан кенг фойдаланилмокда. Интернет бро- 
керлари биринчи марта Интернет орцали Уз савдоларини 
бошлаганда молиявий бозорни катта тезлик ва осонлик
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билан эгаллай бошладиларки, катта брокерлар узларининг 
Интернет орк,али савдоларини йулга куй и ш га шошилди- 
лар. Интернет орк;али к,имматба\о кргозлар савдоси анъ- 
анавий савдо тизимининг катта к,исмини ташкил к^лмокда. 
Интернет оркзали савдо билан шугулланувчи инвесторлар учун 
ХЭр кандай пайтда ва х,ар к,андай жойдан к,имматбах,о кргоз- 
ларни сотиб олиш ва сотиш имконияти пайдо булди. Шунин- 
гдек, технологиянинг ривожи ва брокер хизмат :\акдарининг 
арзонлашуви билан савдо кдлиш имконияти кенгайди. Хрзирги 
кунда Америка Кушма Штатларидаги оилаларнинг ярмидан 
купрогида \ар хил акциялар мавжуд. 1999 йил, 16 августда 5,1 
миллион инвесторлар 140 та Интернет брокерлик компани- 
яларида уз савдоларини амалга оширганлар. 12 миллиондан 
ортик ахрли Интернет орк;али к,имматбах,о кртозлар бозори- 
ни та\пил к;илганлар. Бизнес оламининг барча жабхдларида 
булгани каби Интернет орк,али к^мматба^о цокозлар бозори- 
да савдо юритишнинг ^ам ижобий ва салбий томонлари мав
жуд. Ушбу урганишнинг мак,сади \озирги кундаги Интернет 
ва технологиянинг инвесторлар учун мавжуд ижобий ва сал
бий томонларини еритишдан иборат.

Интернет инвестициянинг ижобий томонлари.
Катта ахборотлар базаси: инвестиция -;илиш учун зарур 

булган ахборотлар базаси ни\оятда улкандир ва Интернет 
молиявий вазият тугрисида зарур ва тезкор маълумотлар 
топишда ёрдам беради. Интернет тармогига уланган инвес- 
торда куйидаги имкониятлар мавжуд:

\а р  кандай акция нархини исталган пайтда олиш. 
Нархларнинг маълум бир давр оралигида узгариши- 

ни жадвал хрлатида та\лил к,илищ.
Молиявий бозордаги вазиятни чукур та\лил к,илиш. 
Компаниянинг молиявий ахролини кенг урганиш.

• Дунёдаги бошкд интернет инвесторлар билан муло- 
Кот килиш ва маслах,атлашиш.

Шунингдек, саналган имкониятлардан тезлик билан 
фойдаланиш мумкин. ХаР бир инвестор биржалардаги ак
ция нархларининг узгаришини хдк,ик,ий пайтда, яъни нарх 
узгариши биланок, олади.

Маблаглар устидан назорат. Интернет брокеридан фойда- 
ланувчилар уз маблагларига узлари хужайиндир. Анъанавий 
услуб, яъни брокерга кунгирок; килиш шарт эмас. Интернет

418



оркали акция сотиб олиш минутлар, к^пинча сскундлар имида 
амалга ошади. Бу эса инвесторга уз маблаклари устидан етар- 
лича назорат килиш имкониятини беради. Савдолар ортида 
брокерлар турсада, инвестор уларни деярли сезмайди, барча 
транзакциялар электрон усулда тезлик билан бажарилади.

Арзон. Интернет оркали савдо кдгшшнинг яна бир жалб 
кдаувчи томони унинг арзонлигида. Интернет брокерлар ха- 
ражатларини кисман f i  веб саэдифаларида жойлаштирган рек- 
ламалар хисобига коплашлари хисобига устамалар арзонрок;. 
Анъанавий брокерлар сандоларни амалга оширганлари учун 
юк;ори \ак  оладилар. Интернет брокерлар крп нарсаларни 
узгартирдилар. Интернет инвесторлар бир савдо учун $15- 
$20 доллар, баъзан ундан хам кам как, т^лайдилар. Шунинг- 
дек, интернет брокерлар инвесторлар учун катга ахборот ба- 
засини бепул берадилар. Анъанавий брокерлар бирор бир ким- 
матбахо когоз учун берилган эксперт хулосасига хам хак, ола
дилар. Интернет оркали килинган *ар бир савдо учун $4-$8 
бошлаб хак туланади. Масалан, E’Trade компанияси х,ар бир 
интернет савдоси учун 20 долларгача хак, олса, анъанавий 
савдоси тулик хизмат ю?рсатиш билан 180-250 долларни таш- 
кил кдлади. Баъзи интернет брокерлари инвесторларни жалб 
кдлиш учун бепул савдоларни хам таклиф кдалади.

Молиявий бозорларга кирша имконияти. Интернет даври- 
дан олдин фак,атгина йирик сармоядорлар к?мматбахр к;огаз- 
лар бозорларвда савдо килишлари мумкин эди. Интернетнинг 
кириб келиши билан бу имконият хаР бир жисмоний шахе 
учун хам очилди. Ахборот окими, махсус электрон платфор- 
малар, янги электрон биржалар, бирламчи савдоларда к;атна- 
шиш имконияти оркали интернет брокерлар индивидуал ин
весторга бозорга тутридан-тутри киришга шароит яратди. Ол- 
динлари фак>атгина маълум бир брокерларга маълум булган 
ахборотларни \ар  бир инсон олиши мумкин булиб колди. Ин
тернет брокерлар инвестор ва бозор Ургасидаги тусикдарни 
йрк килмокдалар. Инвесторлар барча к^мматбахо когозлар ак~ 
циялар, облигацияяар, фюьчерслар, давдат облигациялари ва 
бошкалар билан вебса^ифалар оркали савдо кдамокдалар.

Интернет ингеепщяянннг салбий томоиларн.
Тармок; носсзлмклари. Маълумки, компьютерлар буткул 

мукаммал эмас. Тигиз пайтларда брокерлар баъзан инвес
торлар талабларини бажара олмай к-эладилар. Барча тар-
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мокдарнинг бир пайтнинг узида хизмат курсатиши мум- 
кин булган фойдаланувчилари сони чекланган ва бу чек- 
ловдан утгач тармок; носозликлари келиб чик,иши мумкин.

Инвестор ёлгиз, Интернет инвестицияда барча бозор тах,- 
лили, аюшяларни урганиш ишларини инвесторнинг узи ба- 
жаради. Анъанавий брокер эса инвесторга масла^ат бериб ту- 
риши мумкин. Шунингдек, анъанавий брокер инвесторнинг 
шахсий тарихи, маблаглари ва максаддаридан хабардор.

Киммат. Тез-тез савдо килиш к,имматга тушади. Устама- 
лар арзон куринсада, мунтазам савдо килиш куп маблар 
сафрлашга олиб келади. Актив инвесторлар даромад соли- 
рини хам куп тулайдилар.

Интернетнинг ижобий томонлари билан бирга сал- 
бий томонлари \ам мавжуд. Интернет оркдли савдоларни 
тез ошириш имконияти бир кунда бир нечта савдоларни 
амалга ошириш имкониятини беради. Инвесторнинг ак- 
цияларни урганиш утказмасдан сотиб олиб уни тезда со- 
тиб юбориши хавфли. Интернет инвесторлари бозорни 
асосан интернет орк,али уртанганлари сабабли, буни баъзи 
инвесторлар суиистеъмол киладилар, яъни улар бирор 
компания акцияларини сотиб олиб, интернет оркали ком- 
панияни.гг муваффакиятлари тукрисида ёлгон маълукот 
тарк;ата бошлайдилар. Оцибатда акциянинг нархи кута- 
рила бошлаши билан инвестор уни сотиб юборади.

Хулоса
Электрон савдолар ривожланмокда. Интернет тармога алоца 

воситаси сифатида ривожланмоеда. Индивидуал инвестор нук~ 
таи назаридан Интернет орк.али к,имматбахо когозлар савдо- 
си билан шурулланиш инвесторларга кулайлик, тезлик, бо- 
шкарув автономия каби воситаларга эгалик кдлишдир. Ке- 
ракли ахборотни киск;а фурсат ичида топиб ундан к,андай фон
да олишни билиш лозим. Ахборотни топиш ва ундан фойда- 
лана билиш жараёни интернет инвестициядир.



ХУДОЙКУЛОВ АЛИШЕР 
ИМОМОВИЧ

ГАК «Узавтойул»

Тулуза университеты ( Франция)
Халцаро алоцалар Магистр (2001)

ЕВРОПА ИТТИФОК^И ВА УЗБЕКИСТОН: 
ИККИТОМОНЛАМА ХАМКОРЛИК 

ИСТИКБОЛЛАРИ

Рарбий Европада 1991 йил, яъни собик; Совет итти- 
фок,и тарихининг сунгги сах^фаси ёпилиши биланок., янги 
мустак,ил давлатлар билан \амкорликка э>дгиёж якдол на- 
моён була бошлади. Мустак^л давлатлар билан урнатила- 
диган шериклак дастурларига даставвал икки хил ёндашув 
вужудга келди. Биринчидан, бу муносабатлар замирида \яр 
томонлама улкан умидларнинг борлиги булса, иккинчи 
тарафдан айнан шу \амкорликка булган ишончсизлик ва 
ноашцушк х^ссиёти эди. Чунки янги мустак,ил давлатлар- 
нинг турли сох.алардаги салох,ияти цанчалик кучли булма- 
син, уларнинг эртанги куни \али аник ва равшан эмас эди.

2000 йилнинг 21 январ куни юкррида айтиб утилган 
ушбу синов даврига чек к^йилди. Европа Иттифок^ Тасис 
дастури ва шунга Ухшаш уш аб дастурлар 2006 йилгача 
булган давр учун янги режалар регламентини кабул килди. 
Бу дастурни эса Узбекистон билан хамкорликка булган 
ишонч белгиси деб к,абул килиш мумкин эди. Европа Ит- 
тифок,и ва Узбекистон \амкорлиги к,арийб 12 йилдан буен 
Узбек дипломатиясининг долзарб йуналишларидан бири 
булиб колмокда. Ушбу илмий ишимиздан асосий мак,сад 
\амда унинг устувор вазифалари ёш узбек дипломатияси ва 
мустакдл давлатимиз куяёгган илк ва дадил цадамларга 
илмий нигох, ташлаш, улардан жах,он ва асосан Рарбий Ев-
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рома илмий тадкикртчилари, барча ижтимоий фанлар ва- 
килларини вокиф килишдан иборат эди. Илмий янгилик 
сифатида ушбу тахлил Узбекистон ва Европа Иттифоки 
уртасидаги куптомонлама муносабатларнинг илмий тарз- 
даги илк дебочаси деб кабул килиниши мумкин. Ундан 
илмий - назарий мавзулардаги ба\с ва мунозараларда, к°ла- 
верса, маълумотлар йигиндиси сифатида бевосита амалий 
ишда хам фойдаланиш мумкин булади.

1. Узбекистон ташки сиёсий ш ташки иктисодий стра- 
тегиясида Европа Иттифокининг Урни ва роли.

Европа Иттифоки ва Узбекистон хамксрлиги асосини 
унлаб техникавий, иктисодий ва таълим дастурлари таш
кил этади. Бу дастурлардан энг мухимлари сифатида ТА
СИС, Трасека, Европа Тикданиш ва Тараккиёт Банки, 
Темпус ва Смеда лойихаларини санаб утиш мумкин. Таъ- 
кидлаш жоизки, бу дастурлар утган 10 йиллик даврда куплаб 
йуналишларда турлича фаолият юритишди, ижобий нати- 
жалар ва камчиликлар хам турли куринишларда булди.

Европа Иттифокининг Узбекистон билан шериклик ва 
Хамкорлиги Узагини Тасис (TASIS - Technical assistance for 
the Commonwealth of Independent States) дастури ва Европа 
Тикланиш ва Тараккиёт Банки (EBRD - Banque Еигорйеппе 
de Reconstniction et de Dftveloppement) ташкил этади. Бу 
дастур Мустакил Давлатлар Хамдустлигига техникавий ёр- 
яам курсатиш оркали амалга оширилади. Айнан Тасис дас
тури Европа Иттифоки ва Узбекистон хзмкорлигининг 70 
фоизини ташкил этади ва бошка халкаро кумак дастурлари - 
дан уз салохияти билан яккол ажралиб туради. Марказий 
Осиёдаги техникавий ёрдам курстиш манбаси сифатида 
Тасис энг илгор дастур хисобланади, йиллик молиявай ёр
дам мивдори эса 10-15 миллион еврони ташкил килади.

Яна бир мухим хзмкорлик дастури бу Трасекадир 
(TRACECA - Transport Corridor Europe-Caucasus-Central 
Asia). Хозирги давр Узбекистон Республикаси транспорт сиё- 
сати узининг бир неча устувор йуналишларига эга. Бу йуна- 
лишларнинг энг асосийлари Трасека ва Буюк Ипак йули- 
нинг курилиши ва кайта таъмирланиши, Трансафгон транс
порт коридори курилишида иштирок этиш ва ички мухим 
стратегик ахамиятдаги Андижон-Тошкент-Нукус-Кунгирот 
авгомагистралини барпо этишдан иборатдир. Юкоридаги лойи-

422



.\;шарнинг MyxjiM кисмларида айнан Трасека дастури узининг 
молиявий ва техникавий иштироки билан ажралиб туради.

Темпус ва Смеда лойи^алари иккинчи даражали дастурлар 
\исоблансада, уз ахдмияти ватутган урни билан Европа Итги- 
фоки ва Узбек и стон хамкорлигида алохдда маъно касб этади 
Темпус (TEMPUS - European Educational Program - Programme 
communautaire d’tiducation) турли со^аларда фаолият юртув- 
чи узбек мугахассисларига европача таълим андозаларида ёр- 
дам курсатиш ва уларнинг Европа Иттифок.ига аъзо давлатда 
амалиёт утишлари ёки малака оширишларига имкоп яратади. 
Дастурнинг ижобий натижаларига Тошкентдаги Давлат кури- 
лиш Академияси ва Сирдаре вилоятидаги лойи>;аларни мисол 
тарикасида келтириш мумкин. Смеда (SMEDA - Small and 
Medium Enterprise Development Agency) лойщалари негизида 
урта ва кичик корхоналарни куллаб - кувватлаш ва тадбиркор- 
ликни ривожлантиршл омиллари ётади.

Юкорида к,иск,а равишда таъриф келтирилган дастур- 
ларнинг Узйекистондаги фаолиятларига бах,о берилса, у тур- 
лича булиши мук,аррардир. Йирик доираларни узига к;амраб 
олган Тасис ва Трасеканинг якуний натижалари ижобий деб 
к,араш мумкин. Бирок, Смеда ва Темпус лойих,алари фак;ат 
дастлабки бос^ичларда к,оник;арли фаолият юритишди, яку- 
нкй натижалар эса кугилганидек юк>ори чик,мади.

2. Иккитомонлама х,амкорликнинг уставор йуналишлари.
Маълумки, Европа Иттифоки ва Узбекистан хамкорлиги 

1997 йил 28 январда имзоланган иккитомонлама битам орк
али бошк,арилади. Бу битам Уз навбатида узига хослиги билан 
ажралиб туради. Чунки айнан шу битам “Европа Игшфоки 
ва Узбекистан уртасидаги шериклик ва х,амкорлик шартно- 
маси”нинг биринчи боск,ичи сифатида к,абул килинган.

Иккитомонлама х,амкорликнинг устивор йуналишлари 
Европа Иттифок,и ваУзбекистоннинг ички ва ташки сиёсий, 
ик^гисодий, геосиёсий стратегиялари, шунингдек ижтимоий 
ва маданий манфаатларидан келиб чиккан .\олда белгиланган. 
Иккитомонлама битам мукаддимасида курсатилганидек, Ев
ропа Иггифоки ва Узбекистан иккитомонлама х,амкорлиги- 
нинг устивор йуналишлари куйидашлардир:

• давлат муста к;иллиги, суверинитет ва ХУДУЛИЙ яхлит- 
ликка амал кил га н х,олда томонлар якинлашуви;

• ёш мустакил давлат иктисодиёти барк;арорлигини 
кучайтириш;
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• ХУДУДИЙ ривожланиш ва хавфсиздикни сакдаш;
• мустакил давлат инфратузилмаларини ривожланти

риш ва такомиллаштиришда техникавий ва молиявий ёр- 
дам курсатиш;

■ сиёсий, иктисодий ва маъмурий ислохотларни куллаб
- кувватлаш ва хоказо.

Шунингдек, саноат, савдо ва интеллектуал мулкни 
Химоя килиш, узаро экспертлар алмашиш хамда маъму
рий ёрдам сингари йуналишлар хам мухим хисобланади. 
Ушбу битимнинг Европа Иттифоки ва Узбекистон урта
сидаги шериклик ва хамкорлик шартномасидан олдин им- 
золаниши эса томонларга маълум маънода синов мудда- 
тини беради. Томонлар ушбу синов давридан ижобий 
утишган тавдирдагина урта ёки узок муддатли иккито- 
монлама шартнома имзоланиши кузда тутилади.

3. Европа Иттифоки ва Узбекистон хамкорлиги истик- 
боллари.

Узбекистон, колаверса яхлит олинган Марказий Осиё, 
узининг географик ва геосиёсий жойлашувидан келиб чик- 
Кан холда халкаро муносабатлари тизимида мухим ва узига 
хос Урин тутади. Улар нихоятда улкан сиёсий ва иктисодий 
салохиятни узида мужассамлаштирган холда халкаро ва гло
бал алокалар окимининг ажралмаи кдсмига айланишга ул- 
гурди. Айнан шу ХУДУД Европа ва Осиёни бомаб турган холда, 
сиёсий ва иктисодий стратегиялардаги йирик ахамият касб 
этуви халкаро алокалар чоррахасига айланиб бормокда.

Х^озирги давр Европа Иттифоки ва Узбекистон урта
сидаги шериклик ва хамкорлик сиёсати узининг бир неча 
устивор ва истикболли йуналишларига эга. Бу йуналиш- 
ларнинг энг асосийлари Тасис ва Трасека дастурларини 
янада мукаммаллаштиришдир. Халкаро эксперт - мута- 
хассисларнинг илмий асосланган тахлил ва башоратла- 
рига Караганда, 21-асрда асосий айирбошлашлар, мах
сулот ва хом ашё окимлари айнан АкШ -  Тинч океани 
Худуди - Европа учбурчагида жамланади. Шу сабабли бу 
ХУДУД билан доимий алокалари учун етарли ва зарур май- 
дон хозирлаш зарурати юзага келиб бормокда. Бугунги 
кунда юкоридаги ХУДУЯ оркали утувчи окимнинг усиш 
суръати йилига 2-3 фоизни ташкил этмокяа. Бундан кУри- 
ниб турибдики, Узбекистон бу жараёнда томонларни ту- 
таштириб турувчи куприк вазифасини утамокда.
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Узбекистонда техникавий ёрдам ва дастурлар асосан 
жа\оннинг етакчи молиявий ташкилотлари томонидан 
молиялаштирилмокдш. Шу урин да Европа Иттифоки \ам 
бир кагор халкаро ташкилотлар сингари Узбекистонда ше- 
риклик ва хамкорлик фаолияти курсатишга хайрхох^мк бил- 
дириб кслмовда. Европа Иттифоки ва Узбекистан уртаси- 
даги муносабатлар истикбоди яна бир мухим боскични уз 
ичига олади. Бу бос кич эса айнан тахдил килинаётган ше- 
рикликдан \акикий ^амкорликка утишдан иборат.

Хулоса
Биз юкорида кискача тахлил кили б утган Европа Ит

тифоки ва Узбеки стон х,амкорлиги истикболлари бир неча 
Кушимча омилларга боглик- Энг аввало, Европа Иттифоки 
узининг Узбекистондаги устувор стратегиялармни кайта 
куриб чикиш зарурияти пайдо булди. Чунки УкЭекистон ун 
икки йиллик утиш даврини бошдан кечирди ва табиийки 
бу даврда хар икки томон манфаатларвда мухим узгариш- 
лар руй берди. Крлаверса, Европа Иттифокининг кУпгина 
ёрдам дастурлари Мустакил Давлатлар Хамдустлигида ях- 
лит тарзда амалга оширилади. Бу эса якуний натижаларга 
салбий таъсир курсатиши мумкин. Маълумкй, МЦХ дав- 
латлари умумлашган ташкилор ёки худ уди й бирлик сифа- 
тида каралсада, бу давлатлар орасида бир канча тафовут- 
лар мавжуд. Юкорида таъкидлаб утганимиздек, Европа 
Иттифоки ва Узбекистан хамкорлиги мана 5?н йилдан ор- 
тик давр мобайнида миллий дипломатиямизнинг долзарб 
йуналишларидан бири булиб келмокда. Узбек дипломатия- 
си ва мустакдл давлатимиз халкаро сахнада дадил кадам- 
лар билан илгари боришда давом этмоеда.

Европа Комиссияси узининг Марказий Осиёдаги харакат 
стратегиясини ян ада такомиллаштириши ва дастурлар бошк- 
а'рувини назорат килиши керак булади. Шунингдек, якин 
келажакдаги амалга ошириладиган дастурлар учун аник; ва 
йуналтирилган механизмлар ишлаб чикишга т^фи келади. 
Айнан шу оркали хар томонлама фойдали, Европа Итти
фоки ва Узбеки стон манфаатларига мос тушувчи ислохотлар 
ва истикболли хамкорликка эришиш мумкин булади.



ХУСАИНОВ P.

Университет Центральной Англии, 
Бирмингем

СТАНОВЛЕНИЕ И РАЗВИТИЕ 
РЫНКА ГОСУДАРСТВЕННЫХ 

КРАТКОСРОЧНЫХ 
ОБЛИГАЦИЙ В УЗБЕКИСТАНЕ

Актуальность исследования. В становлении и развитии 
финансовой системы каждого государства рынок ценных 
бумаг имеет особое значение, как самый эффективный спо
соб привлечения заемных средств. Широкий вы пуск ценных 
бумаг, создание и развитие этого рынка очень важны для 
узбекской рыночной экономики, так как позволят обеспе
чить альтернативное финансирог шие различных отраслей 
экономики наряду с другими его источниками.

Формирование в Узбекистане развитого рынка ценных 
бумаг и соответствующей инфраструктуры является клю
чевым направлением для перехода к социально-ориенти
рованной рыночной экономике. Рынок государственных 
ценных в виде государственных краткосрочных облигаций 
(ГКО) в республике существует с 1996 года . Он стабильно 
развивается путем постепенного «удлинения» продолжи
тельности государственного долга посредством эмиссии 
облигаций с большим сроком обращения, а также сниже
нии стоимости обслуживания государственного долга. Рас
ширение масштабов операций ГКО на рынке ценных бу
маг РУ потребовало обобщения отечественного опыта. ГКО 
является главным и пока единственным видом государствен
ных ценных бумаг Узбекистана. Поэтому развитие рынка 
государственных бумаг в республике связано с изучением 
мирового опыта функционирования рынка ГКО как в разви-
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тых странах, так и в странах с переходной экономикой. С 
этих позиций для Узбекистана представляет интерес опыт 
Великобритании и России. Таким образом, актуальность 
исследования подкрепляется необходимостью опреде
ления перспектив развития национального рынка ГКО, 
важностью системного анализа тех процессов и тенден
ций, которые характеризуют этот рынок в других стра
нах: UK, страны с развитой финансовой системой, and 
Russia, страны с переходной экономикой и извлечения 
из этого опыта уроков для Узбекистана.

Одним из существенных сегментов British Government stocks 
(государственных ценных бумаг) UK, является рынок edged 
securities. Как показывает этот опыт, хорошо организованный 
рынок gilt- является своеобразным катализатором развитая 
других сегментов рынка государственных ценных бумаг, поло
жительно воздействует на развитое профессионального уров
ня торговли, создает возможности для вложения средств ин
весторов в высоко ликвид ные и надежные активы. Изучение и 
анализ опыта функционирования этого рынка и всех его со
ставных элементов актуально для становления и развития 
узбекского рынка государственного ценных бумаг.

Среди государственных ценных бумаг, эмитируемых 
государствами — членами СНГ, ГКО занимают лидирую
щие позиции. С точки зрения перспективных исследований 
рынок ГКО России, несмотря на низкую инвестиционную 
привлекательность этих ценных бумаг в настоящее время, 
играет значительную роль.

Таким образом, Узбекистану, который идет по пути 
либерализации экономики, важен опыт, как развитой стра
ны, так и страны с переходной экономикой. Такой подход 
позволяет выявить общие и специфические тенденции на 
рынке ГКО, выявить и учитывать факторы, способствую
щие эффективному развитию узбекского рынка ГКО.

Степень научной разработанности проблемы (обзор 
литературы). Основой для научно — теоретических положе
ний и выводов исследования по развитию и становлению 
рынка ГКО послужило достаточно большое количество 
материалов и источников.

С точки зрения исследуемой проблемы, в финансовой 
литературе можно выделить четыре блока: первый блок
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I руды по общей теории развития фондовых рынков, вто- 
рой блок — это литература UK, что рбъяеняется ролью 
England на мировом фондовом рынке, так и величиной и 
значением gilt-edged securities в этой стране; третий блок 
относится к анализу проблем развития рынка государствен
ных ценных бумаг переходных экономик, в частности рынка 
ГКО на пост советском пространстве и с акцентом на рос
сийский опыт, который более широко освещен в литера
туре; четвертый блок касается рынка ГКО Узбекистана.

I. В большинстве работ первой группы1 отражен мировой 
опыт фондовых рынков, его позитивные и негативные сто
роны. В них рассматриваются кредитно- финансовая система 
стран Запада, организация рынка ценных бумаг и такие его 
важнейшие механизмы, как первичный, биржевой и «улич
ные» рынки ценных бумаг, организационные механизмы 
фондовой биржи, основные виды сделок, биржевые индек
сы, система листинга, а также спекулятивный механизм бирж.

Особое внимание в магистерской диссертации уделяет
ся трудам Nasser Arshadi, Gordon V Karels, Joseph F. Sinkey2 
и других, посвященных организации работы на фондовом 
рынке, процедуре принятия инвестиционных решений, 
итеративному описанию технологии проведения операций.

1 Jenifer Piesse, Ken Peasnell, Charles Ward. British Financial Markets 
and Institutions. An International Perspective. Prentice Hall, Europe, 1995.

Jeremy Edwards and KJaus Fisher. Banks, finance and investment in 
Germany. Cambridge University press, 1993

Edvin J.Elton, Martin J.Gruber. Modern portfolio theory and investment 
analysis. Printed in USA.

Jame Cowdell dip FS, FCIB, MCIM. Investment.4lh edition banker’s 
workbook series. Published in association with Sheffield Hallam University.

Robert A. Haugen. Modern investment theory. Prentice Hall, Ins. 1997.
Investment portfolio decision-making. Ed. By James L. Bidder, Paul A. 

Samuclson, Lexington Books, 1997.
1 Nasser Arshadi, Gordon V Karels Modern financial Intermediaries and 

Markets. Prentice Hall International, Ins, 1997, P.293- Treasures Notes and 
Bonds, P. 301 Eurobonds and Foreign Bonds

Joseph F. Sinkey , Jr. Commercial bank finance management m the 
financial services Industry Prentice Hall 1998, p.992
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Наиболее полно механизм функционирования рынка 
государственных ценных бумаг в развитых странах нашел 
отражение в работе известного специалиста Рей Кристина 
И.3 «Рынок облигаций. Торговля и управление рисками». В 
ней рассмотрены вопросы эмиссии, подготовки соглаше
ний о купле-продаже, способы вычисления доходности, 
производные инструменты (фьючерсы и опционы), стра
тегии торговли, методы технического и фундаментального 
анализа. Книга демонстрирует, как трейдеры и аналитики 
применяют теоретические знания о технике и стратегии 
торговли в условиях осуществления реальных сделок. Ши
рокий обзор финансовых производных инструментов, пред
ставляющий интерес для специалистов рынка ценных бу
маг, ассоциируется с работами Robert W. Kolb, R.Chiang4. В 
их работах рассматриваются виды финансовых деривати
вов, методы торговли и ценообразования, способы приме
нения производных финансовых инструментов для управ
ления рисками, концепция финансового инжиниринга.

II. В работах английских авторов глубоко исследованы British 
funds, British Government stocks, British Government negotiable 
debt Чаще всего называемый gilts или gilt-edged securities- /Это 
пысоко надежные государственные ценные бумаги на долю 
кот орых приходится 90% всех внутренних (Domestik) облига
ционных займов. Разработка вопросов функционирования 
рынка gilt-edged securities имеются во многих работах.5

Естественно накопленный за многие годы опыт органи
зации gilts 11 UK и ГКО и странах с переходной экономикой 
будет весьма полезен при развитии узбекского рынка.

3 Рей Кристина И. «The Bond Market . Trading and Risk Management». 
IRVIN, New York,1999.

4 Robert W.Kolb «Financial Derivatives», R.Chiang «Improving Hedging 
Performance Using Interest Rate Futures»,Financial Management 10, no 4 
(l981>:72-79.

5 CoggarrP The Money Machine: How the City Workers. L., 1989, p.20-21; 
Morgan V.E., Thomas W.A. The London Stock Exchange. N.Y., 1973, p 68; 
British Government Securities. The Market in Gilt-Edged Securities, Bank of 
England. L .,1 9 9 3 F .K .R e illy . Investment Analysis and Portfolio Management 
Orlando, 1994, ; London Stock Exchange Fact Book 1995., L.,1995.
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Изучение и анализ мирового опыта функционирования 
рынка ценных бумаг и всех его составных элементов имеет 
важное значение для становления и развития узбекского 
рынка ценных бумаг. Широкий выпуск ценных бумаг, со
здание и развитие их рынка очень важны для узбекской 
рыночной экономики, так как позволят обеспечить аль
тернативное финансирование различных отраслей эконо
мики наряду с другими его источниками. Многие из этих 
работ являются фундаментальными учебниками, научны
ми монографиями посвященные общим проблемам орга
низационного устройства рынка капиталов, особенностям 
в отдельных странах, развития мировых фондовых рынков 
и их институциональным особенностям.

III. С переходом стран СНГ к рыночной экономике в пос
ледние 10 лет появились работы, посвященные ценным бу
магам и рынку ценных бумаг в этих странах. Эти работы мож
но рекомендовать использовать в практической деятельности 
узбекского предпринимательства, так как в них описывается 
конкретные условия и организационные формы существова
ния рынка ценных бумаг в ведущих странах Запада, а также 
анализируются начальные э т а п ы  формирования аналогично
го р ы н к а  в России, У зб ек и стан а , Казахстане6.

Важное методологическое значение для диссертацион
ного исследования имели работы российских аналитиков7 
на страницах журнала «Рынок ценных бумаг*, которые

‘ Alekseev M.Y. «Securities market», Moscow, Russia, Published by 
Finance and Statistics, 1992

Rubtsov B.B. «International securities markets» Moscow, Russia, Published 
by IN FRA-M, 1996

Семенкова E.B. Операции с ценными бумагами. Москва, изд. «Перс
пектива», 1997. Бугаков И. Рынок ценных бумаг. Ташкент, «Консаудит- 
форм», 2001. Жуков Е.Ф. Ценные бумаги и фондовые биржи. Москва, 
«Банки и биржи», 1995. Ф ельдм ан  А.Б. Основы рынка производных цен
ных бумаг. Москва «Инфра», 1996

7 Акимов А., Демидов Е., Михеев А., Тягунов И., Сракнекие мето
дов управления портфелем ГКО. Ж,-л»,Рынок псиных 6ym i»№ 5,1997. 
Горелов М..Никифоров Л., Соколов B.Netre Oidmrng ш  рынке ГКО 
Рынок ценных бумаг»№6,1998
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посвящены изучению отдельных аспектов стратегии и так
тики управлению портфелем ГКО-ОФЗ. Особо следует от
метить, что в них присутствует критический анализ новых 
схем, правил и порядка организации рынка ГКО.

Однако, в целом, они имеют для Узбекистана справоч
но-информационный характер, поскольку не рассматри
вают и не обобщают на основе сопоставительною анализа 
общие тенденции в странах с переходной экономикой. 
Информация в них о рынке ценных бумаг, в том числе 
рынка ГКО других стран с переходной экономикой весьма 
скудна и фрагментарна.

IV. Исследование рынка ценных бумаг для отечествен
ной науки представляет принципиально новое направление. 
Научно методологическое обеспечение функционирования 
фондового рынка, конкретные механизмы операций с ГКО 
в Узбекистане с учетом обобщения опыта западных стран и 
стран с переходной экономикой не разработаны. По суще
ству только закладываются основы важного научного учас
тка научного познания: по мере развития рыночных отно
шений, глобализаций экономики расширяется круг работ, 
раскрывающих динамику становления рынка ГКО.

Большую помощь в написании диссертационной рабо
ты оказалк статьи, в которых рассматриваются отдельные 
аспекты функционирования рынка ценных бумаг.

В информационных бюллетенях:
«Обзор финансового рынка Узбекистана» (выходящем 

ежеквартально) анализируется ситуация на всех сегментах 
отечественного финансового рынка: денежного, кредитно
го, валютного, фондового, а также дается характеристика 
составляющим фондового рынка.

«Рынок ценных бумаг» (выходящем ежемесячно) ана
лизируется состояние рынка государственных ценных бу
маг. В соответствующей рубрике инвесторам и дилерам пред
лагается обзор первичного и вторичного рынков ГКО, ди
намика основных показателей месячных аукционов, дина
мика агрегированной доходности на вторичном рынке, 
объемов торгов, структуры рынка по видам облигаций, 
структура спроса, размещения ГКО на аукционах.

Статьи и обзоры, публикуемые в этих журналах, слу
жат для информирования участников рынка ценных бу
маг, и косит популярный характер.
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Рынок ГКО имеет недолгую историю, и к годовщине его 
выпуска в экономических журналах появляются популярные 
статьи, посвященные итогам функционирования этого рын
ка8. В ряде подготовленных кандидатских диссертаций по цен
ным бумагам9 рассматриваются общие вопросы функциони
рования рынка ценных бумаг Узбекистана: нормативно-пра
вовые, институциональные, экономические и организаци
онно — технические аспекты деятельности участников фон
дового рынка, без упоминания и акцента на ГКО. В отдель
ных работах рассматриваются только отдельные аспекты рынка 
ценных бумаг.10 Таким образом, данное диссертационное 
исследование проводится на основе анализа, обобщения и 
синтеза имеющихся достижений в данной области и позво
ляет, в свою очередь заключить, что изучение современного 
состояния рынка ГКО Узбекистана и перспектив его разви
тия нуждается в активном исследовании.

Объект и предмет исследования. В качестве объекта ком
плексного исследования избран рынок ГКО - один из вы
соконадежных инструментов финансового рынка нацио
нальной экономики. Предметом исследования является ста
новление и развитие ранка ГКО в Узбекистане.

Цель и задачи исследопния. В соответствии с темой 
магистерской диссертации целью работы является комп
лексный анализ современного состояния ранка ГКО Узбе
кистана, разработка научно обоснованных рекомендаций 
по его развитию и совершенствованию механизма его фун
кционирования. В контексте поставленной цели и исследо
вательской концепции определены следующие задачи:

■ изучить современные тенденции функционирования
высоконадежных государственных ценных бумаг Treasury
bill markets, присущие рынку развитых стран, на примере
gilt-edged securities market UK. m

* Каримов А., Бирюкова H., «Рынок Г КО-итог и двух лет».ж-л «Ры
нок, деньги и кредит* 1998, сентябрь, стр.38-39.

’ Алиев М. Проблемы совершенствоания механизма регулирования 
рынка ценных бумаги РУз. Ташкент 2000,

10 Арифджаноиа С. Проблемы развития внебиржевого рынка корпора
тивных ценных бумаг в условиях либерализации экономики. Ташкент, 2002
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• выявить на примере России и Узбекистана особен
ности функционирования рынка ГКО в переходных эко
номиках;

■ анализ действующего в Узбекистане механизма фун
кционирования рынка ГКО;

охарактеризовать проблемы и оценку экономических, 
институциональных и организационно технических фак
торов, сдерживающих развитие национального рынка ГКО;

• определить возможности использования позитивно
го опыта UK и РФ;

• определить основные направления развития нацио
нального рынка ГКО.

Для достижения этой цели:
1)сделана подборка (смотри библиографию) литерату

ры на русском и английском языках (книг, статей, норма
тивных актов) по рынку государственных ценных бумаг и

2)эта литература была изучена с позиции исследования 
механизма функционирования рынка ГКО. По ряду из них 
дан критический анализ проблемных вопросов функциониро- 
вания рынка ГКО в специальной главе по обзору литературы;

3) изучение литературы и веб-страничек позволило 
выявить опыт Англии в области DMO и функционировав 
ния гилтов и рассмотреть вопрос о возможности исполь
зования в Узбекистане;

4) собран и обработан и проанализирован опыт россий
ского рынка ГКО и определены уроки для Узбекистана;

5) собрана и систематизирована обширная информа
ция по рынку ГКО Узбекистана, она обработана в виде 
таблиц и графиков (значительная часть которых дана в при
ложении работы), дан анализ тенденций и выявлены про
блемы и даны рекомендации (определены пути решения).

Методология исследования. В процессе работы над дис
сертацией был привлечен широкий круг оригинальных 
материалов и документов, многие из которых впервые вво
дятся в научный оборот. Такая информация позволила на 
объективной основе изучить актуальные вопросы развития 
и организации ценных бумаг в Узбекистане, Великобрита
нии, России. Базисную основу исследования составили 
документальные материалы по рынку ГКО Узбекистана. В 
ходе научного исследования использованы законодатель
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ные акты (Законы РУ, «О ценных бумагах и фондовой бир
же» 1993, «О Центральном банке РУ» 1995 «О механизме 
функционирования рынка ценных бумаг» 1996, «О банках 
и банковской деятельности») Постановления правитель
ства РУ («Положение о порядке выпуска и регистрации 
ценных бумаг на территории РУ», 1998). Основные сведе
ния о функционирования рынка ГКО содержатся в мате
риалах МФ, ЦБ и Узбекской республиканской валютной 
биржи. В частности при подготовке диссертационной работы 
были использованы статистические материалы по итогам тор
гов ГКО на Республиканской валютной бирже, а также об
зорные материалы информационных бюллетеней «Обзор 
финансового рынка Узбекистана» и «Рынок ценных бумаг». В 
хоаенаучного исследования использованы материалы, дос
туп к которым имел диссертант в процессе работы на рыке 
ГКО Узбекистана на Узбекской республиканской валютной 
бирже, а затем и в Центрально-Азиатском банке, имея ли
цензию на осуществление операций на рынке ГКО. Весьма 
полезны были материалы круглых столов и семинаров в Рос
сии и Узбекистане, в которых автор принимал участие.

Особую ценность представляют материалы по фондово- 
Nfv рынку Великобритании: о тенденциях на рынке British 
Government stocks, British Government negotiable debt. Изу
чены конкретные материалы Казначейства МФ, Bank of 
England HM Treasury, Registrar’s Department, The UK Debt 
Management Office (DMO), по механизму эмиссии и тор
говли, особенностями налогообложения giltaMH. В диссерта
ционной работе использованы материалы по регулирова
нию рынка ценных бумаг соответствующих организаций, как 
Securities and Investment Board, Securities and Futures Authority, 
Financial Intermediaries, Managers and Brokers Regulatory 
Association, Investment Management Regulatory Organization. 
Статистическая информация в the HM Treasury Press Release 
была использована для анализа и выявления тенденций gilts.

В диссертационной работе использованы законодатель
ные акты и нормативные документы по ценным бумагам 
РФ, материалы МФ, Центрального банка, ММВБ.

В ходе научного исследования использована статисти
ческая база по рынку ГКО-ОФЗ из сайтов Центрального 
банка и журнала «Рынок ценных бумаг», аналитические и
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прогнозные статьи российских экспертов, аналитиков, 
менеджеров, маркет-мейкеров, дилеров, материалы спе
циализированных семинаров и круглых столов.

Ограничения диссертации имеют информационный, 
мг топологический и организационный характер. В процессе 
/тГюта над данной диссертацией выявились ряд проблем и 
!рудностей, имеющих как традиционный для исследования 
характер, так и отражающий специфику объекта и предмета 
исследования. Речь идет не только о проблемах информаци
онного характера, но и серьезных методических проблемах.

1. Статистическая и информационная база для прове
ления аналитической работы недостаточна, да и качество 
се пока еще нельзя назвать удовлетворительным. Она ог
раничивается таблицей по основным характеристикам аук
ционов по размещению ГКО, рядом графиков: динами
кой основных показателей, структуре предложения и раз
мещения, структуре и обороту вторичного рынка, дина
мике объема торгов и доходности. Трудность исследова
тельской работы заключалась в том, что содержащиеся в 
них данные часто были не систематизированы, фрагмен
тарны, не подвергнуты должной научной обработке. Осо
бенно недостает грамотно обобщенных аналитических 
материалов и обзоров с обращением ГКО, перспективой 
их функционирования на первичном и вторичном рын
ках, выявлению негативных и позитивных сторон.

2. Не отработаны методы и подходы по анализу влия
ния макроэкономических тенденций, регуляторов на со
стояние рынка ГКО. Аналитическая работа, носит поверх
ностный характер, без глубокого факторного анализа при
чин возникающих проблем, выявления «узких» мест в ме
ханизме функционирования ГКО, без глубокого изучения 
тенденций, изменений на зарубежных рынках.

Методологической базой анализа в основном служит 
констатация динамики основных показателей, сопостав
ление достигнутых показателей с показателями предыду
щих периодов, без учета воздействия на функционирова
ние ГКО макроэкономической политики, денежно кре
дитных показателей. И в итоге, существуют проблемы увязки 
рычагов и инструментов макроэкономической политики, 
с динамикой развития рынка ГКО. Необходим анализ ин
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формация о предстоящих событиях в жизни страны, рын
ка и его участников, как действия правительства (массовое 
доразмещение или денежная эмиссия), ДБ (ставка рефи
нансирования) повлияют на ближайшую и долгосрочную 
динамику конъюнктуры рынка.

Отсутствует прозрачность и доступ участников рынка ГКО 
ко многим макро экономическим показателям: ВВП, инф
ляция, государственные доходы и расходы, денежная мас
са, ставки рефинансирования ЦБ, множественность валют
ного курса и темпы роста курса доллара к сому. Недостаточ
ная межведомственная координация и взаимная непрозрач
ность в деятельности органов и участников рынка затрудня
ет проведение глубоких аналитических исследований. В част
ности в диссертации из - за отсутствия доступа показателям 
денежно-кредитного сектора не удалось проанализировать 
влияние ставки рефинансирования, инфляции, кредитов 
банковской системы на состояние рынка ГКО.

3. Отсутствие, как информации, так и научно аналити
ческих исследований по закономерностям, тенденциям и 
опыту (за исключением России) наносит ущерб отече
ственному рынку ГКО, существенно сдерживая его посту
пательное развитие. На протяжении тследних 10 лет в 
странах с переходной экономикой довольно интенсивно 
развивается рынок государственных ценных бумаг . В каж
дой из них в отношении их сложились самостоятельные, 
отличные друг от друга подходы. В этих странах даже при 
наличии, общих принципов решения проблем управления 
существуют различные модели регулирования рынка ГКО, 
в каждом государстве, как правило, проповедуют свои пра
вила игры. Статистика по рынку ГКО разобщена, она не 
дает возможности воссоздать картину современных тенден
ций на рынке ГКО переходных экономик.

4. Отсутствие компаний с мощной аналитической служ
бой. Анализ рынка государственных ценных бумаг осуще
ствляют специалисты МФ, ЦБ и Республиканкой валют
ной биржи, по результатам которых в периодической пе
чати появляются популярные статьи. Многие вопросы фун
кционирования рынка ГКО: особенности формирования 
портфеля ГКО, как следует диверсифицировать этот порт
фель по срокам погашения, как прогнозировать движение
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иен и доходности не исследуются. Нет управляющих ком
паний, которые могли бы помочь в нахождении правил 
торговли участникам рынка. Для создания полноценного 
рынка ГКО, рационального размещение денежных средств 
с учетом требований рынка, обеспечение ликвидности и 
доходности по операциям необходима мощная аналити
ческая поддержка (профессионализм персонала) и соот
ветствующее техническое и технологическое обеспечение 
в виде управляющей компании.

Отсутствие научно аналитических исследований, науч
ной школы обедняет полемику, ограничивает глубину ис
следования.

Научная значимость определяется постановкой и ре
шением основных задач. Диссертационная работа является 
первым научным исследованием механизма функциони
рования рынка ГКО в Узбекистане. Проведенный анализ 
позволяет показать динамику развития единственного в 
республике рынка государственных ценных бумаг, обоб
щить национальный и зарубежный опыт, выявить возмож
ности и перспективы его дальнейшего развития.

Практическая значимость диссертационной работы 
определяется непосредственной связью с реализацией ак
туальной задачи - развитие рынка государственных бумаг 
в Узбекистане.

Отдельные положения, выводы и рекомендации могут 
служить вспомогательным материалом для соответствую
щих ведомств: МФ, ЦБ, УЗРВБ, КБ, в области улучше
ния технологии рынка ГКО.

Собранный и теоретически обобщенный в диссертации 
материал может быть использован в модернизации и разра
ботке новой концепции развития рынка ценных бумаг в 
Узбекистане, стать методологической основой в определе
нии стратегии государства на рынке ГКО, содействовать в 
ныработке рекомендаций по модели и структуры рынка ГКО.

Цель и задачи работы определили следующую структу
ру работы: диссертация состоит из пяти глав, списка ис
пользованной информации и литературы, приложения со
стоящего из схем и таблиц.

Первая глава является вступлением, введением, пре- 
/подией ко всей диссертации.
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Вторая глава освещает опыт U К. Фондовый рынок этой 
страны ~ один из старейших в мире. На протяжении многих 
десятилетий XIX и начала XX веков он был крупнейшим и 
наиболее развитым, что было обусловлено местом Британс
кой империи в мировой экономике. Именно в Лондоне воз
никла первая в мире специализированная фондовая биржа. 
По объему капитализации и обороту фондовый рынок Со
единенного Королевства прочно занимает 3-е место в мире 
после США и Японии, а по объему международных опера
ций с ценными бумагами не знает себе равных. В этой главе 
рассматриваются два вопроса, имеющих для Узбекистана 
большое значение, по которым наша страна не й'меет опыта:

• Опыт UK по долгосрочным и среднесрочным госу
дарственным долговым обязательствам-gilt-edged securities;

• опыт государственного регулирования рынка цен
ных бумаг.

Из этого опыта важно извлечь уроки для Узбекистана.
Третья глава освещает Российский опыт. Среди стран с 

переходной экономикой Россия, без сомнения занимает осо
бое место. Пример России является наиболее ярким с точки 
зрения уяснения ошибок и положительных моментов в исто
рии развития рынка ГКО в странах с переходной экономи
кой. Применение в Узбекистане накопленного российского 
опыта весьма актуальна. В связи с этим в этой главе магистер
ской диссертации - задача дать анализ состояния и развития 
рынка ГКО в России и извлечь уроки для Узбекистана.

Четвертая глава посвящается анализу рынка ГКО Узбе
кистана, выявлению тенденций и проблем, препятствую
щих его развитию.

В пятой главе обобщены выводы и предложения, выте
кающие из исследования совокупности вопросов, опыта 
Великобритании, России, Узбекистан в контексте разви
тия рынка узбекского ГКО



ЧОРИЕВ ЖАСУРБЕК 
ЭРГАШЕВИЧ

ГАО ТАПОиЧ

Университет Колорадо (США) 
Операционный менеджмент Бакалавр 

(2000)

ИССЛЕДОВАНИЕ СТРУКТУРЫ ЗАТРАТ НА 
ПРОИЗВОДСТВО ПРОДУКЦИИ И УСЛУГ 

КАК ФАКТОР ПОВЫШЕНИЯ 
КОНКУРЕНТНЫХ ПРЕИМУЩЕСТВ 

АВИАПРЕДПРИЯТИЯ

Обеспечение конкурентоспособности связаны с фор
мированием и реализацией большого комплекса вопросов; 
системы обеспечения конкурентоспособности.

За последнее десятилетие усиление конкуренции фак
тически отмечено во всем мире.Одним из влияющих фак
торов на конкурентные преимущества является цена и 
более низкие издержки.

Цена — инструмент коммерческой политики авиапред
приятия. Всякое обсуждение методов и правил ценообра
зования приобретает смысл только в том случае, если есть 
представление, чего собственно хочет предприятие добить
ся, устанавливая цены на свою продукцию и услуги.

Одним из самых рискованных и сложных бизнесов на 
сегодняшний день является авиация, в который целесооб
разно вкладывать космические деньги, имея в виду, 4fo 
возврат этих денег будет продолжительный. Цикл окупае
мости достаточно длительный. Поэтому развивающимся 
странам, таким как Узбекистан, достаточно сложно под
держивать конкурентоспособность национальной авиастрои
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тельной отрасли. Однако развитие авиационной промыш
ленности отвечает стратегическим интересам республики.

В Узбекистане производством авиационной техники зани
мается «Ташкентское авиационное производственное объеди
нение им. В.П.Чкалова» (ГАО «ТАЛО иЧ»), которое осуще
ствляет сборку двух моделей воздушных судов, разработанных 
КБ им. Ильюшина. Кроме того, предприятие й^бизводит пос
легарантийное обслуживание самолетов, капитальный ремонт, 
услуги по лизингу и аренде, обучение летно-технического пер
сонала, а также перевозку крупногабаритных грузов.

В период существования СССР основными заказчиками 
самолетов являлись Вооруженные силы Советского Союза и 
государственная гражданская авиакомпания «Аэрофлот». С 
момента начала политических и экономических преобразо
ваний в бывшем Советском Союзе в 1985-1992 годы, намети
лось снижение объема грузоперевозок и сокращение воору
женных сил, что соответственно снизило спрос на авиатех
нику. Поэтому, вырабатывая стратегию и тактику продвиже
ния своей продукции, «ГАО ТАПО иЧ» в первую очередь 
обращает свое внимание на зарубежные страны. Основными 
покупателями продукции и потребителями работ и услуг на 
внешнем рынке являются государства Юго-Восточной Азии. 
Объединение работает с фирмами Китая, Индии, Ирана, 
Ирака, Пакистана, Алжира, Арабскими странами; выполня
ются работы для фирм Великобритании и США. В 2002 году 
ГАО «ТАПО иЧ» приступило к реализации ряда крупных 
международных инвестиционных проектов.

Вместе с этим необходимо отметить, что мировой ры
нок авиатехники характеризуется в последние годы вы
соким уровнем роста спроса на воздушные суда. По мне
нию экспертов, через несколько лет в мире каждую се
кунду будет взлетать или садиться самолет какой-нибудь 
авиакомпании. Уже сейчас небо в районе крупных авиа
узлов напоминает автостраду в час пик. А через двадцать 
лет мировой авиапарк увеличится вдвое и превысит трид
цать тысяч лайнеров. Небывалый подъем ожидается в ин
дустрии пассажирских авиаперевозок: они с каждым го
дом будут расти в среднем на 5%. Но еще быстрее будут 
расти заказы на авиадоставку грузов. Здесь минимальный 
ежегодный прирост должен составить 6%.
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В этой, казалось бы, противоречивой ситуации, когда
I АО «ТАЛО иЧ» не может реализовать свою продукцию и
II то же время наблюдается рост спроса на авиатехнику на 
мировом рынке, становится очевидной необходимость со- 
першенствования коммерческого ценообразования и мар
кетинговой деятельности предприятия.

В условиях рынка производитель должен располагать воз
можностью систематически корректировать свои научно-тех
нические, производственные и сбытовые планы в соответствии 
с изменениями рыночной конъюнктуры, маневрировать соб
ственными материальными и интеллектуальными ресурсами, 
чтобы обеспечить необходимую гибкость в решении стратеги
ческих и тактических задач, исходя из результатов маркетин
говых исследований. При этих условиях маркетинг становится 
фундаментом для долгосрочного и оперативного планирова
ния финансовой, производственно-коммерческой деятельно
сти предприятия, составления экспортных программ произ
водства, организации научно-технической, технологической, 
инвестиционной и производственно-сбытовой работы коллек
тива предприятия. А внедрение новых систем ценообразования
-  обеспечит гибкость, конкурентоспособность и стратегичес
кий путь к мировому рынку. Только при выполнении этих ус
ловий возможен успешный прорыв национальных производи- 
течей на внешние рынки авиатехники.

Все вышеизложенное доказывает актуальность и прак
тическую значимость выполненного исследования.

Целью настоящей диссертационной работы является ис
следование существующего метода ценообразования на авиа
ционную продукцию и разработка оптимальных вариантов 
ценообразования в целях выхода из кризиса, а далее успеш
ного и активного вхождения предприятия на мировой ры
нок со своей конкурентоспособной авиационной техникой.

Для реализации поставленной цели в работе решаются 
следующие задачи:

1. Анализ мирового рынка авиационной техники и внут
ренней среды организации ГАО “ТАЛО и Ч ”.

2. Исследование цены, как фактора повышения кон
курентных преимуществ авиационного предприятия.

3 Разработка рекомендаций по установлению цен на 
продукцию производственно - технического назначения.



Научную новизну представляют следующие, предлагаемые 
в работе и выносимые на защиты, положения и результаты:

■ разработка стратегии ценообразования для внешней 
и внутренней деятельности ГАО “ТАПО и Ч”;

• методические аспекты формирования коммерческой 
цены на продукцию.

Теоретической и методологической основой исследования 
являются теоретические положения и экономические концеп
ции по вопросам осуществления радикальной хозяйственной 
реформы в стране, структурных преобразований в экономи
ке, изложенных в трудах Президента Республики Узбекистан 
И.А.Каримова, документы международных актов и конвен
ций, отраслевые приказы и инструкции, методы и приемы 
экономического анализа, исследования и работы экономис
тов по проблемам формирования цены и конкурентных пре
имуществ в странах с развитым рынком, СНГ, методические 
материалы ГАО “ТАПО и Ч”.

В процессе написания использовались методы комп
лексного экономического анализа с применением сис
темного и программно - целевого подходов, методы фун
кционально - стоимостного анализа и математической 
статигтики, а также моделирование, главным образом, 
ситуационное и логическое.

Объектом исследования является ГАО «ТАПОиЧ» и 
конкуренты в мировом авиастроении.

Анализ внешнеэкономической деятельности ГАО «ТА- 
ПОиЧ» позволяет сделать следующие выводы:

1. Предприятие не имеет единой политики ценообра
зования и цели для достижЛия полной загрузки произ
водства и реализации продукции.

2. Самолеты «Ил-114», производимые ГАО «ТАПОиЧ», 
во многом были разработаны и производятся для российс
ких потребителей, однако, по заявлениям российских авиа
компаний и руководства КБ им. Ильюшина, текущая цена 
«Ил-114» является слишком высокой. Между тем, одной из 
причин высокой стоимости самолета является то, что при
мерно 98% комплектующих самолета изготавливается в Рос
сии и импортируется со стороны ГАО «ТАПОиЧ» после по
лучения заказов. При этом производство двигателей 
«PW127H», которые в настоящее время поставляет канадс
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кая компания «Pratt & Whitney Canada», и Канаде будет пре
кращено. Их выпуск планирует освоить российская компания 
«Pratt & Whitney Rus», которая является ЗАО со 100-процен
тным российским капиталом. Компания сначала будет осваи
вать производство деталей и узлов двигателя «PW127H» для 
самолетов «Ил-114-100», но основной целью компании яв
ляется сборка двигателей в Росси», для чего потребуется по 
оценкам 8-10 лет. В этих условиях, российские авиационные 
компаний склоняются к выводу, что стоимость самолетов «Ил- 
114» можно снизить, приобретая их по схеме лизинга, от
срочки платежей и кредитования зарубежными банками. Пред
лагаются лизинговые схемы, в которых поставка комплекту
ющих будет осуществляться как давальческое сырье.

3. Для обеспечения конкурентоспособности ВС, узбек
ского производства, необходима их доводка, прежде всего 
по эксплуатационным и экономическим показателям и ре
сурсу, поэтому установка комплектующих и авионики веду
щих западных поставщиков может позволить несколько по
высить конкурентоспособность продукции ГАО «ТАПОиЧ». 
Необходимо приложить усилия для доведения узбекских са
молетов до уровня стандартов ИКАО. Кроме того, представ
ляется целесообразным рекомендовать при производстве 
узбекских самолетов проработать вопрос оптимизации сто
имости авионики и других комплектующих российского 
производства. Российские цены на материалы, комплекту
ющие, двигатели не только сравнялись с мировыми, но и в 
ряде случаев превышают их при более низком техническом 
уровне и надежности. Неудивительно, что на российские 
самолеты все чаще ставят зарубежную авионику и двигатели.

4. Только такие формы поставок как лизинг, аренда, 
закупки в кредит, обеспечивающие рассрочку платежей, 
могут позволить российским авиакомпаниям провести 
необходимое обновление парка. При этом лизинговые схе
мы, предлагаемые АО «Узавиализинг» и ГАО «ТАПОиЧ*, 
пока не заинтересовали российских покупателей. Авиаком
пании России склоняются к сотрудничеству с российски
ми лизинговыми компаниями (самая крупная «Ильюшин 
Финанс»), Например, авиакомпания «East Line» планирует 
обновить свой авиапарк за счет приобретения трех самоле
тов «Ил-96-300С», а также трех или пяти «Ил-76ТФ».
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5. Целесообразно Правительству Республики Узбекис
тан рассмотреть вопрос организации бюджетного финан
сирования развития научно-исследовательской базы для 
разработки новых технологий авиационной промышлен
ности республики. Успешное развитие данного направле
ния должно помочь узбекской авиапромышленности дос
тичь конкурентоспособности на мировом рынке.

6. Руководство ГАО «ТАПОиЧ» не смогло создать доста
точно квалифицированную маркетинговую службу, без на
личия которой эффективная реализация такого технически 
сложного товара, как авиационная техника практически 
невозможна. Для этого необходимо проведение активных 
маркетинговых мероприятий по продвижению на рынке и 
стимулированию спроса на профессиональном международ
ном уровне. Например, самолетостроительное предприятие 
должно организовать выпуск новых самолетов и модерниза
цию поддержанных ВС по индивидуальным заказам: осна
щение ВС оригинальным интерьером, различной авиони
кой и т.п. по выбору клиента. Такая разноплановая деятель
ность предприятия может обеспечить ГАО «ТАПОиЧ» боль
шую гибкость и конкурентоспособность.

7. На предприятии отсутствует научно-исс; едовательс- 
кая база, деятельность которой должна быть тесно связана 
с работой маркетинговой службы предприятия. Мировой 
опыт показывает, что в этой авиационной отрасли для до
стижения конкурентоспособности необходимо наличие в 
компании развитой службы НИОКР, которая должна обес
печивать разработку новых моделей и модификаций ВС.

8. Сложная ситуация наблюдается с уровнем качества 
и ресурсоемкости самолетов, производимых на ГАО «ТА
ПОиЧ», особенно это относится к устаревшей модели «ИЛ- 
76». Несмотря на некоторые усовершенствования и модерни
зацию модели «ИЛ-76», результатами которых стала моди
фикация «ИЛ-76ТД», все же данный тип ВС разрабатывался 
для военно-воздушных сил бывшего СССР и кардинально 
улучшить его эксплуатационные качества пока не удается. 
Так, данный тип ВС не отвечает требованиям стандартов ЕС 
go уровню вредных выбросов и с 2001 г. полеты судов серии 
«ИЛ-76ТД» в Западную Европу будут невозможны.
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УТИШ ИЮ’ИСОДИЁТИ ШАРОИТИДАГИ 
МАМЛАКАТЛАРГА ИНВЕСТЙДИЯЛАРНИ 

КИРИТИШ САМАРАДОРЛИГИНИ 
ОШИРИШ МАКСАДИДА БОЗОР 
КОНЪЮКТУРАСИНИ УРГАНИШ 

МАСАЛАЛАРИ

Энг аввало куйилган муаммога ёндашувда маълумот- 
ларни микдорий ва сифат томонларини маълум бир тар- 
тибда урганиш мумкин. Шу оркали бозор конъюктураси 
хакдца аник маълумотлар олинади ва ташки савдони опти- 
мал равишда урганиш ва ташкил этиш имхонияти пайдо 
булади. Мамлакатга инвестициялар о^ими микяори цанча- 
лик юкрри булса мамлакат ташки савдоси *ам юкори була
ди. Инвестицион окимларни микдорига таъсир этувчи энг 
му^им омиллардан бири мамлакатиинг инвестицион 
иклимидир.Хакжатдан ана шу \олат оркали мамлакатнинг 
ички инвестицион иклимига ба^о бериш мумкин. Мамла
катга окиб келаётган инвсстицияларни камайиши ёки ор- 
тиши энг аввало фаолият курсатаётган чет эл фирмапари- 
ни олаётган фойдаси билан тугридан-т5>гри богликдир. Бун- 
дан ташкари инвестицияларни кириб келишига катор иж- 
тимоий-икгисодий ва сиёсий сабаблар булиши мумкин. Би
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рок, мутахассисларнинг фикрича, буларнинг барчаси фойда 
олинмаса амалга ошмайди. (International Business, sixth 
edition, Donald A. Ball, Irwin McGraw-Hill, 1996, page 38).

Инвестициялар окими ва савдо жараёни узаро тах/тил 
килинганда шу аарса к^зга ташланадики, каерда савдо жа
раёни кучайиб борса уша ерга инвестициялар окими хам 
купайиши кузатилади. Чет эл компанияларянинг етакчи 
мутахассислари бирор бир мамлкатга инвестиция киритиш- 
дан аввал у ернинг бозорларига узларининг турли хилдаги 
махсулотларини таклиф киладилар. Агарда махсулотларга та- 
лаб ю^ори булса ®а ана шу мамлакатда ушбу махсулотни ишлаб 
чикариш имкониялари булса, инвестициялар киритиш ,%акдда 
к;арор к;абул килиниши мумкин. Бу ерда хам Узига хос кучли 
ракобат мухити мавжуддир. Чумки бошка чет эл компанияла
ри хдм янги бозорларни эгаляаш учун ушбу жараённи куза- 
тишади ва унда фаол иштирок этишга мажбурдирдар. Бирин- 
чи булиб инвестиция киритган компания юцоркрок хатарга 
дуч келюяига карамасдан ушбу бозорда юкори мавксьга эга 
булиб к.олиш имконияти юкорирокдир. Агарда мамлакат ху- 
кумати инвестация киритиши мумкин булган чет эл компа
ниялари сонини чеклаб кУйса биринчи булиб инвестиция 
киритган компаниялар учун узига хос имтиёз иайдо булади. 
Бунинг натижасида эса кампания махсулотларининг сифати 
пасайиб кетиши э\гимоли юкрри булади.

Бозор конъюкгураси (market condition) бу умумхужалик 
конъююурасикинг бир кдоми булиб унда мивдорий ва сифат 
кУрсаткичлари мажуадир. Бундан ташкари бозор конъюктура- 
си унга таъсир этувчи икгисодий шароит ва омиллар, товар- 
ларни талаб ва таклиф динамикасини, жахон ва миллий икуи 
содиетдаги хслатички ва тацп^ савдо айланмаси динамикаси, 
ишлаб чицариш кувватларидан фойдалан иш даражасш ш, тайср 
махсулот, хом-ашё ва полуфабрикатлар захираскни, фойда 
динамикасини, кдмматбахо кргоэлар бозори, иш >ущи банд- 
лик ва бопща кдгор масалаларни уз ичига олади

Бугунги кунда АКД1 компаниялари томонидан янги мам- 
лакатларнинг бозорларини эгаллашга эътибор кучайган ва 
уларнинг асосий кисми Утиш икгисодиёти шароитида фао- 
лият курсатаётган мамлакатларга тукри келади. Биринчи Кара
ганда ушбу мамлакатларга тутри инвеста цияларни киритиш 
ушбу мамлакатларнинг хом-ашё, ишчи кучи ва бошка таби-
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ий ресурслар етарли ва арзонлиги сабабли чет ал инвсстор- 
ларини узига жалб «.клали. Аммо бу мамлакатларнинг узига 
хос кутилмаган хатарлари булиши мумкинлигини инвест- 
лорлар албатта хисобга олишлари зарур.

Ушбу тадкикотда утиш ицтисодиёти шароитидаги мам- 
лакатларга инвестицияларни киритиш ма^садлари, йулла- 
ри, дуч келиниши мумкин булган муаммолар, ушбу мам
лакатларда олиб борилаётган сиёсий ва икгисодий исло- 
хотлар, тадбиркорлик учун яратилган хукуций ва бошка ша- 
роитлар, бозор конъюктараси, хавфсизлик холати ва давлат 
томонидан кафолати ва шу каби масалалар куриб чицилади.

Иявестициялар киритишнинг мацсадлари.
1. Инвестицияларни киритишдан кузланадиган энг бирин- 

чи асосий мак;сад юкрри фойда олиш. Мамлакат ичидаги куп
ли ракобат му?дити компанияларни уз сармоялари йуналиши- 
ни ташк,и мамлакатларга олиб чикишга мажбур этади. Аммо бу 
жараённи амалга оширишдан аввал компания хар тарафлама 
ташки фаолият стратегиясини ишлаб чикэди. Чет мамлакат
ларга махсулот сотищда фойдани купайтиришнинг асосан икки 
йули: купрок махсулот ссггиш оркали бозорни эгаллаш ва иш
лаб чикарилаётган ма^сулотнинг таннархини пасайтиришдир. 
Фойда олишни ошириш учун яна бир имконият мамлакат 
ичидаги чет эл комгганиялари учун яратилган турли хилдаги 
солик енгиллиютари, банк кредитларидан фойдаланиш, хом- 
ашёдан фойдаланиш учун кулай имкониятлар берилишидир, 
Буларнинг барчаси амалга ошириши учун барибир фойда олиш 
имконияти биринчи уринда туради.

2. Миллий бозор учун янги махсулотларни олиб кириш. 
Чет элга инвестмциялар киритаётган мамлакатлар баъзан 
узининг мамлакатида мавжуд булмаган янги махсулотлар ёки 
бошкача хусусиятларга эга булган товарларга дуч келиб уларни 
уз мамлакатларида ишлаб чикара бошлашади. Мамлакатдан 
четга чикхан сайё\лар х;ам ушбу жараёнга ёрдам беришади.

3. Ракобатчиларнинг мамлакат ичидаги якка хокимли- 
гини чеклаш.

4. Ташцаридан кириб келаётган арзон махсулотларга 
рак;обатдош махсулотлар ишлаб чикариш.

Дунё сиёсий кучлари ва уларнинг инвестицияларга му- 
носабати.
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20-асрнинг сунгги чорагида дунё миксеида жуда катта 
сиёсий иктисодий ва ижтимоий Узгаришлар юз берди. Ана 
шу лаврда чет маиакатларга инвестициялар киритиш кай 
тартибда амалга оширилиши тахгсил килиб чккилди. Жа- 
Хондаги барча мамлакатлар инвестицион икдимига бахо 
беришда у ердаги ижтимоий-икгисодий тизимга нисбатан 
биринчи Урин да капитал харакати имкониятлари инобатга 
олиниши керак. Узини социалист деб атаетган турли мам- 
лакатлардаги сиёсий гурухлар, асосан мулк масаяалари 
буйича фикрлари кузга ташланади. Социалистлардэ купрох, 
ижтимоий мулкчиликка булган мойиллик юкори булади. Бу- 
нинг натижасида иктисодий жараёнларнинг барчасини дав- 
лат уз назорати остига олишни хохлайди, икшеодиётда хар- 
бий сарф-харажатлар кучайиб кетади, биринчи эхгиеж мах- 
сулотлари ишлаб чикаришга эътибор пасаяди ва чет эл 
инвестияларини кириб келишига мамлакат рахбарлари 
купинча салбий муносабатда булкшади.

Янги Утиш икгисодиети шароитида фаолият курсата
ётган мамлакатларда хукумат капиталининг старли эмас- 
лиги, технологияларнинг эскириб цолганлиш сабабли чет 
эл инвестицияларини жалб килишга алохида эътибор 
каратишга мажбур булади.

Чет элга инвестицияларни чицариш хатарлари.
Компания чет элга инвестиция чик,аришда энг аввало 

мамлакат хукуматининг фаолиятида консерватиз ёки ли
берал холатлар к;ай даражада эканлигини Ургаяади. Банк, 
сугурта, транспортда ташиш, коммун ал хизмат ва бошка 
бир катор сохаларда фаолият бошлаш учун консерватив 
мамлакат хукуматлар кУп турдаги тУсиклар (лицензия, рух- 
сатнома, далолат хати) ни талаб киладилар. Ушбу мамла
катларда фаолият бошлаш ва самарали иш юритиш куп вакг 
ва тажриба талаб килади. Ушбу мамлакатларнинг конунчи- 
ликларининг узгариши мамлакатдаги чет эл компанияла
ри фаолиятига ижобий ёки салбий таъсир кУрсатади.

Конвертация муаммолари (foreign exchange) махсулот- 
ларни импорт килувчилар томонидан туловларни кечики- 
шига сабаб булади. Импорт килувчилар Уз хисобларида етар- 
ли ми кд орд а миллий валютага эга булишлари мумкин, би
рок мамлакатнинг марказий банки ушбу маблатларни чет 
эл валютасига алмаштириб беришда кечикиши мумкин.



Миллий компаниялар томонидан рак,обат х,ам к 
бир хатарни келтириб чикарали. аълум

Ички бозордаги протекционизм (protectionism). 
Дефолт (туловга кобилиятсизлик) масалаларц ^  

ик^исодиёти шароитидаги мамлакатларда чет элда ̂  
олиш хукумат рахбарларини хушёрликка торгади. Улар к,арз 
ва ик^исодий кэрам бртб  к;олищдан куркишвди. Шуци. иесии 
к,арз олишга нисбатан аник йуналтирилган чет эл г учун 
яларни, айникра реал секторга аловдца ахамият касб

Лотин Америкаси мамлакатлари АК.Ш ва б о ц ^ Г ^ ' 
вожланган давлатлардан 80 йилларда бир неча jo*  
лард доллар к,арз олишган эди ва уларда дефолт Хо/{ат^ И ~ 
берди. Шу билан бир вактни уз и да ицтисодиетд^ 
ижобий узгаришлар юз берди. Бугунги кунда АКХц 
шк,а ривожланган мамлакатлар к;арзлардан к^сман -л 
воз кечишди. Албатга, инвестицияларни киритищда 
холатларга эьтибор к,аратиш зарур. ^  у

Хусусиалаштириш ка ммллинлаштирнш.
Утиш иктасодиёти шароиткаа хусусийлаштирцц( 

ёнлари амалга оширилади. Бунда давлат энг аввало ^  ара~ 
юк,ори даромад келтирувчи сохаларни к?лдан бой 
истамайди. Хукумат ушбу сохаларда самара"И фаодия^ю 
зишга ва даромад олишига ишонади. Аммо, к^пинчд g рги~ 
сат капитал маблагларни жалб цилинмаслиги ва я ц ^  
логияларни ояиб келинмаслиги сабабли ижобий натцж ^  
майди. Куп холатларда мамлакатда йирик компанияла^ни [!” 
садорлик жамиятларига айлантиришдан мак,сад ^Ус^йлаш* 
тириш жарёнини амалга ошириш булса хам аслида даалат 
бошк,арувини компания бошкарувчиларини тайинла^ q ^  
ли сакдаб крлади. Давлат чет эл компанияларини ° рк*а'  
дишидан чучийди. Чунки икшсодиётни куп С~
ратдан чикиб кетиши миллий икртсодиетга сал6ц$}
1̂ илиши мумкин деган гоя устун туради. Шу ма^сащщ 
рувнинг асосий к,исмини давлат хиссадорлик жами^. 
ги юкрри улуши оркали ушлаб крлишга харакат а~

Утиш икгисодиёти шароитада фаолият курсатаётг,, , ' „
и оН МЭМ“лакатларда хусусиилаштириш ва миллийлаштириц^ц ~ 

оптимал нисбатини топишга алохида эътибор карат^ Р° 
Ички бозорни химоя килиш мацсадида давлат i ’a^ '  

сулот ишлаб чи карув чил ар и га, маълум бир имтиёЭда ge"
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радики, бунинг натижасида чет эл компаниялари узига х о с  
нокулайликларга дуч келишлари мумкий.

Хулоса
Муаммонинг узига хос томони шундан иборатки, ч е т  

эл инвестицияларини киритиш буйича царор кабул к и л и щ - 
да энг аввало, ушбу фаолиятдан фойда олиш имконияти ва  
бу имконият эса бозор конъюкгураси ^ояатига бевосита бор- 
лик. эканлигидар. Хулоса кдгшб айтадиган б^лсак, $гтиш ик^ги- 
содиёти шароитидаи» мамлакатларга инвестицияларни к и 
ритиш самарадорлигини оширкш макрадида бозор конъю к- 
турасини урганиш масалалари инвестициялар киритиш нинг 
максадлари, дунё сиёсий кучлари ва уларнкнт инвестиция- 
ларга муносабати, чет элга инвестицияларни чицариш х а 
тарлари, хусусийлаштириш ва миллийлаипириш хамда б о 
зор конъюктурасини баъзи бир бошка жи\атларини урга
ниш зарурдир. Купшиа мамлакатлар инвестицияларни ж ал б  
кдлиш максадида турли хилдаги соли* ва кредит олиш буйича 
имтиёзлар эьяон фшгаларда, мамлакат хукуматининг н азо - 
ратни олиб бориш максадида кабул килган карордари, м и л 
лим компанияларга берилаётган имтиёзлар ва бошка б и р  
катор иктисодий ва ташкилий омиллар инвестицияларнинг 
самарадорлигини пасайтиради. Ушбу хатарларни камайти- 
риш максадида инвестиция жараёнини энг аввало, максу- 
лотларни экспорт килишдан бошлаш зарур ва мамлакатнинг 
ташки савдо айланмаси пасайиб кетишияи эса инвестици
он му^итнинг ёмонлашуви деб билмок керак.
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ПРИВАТИЗАЦИЯ В УСЛОВИЯХ 
ПЕРЕХОДНОГО ПЕРИОДА: НА ПРИМЕРЕ 

УЗБЕКИСТАНА

Объект и предмет исследования: Данная работа выполне
на для получения диплома бакалавра Универститеа Тулузы 
(Франция). В работе исследуются основные цели и метода 
приватизации, происходящие в странах восточной Европы и 
и странах бывшего СССР. В частности, более подробно рас
смотрен пример Узбекистана, стратегия приватизации кото
рой выдел яется тем, что основана на постепенности реформ.

Актуальность темы: Вот уже 10 лет как Узбекистан яв
ляется независимым суверенным государством. Как и мно
жество других постсоветских стран Узбекистан предпри
нимает экономические преобразования по трансформации 
своей экономики, своей политики, общества, целью чего 
было «догнать» страны Запада. И неоспоримым условием 
успешного проведения реформ явилась приватизация, как 
гарант улучшения экономических отношений.

Цель работы: С 1990гг. размах приватизации в постсо
ветских странах был беспрецедентным по своим масшта
бам, прежде всего из-зе полного отсутствия частного сек
тора, т.о. приватизация касалась практически все отрасли 
ж ономики и все слои населения.
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Методика исследования: В процессу работы была ис
пользована аналитическая методология рассмотрения тео
ретических материалов и их закрепления путем практи
ческих исследований.

Несмотря на многочисленные аргументы в пользу, необ
ходимость приватизации неоднократно подвергалась сомнению 
предлагают достаточно доводов в пользу приватизации.

Первая теория Бойко-Шкфе а-Вишний (Б-Ш-В). В ре
зультате многочисленных эмпирических исследований пред
приятий они доказали, что частная форма собственности 
намного эффективнее, чем иные формы. Результаты иссле
дований показали, что госпредприятия слабее, чем част
ные, себестоимость продукции выше, рентабельность ниже. 
То же самое было отмечено и в естественных монополиях. 
Главной причиной низкой рентабельности госпредприятий 
не максимизация прибыли, а скорее политические цели, 
такие как сохранение занятости, обеспечение нужного ко
личества голосов на выборах. Т.е. приватизация позволяет 
отличить менеджера от политика, что будет в свою очередь 
стимулировать реструктуризацию предприятия.

Согласно теории Павла Пеликана, в большинстве слу
чаев решение на предприятии принимает менеджер, а не 
владелец. Следовательно, противники приватизации утвер
ждают, что раз для предприятия нет никакой разницы под 
какой формой собственности находиться и все зависит от 
качества менеджмента. Отсюда вытекает вопрос, при какой 
форме собственности будет обеспечен лучший оптималь
ный выбор управляющего. Исследования Пеликана пока
зывают, что частная форма собственности осуществляет 
лучший отбор управляющего, т.к при этом выбор управля
ющего осуществляет рынок.

Приватизация является одном из пяти основных на
правлений экономических реформ нараду с макроэконо
мической стабилизацией, переходом к рыночным отноше
ниям, реструктуризацией производства и интеграцией в 
мировую экономику. В частности, приватизация позволяет 
стабилизировать фискальную и монетарную ситуации, пу
тем пополнения бюджета за счет сэкономленных субсидий 
предприятиям, пополнения бюджета после продажи гос
собственности, а также растущей налогооблагаемой базы.
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11угем приватизации расходуется избыточная часть денеж
ной массы населения, сдерживая при этом инфляцию. Про- 
ллжа госсобственности иностранным покупателям позво- 
'I чет улучшить платежный баланс и в долгосрочном перио
де предприятия под иностранным управлением будут на
ращивать экспортный потенциал.

Следует различать два основных этапа приватизации: 1-й 
>тап должен привести к институциональным преобразовани
ям, необходимым для последующего этапа приватизации. Т.е. 
дпя обеспечения эффективное™ приватизация должна быть 
обеспечена соответствующей законодательной базой.

Следующим этапом процесса приватизации является ре- 
:шьная продажа предприятий. Прежде всего приватизация в 
посткоммунистических странах касается госактивов неболь
шого размера: предприятия быта и услуг, общественного пи
тания, рестораны, гостиницы, театры, сферу торговли, квар
тиры, приусадебные участки, а также создание новых пред
приятий, новых отраслей ex-nihilo (прежде не существовав
ших) и т.д. Такая приватизация называется «малой привати
зацией». В некоторых восточноевропейских странах привати
зация проводилась также путем реституции-передачи собствен
ности, прежде конфискованной, прежним хозяевам или их 
наследникам. Данная процедура касалась в основном стран 
восточной Европы, тогда как в бывшем СССР процедура ре
ституции была невозможной за давностью экспроприации.

Главным аргументом данного способа разгосударствле
ния было восстановление справедливости и доверия госу
дарству. С другой стороны, такой способ не приносил жи
вых денег в казну, ни реструктуризации предприятия, а 
также отпугивал потенциальных инвесторов, опасающих
ся, что купленное предприятие будет затребовано прежни
ми владельцами или их наследниками.

Другим широко используемым способом приватизации 
является передача или продажа по заниженной стоимости 
предприятия его служащим и управляющим (insiders). Пре
имуществом данного способа являлось то, что рабочие луч
ше знают производство и смогут лучше управлять пред
приятием, будут материально заинтересованы в максими
зации прибыли. Но несмотря на преимущества, многие те
оретики считают, что данный способ не способствует по
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полнению бюджету страны, а главное реструктуризации и 
техническому перевооружению предприятия, в виду того, 
что рабочие не заинтересованы за счет своей зарплаты ре
инвестировать средства в производства.

Массовая приватизация подразумевает бесплатную или 
за символическую плату, раздачу приватизационных чеков 
или ваучеров с последующим их обменом на акции гос
предприятий. Данный метод приватизации был применен 
во многих странах Центральной Европы и в России, т.к. 
при этом решается главным образом проблема быстрого 
разгосударствления и появляются признаки становления 
частного сектора при отсутствии необходимых финансо
вых средств населения для покупки госактивов. Но этот 
метод содержит также и негативные моменты: нет попол
нения бюджета страны от бесплатной раздачи госсобствен
ности, никуда не исчезает лишняя денежная масса у насе
ления, люди, получившие бесплатно собственность, ни
когда не станут реальными хозяевами предприятия, что 
приведет к тому, что предприятие не получит необходи
мых инвестиций, техперевооружения, как если бы оно было 
бы продано частному или иностранному инвестору.

Наиболее оптимальным методом приватизации являем
ся продажа предприятия местным или зарубежным инвес
торам. Данный метод позволяет выбрать оптимальную струк
туру управления предприятием, пополнить бюджет госу
дарства за счет реальных средств, поступивших от продажи 
активов предприятия, реструктуризировать производство 
и привлечь иностранный капитал в экономику страны.

Во второй части работы мы пытались разобраться, ка
кой же путь и методы приватизации выбрал Узбекистан, 
каковы его результаты, просчеты и т.д.

Начало реформ в Узбекистане было обусловлено труд
ным социально-экономическим положением экономики, 
спадом производства, разрывом прежних экономических 
связей, дефицитом бюджета, инфляцией и низким уров
нем инвестиций в экономику. Все это ускорило принятие 
Узбекистаном в 1991г. национальной программы реформ, 
основанной на постепенных изменениях. Одним из основ
ных направлений реформ была приватизация госсобствен
ности и изменение структуры производства.
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Изучив примеры массовой приватизации других пост- 
| пнете ких стран, результаты которых посчитали неудовлет- 
иорительными, Узбекистан выбирает свои методы и цели 
приватизации: резкое сокращение госсобственности, но при 
>том целью было не просто поменять хозяина собственно
сти, а трансферт на не на бесплатной основе (отказ от мас
совой приватизации/раздачи ваучеров) инвесторам, заин
тересованным в модернизации и расширении производ
ства. Т.о. приватизация виделась властям, как возможность 
структурных перемен, создания института частной собствен
ности, несуществующий ранее, и реструктуризация про
изводства республики. Но отсутствие в начале реформ, не
обходимой инфраструктуры рынка, не позволило властям 
быстро развернуть процесс приватизации.

Первым этапом стала «малая приватизация» - приватиза
ция квартир, сферы торговли и услуг, небольших производств 
в сельском хозяйстве, а также создание ex-nihilo новых про
изводств. И уже вторым этапом началась «большая привати
зация», при которой правительство решило приватизировать 
средние и крупные предприятия, преобразовав в АО, с воз
можность передачи до 25% акций рабочими до 25% акций в 
руки государства (при этом доля государства и персонала не 
должна была превышать 49%) и 50% выставить на свободную 
продажу инвесторам, преимущественно иностранным, за 
отсутствием достаточных внутренних инвестиций.

Также на пути приватизации стала проблема институ
циональных преобразований, т.е. полное отсутствие законо
дательной базы, регулирующей инсти тут частной собствен
ности и института рынка, а также опыта работы в рыноч
ной экономике, Т.о. сразу после начала процесса приватиза
ции республика приступила к созданию законодательной 
базы и необходимой инфраструктуры рыночной экономики.

Законодательство Узбекистана предоставляет также 
множество налоговых и таможенных льгот национальным 
и иностранным инвесторам.

Другим условней успешной приватизации было станов
ление необходимой инфраструктуры рынка. На месте ста
рых Госснаба, Госплана, Госагропрома, Комитета по це
нам были образованы новые структуры: Госплан был за
менен Минмакроэкономстатом, Госснаб Узоптбиржетор-
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гом, были созданы Центробанк, Госкомитет имущества, 
уполномоченный проводить политику государства по раз
государствлению и поддержке предпринимательства. Были 
создана сеть коммерческих банков специализированных на 
поддержке приватизированных предприятий и МСБ.

Процесс приватизации по-разному затронул различные 
сектора экономики: от почти полностью приватизирован
ных до почти «нетронутых» отраслей. Наиболее приватизи
рованной отраслью является сфера торговли, легкая про
мышленность, машиностроение. Удовлетворительными 
можно назвать результаты приватизации в строительной 
отрасли, в области связи. Неудовлетворительными являют
ся результаты в сельском хозяйстве, металлургическом, 
нефтегазовом секторах, в «естественных монополиях», в 
химической промышленности.

Итоги «большой приватизации» более скромные: соглас
но статистике, два предприятия из трех имеют негосудар
ственный статус.
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ИНВЕСТИЦИОННЫЙ АНАЛИЗ 
ТЕЛЕКОММУНИКАЦИОННОГО СЕКТОРА 

ВЕЛИКОБРИТАНИИ

Основной целью диссертационной работы является изу
чение финансовых показателей деятельности и проблем те- 
лекомм'тикационного сектора Великобритании в конце 
1990-х, с предоставлением инвестиционного анализа трех 
ведущих компаний. Результатом работы является выявление 
наиболее привлекательной компании с инвестиционной 
точки зрения среди всего телекоммуникационного сектора.

В главе 1 рассматривается развитие телекоммуникаци
онной промышленности в целом. Затем в работе была осу
ществлена попытка рассмотреть развитие законодательства 
с момента осуществления либерализации в» британском 
телекоммуникационном секторе в начале 1980-х. Глава также 
включает описание основных операторрв рынка и краткий 
обзор осуществляемого ими бизнеса. В конце главы раскрыта 
некоторые экономические, технологические и социальные 
проблемы, с которыми столкнулась британская телеком
муникационная промышленность.

Структура глав II-IV соответствует требованиям школы 
бизнеса Эксетерского университета. Ею специально разрабо
тано обязательное содержание разделов, которое позволяет
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сделать инвестиционный анализ деятельности любой компа
нии, обращая при этом внимание также* на политические, 
социальные и экологические аспекты ее деятельности.

В соответствии с указанными требованиями, в главах 
II-IV произведен инвестиционный анализ компаний British 
Telecommunications, Cable and Wireless Group и Vodafone 
Group и даны соответствующие рекомендации.

В последней пятой главе осуществлена попытка рассмот
реть движущие факторы будущего телекоммуникационной 
промышленности.

В телекоммуникационном секторе появляются и быст
ро развиваются новые виды мультимедийных услуг, такие 
как управление банковским счетом и осуществление поку
пок на дому через интернет, электронная почта, доступ к 
всемирной паутине через мобильную связь, телевидение и 
другие кабельные медиа услуги. Немаловажную роль в раз
витии этих услуг играют телекоммуникационные компа
нии Великобритании, в связи с чем в данной главе рас
смотрены текущие позиции Великобритании на мировом 
рынке и освещены тенденции ее развития.

Компания ВТ является крупнейшим оператором Вели
кобритании и лидирующим оператором в мире фиксиро
ванных линий и сотовой связи (посредством 60% доли в 
компании Cellnet). Основными услугами компании явля
ются: местные, междугородние и международные звонки 
(с прямым дозвоном до 230 стран), предоставление теле
фонных линий и оборудования для частного сектора и биз
неса. С момента приватизации в 1984 году компания ВТ до 
сих пор контролирует 80% рынка частного сектора несмот
ря на некоторые ограничения на ведение бизнеса. Она все
гда находится под жестким контролем Офиса телекомму
никация для поддержания конкуренции. Наминая с 1 авгу
ста 1997 года введен в действие новый тариф ценового ре 
гулирования, который затрагивает 17% оборота компании.

Cable and Wireless в значительной степени зависит от дея
тельности компании Hong Kong Telecom, ее крупнейшее до
чернее предприятие, представляющее 40% оборотов и более 
64% прибыли группы. Cable and Wireless пришлось списать 158 
млн. фунтов стерлингов операционной прибыли в Гонконге в 
связи с изменениями регулятивного режима и технологий, но
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эта цифра была компенсирована полученными 587 млн. фун
тов стерлингов взамен отказа от некоторых операций, согла
сованных между правительством Китая и компанией.

В Великобритании почти весь оборот приходится на 
компанию Cable and Wireless Communications, которая была 
сформирована за счет объединения компаний Mercury, Bell 
Cablemedia и Nynex. CWC является крупнейшей интегриро
ванной компанией в Великобритании, предлагающая го
лосовые, цифровые и телевизионные услуги.

Доходность на использованный капитал (коэффициент 
ROCE) определяется как прибыль до уплаты налогов и 
процентов поделенная на использованный капитал. Пока
затели компании Vodafone в коэффициентах прибыльнос
ти очень впечатляют. Она всегда опережала весь телеком
муникационный сектор на протяжении последних пяти лет. 
Даже если коэффициент ROCE постепенно снижался с 53,8 
1994 года, в прошлом году он пошел вверх и, более того, 
превышает средний показатель по сектору в три раза.

Высокая конкуренция на Британском рынке снижает 
коэффициент рентабельности несмотря на популярность 
мобильной связи. Показатели Vodafone понижаются на про
тяжении пяти лет с 41,4 до 28,7%. Борьба за клиентов вы
нудила компанию снижать тарифы три раза. Введение та
рифа без абонентской платы «Плати сколько наговорил» 
сыграло ключевую роль в популяризации мобильной свя
зи, но, вместе с тем, снижает ее рентабельность. Тариф 
без абонентской платы «Плати сколько наговорил» произ
водит всего половину доходов коэффициента средней до
ходности на клиента, которая составляет 427 фунтов стер
лингов для компании Vodafone.

П еред объявлением  о приобретении ком пании 
AirTouch за 66 млрд. долларов США, компания Vodafone 
должна была ббъявить улучшенную рентабельность от опе
раций в Великобритании и, более того, со всех дочерних 
и зависимых компаний.

Вскоре объединенная Vodafone и AiiT^otich станет круп
нейшей компаний в Великобритании и крупнейшей сото- 
пой компанией в мире с глобальными операциями. Сделка 
укрепит позиции Vodafone по сравнению с ее конкурента
ми и она уже получила сигнал одобрения от регулятора 
Офиса телекоммуникаций.
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Ожидается, что компания получит экономию масшта
бов и синергию своих операций до 2 млрд. фунтов стерлин
гов, возможность давления на приобретение оборудования 
по более дешевой цене, сильные позиции в США и Евро
пе (всего 23 страны), лучшее положение на приобретение 
лицензии для телефонии третьего поколения.

В быстро «глобализирующейся» среде, очевидно, что 
будущее телекоммуникационного сектрра Великобритании 
будет тесно связано с текущими политическими, эконо
мическими и технологическими мировыми условиями. Бес
спорно, нижеследующие тенденции будут характеризовать 
глобальную телекоммуникационную индустрию, а вместе 
с ней и Великобритании в следующие десять лет 21 века.

Глобализация национальных экономик и возрастающая 
роль телекоммуникаций как необходимая инфраструктура для 
развития торговли товарами и услугами произвела огромный 
рост в предоставлении услуг международной передачи голо
совой и цифровой информации. Пример Великобритании - 
первооткрывателя в либерализации телекоммуникационного 
рынка распространился по всему миру, когда все 69, а затем
3 страны — члены Всемирной торговой организации согласи
лись открыть свои рынки основных телекоммуникационных 
услуг иностранным компаниям. Соглашение, которое всту
пило в силу 5 февраля 1998 года, изменит бизнес телекомму
никаций в ближайшее время, поскольку подписавшиеся стра
ны представляют 93 процента местных и международных до
ходов в 600 млрд. долларов ежегодно.

1998 год стал свидетелем небывалой волны мировых сли
яний, поглощений и союзов. Общая стоимость слияний и 
поглощений в коммуникациях, информационных техноло
гиях и медиа индустрии выросла на 87 процентов и составила 
500 млрд. долларов США (Broadview Associates). Причиной для 
такого поведения стало то, чгго рынки стали более конкурен
тными, когда три, четыре, а иногда и более компаний бо
рются за клиентов на одном рынке. Когда доходность снижа
ется они прибегают к консолидации. Последние мега сделки 
включают приобретение MCI компанией WorldCom, совме
стное предприятие British Telecommunications с AT&T, при
обретение Vodafone компании AirTouch.

В ноябре 1998 года компания British Telecommunications 
стала первой Европейской компаний объявившей о том,
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что передача данных на ее сетях обогнала голосовую пере
дачу информации. Это изменение которое повлияет на всю 
телекоммуникационную индустрию. Для поддержки разви
тия циф ровой передачи  д а н н ы х  ком пания British 
! elecommunications последние ЧетЫре года ежегодно инве
стирует по одному миллиарду фунтов стерлингов в инфра
структуру интернет технологий.

Традиционно связь и медиа индустрия отличались друг 
гот друга. Услуги были разными и предоставлялись на раз
ных сетях и использовали различные платформы: телеви
зоры, телефоны и компьютеры. Теперь телевещательная 
индустрия, телекоммуникационная индустрия и часть ком
пьютерной индустрии по обработке изображения (интер
нет) быстро сходятся в один мультимедийный рынок, в 
котором ТВ операторы предоставляют телефонную связь 
телекоммуникационные компании доставляют видеоизоб
ражения, а интернет предлагает и голосовую связь, и дви
жущиеся картинки на коммерческой основе

Взаимосходимость будет расти с еще большей скорос
тью. Однако, этот феномен очень новый и существует не
сколько взглядов на то, какие Последствия он будет иметь 
на общество и экономику.



ШАРИПОВ БАХОДИР 
ТУХТАСИНОВИЧ

Кабинет Министров

Школа права Джона Маршалл 
(США)

Международное коммерческое право 
Магистр (1999)

ФЕНОМЕН ЕДИНОЙ МОНЕТАРНОЙ 
ПОЛИТИКИ И МНОЖЕСТВЕННЫХ 

ФИСКАЛЬНЫХ ПОЛИТИК В 
ЕВРОПЕЙСКОМ МОНЕТАРНОМ СОЮЗЕ

Настоящая работа направлена на анализ одного из аспек
тов интеграции стран в ; амках Европейского Союза -  прове
дение единой монетарной (денежной) политики ЕС при на
личии множественных фискальных (налоговых) политик, осу
ществляемых каждым государством-членом ЕС.

Актуальность данного исследования сохраняется по насто
ящее время в связи с происходящими процессами интеграции 
на глобальном и региональном уровнях. Эго обусловлено, в 
частности, тем, что интеграция в любом виде или форме на 
каком-то этапе столкнется с подобными задачами и успешное 
решение именно этих задач во многим будет определять даль
нейшую жизнеспособность указанной структуры.

Реалии и факты в ходе развития Европейского союза по 
пути внедрения единой валюты и всесторонней финансово- 
экономической интеграции, имевшие место в течение 5 лет 
с момента изучения этой проблематики, продемонстрирова
ли обоснованность и жизнеспособность выводов, рекоменда
ций и прогнозов, сделанных по итогам данной работы.

I января 1999 года одиннадцать стран-членов Европей
ского Союза заменят свои национальные валюты единой
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европейской валютой — евро. С этого момента, эти страны 
будут проводить единую монетарную политику. С течением 
времени ожидается, что евро будет играть большую роль, 
чем просто роль новой европейской валюты для 11 стран 
Европейского Союза: установлена основная цель д ля евро — 
иметь значение важнейшей международной валюты.

Единая валюта является результатом многих лет полити
ческих дискуссий и подготовки экономической политики. Прин
ципиальная идея создания единой валюты -  углубление эко
номической и социальной интеграции, единства в Европе. Более 
близкие связи между европейскими странами нацелены на 
предотвращение конфликтов, которые имели место между 
ними в прошлом. Цель Европейского монетарного союза (ЕЦи>
-  создать правила для лучшей координации экономических 
политик стран-членов Европейского Союза. Это, очевидно, 
поможет решить проблему отсутствия баланса в разнообразии 
политик, что часто являлось проблемой в прошлом.

На третьем этапе EMU, первичная задача единой моне
тарной политики — обеспечение стабильности цен. Это тео
ретически гарантирует низкие процентные ставки и, как след
ствие, будет поощрять инвестиции и рост. В то же время, 
каждый участник будет иметь возможность проводить соб
ственную фискальную и структурную политику, направлен
ную на устойчивый рост и высокий уровень занятости. Еди
ная валюта и единая монетарная политика несомненно уси
лят экономическую интеграцию и, тем самым, взаимозави
симость между странами ЕС. Однако, экономическая поли
тика одних стран может повлиять на другие страны. Поэтому, 
важно создать основу экономической политики, которая обес
печит более успешную экономическую политику в ЕС.

Сбалансированное сочетание монетарной и фискаль
ной политики, поддерживаемое структурными реформами
— пререквизиты для достижения основных целей: безинф- 
ляционный и устойчивый рост и занятость в Европе. Все 
страны ЕС (участники зоны евро) будут участвовать в фор
мировании единой монетарной политики, в то время как 
проведение фискальной политики будет все еще являться 
ответственностью (компетенцией) национальных властей.

Фискальная политика в каждой стране будет играть важ
ную роль как инструмент стабилизации. В той мере, в которой



страна будет подвержена различному экономическому разви
тию по сравнению с другими европейскими странами (асим
метричный экономический шок), важно иметь возможность 
использования фискальной политики для стабилизации эко
номики. Однако, такое пространство для маневра может суще
ствовать только при наличии надежных общественных финан
совых средств с начала, а также при одновременном проведе
нии активных структурных преобразований, которые создадут 
нормально функционирующие рынки. Наряду с этим, много 
других причин того, что разведение монетарной и фискаль
ной политики в таком союзе создаст проблемы во всех спект
рах и, в особенности, в финансовых вопросах.

В связи с этим, целью настоящей работы является изу
чение специфической проблемы разделения монетарной и 
фискальной политики на третьем этапе EMU. Настоящая 
работа в основном будет посвящена анализу монетарной и 
фискальной политики в EMU, их взаимозависимости, ре
ализации Пакта стабильности (Stability Pact), документа, 
направленного на достижение баланса осуществления мо
нетарной и фискальной политики в EMU.

Монетарная власть системы — Европейская система 
Центральных банков (ESCB) -  состоит из Европейского 
центрального банка (ЕЦБ) и национальных банков стран, 
участвующих в EMU. В целях создания Европейского цент
рального банка, в 1994 году был создан Европейский мо
нетарный институт (EMI), в обязанности которого входит 
развитие базы для монетарной и валютной политики, опе
рационных правил и процедур для системы центральных 
банков и др. EMI был заменен ЕЦБ летом 1998 года.

Поддержка стабильности цен будет являться основной 
задачей Европейского центрального банка, однако, Маас
трихтское соглашение определяет только в общих чертах, 
как ЕЦБ должен оперировать.

Осуществление монетарной политики потребует едино
го положения в течение действия монетарного союза, опре
деляемое как равенство уровней процентных ставок на меж 
банковском рынке EMIJ Для осуществления этой работы 
формулировка монетарной политики должна быть центра
лизована; инструменты ц процедуры должны быть гармони
зированы для того, чтобы показатели монетарной полити
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ки были едиными по всем странам; и должны иметься дос
таточные возможности для покупки и продажи ценных бу
маг по всему ЕМ U для того, чтобы изменения в процент
ных ставках передавались оперативно по всему союзу.

При осуществлении монетарной политики в EMU возни
кают два вопроса; какие величины должны служить целями 
для достижения стабильности цен, и какие инструменты дол
жны использоваться для достижения этих целей? Касательно 
целей, дискуссия все еще продолжается о том, должна ли си
стема использовать промежуточную монетарную цель или аль
тернативную, в частности, непосредственную инфляцию.

Говоря об инструментах, ЕЦБ вместе с национальны
ми банками может использовать три типа инструментов: 
требования по резервам, стабильные условия и операции 
на открытом рынке.

Точка зрения относительно необходимости координа
ции макроэкономической политики стран является относи
тельно новой, в особенности, в отношении фискальной 
политики. Это мнение основывается на теории об увеличи
вающейся взаимозависимости стран: нескоординированные 
действия одной страны ЕС могут негативно отразиться на 
других странах союза.

В целях определения готовности страны включиться в 
ЕМ U, в Маастрихтском соглашении были заложены кри
терии сближения. Сутью этих критериев является то, что 
если страны не войдут в зону единой валюты с одинаковы
ми размерами инфляции и фискальными позициями, еди
ная валюта не будет устойчивой.

Три-условия касаются монетарного сближения: (1) раз
мер инфляции страны, входящей в зону евро, должен быть в 
рамках 1,5% от среднего размера 3 самых низких размеров 
инфляции в ЕС; (2) долгосрочные процентные ставки в стране 
не должные превышать 2% от среднего размера самых низких 
процентных ставок в 3 странах ЕС; (3) обменный курс дол
жен оставаться в нормальных рамках без резких изменений в 
течение последних двух лет. Два других условия касаются фис
кальной политики: отношения долг/ВВП и дефицит/ВВП не 
должны превышать 60 и 3 процентов соответственно.

Существуют другие особенности монетарного союза, о 
которых стоит упомянуть. В монетарном союзе действуют
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несколько национальных правительств и лишь один цент
ральный банк. При вступлении в союз национальные пра
вительства будут иметь меньше прямого доступа к цент- 
рапьному банку, чем они имели до вступления в союз. Сле
довательно, способность каждого правительства финанси
ровать бюджетный дефицит путем издания денег значи
тельно уменьшается, как только они вступают в союз.

Таким образом, институциональное разделение наци
ональных фискальных полномочий и единого Централь
ного банка существенно ослабит позицию первых.

Несмотря на вышепроизведенный анализ, в свете еди
ной монетарной политики третий этап усилит роль фис
кальной политики как инструмента стабилизации для ин
дивидуальных стран в целях корректирования различного 
экономического развития. Во-первых, потому что фискаль
ная политика в зоне единой валюта будет более эффектив
ной. Во-вторых, Европа вряд ли может рассчитывать на до
стижение и не хочет трудового рынка с такими большими 
различиями в оплате, как США. В связи с этим, фискальная 
политика в Европе должна играть более активную роль, чем 
в США, когда страны постигнет экономический шок.

Образование Европейского монетарного союз признано 
•одним из важнейших событий в международных финансах 
за последние четверть века. Этот союз очевидно окажет боль
шое влияние на экономические отношения в мире. Но, одна 
проблема остается открытой: будет ли он эффективным в 
условиях разделения монетарной и фискальной политики? 
Критерии сближения Маастрихта, Пакт стабильности осу
ществили свой значительный вклад в координацию этой 
деятельности, но пока фискальная политика остается наци
ональным инструментом регулирования, это потенциально 
может создать проблемы.

Одним из предложений для эффективного решения про
блемы может быть создание 11 членами механизма фискаль
ных трансферов (fiscal transfer mechanism). Он не должен быть 
идентичным примеру Соединенных Штатов. Но он должен 
служить основной цели: создания условий для различных 
стран ЕС жить под единой монетарной политикой.



ШАХАВДИНОВ ОЙБЕК 
ГАЙРАТОВИЧ

Министерство иностранных дел 
Республики Узбекистан 

Университет мировой экономики и 
дипломатии 

Международный отдел 
Специалист

Бирмингемский университет (Великобритания)

ИСЛАМСКИЙ ЭКСТРЕМИЗМ И 
ТЕРРОРИЗМ - УГРОЗА НАЦИОНАЛЬНОЙ 

БЕЗОПАСНОСТИ РЕСПУБЛИКИ

В современном мире ни одно государство не может 
проводить свою политику без учета интересов мирового 
сообщества.

К началу XXI века мировое сообщество пришло к от
четливому пониманию, что международная политика дол
жна руководствоваться приоритетом норм международ
ного права и общезначимых ценностей, что условием вы
живания и прогресса становится балансом интересов в 
рамках международных отношений.

Несомненно, распад СССР был важнейшим событием 
прошлого столетия, что усилило интерес к силовым законам 
и геополитическим трактовкам. С образованием новой систе
мы мир является свидетелем исторических и далеко идущих 
изменений, в ходе которых образовались новые нетрадици
онные вызовы безопасности, такие как этнические и рели
гиозные конфликты, нарко-трафик, массовая миграция, эко

Бакалавр (2000)
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логический дисбаланс, коррупция, терроризм и т.д. Данные 
виды угроз безопасности сильно отличаются от тех, что су
ществовали во время холодной войны. Будучи меньше по мас
штабу и взаимосвязанными, их сложнее определить, но еще 
сложнее с ними бороться. Однако, силы агрессивного наци
онализма и терроризма представляют собой наиболее серьёз
ную угрозу миру и безопасности зо всех его формах и прояв
лениях. Несмотря на национальные и международные уси
лия, продолжаются совершаться акты терроризма

Данная диссертация рассматривает международный тер
роризм и религиозный экстремизм как угрозу националь
ной безопасности государства с точки зрения норм между
народного права.

В качестве теоретической и методологической базы ис
следования в первую очередь выбраны труды и выступле
ния Президента Республики Узбекистан И.А.Каримова.

В работе использованы методы сравнительного, систем
ного и структурно-функционального анализа, что позво
лило раскрыть взаимосвязь между различными угрозами 
безопасности государства, а также более ясно определить 
влияние международного права на данные процессы на 
глобальном и региональном уровнях.

С точки зрения рассмотрения отдельных аспектов, сле
дует отметить работы Б.Бузана, А.Рашида, Дж.Голдштей- 
на, С. Крофта и Т.Террифа. Данные работы представляют 
интерес в плане определения сути безопасности, предос
тавления подробного анализа проблем выявления и пре
дотвращения вызовов госудаственности с точки зрения 
применения инструментов международного права.

Среди отечественных исследователей данная проблема была 
проанализирована и изучена А. Саидовым, Х-Адилкариевым, 
И.Собировым, Ш Абдуллаевым, Ф.Толиловым и другими.

Таким образом цели и задачи данной работы заключа
ются в следующем:

- определить понятие и суть безопасности с учетом 
различных теоретических подходов;

- провести комплексный анализ угроз безопасности 
представляемый терроризмом и исламским экстремизмом;

- определить и систематизировать меры борьбы с тер
роризмом;
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обусловить международно-правовые аспекты предот- 
нр.ццения подобных угроз;

- раскрыть важность активного сотрудничества всех
I осударств мирового сообщества с целью повышения эф
фективности борьбы с международным терроризмом и ис- 
инмским экстремизмом;

- проследить динамику исторического развития такого 
пида исламского экстремизма как ваххабизм и доказать 
несовместимость идеи ваххабизма с идеологией истинного 
ислама и мусульманского права;

- рассмотреть методы борьбы с проблемой ваххабизма 
и правовые аспекты обеспечения безопасности в Респуб
лике Узбекистан;

- разработать рекомендации для более эффективной 
(юрьбы.

При этом необходимо отметить, что объектом иссле
дования являются терроризм и исламский экстремизм, а 
субъектом -  международно-правовая база.

Однако, в настоящее время в центре внимания миро- 
ной общественности находится совокупность глобальных 
проблем, от решения которых зависит дальнейшее разви
тие человеческой цивилизации.

Диссертация основана на широком круге источников раз
личного типа, некоторые из которых представляют собой 
концептуально-програмный и официальный характер, а так
же информационно-аналитические обзоры и публикации 
различных исследовательских центров. К тому же были ис
пользованы материалы Министерства иностранных дел Рес
публики Узбекистан, ООН, ЕС, НАТО и Государственного 
департамента США, журнальные статьи и монографии круп
ных отечественных и иностранных специалистов по вопро
сам безопасности и международного права, а также другие 
материалы средств массовой информации. В целом 6Un изу
чен обширный научный и информационно-аналитический 
материал, собранный как в Узбекистане, так и за рубежом.

Данная работа состоит из введения, трех глав, заклю
чения, списка используемой литературы и примечаний.
Во введении автор обосновывает выбор темы, её актуаль
ность, чётко формулирует цель, задачи, научную разрабо
танность исследования и его практическую значимость.



В первой главе автор анализирует понятие безопаснос
ти, её концепцию, а также дает глубокий анализ понятия 
международного терроризма, как одну из самых серьёзных 
угроз миру и безопасности государств.

Также, всесторонне рассматривается исламский экст
ремизм в качестве одной из форм международного терро
ризма. Работа прослеживает динамику исторического раз
вития такого вида исламского экстремизма как ваххабизм.

Во второй главе освещается проблема ваххабизма как 
угрозу безопасности Республики Узбекистан. В данной гла
ве рассматриваются методы борьбы с данной проблемой и 
правовые аспекты обеспечения безопасности в Республике 
Узбекистан, а также излагается обзор в международной и 
национально-правовой системе противодействия деятель
ности террористических организаций, анализируются су
ществующие в Республике Узбекистан правовые механиз
мы борьбы с международным терроризмом и исламским 
экстремизмом в свете требований международных конвен
ций и их применения на практике.

Третья глава повещена правовому, военно-политичес
кому, а также экономическому сотрудничеству Республи
ки Узбекистан с мировым сообществом по вопросу борь
бы с исламским экстремизмом и терроризмом. В главе об
говариваются меры, принимаемые Республикой Узбекис
тан совместно с международным сообществом в целях борь
бы с терроризмом в соответствии с нормами международ
ного права. В этом разделе автором рассматриваются основ 
ные конвенции, резолюции Совета Безопасности ООН i 
области борьбы с международным терроризмом, а также 
Декларация о рамках стратегического партнерства и сотруд
ничества между Республикой Узбекистан и США.

Таким образом, диссертация раскрывает сущность со
временного феномена, связанного с борьбой с исламским 
терроризмом, не только с точки зрения национального, 
но и рамках развития международных и регионально-пра
вовых механизмов обеспечения безопасности.

Республика Узбекистан, знающая зловещий лик тер
роризма по собственному опыту, в числе первых встала в 
один ряд с другими государствами, объявившими войну 
этому варварскому явлению. Неоднократно звучавшие при-
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".(нм Узбекистана к международному сообществу уделить 
книжное внимание решению данной злободневной пробле
мы современного мира, а также внешнеполитические ини
циативы республики в данном направлении стали свиде- 
leiibcTBOM стратегического видения международных реалий.

Как было отмечено в выступлении Президента Респуб
лики Узбекистан И.А.Каримова на VII сессии Олий Маж- 
iinca в декабре 2001 года, «хотя с опозданием ведущие по
литики мира, государственные деятели признают, что Уз
бекистан призвал к бдительности не только ради мира для 
( ноего народа, но и для сохранения жизни миллионов 
мюдей на нашей планете. Никто не может отрицать того, 
■но Узбекистан имеет собственную независимую пози
цию, и мировое сообщество достойно оценивает его твер
дую волю в этом вопросе, и такое справедливое отно
шение послужило причиной повышения авторитета на
шей страны на международной арене»7

В заключении хотелось бы отметить, что Узбекистан 
присоединился к 12 международным соглашениям по пре- 
и» 1  вращению и борьбе с международным терроризмом,
ч го еще раз свидетельствует о твердой воле нашего госу
дарства в этом вопросе.



ШЕРМАТОВ ШЕРЗОД 
ХОТАМОВИЧ

Узбекистан Республикаси Вазирлар 
Мщкамаси алоца ва ахборот- 
коммуникация технологиялари 

масалалари комплексы котибияти 
Ахборот-коммуникация 

технологиялари тизимларини 
ривожлантириш буйича Бош 

мутахассис

Йель университети (АКД1) Магистр (2000)

ЭЛЕКТРОН ХУКУМАТ»НИНГ 
РИВОЖЛАНИШИ: 

УЗБЕКИСТОЬ УЧУН ИМКОНИЯТЛАР

XXI асрда инсоният жуда тезлик билан ривожланиб бора- 
ётган ахбороттехнологиялари ва улар туфайли экспоненциал 
равищяа усиб бораётган ахборог хажмларини самарали узлаш- 
тириш масалалари билан дуч келаяпти. Бу даврни инсоният 
тарихида «ахборот асри» деб тан олиниши мумкин.

XX аср давомида компьютер технологияларининг кувва- 
тида жуда катга усиш содир булди. Доллар хисобидаги сама- 
радорлик аср бошидан бери триллион маротаба1 ошди (10й), 
бу эса аср буйича уртача йилига 32% демакдир. Умуман ол- 
ганда, асосий усиш 1940 йиллардан кейин содир булди. Бу 
даврда уртача йиллик усиш суръатлари 55%ни ташкил к,ил- 
ди. Бу Усиш суръатлари дунёдаги колган барча нарсаларнинг 
Усиш суръатларидан анча юкрридир. Баъзи олимлар бу усиш 
суръатларини электр энергиясининг Усиш суръатлари би
лан солиштиришга хам харакат кдгсиб курдилар. Маълум були- 
шича, ярим аср давомида электр энергияси нар^и иш хаки га
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нисбатан йилига 5,5% арзонлашган, бу эса ^исоблаш тех- 
иикасининг нархи тушиш суръатларига нисбатан деярли 6 
баравар камдир. Эьтиборга молик томони яна шундаки, усиш 
суръатлари камайиш урнига йил сайин ортиб борган ва охир- 
1и икки ун йилликдаги Усиш суръатлари улардан аввалги 
туртта Ун йилликдагига Караганда яхширок булган.

Хисоблаш техникасидаги усиш суръатлари процессор- 
лардаги транзисторлар сони билан узаро богликдир. Дунё- 
даги машхур процессорлар ишлаб чикарувчи корхона -  Ин- 
телни асосчиларидан бири булмиш Гордон Мур (Gordon 
Мооге) микросхемалардаги хар бир квадрат дюмда?и тран
зисторлар сонининг усиш суръатларини урганиб чициб, 
уларнинг сони \ар икки йилда икки бараварга ортишини 
айтган. Бу х,олат узига хос «Мур крнуни» деб хам аталади3. 
Шундай к,илиб 60-йиллардаги процессорлар 30 та транзи- 
стордан ташкил топган булса, хозирги даврдаги процес
сорлар бир неча ун миллион транзисторлардан иборат ва 
якуш орада бу'сон бир неча юз миллионларга етади.

Шу билан б ирга, ахборот сак^айдиган дискларнинг хажми 
жуда тез суръатларда кис^ариб, улардаги ахборот сигами эса 
ортиб бораяпти. Масалан, охирги йигирма йил давомида дис
кларнинг хржми 800 баравардан ошик камайган, улардаги 
ахборот сотими эса 24 минг баравардан ошик; ортган.

Ахборот технологияларидаги бу каби жуда тез усиш суръ
атлари дунёдаги ахборот хажмини хам кенгайиб боришига 
сабаб булди. Йиддан йилга хупрок; кишилар кенгрок; хажмда- 
ги ахборотдан арзонрок; нархларда фойдаланиш имкониятига 
)га булаяптилар. Шундай килиб, 1995 йилда дунё буйича 20 
миллиондан камрок Интернетдан фойдаланувчилар булган 
булса, 2002 йил бошларида уларнинг сони 544 миллиондан 
ортди ва 2005 йилга бориб 1 миллиарда етиши эхгимол кдяи- 
наяпти. 1993 йил урталарида Интернеттармогада 200дан кам
рок, веб сайтлар булган булса, 2002 йил бошларида уларнинг 
сони 38 миллиондан ортди. 1970 йилда 150 минг АКД11 дол- 
лари турадиган хажмдаги ахборотни узатиш нархи 1999 йил
га келиб атиги 12 центни ташкил кдладиган булди.

Ахборот-коммуникация технологияларнинг ривожи ин- 
соният хаётининг барча жабхаларига шиддатли равишда ки
риб келмокда, шу жумладан давлат бошкарув тизимига хам. 
Ушбу мацолада ахборот-комуникация технологияларини ри-
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вожланиши ва уларни бошкдрув тизимига кенг жорий эти- 
лиши оркдли ^озирда ривожланган мамлакатларда жуда киз- 
гин мавзуга айланиб бораётган узига хос «Электрон хуку
мат» тущунчаси х,акида с уз боради ва унинг имкониятл арм
ии Узбекистан мисолида та>утл этишга харакат килинган.

II. «Электрон хукумат* тушунчасининг мазмуни ва мо- 
\ияти.

Интернетнинг яратилишини инсоният тарихидаги энг 
мухим ихтиролар сафига кУшса булади. Интернет даставвал 
Америка кушма Штатларида Совук; уруш даврида душман 
кэмла кдлганда ахборотни ва хисоблаш кучнни саклаб крлиш 
имкониятини яратиш мак,садида яратилган эди. Уша давр- 
ларда унинг номи ARPA Net булиб АКД1даги жуда чегара- 
ланган фойдаланувчилар орасида маълум эди. Кенг оммага 
Интернетнинг кириб келиши, аввало электрон почта хиз- 
матини яратилишидан бошланди, ксйинги оммавийлашув 
боскзичи эса WWW, яъни Интернет оркали турити хилдаги 
матнлар, расмлар ва мултимедиа ахборотни юбориш имко- 
нияти пайдо булгандан с^нг амалга ошди. Хозирда дун еда 
ярим миллиарддан ортик, одам Интернет тармокидан фой- 
даланмокда ва йил сайин миллионлаб янги веб саэдафалар 
очилмокда. Интернет хозирда узининг яратилаётган даври- 
даги макрадларига Караганда жуда янги макрадларда иш- 
латилаяпти. Булар жумласига электрон хукумат, электрон ти
жорат, масофадан таълим олиш, масофавий медицина, хор- 
дик; чикэджш воситалари, телеконференциялар ва бошкз 
жуда куп янги йУналишларни кУшса булади.

«Электрон хукумат» бу замонавий ахборот-коммуника- 
ция технологияларини давлат бошцаруви жараёнида кУллаш- 
ни назарда тутади. Бундан кузланадиган асосий макрадлар 
хукумат фаолиятининг самарадорлигини яхшилаш, ахолига 
ва ташкилотларга курсатилаётган хизматларнинг сифатини 
оширишдир. Бу эса Уз навбатида хукумат ишининг ойдинла- 
шишига, фук;аролик жамияти тамойилларини мустахкамла- 
нишига ва сарф-харажатларнинг камайишига олиб кеяади.

«Электрон хукумат»ни жорий этишнинг учта асосий 
йУналиши бор.

Биринчиси бу хукумат ва фукаролар орасидаги жараён- 
ни яхшилашдир. (G2C — Government to Citizens) Яъни хуку
мат томонидан ахолига курсатиладиган хизматларнинг си-
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фатини ошириш ва сарф-х,аражатларини камайтиришдир. 
Масалан, барчага маьлумки фуцаролик паспортный янгилаш, 
хорижга чикиш визасини олиш ёки яна шу каби хизматлар 
учун бир цатор хужжатларнинг нусхаларини топшириб, иш- 
дан буш вакт ажратиб, навбатда туриб, бир неча хафгалаб 
вакп' сарф к^лиш керак. Янги замонавий технологиялар жо- 
рий этилганда эса бу жараённи анча оптималлаштирса була
ди ва фу^аролар уз уйларидан туриб бу каби хизматлардан 
фойдаланишларига имконият яратилади. Бу эса фукэролар- 
нинг давлатга болтан ишончини ва одшатини оширади.

Иккинчи йуналиш бу хукумат ва корхонапар орасидаги 
жараённи яхшилашдир (G2B — Government to Businesses). Яъни 
давлатнинг хужалик юритувчи субъектлар билан руйхатдан 
угказиш, лицензия олиш каби узаро фаолиятини амалга оши
риш учун навбатда туриб баъзи амалдорларнинг раъига к;ара- 
масдар урнатилган тартибда амалга ошириш имкониятини 
яратишдир. Бу эса нодавлат секторини ривожига хисса куша- 
ди ва коррупция даражасини камайишига омил яратади.

Учинчи асосий йуналиш бу ^укуматнинг Узининг орган- 
лари орасидаги ф аоли ятн и  яхш илаш дир (G 2G  — 
Government to Government). Ахборот бошкарувини яхши- 
лаш хукумат фаолиятидаги самарадорликнинг ошишида 
жуда катта рол уинайди. Бунга якхол мисол, маълумки, 
^озирда республикамиздаги давлат хркимияти ва бошцару- 
зи такомиллаштириш буйича ишлар амалга оширилмовда. 
Бунда асосий ишлардан бири бу бор ресурсларни, яъни 
ишчилар сони, ишлатиладиган майдон хажми, телефон- 
лар сони, автомашиналар сони ва шу кабиларни инвента
ризация килишдир. Ахборот технологияларининг етарли 
даражада жорий этилмагани учун ушбу маълумотларни 
йигишга биринчидан куп одам жалб этилади ва жуда куп 
вак,т сарф булади, иккинчидан маълумотлар орасида хато 
утиши эхтимоли жуда каттадир. Агарда \ар бир ташкилот- 
да, \ар бир со\а буйича керакли маълумотлар базалари таш
кил этилганда ва улар тизимли равишда янгиланиб борил- 
ганда эди, бу каби маълумотларни йикиш учун бир неча 
киши кифоя киларди ва маълумотларнинг орасида хато 
кетиши эхтимоли жуда камаярди. Х,амда жадвалларга куш им- 
ча ва узгартиришлар киритилганда оператив равишда ке
ракли маълумотларни кушиш мумкин буларди.
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Ёки одцийрок, ва яккол самара берадиган яна бир ми- 
солни олсак. Барча вазирлик ва идоралар узаро хужжат ал- 
машадилар. Айтайлик, чорак якунлари буйича мажлислар- 
га хисобот тайёрлаш учун. Бунингучун вилоятлардаги бош- 
к;армалардан вакиллар уша хисоботларни к;огозга чи^ариб 
ва файлларини дискетада олиб келиб топширадилар. Бунга 
э са  канчадан цанча k,ofo3 сарф булади, вилоятдан келади- 
ган вакилларнинг транспорт ва командировка х,аражатла- 
ри, Тошкентга келиб яшаш ва яна бошк,а сарф харажатла- 
ри булади. Бу нарса деярли барча республика ташкилотла- 
рида энг камида йилига 4 маротаба булади.

Агарда ташкилотлар узаро электрон почта оркали \исо- 
ботларни юбориш ганда эди игу х,аражатлар жуда сезиларли 
даражада камаярди ва ишни бажариш жуда тездашарди. Токи 
узок вилоятдаги одам самолётга билет олиб Тошкентга ке
либ, идорага келгунча ва файлни бергунча, бир неча секунд 
оралищца электрон почта орцали маълумот келиб туради. 
Тутри, бу со^ада к;онуний базани яхшилаш керак ва элект
рон рак,амли имзо, электрон хужжат каби тушунчаларни 
киритиш лозим ва хрзирда улар устида иш олиб борилаяп- 
ти, лекин хозирданок, буни жуда куп со^аларда кулласа булади.

Ш. Узбекистонда ахборот-коммуникация техиологиялари- 
нннг ривожи ва «Электрон хукумат» яратадиган имкониятлар

Республикамизда ахборот-коммуникация технологияла- 
оининг ривожланишини янги боск;ичи Узбекистан Рсспуб- 
ликаси Президентин ин г «Компьютерлаштиришни янада ри- 
вожлантириш ва ахборот-коммуникация технологиялари- 
ни жорий этиш туррисида» 2002 йил 30 майдаги ПФ-3080- 
сон Фармони билан бошланди.

Фармонга асосан Компьютерлаштириш ва ахборот-ком
муникация технологияларини ривожлантириш буйича 
Мувофикушштирувчи Кенгаш тузилди. Унинг таркибига 
асосий вазирлик ва идоралар рахбарлари, соха мутахассис- 
лари, таълим муассасаси, БМТнинг гаракдиёт дастури ва- 
кили ва бошк;алар киради.

Президент Фармони ижроси юзасидан цабул килинган 
Вазирлар М а\камасининг «Компьютерлаштиришни янада 
ривожлантириш ва ахборот-коммуникация технологияла
рини жорий этиш чора-тадбирлари туррисида» 2002 йил 6 
июндаги 200-сон к,арорида 2002-2010 йилларда компью-
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герлаштириш ва ахборот-коммуникация технологиялари- 
ни ривожлантириш дастури к,абул к,илинди.

Ахборот-коммуникация технологияларини ривожланти- 
риш ва жорий этиш буйича давлат стратегиясида «электрон 
хь\ .'уматни» жорий этишга алощца эьтибор к,аратилган, ушбу 
муносабат билан хрзирда Давлат бошкарувида электрон тех
нологияларни жорий этиш дастури ишлаб чикштб уни тас- 
яик^гаш юзасидан ишлар олиб борилмовда.

Деярли барча давлат бошк,аруви ва хокимияти органлари 
козирги даврга келиб уаларининг веб сайтларига, ва аксарият- 
лари локал компьютер тармокларига эга. Уларнинг аксарияти- 
да алохдда идоравий Дасггурлар цабул кдяинган ва ушбу йуна- 
лишга жавобгар рах;барлар аникданган. Барча давлат бошкару- 
ви ва \окимияга органларида маъсул ходамларни укуггиш юза
сидан тегишли чора-тадбирлар амалга оширилмокда.

Умуман олганда, Узбекистонда ахборот бошкаруви ти- 
зимларини жорий этилишининг холатини карайдиган булсак 
у бошлангач Х,олатда. Электрон хукумат йуналишида асосан 
.хукумат фаолияти х;акидаги ахборот билан таъминлашнк 
яхшилаш буйича ишлар олиб бориляпти, онлайн хизмат 
курсатиш каби кейинги босцичларги хали утилганича йук,.

Агарда Фармон к,абул килингандан кейинги бир йилни 
оладиган булсак ушбу йуналишда анчагина ижобий нати-

2002й.май 2003й.май

умумий
сони

веб
сайтта

эгалари
% умумий

сони

веб
сайтта

эгалари
%

Вазирлнклар 14 5 36% 13 12 92%
Давлат кумитллари 10 4 40% 11 )0 91%

Агснтликлар 7 4 57% 8 8 100%
Жойлардаги давлат 

Хокимияти
органлари

14 2 14% 14 U 79%

Интернет хизматини кЗрсатувчи провайдердарнмнг маъ- 
лумотларига Караганда, давлат органларини интернетга ула- 
нишида катта усиш кузатилган. Шундай килиб, 2002 йил 
давомида Интернет тармогага уланган давлат идоралари 
сони 185 фоизга ортган.

Барча давлат органлари хавдда умумий маълумот бе- 
рувчи ва уларнинг веб сайтларини мантилий боглаб турув-
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чи Узбекистан Республикаси Давлат х;окимияти Портали 
лойи^аси ишлаб чикилди ва «gov.uz» адреси буйича жой- 
лаштирилди. Ушбу амалга оширилган ишларни «Элект
рон )<укумат»ни жорий этиш томонга куйилган илк к;адам- 
лар деб х,исобласа булади.

«Электрон хукумат»ни жорий этиш учун керакли цону- 
ний асосни яратиш максадида Олий Мажлиснинг иккинчи 
ча^ирик Ун иккичи сессиясида «Ахборотлаштириш тугри- 
сида» ва «Электрон рак,амли имзо туррисида»ги Узбекис
тан Республикаси конун лойих;алари биринчи Укишда к;абул 
киливди. Кейинги сессияга эса «Электрон жужжат алмашу- 
ви \ак,ида» ва «Электрон тижорат *акида»ги к;онун лойи^а- 
лари тайёрланмокда \амда «Электрон туловлар х.ак.ида^ги 
конун лойи^аси устидан иш олиб бориляпти.

Шу билан биргаликда ушбу сох,ада \али амалги ошири- 
лиши керак булган ишлар анчагина, масалан:

- Хатто мавжуд веб сайтларда ахборотлар жуда таксис 
ва вазирлик ёки идоранинг бутун фаолиятини, ундаги нор
матив хужжатларни, ахрлига ва ташкилотларга кУрсатила- 
диган \изматларни, улардан фойдаланиш тартибларини 
тулик,акс эттирмайди. Бу эса уз навбатида «Электрон хуку- 
мат» нинг имкониятларини жуда чегаралаб к$яди ва те-

' гишли веб сайтнинг давлат ходимлари, а\оли ва ташки- 
лотлар орасида кенг фойдаланмаслигига олиб келади.

- Аризаларни ва хужжатларни электрон формада к,абул 
!<;илишнинг тартиб к,оидалари ишлаб чикилмаган, бу эса 
электрон почтанинг ва электрон жужжат алмашувининг 
кулайликларидан фойдаланишни жуда чеклаб кУйган ва 
аксарият хрлларда цогозбозлик. ва бюрократиянинг даном 
этишига олиб келмокда. Айникра, когознинг аксарияти им
порт хисобидан келадиган Узбекистан учун бу ортик;ча ва
люта ^аражатларига сабаб булмокда.

- Интернет оркали электрон туловларни амалга оши
риш жорий этилмаган, бу эса уз навбатида давлат божла- 
рини, коммунал харажатлар каби бир канча туловларни 
тулаш жараёнида а^олига ва ташкилотларга яратиладиган 
Кулайликлардан фойдаланишга туск^нлик килади.

- Давлат органларини компьютерлар билан таъминлан- 
ганлик даражаси паст. Умуман олганд^ давлат органларида 
\ар  1000 ходимга 74та хизмат телефбнига, 2,5 та шахсий 
компьютери оркдпи Иитернетга уланиш имкониятига, 2,8
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та Ьошкд компьютерлар оркали Интернетга уланиш имко- 
ниятига ва 3,2 та электрон почта адресига эга ходи мл ар 
г угри келади. Бундай ахволда нафакат давлатнинг ахолига 
ёки ташкилотларга кУрсатадиган хизматини самарасини 
ошириш, балки давлат ташкилотларининг узаро фаолия- 
тини самарасини ошириш хам жуда кийин булиб колмокда

- Ахолининг хам жуда кам кисми (атиги 360 минг киши 
атрофида) Интернетдан фойдаланади. Шу сабабли «Элект
рон ХУ>Тмат»нинг жорий кдлинадиган элементларидан хам 
ахолининг жуда кичик кэтламигина фойдалана олади. Иккннчи 
тарафдан эса «Электрон хукумат»нинг хенгрок жорий эгили- 
ши ахоли ва ташкилотларни кУпрок, Интернетдан фойдала- 
нишга ундайди, чунки улар Интернет оркрли кУпрок, ишяа- 
рини самаралирок амалга оширишга имкониятлари булади.

- Давлат ахборот базаларини жорий этиш ва улардан 
фойдаланиш бошлангич холатда. Натижада ахоли ва таш- 
килотлар бир турдаги ахборотни кайта-кайта купчилик дав
лат органларига топширишлари давом этмокда.

«Электрон хукумат»нинг муваффакияти нафакат ахбо
рот-коммуникация технологияларини жорий этиш билан 
чегараланиб колмайди, балки у умуман маъмурий исло- 
хотни амалга оширишни талаб килади. Натижада давлат 
ходимларига булган талаб хам Узгаради, компьютер савод- 
хоялиги ишга кабул килищда зарур шарт сифатида белги-' 
лаб кУйилади. Барча вазирлик ва идораларнинг иш юритиш 
тартиби тубдан Узгаради.

IV. Хулоса ва таклифлар.
Электрон хукуматни боскичма-боскич жорий этиш х&Р 

Кандай давлатнинг ижтимоий-икгисодий усишидаги мухим 
омил булиб хизмат килади. Шу муносабат билан дунёдаги 
илгор тажрибалардан самарали фойдаланиш ва ахборот-ком
муникация технологияларини кенг жалб этиш Узбекистан 
Республикаси олдида турган асосий вазифалардан биридир.

Узбекистон Республикасида бу борада анчагина ишлар 
амалга оширилган ва хозирдаги энг асосий вазифалардан бири 
бу хукумат карорларида кузланган максадпарга эришиш юза- 
сидан амалий чора тадбирларни куриш ва АКТнинг Узбеки- 
стондаги ривожини янада кенгрок куллаб кувватлашдир.

Электрон хукуматни жорий этиш борасидаги крнуний- 
норматив хужжатларини тайёрлаш ва уларни доимий равишда 
жамият хаётига кенг жорий этиб бориш жуда мухимдир.



Асака банк

Лидс университети (Буюк Британия) . (
Щтисод ва Молия Магистр(2002)

ДИВЕРСИФИКАЦИЯ СТРАТЕГИЯСИ ВА 
УНИНГ КОМПАНИЯ КИЙМАТИГА 

ТАЪСИРИ

Агар компания уз фаолияти турини купайтирса уз-узи- 
дан бу компаниянинг бизнес стратегияси билан корпоратив 
стратегияси орасида фарк юзага келади. Корпоратив страте
гия бош офиснинг стратегияси булиб, у компаниянинг уму
мий йуналищчни белгилаб бериши керак. Корпоратив стра
тегия ушбу уч бойлик келтирувчи йуналишларда ишлайди

• Портфел (тармонугар) менежменти, яъни х.ар хил фа
олият турларини бир жойга туплаш ва уларни бошк;ариш. 
Бу уринда компания к;айси фаолият турларини сакдаб 
колиш ва ривожлантириш ва цайси турларидан халос 
булишни хал килиши лозим.

• Корпоратив хусусиятлар-5у компаниянинг фак,ат узи- 
га хос булган билим ёки хусусиятлари.

■ Компания таркибидаги хар бир тармок; фаолиятини 
ошириш. Бу компания ишлатадиган менежмент турига 6 of- 
ликдир. в

Диссертациямнинг асосий вднсми биринчи йУналиш- 
портфсл (тармокдар) менежменти билан богликдир.

1960 йиллари АКШ ва Европа давлатлари компанияла- 
рининг жуда куп к^сми ана шу диверсификация стратеги- 
ясини куллашган. Аммо 1980-йилларга келиб бу компания- 
лар яна оркага кайтиб бир тармок^и корхонага Утиб олиш- 
ган. Диссертациям учун йигилган маълумотларнинг даст

ШОДМОНОВ ШУХРАТ
ШЕРКУЛОВИЧ
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лабки та х,л и л и шуни курсатадики, хрзирда Буюк Британия 
корпорацияларининг 43% бир тармокли, 28% икки тар- 
мокли, 15% уч тармокли ва 13% турт ва ундан ортик, тар- 
мок^арда иш юритмовдалар. Шундай экан, уз узидан бир 
савол тугилади-бир эмас бир неча тармокда иш юритиш 
компания учун фойдалими ёки зарарли?

Ушбу масалага назарий жих;атдан ёндошадиган булсак, 
бир тараф олимлар бундай компаниялар куп тармокда иш 
юритганликлари учун ишлаш унумдорлиги ошиши, купрок, 
кредит олиш имконияти ва кам соливдиги билан фойда 
келтиради деб айтишеа, иккинчи тараф олимлар бундай 
компанияларни бошк,ариш к,ийин булганлиги учун компа- 
нияга катга зарар етади дейишади ва шу тарифа олимлар 
аник, бир тухтамга келишмаган.

Диссертациянинг асосий ма^сади диверсификация 
стратегиясининг компанияларга таъсирини назарий 
жи\атдан очиб бериш билан бирга уни хозирги давр маъ- 
лумотларини статистик ав эконометрик анализ к,илиш 
оркали исботлаб беришдир.

1. Диверсификация, унинг турлари ва компанияларнинг 
бахоланиши.

Диверсификация стратегияси бу узи ишлаб турган тар- 
моада яна бошк;а тармокларни кушишдир. Буни уч хил й$>л 
билан амалга ошириш мумкин

• Компанияларни сотиб олиш ёки сотиб юбориш билан.
• Ички инвестицион проектларни <ривожлантириш 

билан.
• Мавжуд булган тармокдардан умуман ёпиш билан.
Диверсификацияни икки турга булиш мумкин, верти

кал ва горизонтал.
Вертикал диверсификация дейилганда компаниянинг бир 

тармовдан чикмасдан тури б ишлаб чик;ариш занжири буйи
ча тепага ёки пастга сурилишидир. Масалан, пахтани кайта 
ишлаб чикарадиган компания кейинчалик пахтадан ип-йи- 
гирув цехпари ва пахтадан тайёр махсулотлар ишлаб чика- 
ришга хам утса бу вертикал диверсификация деб аталади.

Горизонтал диверсификацияда эса компания бошк,а 
тармокдаги айни уз фаолияти билан шугулланишига айти- 
лади. Масалан, пахтани к,айта ишлайдиган компания кей
инчалик тиллани кайта ишлашга хам утиб кетса, бу гори- 
юнтал диверсификация.
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Диверсификациянинг фойда ва зарар тарафлари \ак,ида 
гапирадиган булсак, 60-70 йиллардаги адабиётларда купрок, 
диверсификациянинг фойда тарафлари хзкида ran юрити- 
лади. Хусусан, Левелленнинг айтишича х,ар хил тармок,- 
ларни бирлаштириизда улардан келадиган накд пул тушум- 
лари бир бирига мос келмаганда, компаниянинг умумий 
на.кд пул тушуми силлюугашади (стабиллашади), бу эса 
инвесторлар учун рискнинг кам Шиши билан бирга корхо
на учун купрок кредит олиш и^кониятини беради.

Мажид ва Майерсларнинг айтишича, куп тармо*уш кор- 
хоналар бошцд бир тармокди корхоналарга Караганда кам- 
рок; соли к тулашади- Масалан, икки тармо*уги корхонанинг 
1-тармоги $100 фойда билан 2-тармоги эса $100 зарар би
лан чикди. Бу Уринда, агар икхала тармок хам бир корхона 
таркибида булса, корхона давлатга фойда солиги туламай- 
т ,  чунки бир тармокнинг фойдасини иккинчи тармок епиб 
кетади. Агарда икки тармок алохида корхона булишганида, 
унда бири $100 фойдадан солик тулайди, иккинчиси эса 
туламайди. Куриниб турибднки, бундай икки тармокни бир 
корхонага бирлаштириш соликдан кэтишга олиб келади.

Харрис, Крибсл, Равис бундай корхоналарнинг зарар 
тарафларини тушунтириб, шундай дейишади: «Куп тармок- 
ли корхоналарни бошкариш жуда кдейин булади ва бунда 
менежерлар нотУгри карор кабул килишлари мумкин. Ёки 
булмаса бошкарувчи факат тармокдарнинг хар кунги була- 
диган ишлари билан банд булиб корхонанинг умумий йуна- 
лиши х.акидаги масалалар четда колиб кетади.

Виллиамсон Узининг машхур «Бозорлар ва Иерархиялар» 
китобида айнан шу масалаларни хам куриб чихдан. У агар 
икки тармокда ишлаб чикаришда Узаро техник мувофикник- 
(тежамкорлик) мавжуд булса, бу тармокдарни бирлаштириш 
лоэим дейди ва бу тармокяарни бирлаштириш оркали усиш 
жараёни ундан келадиган фойда у келтирадиган зарардан кам 
булган таедирда тухгатилиши лозим. Ундан келадиган зарар- 
ни эса Виллиамсон менежерщтнг бундай катга корхоналарда 
тугридан тугри бошкармаслигини, балки х^р бир тармок бош- 
ликлари келтирган информация асосвда бошкэриши ва шу- 
нинг учун тУлик информацияга эга эмаслигида деб тушинади.

Биз дессертацияда диверсификациянинг компания кий- 
матига таъсирина Урганмокчи эканмиз, компания бахола-
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ниш усуллари ва у к,аерда, ким томонидан бахоланиши 
^акида хам маълумот беришимиз керак.

Умуман компания к^ймати дейилганда, унинг бозор
даги \аклкий нархи тушунилади, яъни инвесторлар шу ком- 
панияни сотиб олиш учун берадиган бахосидир.

Албата компаниянинг бахоси унинг рентабиллигига куп 
даромад келтиришига ва унинг бошкарувчиларига хам бог- 
лик,. Бу жихатларидан хулоса килиб, компаниянинг тахми- 
ний бахоси топиб берадиган усуллар хам бор, аммо бу усу- 
лар компаниянинг келажакдаги булиши мумкин булган да- 
ромадларининг хаммасини хам уз ичига олмайди, холбуки 
компаниянинг келажакдаги накд пул тушумларигина кор- 
хонанинг хозирги к.ийматини белгилаб бериши мумкин. Бу 
жихатдан караганимизда PV(present value) метода бошка 
усулларга карагандгусорхонанинг аник бахосини белгилаб 
бериши мумкин, агарда унда келтирилган информациялар 
l-угри булса. Бу метод ушбу формада келтирилади:

PV=a+b/l+r +с/(1+г)2 +4/(1+ г)3
PV-корхонанинг хозирги киймати; а,Ь,с,<1-корхонанинг

0 ,1,2,3 йиллардаги накд пул тущумлари; r-корхона капита
ли нархи, яъни капитал процента.

Акциялчр бозорида корхонанинг киймати у чи карга ” 
барчи акцияларни бозордаги шу акция нархига купайти- 
риш бйлан топилади. Бозордаги корхона акциялари бахоси 
юкоридаги формула оркали корхона хакидаги барча маъ- 
лумотларни, хусусан юкорида айтиб Утилгандек корхона- 
НИИГ Vl тармогига янги тармокларни кУшиш ёки Уз тар- 
мо^арини сотиб юбориш ёки халос булишнинг зарар ва 
фойда тарафларини хам Уз ичига олади.

3. ЛМялм метода.
Аняли’) методини танлащда, асосан интернет тармоги- 

да мавжуд булган маълумотлар, компаниянинг бир тармокли 
компаниядан куп тармокяи компанияга угишининг шу ком
пания кийматига таъсирини аник ургана олишимиз эъти- 
борга олинди.

Компаниянинг бир тармоклидан куп тармокли корхо- 
нага утиши билан бу корхона киймати Уртасидаги узаро 
богликушкни тахлил килиш учун биз бир вактнинг узида 
бир тармокли ва куп тармокли корхоиаларни солиштириш 
йулини куллаймиз. Уларнинг кийматини солиштиришда
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тугридан T̂ Fpw уларнинг ба^осини эмас, балки Тобиннинг 
q ифодасини куллаймиз.

q — бу компания кийматинннг унинг акгивларининг 
алмаштириш каражатлари нисбатидир. Масалан айтайлик,
А корхонанинг 100 дона акцияси бор ва унинг иккиламчи 
бозордаги нархи $100. Демак бу корхонани бутунлай сотиб 
олиш учун !00х $100=$10000 етардидир, аммо унинг хом ашё, 
станок, бино-хуллас ^амма акт вларики бозорда сотадиган 
булсак йитндиси $8000 ташкил этади. Бу Уринда q= 10000/ 
8000=1.25 га тснг. Орадаги $2000 фарк эса инвесторларнинг 
бу корхона келажагига ишончи ва умуман корхонанинг но- 
материал бойликлари ифодасидир. Тобиннинг айтишича, q 1 ! 
дан юк;ори булса компаниялар купрок нвестиция кдлишлари ! 
лозим, чунки *ар бир килинган $1 инвестиция инвесторлар j 
томонидан $ 1.25 баробар бахоланмокоа ва бу инвестиция жа- i 
раёни q 1га тенглашгунча давом этиши лозим, шундагина \ 
корхонанинг киймати энг юкори даражага кугарилади.

Диссертацияда биз корхона карзлари ва активлари бо
зор нархини аник топишимиз жуда цийин булганлиги са- 
бабли уларнинг молиявий ^исоботларидаги кийматини ола- 
миз. Демак q нинг диссертациямиздаги куриниши ушбу 
Холда булади:

q= (акдиялар бахрси йигиндиси+корхона карзлари )/бар- 
ча активлар йигиндиси

4. Дастлабки анализ.
Корхоналар какддаги дастлабки информация ЛФБ(Лон- 

дон фонд 6нржаси)да расман мавжуд булган барча компа
ниялар руйхати билан бошланади. 2001 йил 31 декабр хола- 
тига кУра ЛФБда 1809та компания мавжуд булган. Булардан 
730тасм молиявий )^измат со^асида булганлиги сабабли бу- 
ларни чик;ариб ташлашга мажбур булдик. Колганларининг 
101таси ^ацида тулик маълумот топа олмаганлигимиз учун 
ударни хам анализдан четлаштирамиз.

Дастлабки анализ натижаларига асосан, колган 978та 
Кймданиянинг 422 таси, яъни 43% бир тармокли, цолган 
556 таси эса 2 ва ундан ортак, тармоцди компаниялардир. 
Дастлабки анализ куйида курсатилган.

Кавхонадар тармоклари д-Н(Ьодаси
1 тармокли корхоналар 1.85
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2 тармокли корхоналар
3 тармокли корхоналар
4 тармокли корхоналар
5 тармокли корхоналар

1.58
1.46 
1.31
1.46

Дастлабки анализдан кУриниб турибдики, корхона тар- 
мокдари сони ошган сари корхона киймати тушиб бормокда.

5. Анализ ва унинг натижалари.
Биз *ар хил корхоналарни анализ килишда уларнинг ба\о- 

сига таъсир курсатувчи 2 омилга эътибор килишимиз лозим. 
Булар индустрия ва корхона катгалигидир, Корхонанинг q 
нисбати унинг кдйси тармок; ёки кайси индустриядалигига 
\ам борликдир. Масалан, юцори технология ишлаб чикдра- 
диган корхоналар q нисбати бошца корхоналарникига кара- 
ганда анча юкори булади ва бу факаттина шу тармокнинг 
хусусиятидир. Шунинг учун биз анализда бундай таъсирдан 
хал ос булиш учун \ар бир индустрия Уртача q нисбатидан 1 
ни айириб Уртача кийматни топамиз ва уни шу индустрияда- 
ги хар бир корхона q нисбатидан айириб ташлаймиз.

Анализни L1MDEP эконометрик программаси ёрдамида 
олиб борамиз.

Демак, биз куп тармоклилик даражаси ва унинг q нис
бати орасида тугри чизикди боишклик бор деб гипотеза 
Киламиз ва уни текширамиз, яъни 

q=a+b*x+e
q- тобиннинг нисбати 
а- констант
Ь- куп тармоклилик даражаеининг q нисбатига таъсир 

коэффшиенти
х- к.уп тармоклилик даражаси 
е- q га таъсир килувчи бошка омиллар ифодаси 

лекин бу форма бизга \ар бир тармок кушилиши канча 
таъсир кУрсатишини аниклаб бера олмайди. Шунинг учун 
Куйидага форьани кабул к^ламиз.

q=a + b,*D(2) + b2*D(3) +b,*D(4) + b4*D(5)+ e 
q- тобиннинг нисбати 
а- констант
Ы, Ь2, ЬЗ, Ь4- куп тармоклилик даражасининг q нис

батига таъсир козффициентляри.
D(i)- узгарувчи булиб, корхона i та тармокда эга булса, 

шунча D бир кийматига эга булади i эса 1, 2, 3, 4 ёки 5
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кийматини олиши мумкин. Бу уринда, масалан, D(2) икки 
тармок^и корхона q нисбати ва бир тармонут корхона q 
нисбати уртасидаги фарк; деб тушунтириш мумкин.

Формулани LIMDEP программасига куйиб регрессия- 
нинг куйидаги натижаларини олдик. 
коэффициент коэффициент киймати ишончлилик
даражаси

а 1.85 0.00
Ь, -0.274 0.09
Ь2 -0.115 0.59
b, -0.152 0.62
Ь4 -0.146 0.69

Ушбу натижалардан куриниб турибдики, тармок сони- 
нинг ошиши корхона q нисбатига салбий таъсир курсатмок- 
да, аммо ишончлилик даражаси факдт а ва Ь, козффйциент- 
ларида юкори, колганлари хак;ида эса ишонч билан бир на- 
тижа айта олмаслигимиз туфайли буларни формуладан чика- 
риб ташлаб а ва Ь, коэффициентларини аншфок; кийматини 
топишга каракат киламиз. Бундан ташкари, корхойа \ажми 
таъсирини камайтириш максадида корхона активлари йигин- 
дисини узгарувчи сифатида киргизамиз ва тенгламанинг икки 
тарафининг логарифмини олиб ушбу \олга келтирамиз: 

Log(q) = а + b,*D(2) + c*log(M)
Бу ерда М корхона активлари йигиндиси, с эса унинг 

таъсир коэфициенти. Бу ерда биз коэффициентларнинг 
корхона кийматига таъсирини процент хуисобида куриши- 
миз мумкин. Ушбу регрессиянинг программадаги натижа- 
лари куйидагичадир.

коэффициент коэффициент киймати ишончлилик 
даражаси

а 2.39 0.00
Ы -0.24 0.07
с -0.08 0.07

Ушбу натижалардан 93% ишонч билан айтишимиз мум- 
кинки Ь, коэфициенти корхона кийматига, яъни q га узи
нинг салбий таъсирини курсатади ва бу таъсирни биз 24% 
\исобида улчадик, яъни корхона бир тармокуш корхона- 
дан 2 ёки ундан ортик тармокли корхонага утиш даврида
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у 1ИНИНГ бозордаги 24% климата ни йук,отади ва бу фак;ат 
Ьуюк Британия комланиялари учун хосдир

Хулоса
Хулоса килиб айтганда, биз Kjfri тармокли бизнеснинг 

корхона инвесторлари учун фойда келтирмаслигини балки
2 ва ундан ортик, тармокли корхоналарда зарар келтири- 
шини Буюк Британия миссшида куриб чивдик, аммо аф- 
суски, *ар бир тармок. к?шилиши таъснрини аник бир 
ишонч билан к^рсатиб бера олмадик.

Шундай экан, куп тармокути корхоналар нима учун яшаб 
келмоцдалар? Нима учун корхоналар зарарли тармок/гарни 
у-* таркибларвда сакдаб келмокдалар?

Бундай холат С.Матур ва А. Кенй онларнинг тушунти- 
ришларига Караганда, компаниянинг эгалари бошк,а-ю 
унинг бошкарувчилари бошка булганлиги сабабли юзага 
кслади. Бошк^рувчиларнинг маоши ва репутацияси корхо
на кднчалик катта б^лса, шунча ошади. Шунинг учун ме- 
нежерлар к$п лолларда зарар келтаришини билсалар х,ам 
бошкэ тармощгарни сотиб олишга х;аракат кдладилар. Бу 
масаланинг яна бир жавоби шундан иборатки, корхона 
канча катта б^лса, бу корхонанмнг бошк,а корхоналар то- 
монидаи сотиб олиниш хавфи *ам шунчалик камаяди.
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ПОЛИТИЧЕСКАЯ КОММУНИКАЦИЯ. 
ВЫБОРЫ В ВЕЛИКОБРИТАНИИ

Вопреки сложившемуся мнению, даже наиболее дес
потические режимы нуждаются в сохранении определен
ной степени поддержки со стороны населения, в то время 
как в демократических странах, -где регулярно проходят 
выборы, поддержка населения является важнейшим фак
тором для победы на выборах или, иными словами, для 
прихода к власти и ее удержания. Что бы не делали прави
тельства в либерально-демократических обществах, дома 
или за рубежом, будь то снижение налогов, забота об уровне 
образования, здравоохранения и общественного порядка, 
или ведение военных операций далеко за пределами своих 
границ, они должны постоянно действовать с оглядкой на 
общественное мнение в своих странах, иначе, это чревато 
поражением на выборах — потерей власти.

Многие и поныне верят, что пропаганда определенных 
социально-политических ценностей и манипуляция обще
ственным мнением присущи лишь диктаторским режимам. 
Однако исследования, проведенные «Gallup & Lassell» и 
многими другими, показали, что «пропаганда не является

ЭРНАЗАРОВ ШАХРУХ
КУДРАТОВИЧ
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прерогативой диктаторов. Даже в наиболее развитых демок
ратических государствах общественное мнение до опреде
ленной степени регулируется. В последнее время были при
меры беспрецедентных попыток управлять им».

Никто не сомневается, скажем, в военной мощи США 
или Великобритании. Однако правительства этих стран не 
могут себе позволить, в одночасье, провести агрессивно- 
силовую операцию, дабы устранить «нежелательный режим», 
хотя, с чисто военной точки зрения, подобная операция, 
возможно, была бы обречена на успех. Почему? Потому что 
наряду с другими причинами, собственный народ «осудит 
подобные действия. А это, опять таки, может обернуться

1 В этой связи, представляют интерес принципы военной пропаган
ды, которые впервые были изложены в письменном виде британским 
дипломатом лордом Понсонби (1871-1946). Суть этих принципов сводит
ся к следующему:

- «Мы» не хотели войны.
«Для ведения военной пропаганды первым делом необходимо убе

дить собственный народ в том, что «мы» не хотели войны. Это «другие», 
«они» начали войну. «Мы» же вынуждены защищаться».

- Враг воплощается в конкретной личности.
«Нельзя ненавидеть весь народ. Нужно персонифицировать образ 

врага, показать своему населению, что глава, руководитель «других* - 
это душевнобольной, свихнувшийся, продажный человек».

- Наши действия м о т и в и р у ю т с я  принципами человеколюбия.
'  Следует умалчивать, что в войне преследуются экономические цели, 

подчеркивая лишь гуманитарные причины. Так это было во времена Пер
вой мировой войны: мы не воевали за контроль над Суэцким каналом 
или за новые колонииП Ни в коем случае! Мы сражались, руководству
ясь принципами высочайшего благородства. В Первую мировую войну, в 
частности, это были такие принципы как «раздавить милитаризм», «за
щитить малые народы», «подготовить мир к демократии»!!!»

- Действия врага отличаются особой жестокостью и вызывают ужас.
«Следует максимально оперативно распространять сведения о жес

токостях, совершенных противником, разъясняя, что именно ему свой
ственны подобные поступки».

(М. Collon, 10, 1998)
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поражением на выборах. Дабы этого избежать, необходимо  
подготовить свой народ1.

Продолжающаяся военная операция в Ираке, равно как 
и война в Персидском заливе в 1991 г., бомбовые удары по 
Югославии 1999 г. наглядно продемонстрировали, что кон
троль за освещением военных действий возрос в политичес
ких целях. И это началось с Фолклендской войны. Здесь важ
но подчеркнуть, что в определенных военных кругах США 
бытовало мнение, что американцы проиграли войну во Вьет
наме главным образом благодаря негативному освещению 
войны в СМИ, что привело к краху общественной морали в 
самих США Общественное мнение было против войны. Ус
воив этот урок, Тзтчеровсхое правительство ввело жесткую 
цензуру на освещение Фолклендской операции в СМИ. В 
результате «именно Фоякдендская война заставила относить
ся к Миссис Тэтчер как дома, так и за границей, как к 
сильному национальному лидеру, заслуживающему уваже
ния* (М.Скаммэдл, 1995» 91) Как отметил Б.МакНэйр, «ус
пех Тзтчеровского правительства в  деле контроля над осве
щением Фолклендской войны в СМИ, представляло собой 
не исключение из правил, а скорее начало новой тенден
ции». (Б.МакНэйр, 178-179, 1995).

Последний конфликт в Ираке наглядно продемонст
рировал высокий уровень профессионализма специали
стов политической коммуникации в США. До самой во
енной операции, в ходе ее, и по её окончании, около 70 
процентов населения США считали и считают оправдан* 
ными военную интервенцию. Такого высокого показате
ля нет больше нигде в мире, за исключением, пожалуй, 
Израиля (в силу очевидных причин).

В определенных ситуациях, таких, например, как конф
ликт в Северной Ирландии или война в Югославии, ново
сти зачастую превращались в явную форму пропаганды, с 
целью демонизировать и дехьюманизировать «врага». Так, 
ссылка на Президента партии Шин Фейн (Сев. Ирландия) 
в газете «Сан», как на два наихудших слова в английском 
языке, служат тому подтверждением (Б.МакНэйр, 69,1995).

Как отметил Б.МакНэйр, современных политиков оце
нивают не только по тому, что они говорят и что они дела
ют, но и потому, как они это говорят и делают. «Коммуника
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ция означает гораздо больше, чем простая огласка или рекла
ма. Она подразумевает, что мы будем говорить, как мы это 
будем говорить, и кого мы выберем, чтобы это сказать» («Гар
диан», интервью с П.Мендельсоном, министром по предвы
борной компании). Иными словами, «популистский» фор
мат и стиль начинают играть все более важную роль в полити
ческой коммуникации, чем когда бы то ни было ранее.

Термин «политическая коммуникация» подразумевает, 
но не ограничивается такими понятиями, как пропаганда, 
убеждение, психологическая война, освещение междуна
родных политических-и экономических событий, полити
ческих новостей, военных операций; проведение полити
ческого маркетинга и т.д.

Так, МакНэйр разделяет четыре типа политического 
PR. Это: 1) медиа менеджмент; 2) имидж менеджмент; 3) 
внутриправительстенная коммуникация; 4) информацион
ный менеджмент. Наиболее важным из них, по мнению 
того же МакНэйра^является медиа менеджмент. Ибо, в 
современных либерально-демократических обществах на 
общественное мнение можно повлиять, прежде всего, че
рез средства массовой информации.

Масс медиа, в особенности телевидение, проникает, 
фактически, в каждый дом. Избиратели теперь все больше 
зависят от СМИ и все больше от телевидения, в восприя
тии важных политических вопросов и личностей. Професси
ональные политические маркетологи осознали, что телеви
зионные новости являются наиболее важным каналом ком
муникации в борьбе за голоса избирателей. Рональд Рейган, 
бывший актер, в свое время четко осознал это и использо
вал данный фактор в начале своей политической карьеры. 
Его успешная президентская компания, а также его приход 
на пост президента Соединенных Штатов вывели на пере
дний план изысканность политических паблик релэйшнз, 
подняли его на еще более высокий уровень. Медиа-команда 
Р. Рейгана разработала такие технологии манипуляции но
востей, как «меры по нейтрализации неприятных фактов, 
новостей» (damage control) (стремительная изоляция непри
ятных новостей), «линия дня»2 и «спин» (говорить вроде бы 
правду, но под определенном углом)». (Б.Франклин, 105, 
1994). С тех пор подобная тактика стала широко применять
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ся многими партиями и правительствами, включая консер
вативную и лейбористскую партой в Великобритании.

Из вышеизложенного очевидно, что пропаганда, рас
пространение стратегических и тактических идей, формиро
вание на их базе общественного мнения является приоритет
ным направлением «большой политики», а значит, и поли
тической коммуникации. В современном мире, где доминан
той выступают демократические ценности, значение поли
тической коммуникации возрастает как никогда прежде. Не
случайно XXI век называют веком информации и информа
ционных технологий, в контексте которого многие говорят о 
глобализации информационных процессов, о создании еди
ного планетарного информационного пространства, где осо
бую весомость приобретает политическая коммуникация.

Данная работа рассматривает политическую коммуни
кацию, прежде всего, через призму выборов в Великобри
тании, а также попытки Британского правительства регули
ровать общественное мнение внутри своей страны. Однако, 
в силу сложившихся «особых отношений» между Великоб
ританией и США, включая тесное сотрудничество между 
консервативной партией (ВБ) и республиканской партией 
(США), Лейбористкой партией (ВБ) и Демократической 
партией (США), мы предприняли попытку проанализиро
вать развитие англо-американской политической коммуни
кации. При этом поставили перед собой задачу разобраться 
как правительства Великобритании и США стремятся в со
ответствующей «обертке» преподнести ту или иную инфор
мацию, как они пытаются контролировать, формировать и 
манипулировать общественным мнением. Особое внимание 
здесь также уделено систематизации тех изменений, кото

2 Исследования американского социолога М.Хергстаарда показали 
насколько важную роль играя отдел по работе с общественностью в ходе 
Президентства Р. Рейгана. «В закрытых заседаниях Белого Дома каждое 
утро разрабатывалась «линия дня», которой затем вскармливали прессу. 
Ежедневно, обзванивались все ведущие телеканалы с целью чтобы «пре
поднести» Президента как можно с более выгодной стороны в вечерних 
новостях». (М. Хергсгаард, 125, 1988)
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рые произошли в методах ведения предвыборных кампаний 
и технике политического PR в Великобритании.

Здесь изучены механизмы получения информации в Бри
танском правительстве. Осмыслен и обобщен опыт работы 
т.н. «картеля лобби-журналистов» и кодекс их поведения как 
в зданиях правительства, так и за их пределами, насколько 
лобби-журналисты являются независимыми и критическими 
обозревателями. Проанализированы роль, функции и поли
тическое влияние пресс-секретарей в правительствах М.Тэт- 
чер, Б. Клинтона и Т. Блэйра, подвергнуты анализу их ежед
невные пресс-конференции. В работе также рассмотрены ме
ханизмы работы Британского правительства изнутри, в част
ности, как официозная информация попадает в печать, на 
радио и телевидение. При этом акцент сделан на взаимоотно
шения членов правительства и редакторов СМИ, как и кто 
из журналистов и, каким образом имеет доступ к правитель
ственной информации, как работают с протокольной ин
формацией ведущие национальные периодические издания, 
а также общественные телеканалы ВВС, ITN, Channel 4.

В целом, на основании данного исследования, можно 
сделать следующие выводы:

1. Правительства в либерально-демократических обще
ствах (как, пожалуй, и во всех остальных) чрезвычайно 
озабочены своим имиджем.

2. Методы формирования и манипуляции обществен
ным мнением все более изощряются.

3. Страсть к PR очень велика в настоящее время эта 
тенденция будет расти.



ЭШМАТОВ ФАРХОД 
ХАСАНОВИЧ

Нью-Йоркский государственный 
университет, Бинхэмтон (США) 

Математика Магистр

АСИМПТОТИЧЕСКИЕ МЕТОДЫ РЕШЕНИЯ 
СИСТЕМ НЕЛИНЕЙНЫХ ИНТЕГРО- 

ДИФФЕРЕНЦИАЛЬНЫХ УРАВНЕНИЙ, 
СОДЕРЖАЩИХ КРАТНЫЕ ИНТЕГРАЛЫ 

ТИПА ВОЛЬТЕРРА

В работе предлагается метод усреднения для систем ин- 
тегро-дифференциальных уравнений типа Вольтерра. Дока
заны теоремы, устанавливающие близость решений систем 
как на конечном, так и на бесконечном отрезках времени. 
Для обоснования этого метода было доказано неравенство,' 
обобщающее известное неравенство Грануолла-Веллмана.

Рассмотрим систему нелинейных интегро-дифференци
альных уравнений

■■еХ t,x(t). s,. x (s j)d s t ..., J...\tpft, sv ...
0 0 0

..., s„, x(st), ..., x{sn))dst ... ds„ , (1 )

где, е>0-малый параметр; x-jc-мерный вектор; X(t, х, yl, 

..., уп)и (p,(t, ..., s, м,, и соответственно к-мер-

ная и mi-мерная вектор-функции, определенные и непре
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рывные для всех t и Si из интервала [0;°о] и всех х, uiOEk, 
где, Ек и Emi — евклидовы пространства размерностей со-

ответственно к, т п г =  1, п.

Многие задачи динамики нелинейной теории вязкоуп
ругости [1] сводятся к уравнениям вида (1).

Для систем (1) применим схему усреднения [2,3], при
водящую к системе дифференциальных уравнений.

Рассматривая х, t, входящие в X и ф, как параметры, 
вычислим интегралы.
ас *  ______

|  ... |<г>Д/, s„ ... st, х, x)ds,... ds,=y/,(t, x) j = 1, n.
0 0

Пусть существует предел 
] г

lim— \ X( t ,  х, (/, х), ... у/„О, x))dt = Х 0(х) (2) 
г-« Т „

Тогда системой уравнений (1) сопоставим следующую 
систему дифференциальных уравнений:

< 3 >

Лемма. Пусть при t  >  т > s t >  0, i  = 1, п  выполне
ны условия:

1) z(/), А(/), /;,(/, ..., s,), i = \~ n  - неотрица

тельные непрерывные функции;
2) z(t) удовлетворяет неравенству

4

z (t)  <=а + f5 |Я (г)

...J М,(т, S„ s j z i s ^ d s ,  ... ds, d r
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где а и р  неотрицательные числа. Тогда

z(t) < а  е О

п X г
1+ £//.../«.(*% S ..., s )d s  ... ds 

1 =  10 О
dr.

Д о к а,а а т е л ь с т в о. Пусть

Mit)<cc + р ] ц т )  z ( r )  + £ £ j
j-I о

'„(г, st, ..., s ,)z(sJ)dsi ... ds, dr .

И м еем  

w(t)
4 0

z(l)
w(0 «

< p m
n I < t

((f, s,,..., st)dsr .. ds,)
-I /=1 о 0

так как
w (/) >  w(.s) при t к, s и w(s) > z(s), т.е. w(t) > z(s). 

Интегрируя полученное неравенство, находим

In w(r) -  \na < р\Л{т)
0

ИЛИ

l + Z/'f...///, (г, 5,, ..., s jd sx ... ds,
< = l 0 0 d

fiSMr) 
0

n т x
1+ Y.‘ \- \ ■■■. s.)ds. ... ds.

i -lO 0 ' 1

Лемма доказана.
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| формулируем условия, обеспечивающие близость реше
нии систем (1) и (3) на конечном отрезке.
I горема. Пусть ф ункции X(t ,  х, у х, у п и 

W p  W (

i =  1? n определены и непрерывны в области

Q\t-Z 0, s, > 0, x, « , e D c £ „  у, е Ещ

где, выполнены следующие условия:
1) вектор-функция X удовлетворяет условию Липшица 

по х, у 1, ..., уп с постоянной к;

2) вектор-функция <pt j  =  1, п удовлетворяют условию 

Липшица по u l, . ui соответственно с функциями 

/ 4 (А ■ур---5 -У,-)» причем

л < * <■
E j d r j . . .  J Л , ) < ct, c=const,
> -i  о о о

X £ j r f r j - "  J15 /  ' Г !а ( г , Л ( < Г 2р ( Г )
1*1 7 - '  о о о

р (? ) —> 0 , / —> оо;

3) в каждой точке х е D существует предел (2), причем 
Хо(х) в области D ограничена постоянной М и удовлетво
ряет условию Липшица по х с постоянной S;

4) решение системы (3), удовлетворяющее начальному 
условию £,(0) = х ( 0)€ П ), определено для всех t > 0 и лежит в 
области D с некоторой р окрестностью;

5) вдоль траектории £,(t):
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о
где

j a , ( T ,  £ { r ) ) d T  < t q , { t ) ,  <7,(0-* 0, t - *  со, i  =  I, n ,  

'/••• )<P, $/> £(0> Z(‘))dsr .. dst<*m , m ) =

00  00

-  J . . .  £(f), ..., £(/))<*,... Ж,
0 0

6) функции vyi(t, x) удовлетворяют условию Липшица

соответственно с постоянными pi, / =  1, п.

Тогда для любых г| > 0 и L >0 можно указать такое е0, 
что при е < еп на отрезке 0 < t < L s 1 будет выполняться 
неравенство

|*(0 ~ 4?(0|<7
Наше доказательство проводится аналогично доказатель

ству работы [2].
Отметим, что близость решений систем (1) и (3) на 

бесконечном отрезке времени доказывается использованием 
результатов аналогичной теоремы [4].
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ЮНУСОВ ХДЙДАРАЛИ 
МУРАТОВИЧ

Жсцон ицтисодиёти ва дипломатия 
университети 

Ницца университети ( Франция) 
Халкаро оммавий ва хусусий хукук 

Магистр (2000)

ЕВРОПА ИТТИФОКИНИНГ МАРКАЗИЙ 
ОСИЁ РЕСПУБЛИКАЛАРИ БИЛАН 

АЛОКДЛАРИ (МУСТАКИЛ УЗБЕКИСТОН 
РЕСПУБЛИКАСИ МИСОЛИДА)

Кири in.
Умумевропа бозори гояси илгари сурилган Ягона Ев

ропа хужжати (Акта) билан янада кенг ваколатга эга булган' 
аслида иктисодий характердаги Европа Иттифоки Мааст
рихт Шартномасидан сунг аста-секин умумий хавфсизлик 
ва ташки сиёсат \амда Адлия ва ички ишлар сохаларида 
хам мутлако янги ваколатларни кулга киритди.

Узининг халкаро савдо-сотик муносабатларида якдил 
овоз, ташки сиёсат ва халкаро хамкорлик сохаларида эса 
маслахатлашган ягона овоз билан сиёсат олиб боришга 
эриша олган Европа Иттифоки, тобора пароканда булиб 
бораётган Советлар иттифоки деб аталмиш бошка бир ит- 
тифокдан фаркуш уларок, муваффакиятли интеграция жа- 
раёнининг намунаси сифатида буй курсатмокда.

Совет иттифоки таркалиб кетгач, Европа Иттифоки узи
нинг ташки сиёсат кундалигида (Ажандасида) олдин мавжуд 
булмаган янги бир минтака билан юзма—юз булиб колди.

Европа Иттифокининг Марказий Осиё янги мустакил 
давлатлари билан муносабатлари янги географик улчам касб 
этади. Европа Иттифоки узининг барча аъзо давлатлари би
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лан бирта Марказий Осиё давлатлари учун МДхдан ташка- 
ридаги энг катга хом ашё истеъмол бозорини ташкил келади. 
Худди шунингдек, 50 миллиондан купрок истеъмолчига эга 
булган Марказий Осиё бозори хам Европа Иттифокининг 
экспорт манфаатларига мос тушади. Рарбий Европа савдо- 
сотик; сохасида минтаканинг энг асосий хамкори ва молия
вий х,омийси булибгина цолмасдан, шунинг билан бирга, 
сармояларининг хам асосий манбаидир. Марказий Осиё мин - 
так,аси эса, Рарбий Европани энг асосий энергия манбалари 
билан таъминловчиларвдан бири га айланиши мумкин.

Хозирда, Европа Иттифок^ Марказий Осиё республи- 
каларидан экспорт килинади га и ураннинг энг асосий ис- 
теъмолчисидир.

Европа Итшфоки К озористон, Кдрризистон, Узбекис
тон, Туркман истон давлатлари билан Шериклик ва х,амкор- 
лик Битимларини (ШХБ) имзолади. Бу битимлар Европа 
Иттифокининг куиидаги макрад ва манфаатларини кузлов- 
чи асосий восигалар деб хисобланмокда: мазкур республи- 
каларнинг ички уйрунлашувига имкон очиб берувчи демок- 
ратик институтларни куллаб-кувватлаш ва ривожлантириш; 
сиёсий ва иктисодий ислохотлар ёрдамида келиб чик,иши 
эхгимоли булган мажороларнинг доирасини кичрайтириш; 
Европа Иттифокининг иктисодий хавфеизлигини яхшилаш 
жумладан, энергия ва конлар сохасида, айник.са, Рарбий 
Европа нефт ва нефт махсулотлари ташиладиган кувурлар- 
нинг кайси йул ва худудлардан угказилиши тУгрисидаги му- 
зокароларда мухим урин тутишга эришишни хохлайди.

Давлат бошкарув институтларини демократлаштириш 
Европа Иттифок^ ва Марказий Осие мзмлакатлари урта
сидаги мулокогнинг энг катта мавзуларидан биридир. Шу 
уринда айтиш жоизки, икки томонлама имзоланган ШХБ- 
нинг мукаддимаси томонларнинг демократик асосларга, 
аникрош, Европада Хавфсизлик ва хамкорлик Ташкилоти 
(ЕХХТ) хужжатларида келтириб утилган тамойилларга амал 
Килишни Уз зиммэларига олишларини к,айд этади.

Россия ёки АКД1дан фаркди ^ларок,, минтак,ада Евро
па Иттифокининг сиёсий таъсири кам сезилади. Бу эса баъ
зан Марказий Осиё мамлакатлари хукуматлари томонидан 
Европа Иттифокининг сиёсий шерик сифатида тан олин- 
маслигига олиб келмокда. Шунингдек мазкур омил ¥з нав-
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батида Европа Иттифоки га узи кузлаган манфаат ва мак- 
садларга эришувда \ам туе и к булиб к;олмокда.

Иттифокнинг кенгайиши ва унинг институциоиал ри- 
вожланиши билан боглик булган кийинчиликларга кара- 
май, Европа Иттифоки Марказий Осиё минтакаси мамла- 
катлари билан уз алокаларини ривожлантиришга тобора 
купрок интилмокда.

Мазкур муносабатларни урганиш максадида, аввало биз 
уларнинг тарихий ривожланиш жараёнини куриб чикамиз. 
Дастлабки киемда мазкур муносабатларнинг шаклини аник- 
лаб олгач, тадкикотимизнинг асосий кисмида уларнинг 
мазмунини тахлил киламиз.

Асосий цисм:
Алокаларнинг умумий холатининг та^лили.
Европа Иттифоки 1992 йил 15 январда Лиссабон ва Брюс- 

селда “ун иккилар”ниш' кУшма Декларадиясини кабул килиш 
билан Узбекистон республикаси мустакдллигини эътироф 
этди5. Тез орада дипломатик муносабатлар $рнатидди. 1994 йил 
ноябрда Европа Иттифокининг минтакамиздаги биринчи 
ваколатхонаси очилди. Узбекистон Республикасининг Евро
па хамжамиятлари кошидаги Миссияси хам шу йилдан эътк- 
боран Брюссель шахрида уз фаолиятини бошлади.

Икки томонлама муносабатлар сиёсий, иктисодий, маг 
даний хамкорлик сохаларини уз ичига олади. Иктисодий ва 
савдо-сотик алокалари энг устивор йуналиш хисобланади.

Бунк куйидаги Узбекистон - Европа Иттифоки савдо 
алокаларига о ид маълумотлар хам исботлайди:

Европа экспорта махсулотларининг асосий кисмини 
электр жихозлари ва машиналар (32%), кишлок хужэлиги 
ва пластик материаллар (22%) ташкил этса, Узбекистон 
экспортининг катта улуши текстил махсулотлари (66%) ва 
Кимматбахо металлардан (28%) иборат 2001 ва 2002 йилда 
узаро товар айрбошлашда пасайиш кузатилди.

Шунингдек, 1995-2000 йиллар мобайнида Европа Ит
тифоки мамлакатлари корхоналари ва банклари томони
дан Узбекистонга килинган умумий инвестиция лойихала- 
ри 6,4 млрд. АК.Ш долларами ташкил этди. 2001 йилнинг 
узида эса бу курсаткич 1,2 млрд. АКД1 долларига етди. Бун
дан ташкари, бучунгм кунда Узбекистонда фаолият юри
таётган фирма ва компаниялар 537 та булиб, шундан 134 
таси бутунлай Европа сармоялари асссида молияланади.
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Икки томонлама муносабатларнинг муаммолари.
ХУКУКИЙ аспектда, Узбекистон ва Европа Иттифоки 

хамкорлигининг хукукий асослари Узбекистон ва Европа 
Иттифоки Республикаси уртасида 1993 йил 8 июн ва 1999 
йил 15 сентябрда “Текстил мах.сулотлари савдоси буйича 
битим”, 1996 йил 14 ноябрда наркобизнесга карши кураш- 
да хамкорлик килиш туррисида битим ва 10 га якин бошка 
турдаги шартномаларда уз аксини топган.

1996 йил 22 июнда эса Италиянинг Флоренция шахрида 
Европа хамжамиятлари ва уларнинг аъзо давлатлари билан 
Узбекистон Республикаси уртасида “Шериклик ва хамкор
лик туррисида” битим имзоланган. Битим икки томонлама 
муносабатларнинг жуда кенг куламини кам раб олган булиб, 
унда томонлар уртасидаги иктисодий, сиёсий, савдо муно
сабатларини тартибга солиш, ижтимоий, молия, илм-фан, 
технология ва маданий со\аларда хамкорлик килиш учун 
мустахкам асос яратиш каби максадлар уз аксини топди.

Бирок, мазкур шартномаларнинг аксарияти амалда Уз ифо- 
дасинитопмай келмокда. Жумладан, битимнинг 16 ва 18-мод- 
даларига асосан текстил ва ядровий хом-ашё махсулотлари 
алохида тармоклараро битим оркали тартибга солинади, дей- 
йлади. У холда, Европа атом энергией хамжамиятининг ушбу 
битимга иштирок этиши мазмунсиз булиб кури над и.

3-булимнинг 8-моддаси хар икки томонга энг катта 
имтиёз берилган миллат (nation la plus favorisee) тамойили- 
ни белгилайди. Бу тамойил асосан божхона ХУКУКИ, экс
порт-импорт туловлари, туловлар утказиш, тулов усулла- 
ри каби со\аларни камраб олади.

i l -моддага биноан, Узбекистон Республикасида ишлаб 
чикарилиб, ЕИ томонидан импорт килинаётган махсулот
лар, уз навбатида ЕИда ишлаб чикарилиб, Узбекистон Рес
публикасида томонидан импорт килинаётган махсулотлар 
Хар кандай микдорий чекловлар ва тенг таъсирли чоралар- 
дан (mesures d“effets equivalent) холидир. Бирок, хозирча хар 
икки томон мазкур имтиёздан тула фойдалана олмаяпти.

Европа Иттифоки ва Узбекистон муносабатлари Европа 
Иттифокининг бир томонлама ХУКУКИЙ инструментлар ёрда- 
ми билан хам ривожланиб бормокда. Иктисодни тиклаш ва 
сорломлаштиришга кумаклашиш учун Совет Итгифокига тех
ник ёрдам курсатиш -  ТАСИС (TACIS) дастури ана шундай
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инструментлардан биридир. ТАСИСга оид биринчи регламент 
илк бора 1991 йил 15-16 июлда булиб угган Европа Иттифо
кининг Рим Кенгаши томонидан кдбул килинган эди.

1998 йил 28 декабрда эса, 1995-1999 йилларга мулжал- 
ланган ТАСИС дастури муддати тугаётганлиги боис, 2000- 
2006 йилга мулжалланган янги дастур лойихаси кабул 
Килинди. Олти йилга мулжалланган мазкур дастур 3.138 
млрд евро билан молияланиши керак булиб, \ар йилги 
бюджет “ Иттифокниниг молиявий перспективасидан” 
келиб чикиб белгиланади. Бирок, Узбекистон мазкур дас
тур оркали 1991-1999 йиллар давомида 102,5 млн. ЭКЮ 
микдорда ёрдам олган булиб, бугунги кунда йилига урта- 
ча 25 млн. евро билан таъминланмовда, холос.

Институционал аспектда, ЕИ ва Узбекистон муносабатла- 
ри кабул килинган битим асосида Узининг ихтисослашган ту- 
зилмаларига эга. Битимнинг 78-79 моддаларига кура “хамкор
лик Кенгаши” ташкил этилган булиб, вазирликлар даражаси- 
даги бу кенгаш йилда бир марта йигилади ва мавжуд муаммо- 
ларни \ал этади. Унинг биринчи мажлиси 1999 йил 13 сентяб- 
рда бУлиб утган эди. Шунингдек, 80-модда асосида фаолият 
курсатадиган “хамкорлик кУмита”лари кундалик вазифалар 
билан шугиляанади3. Бундан ташкари Европа парламента ва 
Узбекистан Республикаси Олий Мажлиси уртасида хамкор- 
ликни таъминловчи парламентлараро кУмита х^м хозирги кунга 
Кадар фаолият курсатиб келмокда. Мазкур институглар фаоли- 
ятини янада фаоллаштириш, конструктив хамкорликни йулга 
куйиш янада купрок самаралар бериши мумкин.

Европа Иттифоки ва Узбекистон муносабатларида кузга 
ташланаётган куйидаги муаммоли нукгаларга эътибор кдрат- 
мокчимиз:

Биринчидан, Европа Иттифоки ва Узбекистон Республи
каси уртасидаги муносабатлар узининг юкори чуккисига кута- 
рилганича йук- Тенг манфаатли узаро алокаларнинг чексиз 
имкониятлари хэли хам узининг бошланшч палласида колиб 
келмокда. Узбекистон Республикаси Президента таъбири би
лан айтсанда, бой Европа давлатлари ривожланаётган мамла
катлар манфаатларига панжа оргида кдраб келмокда.

Иккинчидан, Европа Иттифоки сиёсий куч сифатида 
Узбекистонда ва Марказий Осиё минтакасида АК.Ш ёки Рос
сия каби фаол мавкега эга эмас. Бу эса уз навбатида томонлар 
уртасида кисман ишончсизлик туйгусининг тугилишига олиб
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келмокда. Собик, Югославия тажрибатари курсатаётганидек, 
ЕИ \арбий-сиёсий ташкилот сифатида кучеиз мавк,ега эга. 
Шундай экан, хавфеизлик сохасидаги шартномалар когозда 
к,олиб кетиши борасида асосли шубхалар пайдо булмокда.

Учинчидан, Европа Иттифокининг Марказий Осиё 
давлатлари билан муносабатларида аник; стратсгик ёнда- 
шув, айникса дастлабки йилларда, ёркин кузга ташланма- 
ганлиги бир к,атор кузатувчияа.? томонидан хакяи равишда 
Кайд этилди. Масалан, 1991-95 йилларда Европа Иттифоки 
ташки сиёсатида Марказий Осиё ресяубликаларига нисба
тан дифференциялаштириш тамойили устиворлик касб эт- 
ган булса, 1996 йилдан минтакавийлаштириш тамойили 
маъкул деб топилди. Бу борада, Иттифок мукаммал стра
теги яга эга булса максадга мувофик буларди.

Туртинчидан, Европа Иттифокининг инсон хукуклари 
ва демократия со\асидаги стандартлари Узбекистондаги реал 
вокеликха тула мос келади, деб б^лмайди. Айни шундай «эле- 
ментлар»нинг икки томонлама иктисодий характердаги шар- 
тномаларга кириталиши европалик мугахассис-хУКУКШунос- 
ларнинг узлари томонидан хам танкид килинган.

Икки томонлама муносабатларни янада яхшилаш ва 
чукурлаштириш учун куйидагиларни таклиф киламиз:

Европа Иттифокига аъзо булиб кираётган ва Узбекис
тон билан якин д^стона алока урнатган Венгрия, Польша, 
Литва давлатлари билан алокаларни янада кучайтириш ва 
уларга устивор мавке бериш;

Европа Иттифоки лойихалари, жумладан, ТАСИС дас
тури лойихаларининг ишлаб чикилиши, кабул килинииш 
ва амалга татбик этилишидаги роят узок давом этаётган, 
коят сует ва мураккаб жараённи содцалаштириш, ортикча 
Когозбоалик ва англишмовчиликларни олдини олиш мак
садида, лойихаларнинг ишлаб чикилишида узбек эксперт- 
ларининг етарли даражадаги иштирокини таъминлаш;

Икки томонлама шартномаларнинг амалга татбик эти- 
лишини самарали таъминлаш максадида, кушимча ХУКУКИЙ 
инструментлардан фойдаланиш. Шартномаларнинг, айник- 
са, иктисодий жабхаларини (пилотларини) тезрок ривож
лантириш максадида, оралик битимлар кабул килиш;

Икки томонлама шартномалар, жумладан, «Шериклик 
ва хамкорлик тугрисида»ги битимнинг амалга татбик эти- 
лиши борасида мунтазам мониторинг олиб бориш;
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Европа Итттифоки кошида фаолият курсатаётган Узбе
кистон Миссиясининг фаолиятини кенгайтириш, узбек 
маданият Уйларини ташкил этиш;

Кушма ахборот бюллетенларини чоп этиш.
Икки томон Уртасида йиллик ишбилармоклар форумини 

ташкил этиш, тажриба алмашиш амалиётини йулга куйиш.
P.S.: Мазкур диссертация иши Нись София-Ангиполис уни- 

верскгстининг илмий ишлар буйича комиссияси томонидан 
аъло бахоланган ва битирувчилар орасида юкори курсаткич 
сифатида кайд этилган. Университет илмий кенгаши томони
дан докгорлик даражаси тадкикотлари учун тавсия этилган.

Муаллиф диссертация ишини ёзиш жараёнида Европа 
Иттифоки Комиссиясининг Марказий кутубхонаси (Брюс
сель, Бельгия), Европа парламенти кутубхонаси (Страст- 
бург, Франция), ва Франция университетлари кугубхона- 
лари материалларидан бевосита фойдаланган.

Диссертация ишининг нусхдлари Европа Иттифоки Ко
миссиясининг Марказий кутубхонаси (Брюссель), Европа пар
ламент кутубхонаси (Страстбург), Франция университетлари 
кугубхоналари, Узбекистон Республикасининг Европа хамжа- 
миятлари кршидаги Миссияси ваколатхонасига жунатилган. 
Диссертациянинг икки нусхдси Жахрн иктисодиёти ва дипло
матия университета кугубхонасида сакланмокда.

Муаллиф хозирги вактда Жахон иктисодиёти ва дип
ломатия университетининг Халкаро ХУКУК факултетида 
укитувчи булиб ишламокда. Айни пайтда, профессор А. 
Саидов рах,барлигида номзодлик диссертациясини муваф- 
факиятли якунламокда.

Унинг 60 дан зиёд илмий, илмий-оммабоп маколалари 
республика йлмий-маърифий журналларида, кундалик мат- 
буотда нашр этилган.

Шунингдек, муаллифнинг “Узбекистон: сиёсий исло- 
хотлар ва жахон тажрибаси” (Тошкент, 2002 й.) номли 
китоби чоп килинган.



ЮСУПАЛИЕВ БАХОДИР 
СОТИВОЛДИЕВИЧ

Асака банк

Колледж Вортбург (США)
Международный бизнес Бакалавр 

(2000)

КАМПАНИЯ «ПОРЯДОК И ПРОГРЕСС»

На протяжении нескольких лет компания по произ
водству автомобилей успешно развивалась на рынке США 
и завоевала свою нишу. Более того, реализация её продук
ции увеличивается из года в год, и она лидирует среди всех 
производителей автомобилей на рынке США. Её автомо
били отличаются высоким качеством и доступной ценой.

Совет директоров компании решает расширить свой 
бизнес и построить завод по производству автомобилей в 
других государствах. Для этого необходимо провести комп
лексный анализ рынка-государства и убедить совет дирек
торов - входить в данный рынок или не входить. Были выб
раны следующие регионы: Россия, Европа, Африка, Юж
ная Америка (Бразилия).

Сначала необходимо изучить экономическую ситуацию 
в выбранном районе, ею производственную и рыночную 
инфраструктуру, автомобильный рынок, предрасположен
ность бразильцев к новым производителям автомобилей. 
Активно используя источники я убедил Совет Директоров 
в том, что Бразилия имеет наивысшие шансы быть стра
ной, куда компания должна войти.

1.В первом разделе работы рассматривается структура 
правления экономики Бразилии. В Бразилии — двухуров
невая банковская система. Здесь есть Центральный банк, 
который контролирует поток денег, иностранного ка
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питала и другие финансовые вопросы. В каждом штате 
есть подразделения Центрального банка, так же как и 
коммерческие и частные банки. Уровень инфляции был 
очень высокий и Центральный банк проводил политику 
по укреплению своей национальной валюты.

2.Природные ресурсы Бразилии очень богаты и могут быть 
использованы на протяжении нескольких поколений. К таким 
ресурсам можно отнести минеральные и биологические ре
сурсы (Амазонка). Кроме того, используя очень большое коли
чество рек и озер, в Бразилии очень хорошо развита добыча 
электроэнергии водой — гидроэлектростанции. Бразилия очень 
развитая сельскохозяйственная страна. Она является крупным 
производителем кофе, сахарного тростника и бобовых.

Первые автомобили были выпущены в Бразилии в 1950- 
х годах. В конце ВО-х годоа Бразилия выпускала более 1 мил
лиона автомобилей на внутренний рынок, также как и про
давала часть на экспорт.

3. Бразилия имеет развитую инфраструктуру, хотя она 
все время развивается. В конце 50-х годов по стране были 
проведены работы по строительству дорог, прорубались леса, 
дороги асфальтировали и т.д. Таким образом, были соедине
н а  два больших города Рио-де-Жанейро и Сао Раоло. Все 
административные центры страны были соединены дорога
ми. Хорошо развит воздушный транспорт, который часто 
используется как бразильцами, так и гостями.Телекомму
никационная система Бразилии принадлежит государству.

4.Национальной валютой Бразилии является Реал. На 
момент, когда писалась работа обменный курс был 1 дол
лар США равен 188000 Реал. Валютный обмен можно про
извести в любом банке или обменном пункте. Также мож
но сказать, что черный рынок по обмену валюты в Брази
лии очень сильно развит.

5. Бразилия очень многонациональная страна с богатой 
историей и культурой. Очень много аспектов необходимо 
учесть перед тем, как делать экспансию в данный регион. 
Изучение культуры и традиций показало, что необходимо 
быть очень терпеливым. Необходимо тщательное изучение та
ких немаловажных аспектов, как проведение переговоров, 
язык, религия, коммуникация, управление, отношение ко 
времени. Что касается религии, то основной религией Брази
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лии является Христианство (75% Романские католики, 25% 
Протестантские евангелисты). Религия является очень важным 
аспектом Бразилии. Вы это можете также заметить по гигантс
кой статуе Иисуса в городе Рио-де-Жанейро.

В культуре и традициях Бразилии необходимо отметить 
количество праздников и карнавалов, которые они очень 
почитают (эти дни обычно объявляются выходными). Общее 
количество — 23. Некоторые праздники длятся неделями.

Далее а этом разделе описываются качества бразильца 
отличительные от американца или британца. Также гово
рится о взяточничестве и большом значении семьи.

6.К новому тысячелетию Бразилия подходит со ста
бильным государственным управлением. На протяжении 
всей истории управление государством много раз пере
ходило из рук в руки, так что государство было в хаосе. 
Менялись военные на демократические силы также как 
и колонизация португальцами.

Далее идет краткая история того, как нынешний пре
зидент пришел к власти.

В этом же разделе говорится об отношении Бразильс
кого правительства к иностранным инвестициям, в част
ности, к инвестициям в автомобильную промышленность. 
На протяжении истории такими инвеститорами высту
пали известные компании, как Фиат и Жнерал моторе, 
Форд и Волксваген.

7. После тщательного изучения материалов мы деклариро
вали, что автомобильный рынок Бразилии очень подходит для 
компании. После нескольких лет нестабильности многие зару
бежные автомобильные компании оставили данный регион. На 
данный момент инвестиции очень нужны и они гарантирова
ны, защищены, поэтому многие известные компании пере
смотрели свои позиции и стали возвращаться в регион.

Далее описываются причины того, почему наша компа
ния должна инвестировать в этот рынок (население, МЕРКО- 
СУР -  свободная экономическая зона Южноамериканских 
стран, налоговые льготы для производителей автомобилей).

8.Мы выбрали потенциальное место для строительства 
нашего завода, город Куритиба, штат Парана. При выборе 
данного места необходимо было выполнить несколько ус
ловий: государственные и условия и выгоды компании. Го
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род находится на перекрестке рынков больших город Бра
зилии — Рио-де-Жанейро, Сао Поло, и Бело Горизонте. 
Также описывается хорошая инфраструктура данного го
рода с морскими портами. Город Куритиба является адми
нистративным центром штата Парана.

9.Управление бизнесом должно включать все особен
ности бразильской культуры, которые были изучены нами.

10.Маркетинг будет прорабатываться с учетом тех 
средств массовой информации, которые есть в Бразилии, 
но больший упор будет делаться на визуальные рекламы 
через телевидение. Изучив телевизионную инфраструктуру 
необходимо сказать, что есть несколько государственных 
каналов, но много и частных кабельных. Вероятнее всего, 
мы будем использовать эти частные каналы. Мы даже выб
рали наименования для автомобилей, которые предпола
гаем к выпуску. Они неразделимо связаны с оптимизмом 
присущим бразильцам -  Maximo и Progresso.



ЮСУПОВ ЭЛБЕК 
НЕЪМАТОВИЧ

Министерство финансов

Университет Ульстер 
(Великобритания)

Международный бизнес управление 
Магистр (2002)

ИССЛЕДОВАНИЕ 
ПРОИЗВОДИТЕЛЬНОСТИ УЗБЕКСКИХ 

ЭКСПОРТЕРОВ ПОСРЕДСТВОМ АНАЛИЗА 
МЕТОДОВ ПЛАТЕЖЕЙ И УСЛОВИЙ 

ПОСТАВКИ

Стихийный характер международных рынков представ
ляет определённую нестабильность для экспортных фирм, 
воздействуя на их стратегию и прс^водительность (Rosson 
и Reid, 1987). По сравнению с внутренними торговыми 
операциями, международный бизнес представляет мно
жестводополнительных рисков (Czinkota и Ronkamen, 2001). 
Оценка рисков зарубежных рынков - огромная и тяжёлая 
задача для любой фирмы, в особенности для фирм, с не
адекватными ресурсами и средствами оценки рисков 
(Dichtl и Koglmayr, 1987). Несомненно, масштаб этих рис
ков уменьшает полный потенциал фирмы и естественно 
ограничивает уровень экспортных операций (экспортного 
потенциала) (Морган и Katsikeas, 1998).

Определённый опыт некоторых стран показывает важ
ность профессионального управления экспортом для всего 
развития экономики страны. Немало свидетельств тому, как 
профессиональная и чёткая экспортная политика явилась 
долгосрочным импульсом развития таких стран, как Шри- 
Ланка, Малайзия, Индонезия, Япония и т.д.
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Успешное управление экспортом подразумевает опытное 
управление рисками, свойственными экспорту. Любой биз
нес представляет определенную степень риска. Однако, экс
порт представляет степень риска, более существенный, чем, 
например, торговля внутри страны. Следовательно, управле
ние экспортом требует профессионального управления рис
ков, их определения и изучения.

Одно из зарекомендованных средств управления экс
портных рисков — это умело составленный коммерческий 
контракт, включающий (I) описание продукции и его ка
чества, (II) метод оплаты, (III) стоимость продукции и 
(IV) условие поставки. Однако, даже если экспортный кон
тракт хорошо составлен, никакой экспортный контракт не 
может считаться успешным, дагтех пор пока оплата за про
дукцию не была получена, или пока продукция не была 
доставлена покупателю благополучно.

Международный опыт показывает (изучены 254 бри
танские фирмы, Морган и Катсикеас, 1998) важность зна
ния маркетинга и коммуникации, применяемых в управ
лении экспортом для развития экспортного потенциала 
фирмы. Изучение же 820 канадских экспортёров сельско
хозяйственной продукции (Росс и Вален, 1999) показало, 
что при управлении экспортом, существенно важное зна-. 
чение имеют такие практические навыки, как составление 
экспортной документации, оформление страховки, обра
ботка документации об оплате продукции, определение со
ответствующего условия поставки (INCOTERMS) и т.д.

Мета — анализ 36 научных работ (Леонидоу и др., 2002) 
показал , что методы оплаты и условия поставки 
(INCOTERMS) были определены как важные факторы в 
успешном управлении экспортом, потому что они детали
зировали договорные обязанности в экспортных сделках. 
Они также рассматривались как мощный конкурентоспо
собный инструмент в маркетинге экспорта.

Рассматривая международный опыт далее, можно ска
зать, что по результатам обзора Американского междуна
родного института менеджмента и управления (2001), для 
улучшения прибыльности экспортных операций, 74 % из 
опрошенных 500 лидирующих американских экспортеров 
считает точность и своевременность в документах отгрузки 
продукции как стратегию «номер один» в управлении эк
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спортом. Одновременно 21,5 % из них придает внимание 
ускоренному инкассо экспортных операций и 56,5 % из 
них повторно рассматривают условия и затраты отгруз
ки, фрахта или страхования.

Другое исследование, проведенное Университетом Ми
чиган наряду с Американским международным институ
том менеджмента и управления (2001) показало, что из 
500 экспортных операций, проведенных под аккредитив, 
успешными оказались только 27 % (135 операций) из них. 
Остальные содержали отсутствие требуемых документов (22 
%), позднюю отгрузку продукции (18 %), позднее пред
ставление требуемых документов (14 %), и истекший срок 
аккредитива (11 %). В большинство случаях было обнаруже
но ряд несоответствий в документах.

Можно смело утверждать, что указанные выше факто
ры, выявленные в процессе многочисленных исследований, 
имеют прямое отношение к  Узбекистану. Узбекистан, как 
одна из беднейших областей бывшего Советского Союза, 
где более чем 60 % его населения живет в сельских местно
стях, в настоящее время является третим крупным экспор
тером хлопка в мире, главным экспортером золота и при
родного газа, крупным региональным производителем хи
микалий и машиностроения (Каримов, 1997; Министерство 
внешнеэкономических связей, Годовой отчёт, 1999-2001).

Получив политическую независимость (1991), перед Узбе
ки станам стала проблема обретения экономической независи
мости. Осуществление политики импоргозамещения ка началь
ных порах обеспечило более высокий уровень экономической 
стабильности в стране (Гафуров и др., 1999). Позже, прави
тельство преследовало политику индустриализации и, одно
временно, обратило внимание на развитие экспортных мощ
ностей. Рассматривая экспортное развитие в Узбекистане, Га
фуров и др. (1999) указали на медленное движение Узбекиста
на к конвертации национальной валюты, неэффективность 
рынка кредитования финансирования торговли, замедленный 
темп технологических инноваций и технологического переобо
рудования фирм, занимающихся экспортом; усложненную си
стему административного регулирования внешней торговли как 
барьеры перед узбекскими экспортерами.

В случае Узбекистана, выбор метода оплаты и усло
вия поставки обретает особую значимость. Исходя из гео
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ического положения, Узбекистан, к сожалению, не 
амеет собственного доступа к дешевому морскому транс
порту. Чтобы достичь самого близкого морского порта, 
узбекские экспортеры должны пересечь границы по край
ней мере двух государств, которое подразумевает допол
нительные транспортные пошлины и тарифы, в то вре
мя как стоимость физической доставки товара составля
ет существенную часть конечной стоимости экспортной 
продукции (Каримов, 1997; Албаум и др., 2002).

Короткий период независимости Узбекистана также имеет 
воздействие на экспортеров, указывая на недостаток опыта 
экспортных операций, узкий международный опыт марке
тингового исследования, отсутствие обширных долгосрочных 
и доверчивых отношений с клиентами и ограниченным мас
штабом операций (Халмирзаев, 2000; Исамиддинова и Сира- 
жиддинов, 1998; Гулямов и др, 2000). Исходя из вышеуказан
ного, данная диссертация была направленна на исследова
ние (i) методов платежей и (ii) условий поставки, использу
емыми узбекскими экспортерами с определением наиболее 
используемого метода платежа и условия поставки. Кроме того, 
исследование также было направлено на определение того, 
имеется ли связь между (i) методами оплаты используемые 
узбекскими экспортёрами и экспортной производительнос
тью узбекских экспортеров, и между (ii) условий поставки и 
экспортной производительностью узбекских экспортеров.

На основании статистического анализа данных, собран
ных через анкетный опрос исследование показало:

- аккредитив явился наиболее используемым методом 
платежа, в то время как наиболее важным фактором в вы
боре метода платежа явились платежеспособность и фи
нансовое положение покупателя.

- условие CIF -  наиболее, используемое условие по
ставки, где фактор страхования и затрат погрузки/разгруз
ки был определен как наиболее важным фактором при вы
боре условия поставки.

- неприятие/отклонение обеих нулевых гипотез, состав
ленных для выявления связи между методами оплаты и  
производительностью экспортных фирм (Гипотеза 1) и меж
ду условиями поставки и производительностью экспортных 
фирм, показало, что между методами оплаты и условиями 
поставки и экспортной производительностью узбекских фирм
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существует определенная взаимосвязь. Анализ статистических 
данных по отношению экспортной деятельности узбекских 
фирм к России, как наиболее экспортируемой страны, по
казал, что, хотя аккредитив и CIF являются наиболее ис
пользуемыми методами платежа и доставки товара, они при
водит к умеренной производительности по отношению экс
порта продукции в Россию. В то время как экспортные опера
ции на открытый счет, как самки рисковый метод платежа, 
и EXW и FCA, условия поставки, показали более лучшую 
производительность узбекских экспортеров.

В заключение, можно отметить актуальность данного не
большого исследования как в обеспечении специфической 
информации и понимании различных методов платежа и ус
ловий поставки (1NCOTERMS). Было также выявление, что 
применение различных методов платежа и различных усло
вий поставки влияет на производительность экспортных фирм. 
Следовательно, узбекским экспортерам следует принимать 
во внимание этот фаю при создании стратегических реше
ний для повышения экспортной производительности.

Кроме того, исследование показало важность факторов, 
воздействующих на принятие условий поставки и методов пла
тежа. В особенности, было отмечено особое значение таких фак
торов как ориентация клиента, доверчивые и долгосрочные 
отношение с клиентами, факторы, влияющие на конкурентос
пособность, а также наличие практического опыта и навыков 
экспортных операций. В дополнение, данные, полученные в 
процессе этого небольшого исследования, предоставят полез
ную информацию молодым фирмам-экспортерам в процессе 
создания их экспортных стратегий маркетинга, предоставляя 
как краткую оценку обычно используемых методов платежа и 
поставки товара, так и оповещая о том, что различные методы 
платежа и поставки товара влияют на производительность экс
портных фирм, где, соответственно, большое внимание долж
но быть уделено оценке факторов, влияющих на решения при
нятия методов оплаты и условий поставки товаров.
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В реальном мире существуют только несколько со
вершенно конкурентных рынков. В тех рынках информа
ция доступна полностью, и стороны, вовлеченные в де
ловые сделки, имеют ограниченные требования на ин
формации. В таких рынках цена действует как координа
тор, и она - единственная вещь, в которой заинтересо
ваны стороны. Но в большинстве рынков деловые сторо
ны испытывают недостаток информации. Другими сло
вами, они имеют информационные проблемы, которые 
влияют на выбор механизма координации.

Рассмотрим рынок, где цена - достаточная статистика. Это 
может быть, например, сахарный рынок, который является 
конкурентным: там много производителей и потребителей. 
При покупке сахара потребителям нужно знать только цену, 
потому что качество сахара, снабженной различными произ
водителями, тот же самый. Никто не станет рассматривать 
сахар перед покупкой. Другими словами, покупатели имеют



совершенную информацию, необходимую для сделки. Таким 
образом, цена координирует экономические объекты.

Но когда цена не является достаточной статистической 
данной, возникает информационная неполнота. Проблема 
характеризована, как неспособность цены передать всю ин
формацию, необходимую для совершения сделки. Таким об
разом, рынок не может координировать стороны. Например, 
рынок для батарей не может сыпаться совершенно конку
рентным: есть батареи с различными качествами и различ
ными ценами. Более высокая цена обычно указывает на более 
высокий уровень качества изделия. Но станет ли кто нибудь 
верить в то, что все батареи высокого качества, если все цены 
высоки? Конечно нет. В этом случае покупатель сказал бы, 
что информация, которую передает цена, неполна для него, 
чтобы купить продуют, то есть цена не несёт информацию о 
качестве и других измерений продукта. Здесь мы имеем ин
формационную проблему “сообщение истинного качества” 
клиенту. Решение этой проблемы - обычно создание фир
менных знаков. Производители могут инвестировать в фир
менные знаки, чтобы сигналировать хорошее качество. Поку
патель вероятно купил бы продукт фирменного знака, осо
бенно, если его ожидания о качестве выполнены. Итак, мы 
можем сказать, что фирменный знак играет роль организа
ционного решения этой проблемы и координирует стороны.

Теперь предположим, что качество товара зависит от еще 
чего-нибудь неизвестного. Например, производитель оливка 
и его клиент (например, супермаркет) не знают качество 
будущего урожая из-за непредсказуемости будущей погоды. 
Мы называем это «ненадёжность качества». В таких случаях у 
производителя и клиента могут быть трудности при согласо
вании цен, потому что они оба хотят справедливую цену за 
товар. Но они могут составить контракт, который определяет 
уровни качеств и устанавливает цены в зависимости от фак
тических уровней качеств. Этот контракт известен как «кон
тракт требований контингента» и может быть возможным 
только, если стороны могут определить будущее качество и 
принимать эго. Этот пример показывает, что рынок может 
справиться с некоторой информационной ненадёжностью.

Если имеется много информационной ненадёжности, 
рынок может быть не в состоянии координировать. Пред
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положим, что поставщик оливка собирается разработать и 
производить новый тип оливы в новом регионе. Для того, 
чтобы покрыть часть издержек на исследовании, в случае 
недостатка ресурсов, он может предложить супермаркету в 
том регионе контракт, основанный на авансовой оплате за 
будущий урожай. Но клиент может не согласиться из-за 
слишком большого количества ненадёжности, в том числе 
чувствительности новой оливы к условиям нового региона 
(погода, земля), ее сопротивляемость обычным оливковым 
болезням, качество будущего урожая, вкус потребителей, 
технология для массового производства. Ограниченная ра
циональность людей не позволяет эти элементам ненадёж
ности предсказать полный результат. Даже если бы сторо
ны могли предвидеть возможные результаты, заключить 
контракт, определяющий все результаты, было бы очень 
сложным и поэтому дорогостоящим. Решением таких про
блем может быть вертикальная интеграция контрагентов: 
одна компания приобретает другую. Следовательно, орга
низация -  подходящий механизм координации, когда цена 
неспособна покрыть всю ненадёжность.

Теперь рассмотрим информационную ассиметрию. Это 
происходит в том случае, когда информация распределена 
неровно. Предположим, что производитель вывел новый тип 
оливы в лаборатории и удостоверился в том, что условия 
нового региона позволяют ему выращивать маслину. Но из- 
за недостатка ресурсов он не может вырастить эту культуру. 
У него есть два выбора. Первый из них - продать идею. Но 
сложность заключается в том, что покупатели захотят знать 
каждую деталь того, что они покупают, и потребуют допол
нительную информацию относительно вышеупомянутой 
ненадёжности. Однако это раскрыло бы всю информацию, 
необходимую для выращивания нового типа оливы. И не 
было бы надобности покупать эту вде»о. Здесь мы наблюдаем 
парадокс информации, то есть полное раскрытие инфор
мации ведет к снижению ее ценности. Второй - это создание 
совместного предприятия для реализации идеи. Очевидно, 
что лучшим механизмом координации в таких случаях явля
ется организационная договоренность.

Первым типом информационной ассиметрии является 
неблагоприятный выбор. Это происходит, когда одна сто
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рона имеет частную информацию, которой небезразлична 
другой стороне. Первая сторона не заинтересована в её рас
крытии, потому что это повлияло бы на сделку. Проблема 
существует до заключения сделки и поэтому называется ex
ant •*, информационной проблемой. Рассмотрим рынок для 
подержанных автомобилей. В то время как продавцы знают 
истинное качество автомобиле покупатели не различают 
хороший и плохой автомобиль Таким образом, продавцы 
могут установить одинаковую цену за тот и другой. Покупате
ли рискуют купить плохой автомобиль за дорогую цену. Ко
ординация может быть достигнута осмотром автомобиля, что 
является небесплатным. Но, несмотря на это, хорошее каче
ство не гарантировано. Или же заключающие контракт сто
роны могут разделить риск, то есть продавец дает гарантию 
покупателю, что повлекло бы к некоторым издержкам. Аль
тернативно, покупатель может купить авлгомобилъ от частно
го лица или доверенного дилера. Если он покупает от после
днего, это будет стоить покупателю дороже, потому что до
веренный дилер ручается ему относительно покупки хоро
шего автомобиля за достоверную цену. Другими словами орга
низации и рынки могут координировать стороны в присеут- 
ствии неблагоприятного выбора, распределением риска и 
сегментации рынка соответственно. На выбор между двумя 
механизмами воздействуют затраты, которые они включают.

Моральная опасность, другой тип информационной 
ассиметрии, происходит, когда одна сторона лучше ин
формирована, чем другая. Снова тот, кто располагает ин
формацией, не заинтересован в том, чтобы она была раз
глашена. Однако “скрытое действие — ex post явление”, то 
есть оно развивается после согласования сторон выполнить 
сделку. Оно также называется проблемой руководителя и 
подчинённого. Эта проблема обычно возникает в страхова
нии путешествий. Застраховав свои принадлежности, пу
тешественники могут меньше беспокоиться о них. Кроме того, 
путешественники могут притвориться, что они потеряли свои 
принадлежности и требовать их несколько раз от различных 
страховых агенств, так как последние не могут наблюдать за 
реальной ситуацией. Однако, чтобы предотвратить такие дей
ствия, некоторые страховые компании могут иметь совмест
ное предприятие, контролирующее коллективную базу дан
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ных, которая регистрирует такие требования. Они делятся этой 
информацией, чтобы остановить такие мошенничества. Это 
показывает намерение компаний тратить деньги на проведе
ние организационных мер и координирование через них, если 
количество ложных требований увеличивается.

Такие информационные проблемы также возникают, 
когда работодатель не может наблюдать за усердием служа
щего. Предположим, страховой агент был назначен на ра
боту в новом регионе и вернулся с небольшим количе
ством контрактов страхования с клиентами. Компания не 
имеет возможности различать причины для этого: это было 
или из-за недостатка усердия или других объективных об
стоятельств. Чтобы избежать таких ситуаций, компания 
может предложить агенту заработную плату в зависимости 
от количества контрактов, заключённых им. Но это недо
пустимо для агента, потому что весь риск лежит на него: 
он не получит жалованье, если не заключит контракта с 
клиентом. В то же самое время компания не может оплачи
вать агенту установленное жалованье, потому что весь риск 
перешёл бы на компанию: агент может неусердствовать, 
чтобы получить контракты. Так что они разделяют риск: 
жалованье, содержащее и установленные и меняющиеся 
части. В то же самое время компания выбирает этот побуди
тельный контракт как свою стратегию для увеличения про
изводительности труда. Другой стратегией может быть уве
личение наблюдательности, которая может быть осуществ
лена за счёт ротации агента или проведения рыночных ис
следований. Снова это потребовало бы некоторых затрат.

Частная информация может иногда быть наблюдаемой 
Например, при посещении доктора можно наблюдать за его 
уходом, но невозможно убедиться в его правильности и на
дежности. Другими словами, мы имеем заметную информа
ционную ассимстрию. Пациент хочет получить лучший уход. 
Убедить своих пациентов в обеспечении лучшего ухода, боль
ницы могут продолжительно обучать докторов, развивать 
профессиональные кодексы поведения, рассматривать жало 
бы . 1 аким образом, больницы принимают организационные 
меры для того, чтобы координировать докторов и пациентов.

В заключении, очевидно, что, если существуют инфор
мационные проблемы, и рынок, и организация могут ко
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ординировать заключающие котракт стороны, но различ
ными путями и в какой-то мере. Для таких проблем, как 
ненадёжность, выбор между рынком и организацией зави
сит от ее количества, для других проблем механиш коор
динации с минимальной стоимостью выбирается. Другими 
словами, выбор между двумя видами координации зави
сит от типа информационной проблемы.
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