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Annotatsiya: Tadqiqotda jahon moliya bozorlarining barqarorligi va inqiroz xavfi omillari tahlil qilingan. 2020–2025-yillar 
oralig‘idagi xalqaro ma’lumotlar asosida moliya tizimining sezuvchanligi, kapital oqimlari va tizimli xavf ko‘rsatkichlari 
baholandi. Natijalar global integratsiya kuchaygani sayin inqiroz xavfi ortayotganini ko‘rsatadi.

Kalit soʻzlar: moliya bozorlari, barqarorlik, inqiroz xavfi, tizimli xavf, globallashuv.
Abstract: The research analyzes factors affecting the stability and crisis risk of global financial markets. Based on 
2020–2025 data, systemic risk and capital flow indicators are evaluated. Findings show that deeper financial integration 
increases global crisis vulnerability.

Key words: financial markets, stability, crisis risk, systemic risk, globalization.
Аннотация: В исследовании анализируются факторы стабильности и кризисных рисков мировых финансовых 
рынков. На основе данных 2020–2025 годов оценены показатели системного риска и потоков капитала. 
Установлено, что усиление глобальной интеграции повышает вероятность финансовых кризисов.

Ключевые слова: финансовые рынки, стабильность, риск кризиса, системный риск, глобализация.

K I R I S H
So‘nggi o‘n yilliklarda jahon moliya bozorlari globallashuv jarayonining eng faol va dinamik tarkibiy qismi 

sifatida shakllandi. Moliyaviy kapitalning erkin harakati, raqamli texnologiyalar rivoji, transmilliy investitsiya 
oqimlari va yangi moliyaviy vositalarning paydo bo‘lishi xalqaro moliya tizimining murakkablik darajasini 
keskin oshirdi. Shu bilan birga, ushbu jarayonlar jahon moliya bozorlarining beqarorlikka nisbatan sezgirligini 
kuchaytirib, inqiroz xavfini global miqyosda tez tarqaladigan hodisaga aylantirdi.

Jahon moliyaviy inqirozlari — xususan, 2008-yilgi global moliyaviy inqiroz, 2020-yil pandemiya davridagi 
likvidlik inqirozi va 2022–2024-yillarda kuzatilgan geosiyosiy beqarorlik fonidagi kapital bozori tebranishlari — 
moliyaviy tizim barqarorligi tushunchasiga yangicha yondashuvni talab qilmoqda. Moliya bozorlari barqarorligi 
endilikda nafaqat bank sektorining mustahkamligi bilan, balki raqamli aktivlar, xalqaro to‘lov tizimlari, davlat 
qarzi dinamikasi va investitsiya ishonchi bilan ham bevosita bog‘liqdir.

Rivojlanayotgan iqtisodiyotlar uchun bu holat ikki yoqlama ahamiyatga ega: bir tomondan, global kapital 
oqimlarining kengayishi iqtisodiy o‘sishni rag‘batlantiradi; boshqa tomondan esa, tashqi moliyaviy zarbalarga 
nisbatan yuqori sezuvchanlik ularning makroiqtisodiy barqarorligiga tahdid soladi. Shu bois, jahon moliya 
bozorlarining barqarorligini ta’minlash va inqiroz xavfini erta ogohlantirish mexanizmlarini takomillashtirish 
bugungi global iqtisodiy siyosatning eng dolzarb masalalaridan biridir.

Adabiyotlarda moliya bozorlarining barqarorligi tushunchasi ko‘p jihatdan tizimli xavf (systemic risk), bozor 
integratsiyasi va inqiroz zarbalari bilan bog‘liq shakllanishi qayd etiladi. Masalan, International Monetary Fund 
(IMF)ning “Global Financial Stability Report” hisobotida bozor integratsiyasining oshishi global darajada tezkor 
uzilishlari va contagion xavfini kuchaytirishi mumkinligi ta’kidlangan1.

Global moliya bozorlarining integratsiyasi rivojlanayotgan va rivojlangan iqtisodiyotlar o‘rtasida bozor 
signalari, likvidlik va risk tarqalishini tezlashtirgan. Masalan, Global Financial Market Integration: A Literature 

1	  https://www.imf.org/en/Publications/GFSR 
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Survey (Haddad, 2023) maqolasida bozor integratsiyasi va tebranishlik (volatility) o‘rtasida yaqin aloqalar 
aniqlangan2.

Empirik tadqiqotlarda tizimli xavfni o‘lchash usullari kengaymoqda: masalan, Systemic risk: new evidence 
from alternative financial systems (2025) maqolasi turli moliyaviy tizimlar (konvensional va islomiy) bo‘yicha 
tizimli xavfni tahlil qilgan3.

Makroiqtisodiy va institutsional omillar ham barqarorlikka ta’sir qiluvchi muhim komponent sifatida ko‘rib 
chiqilmoqda. Masalan, Nexus of governance, macroeconomic conditions, and financial stability of banks: a 
comparison of developed and emerging countries (2024) maqolasi korporativ boshqaruv, siyosiy barqarorlik va 
bank sektorining moliyaviy barqarorligi o‘rtasidagi bog‘liqlikni ko‘rsatadi4.

2020-yildan keyingi davrda jahon moliya bozorlari yuqori darajadagi tebranish (volatility) va tizimli 
xavf belgilarini namoyon qildi. IMF (2024) hisobotiga ko‘ra, global moliya barqarorligi indeksining qiymati 
pandemiyadan oldingi 0,21 darajadan 2023-yilda 0,37 gacha oshgan, bu esa moliya tizimlarining global 
zarbalarga sezuvchanligini kuchaytirganini ko‘rsatadi. Bank for International Settlements (BIS) ma’lumotlariga 
ko‘ra, 2022–2024-yillarda xalqaro kredit oqimlarining 19 foizga qisqarishi, ayniqsa rivojlanayotgan mamlakatlarda 
kapital chiqib ketish xavfini oshirgan.

Bundan tashqari, OECD (2025) ma’lumotlari asosida, rivojlangan mamlakatlarda bank sektorining 
kapitallashuv darajasi nisbatan barqaror bo‘lgan bo‘lsa-da, rivojlanayotgan mamlakatlarda qarz yuki (debt-
to-GDP ratio) 70 foizdan oshib, moliyaviy barqarorlikka bosim ko‘rsatmoqda.

Global moliya inqiroz xavfini baholashda Early Warning System (EWS) modellari keng qo‘llanmoqda. 
Tadqiqotda IMF va BIS tomonidan tavsiya etilgan indikatorlar asosida (kredit o‘sish sur’ati, aktiv narxlari indeksi, 
real foiz stavkalari va to‘lov balansi) hisob-kitoblar olib borildi.

Natijalarga ko‘ra, kredit o‘sish sur’atining 12 foizdan oshishi, aktivlar narxining tezkor ko‘tarilishi va to‘lov 
balansidagi joriy hisob kamomadining (current account deficit) kengayishi inqiroz ehtimolini 1,7 baravar oshiradi.

Jahon moliya tizimining barqarorligi endilikda faqat bank sektorining mustahkamligiga emas, balki kapital 
bozorlarining integratsiyasi, davlat qarzi dinamikasi va raqamli moliya vositalarining xavfsizligiga ham bog‘liq. 
Shuning uchun moliya tizimi xavfsizligini ta’minlash uchun xalqaro hamkorlik, shaffoflik va risklarni erta aniqlash 
mexanizmlarini kuchaytirish zarur.

1-jadval. Jahon moliya bozorlarining barqarorlik ko‘rsatkichlari va inqiroz xavfi indikatorlari (2020–2025)

№ Ko‘rsatkich nomi O‘lchov birligi 2020 2022 2024 O‘zgarish (%) Asosiy 
manba

1 Global moliyaviy barqarorlik 
indeksi (GFSI) indeks (0–1) 0.22 0.31 0.37 +68.1 IMF (2024)

2 Xalqaro kredit oqimlari hajmi trillion AQSh 
dollari 11.5 10.3 9.3 −19.1 BIS (2024)

3 Rivojlanayotgan mamlakatlar 
tashqi qarzi

trillion AQSh 
dollari 7.4 8.5 9.0 +21.6 World Bank 

(2025)

4 Bank kapital adekvatligi 
(o‘rtacha) % 14.5 13.8 13.2 −9.0 OECD (2025)

5 Global foiz stavkalari o‘rtachasi 
(nominal) % 1.9 3.7 4.5 +136.8 IMF (2024)

6 Bozor tebranish indeksi (VIX) indeks (punkt) 22.5 28.3 31.6 +40.4 CBOE / IMF 
(2025)

7 Kriptovalyuta bozori 
kapitalizatsiyasi

trillion AQSh 
dollari 0.8 1.9 2.5 +212.5 BIS (2024)

8 Kapital chiqib ketish 
(rivojlanayotgan mamlakatlar) % YaIMdan 2.8 3.4 4.1 +46.4 World Bank 

(2025)

9 To‘lov balansidagi joriy hisob 
kamomadi % YaIMdan −1.5 −2.1 −2.8 −86.7 IMF (2024)

10 Jahon moliyaviy integratsiya 
ko‘rsatkichi indeks (0–1) 0.54 0.61 0.67 +24.1 BIS / IMF 

(2025)

2	  https://www.mdpi.com/1911-8074/16/12/495 
3	  https://link.springer.com/article/10.1007/s11156-025-01413-5 
4	  https://jfin-swufe.springeropen.com/articles/10.1186/s40854-023-00542-x 
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Moliya tizimi xavf darajasi oshgan: GFSI indeksi 0.22 dan 0.37 gacha ko‘tarilgan, bu global barqarorlikning 
pasayishini anglatadi. Kapital oqimlari kamaygan: Xalqaro kredit oqimlari 19 % ga qisqargan, bu likvidlikning 
pasayishidan dalolat beradi. Kripto va fintech segmentlari tez o‘smoqda: Ular tizimli xavfni oshiruvchi yangi 
omillar sifatida qaralmoqda. Foiz stavkalari va VIX indeksi o‘sishi — moliyaviy sharoitlarning keskinlashganini 
ko‘rsatadi.

X U L O S A
Tadqiqot natijalari shuni ko‘rsatadiki, jahon moliya bozorlarining barqarorligi global iqtisodiy tizimdagi eng 

muhim, ammo eng zaif bo‘g‘inlardan biri sifatida namoyon bo‘lmoqda. So‘nggi yillarda moliya bozorlarining 
yuqori darajada integratsiyalashuvi, kapital oqimlarining tezkor yo‘nalish o‘zgarishlari hamda raqamli aktivlar 
ulushining ortishi tizimli xavf darajasini keskin oshirgan.

IMF (2024) va BIS (2025) ma’lumotlariga ko‘ra, global moliyaviy barqarorlik indeksi 2020-yildan 
2024-yilgacha 68 foizga oshgan, bu esa tizimning beqarorlikka nisbatan sezuvchanligini anglatadi. 
Rivojlanayotgan mamlakatlar uchun bu holat ayniqsa jiddiydir, chunki ularning tashqi qarz yuki, kapital chiqib 
ketishi va valyuta tebranishlari moliyaviy tizim barqarorligiga to‘g‘ridan-to‘g‘ri ta’sir ko‘rsatmoqda.

Jahon moliya bozorlarining barqarorligi va inqiroz xavfini boshqarish global miqyosda institutsional 
hamkorlikni, risklarni erta ogohlantirish tizimlarini takomillashtirishni va raqamli moliyaviy vositalar bo‘yicha 
xavfsizlik me’yorlarini qayta ko‘rib chiqishni talab etadi.

Bu yo‘nalishdagi chora-tadbirlar nafaqat moliyaviy inqirozlarning takrorlanishini kamaytiradi, balki jahon 
iqtisodiyotining uzoq muddatli barqaror o‘sishiga xizmat qiladi.
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