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Y MAMLAKATIMIZDA MARKAZIY 
BANK MONETAR SIYOSATINI 
AMALGA OSHIRISHNING 
AMALIY HOLATI

G‘aybullayeva Zilola Raxmatullo qizi
Mustaqil	tadqiqotchi

Annotatsiya:	Bugungi	kunda	mamlakatimiz	Markaziy	bankining	maqsad	va	vazifalari,	institutsional	tuzilishi	tubdan	qayta	
ko‘rib	 chiqildi.	 Mamlakatimizning	 iqtisodiyotida	 amalga	 oshirilayotgan	 tub	 islohotlar	 moliyaviy	 siyosatni,	 shu	 bilan	 bir	
qatorda	monetar	va	fiskal	siyosatni	iqtisodiyotni	barqaror	rivojlantirishdagi	ahamiyatini	oshirmoqda.	Chunki,	fiskal	siyosat	
davlat	iqtisodiyotini	tartibga	solishning	asosiy	vositalaridan	biri	sanaladi,	hamda	makroiqtisodiy	barqarorlikni	ta’minlashga,	
tadbirkorlik	faoliyatini	har	tomonlama	qo‘llab	quvvatlashga	va	mamlakat	aholisining	turmush	darajasiga	faol	ta’sir	etadi.

Kalit	so‘zlar:	Pul-kredit	siyosati,	monetar	siyosat,	monetar	siyosat	instrumentlari,	pul-kredit	siyosati	konsepsiyalar,	inflyat-
siya,	depozit	bazasi,	davlat	budjeti,	qayta	moliyalash	stavkasi,	ochiq	bozor	siyosati,	majburiy	zahira	siyosati
Аннотация:	Сегодня	коренным	образом	пересмотрены	цели	и	задачи,	институциональная	структура	Центрального	
банка	нашей	страны.	Реализуемые	в	экономике	нашей	страны	фундаментальные	реформы	повышают	значение	
финансовой	политики,	 а	 также	денежно-кредитной	и	фискальной	политики	в	 устойчивом	развитии	 экономики.	
Потому	что	фискальная	политика	считается	одним	из	основных	средств	регулирования	экономики	государства	и	
активно	влияет	на	обеспечение	макроэкономической	стабильности,	всестороннюю	поддержку	предприниматель-
ской	деятельности,	уровень	жизни	населения	страны.

Ключевые	 слова:	 Денежно-кредитная	 политика,	 инфляция,	 депозитная	 база,	 государственный	 бюджет,	 ставка	
рефинансирования,	политика	открытого	рынка,	политика	обязательных	резервов
Abstract:	Today,	the	goals	and	tasks,	institutional	structure	of	the	Central	Bank	of	our	country	have	been	fundamentally	
revised.	The	fundamental	reforms	implemented	in	the	economy	of	our	country	increase	the	importance	of	financial	policy,	
as	well	as	monetary	and	fiscal	policy,	in	the	sustainable	development	of	the	economy.	Because	the	fiscal	policy	is	con-
sidered	one	of	the	main	means	of	regulating	the	state	economy,	and	it	actively	affects	the	provision	of	macroeconomic	
stability,	comprehensive	support	of	business	activities,	and	the	standard	of	living	of	the	country's	population.

Key	words:	Monetary	policy,	 inflation,	deposit	base,	government	budget,	refinancing	rate,	open	market	policy,	reserve	
requirement	policy

K I R I S H
Mamlakatimiz	iqtisodiyoti	rivojlanishining	yangi	bosqichida	amalga	oshirilayotgan	tarkibiy	islohotlar	doirasida	

O‘zbekiston	Respublikasi	Markaziy	bankining	maqsad	va	vazifalari,	 institutsional	 tuzilishi	 tubdan	qayta	ko‘rib	
chiqildi.	Pul-kredit	siyosati	mantiqan	yangi	 tamoyillar	asosida	yuritiladigan	bo‘ldi.	Xususan,	mamlakatda	 ichki	
narxlar	barqarorligini	ta’minlash	vazifasi	Markaziy	bank	faoliyatining	ustuvor	maqsadi	sifatida	belgilandi1.	

Budjet	 xarajatlarining	oshishi	 yoki	 kamayishi	 tashqi	 savdo	hajmiga	mamlakatdagi	 yalpi	 talabning	o‘sishi	
yoki	qisqarishi	orqali	 ta’sir	qiladi.	Xususan,	budjet	xarajatlarining	(transfertlar	bilan	birga)	oshishi	yalpi	 talabni	
rag‘batlantiradi.	Yalpi	 talabning	o‘sishi,	 o‘z	 navbatida,	 import	 tovarlariga	 bo‘lgan	 talab	hajmida	ham	o‘sishga	
olib	keladi.	O‘zbekistonda	So‘nggi	yillarda	budjet	xarajatlarning	muntazam	oshib	borayotganligi	kuzatilmoqda.	
Aytaylik,	YaIM	daromad	sifatida	qaralsa,	uning	tarkibida	davlat	xarajatlarining	hissasi	yildan-yilga	ortib	bormoqda.

Bugungi	 kunda	 O‘zbekiston	 Respublikasining	 iqtisodiyotida	 amalga	 oshirilayotgan	 tub	 islohotlar	
moliyaviy	 siyosatni,	 shu	 bilan	 bir	 qatorda	 fiskal	 siyosatni	 iqtisodiyotni	 barqaror	 rivojlantirishdagi	 ahamiyatini	
oshirmoqda2.	Chunki,	 fiskal	 siyosat	 davlat	 iqtisodiyotini	 tartibga	 solishning	 asosiy	 vositalaridan	 biri	 sanaladi,	
hamda	makroiqtisodiy	barqarorlikni	ta’minlashga,	tadbirkorlik	faoliyatini	har	tomonlama	qo‘llab	quvvatlashga	va	
mamlakat	aholisining	turmush	darajasiga	faol	ta’sir	etadi.	

1	 http://www.	cbu.	uz.	(O‘zbekiston	Respublikasi	Markaziy	banki	sayti).	
2	 D.	Ch.	Murodova	“LOGISTIKA	VA	IQTISODIYoT”	ilmiy	elektron	jurnali	2022	y	2-son	318–323
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YA D A B I Y O T L A R  T A H L I L I
Markaziy	bankning	monetar	siyosatini	takomillashtirish	va	uning	makroiqtisodiy	barqarorlikni	ta’minlashdagi	

rolini	oshirish	masalalarining	nazariy	asoslari	xorijlik	B.	Bernanke,	M.	Malkina,	J.	Keyns,	S.	Moiseyev,	M.	Fridmen,	
Vinogradov	 va	 M.	 Doroshenko,	 R.	 Miller	 va	 D.	 Van-Xuz,	 N.	 Menkyu3	 kabi	 iqtisodchi	 olimlar	 hamda	 fiskal	
siyosatning	iqtisodiy	mohiyati	hamda	uni	amalga	oshirishning	nazariy	va	amaliy	asoslari	xorijlik	iqtisodchi	olimlar	
jumladan,	R.	Dornbush,	R.	Shmalenz,	S.	Fisher,	D.	Keyns,	D.	Rikardo,	A.	Xansen,	S.	Xarris,	S.	Merzlyakov,	
I.	A.	Belova4	kabi	xorijlik	olimlar	tomonidan	tadqiq	etilgan	va	muhim	ilmiy-amaliy	xulosalar	shakllantirilgan.

M.	Fridmen	monetarizm	pul-kredit	konsepsiyasini	yaratdi	va	ushbu	konsepsiya	pul-kredit	siyosatni	ishlab	
chiqish	va	amalga	oshirishning	nazariy-uslubiy	asosini	 tashkil	etmoqda5.	 “Arzon	pullar”	siyosati	birinchi	bo‘lib	
J.	M.	Keyns	tomonidan	taklif	etilgan.	Bunda,	Markaziy	bankning	hisob	stavkasini	pasaytirish	yo‘li	bilan	 tijorat	
banklari	kreditlarining	foiz	stavkalarini	pasaytirishga	erishishni	taklif	qilgan6.	

O‘tkazilgan	 tadqiqot	 metodologiyasi:	 Jahon	 miqyosidagi	 murakkab	 jarayonlarni	 va	 mamlakatimiz	 bosib	
o‘tgan	 taraqqiyot	 natijalarini	 chuqur	 tahlil	 qilgan	 holda	 keyingi	 yillarda	 “Inson	 qadri	 uchun”	 tamoyili	 asosida	
xalqimizning	farovonligini	yanada	oshirish,	iqtisodiyot	tarmoqlarini	transformatsiya	qilish	va	tadbirkorlikni	 jadal	
rivojlantirish,	inson	huquqlari	va	manfaatlarini	so‘zsiz	ta’minlash	hamda	faol	fuqarolik	jamiyatini	shakllantirishga	
qaratilgan	 islohotlarning	 ustuvor	 yo‘nalishlarini	 belgilash	 maqsadida	 2022-yil	 28-yanvarda	 O‘zbekiston	
Respublikasi	 Prezidentining	 PF–60-son	 “2022–2026-yillarga	 mo‘ljallangan	 Yangi	 O‘zbekistonning	 taraqqiyot	
strategiyasi	to‘g‘risida”	Farmoni	qabul	qilindi.	Unda	“2022-yilda	yillik	inflyatsiya	darajasini	9	foizgacha	va	2023-
yilda	5	 foiz	hamda	fiskal	 taqchillikni	3	 foizgacha	pasaytirish	choralari	ko‘rilib,	keyinchalik	 inflyatsiya	va	davlat	
budjeti	taqchilligi	ushbu	ko‘rsatkichdan	oshmasligi	ta’minlab	borish,	inflyatsiyaning	monetar	omillarini	pasaytirish	
hisobiga	 doimiy	 inflyatsion	 maqsadga	 (target)	 erishish	 bo‘yicha	 choralar	 ko‘rish”	 kabi	 vazifalar	 yuklatilgan.	
Xususan,	qat’iy	pul-kredit	sharoitlarini	saqlab	qolish,	shu	jumladan,	iqtisodiyotga	kredit	qo‘yilmalari	o‘sish	sur’atini	
(16–18	foiz)	yalpi	ichki	mahsulot	nominal	hajmi	o‘sish	sur’atlari	bilan	mutanosib	bo‘lishini;	pul-bozoridagi	opera-
tsiyalar	bo‘yicha	2–3	foizlik	real	ijobiy	foiz	stavkalari	shakllanishini	ta’minlash;	Markaziy	bankning	pul-kredit	ins-
trumentlarining	inflyatsiyaga	ta’sirini	kuchaytirish;	 iqtisodiyotda	inflyatsion	kutilmalarni	pasaytirishga	qaratilgan	
kommunikatsiya	siyosatini	takomillashtirish	belgilab	berilgan7.	

Markaziy	 bank	 asosiy	 stavkasi	 –	 inflyatsion	 targetlash	 rejimi	 doirasida	 pul-kredit	 siyosatini	 yuritishning	
asosiy	 instrumenti	bo‘lib,	Markaziy	bankning	tijorat	banklari	bilan	amalga	oshiradigan	pul-kredit	operatsiyalari	
bo‘yicha	mo‘ljal	foiz	stavkasi	hisoblanadi.	Ushbu	stavkani	o‘zgartirish	orqali	Markaziy	bank	iqtisodiyotda	narxlar	
barqarorligini	ta’minlash	uchun	zarur	bo‘lgan	pul-kredit	sharoitlarini	belgilab	boradi.

Markaziy	bankning	tijorat	banklari	bilan	likvidlikni	taqdim	etish	va	jalb	etish	bo‘yicha	asosiy	operatsiyalari	
(muddati	2	haftagacha	bo‘lgan	depozit,	REPO	va	SVOP	auksionlari)	asosiy	stavka	doirasida	amalga	oshiriladi	
va	banklararo	pul	bozoridagi	operatsiyalarga	ta’siri	orqali	bank	xizmatlari	(depozitlar	va	kreditlar)	bo‘yicha	foiz	
stavkalarining	belgilanishida	muhim	omillardan	hisoblanadi.

Yillik	inflyatsiya	darajasi	mart	va	aprel	oylarida	ham	pasayishda	davom	etdi	hamda	mos	ravishda	11,7	va	
11,0	foizga	teng	bo‘ldi.	Ushbu	pasayishda	mavsumiy	omillar	va	o‘tgan	yildagi	yuqori	baza	effekti	ham	muhim	
ahamiyat	kasb	etdi.				

Inflyatsiyaning	 uzoq	muddatli	 va	 barqaror	 omillarini	 ifoda	 etuvchi	 bazaviy	 inflyatsiyada	 ham-mart	 oyida	
sezilarli	pasayish	dinamikasi	kuzatilib,	yillik	12,9	foizgacha	sekinlashdi	(2022-yil	dekabr	oyida	13,8	foiz).	Bunda,	
bazaviy	inflyatsiyaning	umumiy	inflyatsiyaga	hissasi	o‘tgan	yilning	oktyabr	oyidan	buyon	birinchi-marta	10	foiz	
banddan	kamroqni	tashkil	etdi.

Pul	 bozorida	 nisbatan	 qat’iy	 pul-kredit	 sharoitlari	 saqlanib	 qolinmoqda.	 Yanvar-aprel	 oylarida	 UZONIA	
indeksi	to‘liq	foiz	koridori	doirasida,	asosiy	stavka	pasaytirilishidan	so‘ng	esa	13	foiz	atrofida	shakllandi.

3	 Малкина	М.	Ю.	Инфляционные	процессы	и	денежно-кредитное	регулирование	в	России	и	зарубежом.	Учебное	пособие.	–	М.:	
ИНФРА-М,	2012.	–	С.	254.	Моисеев	С.	Р.	Денежно-кредитная	политика:	теория	и	практика.	Учебное	пособие.	–	М.:	Московская	
финансово-промышленная	академия.	2011.	–	С.	21.	Виноградов	Д.	В.,	Дорошенко	М.	Е.	Финансово-денежная	экономика.	
Учебное	пособие.	–	М.:	Изд.	дом.	ГУ	ВШЭ,	2009.	–	С.	360.	Миллер	Р.	Л.,	Ван-Хуз	Д.	Д.	Современные	деньги	и	банковское	дело.	
Пер.	с	англ.	–	М.:	ИНФРА-М,	2000.	–	С.	428.	Мэнкью	Н.	Г.	Принципы	макроэкономики.	4-ое	изд.	Пер.	с	англ.	–	СПб.:	Питер,	
2009.	–	С.	297.

4	 Фишер	С.,	Дорнбуш	Р.,	Шмалензи	Р.	Экономика.	–	М.:	Финансы	и	статистика,	1993;	Кейнс,	Дж.	М.	Общая	теория	занятости,	
процента	и	денег:	избранные	произведения/пер.	с	англ.	Дж.	М.	Кейнс.	-	М.:	Экономика,	1983.	-С.	118;	Рикардо	Д.	Сочинения	т.	
И.	“Начало	политической	экономики	и	налогового	обложения”.	Пер.	с	англ.	–	М.:	Госполитиздат,	с.	360;	Классики	кейнсианства	
(Р.	Харрод,	Э.	Хансен),	В	2-x.	т.	М.:	Экономика,	1997г.;	Мерзляков	С.	А.	“Стратегическое	взаимодействие	фискальной	и	монетар-
ной	политики	в	экспортоориентированной	экономике”.	Деньги	и	Кредит,	2010.	№	2.	С.	52–63;	Белова	И.	А.	“Типы	фискального	
политики	государства”	Вестник	Челябинского	государственного	университета.	2010.	№	6	(187).	Экономика.	Вып.	26.	С.	69–75.

5	 Фридмен	М.	Основы	монетаризма.	Пер.	с	англ.	–	М.:	ТЕИС,	2002.	–	С.	70	–	72.
6	 Дж.	М.	Кейнс.	 -	М.:	Экономика,	1983.	 -С.	118;	Рикардо	Д.	Сочинения	т.	И.	 “Начало	политической	экономики	и	налогового	

обложения”.	Пер.	с	англ.	–	М.:	Госполитиздат,	с.	360
7	 O‘zbekiston	 Respublikasi	 Prezidentining	 2022-yil	 28-yanvardagi	 PF–60-sonli	 Farmoni.	 2022–2026-yillarga	 mo‘ljallangan	 Yangi	

O‘zbekistonning	Taraqqiyot	strategiyasi	to‘g‘risida//Qonunchilik	ma’lumotlari	milliy	bazasi,	29.	01.	2022-y.,	06/22/60/0082-son.	
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Y 1-jadval: O‘zbekiston Respublikasi Markaziy bankining asosiy stavkasi8

Amal qilish muddati Asosiy stavka, foizda

1 2

17.	03.	2023-y.	–	...	 14

22.07.2022-y.	–	16.	02.	2023-y.	 15

10.	06.	2022-y.	–	21.07.2022-y.	 16

18.	03.	2022-y.	–	09.	06.	2022-y.	 17

11.	09.	2020-y.	–	17.	03.	2022-y.	 14

15.	04.	2020-y.	–	10.	09.	2020-y.	 15

25.	09.	2018-y.	–	14.	04.	2020-y.	 16

28.	06.	2017-y.	–	24.	09.	2018-y.	 14

01.	01.	2015-y.	–	27.	06.	2017-y.	 9

01.	01.	2014-y.	–	31.	12.	2014-y.	 10

01.	01.	2011-y.	–	31.	12.	2013-y.	 12

15.07.2006-y.	–	31.	12.	2010-y.	 14

21.	12.	2004-y.	–	14.07.2006-y.	 16

05.07.2004-y.	–	20.	12.	2004-y.	 18

10.	09.	2003-y.	–	04.07.2004-y.	 20

16.07.2003-y.	–	09.	09.	2003-y.	 24

01.	01.	2002-y.	–	15.07.2003-y.	 30

01.07.2000-y.	–	31.	12.	2001-y.	 24

Tijorat	banklari	depozit	bazasining	o‘sish	sur’atlarida	jadallashish	kuzatilmoqda.	Aprel	oyi	yakunlari	bo‘yicha	
milliy	valyutadagi	muddatli	depozitlar	qoldig‘i	o‘tgan	yilning	mos	davriga	nisbatan	1,5	barobarga	oshdi.

Pul-kredit	operatsiyalari	bank	tizimi	umumiy	likvidligini	tartibga	solish	orqali	qisqa	muddatli	foiz	stavkalari	ni	
boshqarishga	 yo‘naltirilgan.	 Markaziy	 bank	 tomonidan	 ushbu	 operatsiyalar	 foiz	 koridori	 mexanizmi	 asosida	
amalga	oshiriladi	va	pul	bozori	foiz	stavkalarining	asosiy	stavkaga	nisbatan	±2	foizlik	koridorda	shakllanishini	
ta’minlaydi.

8	 Markaziy	bankning	hisobot	ma’lumotlari	asosida	tuzildi



59

YA S H I L  I Q T I S O D I Y O T  VA  TA R A Q Q I Y O T

https://yashil-iqtisodiyot-taraqqiyot.uz

2023-yil, avgust.  № 8-son.

IQ
T

IS
O

D
IY

O
T

Э
К
О
Н
О
М
И
К
А

E
C

O
N

O
M

Y2-jadval: Markaziy bankning operatsion mexanizmi9 

Maqsadi Instrument Shartlari Foiz stavkasi Vazifasi

Likvidlikni	
taqdim	etish

REPO	
auksionlari

7	kunlik	(har	dushanba)	
(11:00	–	11:30)

Asosiy	stavka
Bank	tizimi	likvidligidagi	
vaqtinchalik	taqchillikni	
qoplashSVOP	

auksionlari
7	kunlik	(har	dushanba)	
(11:30	–	12:00)

Overnayt	REPO	
operatsiyalari 1	kunlik	

(10:00	–	16:00)
Asosiy	stavka	
+	2%

Bank	tizimi	likvidligidagi	
kunlik	taqchillikni	qoplashOvernayt	SVOP	

operatsiyalari

Likvidlikni	jalb	
etish

Overnayt	
depozit	
operatsiyalari

1	kunlik	
(10:00	–	16:00)

Asosiy	stavka	
-	2%

Bank	tizimi	likvidligidagi	
kunlik	ortiqchalikni	jalb	
etish

Depozit	
auksionlari

7	kunlik	(har	payshanba)	
(11:00	–	11:30) Asosiy	stavka

Bank	tizimi	likvidligidagi	
vaqtinchalik	ortiqchalikni	
jalb	etish

Markaziy	bank	
obligatsiyalari

12	oygacha	(grafikka	asosan)	
(11:00	–	11:30)

Asosiy	stavka	
+	2%	(yuqori	chegara)

Bank	tizimi	likvidligidagi	
tarkibiy	ortiqchalikni	jalb	
etish

Likvidlikni	taqdim	etish	operatsiyalariga	REPO	auksioni,	valyutaviy	SVOPauksioni,	OvernaytREPO	va	Over-
nayt	valyutaviy	SVOP		operatsiyalari	kiradi.	Likvidlikni	jalb	etish	operatsiyalariga	esa	Markaziy	bank	obligatsi-
yalari,	depozit	auksionlari	hamda	overnayt	depozitlari	kiradi.

Oxirgi	yillarda	inflyatsiya	bosqichma-bosqich	pasaydi	va	Markaziy	bank	inflyatsion	kutilmalarga	o‘z	ta’siri	ni	
ko‘rsata	oldi.	2017-yil	sentyabr	oyidagi	50	 foizli	devalvatsiya	oqibatida	 inflyatsiyaning	vaqtinchalik	oshishidan	
so‘ng	 pul-kredit	 sharoitlarini	 izchil	 qat’iylashtirish	 natijasida	 inflyatsiya	 pasayish	 tendensiyasiga	 ega	 bo‘ldi.	
Ammo,	inflyatsiya	hali	ham	nisbatan	yuqori	darajada	bo‘lib,	almashuv	kursining	doimiy	qadrsizlanishi,	tartibga	
solinadigan	 narxlarning	 yanada	 erkinlashtirilishi	 va	 oshirilishi,	 So‘nggi	 yillarda	 esa	 global	 tendensiyalarning	
salbiy	 ta’sirlari,	 jumladan,	yetkazib	berish	zanjiridagi	muammolar	va	xom	ashyo	 tovarlari	narxlarining	oshishi	
kabi	omillar	ta’siridagi	inertsiyani	ko‘rsatmoqda.

3-jadval: O‘zbekiston Respublikasi tijorat banklari tomonidan milliy va xorijiy valyutada berilgan kreditlarning 
o‘rtacha yillik foiz stavkasi, foizda[10]

Ko‘rsatkichlar 2017 2018 2019 2020 2021 

Milliy	valyutadagi	kreditlarning	o‘rtacha	yillik	foiz	stavkasi 16,2 21,1 23,7 22,3 20,8

Chet	el	valyutasidagi	kreditlarning	o‘rtacha	yillik	foiz	stavkasi 5,8 5,8 7,1 6,9 6,7

3-jadvalda	keltirilgan	ma’lumotlardan	yaqqol	ko‘rinadiki,	O‘zbekiston	Respublikasi	tijorat	banklari	tomonidan	
milliy	valyutada	berilgan	kreditlarning	o‘rtacha	yillik	foiz	stavkasi	2017–2020-yillarda	oshish	tendensiyasiga	ega	
bo‘lgan.	Biroq	ushbu	foiz	stavkalarining	darajasi	2019–2021-yillarda	pasayish	tendensiyasiga	ega	bo‘lgan.	Bu	
esa	mazkur	davrda	inflyatsiya	darajasini	va	Markaziy	bankning	qayta	moliyalash	stavkasini	pasayganligi	bilan	

9	 Markaziy	bankning	hisobot	ma’lumotlari	asosida	tuzildi
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Y izohlanadi.	 Respublikamiz	 tijorat	 banklari	 tomonidan	 chet	 el	 valyutasida	 berilgan	 kreditlarning	 o‘rtacha	 yillik	
foiz	stavkasi	2019–2021-yillarda	pasayish	tendensiyasiga	ega	bo‘lgan.	Bu	esa	tijorat	banklarining	investitsion	
jozibadorligini	ta’minlash	nuqtayi	nazaridan	ijobiy	holat	hisoblanadi.

I L M I Y  YA N G I L I G I
■	 O‘zbekiston	Respublikasi	Markaziy	bankining	diskont	va	lombard	kreditlari	berish	amaliyotini	joriy	qilish	

yo‘li	bilan	qayta	moliyalash	siyosatining	samaradorligini	oshirish	taklifi	asoslandi;

■	 O‘zbekiston	Respublikasi	Markaziy	bankining	tijorat	banklari	likvidligini	ta’minlashdagi	rolini	oshirishda	
monetar	siyosatning	asosiy	yo‘nalishlaridan	foydalanish	taklif	etildi;	

Soliq	tizimi	va	olib	borilayotgan	fiskal	siyosatni	kompleks	tahlil	qilish	va	rivojlangan	mamlakatlarning	ilg‘or	
tajribalarini	 o‘rganish	 asosida	 iqtisodiy	 islohotlarni	 chuqurlashtirish,	 iqtisodiyotni	 liberallashtirish	 sharoitida	
tadbirkorlik	 subyektlari	moliyaviy	 barqarorligini	 ta’minlash	 bilan	 bir	 qatorda	 davlat	 budjeti	manfaatlariga	mos	
keluvchi	yo‘nalishlarni	belgilab	beruvchi	tavsiya	hamda	takliflar	ishlab	chiqildi.

X U L O S A  V A  N A T I J A
Markaziy	bankning	monetar	siyosati	va	uning	instrumentlaridan	foydalanishning	amaliy	asoslari	yuzasidan	

amalga	oshirilgan	o‘rganishlar	va	tadqiqotlar	natijasi	yuzasidan	quyidagi	xulosalarni	shakllantirdik:	

●	 tijorat	banklari	tomonidan	talab	qilib	olinadigan	depozitlardan	to‘g‘ridan	to‘g‘ri	resurs	sifatida	foydalanilishi	
ularning	likvidliligiga	nisbatan	salbiy	ta’sirni	yuzaga	keltiradi,	ularning	sof	foizli	spred	koeffitsiyentini	real	
darajasini	aniqlash	imkonini	bermaydi.	Bu	esa,	o‘z	navbatida,	quyidagi	sabablar	bilan	izohlanadi:

●	 talab	qilib	olinadigan	depozitlar	beqaror	passiv	hisoblanadi	va	istalgan	vaqtda	egasi	tomonidan	talab	qilib	
olinishi	mumkin;

●	 taraqqiy	etgan	mamlakatlarda	pul-kredit	siyosatining	an’anaviy	instrumentlari	bo‘lgan	qayta	moliyalash	
siyosati,	ochiq	bozor	siyosati	va	valyuta	siyosatidan	barqaror	iqtisodiy	o‘sish	sur’atlarini	ta’minlashda	faol	
foydalaniladi;	
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163.	
3.		 Xeyne	P.	Ekonomicheskoy	obraz	mыshleniya.	M.,	1991.	S.	484
4.		 Abdullayeva	Sh.	Z.	Pul,	kredit	va	banklar.	T.:	Iqtisod	–	Moliya,	2007.	71	b.
5.		 Catao	L.,	Terrones	M.	Fiscal	Deficits	and	Inflation	//	Working	Paper.	65.	IMF.	–	R.	63	–	67.
6.		 Hess	G.,	Morris	C.	The	 Long-Ruh	Costs	 of	Moderate	 Inflation	 //	 Federal	Reserve	Bank	 of	Kansas	City	Economic	

Review.	1996.	Second	Quarter.	–	P.	71–88.
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06.	11.	2019-y.,	03/19/580/3994-son;	07.	01.	2020-y.,	03/20/600/0023-son.
10.		 www.	 cbu.	 uz	 (O‘zbekiston	Respublikasining	Markaziy	banki,	Milliy	 valyutadagi	 kreditlarning	 foiz	 stavkalari;	Chet	el	
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