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РОЛЬ ФИСКАЛЬНОЙ И МОНЕТАРНОЙ 
ПОЛИТИКИ В ОБЕСПЕЧЕНИИ 
МАКРОЭКОНОМИЧЕСКОЙ СТАБИЛЬНОСТИ 
УЗБЕКИСТАНА
Салахиддинова Муштарий Абдумуминовна 
Исследователь

Аннотация: В данной статье анализируется роль фискальной и монетарной политики в обеспечении макроэко-
номической стабильности экономики Узбекистана. Экономические реформы последних лет, а также меры госу-
дарственной бюджетной и денежно-кредитной политики привели к значительным экономическим результатам. В 
статье рассматриваются пути поддержки экономического роста через координацию фискальной и монетарной 
политики государства, а также проведен анализ международного опыта.

Ключевые слова: Макроэкономическая стабильность, фискальная политика, монетарная политика, инфляция, 
экономические реформы, либерализация валютного рынка.
Annotatsiya: Ushbu maqolada O‘zbekiston iqtisodiyotida fiskal va monetar siyosatning makroiqtisodiy barqarorlikni 
ta’minlashdagi o‘rni tahlil qilinadi. So‘nggi yillardagi iqtisodiy islohotlar va davlatning budjet hamda pul-kredit siyosatidagi 
chora-tadbirlar muhim iqtisodiy natijalarga olib keldi. Maqolada davlatning fiskal va monetar siyosatini muvofiqlashtirish 
orqali iqtisodiy o‘sishni qo‘llab-quvvatlash yo‘llari ko‘rsatilgan hamda xalqaro tajribalar bilan bog‘liq tahlillar o‘tkazilgan.

Kalit soʻzlar: Makroiqtisodiy barqarorlik, fiskal siyosat, monetar siyosat, inflyatsiya, iqtisodiy islohotlar, valyuta bozorini 
liberallashtirish.
Abstract: В данной статье анализируется роль фискальной и монетарной политики в обеспечении 
макроэкономической стабильности экономики Узбекистана. Экономические реформы последних лет, а также 
меры государственной бюджетной и денежно-кредитной политики привели к значительным экономическим 
результатам. В статье рассматриваются пути поддержки экономического роста через координацию фискальной и 
монетарной политики государства, а также проведен анализ международного опыта.

Key words: Макроэкономическая стабильность, фискальная политика, монетарная политика, инфляция, 
экономические реформы, либерализация валютного рынка.

В В Е Д Е Н И Е
Экономика Узбекистана на протяжении своего развития прошла через ряд важных реформ, которые 

рассматриваются как один из ключевых факторов достижения макроэкономической стабильности 
страны. Макроэкономическая стабильность – это процесс поддержания экономического равновесия 
в стране, результат экономической политики и принимаемых мер государства. Она включает в 
себя контроль за такими показателями, как уровень инфляции, экономический рост и безработица. 
Достижение этой стабильности является важным условием для долгосрочного экономического роста и 
социального благополучия страны.

Экономические реформы последних лет в Узбекистане, в частности нововведения в области 
фискальной и монетарной политики, были направлены на ускорение экономического роста и 
поддержание макроэкономического равновесия. Фискальная политика сосредоточена на управлении 
государственным бюджетом и налоговой системой, что позволяет регулировать экономическую 
активность. Монетарная политика, в свою очередь, управляет денежно-кредитными отношениями в 
стране, направляя усилия на контроль уровня инфляции и обеспечение экономической стабильности. 
Скоординированное взаимодействие этих двух видов политики играет решающую роль в поддержании 
экономической стабильности Узбекистана.

В настоящее время новые вызовы в экономике Узбекистана, изменения на международных рынках 
и нестабильность глобальной экономической среды предъявляют новые требования к фискальной 
и монетарной политике страны. В частности, в постпандемический период ключевыми задачами 
экономической политики стали обеспечение экономического восстановления, контроль инфляции и 
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снижение уровня безработицы. Одновременно с этим, дальнейшее углубление экономических реформ 
через использование внутренних ресурсов и развитие международного сотрудничества является 
необходимым условием для создания прочной основы для долгосрочного экономического роста.

О Б З О Р  Л И Т Е Р А Т У Р Ы
В разделе обзора литературы анализируются исследования, проведенные рядом ученых о роли 

фискальной и монетарной политики в обеспечении макроэкономической стабильности Узбекистана.  
В этой области свой вклад внесли как узбекские, так и зарубежные ученые.

Во-первых, стоит отметить работы Шодмонова Ш.С., одного из узбекских исследователей, активно 
изучающих устойчивое развитие экономики Узбекистана. В своих исследованиях он акцентирует 
внимание на важности фискальной политики для национальной экономики, подчеркивая необходимость 
поддержания баланса между доходами и расходами бюджета. Шодмонов анализирует роль фискальной 
политики в достижении экономической стабильности через эффективное управление государственными 
расходами.

Кроме того, Т. Абдувохидов посвятил свои исследования важности фискальной политики  
в обеспечении экономической стабильности Узбекистана. В его работах подробно рассматриваются 
вопросы налоговой политики, ее упрощение, а также связь с устойчивостью государственного бюджета 
в условиях проведения экономических реформ. Он исследует, как управление государственными 
инвестициями и налогами через бюджет способствует стимулированию экономической активности и 
росту экономики.

Исследования в области монетарной политики включают работы Р. Бободжанова, который изучал 
вопросы контроля инфляции, установления ключевой процентной ставки Центральным банком и 
реализации денежно-кредитной политики для поддержки экономического роста. В своих исследованиях 
он анализирует зависимость монетарной политики Узбекистана от внутренних и внешних факторов, 
а также влияние изменений на международных финансовых рынках на экономическую стабильность 
страны.

Среди зарубежных исследований остаются актуальными теории Дж. М. Кейнса и М. Фридмана в 
отношении фискальной и монетарной политики. Теория Кейнса предлагает поддержку экономического 
роста через фискальную политику, где ключевую роль играют государственные расходы и регулирование 
налогов. Фридман, напротив, подчеркивает важность управления денежной массой для достижения 
экономической стабильности, что особенно актуально для текущей монетарной политики Узбекистана.

Кроме того, экономисты С. Фишер и Р. Дорнбуш проводили ценные исследования взаимосвязи 
фискальной и монетарной политики, а также влияния дефицита бюджета и государственного долга на 
макроэкономическую стабильность. Они подчеркивают стратегическую значимость этих двух политик 
для поддержания баланса между экономическим ростом и инфляцией.

В целом, изучение роли фискальной и монетарной политики в обеспечении макроэкономической 
стабильности Узбекистана включает глубокие исследования национальных и международных ученых, 
что создает прочную научную основу для дальнейшего устойчивого развития экономики страны.

М Е Т О Д О Л О Г И Я  И С С Л Е Д О В А Н И Я
В ходе данного исследования использовались методы, широко применяемые в научной методологии. 

При изучении темы эффективными оказались дедуктивные и индуктивные методы, которые позволяют 
переходить от общего к частному и наоборот. Метод абстрактно-логического мышления был важен 
для систематического анализа процессов. В процессе научного анализа применялись такие научные 
методы, как наблюдение, обобщение, группировка и сравнение. Для анализа данных также широко 
использовались методы синтеза и анализа.

А Н А Л И З  И  Р Е З УЛ ЬТ А Т Ы
Роль фискальной и монетарной политики в обеспечении макроэкономической стабильности 

Узбекистана в последние годы приобретает всё большее значение на фоне проводимых реформ и 
улучшения экономических показателей. Поддержание экономической стабильности является ключевым 
фактором для долгосрочного экономического роста и социального благополучия страны. В этом 
контексте эффективное управление фискальной и монетарной политикой становится одним из основных 
инструментов государства. Анализ реформ и статистических данных последних лет показывает, что 
меры, направленные на укрепление стабильности экономики Узбекистана, приносят свои плоды.
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Во-первых, анализ фискальной политики показывает, что формирование государственного 
бюджета и его эффективное управление стали ключевыми факторами обеспечения экономической 
стабильности. В последние годы реформы правительства Узбекистана, направленные на упрощение 
налоговой системы и увеличение доходов государственного бюджета, дали положительные результаты. 
В частности, новый Налоговый кодекс, принятый в 2019 году, способствовал снижению налоговой 
нагрузки, упрощению налоговой системы и поддержке предпринимательства, что в свою очередь 
способствовало росту экономической активности. Эти реформы привели к увеличению доходов 
бюджета и дали государству возможность эффективно управлять расходами.

Значение фискальной политики стало особенно очевидным в постпандемический период.  
В период пандемии COVID-19 правительство мобилизовало дополнительные финансовые ресурсы для 
поддержки экономики, в том числе значительно увеличив расходы на здравоохранение и социальную 
защиту. Эти меры помогли стабилизировать экономическую активность в краткосрочной перспективе и 
создать основу для восстановления экономики после кризиса.

Инвестиции в инфраструктурные проекты также сыграли важную роль в поддержании 
экономического роста. Государственные инвестиции в развитие транспортной, энергетической и 
коммуникационной инфраструктуры способствовали повышению конкурентоспособности страны и 
обеспечению устойчивого роста в различных секторах экономики. В 2022 году объем государственных 
инвестиций составил около 10% от валового внутреннего продукта (ВВП), что стало важным фактором 
поддержания экономической стабильности.

Что касается монетарной политики, меры, предпринятые Центральным банком Узбекистана 
по контролю уровня инфляции и управлению денежно-кредитной политикой, оказали значительное 
влияние на макроэкономическую стабильность. Снижение уровня инфляции и изменение процентных 
ставок создали условия для укрепления экономической стабильности. В 2020 году Центральный банк 
Узбекистана снизил основную процентную ставку с целью стимулирования экономической активности, 
особенно в условиях пандемии. Эта мера была направлена на поддержку бизнеса и увеличение 
инвестиционной активности.

Достижения в снижении инфляции также свидетельствуют об эффективности монетарной политики. 
Если в 2019 году уровень инфляции составлял около 15%, то к 2023 году этот показатель снизился до 
9-10%. Снижение инфляции способствовало стабилизации цен на потребительском рынке, что, в свою 
очередь, увеличило покупательную способность населения и поддержало деловую активность.

Также заслуживает внимания работа, проделанная в рамках монетарной политики для стабилизации 
валютного рынка. В 2017 году была проведена реформа либерализации валютного рынка, которая 
обеспечила гибкость национальной валюты в условиях изменения рыночной конъюнктуры. Эта 
реформа позволила стабилизировать курс национальной валюты — узбекского сума, и оптимизировать 
валютные резервы страны. В результате Узбекистан улучшил свои позиции на международных рынках 
и расширил возможности для привлечения иностранных инвестиций.

Еще одним важным аспектом монетарной политики стало укрепление банковской системы  
и расширение кредитных ресурсов, направляемых в экономику. Увеличение ликвидности банков 
и либерализация кредитной политики позволили расширить доступ к кредитам для бизнеса, что 
стимулировало развитие предпринимательства и инвестиционную активность. К 2023 году объем 
кредитов, выданных экономике, увеличился на 20%, что стало важным фактором поддержки 
экономического роста.

Таким образом, координация фискальной и монетарной политики в Узбекистане является ключевым 
инструментом для обеспечения макроэкономической стабильности. Рост государственных доходов, 
увеличение инвестиций и социальных расходов сыграли важную роль в поддержании экономической 
активности. Кроме того, снижение инфляции и стабилизация валютного рынка через монетарную политику 
способствовали повышению конкурентоспособности экономики страны. Эти результаты имеют важное 
значение для обеспечения долгосрочного экономического роста и укрепления макроэкономической 
стабильности Узбекистана.

В Ы В О Д Ы  И  П Р Е Д Л О Ж Е Н И Я
В обеспечении экономической стабильности Узбекистана ключевую роль играет взаимосвязь 

и эффективность фискальной и монетарной политики. На основе проанализированных в данной 
статье фактов и данных можно сделать вывод, что проведённые в последние годы экономические 
реформы, меры по обеспечению стабильности через государственный бюджет и денежно-кредитную 
политику оказали значительное влияние на экономику. Фискальная политика была направлена на 
повышение экономической активности за счёт реформы налоговой системы, управления бюджетными 
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средствами и эффективного распределения финансовых ресурсов. Одновременно монетарная 
политика способствовала укреплению экономической стабильности посредством контроля инфляции и 
использования инструментов денежно-кредитной политики.

В последние годы правительство Узбекистана провело ряд реформ в области фискальной политики, 
уделив особое внимание упрощению налоговой системы, обеспечению стабильности государственного 
бюджета и поддержке инвестиционной деятельности путём эффективного распределения финансовых 
ресурсов. В частности, либерализация налоговой системы и увеличение государственных расходов 
создали необходимые условия для стимулирования экономического роста. Наряду с этим меры, принятые 
для поддержки экономики в период пандемии, помогли справиться с краткосрочным экономическим 
кризисом.

Что касается монетарной политики, Центральный банк успешно снизил уровень инфляции и 
гибко управлял денежно-кредитной политикой. Снижение инфляции и гибкость ключевой процентной 
ставки способствовали увеличению экономической активности. Кроме того, меры по стабилизации 
национальной валюты и укреплению банковской системы, реализованные через денежно-кредитную 
политику, принесли положительные результаты. Это привело к увеличению объёма кредитов, 
направленных в экономику, и более эффективному распределению финансовых ресурсов.
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