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PUL-KREDIT SIYOSATINI BARQAROR IQTISODIY O’SISHGA TA’SIRINI TATQIQ QILISH

Kaxorova Anora Nusratovna
Toshkent davlat igtisodiyot universiteti, Iqtisodiyot fakulteti “Fundamental
igtisodiyot” kafedrasi assistenti

Annotatsiya: 2021 yil va 2022 yilning o’tgan 9 oyida O’zbekistonda pul-kredit siyosati
va tarkibiy igtisodiy islohotlar borasida ko’rilgan chora-tadbirlar iqtisodiy faollikni va yalpi
talabni rag’batlantirish zaruratini ko’rsatmoqda. 2017-2021 vyillarga mo’ljallangan
konsepsiyaga asosan iqtisodiyotni liberallashtirish va bozor mexanizmlari rolini oshirishga
qaratilgan iqtisodiy islohotlarning yangi bosqgichi o’rta muddatli istigbolda pul-kredit
siyosatini rivojlantirishning ustuvor yo’nalishlarini belgilab berdi.

Kalit so'zlar: Pul-kredit siyosati, iqgtisodiy o'sish, valyuta kursi, inflyatsiya, inflyatsion
target,monetary target, yalpi ichki mahsulot.

KIRISH

2022 yilda O‘zbekistonda igtisodiy o’sish ya’ni, YAIM o‘sishi sekinlashib, 5,77% ni
tashkil etishi kutilmoqgda. O‘sish sur’atining sekinlashishi mamlakatda xususiy iste’molning
gisgarishi va natijada sanoat hamda xizmatlar sohasi kengayishining cheklanishi bilan
izohlanmogda. Bank mamlakatga «yashil o‘sish» va xususiy sektorning rivojlanishi yordam
berishi OTB prognozlariga ko‘ra mumkinligini ta’kidlanmoqda.

Mamlakatda ichki narxlar bargarorligi ta’minlanishi makroiqtisodiy va ijtimoiy
bargarorlikning kafolati bo‘lib, iqtisodiy islohotlarni jadallashtirish va rivojlantirish
dasturlarini muvaffagiyatli amalga oshirishda zaruriy sharoit hisoblanadi. Bunda
inflyatsiyaning past va barqgaror ko‘rsatkichlari muvozanatli igtisodiy o‘sishni ta’minlash,
ishlab chigarish ragobatbardoshligi va aholini yashash darajasini oshirishning muhim omili
sanaladi. Shu nuqtai nazardan, narxlar o‘sish sur’atlarining pasayishi va bargarorlashishi
davlat igtisodiy siyosatining asosiy magsadlaridan biri bo‘lishi kerak. Pul-kredit siyosati
mamlakat yalpi ichki mahsulotining bargaror o’sishini ta’minlashda, milliy bank tizimidagi
likvidlilik muammosini hal gilishda va inflatsiyani jilovlashda muhim o’rin tutadi. Aynigsa,
dunyoning ko’plab mamlakatlarida moliyaviy ingiroz davom etayotgan hozirgi sharoitda
pul-kredit siyosatini takomillashtirish muhim ahamiyat kasb etadi. Pul-kredit siyosatining
makroigtisodiy o’shish sur’atlarining barqarorligini ta’minlashda eng avvalo, milliy
valyutaning bargarorligini ta’minlash va inflatsiya darajasini oshishiga yo’l goymaslik
hisoblanadi. Milliy valyutaning gadrsizlanish sur’atining baland ekanligi importning
gimmatlanishiga olib kelishi mumkin va bu natijada investitsiya me’yorini pasayishida yuz
berishi mumkin. O’z navbatida, investitsiya me’yorining pasayishi yuz berishi mumkin.
Investitsiya me’yorining pasayishi yalpi ichki mahsulotning o’sish suratini pasayishiga va
ayrim hollarda igtisodiyotni retsessiya holatiga tushib qolishiga olib keladi. Iqgtisodiy

islohotlarni yanada chuqurlashtirish sharoitida Markaziy bankning (Abdullayev.0’.2018)
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pul-kredit siyosati samaradorligi yanada oshirish mamlakatdagi pul bozorining qay darajada
rivojlanganligiga bog’liqdir. Buning asosiy sababi, Markaziy bankning ochig bozor
operatsiyalari, gayta moliyalashtirish siyosati, hamda valyuta intervensiyasi mos ravishda
bevosita pul bozorining tarkibi hisoblangan qisqa muddatli davlat gimmatli qog’ozlari
bozori bilan banklararo kreditlar bozori hamda valyuta bozorida amalga oshirilib boriladi.

Aytish lozimki, Respublikamiz joriy valyuta bozorining likvidlilikni ta’minlashda
Markaziy bankning monetar siyosati dolzarb ahamiyat kasb etadi. Davlat statistika
go’mitasi ma'lumotlariga ko'ra, mamlakatimizda joriy yilning 9 oyida YalMning real o'sishi
6,9% ni tashkil etdi. Qaydlarga ko’ra, 2022-yilda YalM hajmi qgariyb 840 trillion so‘mni (74,2
milliard dollar) bo’lishi rejalashtirilgandi. Aholi jon boshiga YalM 23,8 million so‘m (2,1
ming dollar) hajmida shakllanishi nazarda tutilgan.2022-yilda YalM tarkibida qo‘shilgan
giymat 92,6 foiz hamda mahsulotlar va eksport-import operatsiyalari hisobidan olingan sof
soliglar tushumi 7,4 foiz tashkil etdi.Xususan, O‘zbekiston Respublikasi Prezidentining
2017-yil 7-fevraldagi PF-4947-sonli farmoni bilan tasdiglangan “O‘zbekiston Respublikasini
yanada rivojlantirish bo‘yicha Harakatlar strategiyasi”da ilg‘or xalgaro tajribada
go’llaniladigan instrumentlardan foydalangan holda pul-kredit siyosatini takomillashtirish,
valyutani tartibga solishda zamonaviy bozor mexanizmlarini bosqgichma-bosqich joriy etish
va milliy valyutaning barqarorligini ta’minlash makroiqtisodiy bargarorlikni yanada
mustahkamlash va yuqori igtisodiy o‘sish sur’atlarini saglab qolishning zaruriy shartlaridan
biri sifatida belgilab berilgan. Monetar siyosatning makroigtisodiy o’sish sur’atlarining
bargarorligini ta’minlashdagi ahamiyati, avvalo, milliy valyutaning bargarorligini ta’minlash
va inflyatsiya darajasining oshishiga yo’l qo’ymaslikda namoyon bo’ladi.

ADABIYOTLAR TAHLILI

“Pul-kredit siyosati” atamasi odatda davlatning Markaziy banki yoki Markaziy bankga
mos keladigan funksiyalarni bajaradigan tuzilma faoliyati doirasida ko’rib chigiladi. (Rudko-
Silivanov, N.Kuchina, M. Jevlakova2003) hammuallifligida chop etilgan “Markaziy bank
faoliyatini tashkil qilish” mavzusidagi o‘quv go’llanmada monetar siyosatning quyidagi
strategik magsadlarining mavjudligi e’tirof etiladi:

» baholar barqarorligini ta’minlash orgali;

» to‘liq bandlikka erishish orqali;

» ishlab chigarish real hajmining o‘sishini ta’minlash orqali;

» Moiseev (2011) fikriga ko‘ra monetar siyosatning ushbu asosiy to‘rtta strategik
magsadlari mavjud ekan:

» baholar barqarorligi asosida;

» milliy valyutaning barqarorligi asosida;

» mamlakatda moliyaviy barqgarorlikni ta’minlash asosida;

» muvozanatlashgan igtisodiy o‘sish asosida.

AQShlik, yaponiyalik va yevropalik igtisodchi olimlar tomonidan nashr etilgan
darsliklar, chop etilgan ilmiy maqolalarda “monetar siyosat” (monetary policy)

tushunchasidan foydalaniladi. Masalan, tanigli iqtisodchi olim, AQSh FZT Prezidenti
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Bemanke (2003) o‘zining ilmiy-tadgigot ishlarida va ilmiy magqolalarida fagat “monetar
siyosat” tushunchasidan foydalangan Miller va D.Van-Xuzning(2009) fikriga ko‘ra, monetar
siyosatning quyidagi ikki strategik magsadini aytib o’tdi:

» tovarlar va xizmatlar ishlab chigarishning yuqori va bargaror darajasini ta’minlash;

» inflyatsiyaning past va barqaror darajada bo’lishiga erishish.

Yana bir guruh igtisodchi olimlar e’tirof etadilarki, Markaziy bankning monetar siyosat
yordamida tovarlar va xizmatlar ishlab chigarishning yuqori va bargaror darajasini
ta’minlashi ishsizlik darajasini pasaytirish imkonini berib, bu esa, Hukumat igtisodiy
siyosatining strategik magsadilaridan biri bo‘lgan ishsizlikning past va bargaror darjasini
ta’minlash maqgsadiga mos keladi.

METODOLOGIYA

Magqolada tizimli tahlil, statistik-igtisodiy va ilmiy abstraktsiya, qiyosiy va tarkibiy tahlil
hamda qgator boshqa usullardan foydalanildi.

NATIJALAR VA TAHLIL

2022-yil davomida 1-1,5 foizgacha kengayib, iqtisodiy o’sish o’zining potensial
darajasidan past bo’ladi. 2023-yildan boshlab YalM tafovutining qisgarishi kuzatiladi va
uning yopilishi (igtisodiy o’sishning potensial darajasida bolishi) iqgtisodiy va investitsion
faollikning tiklanish darajasiga bog’liq bo’ladi. YAIMning 2020-yil yakunlari bo’yicha real
o’sishi 1-1,5 foizni, 2021-yilda 4,5-5,5 foizni tashkil etishi, shuningdek 2022-2023 yillarda 5-
6,5 foizgacha tezlashishi prognoz qilinmoqda.2021-2022 vyillarda igtisodiy o’sish va
investitsion faollikni go’llab-quvvatlashning zaruriy shartlaridan biri mamlakatimizga
to’g’ridan-to’g’ri xorijiy investitsiya hajmlarining oshishi hisoblanadi. Bunda 2020-yilda
igtisodiyotni fiskal qo’llab-quvvatlash bo’yicha amalga oshirilgan choralar va pul-kredit
siyosatining nisbatan yumshatilishi ta’sirlari 2021-yilda ham iqtisodiy faollikni va yalpi
iste’mol talabini rag’batlantiruvchi asosiy omillardan bo’lib goladi. Umumiy fiskal defitsiti
esa 2020 vyildagi YAIMga nisbatan 7-7,3 foizdan 2021 yilda 4-4,5 foizga qisgarishi, 2022-
2023 vyillarda 2-3 foiz atrofida bo’lishi prognoz gilinmogda. 2023-yildan makroiqtisodiy
bargarorlikni ta’minlash uchun fiskal konsolidatsiya boshlanadi va fiskal taqchillikni YalMga
nisbatan 2023-yilda 3-4 foiz, 2024-yilda esa, 2,0-2,5 foiz atrofida shakllanishi prognoz
gilinmoqda.

1-jadval
O’zbekistonning asosiy savdo hamkorlarida igtisodiyotining tiklanishi va igtisodiy
o’sish
Davlatlar Pandemiyadan 2020 2021 | Pandemiyagacha | Emlangan
oldin YalM bo’lgan real YalM | aholi ulushi
o’sish o’sish darajasiga
darajasi(2019 gaytishi(prognoz)
yil)
Qozog 4,5% -2,6% 3,2% | 4,8%(2023yil) 26%
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Xitoy 6,0% 2,3% 8,5% | 8,5%(2021yil) 43%
Rossiya 2,0% -3,0% 3,2% | 3,2%(2021yil) 23%
Turkiya 0,9% 1,8% 5,0% | 1,8%(2020yil) 46%

Manba:Jahon igtisodiy istigbollari. Jahon banki. lyun,2021yil. https://www. enc.for.uz

Jahon bankining iyun oyida yangilangan ma'lumotlariga ko'ra, 2021 vyilda global
iqtisodiyotning o'sish vositalari - bu Xitoy tomonidan kechikkan talabning yuzaga chiqishi
va AQSh iqtisodiyotiga katta mikdordagi moliyaviy rag'batlanishlar bo'yicha umumiy
talabning tiklanishi bo'ladi. Eng yuqori o'sib borayotgan Xitoy iqtisodiyotida qgayd etilishi
kutilyapti — 8,5%( 1-jadval). Jahon iqtisodiyotida (Pul-kredit sharhi2021) 2020-yilda
koronavirus pandemiyasi va qat’iy karantin cheklovlari kiritilishi ta’sirida yuzaga kelgan
global igtisodiy inqgiroz sharoida iqtisodiy faollikning keskin pasayishi, transchegaraviy
alogalarning cheklanishi va ta’minot zanjiridagi uzilishlar pul-kredit va solig -byudjet
siyosatlarining sezilarli darajada yumshatilishi kuzatildi. 2021-yilda esa, pandemiya bilan
bog’liq vaziyatning nisbatan yaxshilanishi, karantin choralarining yumshatilishi, iqtisodiyot
subyektlarining pandemiyaga moslashuv darajasining ortishi hisobiga iqtisodiy faollikning
sezilarli darajada ortishiga xizmat qildi.

Pul-kredit siyosatini takomillashtirish asosida iqtisodiy o’sishga erishish orqali
Mamlakatimizda igtisodiy faollikning yuqori tezliklar bilan tiklanishi natijasida 2022 yilning
birinchi yarmida YalM tafovutining to'liq yopilishi va 2023 vyilda iqtisodiyot o’zining
potensial darajasiga yetilishi prognoz qgilinmoqda igtisodiy o'sish darajasi 2022 yilda 5,5-6,5
foiz, 2023-2024 yillarda ham 6 foiz atrofida nazorati prognoz gilinmoqgda. Asosiy ssenariy
asosida ishlab chigarishni go'llab-quvvatlashning asosi sifatda xususiy ichki va tashqi
investitsiyalar va iqtisodiyot tarmoqlarida amalda oshiriladigan tarkibiy islohotlar
garalmoqda. Bunda, xususiylashtirish jarayonining izchil davom ettirilishi, davlat ulushi
mavjud korxona va banklar transformatsiyasining yakuniga yetgazilishi, shuningdek,
gishloq xo'jaligidagi islohotlar va igtisodiyot tarmoglarida unumdorlikni oshirish amalga
oshirilmogda. O‘rta muddatli istigbolda inflyatsion targetlashga o‘tish Markaziy bankning
tahliliy va prognozlash salohiyatini mustahkamlashni hamda bosgichma-bosqgich
takomillashtirib borishni talab etmoqda. Pul-kredit siyosatini amalga oshirishning aniq
strategiyasini ishlab chigish va uning instrumentlaridan samarali foydalanish vazifasi ko‘p
jihatdan Markaziy bank tomonidan amalga oshiriladigan tahlil va prognozlar sifatiga
bog’lig.
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Manba: Davlat statistika go’mitasi ma’lumotlari asosida pul-kredit siyosatining asosiy
yo’nalishlari,35-bet.

Joriy vyilda qat’iy karantin chora-tadbirlarining kiritiimaganligi, vaksinatsiya
jarayonlarining tezlashtirilishi aholi va biznes suvyektlarining pandemiyaga moslashgan
holda o’z faoliyatlarini to’liq davom ettirishi natijasida xizmatlar sohasida 9foizni, qurilish
sohasida 4,5 foizni va qishloq xo’jaligi sohasida4,2 foizni tashkil etdi. O‘zbekistonda 2022-
yilda yalpi ichki mahsulot 840 trillion so‘mni (74,2 milliard dollar) tashkil etishi ko‘zda
tutilmogda. Bu hagda 2022-yil uchun davlat budjeti yuzasidan Hisob palatasi xulosasida
ma’lum qilindi. Prognoz gilinayotgan yalpi ichki mahsulot miqgdorining tarkibida qo‘shilgan
giymat miqdori 778 trillion 153 milliard 600 million so‘mni (YalMning 92,6 foizi) va
mahsulotlar va eksport-import operatsiyalari hisobidan olingan sof soliglar tushumi 61
trillion 865 milliard 900 million so‘mni (7,4 foiz) tashkil etmoqda.

XULOSA

Pandemiya davrida igtisodiyotni go’llab-quvvatlashda monetar va fiskal siyosat asosiy
o’rin tutadi. Ayni paytda Markaziy bank tomonidan bank tizimida amalga oshirilgan
quyidagi chora-tadbirlar ham igtisodiy o’sish va makroiqgtisodiy barqgarorlikni ta’minlashga
xizmat giladi:

v Aholi va tadbirkorlik subyektlari uchun kredit to’lovlari muddatining uzaytirib
berilishi. Karantin choralari joriy etilgan dastlabki kunlardan Markaziy bank tomonidan
tijorat banklariga aholi va tadbirkorlik subyektlarining kredit to’lovlari muddatini uzaytirib
berish va shu orqali karantin davrida aholi va biznes subyektlarini qo’llab-quvvatlash
bo’yicha tavsiyalar berildi.

v Igtisodiyotda inflyatsiyani pasaytirish va iqgtisodiy faollikni qo’llab-quvvatlash
magqsadlario’rtasidagi muvozanatni ta’minlash vazifalaridan kelib chiqgib, markaziy bank
asosiy stavkani pasaytirib bordi.

v Masofaviy bank xizmatlari yanada rivojlantirildi va kengaytirildi.
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v’ O’zbekistonda  hukumat tomonidan ko’rilgan choralar  makroigtisodiy
mutanosiblikni saqlash, qabul gilingan o’rta muddatli dasturlar asosida tarkibiy va
institutsional o’zgarishlarni chuqaurlashtirish hisobiga YalMning barqgaror o’sish sur’atlari
ta’minlashga erishildi.
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