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O‘ZBEKISTONDA PUL-KREDIT SIYOSATINING 
SAMARADORLIGINI TAKOMILLASHTIRISH 

YO‘LLARI

Ishmurzoyev Akbarali Abdujabborovich
Navoiy innovatsiyalar universiteti 

Surxondaryo kampusi 
Iqtisodiyot magistrature yo‘nalishi 

1-bosqich magistranti

Annotatsiya. Mazkur tezisda O‘zbekiston Respublikasida pul-kredit siyosatining hozirgi holati, asosiy muammolari va 
samaradorligini oshirish yo‘llari tahlil qilinadi. Inflyatsiyaning yuqori darajasi, bank tizimi resurs bazasining zaifligi, foiz 
stavkalarining bozor tamoyillariga to‘liq mos kelmasligi, moliya bozorlarining sust rivojlanganligi hamda aholi moliyaviy 
savodxonligining yetarli emasligi siyosat samaradorligiga salbiy ta’sir ko‘rsatuvchi asosiy omillar sifatida ko‘rsatib o‘tilgan. 
Ushbu muammolarni bartaraf etish maqsadida inflyatsiyani targetlash rejimini to‘liq joriy etish, bank sektorini uzoq 
muddatli resurslar bilan ta’minlash, foiz siyosatini liberallashtirish, qimmatli qog‘ozlar bozorini rivojlantirish, Markaziy bank 
ochiqligini oshirish va moliyaviy savodxonlikni yuksaltirish bo‘yicha amaliy takliflar berilgan.

Kalit so‘zlar: pul-kredit siyosati, inflyatsiyani targetlash, bank tizimi, foiz stavkasi, moliya bozori, moliyaviy savodxonlik, 
Markaziy bank, iqtisodiy barqarorlik, O‘zbekiston.
Abstract. This thesis examines the current state of monetary policy in the Republic of Uzbekistan, identifies its major 
challenges, and proposes measures to enhance its effectiveness. The key factors reducing policy efficiency include 
persistently high inflation, a weak resource base of the banking system, insufficient market-based formation of 
interest rates, underdeveloped financial markets (particularly the securities market), and low financial literacy among 
the population and businesses. To address these issues, the study recommends a full transition to inflation targeting, 
strengthening the long-term resource base of commercial banks, liberalizing interest rate policy, developing government 
and corporate bond markets, increasing the transparency of the Central Bank, and implementing systematic programs to 
improve financial literacy.

Keywords: monetary policy, inflation targeting, banking system, interest rate, financial market, financial literacy, Central 
Bank, economic stability, Uzbekistan.
Аннотация. В данных тезисах анализируется современное состояние денежно-кредитной политики Республики 
Узбекистан, выявляются основные проблемы и предлагаются пути повышения её эффективности. К ключевым 
факторам, снижающим эффективность политики, отнесены высокий уровень инфляции, слабая ресурсная база 
банковской системы, недостаточная рыночная основа формирования процентных ставок, слабое развитие 
финансовых рынков (особенно рынка ценных бумаг), а также низкий уровень финансовой грамотности населения 
и бизнеса. Для решения выявленных проблем предложены меры по полному переходу к режиму таргетирования 
инфляции, укреплению долгосрочной ресурсной базы банков, либерализации процентной политики, развитию 
рынка государственных и корпоративных облигаций, повышению транспарентности Центрального банка и 
системному росту финансовой грамотности.

Ключевые слова: денежно-кредитная политика, таргетирование инфляции, банковская система, процентная 
ставка, финансовый рынок, финансовая грамотность, Центральный банк, экономическая стабильность, 
Узбекистан.

K I R I S H
O‘zbekiston Respublikasining pul-kredit siyosati mamlakat iqtisodiy barqarorligini ta’minlashda muhim 

ahamiyat kasb etadi. Ushbu siyosat orqali iqtisodiyotdagi inflyatsiya darajasi nazorat qilinadi, milliy valyutaning 
barqarorligi ta’minlanadi, investitsiya muhitiga ijobiy ta’sir ko‘rsatiladi hamda iqtisodiy o‘sish uchun sharoit 
yaratiladi. O‘zbekistonda mustaqillik yillaridan buyon pul-kredit siyosatini takomillashtirishga qaratilgan 
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izchil islohotlar amalga oshirib kelinmoqda. Ayniqsa, so‘nggi yillarda Markaziy bank tomonidan inflyatsiyani 
targetlash rejimiga bosqichma-bosqich o‘tish orqali ushbu siyosatning ta’sirchanligini oshirishga alohida e’tibor 
qaratilmoqda.

Biroq, zamonaviy iqtisodiyot sharoitida pul-kredit siyosati samaradorligi faqatgina foiz stavkalarini 
o‘zgartirish bilan cheklanib qolmay, balki bank sektori barqarorligi, moliya bozorlari rivoji hamda aholi va biznes 
subyektlarining moliyaviy savodxonligi bilan ham bevosita bog‘liqdir. Shu sababli mavjud muammolarni aniqlash, 
ularni chuqur tahlil qilish va ilmiy-amaliy takliflar ishlab chiqish bugungi kunda dolzarb masala hisoblanadi.

Mazkur tezisda O‘zbekistonda pul-kredit siyosati duch kelayotgan asosiy muammolarning ayrim jihatlariga 
to‘xtalib o‘tiladi hamda ularni bartaraf etishga qaratilgan ilmiy-amaliy takliflar ilgari suriladi.

O‘zbekistonda pul-kredit siyosatining asosiy muammolari:
Birinchidan, mamlakatda inflyatsiya darajasi uzoq yillar davomida nisbatan yuqori bo‘lib kelmoqda. 

Inflyatsiyaning yuqori bo‘lishi aholining real daromadlariga salbiy ta’sir ko‘rsatib, iste’mol darajasining 
pasayishiga hamda jamg‘arma jarayonlarining sustlashishiga olib keladi. Pul massasining tez o‘sishi, byudjet 
xarajatlarining kengayishi hamda importga bog‘liqlikning yuqoriligi inflyatsion bosimni keltirib chiqaruvchi asosiy 
omillar sifatida namoyon bo‘lmoqda.

Ikkinchidan, bank tizimi resurs bazasining yetarli darajada mustahkam emasligi kredit siyosatining real 
iqtisodiyotga ta’sirini cheklab qo‘ymoqda. Tijorat banklarining uzoq muddatli resurslari yetishmasligi sababli 
kreditlar asosan qisqa muddatli bo‘lib, real sektor loyihalarini moliyalashtirish imkoniyatlari cheklanmoqda. Bu 
holat iqtisodiy o‘sish sur’atlariga salbiy ta’sir ko‘rsatadi.

Uchinchidan, foiz stavkalari mexanizmining yetarlicha bozor tamoyillari asosida shakllanmasligi pul-kredit 
siyosatining uzatish mexanizmini zaiflashtirmoqda. Banklar tomonidan belgilangan kredit stavkalari ko‘pincha 
real iqtisodiy sharoitni to‘liq aks ettirmaydi, natijada Markaziy bank asosiy stavkasidagi o‘zgarishlar iqtisodiyotga 
to‘liq darajada yetib bormaydi.

To‘rtinchidan, moliya bozorlari, ayniqsa qimmatli qog‘ozlar bozorining sust rivojlanganligi pul-kredit 
siyosatining ta’sirchanligini pasaytiruvchi omillardan biri hisoblanadi. Kapital bozori yetarli darajada rivojlanmagan 
sharoitda Markaziy bankning ochiq bozor operatsiyalaridan samarali foydalanish imkoniyatlari cheklanadi.

Beshinchidan, aholi va tadbirkorlik subyektlarining moliyaviy savodxonligi yetarli darajada shakllanmagani 
pul-kredit siyosati samaradorligiga salbiy ta’sir ko‘rsatadi. Agar pul-kredit siyosati bo‘yicha qabul qilinayotgan 
qarorlar mazmuni keng jamoatchilik tomonidan to‘liq anglab yetilmasa, ishonch darajasi pasayadi va kutilgan 
natijalarga erishish qiyinlashadi.

Pul-kredit siyosatini takomillashtirish bo‘yicha asosiy takliflar:
Birinchidan, inflyatsiyani nazorat qilish mexanizmlarini kuchaytirish zarur. Bunda pul massasining o‘sishi 

real iqtisodiy ko‘rsatkichlar bilan muvofiqlashtirilishi lozim. Davlat xarajatlari va kredit ekspansiyasining 
inflyatsion ta’siri oldindan baholanib borilishi kerak.

Ikkinchidan, bank sektorining resurs bazasini mustahkamlash orqali kredit siyosatini yanada faollashtirish 
lozim. Uzoq muddatli moliya manbalarini kengaytirish, depozit bazasini mustahkamlash hamda xorijiy 
investitsiyalarni jalb qilish orqali bank tizimi barqarorligini ta’minlash mumkin.

Uchinchidan, foiz stavkalarini shakllantirish mexanizmini bozor tamoyillari asosida takomillashtirish lozim. 
Banklar o‘rtasida sog‘lom raqobat muhitini yaratish foiz siyosatini yanada shaffof va moslashuvchan qiladi.

To‘rtinchidan, moliya bozorlarini rivojlantirish orqali pul-kredit siyosati instrumentlarini kengaytirish zarur. 
Xususan, davlat va korporativ obligatsiyalar bozorini rivojlantirish Markaziy bankning likvidlikni tartibga solish 
imkoniyatlarini oshiradi.

Beshinchidan, Markaziy bankning ochiqligi va axborot siyosatini kuchaytirish zarur. Qarorlar asosining 
tushuntirilishi hamda ochiq hisobotlarning muntazam e’lon qilinishi aholi va biznes subyektlarining ishonchini 
mustahkamlaydi.

Oltinchidan, moliyaviy savodxonlikni oshirish bo‘yicha tizimli dasturlar ishlab chiqilishi lozim. Bu orqali 
aholi pul-kredit siyosatining mohiyatini chuqurroq anglab, moliyaviy qarorlarini ongli ravishda qabul qilish 
ko‘nikmalarini shakllantiradi.

X U L O S A  V A  T A K L I F L A R
O‘zbekistonda pul-kredit siyosati muhim strategik ahamiyatga ega bo‘lib, uning samaradorligini oshirish 

iqtisodiy barqarorlikning asosiy sharti hisoblanadi. Mavjud muammolarni tahlil qilish shuni ko‘rsatadiki, 
inflyatsiya, bank sektori, foiz siyosati va moliya bozorlarining rivoji o‘zaro uzviy bog‘liq bo‘lib, ularning har biri 
alohida e’tibor talab etadi.

Taklif etilgan choralar amalga oshirilsa, pul-kredit siyosatining ta’sirchanligi ortadi, inflyatsiya darajasi 
barqarorlashadi va investitsion muhit yaxshilanadi. Natijada mamlakat iqtisodiy o‘sishining barqaror manbalari 
shakllanadi.
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