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Qobilova Nodira Qayumjon gizi
O‘zbekiston Milliy universiteti talabasi

Normurodov X.E.
O‘zbekiston Milliy universiteti katta o‘gituvchisi

Annotatsiya: Ushbu maqolada jahon moliyaviy tizimining transformatsiyasining nazariy va amaliy asoslari tahlil
qilinadi. Muallif markaziy bank ragamli valyutalari (CBDC) jahon moliyaviy tizimining transformatsiyasida xorijiy
dominant valyutalar (dollar, yevro va funt sterling) hukmronligining pasayishi va ragamli yevro istigbollari hamda uning
tarkibiy qismlarining jahon iqtisodiyotiga ta’sirini asoslab beradi. Maqolada markaziy bank ragamli valyutalari, geosiyosiy
raqobat, texnologik ingilob va yangi to‘lov tizimlarining global iqtisodiy muvozanatga strategik ta’siri keng yoritilgan.
Ta’riflangan konsepsiyada dollarning global hukmronligiga qarshi alternativlarning paydo bo‘lishi, ko‘p qutbli moliyaviy
arxitektura shakllanishi va yangi moliyaviy tartibotning O°zbekiston uchun imkoniyatlari aniqlangan. Shuningdek, dollar
o‘rniga ko‘p valyutali tizimga o‘tish va mintagaviy moliyaviy hamkorlikni kuchaytiruvchi mexanizmlar taklif etilgan.
Xulosa o‘laroq, muallif davlat tomonidan ragamli moliyaviy infratuzilmani rivojlantirish zarurligini ta’kidlaydi. Uzoq
yillar davomida jahon moliyaviy tizimidagi xalgaro valyuta munosabatlarida dominantlikning saqlanib qolishi tizimning
yangi samarali transformatsiyasiga zarurat borligini yuzaga chiqgarmoqda. Muallif maqolada ko‘rilgan konsepsiyalarni
ilgari surishda moliyaviy tahlil, ikki yoqlama taqqoslash, statistik dinamika usullaridan keng foydalangan.

Kalit so‘zlar: transformatsiya, CBDC, geosiyosiy raqobat, texnologik inqilob, ko‘p qutbli moliyaviy arxitektura.

AHHOTanusi: B /1aHHOW cTaThbe aHAIM3UPYIOTCS TEOPETHYECKHE W IPAKTUYECKHE OCHOBBI TpaHC(HOpMAIUU
MHUPOBOW (PMHAHCOBOM CHCTEMBI. ABTOp OOOCHOBBIBAET CHM)KEHHE OMHUHHUPOBAHUS MHOCTPAHHBIX PE3EPBHBIX BAIIOT
(momapa, eBpo M (yHTa CTEpIMHIOB) B Ipoliecce TpaHchOpMaIlMd MHUPOBOH (PMHAHCOBOW CHCTEMBI TOJ BIHSHHEM
UGPOBBIX BAIIOT IEHTPaIbHBIX 0aHKOB (CBDC), a Takke MepcreKTUBbI MU(GPOBOTO €BPO U BIUSHUE €0 CTPYKTYPHBIX
KOMITOHEHTOB Ha MHPOBYIO 9KOHOMHUKY. B cTaThe MOAPOOHO OCBEIIEHBI CTPATETHYECKOE BIMSHHE HU(PPOBBIX BAIIOT
LEHTPAIbHBIX O0AHKOB, TE€OMOJIUTHYECKON KOHKYPEHIIUH, TEXHOJIOTHUECKOH PEBOJIONMU M HOBBIX ILIATEXHBIX CHCTEM
Ha TII00aNbHOE DKOHOMHYECKOE paBHOBecHe. B mpencTaBieHHOW KOHIICHIIMU OIPEACTICHBI IMOSBICHHE ajlbTEepPHATHB
I00AILHOMY JTOMHHHPOBAHUIO JI0JIapa, GOPMUPOBAHHE MHOTOMOJISPHON (PMHAHCOBOM apXUTEKTYpPhI M BO3MOXKHOCTH
HOBOro (pMHAHCOBOTO TOpsAKa Juiss Y30ekucTaHa. Takke INPeUIOKEHbI MEXaHU3MbI Mepexojia OT H0JUIapOBOM
CHCTEMbl K MHOTOBAJIIOTHOM CHCTEME W YCHJICHHsI PErHMOHAIBHOTO (DMHAHCOBOTO COTPYJHMYECTBA. B 3akiroueHne
aBTOP MOTUYEPKUBACT HEOOXOIMMOCTD Pa3BUTHUS ITUGPOBON (PHHAHCOBOW HMH(PACTPYKTYpPHI CO CTOPOHBI TOCYAAPCTBA.
CoxpaHEeHHE JOMUHHPOBAHHS B MEXJIyHApOJIHBIX BAJIOTHBIX OTHOIIEHHSX MHPOBOW (DMHAHCOBOW CHCTEMBI Ha
MPOTSHKEHHH MHOTHX JIET CBHJETEIHCTBYET O HEOOXOAMMOCTH HOBOH 3ddekTuBHOM Tpanchopmanmu cucrembl. [Ipu
MIPOJIBIDKEHUH PACCMOTPEHHBIX B CTAaThe KOHIIENIUI aBTOpP HIMPOKO HCIOJIb30BAll METO/bI (hDMHAHCOBOTO aHAIM3a,
JIBYCTOPOHHETO CONOCTABJICHUSI U CTATUCTUYECKON TUHAMUKH.

KawueBbie ciaoBa: tpanchopmanusi, CBDC, reononnTudeckass KOHKYpPEHIHS, TEXHOJIOTHYECKAs PEBONIOIHS,
MHOTOTIOJISIpHAsT (PMHAHCOBASI apXUTEKTYypa.

Abstract: This article analyzes the theoretical and practical foundations of the transformation of the global financial
system. The author substantiates the decline in the dominance of foreign reserve currencies (the US dollar, euro, and
pound sterling) in the transformation of the global financial system under the influence of central bank digital currencies
(CBDCs), as well as the prospects of the digital euro and the impact of its structural components on the world economy.
The article extensively examines the strategic influence of central bank digital currencies, geopolitical competition,
technological revolution, and new payment systems on the global economic balance. The described concept identifies
the emergence of alternatives to the global dominance of the US dollar, the formation of a multipolar financial archi-
tecture, and the opportunities of the new financial order for Uzbekistan. In addition, mechanisms for transitioning from
a dollar-based system to a multi-currency system and strengthening regional financial cooperation are proposed. In
conclusion, the author emphasizes the necessity of developing digital financial infrastructure by the state. The continued
dominance in international currency relations within the global financial system over many years indicates the need for
a new and effective transformation of the system. In promoting the concepts discussed in the article, the author widely
used methods of financial analysis, bilateral comparison, and statistical dynamics.

Keywords: transformation, CBDC, geopolitical competition, technological revolution, multipolar financial architecture.
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KIRISH

Jahon moliya tizimidagi strukturaviy o‘zgarishlarni har tomonlama tahlil gilayotgan iqgtisodchilar davlat
tomonidan ularning ta’sirini o‘rganishga yo‘naltiriladigan moliyaviy resurslarni bosgichma-bosgich ko‘paytirish
zaruratini o'rinli deb hisoblaydilar. Bunday yondashuv, ularning fikricha, moliyaviy vositachilikni diversifikatsiya
gilish hamda global moliyaviy integratsiyaning bargaror ta’siri ostida mustahkam pul-kredit siyosati uchun zarur
bo‘lgan strategik asosni shakllantiradi.

Davlatning moliyaviy tizim barqgarorligini ta’minlashga qaratilgan institutsional va monetar mexanizmlarni
kuchaytirish siyosati, eng avvalo, investitsiyalar uchun ishonchli moliyaviy muhit yaratish hamda makroigtisodiy
barqgarorlikni ta’minlashga xizmat giladi. Bu esa valyuta kursidagi keskin tebranishlarni, moliyaviy beqarorlikni
va inflyatsiya xavfining kamayishini ta’minlab, pul-kredit siyosati orgali makroigtisodiy muvozanatni saqlashga
hamda barqaror iqtisodiy o‘sishni shakllantirishga yordam beradi.

MAVZUGA OID ADABIYOTLAR SHARHI

Jahon moliyaviy tizimining transformatsiyasi bo‘yicha kompleks tadgigotlar ko‘p bo‘lmagan bo‘lsa-da,
so‘nggi yillarda ragamli texnologiyalar, markaziy bank ragamli valyutalari (CBDC) va yashil moliya konsepsiyalari
ushbu jarayonni jadallashtirmoqda. Bu o‘zgarishlar global moliyaviy tizimning ragamlashtirilishi va barqaror
rivojlanish tamoyillari bilan chambarchas bog'liq.

Nobel mukofoti sovrindori igtisodchi J. Stiglitz jahon moliyaviy tizimining hozirgi bosgichdagi muammolarini
va transformatsiyasi zaruriyatini “Globalization and Its Discontents” hamda “Freefall” asarlarida ta’kidlab o‘tgan.
Stiglitz xalgaro moliya institutlarining (IMF, Jahon banki) siyosatini gayta ko‘rib chigish hamda ragamli va barqaror
moliya tamoyillarini joriy etish zarurligini ilgari suradi. Uning fikricha, moliyaviy tizimning transformatsiyasi
adolatli va inklyuziv yo‘nalishda amalga oshmasa, global igtisodiyotda tengsizlik chuqurlashadi [1], [2].
“Central Bank Digital Currencies: Motives, Economic Implications and the Research Frontier” (Auer et al.,
BIS, 2022) nomli ilmiy maqgolada markaziy bank ragamli valyutalari (CBDC)ning joriy etilishi jahon moliyaviy
tizimi transformatsiyasining muhim gismi ekanligi ta’kidlanadi. Mualliflar raqamli valyutalar nafagat texnologik
yangilik, balki moliyaviy barqgarorlik, to‘lov tizimlari samaradorligi va xalgaro valyuta munosabatlarida yangi
bosgichni boshlab berishini qayd etadilar. Shu bilan birga, maqolada markaziy banklar uchun yangi xavflar
— raqamli xavfsizlik, monetar siyosatga ta’sir va tijorat banklari o‘rnining o‘zgarishi kabi omillar ham ko‘rsatib
o'tilgan [3].

Kanad Bagchi o'zining “Depoliticizing Money: How the International Monetary Fund Transformed Central
Banking” maqolasida jahon moliya institutlari, siyosatshunoslar va igtisodchilar tomonidan keng sitata gilinadi,
chunki u markaziy banklar va IMFning global igtisodiyotdagi roli hamda transformatsiya jarayonini tushuntiradi
[4].

M. Yu. Golovnin tomonidan yozilgan “Transformation of the Global Financial System in the First Two
Decades of the Twenty-First Century” maqolasida global moliyaviy tizim endi avvalgidek yagona liberal modelga
emas, balki mintagaviy, raqamli va regulyatsiyalangan tizimga asoslanishi qayd etilgan. Bu esa moliyaviy
barqarorlikni oshiradi, biroq integratsiyani biroz susaytirishi haqgidagi fikr ilgari surilgan [5].Hayano cdopmsbl

TADQIQOT METODOLOGIYASI

llmiy maqgolada jahon moliyaviy tizimining transformatsiyasini davlat tomonidan tartibga solish bo‘yicha
konseptual yondashuvlar tavsiflangan. Moliyaviy tizim transformatsiyasining davlat mexanizmini asoslashda
konseptual yondashuy, tahlil, sintez, mantigiy bog‘lash va abstraktiv yondashuv usullaridan foydalanilgan.
Xususiy holatlarda tizimli tahlil, institutsional tahlil, tarixiy-komparativ metod, empirik tadgigot usullari, igtisodiy-
statistik tahlil hamda PEST tahlil — siyosiy, igtisodiy, ijtimoiy va texnologik omillarning jahon moliyaviy tizimiga
ta’sirini baholash metodlari qo'llanilgan. Tadgigot mavzusining ilmiy manbalari tizimli va multiplikatorlik
tamoyillari asosida tahlil gilinib, konsepsiyalarni asoslashda statistik tahlil usullaridan foydalanilgan.Hauyano

dopmbl

TAHLIL VA NATIJALAR

Jahon moliyaviy tizimining transformatsiyasi — bu texnologik rivojlanish (fintech va blokcheyn kabi), global
siyosiy va iqtisodiy o‘zgarishlar, regulyativ islohotlar hamda global igtisodiyot integratsiyasiga ta’sir giluvchi
asosiy omillar ta’sirida sodir bo‘ladigan fundamental o‘zgarishlar jarayonidir. Bu transformatsiya moliyaviy
xizmatlar, gimmatli qog‘ozlar bozorlari, valyuta tizimlari va banklar faoliyatiga ta’sir ko‘rsatmoqda.

Transformatsiyaning asosiy omillari
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Fintech va ragamli texnologiyalar: ragamli to‘lovlar, mobil banking va ragamli valyutalarning rivojlanishi
an’anaviy banklarga ragobat yaratmogda hamda moliyaviy xizmatlarga kirishni osonlashtirmoqda.

Blokcheyn va kriptovalyutalar: ushbu texnologiya moliyaviy tranzaksiyalarni xavfsiz va shaffof o‘tkazishga
imkon beradi, bu esa an’anaviy vositachilarga bo‘lgan zaruratni kamaytiradi.

Global iqgtisodiy o‘zgarishlar: g‘arb iqgtisodiyotlarining ulushi kamayib, Osiyo va boshqa rivojlanayotgan
igtisodiyotlarning o‘rni ortishi moliyaviy ogimlarni o‘zgartirmoqda.

Regulyativ siyosat: hukumatlar va xalgaro tashkilotlar o‘zgaruvchan moliyaviy landshaftga moslashish
uchun yangi goidalarni ishlab chigmoqgda va amaldagi qoidalarni yangilamoqda.

Transformatsiyaning oqibatlari

Moliyaviy xizmatlarga kirishni oshirish: kichik bizneslar va xususiy shaxslar uchun moliyaviy xizmatlarga
kirish osonlashmoqda.

Xarajatlarni  kamaytirish: ragamli texnologiyalar va blokcheyn texnologiyasi orqali tranzaksiyalar
samaradorligi oshib, xarajatlar kamaymoqda.

Igtisodiy muvozanatning o‘zgarishi: ragamli valyutalar va yangi moliyaviy vositalar an’anaviy valyutalar va
to'lov tizimlariga ta’sir ko‘rsatmoqda.

Yangi xatarlar: ragamli texnologiyalarning rivojlanishi kiberxavfsizlik, moliyaviy firibgarlik va ma’lumotlar
himoyasi kabi yangi xatarlarni yuzaga keltirmoqda.

Rivojlanayotgan mamlakatlar global moliyaviy tizimning o‘zgarish jarayonlarining asosiy tashabbuskorlari
ekanligi ko‘rsatiladi (shu jumladan, xalgaro hisob-kitoblarda dollarsizlashtirish va transchegaraviy to‘loviarda
milliy valyutalardan kengroq foydalanishga o'tish, shuningdek, xalgaro zaxiralarda pul oltinining ulushini
oshirish). Shu bilan birga, rivojlangan mamlakatlar valyuta “afzalliklari” jihatidan ancha an’anaviydir. Bunday
sodiglik Buyuk Britaniya, Italiya, Kanada, Germaniya, Fransiya va Yaponiya (Yettilik guruhining oltita mamlakati)
ning 2008-2009-yillardagi inqgiroz, Yevropa garz inqirozi, COVID-19 pandemiyasi hamda 2022—2024-yillarda
geosiyosiy keskinliklar ogibatida oxirgi 15 yil ichida AQShga keng tarqalgan garamligi natijasida yuzaga keladi.
Rivojlangan mamlakatlarda bu ortib borayotgan qaramlik ularni AQSh dollaridan voz kechishga to‘sqinlik
gilmaydi, aksincha, uning to‘lov vositasi, jamg‘arma va xavflardan himoya qilish usuli sifatidagi ahamiyatini
oshiradi. O‘tkazilgan tahlil rivojlangan va rivojlanayotgan mamlakatlarning moliyaviy tizimlaridagi ko‘p yo‘nalishli
tendensiyalarni anigladi. Turli mamlakatlarning moliyaviy tizimlari o‘rtasidagi global o‘zaro ta’sir natijasi turli
omillarga bog‘lig bo'lib, bu ham global moliyaviy tizimning o‘zgarishiga, ham mavjud modelning barqgarorligini
saglashga hissa qo‘shishi mumkin.

AQSh va Xitoy o'rtasidagi moliyaviy hamda igtisodiy hamkorlikning buzilishi, igtisodiy sanksiyalarning
o'sishi va zaxira valyutalardan moliyaviy qurol sifatida foydalanish, jahon rivojlanishini barqgarorlashtirishni
cheklash maqgsadida gegemon davlatning ragiblarni cheklashga intilishi, AQShning asosiy xalgaro pul
va moliyaviy institutlar ustidan nazoratni saqglab qolishi, AQSh dollarining jahon moliyaviy va pul tizimidagi
markaziy roli, globalizatsiya tendensiyalarining teskari burilishi, igtisodiy millatchilikka qaytish hamda savdo va
investitsiya ogimlarining geosiyosiy ittifoqdoshlar tomon yo‘naltirilishi global moliyaviy tizimdagi beqarorlik va
o‘zgarishlarni yuzaga keltiruvchi asosiy omillardir.

Ko‘pchilik mamlakatlarning xalgaro likvidlikka kirish imkoniyatini kengaytirish markaziy banklarning ragamli
valyutalarini joriy etish va ularni xalgaro hisob-kitoblarda, jumladan, ragamli multiplatformalar orgali qo‘llash
orqgali ko‘rib chigilmoqda. Shu bilan birga, AQShning GMFS ustidan yagona nazoratni saglab qolishga bo‘lgan
ambitsiyalari uning parchalanishi xavfini yaratadi.

Muallif global moliyaviy va pul tizimidagi parchalanish jarayonlarini aniglash hamda uning asosiy
institutsional xususiyatlarini tahlil gilish uchun tarixiy-mantigiy va tizimli yondashuvlardan foydalanadi.
Ushbu yondashuvlar orqali ishlatilgan tushunchalar kategoriyalari aniglanadi va global moliyaviy tizimning
parchalanishiga olib keluvchi asosiy omillar hamda institutsional mexanizmlar tavsiflanadi. Magolada ragamli
statistik modellar yoki matematik prognozlash usullari go‘llaniimagan; tahlil sifatli yondashuvga asoslangan
bo'lib, tarixiy sabablar, tizim tuzilmasi va institutsional o‘zaro ta’sirga e’tibor garatilgan.Hayano copmsl

XULOSA VA TAKLIFLAR

Ushbu ilmiy maqolada jahon moliyaviy tizimining transformatsiyasi jarayoni nazariy va
amaliy jihatdan tahlil qilindi. Tadgigot natijalari shuni ko‘rsatadiki, global moliyaviy tizimda sodir
bo‘layotgan  o‘zgarishlar asosan ragamli texnologiyalar rivojlanishi, markaziy bank ragamli
valyutalarining (CBDC) joriy etilishi hamda geosiyosiy raqobatning kuchayishi bilan bog'liqdir.
Tahlillar asosida aniglandiki, jahon moliyaviy tizimi hozirda an’anaviy dollar ustunligiga asoslangan modeldan
bosgichma-bosgich yangi ko‘rinishga o‘tmoqgda. Bu jarayonda ragamli tolov tizimlari, fintech yechimlari va
yangi moliyaviy instrumentlar xalgaro hisob-kitob tizimlarining tuzilishiga sezilarli ta’sir ko‘rsatmoqda.
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Shuningdek, CBDClarning rivojlanishi xalgaro valyuta munosabatlarida yangi imkoniyatlar yaratishi bilan

birga, an’anaviy bank tizimi faoliyatiga ham o‘zgarishlar olib kelishi mumkinligi aniglandi. Global moliyaviy
tizimdagi o‘zgarishlar davlatlar ortasidagi igtisodiy munosabatlarga ham ta’sir ko‘rsatib, ayrim hollarda
hamkorlikning yangi shakllarini shakllantirish zaruratini yuzaga keltirmoqda.

Rivojlanayotgan davlatlar uchun ushbu jarayon milliy moliyaviy tizimni modernizatsiya qilish, ragamli

infratuzilmani rivojlantirish va xalgaro moliyaviy jarayonlarda faolroq ishtirok etish imkonini beradi.

Umuman olganda, jahon moliyaviy tizimining transformatsiyasi texnologik va institutsional o‘zgarishlar

asosida kechayotgan murakkab jarayon bo‘lib, u global igtisodiy munosabatlarning kelajakdagi rivojlanish
yo‘nalishlarini belgilab bermoqda.
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