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[loaroToBieHHOE MOCOOKE COCTABIECHO HAa OCHOBE TpeOoBanuii Hairo HambHOM
MIPOTPaMMBI IO TIOATOTOBKE KaJIpoB, 0Opa3zoBarensHoro ['occtanmapta PY3, TunoBoit
U pabodyeil mporpaMmbl MO JaHHOMY Kypcy. B HeM wucmosb3yercst ciemyromias
JOTUYECKass CXeMa M3Y4YeHHUs JEHEr U JICHS)KHOTO MEXaHu3Ma: B HEM
aKTyaqu3upyeTcs IMpoOjeMa JIeHer B COBPEMEHHBINM MEPUOJI, MPOCICKUBACTCS
HMCTOPUYECKAs HBOJIIOIUS TOBAPHO-ICHEKHBIX OTHOLIEHUHM U HMX TEOPETUUYECKOE
OTpaXEHHE B SKOHOMHYECKOW HAyKe, TaeTCsl COBPEMEHHAs! KOJIMYECTBEHHAS TEOPUS
JIEHET HAa SKOHOMHUKY W CBSI3aHHBIE C 3TUM NPOOJIEMBbl JIEHEKHOW TOJUTUKH,
AHATN3UPYIOTCSA poOIeMbl HallUOHAIBHBIX  JICHET u (¢buHaHCOBOM
MaKpOIKOHOMUYECKOW CTaOUIM3aIiH.

HccnenoBanne oCylmecTBISIETCS B JHANa3OHE OT UCTOPUYECKOTO T'€HE3UCA H
CYIIHOCTHBIX CBsI3€H 10 QYHKIIMOHAIBHBIX (DOPM M OTHOIIICHUH. [[enaeTcs mombITKa
CHHTE3a pa3JIMUYHbIX KOHLECMIMMA W MOJEIEH, a TakkKe MPOBOJUTCS UX
CPABHUTEIbHBIN AHAJIN3.

[Ipu moxaroroBke y4eOHOTO MOCOOMS HCTONB3YIOTCSA Tpyabl [IpesuaeHta
N.A.KapumoBa, HOBbI€ 3aKOHBI U IOCTAHOBJICHHS B 00JIACTH JCHEKHBIX OTHOIIICHUH,
(dakTUYECKWe W CTAaTUCTUYECKHE MaTepuabl M0 pealn3alii IKOHOMHUYECKOU
pedopmbl. Mcrnonmb30BaHbl TaKKEe TPYIAbl TAaKUX BHIHBIX SKOHOMHCTOB, Kak KeitHc
x.M., @punman M., @umep C., Xappuc JI., Camysnscon I1., Makkonnemn K.,
YcockuH B. u ap.

[I[py moOATOTOBKE MAHHOTO Y4YEOHOTO TIOCOOHWS HWCTOJIb30BaHbI HOBBIE
nearoruaeckrue U MHPOpMaIMOHHbBIE TEXHOJIOTHH.

[TocoOue paccuuTaHo B MEPBYIO OYEPEb ISl MAarUCTPOB, OJTHAKO MOKET OBIThH
HCTI0JIb30BAHO TAKKE CTYJICHTaMU, actiupantami, ciymarensimu WUIIK u Bcemu, koro
UHTEPECYIOT MPOOJIEMBI JICHET.
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The manual is made on the bases of demand of the National program on
preparing human resources, governmental standards on education of the Republic of
Uzbekistan, type program and work program on this course. There is used next
logical schema of learning money and money mechanism. Here is the problem of
money in modern period is actualized, historical evolution of trade — money relations
and their theoretical reflection on economics is showed, modern money quantity
theory in its two main variants (Keynesian and monetary) is given, mechanisms and
channels of influence of money on economics and problems of monetary policy, are
discovered, problems of national money and financial macro economical stabilization
are analyzed.

The research is made in the range from genetic — historical, essential links and
relations to functional ones. The attempt of joining of different conceptions and
models and also their comparative analysis is made.

On preparing this manual the books of the President of the Republic of
Uzbekistan I.A.Karimov, new laws, and orders in the field of money relations,
existing and statistical materials on the realization of economic reforms are used.
Also, works of outstanding economists such as J.M. Keyns, M. Fridman, S. Fischer,
S. Harris, P. Samualson, K. Macconell, V. Usoskin and others, are used.

On preparing this manual, new pedagogical and informational technologies, are
used.

The manual is addressed, firstly, to masters, however, it may also be used by
students, aspirants, listeners of Institution of Upgrading the Qualification, and also by
everybody who is interested in money problems.
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KIRISH

Mamlakatimiz mustagqillikka erishib iqtisodiy islohotlarni amalga
oshirishning  dastlabki davrlaridan boshlab  hukumat pul-kredit
munosabatlariga katta e’tibor berib kelmoqda, chunki biror-bir davlat pul
sohasidagi munosabatlarni yo’lga qo’ymasdan iqtisodiyotni to’laqonli
rivojlantira olmaydi. Tashqi iqtisodiy munosabatlar va ichki alogalarning
Respublikamiz tanlagan bozor iqtisodiyoti yo’liga mos ravishda
rivojlanishi pul munosabatlarining rivojlanish darajasiga bog’ligligini
alohida ta’kidlab o’tish zarur. Shu sababli Prezidentimiz [ A.Karimov
ushbu  masalaning  dolzarbligiga  alohida  e’tibor  berib:*“Bugun
dunyoiqtisodiyotidagi ahvolni tahlil qilar ekanmiz, gahon moliyaviy va
igtisodiy ingirozi hali-beri nihoyasiga yetgani yo’q, deb aytishga barcha
asoslarimiz bor.

Bugungi kunda bozorni pul resurslari bilan zo’r berib to’ldirish davom
etayotgani fond va xom-ashyo bozorlarida sun’iyravishda oshirib borilgan
spekulyativ narxlarning yanada ko’tarilib ketishiga, ta’bir goiz bo’lsa,
moliyaviy ko’piklarning battar avg olishiga, inflyatsiyaning gilovlab
bo’lmas daragada o’sish xavfining ko’payishiga olib kelmoqda.

Gahon migiyosida konvertatsiya gilinadigan asosiy valyutalarning
begarorligi giddiy xavotir uyg’otmasdan golmaydi.Bu, birinchi navbatda,
rivoglanayotgan davlatlarninig ushbu valyutalarga bo’lgan ishonchiga
giddiy putur yetkazmoqda.

Biz bugun 2010 vyil vyakunlarini baholar ekanmiz, avvalo,
mamlakatimiz iqtisodiyotining yuqori bargaror o’sish sur’atlari va
makroigtisodiy mutanosibligi saglanib golayotganini gayd etishimiz zarur.
Iqtisodiyotimizda 2010 yili yuqori o’sish sur’atlari ta’minlanib, aholining
real daromadlari 123,5 foizga oshdi, o’tgan yilda inflyatsiya daragasi 2009
yildagi 7,4 foiz o’rniga 7,3foizni tashkil etdi. Bu avvalambor gat’iy, shu
bilan birga, puxta o’ylangan pul-kredit siyosati va ingirozga garshi
ko’rilgan samarali chora-tadbirlarimizning natigasidir.”'deb ta’kidladi.

Pul sohasidagi munosabatlarni rivojlantirish uchun ular to’g’risidagi turli
nazariyalarni o’rganish, umumlashtirish va wulardan = O’zbekistonning
iqtisodiy taraqqiyotga erishishini ta’minlash yo’lida foydalanish zarurdir.
Shu bilan birga Respublikada pul munosabatlarining ilmiy asosda
rivojlanishi Igtisodiy tashkilotlar va Xalgaro moliya institutlari bilan

! Karimov LA. Barcharegavadasturlarimizvatanimiztaragqiyotiniyuksaltirish,

xalgimizfarovonliginioshirishgaxizmatqgiladi./ X.algso’zi, 2011 yil.
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o’rnatiladigan munosabatlarning keng qamrovliligini belgilashda katta
ahamiyatga egadir.

«Zamonaviy ikki pog’onali bank tizimini yaratish orqgali mustaqil pul-
kredit siyosati yuritish, byudjet va pul siyosatining mas’uliyat doirasini
aniq belgilab qo’yish, ularning o’zaro samarali munosabatini ta’minlash
imkoniyati paydo bo’ldi. Buning natijasida iqtisodiyotimiz manfaatlarini
bargaror va ishonchli tarzda qondirib borishga erishildi.»

Pul sohasidagi munosabatlarning shakllanishi hamda moliya bozorining
rivojlanishi respublika tijorat banklari tomonidan o’tkazilayotgan pul
operarniyalari ko’lami va turlarining ko’payishiga hamda iqtisodiy faoliyat
bilan shug’ullanuvchi xo’jalik sub’ektlari uchun respublikamizdan
tashqaridagi hamkorlar bilan alogalarni kengaytirishga zamin yaratadi.

Shu sababli “Pul nazariyasi” fani bo’yicha ushbu o’quv qo’llanma
bozor iqtisodiyoti va jahon moliya munosabatlarining negizini tashkil
etuvchi pulning mazmuni, uning harakatlarini, undan foydalanish
to’g’risidagi nazariyalarni o’rganish va ulardan O’zbekiston Respublikasi
uchun zarur bo’lgan amaliy jihatlarini ham tadqiq qilishga bag’ishlangan
dolzarb o’quv qo’llanma hisoblanadi.

Shu va boshqa muhim iqtisodiy masalalarni tezroq hal qilish, ularning
echimini topish pul va pul sohasidagi munosabatlarining mazmunini,
ularning  talablari va  xususiyatlarini, qonun-qoidalarini, amalga
oshirilayotgan iqtisodiy islohotlarning magsadi va mohiyatini chuqurroq
bilishlariga bog’liqdir.

“Pul nazariyasi” fani pul to’g’risidagi tushunchalarni, nazariyalarni,
uning qonun-qoidalarini o’rgatadi. “Pul nazariyasi” fani magistr
talabalarga mamlakatimizda yashayotgan insonlarning turmush darajasi
ko’pdan ko’p pul sohasidagi masallarning to’g’r1 hal gilinishiga, milliy pul
barqarorligining ta’minlanishiga ham bog’ligligini o’rgatadi va milliy
istiglol mafkurasining odamlar ongida shakllanishida, ularning intelektual
kamolotga erishuvida muhim rol o’ynaydi.

Lekin shu vaqtgacha o’zbek tilida pulning hozirgi davrdagi
mazmunini,uning ichki sir-asrorlarini, uning haqiqiy mohiyatini sinchiklab
o’rganishga intilayotgan o’quvchilar va talabalarimiz uchun mo’ljallangan
igtisodiy muammolarni hal qilishga harakat qilayotgan rahbar xodimlar,

2 O’zbekistonning 16 yillik mustaqil taraqqiyot yo’li. Prezident Islom Karimovning O’zbekiston Respublikasi Oliy
Majlisi, Vazirlar Mahkamasi va Prezident Devonining O’zbekiston mustagqilligining 16 yilligiga bag’ishlangan qo’shma
majlisidagi ma’ruzasi. “Xalq so’z’” gazetasi, 2007 yil 31 avgust, 173-son.
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igtisodchi mutaxassislar, pul to’g’risidagi nazariyalar bilan qiziquvchi
keng kitobxonlar ommasi talablariga javob beradigan adabiyotlar,
qo’llanmalar, ayniqgsa, darsliklar etarli emas. Yurtboshimiz aytganidek:
«...birinchi galda, taraqqgiyotimizning har bir yo’nalishi — jamiyatimizdagi
siyosity, 1jtimoiy-igtisodiy, ma’naviy munosabatlarning rivoji haqida
maxsus darsliklar, qo’llanmalar, ommabop adabiyotlar yaratish zarur»°,
Darsliklar va o’quv qo’llanmalari etishmasligi bo’yicha oliy o’quv yurtlari
va kollejlardagi ahvolni, shuningdek, kadrlar tayyorlash milliy dasturida
go’yilgan muhim vazifalarni hisobga olib, biz “Pul nazariyasi” fani
bo’yicha ushbu o’quv qo’llanmani tayyorlashga jazm qildik.

Biz bozor iqtisodiyotiga kirib borayotganimizni, bu sharoitda
yashashimiz, faoliyat ~ ko’rsatishimiz, igtisodiy =~ munosabatlarda
bo’lishimizni hisobga olib, pul munosabatlari sohasidagi muammolarni,
uning sabab-oqibatlarini, qonun-qoidalarini, tushunchalarini, ular bizning
sharoitimizda qay darajada, gqanday shaklda amal qilayotganligini
batafsilroq yoritishga harakat qildik. Ushbu o’quv qo’llanmada pul
munosabatlari sohasidagi jarayonlarning fagatgina yuzaki, ko’rinib turgan
tomonlarigagina emas, balki ularning ichki mohiyati, ziddiyatlari va
bog’lanishlariga, bu jarayonlarning sabab va oqibatlariga alohida e’tibor
berildi. Ushbu o’quv qo’llanmada O’zbekistonda bozor iqtisodiyotiga
o’tish davrida pul munosabatlari sohasidagi muammolar, aynigsa,
Prezidentimiz asarlarida, ma’ruza va nutqlarida, gabul qilingan qonunlar
va qarorlarda bayon etilgan tamoyillar, xususiyatlar ham gamrab olindi
hamda nazariyani amaliyotga yaqinlashtirish magsadida pul munosabatlari
sohasining ko’pgina umumiy qonun-qoidalari bevosita O’zbekiston hayoti
misolida yoritildi.

Asosiy iqtisodiy tushunchalarni soddaroq qilib, oddiy tilda, misollar,
jadvallar, grafiklar asosida tushuntirishga harakat qilindi.

Ushbu o’quv qo’llanma yangi standart talablari bo’yicha tuzilgan
dastur asosida yozildi. O’quv qo’llanmada dasturdagi asosiy va zaruriy
mavzular gamrab olingan. Lekin hajm cheklangan bo’lganligi uchun
ko’pgina materiallar iloji boricha gisqartirib berildi. Shuning uchun o’quv
qo’llanmada kamchilik va munozarali jihatlar ham bo’lishi mumkin.

O’quv qgo’llanmada o’qitishning yangi texnologik xususiyatlari
hisobga olinib, har bir mavzuda asosiy tayanch tushunchalar va atamalar,
takrorlash va munozara uchun savollar, oxirida esa asosiy va qo’shimcha
adabiyotlar ro’yxati keltirildi.

% Karimov LA. «Donishmand xalqimizning mustahkam irodasiga ishonamany. «Fidokor» gazetasi, 2000 yil 8 iyun.
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“Pul nazariyasi” bo’yicha mazkur o’quv qo’llanma asosan oliy o’quv
yurtlari magistratura bosqichi talabalari uchun mo’ljallangan bo’lib, undan
o’rta-maxsus o’quv yurtlari tinglovchilari, liney o’quvchilari, aspirantlar
va pul nazariyasi sohasidagi bilimlarga qiziquvchi barcha kitobxonlar ham
foydalanishi mumkin.

Ushbu o’quv go’llanmaning dastlabki varianti rus tilida chop etilgan
bo’lib,uni tayyorlashda kafedramizning sobiq domenti G.M.Romonovskiy
faol gatnashib qo’llanmaning ayrim boblari va mavzulari bevosita u kishi
tomonidan tayyorlangan edi. Qo’llanmaning hozirgi, lotin alifbosidagi
nashrini tayyorlashda uning dastlabki variantidan va G.M.Romonovskiy
materiallaridan ~ keng  foydalanildi. ~ Shuning  uchun  mualliflar
G.M.Romonovskiyga 0’z minnatdorchiligini bildiradilar.

Mualliflar o’quv qo’llanmaning tuzilishi, mazmuni, muammolarning
bayon qilinish tartibi va uslubi bo’yicha bildirilgan har ganday taklif-
mulohazalarni minnatdorchilik bilan gabul qiladilar va keyingi o’quv
qo’llanma, darsliklar tayyorlashda hisobga oladilar.
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I-BOB. PUL EVOLYUTSIYASI

1.1. Pullarning Kelib chiqishi, mohiyati va amal qilish shakllarining

tarixiy rivojlanishi

Pul kelib chigishining evolutsion kotsepsiyasiga ko‘ra, ular ijtimoiy
mehnat tagsimoti, ayirboshlash, tovar ishlab chiqarishning rivojlanishi
natijjasida  vujudga  kelgan. Qiymat shakllari va  ayirboshlash
rivojlanishining tarixiy jarayonini tadqiq qilish orqali tovarlar umumiy
olami ichidan pul rolini bajaruvchi alohida tovarning ajralib chiqishini
tushunish mumkin.

Bir tovarning qiymati uni boshga bir tovarga ayirboshlash orqali
aniglanadi (T-T). Bir qarashda ayirboshlash bitimida har ikkala tovar ham
bir xil rol o‘ynaydigandek ko‘rinadi. Aslida esa ularning roli turlichadir.
Bir tovar 0‘z qiymatini boshga tovarga nisbatan ifodalaydi. Ikkinchi tovar
esa birinchi tovarning qiymatini o‘zida ifodalab, ekvivalent rolini bajaradi,
ya’ni qiymatning ekvivalent shaklini tashkil etadi. Xuddi mana shu yerda
pulning dastlabki kurtagi paydo bo‘ladi.

Pulning paydo bo‘lishi va rivojlanishida giymat shakllarining
rivojlanish bosgichlari muhim o‘rin tutadi. Umuman olganda giymatning
oddiy yoki tasodifiy, kengaytirilgan, umumiy va pul shakllari mavjud.

Ayirboshlash jarayonining tarixan uzogq davom etgan davri mobaynida
ekvivalent rolini o‘ynovchi ko‘plab tovarlar ichidan ba’zi birlari o‘zining
barcha tomonidan tan olinishi tufayli ajralib chiga boshladi. Masalan,
chorva, jun, tamaki, tuz ana shunday ekvivalent vazifasini bajargan.
Chunki, ekvivalent rolini o‘ynovchi tovarlarning barchasi ham
ayirboshlash  jarayonida muomala vositasi vazifasini  bir  xilda
muvaffagiyatli bajara olmas edi. Natijada, barcha tovarlarning giymatini
bir xil tovar giymati orgali taggoslash mumkin bo‘lgan qiymatning
umumiy shakli vujudga keldi.

Universal hisob-kitob ekvivalentiga bo‘lgan ehtiyoj eramizdan avvalgi
VIII asrdayoq kafolatlangan vaznli va tarkibli standartlashtirilgan yombilar
paydo bo‘lishiga olib keldi. Birmuncha keyingi davrlardagi yombilarning
ayrim turlari ularni bo‘laklarga bo‘lishda qulay bo‘lishi uchun belgili
kertiklar bilan yasalgan. Biroq bunday takomillashtirishlar baribir
savdogarlarni hisob-kitoblarni amalga oshirishda yombilar va ularning
bo‘laklarini tortib ko‘rish zaruratidan xalos etmagan.

Tovar ishlab chiqarishning o‘sishi va tovar ayirboshlashning kengayishi,
bunday jarayonlarga ko‘p sonli hunarmandlar va boshga gatnashchilarning
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jalb etilishi metall pullarning keyingi standartlashtirilishiga va ular
miqgdorlarining chakana savdo ehtiyojlariga moslashtirilishiga olib keldi.

Taxminan eramizdan oldingi XII asrda Xitoyda, VII asrda esa O‘rta yer
dengizi davlatlari — Lidiya va Eginada vazni, miqdori va gotishmalarining
tarkibiga ko‘ra bir xildagi metall pullar paydo bo‘ldi. Ular asta-sekin
ishlab chiqgarish va foydalanish uchun qulay bo‘lishi uchun doira shakliga
keltirildi. Ular an’anaviy yombilardan birmuncha kichik o‘lchamlari bilan,
shuningdek, ularning to‘lovga qobiliyatliligi va asosiy parametrlari
(miqgdori, gotishmalar tarkibi, vazni) u yoki bu darajada davlat tomonidan
kafolatlanishi va muhofaza qilinishi bilan ajralib turardi. Shunday qilib,
o‘sha davrdan e’tiboran metall pullar hukmronligining uzoq davri
boshlandi.

Bunday pullarda nominallar — metall pulning muayyan vaznli
standartini ifodalovchi va pullarning nomlari sifatida muhim o‘rin olgan
tushunchalarning paydo bo‘lishi, ushbu pullar evolutsiyasining eng muhim
natijalaridan bir1 edi. Asrlar ga’ridan bizgacha yetib kelgan tangalarning

nomlari — draxmalar, franklar, markalar, talerlar va boshqa ko‘plab
tangalar nomlari — metall pullarning muayyan vaznli mohiyatlarini
anglatardi.

Pullarning yombilarda bo‘lmagan yangi sifatlari hisob-kitoblarni amalga
oshirishda ularni shunchaki oddiy gayta hisoblashga va vaqti kelib tortib
ko‘rishdan voz kechishga imkoniyat yaratdi. Belgilar va yozuvlar shunday
sifat belgilari bo‘lib, ular oldiniga pul birliklarining bir tomoniga,
keyinchalik - ikkala tomoniga ham bosilgan. Eramizdan oldingi V asrdan
boshlab esa ularning majburiy atributlari tusini olgan.

Muomalaga kirgan pullar "moneta" (“tanga™) degan nomni Yunonaning
nomlaridan biri (Juno Moneta — Ogohlantiruvchi Yunona) sharafiga gabul
gilingan bo‘lib, uning Rimdagi Kapitoliy tepaligidagi Yunona saroyida
ushbu antik davlatning yangi zarbxonasi joylashgan bo‘lgan. Tangalarning
paydo bo‘lishi tovar-pul munosabatlarining rivojlanishi bilan bog‘liq edi.
Metall pulning eng muhim xususiyatlaridan biri — giymat ana shu vogeada
o‘z aksini topgan. Ular muomala uchun yombilarga garaganda ancha qulay
bo‘lib, gisqa davr ichida butun dunyoda keng ommalashib ketdi.

Tanganing ko‘p asrlik tarixida uning turlari ko‘p marta o‘zgardi, har bir
davr unda o‘z "tamg‘a"sini qoldirdi. Masalan, eramizdan avvalgi V asrdan
boshlab ularda shaharlar nomlarining boshlang‘ich harflari, keyinroq —
shaharlarning nomlari va hukmdorlar ismlarining gisgqacha nomlari paydo
bo‘ldi. Qadimgi Rimdagi tangalardagi ayrim ragamlar va harflar
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tangalarning nominallarini bildirgan. Masalan, 1 ragami bir asosni (bir rim
funtiga, ya’ni misning 12 unsiyasiga teng bo‘lgan og‘irlik o‘lchamini), S
harfi 1/ asosni anglatgan. Antik Eginaning ilk kumush draxmalarida

toshbagalar, fors shohi Doroning (eramizdan oldingi VII-V asrlar) oltin
tangalarida esa yoydan o‘q wuzayotgan shoh tasvirlangan. Qadimgi Rim
tangalarida majusiylar xudolari, gahramonlari va imperatorlari aks
ettirilgan. Keyingi davrlar ularning o‘rniga girollar, shohlar va cherkov
lerarxlari  suratlari tasvirlangan. Burjua respublikalari tangalarida
podsholar va avliyolar tasvirlari o‘rniga davlat gerblari, turli belgilar va
yangi tarixiy hodisalar manzaralari aks ettirilgan.

Zamonaviy O‘zbekiston hududidagi pullar ko‘p asrlik tarixga ega. Bu
hudud tovar-pul munosabatlari rivojlangan juda gadimgi davlatlar
doirasiga kiradi.

Bu hududda yashagan xalg va elatlar dastlabki tangalar bilan eramizdan
awalgi V-IV asrlardayoq tanish bo‘lishgan. Bu tangalar axmoniylar
davrida chigarilgan oltin "Deriki" va kumush "sikli"lar bo‘lgan. Bundan
tashgari, tovar-pul munosabatlarining tez rivojlanishi asosan, Aleksandr
Makedonskiyning O‘rta Osiyoga yurishi va Selevkid va Grek-baqtriya
davlatlarning tuzilishi bilan bog‘liq. Eramizdan avvalgi III-1l asrlarda
shimoliy Bagqtriya So‘g‘d, Buxoro, Xorazmda kumush va suberat (yupga
kumush bilan goplangan, bronza asosli) tangalar chigarila boshlandi.

Eramizdan avvalgi | asrlarda sof kumush va mis tangalar chigarila
boshlandi, ularning bir tomonida mahalliy hokimning portreti tasvirlangan,
Ikkinchi tomonida esa sug‘d, xorazm, keyinroq esa baqtriya tilida yozilgan
yozuv va turli tasvirlar aks ettirilgan.

Boshga tanga pullar tizimi janubiy O‘zbekiston va Turkmaniston
hududlarida joylashgan ko‘chmanchi xalglar tomonidan tuzilgan vyirik
Kushon imperiyasi davrida yanada rivojlandi. Bu tizim kumushga emas,
turli nominaldagi oltinga asoslangan. Eramizdan avvalgi III asrda O°‘rta
Osiyo hududida Kushon davlatining parchalanishi bilan pul tizimi krizisi
yuzaga keldi: tangalar sifati yomonlashdi, og‘irligi yengillashdi, bularning
barchasi quldorlik tuzumi tanazzuli bilan bog‘ligdir.

llgari o‘rta asrlik oltin tangalar O‘rta Osiyo mamlakatlarida zarb
etilmagan. Kumush tangalar uchun "draxma" grek atamasi, bronza
tangalari uchun esa "pani" mahalliy so‘g‘d so‘zi va biz uchun tanish
bo‘lgan "tanga" ("denga") so‘zi qo‘llanilgan.

O‘rta Osiyo pul tizimi arablar va musulmonlik me’yorlari kirib kelishi
bilan keskin o‘zgardi. Oltin dinorlar (rimcha "dinariy" so‘zidan olingan),
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kumush dirxamlar (grekcha "draxma" so‘zidan olingan) va mis felslar
chigarila boshlandi.

IX asr oxirlarida Movorounnahrda markazi Buxoro shahri bo‘lgan
Samoniylar davlati barpo etildi. Bu davrda tanga yuqori rivojlanish
darajasiga etdi. Tangalar kumush miqdorining yuqoriligiga garab
farglandi. Savdo alogalarining kengayishi kumushning Yevropaga oqib
ketishiga olib keldi. Bunga Uraldan Angliyagacha hududlarda arxeologlar
tomonidan topilgan ko ‘pgina boyliklar misol bo°‘la oladi.

Xl asr boshlarida Samoniylar davlati o‘rniga turk xodonligi dinastiyasi
Kirib keldi va u ham pul munosabatlarida bir gancha o°zgarishlar yasadi.

Xl asrda tangalar Buxoro, Xiva, Qo‘qon, shuningdek, Toshkentda ham
bosib chigarila boshlandi. Buxoroda tangalarning yugori probasi o‘rnatildi,
ularni zarb etish erkin tarzda amalga oshirildi. Har ganday shaxs davlat
tanga idorasiga kumush olib kelishi va o‘rniga kumush tanga (3,1 gr.)
olishi mumkin edi. Shuningdek, oltin tangalar ham ("tillo" — 4,8 gr.) bosila
boshlandi.

Buxoroda mang‘itlar dinastiyasining boshgaruvi bilan yuqori probali
oltin tangalar chigarila boshlandi. Rus savdogarlari Buxorooltin tangalarini
olishga juda ishgiboz edilar. Ularning probasi fors va hind oltinlarini
yo‘lda qoldirib ketar edi. Bu tangalarni bosish doimiy ravishda amalga
oshirildi. Ular orgali asosan yirik savdolar amalga oshirilardi.

XIX asrning oxirlarida Buxoroda gqog‘oz pullar ham muomalaga kira
boshladi. Shunisi gizigarliki, buning uchun amir mashinadan foydalanishni
taklif qildi. Lekin, shu masala bo‘yicha yig‘ilgan kengash a’zolari darhol
unga garshi chigdilar: "pulni ganday qgilib mashinada chigarish mumkin"
va pullar avvalgidek qo‘lda chiqarila boshlandi. Mahalliy tangalarni bosish
O‘zbekistonning Sovet Ittifogiga qo‘shilishi bilan to‘xtatilib qo‘yildi,
fagatgina bugunga kelib, mustaqillik yillaridagina o‘z pullari — so‘m va
tiyinlarni (1994-yildan boshlab) chigara boshladi.

Rossiyada Dmitriy Donskiy davrida pul sifatida quyma kumushlar -
"grivna"lar muomalada bo‘lgan, tanga sifatida rim dinorlari (VI asr
yarmigacha), sharg dirxamlari (VIII-X asrlar,) g‘arb tangalari (XI asrdan)
ishlatilgan. Mo‘yna Dboyliklari - ko‘n, "rezanlar", "mordlar" va
boshgalardan foydalanilgan. Vaqt o‘tishi bilan pul o‘rniga qimmatbaho
metallar — oltin va kumush qo‘llanilgan. VIII-XIX asrlarda Yevropada
gog‘oz pullar ham ishtirok eta boshladi. Rossiyada ular Ekaterina P
davrida yuzaga keldi.
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Pul aylanishining alohida sohalarida va turli sharoitlarida pulning
ma’lum turlari qo‘llaniladi. XIX asrning oxiri va XX asrning boshlarida
muomalada oltin tanga ko‘rinishidagi naqd pullardan keng foydalanildi.
Rossiyada 1895-1897-yillardagi pul islohotidan keyin I-jahon urushigacha
10 rubllik va 5 rubllik oltin tangalar bo‘lgan. Bunday pullarning o°ziga xoS
xususiyati shundaki, ular 0‘z qiymatiga ega va inflyatsiyaga uchramaydi.

Umumiy ekvivalent rolining nodir metallarga, jumladan oltinga
yuklatilish sabablari quyidagilar orgali izohlanadi:

— sifat jihatdan bir xil o‘Ichamga keltirish mumkinligi;

— zanglamasligi va uzoq muddat saglash mumekinligi;

— bo‘linuvchanligi va bo‘lgandan keyin yana yaxlit holga Kkeltirish
mumekinligi;

— bo‘linganda ham o°‘z giymatini saglab qola olishi;

— tabiatda nisbatan kamyobligi;

— ozgina miqgdordagi va og‘irlikdagi nodir metallning giymati ancha
yugoriligi.

Biroq oltin pullar ham kamchiliklardan holi emas:

— oltin pullarni qo‘llash qog‘ozdan tayyorlanadigan pul belgilariga
garaganda gimmatga tushadi;

— pulga bj‘lgan ehtiyojlarini oltin pullar bilan qoplash mumkin emasligi,
chunki pulga bo‘lgan talab oltin qazib chigarishga qaraganda tez o‘sadi.

Ko‘p asrlar davomida, deyarli XIX asrning boshiga gadar ko‘pchilik
mamlakatlarning pul tizimlarida bir xildagi magomga ega bo‘lgan oltin va
kumush tangalar parallel ravishda amal qilib kelgan. Bunda oltin bilan
kumush o‘rtasidagi narxga oid o‘zaro nisbat rasman belgilanmagan, balki
bozor mexanizmlari bilan belgilangan. Ayrim mamlakatlarda esa
to‘lagonli oltin va kumush tangalarning amal qilishi oltin bilan kumush
o‘rtasidagi davlat tomonidan belgilangan narxga oid o‘zaro nisbatga ko‘ra
yuritilgan.

1816-yildan 1900-yilgacha mamlakatlarning ko ‘pchiligi oltin yoki oltin
tangali standartga o‘tganlar: bu standartda mamlakatning asosiy pul birligi
to‘lagonli  muomalada bo‘ladigan oltin tangada zarb gilingan. Uning
nominali tarkibidagi oltin giymatiga teng edi. Bu davrda banknotalarning
oltin tangalarga hech qanday to‘sigsiz ayirboshlanishi ta’minlangan.
Kumush va mis tangalar esa mayda pul rolini o‘ynardi. Bunda mayda
pullarning metall giymati ham, odatda, u yoki boshga darajada oltin
tangaga bog‘lanar edi. XX asrning boshiga kelib, tovar ishlab chigarish
katta miqgyoslarga erishdi va tovar massasining oshib borayotgan
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hajmlariga xizmat ko ‘rsatish uchun tobora ko‘proq miqdordagi pullar talab
gilingan.

XIX asrning oxiri — XX asrning boshida yirik mashinali ishlab
chigarishning rivojlanishi natijasida tovarlarning keskin ortib borayotgan
massasi bilan oltin standart shartlariga ko‘ra amalda mavjud bo‘lishi
cheklangan metall pullarning miqgdori o‘rtasida jiddiy disproporsiyalar
vujudga keldi. Lekin oltin standart aksariyat ko‘pchilik davlatlarda birinchi
jahon urushigacha amal qilib turdi. Birinchi jahon urushi boshlangan
vagtga kelib, amalda barcha mamlakatlar harbiy strategik zaxiralarni
shakllantirish magsadlarida oltin va kumush tangalarni muomaladan olib
tashlashdi. Pul muomalasida ularning o‘rnini ta’minlanmagan banknotalar
va mayda pullar egalladi. Shu munosabat bilan prinsipial jihatdan yangi
pul tizimlari paydo bo‘ldiki, ular o‘zining tovar giymatiga ega bo‘lgan real
pullardan shakllantirilmasdan, balki ularning surrogatlariga asoslangan edi.
Bunday pul surrogatlari oltin bilan ta’minlanmagan pul belgilari —
banknotalar, xazina biletlari, arzon gotishmalardan vyasalgan tangalar
nomini oldi. To‘laqonli oltin tangadan fargli ravishda bunday pul
surrogatlari tovar bozorida o‘zining qiymatiga ega emas edi, chunki
bunday giymat juda kam bo‘lib, fagat ularni tutib turuvchining bunday
pullarni almashtirganda muayyan giymatni olish huqugidan guvohlik
beradi. Bunday holda pul belgilari fagat giymatning vositachi vakillari
rolini bajarardi.

Birinchi jahon urushi haddan ortiq moddiy zararlar keltirib, xo‘jalik
faoliyatini izdan chigargani sababli, dunyodagi barcha mamlakatlarning
hukumatlari real qiymatga ega bo‘lmagan juda katta miqdordagi pul
belgilarini chigarishga kirishdi. Buning natijasida urush tugaganidan keyin
bu mamlakatlarda qgadri tushib ketgan pullar miqgdori ko‘payib qoldi.
Inflyatsiya jarayonlari 1930-yillargacha ko‘pgina davlatlarni o‘z girdobiga
tortdi. Bunday jarayonlar sababli igtisodiy va moliyaviy sohalarda yuz
bergan deformatsiyalar shunchalik jiddiy ediki, Yevropada urushdan keyin
bir gator mamlakatlarda oltin standartni yana qaytadan tiklashga bo‘lgan
urinishlar kerakli natija bermadi.

XX asrning 70-yillarida oltinning denominallashuvi yuz berib, buning
natijasida oltin oldiniga mamlakatning ichki aylanishida muomala va
to‘lov Vvositasi funksiyalarini, so‘ngra 1976-yildan boshlab jahon pullari
funksiyasini ham bajarmay qo‘ydi. Ichki aylanishda va jahon bozorida
ham gog‘oz hamda kredit pullari oltinni sigib chigarib tashladi.
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To‘la gimmatli pullardan pul belgilariga o‘tishda, eng avvalo,
muomalada oltinga maydalanadigan kredit biletlari paydo bo‘ldi. To‘la
gimmatli pullarni qog‘oz pul belgilariga almashtirish jarayonida bunday
pul belgilarini harakat ehtiyojlari bilan bog‘lash muammosi paydo bo‘ldi,
oltin pullardan foydalanishda esa bunday hol kuzatilmaydi.Shu bilan bir
gatorda, gog‘oz pullar chigarish davlat xarajatlarini goplash ehtiyoji bilan
belgilanar ekan, bunday pullarni muomalaga ko‘plab chiqarish zarur bo‘lib
goladi. Natijada qgog‘oz pullarning qadrsizlanishi, ularning xarid
quvvatining pasayishi yuz beradi. Oltin pullar esa bunday gadrsizlanishga
uchramaydi.

Qog‘oz pullarga xos bu kamchiliklar ko‘pincha kredit pullardan
foydalanish orgali bartaraf gilinishi mumkin. Kredit pullar ham gog‘ozdan
tayyorlanadi, muomalaga kredit pullar chigarish banklar tomonidan turli
xo‘jalik  jarayonlari bilan bog‘lig holda yuzaga keladigan kredit
operatsiyalarini bajarishda amalga oshiriladi. Kredit pullar (banknotalar)
va qog‘oz pul belgilari kabi pul turlari o‘rtasidagi farq, bizningcha, ularni
muomalaga chigarish va sotish haqgigiy jarayonlari bilan bog‘liglikda
bajariladigan kredit amallari bilan bog‘liq muomalaga chiqgariladi, gog‘oz
pullar esa bunday bog‘lanishsiz chiqariladi.

O‘z ahamiyati va natijalari jihatidan naqd harakatsiz pullar muhimdir,
ularning harakatlari mijozlarning bankdagi hisoblar bo‘yicha yozuvlari
shaklida gayd qgilinadi. Bunday harakat pul belgilarisiz yuz beradi.

Pullarni kengaytirilgan asosda qo‘llash ularning qator afzalliklari bilan
bog‘liqdir, ularga birinchi navbatda pul harakatini amalga oshirish
xarajatlarni pul belgilarini chop etish bilan goplash ularni gayta hisoblash,
saglash kabi xarajatlarni kamaytirish hisobiga erishiladi.

Demak, pulning mohiyati shundan iboratki, u jamiyat igtisodiy faoliyati,
takror ishlab chigarish turli ishtirokchilari va bo‘g‘inlari o°‘rtasidagi
munosabatlarning faol unsuri hamda tarkibiy gismi bo‘lib xizmat giladi.

1.2. Hozirgi davrda pulning amal gilish muammolari bo‘yicha
nazariy tadqgiqotlarning kuchaytirilishi

Pul — rivojlangan bozor xo‘jaligining zarur elementi bo‘lib,
kon‘yunktura holati va iqtisodiy siklning borishiga doimiy hamda jiddiy
ta’sir ko‘rsatadi. Pul tizimi xalq xo‘jaligi organizmida "moddalar
almashuvi"ni ta’minlaydi, katta hajmdagi tovarlar va pul massasi harakitini
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bilvosita ifodalaydi, davlat moliyasi va kredit kanallari orqali ishlab
chigaruvchi kuchlarning rivojlanishini rag‘batlantiradi.

Pul tahlilini faollashtirish bu mavzudagi nashrlar sonining keskin
o‘sishi, pul-kredit muammolari bilan shug‘ullanuvchi iqtisodchilar
doirasining kengayishi, pul mexanizmining faoliyatiga e’tiborning
kuchayishi, pulni modellashtirish usullarini ishlab chiqish va hokazolarda
namoyon bo‘ladi. Pul hagidagi fan eng dinamik va ommaviy iqtisodiy
fanlardan biriga aylandi.

G‘arb mamlakatlarida iqgtisodiy nazariyaning Il jahon urushidan keyingi
rivojlanishi pulning faoliyat ko‘rsatish muammolariga gizigishning tobora
o‘sib borishi uchun xarakterlidir. Bu sohadagi tadgigotlarning jonlanishi
XX asrning 50-yillarida boshlangan bo‘lib, "pul renessansi" yoki "pulni
takroran kashf etish" deb nomlangan. U paytda g‘arb mamlakatlarining
pul-kredit tizimi ikkinchi jahon urushini moliyalashtirish uchun pul
emissiyasi va ssuda kapitali bozoridan keng foydalangan davlat budjet
organlari  vasiyligidan chiga boshladi. Markaziy banklar ko‘proqQ
mustaqillikka ega bo‘ldi va pulning xarid gobiliyatini mustahkamlash
uchun shiddatli vositalardan foydalana boshladi. Biroq moliya-kredit
tizimini  to‘liq barqarorlashtirishning uddasidan chiqilmadi. G‘arb
mamlakatlarining ko “pchiligi pul muomalasining surunkali
yetishmasligiga duch kelgan bo‘lib, bu inflyatsiya bosimining vagti-vaqti
bilan kuchayishi, ssuda kapitali bozorining begarorligi, foiz stavkalarining
keskin tebranishi, valuta muammolari va hokazolarda namoyon
bo‘ldi.Shunday qilib, pul muammolariga g‘arb nazariyotchilari ko°‘rsatgan
kuchli e’tibor asoslangan hisoblanadi.

Bugungi kunda pul va pul siyosatining nazariy muammolari g‘arb
igtisodiy fikr namoyondalari o‘rtasida qizg‘in munozaralar va ragobat
maydoniga aylangan. Chunki xo‘jalik rivojlanish sur’atini rag‘batlantirish
va igtisodiy kon‘yunkturani kundalik boshqgarish vositasi sifatida pulni
tezkor qo‘llashni ifodalovchi keyns yondashuvi va pul sohasidagi
avtomatik bozor stabilizatorlari harakatini giyinlashtiradigan
Iqtisodiyotdagi ziddiyatlar va disproporsiyalarni qoralovchi menetarizm
o‘rtasida chegara yotadi.

Ma’lumki, keynschilik XX asrning 30—40-yillarida shakllangan bo‘lib,
igtisodiy siyosat dasturlari va nazariy adabiyotlarda asosiy Qoidaga
aylandi. Monetarizm maydonga keyinroq, 50-yillar o‘rtalarida chiqdi. U
asosiy e’tiborni pul massasi va uning igtisodiyotga ta’siriga qaratdi.
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Pul nazariyasi keynschilik va monetarizm paydo bo‘lishidan ancha oldin
vujudga kelgan bo‘lib, ko‘p asrlik tarixga ega. Pulning fundamental
muammolari g‘arb siyosiy iqtisodining mumtoz vakillari A. Smit, D.
Rikardo asarlaridayoq yo‘lga qo‘yilgan. Keyinchalik wular XIX—XX
asrlarning yirik nazariyotchi olimlari Dj. S. Mill, U, Djevons, L. Valras, A.
Marshall va boshgalar tomonidan umumlashtirilgan va qayta ishlangan.
So‘nggi yarim asr davomida pulni o‘rganish estafetasi g‘arb iqtisodiy
fanining Dj.Xiks, P. Samuelson, Dj. Tobin, F. Modilyani, D. Patinkin,
M.Fridman kabi olimlari qo‘liga o‘tdi. Nobel mukofoti laureati bo‘lgan
(Patinkindan tashgari) aynan shu olimlarning mehnatlarida "keynschilik—
monetarizm" dixotomiyasi (ikkiga bo‘linish) eng to‘liq amalga oshirilgan.

Urushdan keyingi "pul renessansi” tadgiqotlarni pul nazariyasining
abadiy, fundamental muammolariga qaratdi, "keyns ingilobi" esa asosiy
¢’tiborni  to‘lov layogatiga ega bo‘lgan talabni tartibga solish
muammolariga garatdi va "yugori nazariya" muammolarini chetda goldirib
ketdi. Ularning fikriga ko‘ra - pulning nimaligi emas, balki uning igtisodiy
faollik, ishlab chigarish, mehnat va moddiy resurslar bandligiga ta’siri
muhim. Bunday yondashuv pul nazariyasining nazariy poydevoridagi
jiddiy kamchiliklar mavjudligi, ko‘plab boshlang‘ich tushunchalar va
asoslarning real emasligiga e’tibor garatmadi.

Igtisodiy tushuncha sifatida "Pul bu nima?" ekanligi, fundamental
xususiyatlari va paydo bo‘lish sababini aniglashga intilish gadimgi
faylasuflarning asarlaridan tortib to murakkab matematik apparatni etgan
zamonaviy mualliflarning ishlarigacha ko ‘p asrlik igtisodiy fikr tarixi
orgali o‘tadi. Biroq bu sohadagi ulkan tadgiqotlarga garamay, pul tabiati
masalalari hozirgacha garama-qarshiliklarga sabab bo‘lmoqgda. Bugungi
kunda pulning nima ekanligi va takror ishlab chigarish aloqgalari tizimida
ganday o‘rin tutishi haqidagi aniq ilmiy tasavvur yo‘q. Pulning ta’rifi
hagidagi nazariy munozaralar zamonaviy adabiyotlarda ularni "empirik
to‘lidirish" masalalari bilan uzviy bog‘lanib ketgan. Bunday holat
urushdan keyingi yillarda ro‘y berayotgan pul-kredit mexanizmi
strukturasidagi jiddiy o‘zgarishlar bilan asoslanadi. To‘lov aylanmasida
naqdsiz hisob-kitob va kredit bitimlarining har xil turlari tobora keng
targalmoqda, ular banknotalar hamda boshga naqd to‘lovlari o‘rnini
bosmogda va yangi to‘lov vositalariga ehtiyojni gisgartirmoqda. Pul
muomalasi va pul kapitalini jamg‘arish sohasi o‘rtasidagi chegaralar
gisqarib ketmoqda.
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Rivojlangan mamlakatlarda keng tarmoqli bank-kredit institutlarining
mavjudligi faol muomalada bo‘lgan pullarni tezlik bilan jamg‘armalarga
aylantirish va buning aksi bo‘lgan jarayon uchun keng imkoniyatlar
yaratmoqda. Bunga moliyaviy yangiliklar jarayoni, oxirgi yillarda yangi
pul bozori vositalari va gibrid bank scheyotlarining paydo bo‘lishi xizmat
giladi, bu yerda pul bir vaqtning o‘zida daromad keltiradi va tovarlar
uchun hisob-kitob vositasi bo‘lib xizmat gila oladi. Bularning barchasi pul
tushunchasining aniqligini pasaytirib, pul va "pul emas" o‘rtasidagi
chegaralarni yo‘q qiladi.

Kompyuter texnikasi va zamonaviy telekommunikatsiya Vvositalari
tizimini keng qo‘llagan holda bank operatsiyalari va hisob-kitoblarni
amalga oshirish texnologiyasining o‘zgarishi xuddi shu yo‘nalishda davom
etmoqda. To‘lovlarni amalga oshirishning mehnat sig‘imini qisqartirish
hisob-kitoblarni tezlashtiradi, pul massasiga ehtiyojni kamaytiradi. Shu
sababli ko‘plab mualliflar "cheksiz va naqd pulsiz jamiyat" paydo bo‘lishi
istigbollarini  jiddiy muhokama qiladilar, bu ham pul ta’rifi haqidagi
mulohazalarga dolzarblik baxsh etadi.

1.3. Pulning tabiatini tushunishga bo‘lgan turlicha  konseptual
yondashuvlar

Hozirgi ragobat kurashi tobora kuchayib borayotgan sharoitda pulning
mohiyati, pul muomalasi va uning qonuniyatlarini ilmiy-nazariy jihatdan
o‘rganish, tahlil etish va ommaga eetkazish nafagat igtisodiyot uchun,
balki hayot uchun ham muhim amaliy ahamiyat kasb etadi. Pulning
Ijtimoiy-igtisodiy hodisa sifatidagi mohiyatini iqtisodiyot nazariyasida
to‘plangan boy ilmiy yondoshuvlarni tahlil gilish asosida o‘rganishga
to‘g‘ri keladi.

Chunki pul to‘g‘risidagi nazariyada turlicha yondashuvlar va garashlar
mavjud bo‘lib, ular o‘rtasida umumiylik yo‘q. G*arb igtisodchilarining pul
ta’rifi haqidagi asarlarida doimo tadgiqot obyekti, uning mohiyati va
shakllari, tashqi belgilarini yetarlicha aniq tushunmaslik seziladi. Xususan,
pulning Konseptual tabiati ko‘pincha turli tarixiy davrlarda pulning
muayyan shakllari haqidagi masalalar bilan almashadi. Birinchi o°‘ringa
turli  pul agregatlarini loyihalashtirish muammolari, pul to‘lovlari
zaxirasining elementlar tarkibi hagidagi muammolar chigadi.

Shu sababli, uning to‘g‘ri mazmunini ko‘rsatib berish uchun pul
to‘g‘risidagi asosiy nazariyalarni o‘rganib, tahlil etamiz.
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Pulning mohiyati hagidagi nazariyada uch asosiy yo‘nalishni ajratib
ko‘rsatish mumkin: metallistik, nominalistik va miqdoriy.

Metallistik pul nazariyasi pulni gimmatbaho metallar, oltin va kumush
bilan izohlaydi va XVI-XVIII asrlarda kapital dastlabki jamg‘arilishi
davrida rivojlangan, bu nazariya namoyandalari (Angliyada-U. Stafford,
T.Men, D.Nors; Fransiyada-A.Monkreten) tangalarning yemirilishiga
garshi  chigib, metallarning bargaror muomalada bo‘lishini yoqlab
chigishdi. Ular pullarning mohiyatini asl metallarning ijtimoiy
xususiyatlari emas, balki tabiity xususiyatlari bilan bog‘lashgan, pullarga
Ijtimoiy, ishlab chigarish munosabati sifatida garashmagan, balki ularni
buyum deb bilishgan. Shuning uchun ular pullarning to‘laqonli tangalarni
talab giladigan funksiyalarini, aynigsa, jahon puli va xazinalar
funksiyalarini mutloglashtirishgan.

Nominalistik pul nazariyasi XVII-XVIII asrlarda pul muomalasi to‘la
giymatli  bo‘lmagan tangalar bilan olib borilganda shakllandi.
Nominalizmning birinchi namoyandalari ingliz J. Berkli, J.Lokk va J.
Styuartlar bo‘lishgan.Ularning nazariyasi uchun pullar — bu fagat tovarlar
ayirboshlanishiga xizmat qgiladigan ideal hisob birliklari, mahsulot, davlat
hokimiyatining natijasi, pulning asosiy vazifasi-to‘lov vositasi vazifasidir
deb tushunish xarakterli edi, nominalistlar pullarni texnik almashuv quroli
sifatida o‘rganib, uning qiymat tabiatini to‘liq inkor gilishgan.

Fikrimizcha, nominalistlarning pul tartib o‘rnatishdan iboratligi
hagidagi fikri mutlago noto‘g‘ri, chunki haqgigatda pul stixiyaviy ravishda
kishilarning Xxohish-irodalariga bog‘liq bo‘lmagan holda davlat paydo
bo‘lgunga qadar, ayirboshlashning rivojlanishi jarayonida paydo bo‘ldi.
Pulning mohiyatini uning to‘lov Vvositasi vazifasidan keltirib chigarishga
urinish ham asossizdir

1929-1933-villardagi iqtisodiy tanazzul davrida nominalizm yanada
rivojlandi va oltin standartidan voz kechishni oglash uchun nazariy asos
sifatida tanildi. J.M. Keyns ("Pul hagida traktat”, 1930-y.) oltin pullarni
"yovuzlik goldiglari", "Aravaning beshinchi g‘ildiragi", deb e’lon qildil.
Oltinga nisbatan elastikroq bo‘lgan qog‘oz pullarni u ideal, deb hisoblaydi
va ular jamiyatning doimiy gullab-yashnashini ta’minlashlari kerak, deb
ko‘rsatadi. Qog‘oz pullarning oltinni muomaladan siqib chigarishiga u
pulning oltindan ustunligi va nominalizmning g‘alabasi sifatida qaraydi

Shunday qilib, nominalizmning barcha ko‘rinishlariga bir xil
kamchiliklar xosdir: pulning tovar sifatidagi kelib chigishini tan olmaslik,
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uning muhim vazifalarini inkor qilish, pulni narx masshtabi bilan, ideal
hisob birligi ta’riflashdir.

Pulning giymat miqdori hagidagi masalaning yanada kengaytirilgan
talgini  miqdoriy pul nazariyasida berilgan. Bu nazariyaning asosiy
g‘oyalari shundan iboratki, ular pulning giymati-haqigiy pulning ham, pul
belgilarining ham qiymati ularning muomaladagi miqgdori bilan
belgilanadi, deb ko‘rsatishadi. Mazkur gipotezani birinchi marta XVI asrda
Fransuz igtisodchisi J. Boden ilgari suradi. U G‘arbiy Yevropada
tovarlarning gimmatlashib ketganini gimmatbaho metallarning kirib
kelishi bilan izohlaydi. Bu g‘oyani XVII asrda Sh.L. Monteske, D. Yum, J.
Millar qo‘llab-quvvatlaydilar, biroq ular muomaladagi pulning miqdori va
ular giymatining o‘zgarishi o‘rtasidagi mutanosiblikni gayd etib
ko ‘rsatdilar.

Miqdoriy pul nazariyasining tarafdorlari tovarlar bozorga narxsiz, oltin
esa giymatsiz chigadi va fagat bozordagina oltinlar massasi hamda tovarlar
massasining u Yyoki bu nishati tovarlarni baholaydi hamda oltinning
qiymatini belgilaydi, deb ko‘rsatishadi. Bizningcha, bu mutlaqo asossizdir.
Tovarlar muomala sohasiga narxsiz kira olmaydi. Ayirboshlashga gadar
tovarlar ularning giymatini ifodalaydigan narxga, oltin esa giymatga ega
bo‘ladi. Ayirboshlash jarayonida tovarlarning narxi ularning giymatiga
mos ravishda sotiladi va oltinning hagigiy giymati boshga tovarlarga
nisbatan aniglanadi.

Miqdoriy pul nazariyasining XVIII asrdagi yorgin namoyondasi D.
Rikardodir. Shuni ta’kidlash lozimki, uning qarashlari ikki tomonlama
tavsifga ega bo‘ldi: bir tomondan, u pulning giymati ularni ishlab
chigarishga mehnat sarflari Dbilan aniglanishini tan olgan, ikkinchi
tomondan esa alohida davrlarda pul birligining giymati pul miqgdori
o‘zgarishlariga bog‘liq ravishda o°zgaradi, deb hisoblagan.

D. Rikardo pul ham tovar hisoblanadi va o‘z qgiymatiga ega bo‘ladi,
pulning giymati uni ishlab chigarish uchun sarflangan mehnatning miqgdori
bilan aniglanadi, deb to‘g‘ri fikr bildiradi. Biroq u pulning alohida tovar
ekanligini ko‘ra bilmaydi. U pulning nisbiy giymati talab va taklif ta’sirida
istalgan tovarning nisbiy qiymati singari o‘zgaradi, deb hisoblaydi. Pul
alohida umumiy tovar bo‘lgani uchun talab buyumi ham, taklif buyumi
ham bo‘la olmasligini tushunmaydi.

Rikardo pulni fagat muomala vositasi sifatidagi vazifasida ko‘radi,
boylik to‘plash vositasi sifatidagi vazifasini esa yo‘qga chigaradi. Uning
fikricha, pul muomalasi sohasining pul bilan ortiqcha to‘ldirilishi tufayli
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uning gadrsizlanishi imkoniyati vujudga keladi. U gog‘oz pul muomalasi
gonuni bilan metall pul muomalasi qonunlarining fargiga bormaydi.
Yugoridagi nazariyalarni umumlashtirgan holda shuni aytish mumekinki,
pul tovar ishlab chigarish va ayirboshlashning rivojlanishi bilan vujudga
kelgan.

Yuqgorida keltirilgan nazariyalarning kamchiliklarini  qisga qilib
tushuntiradigan bo‘lsak, pulning alohida tovar sifatidagi mohiyatini hech
bir nazariya to‘g‘ri va batafsil yoritmaganligini ta’kidlab ko‘rsatish
mumkin. Natijada metallistlar pulning nima uchun gimmatbaho boylik
ekanligini, uning tub negizida nima yotishini tushunib yetishmagan,
pulning mohiyatini yuzaki namoyon bo‘lish shakllarida ko‘rishgan.
Nominalistlar bo‘lsa, qog‘oz pullarni inkor etmagani holda nima uchun
ularning gimmatli ekanligini izohlab bera olmadilar, ular ham metallistlar
kabi pulni yuzaki tushunib, davlat tomonidan chigarilgan pul fagat shartli
belgi va hisob birliklarinigina ifodalaydi, deb ko‘rsatishadi. Yuqorida
ko‘rsatganimizdek, klassiklar ham pulning alohida tovar ekanligini va
boshga tovarlardan uning ana shu maxsus xususiyati ajratib turishini
tushuntirib bera olmadi. Hozirgi davrda, shu kunlarda ham oltin pul
mazmuni bilan qog‘oz pul mazmunini bir xil deb garovchilar juda ko‘pdir.

Yuqgoridagi nazariyalarni umumlashtirgan holda pulni alohida tovar
bo‘lib, boshga barcha tovarlarning qiymatini ifodalaydigan umumiy
ekvivalent sifatida xizmat giladi, deb ta’riflash mumkin. U boshqga tovarlar
kabi ikki tomonlama xususiyatga ega: bir tomondan, umuman tovar
sifatida boshga tovarlar singari giymatga ega bo‘lsa, ikkinchi tomondan,
iste’mol giymatiga ega, uning iste’mol giymati umumiy ekvivalent sifatida
boshga istalgan tovarga almashuvchanligidir. Bu pul-tovarning umumiy
iste’mol giymatidir. Demak, pul tovar sifatida qiymatga ega bo‘ladi,
alohida tovar sifatida esa giymatning bevosita umumiy shakli hisoblanadi.
Bu pulning boshga hech qaysi tovarda bo‘lmagan bevosita
almashuvchanlik xossasini ko‘rsatadi. Yuqoridagi nazariyalar pulning ana
shu xossasini tushunib yetmaydi.

Tovarlar olamining tovarlar va pullarga ajralishida iste’mol giymati
vhamda qiymat o‘rtasidagi ichki ziddiyat yuzaga chiqadi. Barcha
tovarlarni iste’mol qiymati sifatida chigsalar, pul esa ularning giymatini
ifodalovchi vosita sifatida ko‘rinadi. O‘zining qiymatini ifodalash uchun
har bir tovar oldindan pulga aylanishi kerak. Fagat pulga aylangan
tovargina iste’mol giymati bilan bir gatorda giymatga ham ega bo‘ladi.
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Pul doimo abstrakt, ijtimoiy mehnatning o‘lchovi sifatida namoyon
bo‘ladi. Oltin bilan goplangan xususiy anig mehnat bir vaqtning o‘zida
abstrakt ijtimoiy mehnatning ham bevosita qoplanishini bildiradi. Har bir
tovar-xususiy mehnat mahsuli bo‘lib, u pulga ayirboshlangach, ijtimoiy tan
olinadi. Pul yordamida tovarda mujassamlashgan ijtimoiy mehnat hisobga
olinadi. Pul doimo giymatning umumiy ekvivalent qutbida giymat o‘lchovi
siftida chigsa, barcha tovarlar doimo nisbiy shaklda bo‘ladi. Shu o‘rinda
ta’kidlash lozimki, mana shu har ikki qiymat shakllari o°‘rtasida
mutanosiblikni ta’minlash orqali pul bargarorligini ta’minlash mumkin.
Fikrimizcha, shu erdan pulning ijtimoiy-igtisodiy munosabat ifodasi
tarzidagi mohiyati kelib chigadi. Tovarlar giymati bilan muomaladagi pul
migdori o‘rtasida mutanosiblik ta’minlansa, makroiqtisodiy barqgarorlikka
ham erishiladi, deb o‘ylaymiz. Demak, pulning o‘zi mohiyat jihatdan
jamiyatning iqtisodiy ahvolini ifodalaydi. Uning holatiga garab jamiyatga
baho berish mumkin.

G‘arb mamlakatlari igtisodchilarining vyirik nazariy muammolari —
pulning tabiati va funksiyalari; uning kengaytirilgan takror ishlab chigarish
modellaridagi o‘rni; pulning foiz me’yori, inflyatsiya va iqtisodiy o°‘sish
dinamikasi bilan alogasi; pul-kredit siyosatining samaradorligi sohasidagi
tadgigotlari bozor islohotlarini amalga oshirishda MDH mamlakatlari
uchun katta qizigish uyg‘otadi. Pul jarayonlarining g‘arb olimlariga xos
bo‘lgan eng yangi talginlari, original tadgiqot usullari bilan tanishish
Respubilkamiz — Oc‘zbekistonda o‘tish davrida ham, uzoq kelajakda ham
umumiqtisodiy  va pul-kredit siyosati vazifalari va usullarini nazariy
fikrlashga xizmat giladi.

Xulosalar

1. Pul kelib chiqishining evolutsion konsepsiyasiga ko‘ra ular ijtimoiy
mehnat tagsimoti, ayirboshlash, tovar ishlab chiqarishning rivojlanishi
natijasida vujudga kelgan.

2. Taxminan eramizdan oldingi XII asrda Xitoyda, VII asrda esa O‘rta
yer dengizi davlatlari — Lidiya va Eginada vazni, miqdori va
qotishmalarining tarkibiga ko‘ra bir xildagi metall pullar paydo bo‘ldi.

3. 1816-yildan 1900-yilgacha mamlakatlarning ko‘pchiligi oltin yoki
oltin tangali standartga o‘tganlar, lekin oltin standart aksariyat ko‘pchilik
davlatlarda birinchi jahon urushigacha amal qilib turdi.
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4. Yevropada urushdan keyin bir gator mamlakatlarda oltin standartni
yana qaytadan tiklashga bo‘lgan urinishlar kerakli natija bermadi.

5. XX asrning 70-yillarida oltinning denominallashuvi yuz berib, buning
natijasida oltin oldiniga mamlakatning ichki aylanishida muomala va
to‘lov vositasi funksiyalarini, so‘ngra 1976-yildan boshlab jahon pullari
funksiyasini ham bajarmay qo‘ydi. Ichki aylanishda va jahon bozorida
ham qog‘oz va kredit pullari oltinni siqib chiqarib tashladi.

6. XX asrning ikkinchi yarmida g‘arb mamlakatlarida iqtisodiy nazariya
uchun "pul renessansi" deb nomlangan xo‘jalik munosabatlari tizimida
pulning faoliyat ko‘rsatishi muammolariga tobora kuchayib boradigan
qiziqish xarakterlidir.

7.Bugungi kunda pul va pul siyosatining nazariy muammolari g‘arb
igtisodchilarining bir-biriga garama-qarshi bo‘lgan ikki ogimi -
keynschilik va monetarizm o‘rtasida kuchli bahs-munozaralar va raqobat
maydoniga aylangan.

8.Siyosiy iqtisodiy toifa sifatida "Pul bu nima?" ekanligini aniglash,
ularning fundamental xususiyatlari va sabablarini aniglashga intilish
iqtisodiy fikrlashning ko‘p asrlik tarixi orqali o‘tadi. Biroq bugungi kunda
ham pulning nima ekanligi va uning takror ishlab chigarish alogalari
tizimida egallagan o‘rni hagida umumiy bir ilmiy tasavvur yo‘q.

9. Pulning mohiyati haqidagi nazariyada uch asosiy yo‘nalishni ajratib
ko‘rsatish mumkin: metallistik, nominalistik va migdoriy. Pulning alohida
tovar sifatidagi mohiyatini hech bir nazariya to‘g‘ri va batafsil yorita
olmagan.

Asosiy tayanch tushunchalar
Qiymatning ekvivalent shakli, oltin, kumush va mis tangalar, qog‘oz
pullar, kredit pullar, moliyaviy deformatsiya, pul renessansi, oltinning
denominatsiyalashuvi, pulning fundamental muammolari, "Keynschilik va
Monetarizm" dixotomiyasi, Keyns ingilobi, pulning giymat miqdori, pul
hagidagi konseptual yondashuvlar.

Nazorat uchun savollar

1. Pul kelib chigishining asosiy sabablari nimalardan iborat?
2. Metall pullar hukmronligining uzoq davri gachon boshlandi?
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3. Mamlakatlarning ko‘pchiligi oltin yoki oltin tangali standartga
gachon o‘tganlar?

4. Oltinning denominallashuvi ganday oqibatlarga olib keldi?

5. "Pul renessansi tushunchasini ganday izohlash mumkin?

6. XX asrning ikkinchi yarmida pul nazariyasiga gizigishning kuchayib
ketishini nimalar bilan izohlash mumkin?

7. Bugungi kunda pul va pul siyosatining nazariy muammolari ganday
ogimlar o‘rtasida kuchli bahs-munozaralar va ragobat maydoniga

aylangan?
8. Pul nazariyasining fundamental savollari nimalardan iborat?
Q. Pul muammolari haqgidagi konseptual yondashuvlarning

mazmunini tushuntirib bering
10. Pulning tovar sifatidagi xususiyatlari nimalardan iborat?

2-BOB. PUL - TOVAR ALMASHUVI VA QIYMAT SHAKLINING
TARIXIY RIVOJLANISH NATIJASI SIFATIDA

2.1. Ayirboshlash munosabatlari evolutsiyasi, tovar-pul muomalasi.
Tovar ishlab chigarishning yuzaga kelishi va rivojlanishi

Jamiyat rivojlanishi tarixi ishlab chigarishning sifat jihatidan bir-biridan
farq qiluvchi qator uslublarini o‘z ichiga oladi, lekin igtisodiy hayotning
ayrim umumiy shakllarini saglab goladi va ishlab chigarish uslublarining
izchilligidan dalolat beradi. Igtisodiy hayotning mazkur umumiy shakllari
orqali jamiyat talabi tuzilmasi paydo bo‘ladi, mavjud resurslar
tagsimlanadi, uning alohida zvenolari jami umumiy mahsulotlarga
qo‘shiladi va hisoblanadi. Igtisodiy hayotning bunday shakllari umumiy
tagsimot va mehnat kooperatsiyasi nuqtayi nazaridan ishlab chigaruvchi
kuchlar va ishlab chigarish munosabatlari o‘zaro harakatini, ishlab
chigaruvchilarning umumiy o‘zaro aloqalari shakllarini, ularning
mulkchilik munosabatlari bilan muvofiglashgan ayrim yoki qo‘shilgan
darajasini aks ettiradi.

Umumiy igtisodiy shakllardan eng dastlabki tarixiy shakli natural ishlab
chigarish hisoblanadi. Unda mehnat mahsulotlari ishlab chigaruvchilarning
shaxsiy ehtiyojlarini gondirish uchun — ichki xo‘jalik ehtiyoji uchun
mo ‘ljallanadi. Bu yerda talab ishlab chigarish bilan mos keladi va ularning
o‘zaro bog‘ligligini soddalashtiradi. Bunday munosabatlar dastlabki
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ibtidoiy jamiyatda, patriarxial dehgon va feodal xo‘jaliklarida hukmronlik
qilgan. Ular o‘ziga x0s quldorlik xususiyatiga ega bo‘lgan. Xo‘jalik
yuritishning natural shakli rivojlanmagan ehtiyojlar bilan bog‘liq ishlab
chigarishning chegaralangan magsadini amalga oshiradigan o°‘ziga XOS
ishlab chigarish munosabatlarining turi va ishlab chigarish kuchlarining
darajasiga mos keladi.

Natural xo‘jalik ishlab chigarish magsadlarini nihoyatda cheklab, ishlab
chigarish hajm jihatidan juda oz va turi jihatidan kam xil bo‘lgan
ehtiyojlarini qondirishga bo‘ysungan. Shuning uchun ham jamiyat asta-
sekinlik bilan tovar ishlab chigarishga o‘tadi. Natural ishlab chigarishning
tovar ishlab chigarish shakliga almashishi — uzogq davom etadigan,
murakkab va qonuniy jarayondir.

Tovar ishlab chigarish natural xo‘jalikning rivojlanishi, mahsulotlar turi
va miqdorining o‘sishi natijasida paydo bo‘ldi.

Tovar ishlab chigarish, ya’ni tovar xo‘jaligida kishilar o°‘rtasidagi
igtisodiy munosabatlar buyum orgali, ular mehnati mahsulini oldi-sotdi
qilish orgali namoyon bo‘ladi. Tovar ishlab chigarishning natural ishlab
chigarishdan fargi shundaki, bunda tovar yoki xizmat o‘zining iste’moli
uchun emas, balki bozorga sotish uchun vyaratiladi. Natural va tovar
x0‘jaliklarining bir-biridan fargini 1-jadval orqali ko‘rish mumkin.

1-jadval.
Natural va tovar xo‘jaligining bir-biridan farglanishi
Asosiy jihatlar Natural xo’jalik Tovar xo’jaligi
1. Moddiy ne’matlarni | Shaxsiy ehtiyojlarni Boshqga tovarlarga
ishlab chigarish gondirishda ayirboshlash, bozorda
magsadi foydalanish oldi-sotdi qilish
2. Ishlab Ehtiyojlar va Bozordagi muayyan
chigariladigan imkoniyatlardan kelib | talab va ishlab
mahsulot tarkibining chiggan holda chigaruvchining
aniglanishi oldindan aniglanadi xususiiy manfaati
asosida aniglanadi
3. Iste’molchini o’ziga | Bunday kurash mavjud | Bunday kurash mavjud
jalb etish uchun kurash | emas va tovar xo’jaligining
rivojlanishi bilan
kuchayib boradi
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4. Ishlab chigarilgan Barcha ishlab Ishlab chigarilgan
mahsulotning iste’mol | chigarilgan mahsulotlar ayrim
gilinishi darajasi mahsulotlar turlari va gismlarining
to’laligicha iste’mol sotilmay qolishi, ya’ni
gilinadi iste’mol kilinmasligi
5. Ishlab chigarish Ishlab chigarish Ishlab chigarish
jarayonida ishchi jarayonida fagat jarayonida yollanma
kuchining ishtirok 0’zining va oila ishchi kuchidan ham
etish tamoyillari a’zolarining ishchi foydalanish mumkin
kuchidan foydalaniladi

Tovar ishlab chigarish ishlab chigaruvchilar bilan iste’molchilar
o‘rtasidagi munosabatlarning, mehnatni o‘lchash va uni jamiyatning jami
mehnati tarkibiga kiritishning o‘ziga xos usulidir. Natural xo°‘jalikni siqib
chigarish va tovar ayirboshlashning rivojlanish jarayoni mehnat
tagsimotining chuqurlashuvi, ishlab chiqarishning ixtisoslashuvi, xususiy
mulkning vujudga kelishi va rivojlanishi asosida individual xo ‘jaliklarning
tovar ayirboshlashga, oldi-sottiga o‘tish yo‘li bilan boradi. Ayrim turdagi
mahsulotlarni ishlab chiqarishga ixtisoslashuv, ularni turli xil ishlab
chigaruvchilar o‘rtasida ayirboshlashni zarur qilib qo‘yadi. Ixtisoslashuv
esa mehnat unumdorligining oshishiga olib keladi, natijada vaqtni va
moddiy  resurslarni tejash tovar x0‘jaligi rivojlanishining
harakatlantiruvchi kuchiga aylanib boradi. Demak, tovar ayirboshlash
fagat zarurgina emas, balki foydali bo‘lib boradi.

Dastlabki davrlarda tovar xo‘jaliklari jamoalar, quldor latifundiyalari,
feodal va dehgon xo‘jaliklari o‘rtasida alogalar o‘rnatilishiga yordam
berib, ishlab chigarish va umuman jamiyatning rivojlanishi uchun
qo‘shimcha imkoniyatlar ochgan. Ma’lum tarixiy davrlarga kelib, tovar
munosabatlari jamiyat iqtisodiyotining barcha tomonlarini keng va chuqur
gamrab oladi.

Tovar munosabatlarining bunday uzoq davom etishi nima bilan
izohlanadi, buning sababi nima? Awvalo, bu ishlab chigaruvchilar va
iste’'molchilar o‘rtasidagi munosabatlar mehnatni hisoblash va uni
jamoaning jami mehnatiga Kiritishning maxsus uslubidir. Bu ishlab
chigarishning o‘zida emas, ayirboshlash doirasida oldi-sotdi yo‘li bilan
amalga oshiriladi. Agar natural ishlab chigarish bevosita umumiy alogalar
bilan xarakterlansa, tovar-pul munosabatlari bevosita ishlab chigaruvchilar
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o‘rtasidagi o‘zaro umumiy aloqalar, shuningdek, ular va iste’molchilar
o‘rtasidagi munosabatlarni aks ettiradi.

Tovar munosabatlari vujudga kelishining ikki sababi bor:

1) ijtimoiy mehnat tagsimotining ro‘y berishi. Bunda ishlab
chigaruvchilar u yoki bu anig mahsulotni ishlab chigarishga ixtisoslashadi.
Ixtisoslashuv, o0‘z navbatida, qiyosiy ustunlik tamoyili bo‘yicha, ya’ni
mahsulotni nisbatan kam mugobil giymatda ishlab chigarish layogati bilan
aniglanadi;

2) ishlab chigaruvchilarning iqtisodiy jihatdan alohidalashuvi. Bunda
ular o‘z mehnat natijalarini o‘zlari tasarruf qiladilar. Iqtisodiy alohidalik
xo‘jalik faoliyatiga oid barcha qarorlarni ishlab chigaruvchining o‘zi hal
gilishini bildiradi. Xuddi shu ikki holat tovar ishlab chigarishni zarur gilib
qo‘yadi va bozor vujudga kelishining shart-sharoiti hisoblanadi. Mehnat
mahsuli tovarga, ya’ni bozorda ayirboshlash uchun, sotish uchun
tayyorlanadigan narsaga, ishlab chigaruvchilar esa tovar ishlab
chigaruvchilarga aylanadi.

Tovar ishlab chigaruvchilarning holati garama-garshi: bir tomondan,
uning mehnati umumiy xarakterga ega, u jamiyatga uning tovariga talab
borligi uchun zarur, boshga tomondan, uning mehnati o‘ziga xos bo‘lib,
o°‘z shaxsiy hisobiga olib boriladi va noma’lum iste’molga mo’ljallangan.
Mehnatning umumiy ahamiyati tovar savdosi bilan tasdiglanishi Kkerak,
buning uchun bozorda xaridorni topishi lozim.

Tovar ishlab chigarishning mohiyatini yanada kengroq tushunish uchun
uning asosiy unsuri bo‘lgan tovarning xususiyatlarini ko‘rib chiqish
magsadga muvofiqg hisoblanadi.

2.2. Tovar pul munosabatlarining vujudga kelishi

Ayirboshlash giymatiga, avvalo, bir turdagi iste’mol giymatini boshga
turdagi iste'mol qiymatiga ayirboshlaydigan miqdoriy —muvofiglik
(proporsiya) sifatida garaladi:

2 etik = 1 kostyum

Turli  xildagi tovarlarni tenglashtirish ularning ayirboshlashgacha
bo‘lgan obyektiv tengligini nazarda tutadi. Buni gadimgi grek faylasufi
Aristotel ham ta’kidlab o‘tgan: "Almashinuv tengsizlikda yuz berishi
mumkin emas, tenglik esa umumiy o°‘lchovsiz", degan edi u.

Tovar-pul munosabatlarini tushunishda tovarning mazmunini, uning
xususiyatlarini bilish muhim ahamiyatga egadir. Tovarga ta’rif berishda

29



ham igtisodchilar tomonidan turlicha yondashuvlar mavjud. Jumladan,
E.F .Borisov ta’rifiga ko‘ra "Tovar — bu bozorda boshga tovarga ekvivalent
asosida ayirboshlashga mo’ljallangan, mehnat orgali yaratilgan ijtimoiy

naflikdir*l. Bundan ko‘rinadiki, u tovarga inson mehnati mahsuli sifatida
garaydi.

V.L.Vidyapin va boshgalar tahriri asosida tayyorlangan darslikda
"ne’mat" va "tovar" tushunchalariga keng izoh berilgan. Unda tovar
igtisodiy ta’rifning maxsus shakli bo‘lib hisoblanishi ko‘rsatib berilgan:
“"Tovar — Dbu ayirboshlash uchun ishlab chigarilgan maxsus iqtisodiy

ne'mat"2. Bu va boshqa qator olimlarning fikrlari asosida ta’kidlash
mumkinki, tovar — bu biron-bir naflilikka va qiymatga ega bo‘lgan
ayirboshlash uchun yaratilgan mehnat mahsuli.

Tovar ikki xususiyatga ega: birinchidan, u kishilarning qandaydir
ehtiyojini  gondiradi; ikkinchidan, u boshga buyumga ayirboshlana
oladigan buyumdir. Boshgacha aytganda, tovar iste’mol va almashuv
giymatlariga ega.

Buyumning iste’mol giymati shundan iboratki, u kishilar uchun foydali,
naflidir. U shaxsiy iste’mol buyumi yoki ishlab chigarish vositalari sifatida
kishilarning biron-bir ehtiyojini qondiradi.

Naflilikni aniglashda ham turlicha yondashuvlar mavjud. Masalan,
marjinalizm maktabi asoschilari ham, ularning keyingi davomchilari ham
tovarlar nafliligini aniglashda alohida olingan individning hayolidagi
psixologik yondashuv bilan, ya’ni hech kim bilan alogasi bo‘lmagan
o‘rmondagi cholning yoki kimsasiz orolda bir o°‘zi qolib ketgan
Robinzonning hayoli bilan aniqglash usulini qo‘llaydilar. Xolbuki, tovar
ayirboshlash jamiyat a’zolari o‘rtasida, gavjum bozor qatnashchilari
o‘rtasida sodir bo‘ladi. Ular naflilikning negizida obyektiv iqgtisodiy
jarayon borligini, naflilik tabiat ashyosi bilan jonli mehnatning birikishi
natijasida, to‘g‘rirog‘i naflilik aniq mehnat bilan tabiat ashyosining
xususiyatlari o‘zgartirilishi natijasida vujudga kelishini o‘ylab ham
o‘tirmaydilar. Albatta, tabiatda mavjud bo‘lgan yoki inson mehnati bilan
yaratilgan har gqanday narsa ham naflilikka ega bo‘lavermaydi.

Shuning uchun iqtisodiyot nazariyasida ijtimoiy zaruriy naflilik degan
tushuncha qo‘llaniladi va bozor mana shu ijtimoiy zaruriy naflilikni tan
oladi.

ljtimoiy zaruriy naflilik deb talab migdoriga mos keladigan migdordagi
naflilikka aytiladi.
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Ne’matlar tovar bo‘lishi uchun, ular ayirboshlashga mo’ljallangan,
ma’lum mehnat sarflangan, bozorga sotishga chiqarilgan bo‘lishi zarur.
Shunga ko‘ra, tovar mahsulotdan farqlanadi. Tovar, eng avvalo, 0‘z
Iste’moli uchun emas, balki boshqgalarning iste’moli uchun bozorga sotish
magsadida tayyorlanadigan mahsulotdir. Tovarning natural-buyum va
Ijtimoiy-igtisodiy tomonlari, xususiyatlari ana shundan kelib chigadi.

Tovarning almashuv giymati - bu biror turdagi naflilikning boshga
turdagi naflilikka ayirbosh qgilinadigan miqdoriy nisbatidir. Masalan, bitta
bolta 20 kg donga ayirbosh gilinadi. Ayirbosh gilinadigan tovarlarning bu
miqgdoriy nisbatida ularning almashuv giymati ifodalanadi.

Qiymatning mehnat nazariyasi tarafdorlaril  fikriga ko‘ra, tovarlar
giymatining umumiy asosi bo‘lib mehnat hisoblanadi, shu sababli ular
ma’lum miqdorlarda bir-biriga tenglashtiriladi. Tovarlarning og‘irligi,
hajmi, shakli va shu kabi tabiiy xususiyatlaridan birortasi giymatning
umumiy asosi bo‘la olmaydi. Ayirboshlashning zarur sharti bo‘lib,
tovarlarning turlicha nafliligi hisoblanadi. Birog, turli tovarlarning nafliligi
sifat jihatidan farq qilish bilan birga miqdoriy o‘lchamga ega emas.
Miqdor jihatdan taqqoslash uchun tovarlarda mavjud bo‘lgan umumiy
narsa - ularni yaratish uchun sarflangan mehnatdir.

Tovarlar o‘lchovdosh bo‘lishining boisi shuki, bularning hammasi
umuman inson mehnati mahsulidir, ya’ni inson kuchi, miyasi, mushagi,
asablari va hokazolari sarfning mahsulidir. Tovarda mujassamlashgan
Ijtimoily mehnat uning qiymatini tashkil qiladi. Bu giymat tovar
ayirboshlaganda ko‘rinadi, shuning uchun almashuv qiymati (ya’ni,
iste’'mol qiymatlarini ayirboshlash nisbati) qiymat shakli bo‘lib, uning
ichki mazmunini tashkil etadi. Bu holat L.M.Kulikov tomonidan giymat va
almashuv giymatini tovarning alohida asosiy xususiyatlari sifatida ajratilib
ko‘rsatilishida namoyon bo‘ladi. "Qiymat — bu tovar ishlab chigarish va
uni sotish (ko‘pincha qisqacha qilib "ishlab chigarish xarajatlari" deb
ataydilar) qganchaga tushganligi ifodasidir. Tovarni ayirboshlaganda
(sotilganda) ishlab chigaruvchi (sotuvchi), tabiiyki, o°‘z xarajatlarini
goplashni istaydi, biroq bozorda boshgacha nisbatlar tarkib topishi
mumkin. Endi ularni boshga ko‘rsatkich — almashuv giymati ifodalaydi.

Bu bir tovar boshgasiga ayirboshlanadigan miqdoriy nisbatdir"l.
Tovarning o‘zi esa ikki tomon — naflilik va giymatning uzviy birligidan
iboratdir.

Shu o‘rinda ta’kidlash lozimki, L.Kulikov tomonidan giymatga berilgan
yuqoridagi ta’rif ba’zi hollarda iqtisodchilar tomonidan yo‘l qo‘yiladigan
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yanglish fikrlardan ham holi emas. Ya‘ni, qiymatning ishlab chigarish
xarajatlari bilan ayniylashtirilishini u tomonidan yo‘l qo‘yilgan xatolik deb
hisoblaymiz (ishlab chigarish xarajatlari qiymatning bir qismi bo‘lib,
miqdor jihatidan undan kamdir).

Tovar qiymatining miqgdori ijtimoiy-zaruriy ish vaqti orqali
hisoblanadi. Ijtimoiy zaruriy ish vaqgti muayyan ijtimoiy normal ishlab
chigarish sharoitida va muayyan jamiyatdagi mehnat malakasi hamda
jadallashuvi darajasi o‘rtacha bo‘lgan sharoitda biron bir tovarni ishlab
chigarish uchun zarur bo‘lgan ish vagqtidir. Tovar giymatining migdorini
hisoblashda mehnatning oddiy va murakkab, malakali va malakasiz, agliy
yoki jismoniy turlari hisobga olinadi. Qiymatni hisoblashda nisbatan
murakkab mehnat ko‘paytirilgan yoki darajaga ko‘tarilgan oddiy mehnat
sifatida hisobga olinadi, shu sababli 0z miqdordagi murakkab mehnat ko‘p
miqdordagi  oddiy mehnatga tenglashtiriladi. Tovarning ikki il
xususiyatga ega bo‘lishiga sabab tovar ishlab chigaruvchi mehnati
tabiatining ikki tomonlamaligidadir. Bir tomondan, bu — muayyan turdagi
anig mehnatdir. Shuning uchun, iste’mol qiymatni yaratgan mehnat aniq
mehnat deb nom olgan (1-chizma).

1-chizma.
Mehnatning ikki yoglama xarakteridan kelib chiguvchi tovarming
ikki xil xususiyati

Anig mehnat . Ijtimoiy nafliligi , ljtimoiy zaruriy

naflilik

T
, Talabga mos

migdordagi talab

M ghnat Tovar q l g
—  ljtimoiy giymati |jtimoty zaruriy

mehnat

Abstrakt mehnat

kuchidir, jami ijtimoiy mehnatning bir qismidir. U o‘zining shu sifatida
abstrakt mehnat deb ataladi. Bu mehnat esa tovar giymatini yaratadi.

Qiymat tovarning emas, balki fagat mehnatning ijtimoiy xossasi bo‘lib,
unda tabiat ashyolarining birorta ham molekulasi, zarrachasi yo‘qdir.
Qiymatning asosida odamlar bir-birlari uchun mehnat qilishlarini
bildiruvchi ijtimoiy mehnat yotadi. Birog, alohidalashgan tovar ishlab
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chigaruvchilar mehnati o‘zining ijtimoiy xususiyatini fagat mehnat
mahsullarini ayirboshlash orgali ko‘rsatadi.

Tovarlar qgiymatining miqdori mehnat unumdorligiga garab
o‘zgaradi. Mehnat unumdorligi ma’lum ish vaqti birligi mobaynida
ishlab chigarilgan mahsulotning miqdori yoki mahsulot birligini ishlab
chigarish uchun sarflangan ish vaqti bilan o‘lchanadi. Mechnat
unumdorligining o‘zgarishi tovar birligi giymatining o‘zgarishiga sabab
bo‘ladi. Mehnat unumdorligi o‘ssa, tovar birligining qiymati kamayadi
yoki aksincha, mehnat unumdorligi pasaysa, tovar birligining giymati
oshadi.

Mehnat intensivligi ish vaqgti birligi mobaynida sarflangan mehnat
miqdori orqali tavsiflanuvchi ko‘rsatkich hisoblanadi. Mehnatning
intensivligi deganda ish vaqti birligi davomida ishchi kuchi sarfi orgali
aniglanuvchi mehnat jadalligining darajasi tushuniladi. Mehnatning
jadallik darajasini aniglashda ish kunining davomiyligi yoki bir soat vaqt
birligi sifatida gabul qilinadi. Mehnat intensivligining oshishi muayyan
vaqt davomida ko‘proq giymat yaratilishiga imkon beradi.

Tovar giymatining negizini aniglash doimiy ravishda tortishuvlar va
munozaralarga sabab bo‘lib, bu borada quyidagi ikki asosiy yo‘nalish
mavjud:

1) giymatning mehnat nazariyasi;

2) giymatning keyingi qo‘shilgan miqdor nafliligi nazariyasi.

Qiymatning mehnat nazariyasi asoschilari bo‘lib, Uilyam Petti, Adam
Smit, David Rikardolar hisoblanadi.

U.Petti — giymatning mehnat nazariyasining dastlabki asoschisi bo‘lib, u
giymatning manbayi mehnat hisoblanishini, aynan mehnat sarfi tovar
giymati miqdorini Dbelgilab berishini ko‘rsatib o‘tgan. Biroq, U.Petti
tovarning iste’mol qiymati va qiymati o‘rtasidagi farqni ko‘ra olmagan. U
tovarning qiymati fagat gimmatbaho metallarni ishlab chigarishga
sarflanuvchi mehnat orgali yaratiladi, deb hisoblagan.

A.Smit o‘zining "Xalglar boyligining tabiati va sabablari to‘g‘risida
tadgigotlar" (1776-y.) nomli asarida tovarning iste’mol va almashuv
giymatini farglab bergan. U tovar giymatining yagona manbayi bo‘lib
moddiy ishlab chigarishning har qanday sohasida sarflangan mehnat
hisoblanadi, degan xulosaga kelgan. Shu bilan birga, tovar giymatining
miqdorini har ganday mehnat emas, balki jamiyat uchun zarur bo‘lgan
o‘rtacha mehnat belgilab berishini ko‘rsatib o‘tgan.
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D.Rikardo giymatning yagona mezoni bo‘lib tovar ishlab chiqarishga
sarflangan hamda ish vaqti sarflari orgali aniglanuvchi  mehnat
hisoblanishini isbotlab bergan. U tovarning iste’mol giymati va qgiymati
o‘rtasidagi farqni aniq ko‘rsatib, har ganday ishlab chiqarishda tovarning
giymati sarflangan mehnat orqali aniglanishini ta‘kidlagan.

Demak, yuqorida ta’kidlaganimizdek, giymatning mehnat nazariyasi
tarafdorlarining fikricha, tovarlarni ayirboshlash ularning giymati asosida
amalga oshiriladi. Qiymatning miqdori esa, ijtimoiy zaruriy mehnat
sarflari bilan, ya’ni ijtimoiy zaruriy ish vaqti bilan o°‘lchanadi.

Qiymatning mehnat nazariyasi tarafdorlari tovar ishlab chigarish
sharoitda tovar ishlab chiqaruvchilar o‘rtasidagi alogalarni, 1ijtimoiy
mehnatni  tagsimlash va rag‘batlantirishni tartibga soluvchi, obyektiv
giymat gonunini mavjud bo‘lishini tan oladi. Ular fikriga ko‘ra, bu
gonunga binoan tovar ishlab chigarish va ayirboshlash ularning giymati
asosida amalga oshiriladi.

Qiymat qgonuni individual mehnat sarfi ijtimoiy zarur mehnat sarfidan
ozroq bo‘lgan ishlab chiqaruvchilarni rag‘batlantiradi. Bu bilan ishlab
chigaruvchilarning mehnat unumdorligini oshirishga undaydi. Aks holda
ular bozordan sigib chiqarilishlari yoki xonavayron bo‘lishlari mumkin.

Qiymat gonuni tovar ishlab chigaruvchilarni tabagalashtiradi, mehnat va
moddiy sarflarni kamaytirishni rag‘batlantiradi va mehnatning ishlab
chigarish sohalari bo‘yicha tagsimlanishini tartibga solib turadi. Masalan,
eng yuksak mehnat unumdorligiga erishgan ishlab chigaruvchilar oz
tovarlarini ijtimoiy zarur sarflaridan kamroq, lekin ayrim individual
sarflaridan yuqori narxlarga sotishlari va yuqori foyda olishlari mumkin.
Lekin ular ish faoliyatining muvaffagiyati kafolatlangan deb bo‘lmaydi.
Chunki ular ishlab chigarishga fan-texnika yangiliklarini, samarali ishlab
chigarish usullarini o‘z vaqtida qo‘llab turmasalar, ma’lum vaqtdan so‘ng
o°‘z ustunliklaridan ajralib qolishlari mumkin.

Qiymat qonunining tartibga solib turuvchi mexanizmi ragobat kurashi
natijasida bozor narxlarining stixiyali ravishda tebranib turishidan,
ularning ijtimoiy giymatdan farg qilib turishidan iborat. Tovar narxining
Ijtimoiy giymatidan chetga chigish shart-sharoitlari quyidagilardan iborat
deb hisoblanadi:

Talab = taklif bo‘lgan holda, narx = qiymat.
Talab > taklif bo‘lgan holda, narx> giymat.
Talab < taklif bo‘lgan holda, narx< giymat.
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Shunday qilib, tovarlar narxining ular giymatidan farq gilishi tovar
ishlab chigaruvchilarning xohishi bilan sodir bo‘lmay, balki obyektiv
qiymat gonunining kuchi ta’siri ostida bo‘ladi.

Keyingi qo‘shilgan miqdor nafliligi nazariyasining asoschilari bo‘lib,
avstriya maktabi vakillari K.Menger(1840-1921), F.Vizer(1851-1926),
E.Bem-Baverk(1851-1914) va boshgalar hisoblanadi. Mazkur nazariyaga
ko‘ra, kishilar tomonidan juda xilma-xil moddiy va ma’naviy ne’matlar
(hamda xizmatlar) ularni ishlab chigarishga ijtimoiy zaruriy mehnat
sarflanganligi uchun emas, balki ushbu ne’matlar naflilikka ega bo‘lishi
sababli gadrlanadi. Insonlar tomonidan ma’lum nafliliklarga ehtiyoj
sezilganligi sababli u yoki bu tovarni ishlab chigarishga mehnat sarflari
amalga oshiriladi. Mazkur nazariya tarafdorlari fikrlariga ko‘ra, faqat
tovarning nafliligi mehnat sarflariga "ijtimoiy zaruriy" deb nomlanadigan
tavsif berishi mumkin.,

Keyingi qo‘shilgan miqdor nafliligi nazariyasi bilan giymatning mehnat
nazariyasining bir-biriga to‘g‘ri kelmasligi turli xil iste’mol qiymatlarini
yoki nafliligini hisobga olish muammosi bilan bog‘liq. Chunki, turli
ko‘rinishdagi ikkita tovarning nafliligini shunchaki umumiy tarzda o‘zaro
tagqoslash mumkin emas.

Bu nazariya tarafdorlari, naflilikning ikki turini ajratib ko‘rsatish zarur
deb hisoblaydilar: a) abstrakt yoki umumiy naflilik, ya’ni ne’matlarning
kishilar Dbiron-bir ehtiyojlarini qondirish layoqati; b) aniq naflilik, bu
ne’mat mazkur nusxasi foydaliligining subyektiv narxini bildiradi. Bu
subyektiv narx ikki omilga bog‘liq: mazkur ne’matning mavjud zaxirasi va
unga bo‘lgan ehtiyojning to‘yinganlik darajasi.

Keyingi qo‘shilgan miqdor nafliligi muammosini o‘rmonda yashovchi
chol ega bo‘lgan besh qop don misolida, uning ongida sodir bo‘lgan
psixologik hayol orqali tasvirlab ko‘rsatadilar. Bu qoplardagi donning
nafliligi kamayib boruvchi tartibda joylashadi: birinchi qopdagi don eng
zarur, ya’ni cholning ozig-ovqatga bo‘lgan ehtiyojini qondirish uchun
Iste’mol qilinadi, ikkinchisi — ovgatlanishni yaxshilash uchun, uchinchisi —
uy parrandalarini boqish, to‘rtinchisi — pivo tayyorlash, beshinchisi —
cholning o‘z uyi atrofida sayrab yurgan qushlarni boqib, ko‘ngilxushlik
gilishi uchun.

Bundan ko‘rinadiki, beshinchi qopning nafliligi chol uchun u qgadar
ahamiyatli emas, chunki agar bu qopdagi dondan mahrum bo‘lsa u
faqatgina ko‘ngilxushlik gilish imkoniyatidan voz kechadi xolos. Biroq,
to‘rtinchi qopdagi donning yo‘q bo‘lishi cholni pivosiz, uchinchisi esa
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parrandalarsiz qoldirishi mumkin. Fagat bitta qopdagi don golgan taqgdirda
chol uchun uning nafliligi eng yuqori darajaga yetadi, ya’ni u ovgatlanish
ehtiyoji bilan tenglashadi.

Shu o‘rinda turli qoplardagi donlarning nafliligi turlicha ekan, ularning
gaysi biri donlarning umumiy naflilik darajasini aniglab beradi, degan
savol tug‘iladi. Xolbuki, goplardagi donlarning bir-biridan farqi yo‘q ekan,
chol uchun ularning nafliligi beshinchi, so‘nggi qopdagi donning nafliligi
orgali aniglanadi. Demak, har bir ne’matning so‘nggi qo°‘shilgan birligi,
ya’ni uncha muhim bo‘lmagan ehtiyojni gondiruvchi birligining nafliligi
kamayib borish xususiyatiga egadir.

Qiymat va narx nazariyasida yangi yo‘nalishni boshlab bergan Kkishi
mashhur ingliz  igtisodchisi  A.Marshall  hisoblanadi. Tovarlarning
giymatini aniglashda mehnat nazariyasi ham, qo°‘shilgan naflilik nazariyasi
ham yetarli asosga ega emas, deb hisoblagan A.Marshall bir nechta
nazariyalarni sintez qilish yo‘li bilan aniqlik kiritishga harakat qildi.
Qo‘shilgan miqdor nafliligi nazariyasining bir tomonlamaligini u qgiymatni
fagat naflilik bilan tushuntirishda ko‘rdi. A.Marshall keyingi qo‘shilgan
miqgdor nafliligi nazariyasini talab va taklif nazariyasi hamda ishlab
chigarish xarajatlari nazariyasi bilan bog‘lashga harakat qildi.

AMarshallning tovar giymati nima bilan aniglanishini bilishda
qo‘shilgan miqdor nafliligi va ishlab chigarish xarajatlarini sintez qilish
(umumlashtirish) zarurligi hagidagi fikri juda mashhur. Neoklassiklarning
giymat va narxning bir negizli (monistik) nazariyasini yaratishga
urinishdan  chekinish ~ xususan  A.Marshall ishlari bilan bog‘liq.
Neoklassiklarning qoidalari giymatning yagona manbayi, narxning yagona
asosi va bozor xo‘jaligida jamiyat daromadlarining yagona manbayi
topilishi zarurligini bildiradi. Bunday yagona manba, masalan, ingliz
klassik  igtisodiy = maktabi va markscha nazariyalarda mehnat,
marjinalistlarda qo‘shilgan miqdor nafliligi kategoriyasi hisoblanadi.
A.Marshall nazariyasida esa giymat va narx ham talab (qo‘shilgan miqdor
nafliligi) va ham taklif (tovar ishlab chigarish xarajatlari) tomonida
yotuvchi bozor kuchlari o°zaro ta’siri orqgali aniglanadi.

A.Marshall fikricha, tovar qiymati teng darajada Kkeyingi qo‘shilgan
miqdor nafliligi va ishlab chigarish xarajatlari bilan aniglanadi. Shunday
gilib, A.Marshalldan boshlab igtisodiyot nazariyasida turli nazariyalarni
sintez qilishga o‘tildi.

Lekin A.Marshall ushbu sintezni oxirigacha etkaza olmadi. U ijtimoiy
zaruriy naflilik va ijtimoiy zaruriy mehnat tovarning ikki tomoni ekanligini
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aniq ko‘ra olmadi. Shuning uchun, u ijtimoiy naflilik o‘rniga qo°‘shilgan
naflilikni, ijtimoiy zaruriy mehnat sarflari o‘rniga ishlab chiqarish
xarajatlarini qo‘ydi. Natijada tovarning qiymati ham, nafliligi ham to‘liq
hisobga olinmadi. Umuman aytganda uzoq tarixiy davrdan boshlab
tortishuvga sabab bo‘lgan narsa tovarda gavdalangan ijtimoiy mehnatning
ikki yoglama tavsifi va shu asosda hosil bo‘ladigan tovarning ikki xil
xususiyatiga ega bo‘lishini inobatga olmaslikdir. Mehnat nazariyachilari
tovarga sarflangan mehnat miqdoriga asosiy e’tiborni qaratgan bo‘lsa,
marjinalistlar uning nafliligiga ¢’tibor berib keladilar. Ularning biri
ko‘proq tovarni ishlab chiqaruvchilar manfaati nuqtayi nazaridan tahlil
qilgan bo‘lsa, ikkinchisi iste’molchi (xaridorlar) manfaati nuqtayi-
nazaridan garaydilar. Xolbuki tovarning giymatini va binobarin narxini
aniglashda uning ikki tomoniga va sotuvchilar bilan xaridorlar manfaati
to‘qnashgan tugunga e’tibor garatish zarur (Ilovadagi 3-chizma).

2.3. Pulning mohiyati va funksiyalari. Hozirgi zamon pulining
igtisodiy mazmuni

Bu yerda pulga quyidagicha ta’rif berish mumkin. Pul — tovar
ayirboshlashda umumjamiyat ekvivalenti rolini bajaruvchi alohida tovar,
ayirboshlash va qgiymat shakli rivojlanishi natijasidir. Pul tufayli tovar
garama-qarshiliklariga ruxsat beriladi. Tovar dunyosining tovar va pulga
bo‘linishi iste’mol qiymati  qiymat o‘rtasidagi ichki garama-garshilik
tashqi ko‘rinish olishini anglatadi. Tovarlar iste’mol qiymati kabi pullarga
xuddi giymatning ashyoviy tashuvchisi sifatida garama-qarshi turadi. Agar
tovar sotilsa, bu bilan uning iste’mol giymati, uning kimgadir kerakligi
isbotlanadi va u qiymatga ega bo‘ladi. Pulning oxirgi ko‘rinishi tovar
ishlab chiqaruvchi qo‘lida qoladi va u pulning kattaligiga muvofiq
keladigan, o‘zi uchun zarur bo‘lgan iste’mol qgiymatini olish imkoniyatiga
ega bo‘ladi.

Pullarning igtisodiy kategoriya sifatidagi mohiyati ularning ichki
mazmunini ifodalaydigan funksiyalarida namoyon bo‘ladi. Pullar quyidagi
beshta funksiyani bajaradi: giymat o°‘lchovi, muomala vositasi, to‘lov
vositasi, jamg ‘arish vositasi va jahon pullari.

1. Qiymat o‘lchovi — pullar umumiy ekvivalent sifatida hamma
tovarlarning qiymatini o‘lchaydi. Tovarlarni ishlab chigarish uchun
sarflangan ijtimoiy zarur mehnat ularni tenglashtirish uchun sharoit
yaratadi. Hamma tovarlar ijtimoiy zaruriy mehnat mahsuli hisoblanadi,
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shuning uchun o‘zi qiymatga ega bo‘lgan haqiqiy pullar (kumush, oltin)
boshga barcha tovarlar qgiymatining o‘lchovi bo‘lishi mumkin. Bunda
tovarlar qiymatining pullar vositasida o‘lchanishi ideal tarzda yuz beradi,
ya’ni tovar egasida naqd pullarning bo‘lishi shart emas.

Shunday qilib, pullar qiymat o‘lchovidan iborat bo‘ladi. Jamiyat pul
birligidan turli xil ne’matlar va resurslarning nisbiy qgiymatlarini
solishtirish uchun masshtab sifatida foydalanishni qulay deb hisoblaydi.
Masofani metrlar va kilometrlarda yoki vaznni grammlar hamda
kilogrammlarda o‘Ichaganiga o°‘xshatib ne’matlar va xizmatlarning
giymati ham pul ifodasida solishtiriladi. Bu shubhasiz afzalliklarga ega.
Pul tizimi tufayli har bir mahsulotning narxini uni almashtirish mumkin
bo‘ladigan boshga hamma mahsulotlar orqgali ifodalashga zarurat
golmaydi. Pullarning umumiy ekvivalent sifatida foydalanilishi shuni
anglatadiki, har ganday tovarning narxini fagat pul birligi orgali ifodalash
yetarli bo‘ladi. Pullarning shu tarzda ishlatilishi bitim gatnashchilariga har
xil tovarlar va resurslarning nisbiy gimmatini osonlik bilan solishtirish
Imkonini beradi.

Hozirgi dunyoda turli ne’matlarning giymati bir xildagi pul birliklarida
— bir-biriga engillik bilan o‘tkaziladigan (konvertatsiya qilinadigan)
dollarlar va shu kabilarda ifodalanadi. Tovarning pullarda ifodalangan
giymati narx deyiladi.

Narx tovarlarni ishlab chigarish va sotish uchun zarur ijtimoiy mehnat
xarajatlari bilan belgilanadi. Tovarlarning narxi va ularning harakati
negizida giymatgonuni yotadi. Tovarning narxi bozorda shakllanadi va
tovarlarga talab hamda taklif teng bo‘lganida bunday narx tovarning
giymati va pullarning qiymatiga bog‘liq bo‘ladi. Bozordagi talab va taklif
bir-biriga muvofig kelmaganida tovarning narxi mugarrar ravishda uning
giymatidan chetga tebranib o‘zgaradi. Narxlarning tovarni ishlab
chigaruvchining qiymatidan yuqoriga va pastga o‘zgarishlari ganday
tovarlarning ortiqcha ishlab chigarilgani, gaysilarining — kam ishlab
chigarilganidan dalolat beradi.

Qiymatiga ko‘ra turlicha bo‘lgan tovarlarning narxlarini tagqoslash
uchun ularni bir masshtabga keltirish, ya’ni ularni bir xildagi pul
birliklarida ifodalash zarur. Metall pullar muomalasida narxlar masshtabi
deb ushbu mamlakatda pul birligi qilib gabul etilgan va boshga barcha
tovarlarning narxlarini o‘lchash uchun xizmat giladigan pullik metallning
vazni miqdoriga aytiladi.
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2. Muomala vositasi. Pullardan tovarlar va xizmatlarni xarid qilish
hamda sotishda foydalanish mumkin. Pullar muomala (yoki ayirboshlash)
vositasi  sifatida  jamiyatni  barterli  (mavozali)  ayirboshlashning
noqulayliklaridan xalos giladi. Pullar hamma joyda va osonlik bilan to‘lov
vositasi sifatida gabul qilinadi. Ushbu ijtimoiy ixtiro resurslarning
egalariga va ishlab chigaruvchilarga alohida "tovar" (pullar) bilan haq
to‘lashga imkon beradiki, bunday alohida tovar keyinchalik bozorda
mavjud bo‘lgan har ganday tovarni sotib olish uchun ishlatilishi mumkin.
Pullar tovarlar bilan ayirboshlashning qulay usuli bo‘lish bilan jamiyatga
mintagaviy ixtisoslashuv va odamlar o‘rtasidagi mehnat tagsimotining
mahsullaridan  foydalanish  imkonini  beradi. Tovarlar muomalaga
kirishishigacha pullarda ideal baholanadigan birinchi funksiyadan fargli
ravishda pullar tovarlar muomalasida real ishtirok etishi kerak. Pullarning
muomalada real ishtirok etishi va ularning ayirboshlashdagi ishtirokining
o‘tkinchiligi muomala vositasi sifatidagi pullarning o‘ziga x0S xususiyati
hisoblanadi. Shu sababli to‘lagonli bo‘lmagan pullar — qog‘oz va kredit
pullar ham muomala vositasi funksiyasini bajarishi mumkin. Hozirgi
vaqtda kredit pullar deb ataladigan pullar: veksellar, banknotalar, cheklar,
banklarning kredit kartochkalari pul muomalasida hukmron vaziyatni
egallab turibdi.

3. To‘lov vositasi. Pullarning bu funksiyasi kapitalistik xo‘jalikda kredit
munosabatlarining rivojlanishi tufayli vujudga keldi. Pullar tovarlarning
kreditga sotilishida to‘lov vositasi sifatida foydalaniladi., buning zarurligi
tovarlarni ishlab chigarish va sotishning shart-sharoitlari bir xilda emasligi,
ularni ishlab chigarish va muomalasi muddatining turli xilligi, ishlab
chigarishning  mavsumiy  tusdaligi,  shuningdek, ishchilarga va
xizmatchilarga ish haqining to‘lanishida foydalaniladi.

To‘lov aylanishida elektron pullarning joriy qilinishi to‘lovlarning
tezlashishi, muomala  xarajatlarining  kamayishi va  korxonalar
rentabelligining oshishiga yordam beradi. Bunday tizim AQSHda 70-
yillardan boshlab to‘lov munosabatlari mexanizmiga aynigsa tez sur’atlar
bilan  joriy  qilindi.  Avtomatlashtirilgan  hisob-kitob  palatalari,
avtomatlashtirilgan kassir tizimi va xarid qilish punktida o‘rnatilgan
terminallar tizimi ularning asosiy elementlari hisoblanadi. Elektron pullar
negizida kredit kartochkalari paydo bo‘ldi. Ular to‘lovlarning naqd pullar
bilan bajarilishini gisqgartirishga yordam berib, nagd pullar va cheklarning
o‘rnini bosadigan hisob-kitoblar vositasi bo‘lib xizmat giladi. Kredit
kartochkalarining ahamiyati shundaki, ulardan foydalanish naqd pullar
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ishlatiladigan sohani toraytiradi, tovarlar va xizmatlarni sotishda va
iqtisodiyotdagi tanazzul holatlarini bartaraf etishda kuchli stimul bo‘lib
hisoblanadi.

4. Jamg‘arish vositasi. Pullar ularning egasiga har ganday tovarni olish
huquqini ta’minlash bilan ijtimoiy boylikning umumiy timsoli hisoblanadi.
Shuning uchun odamlarda ularni to‘plash va jamg‘arishga intilish paydo
bo‘ladi. Igtisodiy subyekt o‘z mahsulotiga haq to‘lanishi evaziga pullarni
olish bilan muvyyan "sof boylik zahirasi“ni yaratadi. Bunday zahira gisga
muddatli (agar individ pullarini kelgusida xarid qilish yoki qarzini to‘lash
uchun saqlab qo‘ysa) bo‘lishi mumkin.

Pullar jamg‘arma vositasi funksiyasini bajaradi, shuning uchun ular
buni eng qulay shaklda jamg‘arishga imkon beradi. Pullar eng likvidli,
ya’ni sarflash uchun eng oson tovar bo‘lganligi sababli ular boylikni
saglashning eng qulay shakli hisoblanadi. Bunda shuni gayd qilamizki,
inflyatsiya sharoitida bunday afzallilk muayyan tarzda yo‘qoladi va
pullarni gadrsizlanishini hisobga olish zarurati vujudga keladi. Pullarga
egalik qilish, ularni saqglash, gimmatli qog‘ozlarni (aksiyalar, obligatsiyalar
va shu kabilarni) saglashdagi kabi migdorda pul daromadini olib kelmaydi.
Birog pullar shunday afzallikka egaki, ular korxona tomonidan yoki uy
xo‘jaligida har ganday moliyaviy majburiyatni gondirish uchun hech
qanday to‘sigsiz ishlatilishi mumkin.

Tovar ishlab chiqarishning rivojlanishi bilan pullarning to‘plash va
jamg‘arish vositasi sifatidagi funksiyasi ham oshib boradi. To‘plash va
jamg‘arishsiz takror ishlab chiqarish jarayonini amalga oshirib bo‘lmaydi.
Ko‘proq foyda olishga bo‘lgan intilish tadbirkorlarni pullarni xazina
sifatida saglamaslik, balki ularni aylanishga sarflashga majbur qgiladi.

Metall pullar muomalasi sharoitida markaziy emissiya banklari ichki pul
muomalasining zaxiralari shaklida oltin zaxiralarga ega bo‘lishi shart edi.
Hozirgi vaqtda oltinni muomaladan chigarilganligi, banknotalarning
oltinga almashtirilishi to‘xtatilganligi va oltin paritetlarning bekor
gilinganligi, ya’ni asl metallning xalgaro aylanishdan chigarilganligi
sababli markaziy bank oltin zaxirasining barcha bunday funksiyalari bekor
bo‘ldi. Shu bilan birga, oltin strategik zaxira sifatida markaziy banklarda
saglanishda davom etmoqda.

5. Jahon pullari. Tashqgi savdo alogalari, xalgaro qarzlar, tashqi
hamkorlarga xizmatlar ko‘rsatilishi jahon pullarining paydo bo‘lishini
tagozo etdi. Pulning bu funksiyasi xalgaro savdoga xizmat giladi, xalgaro
to‘lov vositasi (tashqi savdo balansi tanqisligini qoplashda), xalgaro
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Iste’mol vositasi (tovarga to‘lovlarini naqd pulda to‘lashda), ijtimoiy
boylikni  moddiylashtirish  (kapitallarni  bir mamalakatdan boshqgasiga
o‘tkazishda) rolini bajaradi.

Pullarning barcha beshta funksiyasi pullarning tovarlar va xizmatlarning
umumiy ekvivalenti sifatidagi yagona mohiyatini namoyon giladi. Ular
chambarchas bog‘liglikda va birlikda bo‘ladi. Mantigan va tarixiy jihatdan
har bir navbatdagi funksiya bundan oldingi funksiyalarning muayyan
rivojlantirilishini nazarda tutadi.

Pullarning sanab o‘tilgan funksiyalarni bajarishi tufayli ular, aynigsa,
bozor iqtisodiyotida ishlab chigarishning rivojlanishida asosiy rolni
o‘ynaydi. Pullarning iqtisodiy tizimdagi ijtimoiy roli shundan iboratki, ular
mustaqil tovar ishlab chiqaruvchilar o‘rtasidagi bog‘lab turuvchi bo‘g‘in,
shuningdek, tovar xo‘jaligidagi ijtimoiy mehnatni hisobga olish vositasi
hisoblanadi. Pullar tovarlarga narxlarni belgilashda gatnashadi.

Pullar ijtimoiy mahsulot ishlab chigarilishiga xizmat ko rsatadi,
ularning yordamida milliy daromadning davlat byudjeti, soliglar va garzlar
orgali hosil qilinishi, tagsimlanishi, gayta tagsimlanishi va ishlatilishi
amalga oshadi. Pullar korxonalarning xo‘jalik faoliyatida, davlat
organlarining faoliyat ko‘rsatishida, odamlarning ishlab chigarishning
rivojlanishi  va  samaradorligining  oshishidan, resurslarning tejab
ishlatilishidan manfaatdorligini oshirishda muhim rol o‘ynaydi.

Pullarning sanoat jihatdan rivojlangan mamlakatlarning iqtisodiyotini
pul-kredit orgali tartibga solish pullarning monetaristik nazariyasiga
asoslangan sharoitdagi roli g‘oyat katta. Bunday mamlakatlarda har yili
pul massasini o°zgartirish uchun pul yo‘nalishi belgilanadi va unga
muvofiq markaziy bankning kredit vositalari yordamida ushbu massaning
tartibga solinishi amalga oshiriladi. Rossiyada igtisodiyotning begaror
rivojlanishi  oqgibatida pul massasini  o‘zgartirishning  yo‘nalishli
ko‘rsatkichi bir oyga belgilanadi. Bunday pul-kredit orgali tartibga
solishning magsadi — pul massasining o°‘sishini tutib turish, agar
inflyatsiyaga yo‘l qo‘yilgan bo‘lsa, uni bartaraf qilish yoki paydo
bo‘layotgan inflyatsiya jarayonlarini tutib turish, mamlakatdagi ishlab
chigarishning o°‘sishini rag‘batlantirish.

Oltin standarti davrida dunyo miqyosida har kim o°z "milliy mundiri"ni
— dollar, funt-sterling, marka, rubl va boshgalarni tigishtira boshladilar va
ularni natural shaklda oltin quymasi ko‘rinishida qo‘lladilar. Lekin asta-
sekin bu doirada oltinni sigib chigarish yuz bera boshladi va uning o‘rnini
qiymat ko rsatkichlari egalladi. Ikkinchi jahon urushidan keyin xalgaro
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kapitalistik bozorda tovar aylanmasi milliy valuta zahiralari (birinchi
navbatda dollar) va pulning boshga ko‘rinishlari yordamida amalga
oshirila boshlandi. Bu holat elektron (kompyuter) pullar paydo
bo‘lishigacha davom etdi. Endi oltin oddiy tovar sifatida jamg‘arila
boshlandi. Pulning oltinga maydalanmasligi bu pullarning moddiy-
ashyoviy ta’minotda to‘g‘ridan-to‘g‘ri emas, egri tarzda ishtirok etishidan
va bu yerda oltin monopol emas, boshga tovarlar — ko‘chmas mulk va
san’at asarlari qatorida ishtirok etishidan dalolat beradi. Bularning barchasi
zamonaviy pullarning tabiiy giymati va ular tomonidan bajariladigan
funksiyalarining umumiy ekvivalenti haqgida jiddiy nazariy muammolarni
keltirib chigaradi.

Bu masalalarga doir javoblar turlicha. G‘arb iqtisodiy adabiyotlarida
zamonaviy pullar sof ramz sifatida izohlanadi. Ular uch vaziyat bo‘yicha
pul bo‘lib goladi:

a) magbulligi, ular har ganday vaziyatda aniq manfaat va xizmatga
almashtirilishi mumkin;

b) qonuniy to‘lov vositasi, u davlat qonunchiligi tomonidan
mustahkamlangan;

"...bizning iqgtisodiyotimizda, deb yozadi K.Makkonnell, qog‘oz pullar
mohiyatan, dekretiv pullar hisoblanadi. Ular davlat tomonidan
belgilanganligi uchungina pul emas, balki ular gandaydir qgimmatli
metallga almashtirilishi mumkinligi uchun ham puldir* (Makkonel K.
Ekonomiks ch.1, gl. 15, s. 269). Pulni bunday izohlash mohiyatan, giymat
hagidagi savollarni bekor giladi.

d) nishbiy noyobligi. Pul giymati talab va taklif fenomeni sifatida ko‘rib
chigiladi, ularning foydaliligiga nisbatan kamyobligi aniglanadi. Pulning
foydaliligi uning tovar va xizmatlarga bemalol almashtirish gobiliyatidan
tashkil topadi. Bunda pulga ko‘proq yoki kamroq doimiy talabda pul
birligining giymat yoki "iste’mol qobiliyati" pul taklifi bilan aniglanadi.
Shu tarzda, Ekonomiks giymat, tovar narxi va pulning o‘zi orasidagi
ajralishni yuzaga keltirmaydi.

Yana bir tushuncha shu bilan bog‘ligki, pulning demonitezatsiyasi bilan
qiymatning pul shakli o‘rniga bozordagi har bir tovar har ganday tovar
massasining ayirboshlov ko‘rinishini oladigan yangi giymat shakli yuzaga
keldi. Bu proportsiya zamonaviy pullar yordamida realizatsiya gilinadigan
narx bilan ifodalanadi. Shu tarzda zamonaviy pullar barcha tovarlar bilan
bog‘liq holda to‘g‘ri va bevosita (gimmat metall orgali emas) bo‘lib
ko‘rinadi. Bu nuqtayi nazar giymatning modifikatsiya - pul-kredit, tovar,
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giymatning miqdoriy shakli va boshqalarga ega bo‘lgan sodda pul shakli
nazariyasi sifatida shakllandi. Bunday sharoitda tovar ishlab chiqgarish
tizimi o‘z zimmasiga ilgari pul munosabati tashuvchisi vazifasini bajargan
— oltin funksiyasini oladi. Qiymat iste’mol qiymati ta’siridan "tozalanadi",
uning tashuvchisi — pul esa, iste’'mol gqiymatini yo‘qotib, boshqa
tovarlarga, odatda, notovarga aylanadi. Elektron pullar yordamida aks
etadigan giymat munosabatlari allaganday moddiy gatlamdan xalos
bo‘ladi. Bundan tashqari, bu qgiymat yo‘qolishini bildirmaydi, aksincha,
giymat va pul munosabatlari tashkil etilishining bevosita ijtimoiy shakliga
yagin yugorirog shakli hagida guvohlik beradi.

Pulning magbulligi haqidagi faktning o‘zi bozorning mavjudligidir. Har
bir tovarning narxi turli tovarlar bilan murakkablashgan ayirboshlash
proporsiyalari tufayli shakllanganda bunday tovarlar bir-biriga nisbatan
muallag holatda ayirboshlash giymati sifatida mavjud bo‘ladi va ijtimoiy
Iste’'mol qiymati sifatida o‘zaro qarama-qgarshi qo‘yilib, tovarlar oz
giymatini aks ettiradi, ekvivalent sifatida almashtiriladi.

Xulosalar

1. Natural ishlab chiqarishning tovar ishlab chigarishga o‘tishi - gqonuniy
va uzoq jarayondir. Ibtidoiy jamoa tuzumining parchalanishi bilan yuzaga
kelgan tovar munosabatlari ishlab chigarishning keyingi barcha uslublarida
0‘z o‘rniga ega va uning magbulligini ko ‘rsatadi.

2. Tovar-pul munosabatlarining yuzaga kelishi sabablari ijtimoiy
mehnat tagsimoti va shaxsiy mulk paydo bo‘lishi bilan bog‘liq. Bu ikkalasi
ham ishlab chigaruvchilarning o°ziga xosligini anglatadi. Birinchisi,
alohida mahsulotlarni tayyorlash, ikkinchisi, iqtisodiy o‘ziga xoslikdan
iborat. Tovar ishlab chigarishning asosiy ziddiyati mehnatning ijtimoiy
xarakteri va uning alohidaligi orasidagi ziddiyatdan tashkil topgan bo‘ladi.

3. Tovar ikki xususiyat — iste’mol qiymati (foydaliligi) va ayirboshlov
giymati (anig proporsiyada boshga tovarga ayriboshlanishi) birligidan
iboratdir.

4. Qiymat shakli rivojlanishi o‘zida tovar almashinuvi rivojlanishining
tarixiy jarayonini  mujassamlashtiradi va quyidagi bosgichlarni bosib
o‘tadi: oddiy (yoki favqulotda) qiymat shakli, to‘liq (yoki mukammal)
giymat shakli, giymatning ijtimoiy shakli va pul shakllari.

5. Pulning mohiyati quyidagi funksiyalarda o‘z aksini topgan: qiymat
o‘lchovi, muomala vositasi, jamg‘arish vositasi, to‘lov vositasi va jahon
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pullari. Tovar almashinuvining keyingi rivojlanishi zamonaviy rivojlangan
bozor iqtisodiyoti uchun xarakterli bo‘lgan giymatning mukammal-pul
shakliga olib keldi. Elektron pullar yordamida aks etadigan giymat
munosabatlari o‘zining soxta qobig‘idan mahrum bo‘ladi. Har bir tovar
bozordagi tovarlar massasidagi o‘z ayirboshlash ko‘rinishiga ega. Bu
proporsiya to‘g‘ri va bevosita (qimmat metall orgali emas) boshga
tovarlarga bog‘liq bo‘lgan zamonaviy pullar yordamida realizatsiya
gilinadigan narxlar bilan gayd etiladi.

6. Oltin standarti davrida dunyo miqyosida har kim o°‘z "milliy
mundiri"ni — dollar, funt-sterling, marka, rubl va boshgalarni tigishtira
boshladilar va ularni natural shaklda oltin quymasi ko‘rinishida qo‘lladilar.
Lekin asta-sekin bu doirada oltinni sigib chigarish yuz bera boshladi va
uning o‘rnini qiymat ko ‘rsatkichlari egalladi.

Asosiy tayanch tushunchalar

Umumiy iqtisodiy shakllar, natural xo‘jalik, tovar ishlab chiqgarish,
oddiy tovar ishlab chigarish, kapitalistik tovar ishlab chigarish, tovar
ishlab chigarishning asosiy ziddiyatlari, ayirboshlash qgiymati, tovar
giymati, qgiymat substansiyasi, qiymatning oddiy shakli, mulkning to‘liq
(yoki mukammal) shakli, giymatning ijtimoiy shakli, gqiymatning pul
shakli, giymatning mukammal-pul shakli, pul, narx, pulning funksiyalari,
oltin standarti.

Nazorat uchun savollar

1. Tovar ishlab chigarishning yuzaga kelish sabablari va uning mohiyati
nimada?

2. Tovar ishlab chigarish natural ishlab chigarishdan nimasi bilan farg
giladi?

3. Tovar ishlab chigarish va uning shakllari rivojlanishi bosgichlari
nimadan iborat?

4. Tovar ishlab chigarishning garama-qgarshiligi nimadan iborat?

5. Tovar ishlab chigaruvchilarning o°ziga xosligi nimalardan iborat?

6. Tovar ishlab chigarishning ziddiyatlari ganday hal gilinadi?

/. Mehnatning "tabiiy" o‘lchovi ganday?

8. Mehnatning ijtimoiy o‘Ichovi gqanday?



9. Tovar almashinuvi va uning ziddiyatlari rivojlanishining tarixiy
jarayonlari ganday?

10. Pulning tovar sifatidagi o‘ziga xosligi nimadan iborat?

11. Oltinnning demonitarizatsiyasi nima?

12. Ekonomiks zamonaviy pullar tabiatini ganday izohlaydi?

3-BOB. PUL TO‘G‘RISIDA NAZARIY
KONSEPTSIYALARNING TARIXIY SHARHI

3.1.Pulning metallistik nazariyasi

Pul nazariyasi erkin ragobat vujudga kelgan davrdan ancha oldin paydo
bo‘lgan bo‘lib, ko‘p asrlik tarixga ega. Ushbu bobda asosiy pul
konsepsiyalarini — metallistik, nominalistik va miqdoriy pul nazariyalarini
ko‘rib chigamiz. Bu bizga pul nazariyasining shakllanish mantiqi, turli
zamonaviy iqtisodiy maktablarning tarixiy manbalarini tushunishga imkon
beradi.

Pulning metallistik nazariyasi kurtaklari gadimgi antik davrda paydo
bo‘la boshlagan bo‘lsada, o‘rta asrlarda to‘liq shakllanib bo‘lgan. Bu
nazariyaning ilk namoyondalaridan biri XIV asr fransuz olimi N.Orem edi.
Metallistik  nazariyaning  keyingi rivojlanishi  boshlang‘ich  kapital
jamg‘arish (XVI-XVIIl asrlar) davriga to‘g‘ri kelib, bunda u tanga
pullarning buzilishiga qarshi kurashda ma’lum bir ijobiy rol o‘ynadi. Bu
nazariya pulni gimmatbaho metallar, oltin va kumush bilan izohlaydi,
nazariya namoyandalari (Angliyada — U. Stafford, T.Men, D.Nors;
Fransiyada — A.Monkreten) tangalarning yemirilishiga garshi chigganlar.

Pulning metallistik nazariyasining birinchi metamorfozasi XIX asrning
ikkinchi yarmiga tegishli bo‘lib, Germaniyada 1871-1873-yillarda oltin
tanga standartining kiritilishi bilan bog‘ligdir. Bunda nemis iqtisodchilari
(K. Knis va boshgalar) gimmatbaho metallarnigina emas, balki metallga
maydalanadigan markaziy bank banknotalarini ham pul, deb hisoblaganlar.

Nazariyaning ikkinchi metamorfozasi birinchi jahon urushidan keyingi
davrda boshlandi, uning namoyandalari oltin tanga standartini o°‘rnatish
mumkin emasligini tan olganlari holda, oltin monometallizmining yangi
girgilgan shakllarini: oltin quyma va oltin deviz standartini kiritish uchun
0°‘z nazariyalarini asoslashga urindilar.
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Pulning  metallistik nazariyasining uchinchi metamorfozasi ikkinchi
jahon urushidan keyingi davrga to‘g‘ri keladi. Fransuz iqtisodchilari
A.Tulemon, J.Ryueff va M.Debre hamda ingliz igtisodchisi R.Xarrodlar
oltin standartini xalgaro muomalaga kiritish zarurati haqidagi g‘oyani
taklif qildilar, Amerika iqtisodchisi M.Galperin va Fransuz iqgtisodchisi
Sh.Rist uni ichki muomalaga kiritish hagidagi talabni ilgari surdi.

Pulning metall nazariyasi o‘zining eng tugal ko‘rinishida uni milliy
boylik sifatida pul haqidagi ta’lim bilan bog‘lagan merkantilistlar
tomonidan shakllantirildi.

Merkantelistlar xo‘jalik hayoti uchun qat’iy, barqaror pul, to‘la qiymatli
tangalar zarurligini asosladilar, bu tovar ishlab chigarish talablariga javob
beradi. Merkantilist-metallistlar boylikni pulga, pulni esa gimmatli
metallarga tenglashtiradilar. Ular pul o‘z tabiatiga ko‘ra, oltin, biroq oltin
0‘z tabiatiga ko‘ra pul emasligini, giymat belgilari pulning mohiyatini
ma’lum vazifalarida-muomala va to‘lov vositasi vazifalarida namoyon
bo‘lish shakli ekanligini tushunmadilar.

Bizning nazarimizda, metallizm nazariyasining xatoligi shundaki,
birinchidan, jamiyat boyligining manbayi mehnat bilan yaratilgan moddiy
ne’matlar yig‘indisi emas, balki oltin va kumush, deb hisoblangan;
ikkinchidan, muomaladagi metall pullarni qog‘oz pullar bilan almashtirish
zarurati va magsadga muvofiqgligi inkor gilingan.

Boshlang‘ich kapital jamg‘arishning yakunlanishi bilan tashqi savdo
boylikning o°‘sishida asosiy manba bo‘lmay qoldi. Kapital Kkiritish va
qo‘shilgan qiymat olish — boylikning o°sish manbasi sifatida
manufakturalar va qishlog xo‘jaligining roli tobora orta boshladi.
Sanoatning rivojlanishi ichki bozorni rivojlanishini talab gilishi sababli
merkantilizm tangidchilari pulning metallistik nazariyasiga ham qarshi
chigdilar va ichki muomalada muomala xarajatlarini oshirib yuboradigan
to‘laqonli metall pullar kerak emas degan xulosaga keldilar. Fransiyada
pulning metallistik nazariyasiga fiziokratlar va ularning izdoshlari garshi
chigdilar (masalan, P.Buagilber).

Erkin raqobat va kapitalizm davrida qog‘oz pullarning paydo bo‘lishi va
targalishi  bilan metallistik nazariya tarafdorlari (masalan, nemis
igtisodchilari K.Knis, V.Leksie, A.Lansburg va Db.) pul belgilarining
muomalada bo‘lish imkoniyatini inkor etmadilar, biroq ularni albatta
metall pulga almashtirishni talab qildilar. Bunda qog‘oz pullar
ayirboshlashning sof texnik vositalari sifatida, oltin va kumush esa
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tabiatiga ko‘ra pul sifatida ko‘rib chigilgan. Inflyatsiyaga qarshi
yo‘naltirilgan pul islohotlari aynan shu tamoyillar bilan izohlanadi.

XIX asrning oxirlarida xalgaro hisob-kitoblar va pul muomalasi
amaliyotiga yetakchi mamlakatlar valutalari tobora ko‘proq Kkiritila
boshlandi, kredit pullarni bevosita oltinga emas, balki ularni deviz
valutasiga ayirboshlashni nazarda tutadigan pul muomalasi oltin-deviz
tizimi paydo bo‘ldi. Pulning metallistik nazariyasi tasavvuriga Awvstro-
Vengriyada 1879-yil va Hindistonda 1893-yili joriy gilingan bloklangan
chekanka tizimi ham kira olmadi. Muomalada bo‘lgan avstriya guldenlari
va hind rupiyalari qiymati, shuningdek, bu valutalar kursi ularning
tarkibida bo‘lgan kumush qiymatidan katta edi. Muomaladagi pul giymati
bilan uning tarkibidagi metall qiymati o‘rtasidagi farq nominal pul
nazariyasining rivojlanishiga turtki bo‘ldi. Imperializm davrida bu
nazariya ustunlikka ega bo‘ldi. Neometallistlarning urushdan Kkeyingi
davrda pulning metallistik nazariyasini, oltin standartini qayta tiklash
uchun qilgan harakatlari muvaffaqiyatli bo‘lib chigmadi, chunki buning
uchun na iqtisodiy, na siyosiy sharoitlar mavjud edi. Bu pul tizimlarini
oltin ishlab chiqarishga bog‘liq qilib qo‘ygan va tezavratsiya xavfini
(pulga talab) yaratgan bo‘lardi. Jahon valuta inqirozi va dunyodagi
yetakchi mamlakatlarda to‘lov balansi ingirozi XX asrning 60—70-yillarida
pulning metallistik nazariyasiga uzil-kesil nuqta qo‘ydi.

3.2. Pulning nominalistik va davlat nazariyalari

Pulning nominalistik nazariyasi metallistik nazariyadan farqli o‘laroq,
pulning metall bilan alogasini uzib tashlaydi. Pul ichki giymatdan mahrum
bo‘lgan shartli belgilar sifatida ko‘rib chiqiladi. Pulning tovar tabiati inkor
etiladi, uning wvujudga kelishi esa odamlar o‘rtasida ayirboshlashni
ta’minlash magqsadida yoki davlatning qonun hujjatlari asosidagi kelishuv
natijasi sifatida ko‘rib chiqgiladi. Shu sababli pulning davlat nazariyasi
nominalistik nazariyasining bir turi hisoblanadi.

Pulning nominalistik nazariyasi vujudga kelishi uchun tarixiy shart
bo‘lib oltin quymasidan tanga pullarga o‘tish xizmat qildi, bunda pul vazni
bo‘yicha emas, balki nomi bo‘yicha gabul qilina boshlangan. Pulning
ustiga yozib qo‘yilgan giymatini uning ichki qiymatidan ayirish imkoniyati
pulning davlat tomonidan muomalaga chiqariladigan shartli belgilar
ckanligi haqida yolg‘on xulosalarning paydo bo‘lishi uchun imkon berdi.
Qog‘oz pul birliklarining paydo bo‘lishi bilan nominalistik pul nazariyasi
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tarafdorlarining soni o‘sa boshladi va ularning ta’sir1 kuchayib bordi.
Oltinni pul muomalasi sohasidan siqib chigarish va uni qog‘oz pullarga
almashtirishni to‘xtatish, shuningdek, naqdsiz hisob-kitob shakllarining
jadal rivojlanishi shunga olib keldiki, pulning nominalistik nazariyasi
ustunlik gila boshladi.

Pulning nominalistik nazariyasi vujudga Kkelishi ishlab chigarishning
quldorlik tuzumiga borib tagaladi. Pulning davlat nazariyasi paydo
bo‘lishiga bevosita dastlab quldorlik tuzumi, so‘ngra feodal tuzum
murojaat qilgan tanga pullarning buzilishi sabab bo‘ldi. Bunday amaliyot
tarafdori bo‘lib chiqqan rasmiy ideologiyaning tasdiglashicha, pul davlat
hokimiyati tomonidan yaratiladigan bo‘lib, u o‘z xohishi bo‘yicha pul
birligining xarid qobiliyatini o‘zgartirishi mumkin. Keyinchalik bu
nazariya qog‘oz pullarga o‘tishni yoqglay boshladi.

Pulning nominalistik nazariyasi o‘zining eng to‘liq rivojini XVIII asr
olimlarining asarlarida topdi. Nominalizmning birinchi namoyandalari
ingliz J. Berkli va J. Styuartlar bo‘lishgan. Ular birinchidan, pul davlat
tomonidan vyaratiladi, ikkinchidan, ularning qiymati nominal bilan
ifodalanadi, uchinchidan, pulning mohiyati ideal narxlar masshtabiga
kiritiladi, deb hisoblaganlar. Masalan, J. Styuart pulni teng bo‘lingan
narxlar masshtabi sifatida ta’riflaydi. Xususan, J.Styuart taklif gilgan
“ideal pul birligi" konseptsiyasiga ko‘ra, pul fagat narx miqgyosi
funksiyasini bajaradi. Dj. Billers va N. Barbon (ingl.) pul bu — fagat shartli
belgi bo‘lib, tovar bilan hech ganday umumiylikka ega emas deb
hisoblaganlar. Xuddi shunday gqarashlarni subyektiv idealizm taarfdori
bo‘lgan ingliz olimi Dj. Berkli ham rivojlantirgan. U pulni moddiy
gimmatga ega bo‘lmagan, abstrakt giymat munosabatlari sifatida ko‘rib
chiggan. Boshga olimlar bu holni tanqid qilib, bir bosh gandni o‘lchov
birligi qilib olingan og‘irlikka ega bo‘lgan tosh yordamidagina o°‘lchash
mumkin. Pullar ham o‘zining mustaqil giymatiga ega bo‘lgani holda
tovarlar giymatini o‘lchay oladi, deb yozadilar.l Demak, nominalistlar
pullarni texnik almashuv quroli sifatida o‘rganib, uning qiymat tabiatini
to‘liq inkor qilishgan.

Avstriyalik igtisodchi F.Bendiksen bu nazariyaning iqtisodiy variantini
asoslab bergan. Uning fikricha, pul bu - giymatning shartli belgisi bo‘lib,
hisob-kitob vositasining yordamchi rolini o‘ynagan va almashinish
proportsiyalarini ifodalagan. K.Elsterning (Germaniya) ishlarida valuta
kurslariga davlatning ta’sir ko‘rsatish usullariga alohida e’tibor qaratilgan.
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Valuta kurslarini samarali tartibga solish uchun davlatlar o‘rtasida
"shartnoma pariteti"ni qo‘llab-quvvatlash hagidagi bitim talab gilinadi.

Nominalizmning mohiyati nemis iqtisodchisi G. Khnappning pul
nazariyasida ("Davlat pul nazariyasi”, 1905-y.) yanada yaqgol namoyon
bo‘ldi. Uning asosiy qoidalari quyidagilardan iborat: pul-davlat
hugugining mahsuli, davlat hokimiyatining uydirmasi; pul-davlat
tomonidan to‘lov kuchiga ega bo‘lgan belgilardir; pulning asosiy vazifasi-
to‘lov vositasi vazifasidir.

Knapp pulning mohiyati belgilar materialida emas, balki ularni
qo‘llashni tartibga soluvchi huquqiy qoidalarda mujassamlashgan, deb
yozadi. Uning fikricha, pul to‘lov vositasi qonuni bilan belgilangan tartib
o‘rnatishdir. Har xil pul belgilarining ahamiyati yoki kuchi Knappning
ta’kidlashicha, davlat hokimiyatining qonunlari, farmon va qarorlari bilan
belgilanadi. Knapp qog‘oz pullar barcha munosabatlarda metall pullar
bilan teng giymatga ega ekanligini va shuning uchun ham pul tizimi
umuman, oltinga muhtoj emasligini isbotlashga harakat giladi. Bu "Yangi
pul nazariyasi" mohiyat jihatdan eski nominalistlarning noto‘g‘ri
g‘oyalarini takrorlaydi va rivojlantiradi. Knapp nazariyasi Germaniya
Imperializmi  manfaatlarini  ifodalagan  bo‘lib, Angliyaning "oltin
gegemoniyasi'ga qarshi garatilgan.

Bizning fikrimizcha, nominalistlarning pul tartib o‘rnatishdan iboratligi
haqgidagi fikri mutlago noto‘g‘ri, chunki haqigatda pul stixiyaviy ravishda
kishilarning xohish-irodalariga bog‘liq bo‘lmagan holda davlat paydo
bo‘lgunga qadar, ayirboshlashning rivojlanishi jarayonida paydo bo‘ldi.
Pulning mohiyatini uning to‘lov vositasi vazifasidan keltirib chigarishga
urinish ham asossizdir. Birinchidan, pulning vazifalari uning mohiyatining
namoyon bo‘lishidir; ikkinchidan, to‘lov vositasi vazifasining o‘zi boshga
vazifalarning qiymat o‘lchovi, muomala vositasi va boylikni to‘plash
vositasi  vazifalarining  rivojlanishi  natijasi  hisoblanadi.  Davlat
nominalistlarning fikriga zid o‘laroq, pulni yaratmaydi, balki muomala
sohasidagi haqiqiy  pul o‘rinbosarlarning to‘lov quvvatini
gonuniylashtiradi, xolos. Davlat, albatta, chop etish uskunasidan
foydalanib, pul belgilari chigarishi mumkin, birog u pulning hagigiy xarid
va to‘lov quvvatini belgilashda mutlaqo kuchsizdir.

Knapp va uning izdoshlari o°‘z nazariyalarida ish haqini muzlatib
qo‘yish tajribasini yoqlaydilar, unga ko‘ra qog‘oz pullar gadrsizlanganda,
ishchilarga oldingi pul summasida ish haqi to‘lanadi. Bu pulga ular kam
miqdordagi  iste’mol buyumlari sotib olishlari mumkin bo‘ladi.
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Nominalistik nazariya mohiyat jihatdan qog‘oz pullar qgadrsizlanishini
ishchilar hisobidan qoplash yo‘lini ko ‘rsatganlar.

Bizning nazarimizda nominalistlar davlat pul nazariyasining xatoligini
yana shunday asoslash mumkinki, birinchidan, pul huqugiy emas, balki
igtisodiy tushunchadir. Ikkinchidan, metall pullar mustagil giymatga ega
bo‘ladi, uni davlatdan olmaydi, qog‘oz pullarning vakillik giymati ham
davlat tomonidan belgilanmaydi, balki obyektiv iqgtisodiy qonunlar bilan
belgilanadi.

1929-1933-yillardagi iqtisodiy tanazzul davrida nominalizm yanada
rivojlandi va oltin standartidan voz kechishni oglash uchun nazariy asos
sifatida tanildi. J.M. Keyns ("Pul hagida traktat™, 1930-y.) oltin pullarni
"vuzlik goldiglari”, "Aravaning beshinchi g‘ildiragi’, deb ¢’lon gildil.
Oltinga nisbatan elastikroq bo‘lgan qog‘oz pullarni u ideal, deb hisoblaydi
va ular jamiyatning doimiy gullab-yashnashini ta’minlashlari kerak, deb
ko‘rsatadi. Qog‘oz pullarning oltinni muomaladan siqib chigarishiga u
pulning oltindan ustunligi va nominalizmning g‘alabasi sifatida qaraydi.
Pulning nominalistik va davlat nazariyasi byudjet xarajatlarini
moliyalashtirishning inflatsion usullarini  nazariy asoslash  uchun
foydalanilgan. Pul davlat nazariyasi fashistlar Germaniyasi rasmiy
mafkurasining elementlaridan biri sifatida namoyon bo‘lib, uning
yordamida bosib olingan mamlakatlar bilan hisob-kitobning bosginchilik
shakllarini oglashga harakat gilingan.

1960-yillardagi valuta ingiroziga gadar pulning nominalistik nazariyasi
mamlakatlarning ichki muomala sohasida oltinni "taxtdan tushirish", uni
qog‘oz pullar bilan almashtirishga yo‘naltirilgan edi. 1960-yillarda to‘lov
balansi taqchilligini bartaraf qilish uchun mablag‘larni yaratishning
nominalistik loyihalari paydo bo‘ldi. 1967-yilda XVF maxsus
o‘zlashtirish huquqlarini — SDR (Special drawing rights) — kredit zaxira
pul Dirliklarini chigardi. Oltin xalgaro hisob-kitoblardan ham siqgib
chigarila boshlandi.

Fikrimizcha, Keyns nominalizmining amaliy magsadi oltin standartidan
voz Kkechilganligini, qog‘oz pullar muomalasiga o‘tilganligini nazariy
jihatdan asoslash va inflatsiya jarayonlarini boshqarish orgali igtisodiyotni
tartibga solishdan iborat bo‘lgan.

Shunday qilib, nominalizmning barcha ko‘rinishlariga bir xil
kamchiliklar xosdir: pulning tovar sifatidagi kelib chigishini tan olmaslik,
uning muhim vazifalarini inkor qilish, pulni narx masshtabi, ideal hisob
birligi ta’riflashdir.
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3.3. Pulning migdoriy nazariyasi

Erkin ragobat kapitalizmi davrida (XVIII-XIX asrlar) ustunlik gilgan
"qadriyatli to‘r" konsepsiyasi pulning miqdoriy nazariyasida eng yorqin
ifodasini topgan.

Bu nazariyaga ko‘ra muomaladagi to‘lov vositalari miqdorining
o‘zgarishi tovarlar narxi darajasiga bevosita va proporsional ta’sir
ko‘rsatadi. Pul munosabatlari real (moddiy-buyum) jarayonlar uchun "to‘r"
bo‘lib xizmat ko‘rsatadi va iqtisodiy rivojlanishga hech qanday ta’sir
ko‘rsatmaydi. = Keyinchalik  pulning  miqdoriy  nazariyasi  bozor
igtisodiyotining ichki koordinatsiyasi, uning narx dinamikasi va raqobat
mexanizmi asosida o‘zini o‘zi samarali tartibga solish qobiliyati haqidagi
g‘oya tarafdori bo‘lgan neoklassik konsepsiyaning muhim bir qgismiga
aylandi.

Miqdoriy nazariya pulning qiymati va mos ravishda tovar narxlari
darajasini pul miqdorining o‘lchami bilan izohlaydi: muomalada pul
ganchalik ko‘p bo‘lsa, narx shunchalik yuqori bo‘ladi va aksincha. Bu
qonuniyat qog‘oz pullarga ham, metall pullarga ham taallugli. Bu
nazariyaning ilk namoyondalari Sp.L. Monteske va D.Yum (XVIII asr
o‘rtalari) bu qonuniyatlarni XVI-XVII asrlarda Yevropa boshidan
kechirgan "narx ingilobi"dan ozod qildi.

Bu nazariyadan oltin va kumush to‘plash millatni boy qiladi degan fikr
tarafdori bo‘lgan merkantilistlarni tangid qilish uchun foydalanilgan.
Pulning miqdoriy nazariyasi tarafdorlarining fikriga ko‘ra bunday
jamg‘arish natijasida gqimmatbaho metall gadrsizlanadi va tovarlar narxi
o‘sadi. Millatning haqiqiy boyligi oltin va kumushning jonsiz to‘plamida
emas, balki manufakturalar yaratish va ularda jonli mehnatni qo°‘llashdan
iborat. Migdoriy pul nazariyasining XVIII asrdagi yorgin namoyondasi D.
Rikardodir. Shuni ta’kidlash lozimki, uning garashlari ikki tomonlama
tavsifga ega bo‘ldi: bir tomondan, u pulning qgiymati ularni ishlab
chigarishga mehnat sarflari bilan aniglanishini tan olgan, ikkinchi
tomondan esa alohida davrlarda pul birligining qiymati pul miqdori
o‘zgarishlariga bog‘liq ravishda o‘zgaradi, deb hisoblagan.

D. Rikardo pul ham tovar hisoblanadi va o0‘z giymatiga ega bo‘ladi,
pulning giymati uni ishlab chigarish uchun sarflangan mehnatning miqdori
bilan aniglanadi, deb to‘g‘ri fikr bildiradi. Biroq u pulning alohida tovar
ekanligini ko‘ra bilmaydi. U pulning nisbiy qiymati talab va taklif ta’sirida
istalgan tovarning nisbiy qiymati singari o‘zgaradi, deb hisoblaydi. Pul
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alohida umumiy tovar bo‘lgani uchun talab buyumi ham, taklif buyumi
ham bo‘la olmasligini tushunmaydi.

Rikardo pulni fagat muomala vositasi sifatidagi vazifasida ko‘radi,
boylik to‘plash vositasi sifatidagi vazifasini esa yo‘qqa chiqaradi. Uning
fikricha, pul muomalasi sohasining pul bilan ortiqcha to‘ldirilishi tufayli
uning gadrsizlanishi imkoniyati vujudga keladi. U qog‘oz pul muomalasi
gonuni bilan metall pul muomalasi qonunlarining fargiga bormaydi.
Pulning miqdoriy nazariyasi tarafdorlari nafagat pulning qgiymat o‘lchovi
sifatidagi funksiyalarini, balki metall muomaladagi pul miqdorini tartibga
soluvchi xazina sifatidagi funksiyasini ham inkor giladilar.

Pulning miqdoriy nazariyasi nafagat metall, balki qog‘oz pullarga
nisbatan ham asossiz, chunki ularning muomalada bo‘lish qonuniyatlari
fagat ular gqiymatining mehnat nazariyasi asosida ochib berilishi mumkin.

Yuqoridagi nazariyalarni umumlashtirgan holda shuni aytish mumkinki,
pul tovar ishlab chigarish va ayirboshlashning rivojlanishi bilan vujudga
kelgan.

Yuqorida keltirilgan nazariyalarning kamchiliklarini  qisga qilib
tushuntiradigan bo‘lsak, pulning alohida tovar sifatidagi mohiyatini hech
bir nazariya to‘g‘ri va batafsil yoritmaganligini ta’kidlab ko‘rsatish
mumkin. Natijada metallistlar pulning nima uchun gimmatbaho boylik
ekanligini, uning tub negizida nima yotishini tushunib yetishmagan,
pulning mohiyatini yuzaki namoyon bo‘lish shakllarida ko ‘rishgan.
Nominalistlar bo‘lsa, qog‘oz pullarni inkor etmagani holda nima uchun
ularning gimmatli ekanligini izohlab bera olmadilar, ular ham metallistlar
kabi pulni yuzaki tushunib, davlat tomonidan chigarilgan pul fagat shartli
belgi va hisob birliklarinigina ifodalaydi, deb ko‘rsatishadi. Yuqorida
ko‘rsatganimizdek, klassiklar ham pulning alohida tovar ekanligini va
boshga tovarlardan uning ana shu maxsus xususiyati ajratib turishini
tushuntirib bera olmadi. Hozirgi davrda, shu kunlarda ham oltin pul
mazmuni bilan qog‘oz pul mazmunini bir xil deb garovchilar juda ko‘pdir.

Zamonaviy sharoitlarda pulning migdoriy nazariyasi juda keng
qo‘llanilmoqda. G‘arb mamlakatlarining 1iqtisodchilart va ishbilarmon
doiralar vakillari uni davlatning iqtisodiyotga aralashuvi, pul muomalasi
va butun sanoat sikliga ta’sir uchun ko‘rsatma sifatida ko‘rib chiqgadilar.
Aynan pul massasini tartibga solishda tovarlar narx darajasi va xo‘jalik
faolligi holatiga ta’sir usuli ko‘zda tutiladi. Ushbu ta’sir usullarini ishab
chiggan Dj.M.Keyns pulning miqdoriy nazariyasini kon‘yunktura
nazariyasi bilan bog‘lash zarurligini ko‘rsatgan. Muomala sohasi orqali
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sanoat sikli harakatiga ta’sirini Keyns va uning izdoshlari quyidagi tarzda
belgilagan. Muomaladagi pul massasi va kredit resurslari hajmining o‘sishi
ortidan iqtisodiyotning jonlanishi, foyda va bandlikning o‘sishi keladi.
Bunday jonlanishga bank foizining pasayishi xizmat qilishi mumkin, u
kreditga  talab  va investitsiyalarni,  shuningdek,  taqgchillikni
moliyalashtirishni, ya’ni u yoki bu tovarlarga hukumat talabini
kengaytirishni  rag‘batlantiradi. Hukumat xarajatlari, pul muomalasi
hajmini oshirib, igtisodiyotning jonlanishiga xizmat qilishi ko‘zda tutilgan.

Keyns nazariyasi tarafdorlari miqdoriy nazariyaning yangi variantini —
ortigcha talab nazariyasini ilgari surdilar, unga muvofiq inflatsiya sababi
pul massasi va hukumat xarajatlarining o‘sishida emas, balki aholining
ortiqgcha talabi o‘sishida ("ortiqcha talab"ning paydo bo‘lishida) yotadi.
Ular shu ortigcha talabni soliglarni oshirish, zayomlar chigarish, ish hagini
muzlatib qo‘yish, shuningdek, majburiy jamg‘armalar yordamida
qgisqartirishni taklif giladilar.

Ortiqcha talabga qarshi kurash g‘arb mamlakatlarida keng qo‘llanilgan.
Ortigcha talabni yo‘qotishning turli usullari keng qo‘llangan, masalan,
Buyuk Britaniyada 1967-yilning kuzida funt sterling devalvatsiyasidan
so‘ng o‘tkazilgan. Biroq miqdoriy pul nazariyasi retseptlari kapitalistik
dunyoda chuqur valuta ingirozi va inflyatsiyaning o‘sishiga to‘sqinlik qila
olmadi.

Sey ayniyati va qonuni. Pulning miqdoriy nazariyasi takror ishlab
chigarish klassik modeliga uyg‘unlik bilan kirishib ketadi. U mukammal
raqobat va to‘liq narx elastikligi sharoitlarida  bozorlarda avtomatik
ravishda tashgaridan hech ganday aralashuvlarsiz barcha ishlab chigarish
resurslaridan to‘liq foydalangan holda muvozanatlashadi. Bu tasavvurlar
J.B.Sey nazariyasini amalga oshirishda o°‘z aksini topgan. U tovar
bozorlarida talab va taklifning to‘liq mos kelish tamoyilini bildiradi.

Birog bu qonun turlicha tangidlarga uchradi: ayniyatdan Sey
gonunigacha. Sey ayniyatini algebraik ifodalash mumkin:

zn: X¥=0
bunda: — X7 - X tovarga ortigcha talab.

Klassik yo‘nalishning zamonaviy izdoshlari talab va taklif fagat yakuniy
hisobda mos keladi degan farazga amal giladilar. Bu bozorning permanent
holati emas, balki uning yakuniy muvozanat sharoiti xolos. Bunday
talginda vagtinchalik muvozanatsizlik, ortigcha talab yoki taklif
imkoniyati paydo bo‘ladi. Biroq bu nomutanosibliklar qisqa muddatli
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xarakterga ega bo‘lib, erkin bozor xo‘jaligi pirovardida muvozanatga
erishadi.

Siyosiy igtisod matematik maktabining yirik vakili, xalgaro iqtisodiy
jamiyat asoschilaridan biri va uning birinchi prezidenti (1931-1933)
Irving  Fisher  (1867-1947)  pullarning  miqgdoriy  nazariyasini
zamonaviylashtirishga katta hissa qo‘shdi. U "Pullarning xarid qilish
kuchi. Uning belgilanishi va kredit, foizlar va tanazzullarga munosabati”
asarida (1911) pullar massasi bilan tovarlar narxlari darajasi o‘rtasidagi
bog‘liglikni formalashtirishga harakat qilgan. Tovarlar uchun to‘langan
pullar soni va sotilgan tovarlar narxlari summasi teng bo‘lgani uchun buni
l. Fisher tarozi bilan o‘xshatmoqchi bo‘ladi.

Matematik shaklda ayirboshlash tenglamasini quyidagi formula shaklida
tasavvur etish mumkin:

MV =% PQ
bunda: — (Expenditure) — pul muomalasining umumiy hajmi, ya’ni mazkur
jamiyatda shu yil davomida tovarlarni sotib olish uchun sarflanadigan
pullar summasi; M (Money) — ushbu jamiyatda yil davomida muomalada
yurgan pullarning o°‘rtacha miqdori;

V=> PQ

V (Velocity) — ne’matlarga ayirboshlashdagi pullar aylanishlarining
o‘rtacha soni; P — (Price) — ushbu jamiyatda sotib olinadigan har ganday
alohida tovarning o‘rtacha sotish narxi; Q — (Quanlity) — tovarlarning jami
xarid gilingan soni.

Fisher formulasi oltin tangali standart sharoitida to‘g‘ri bo‘lmaydi,
chunki u pullarning ichki giymatini hisobga olmaydi. Biroq oltinga
almashtirilmaydigan gog‘oz pullar muomala qiladigan sharoitda u
muayyan mazmun kasb etadi. Bunday sharoitda pul massasining
o‘zgarishi, garchi 1. Fisher tovarlar narxlarining mutlog elastikligini
nazarda tutib, narx mexanizmini ma’lum ma’noda ideallashtirsada, lekin
tovarlar narxlari darajasiga ta’sir ko‘rsatadi. Boshga neoklassiklar kabi
Fisher ham mukammal raqobatchilikka asoslanadi va o‘z xulosalarini
monopoliyalar hukmronlik giladigan hamda narxlar oldingi elastikligini
jiddiy yo‘qotgan jamiyatga tegishli deb biladi.

Ko‘pgina hozirgi igtisodchilar ayirboshlash tenglamasini bir xillik, ya’ni
MV = PQ sifatida tavsiflashadi. Gap shundaki, bu tenglama P-T
ayirboshlash  harakatini tovarlarning jami massasiga daxldor deb

ifodalashga urinadi, ya’ni tovarlar sotib olingan pullar summasi sotib
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olingan tovarlar narxlari summasiga teng (bir xil). Bu tavtologiyadir va
shuning uchun ayirboshlash formulasi narxlarning umumiy (mutloq)
darajasini izohlash uchun xizmat gila olmaydi.

Miqdoriy nazariya tarafdorlarining faraz qilishicha, ayirboshlash
formulasi mutloq kattalikni EQ ni izohlaydi (ayni bir vagtda talab va taklif
mexanizmi undan nisbiy tebranishlarni izohlaydi).

I.LFisher va uning izdoshlari shunday nugtai nazarga amal qilishgan.
Ular pullarning aylanish tezligi (V) va ishlab chigarish darajasi (Q)
muomalada yurgan pullar miqdoriga (M) va narxlar darajasiga (P) bog‘liq
bo‘lmasligini asoslashga urinishgan. Ular pullarning aylanishi tezligi
awalo demografik (aholining zichligi va hokazo) parametrlarga bog‘liq
bo‘ladi., deb faraz gilishgan. Ishlab chigarish darajasi esa asosan mehnat
bozorida yuzaga kelayotgan shart-sharoitlar bilan belgilanib, narxlar
darajasi va muomalada yurgan pullar soniga bog‘liq bo‘lmaydi. Shubhasiz,
bozor xo‘jaligi hukmronlik qiladigan sharoitda bunday qoidalar yaqgol
noreal tus kasb etadi.

Xulosalar

1. Metall pullar nazariyasi pul muomalasini tovar ayirboshlash bilan
bir xil hisoblaydi hamda oltin va kumush o‘z tabiatiga ko‘ra pul
hisoblanadi deb ta’kidlaydi.

2. Pulning nominalistik nazariyasida pullar fagat ichki giymatdan
mahrum bo‘lgan shartli belgilar sifatida ko‘rib chiqgiladi. Pulning tovar
tabiati inkor etiladi, ularning kelib chigishi esa odamlar o‘rtasida
ayirboshlash vositasi yoki davlatning qonun hujjatlari natijasi sifatida
ko‘rib chigiladi. Shu sababli pulning davlat nazariyasi nominal
nazariyasining bir turi sanaladi.

3. Pulning miqdoriy nazariyasida ta‘kidlanishicha, to‘lov vositalari
miqdorining o‘zgarishi tovarlar narxi darajasiga bevosita va proporsional
ta’sir ko‘rsatadi.

4. Bu nazariyalarning har biri u yoki bu nazariya tarafdorlari qaysi
funksiyani asosiy hisoblashiga qarab bir taraflamalikka duchor bo‘ladi.

5. Fisher formulasi oltin tangali standart sharoitida to‘g‘ri bo‘lmaydi,
chunki u pullarning ichki giymatini hisobga olmaydi. Birog oltinga
almashtirilmaydigan gqog ‘oz pullar muomala giladigan sharoitda u
muayyan mazmun kasb etadi.
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Asosiy tayanch tushunchalar

Merkantilistlar, metallistik nazariya, fiziokratlar, oltin muomalasi,
oltin-deviz sistemasi, "neometallistlar,"” nominalistik nazariya, davlat puli
nazariyasi, pulning G.F. Knapp nazariyasi, funksional yo‘nalish,
"boshqgariladigan valuta”" konsepsiyasi, maxsus o‘zlashtirish huquqlari —
SDR (Special drawing rights), pulning miqdoriy nazariyasi, D. Rikardo
giymatning mehnat nazariyasi, Dj.M.Keyns pulning miqdoriy nazariyasi,
Sey ayniyati va gonuni, l.Fisher tenglamasi.

Nazorat uchun savollar

1. Metall pullar nazariyasining mazmunini tushuntirib bering.

2. Merkantilistlarning pul haqgidagi fikrlarini tushuntirib bering?

3. Pul bo‘yicha nominalistik nazariyaning mazmunini tushuntirib
bering.

4. Davlat puli nazariyasining mazmunini tushuntirib bering.

5. Urushdan keyingi davrda davlat puli nazariyasining evolutsiyasi
gqanday darajada bo°‘lgan?

6. Maxsus o‘zlashtirish huquglari — SDR (Special drawing rights)
nimani anglatadi?

7. Pulning migdoriy nazariyasi mazmunini ganday tushuntirish
mumkin?

8. Dj.M.Keyns pulning miqgdoriy nazariyasini tushuntirib bering.

9. Sey gonunining mohiyati nimadan iborat?

10.Umumiy muvozanatda I.Fisher modelini tushuntirib bering.
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4-BOB. PUL XO‘JALIGINING KEYNS MODELI
4.1.Keynscha pul nazariyasining asosiy tavsifnomalari

Klassik makroigtisodiy model pulning miqgdoriy nazariyasini sezilarli
soddalashtirib, uni unchalik to‘g‘ri talgin qilmaydi. Shu sababli ushbu
bobda eski va yangi keyns modellari ko‘rib chigiladi va u klassik model
bilan taggoslanadi.

Neoklassiklarning yondashuvi kapitalistik vogelikka zid keldi va bu hol
1929-1933 vyillardagi "Buyuk depressiya" jarayonida alohida namoyon
bo‘ldi. Ahvolni tuzatish ishi  J.M.Keynsning zimmasiga tushdi. U
"Bandlik, foiz va pulning umumiy nazariyasi" asarida (1936-y.)pullarning
aylanishdan chigib ketishi sabablarini aniglashga urinadi, chunki, uning
fikricha, buning natijasida yalpi to‘lovga qobiliyatli talab hajmi
qisqaradiki, bu ishlab chigarish rivojlanishiga to‘sqinlik qiladi. J.M.
Keynsning fikricha , pullarning chigib ketishining bosh sabablari " uchta
fundamental psixologik omillar": iste’molga moyillik, likvidlikni afzal
ko‘rish va kapital aktivlardan keladigan bo‘lg‘usi daromad taxmini bilan
bog‘liq.

Bu nazariya akademik tadgiqotlar va ta’limda ham, siyosatni
ifodalashda ham qo‘llanadigan ustunlik qiluvchi makroiqtisodiy modelga
aylandi,biroq bu nazariyaning rivojlanishidagi bosqichlarni farglash lozim:

a) eski keyns modeli bu — keyns nazariyasini Xiks va Xansen tomonidan
Interpretatsiya qilish bo‘lib, ko‘pincha uni Xiks-Xansen modeli deb
atashadi; uning rivojlanishiga shuningdek, Kleyn, Samuelson va
Modilyani ham munosib hissa qo‘shishgan;

b) yangi keyns modeli — XX asr 60-yillarining ikkinchi yarmidan
boshlab Klauer, Leyonxuvud, Berrou va Grosman tomonidan ishlab
chigilgan.

Biroq Keyns yondashuvi umumiy bo‘lib qolaverdi, u o‘z vazifasini
to‘liq bandlikda muvozanat umumiy holat emasligini ko‘rsatishda deb
bildi. Umumiy holat bu - ishsizlik mavjudligidagi muvozanat, to‘liq
bandlik — o°‘ziga xos holat. To‘liq bandlik holatiga erishish uchun davlat
maxsus siyosat yuritishi lozim, chunki avtomatik amal qiluvchi bozor
kuchlari unga erishishni kafolatlamaydi.

Keyns modeli makroiqtisodiy agregatlar yordamida ifodalanadi. Bunda
agregatsiyalashning ikki turidan foydalaniladi:
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1) model xususiy sektordagi firmalar va individlarning xulg-atvori va
davlat sektorining xulg-atvorini aks ettiradi (keyns modeli xorijiy sektorni
ham gamrab oladi, biroq bunga hali gaytiladi);

2) modelda ma’lum bir tovar turlari va o‘zgaruvchilar tarkibiy
gismlarga birlashadi, shuning uchun iste’mol tovariga belgilangan umumiy
talab (aytaylik X7) emas, balki barcha iste’mol tovarlariga umuiy talab (S)
tahlil gilinadi.

Eski keyns modelida investitsion tovarlar iste’mol tovarlaridan
prinsipial farq qilmaydigan tovarlar bozori mavjudligi ko‘zda tutilgan.
Model barcha turdagi bozorlarni bitta bozorga birlashtiradi. Bundan
tashqgari, alohida pul bozori va obligatsiyalar bozori ham mavjud.
Obligatsiyalar bozori barcha turdagi obligatsiyalar va pulsiz moliyaviy
aktivlarni birlashtirishni ifodalaydi. Va nihoyat, modeldagi to‘rtinchi bozor
bu — ishchi kuchi bozori. Modelda bu bozorlarning har biri faoliyati va ular
o‘rtasidagi alogalar belgilab berilgan.

Ishchi kuchi bozorini tahlil gilar ekan, Keyns shunday xulosaga keldiki,
garchi real ish hagi — w istalgan yo‘nalishda o‘zgarishi mumkin bo‘lsada,
birog pulli ish haqi (yoki ish haqgi stavkasi) belgilangan darajadan
pasayishi mumkin emas (bu eng kam ish haqi to‘g‘risidagi qonunlar va
boshga institutsional omillar bilan, shuningdek, kishilarning kamroq ish
hagi uchun ishlamaslik istagi bilan belgilanadi) va shu sababli ish hagi
moslashuvchan hisoblanmaydi va bozorni muvozanatga keltira olmaydi.

Moliyaviy (pul) bozori. Keynsning moliyaviy bozor nazariyasi,
boshga klassik oqimlar kabi, asosiy e’tiborni pul talabi va taklifiga
garatadi. Klassik model, yoki miqgdoriy nazariya shu bilan ifodalanadiki,
pulga umumiy talab bu — pul daromadi darajasi funksiyasi (Y real
daromadning P umumiy narx darajasiga ko‘paytmasi). Taxminlarga ko‘ra,
bu aloga proporsional xarakterga ega bo‘ladi — kutilayotgan pul qoldiglari
k pul daromadi ulushiga teng bo‘ladi:

MV =YP,M =YP/V, K= 1/V, M = KYP.
Bumodeldapultaklifiekzogenqaydetilgankattaliksifatidako’ribchiqi

ladi. Bozor-
pulgabo’lgantalabuningtaklifigatengbo’lganholatdamuvozanatdabo’ladi.
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2-chizma.
Pulga bo‘lgan talab va taklid egri chizigi.

PM°M,° oM, -
nominalpulgoldiglarigatalabegrichiz
ig’l.

/\/10'MS — pulgataklifegrichizig’i.
Pel  __ /
|
|
Py / s
|
0 M,

Grafikda PY daromad emas, P narx aks ettirilganligi sababli OMd
og‘ish Y darajasiga bog‘liq bo‘ladi. Y ganchalik yuqori bo‘lsa, istalgan
narx darajasida nominal pul qoldiglariga talab shunchalik katta bo‘ladi.

Bozor narx darajasi Pe nuqtaga yetganda muvozanatda bo‘ladi. Klassik

model Y qayd qilingan Kkattalikda to‘liq bandlik darajasida muvozanatga
avtomatik tendentsiyani ko‘zda tutadi, shuning uchun tahlil davomida bitta
OMA egri chizig‘i bilan kifoyalanish mumkin (2-chizma).

Moliya bozorining Keyns modeli biroz boshgacha xarakterga ega, uning
o‘ziga x0S xususiyati pulga bo‘lgan talab talgini bilan bog‘liq. Alohida
olinggan shaxslarning kassa qoldiglari ikki gismga bo‘linadi: birinchidan,
berilgan pul daromadi darajasini qo‘llab-quvvatlash bilan bog‘liq
bitimlarni amalga oshirish uchun saglanuvchi transaksiya qoldiglari
mavjud; ikkinchidan, xo‘jalik subyektlari aktivlar sifatida saglaydigan
spekulyativ goldiglar mavjud. Transaksion qoldiglarga talab pul daromadi
darajasiga  bog‘liq  bo‘ladi(pulning miqdoriy nazariyasi  singari).
Spekulyativ qoldiglarga talab esa obligatsiyalar bo‘yicha foiz stavkasiga
bog‘liq bo‘ladi — foiz me’yori ganchalik baland bo‘lsa, spekulyativ
qoldigga talab shunchalik past bo‘ladi.

Keynsning pulga talab agregat funksiyasi transaksion va spekulyativ
qoldiglarga talab funksiyasini birlashtirish yo‘li bilan hosil bo‘ladi.
Spekulyativ qoldiglarga talab bu — (r) obligatsiyalar bo‘yicha foiz me’yori

kattaligiga teskari funksiya: grafikda — SBD.
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Transaksion goldiglarga talab (r) bilan bog‘lig emas, balki fagat Py ga
bog'liq: grafikda — TBU. Har ganday foiz darajasida umumiy pul goldiglari
summasiga talab SBA va TBA ni bir-biriga qo*shish yo‘li bilan olingan Md
egri chizig‘i bilan ifodalanadi.

Md — likvidlikni afzal ko‘rishning keynscha egri chizig‘i. U P va Y
darajasiga bog‘liq bo‘ladi. PY ning o‘sishi bilan transaksion qoldiglar
TB1d gacha, likvidlik egri chizig‘i esa M10 gacha o‘sgan bo‘lardi (SBd va
TB1d bir-biriga qo‘shish yo‘li bilan) (3-chizma).

3-chizma.
Likvidlikni afzal ko ‘rishning keynsga egri chizig“i.
AgarP vaY
qifTB? TBY, ko’rishegrichizig’iM; holatgaegabo’
rp M M A,
b ! anholatdaginamuvozanatdabo’lishim

SBe | -413Ma)

i Bukorrektsiyalovchimexanizmke
| ynschapulbozorinazariyasidaoblig
! atsiyalarbozoriningma’lumbirnaza
| riyasiko’zdatutilishiniko’rsatadi.
| Pulbozoridamuvozanatsizlik

ol i rko’rsatadidebtaxmingilinadi.

0 | . prining  keyns modelini  hosil etish
m he ida berilgan. Bozor foiz me’yori r, ga
teng bo’lgan holda muvozanatda bo’ladi.

4-chizma.
Pul bozorining keynsga modeli.

Ms

r Md M4d

le

y tsiyalarbozoridagiortiqchatala
bogatf | ______________| _ birbozormuvozanatdabo’lsa,

0 MMM M




boshgabozordahammuvozanatpaydobo’ladi.
Foizstavkasir,bo’lgandapulgatalabortiqchabo’lsa,
ko’rsatilgantaxmingamuvofiqularningkursgiymatinipasaytiradiganvamios
hiradiganortiqchaobligatsiyalartaklifimavjudbo’ladi.

Shundayaqilib,
keynschapulbozorinazariyasibilanklassikmodelo’rtasidagiasosiyfargshunda
ki, keynsmodelidapulgatalabobligatsiyalargatalabbilanbog’liq.
Butalabfunktsionaljihatdanobligatsiyalarbo’yichafoizstavkasigaham,
daromaddarajasigahambog’ligbo’ladi.
Keynsmodelidabevositapulbozorinitenglashtiruvchio’zgaruvchanko’rsatkic
hbu — klassikmodeldagikabimutlognarxdarajasiemas, balkifoizme’yoridir.

Klassikmodeldatovarlartaklifiishchikuchibozoridagibandlikdarajasibil

anbelgilanadiganfunktsiyahisoblanadi.
Ishchikuchibozorimuvozanatdabo’lganholatdatadbirkorlarishchilarnifagat
foydaoshibboradiganpaytgacha
(ya’niengyugorimehnatmahsulirealishhagigatenglashgannuqgtagacha)
yollaydi. Agarmuvozanatliumumiybandlikdarajasiberilganbo’lsa,
rejalashtirilganiste’molvainvestitsiontovarlartaklifigatengbo’lganumumiy
mahsulotdarajasinianiglashmumekin.
Rejadagixarajatlarrejadagiumumiytaklifgatengbo’lganholatdatovarlarboz
orimuvozanatdabo’ladi.
Keynschatovarlarbozorimodeliningxususiyatishundaki,
iste’moltovarlarigarejadagitalabfoizme’yoriningfunktsiyasiemas,
balki yamaldaolinganmilliydaromadningijobiyfuntsiyasihisoblanadi.
Uchtabozorningo’zaroalogasinialgebraikvagrafikshakllardaifodalash
mumekin.
Klassikmodel Keynsmodeli
(to’ligbandlik)
Ishchikuchibozori

(1)NS:NS( stzNS(VFVj
o)

(3)N*=NP =N, N®*=NP =N,

o=

=

Pulbozori
(ADHM*=M°*M®*=M?®
(5)MP =kpy M° =kpy+L, €)
(6)M* =MP =M, M*=MP" =M,
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Tovarlarbozori
(My=y€, y=yq,_
(B)e=c€ >i€ e=c@ i€
(9y=e=yy=e=y

buerda: N°— mehnattaklifi,

‘% - realishhagi,

N, - ishchikuchibozoridamuvozanat,

M® - ekzogengaydetilganpultaklifidarajasi,
e - tovarlargarejadagitalab,

¢ - iste’moltovarlarigarejadagitalab,

i - investitsiontovarlargarejadagitalab,

r - foizme’yori,

y - amaldagirealdaromad,

kpy - pulgatransaktsiontalab,

L,€ - pulgaspekulyativtalab.

Agarkeynsmodeliniishsizlikmavjudligidako’ribchigadiganbo’lsak,

tenglamalartizimio’zgaradi:

Ishchikuchibozori - N :Ns(\%’j

N°=N°¢_

Pulbozori - M®=M?
M® =kgy+L, €
MS=MP°=M,
Tovarlarbozori -  y=y€@_
e=cq Fi€

y=¢

Buo’zgarishlarkeynsmodelidabozorlaro’rtasidagialoga

xarakterivasabablaryo’nilishiklassikmodeldanboshgachaekanliginita’kidla
ydi. Buo’zgarishlarikkitakeynschayangilikniifodalaydi.
Ularbiritovarlarbozoridamuvozanatfagatrejadagitalabvaamaldagitaklifningt
enliginitalabgiluvchig’oyadaniborate = y .Keyingiyangilikkako’raishchikuc
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higaamaldagitalab N ®amaldaishlabchigarilganmahsulot y bilanbelgilanadiv
ademak, tovarlarbozorimuvozanatdabo’lganholatdamuvozanatgaerishadi.
Umumiyko’rinishdabuyangiliklarshunianglatadiki,
garchitovarlarvaishchikuchibozorlaritozalanmayqolganholatdahammuvoza
natgaegabo’ladi.
Makroigtisodiymaktablaro’rtasidagiasosiyfargpulgatalabfunktsiyalariningo
’ziga xosligibilanbog’lig.
Keynsmodeliniajratibturuvchijihatfoizbo’yichapullargatalabningelastiklikd
arajasiyugoriligihisoblanadi. Bu Xiksva
XansentomonidanishlabchigilganlS-

L Megrichiziglarapparatiyordamidanamoyishqilinadi.
Buegrichiziglartovarlarvapulbozorigaalogadorbo’lganyugoridakeltirilgante
nglamalartizimidanolinadi.

Tovarbozori yyokir,
yokiikkalako’rsatkichnibirvagtningo’zidao’zgartirishyo’libilanmuvozanatg
aerishaoladi. IS  algebraikegrichizig’i 8 va 9  tenglamalarni
echishyo’libilanolinadi:

y=c@ ri€ .
c¢ -a+by, ai€ =d- frekanligisababliquyidagigaegabo’lamiz:

y=a+by+d- fr,

y= a+d fr
bundan 1-b 1-b

buerda: a, d — mustagilo’zgaruvchilar,
b, f — mustagilbo’lmagano’zgaruvchilar.

ButenglamalSegrichizig’itenglamasidir. ISegrichizig’ibu —
r va y nugtalarikombinatsiyasiniifodalovchishundaynugtalarjoylashuviki,
bundatovarlarbozorimuvozanatdabo’ladi. Boshgachagilibaytganda,
buegrichizigjamg’armalarvainvestitsiyalartengliginita’minlovchidaromadv
afoizme’yoribarchakombinatsiyalariyig’indisibo’libxizmatqgiladi (5-
chizma).

Grafik ko‘rinishda IS egri chizig‘i pastga va chap tomonga yo‘nalgan
bo‘ladi, chunki 0 <b<1, va f>0.
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5-chizma.

Amaldagi daromal va foiz me’yori o‘rtasidagi bog°‘liglik.

r|iS Grafikko’rinishdalSegrichizig’ipastg
avachaptomongayo’nalganbo’ladi,
chunki 0 <b<1, vaf>0 .

LM egrichizig’i 4-6
tenglamalarbilanifodalanganpulbozorikeynsmodelidanchiqgariladi.
4 va 5 tenglamalarni 6 tenglamagaco’yib, quyidaginiolamiz:

oM L€
/= kp  kp
L, € =h- jrsababliquyidagigaegabo’lamiz:

M®—h jr
+_
kp  kp

y=

be urda: h — rgabog’ligho’Imaganko’rsatkich,

J — r gabog’ligko’rsatkich.
BuL Megrichizig’iningtenglamasidir.
Grafikko’rinishdabuchizigo’nggavayuqorigagaratilganbo’ladi,
chunkij< 0 (AM®/Ar <0).

LMegrichizig‘ibu
rva y birikuviniifodalovchinugtalarningshundayjoylashuviki,
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bundapulbozorimuvozanatdabo ‘ladi. Boshgachaaytganda,
L Mpultalabivataklifimuvozanatinita’minlovchidaromadvafoizme’yorining
barchakombinatsiyalariniaksettiradi (6-chizma).

6-chizma.

Pul bozori muvozanatining keyns modeli egri chizig‘i.

r LM(pl) LM(pO)

0 yy

Berilgan P va M® da ikkala bozorda — moliyaviy va tovar bozorida
muvozantni ta’minlovchi fagat bitta kombinatsiya mavjud — re va

Narxpg dan p1 ga pasayib, MS doimiy bo‘lgan holatda tenglik eq
nuqgtada erishiladi. Boshga shartlar bir xil bo‘lganda narx ganchalik baland
bo‘lsa, LM egri chizig‘i shunchalik chapga buriladi, demak, tovar va
moliya bozori bargarorlikka erishgan nugtada daromad darajasi shuncha
past va foiz me’yori shuncha baland bo‘ladi (7-chizma).

7-chizma.

Daromad darajasi va foiz me’yori o‘rtasidagi bog‘liglik.

IS LMpoy  LM¢py)

le
r1

<




Bu modelda to‘liq ga ega bo‘lib, u LM egri chizig‘ini siljitish yo‘li bilan
amalga oshiriladi. Shu sababli pulga talab nazariyasini gamrab olgan
moliya bozorining keynscha tahlili modelini chuqur o‘rganish lozim.

4.2. Keynsmodelidapulgabe’lgantalabnazariyasi

PulgatalabningKeynschanazariyasiquyidagisxemabo’yichatuziladi:
1. Boylikningmugobilshakllarinianiglash— bupullar,
yokiobligatsiyalarbo’ladi.
Aktsiyalarvag’aznaveksellariobligatsiyalarningsubstitutlarisifatidako’ribch
igiladivaalohidahisobgaolinmaydi.
2.Pullarbarchatomonidanmuomalavositasisifatidagabulgilinadiganvafoizk
o’rinishidafoydakeltirmaydiganaktivsifatidaizohlanadi;  obligatsiyalar —
hukumatningmuddatsizgarzmajburiyatlari,
ularningkuponstavkasigat iybelgilanadi.

3. Individpulshaklidasaglashgamoyilbo’lganboylikulushinianiglash.
4,
Individningengkamriskbilano’zaktivlarportfelidandaromadnimaksimallash

gaintilishi.

5.

PulgatalabningKeynschanazariyasipulnijamg’arishninguchmotivininazarda
tutadi — transaktsion, spekulyativvakutilmaganmaqgsadlarga

(yokiehtiyotkorlikmotivi).
PulgatalabningKeynschamodeliikkigismdantarkibtopadi:
MP =M, +M,” =kpy+L, € =L +L,€
Tenglamaningbirinchigismitransaktsionmotivni, ikkinchigismiesa —
spekulyativmotivniaksettiradi.

Transaktsionmotiv, Dj. Keynsninghisoblashicha,
“daromadmiqdoriuniolishvasarflasho’rtasidagivagtmuddatigabog’ligbo’lad
1” Demak,

bl.i motivniamalgaoshirishuchunnominalpulgoldiglarisummasi kpy gatengbo’
Iganpuldaromadiningdoimiyulushiniifodalaydi, bu
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erdak doimiyko’rsatkich. Masalan, individharbirxaftaningboshida 20 doll.
daromadoladivaunibirmaromdasarflaydi.

Xaftadavomidao’rtachapulgoldig’t 10 doll.nitashkilgiladi.

[ ( 20+0 ). 2 ], yokitransaktsiongoldigxaftalikdaromadningdoimiyulushini

(1/2) yokiyillikulushini 1/104 — ifodalaydi. Demak,
puldaromadiningdoimiyulushiquyidagigateng:
K PV
M,°
Agardaromadolishvagqtiikkibaravarkichraysa ~ (masalan, = daromad
xaftadaikkimartaolinadi) doimiyko’rsatkich K ikkibaravarkamayadi.

Keynschilardak ko’rsatkichiklassikmiqdoriynazariyatarafdorlaribilanbir
xilemas.
Bularuchunk butunpulmassasiningmuomalatezligigateskariko’rsatkichniifo

dalaydi: K :\% |
keynschilardaesaufagattransaktsiongoldiglartezligigataallugli xolos.

Keynsmodelidabarchapulgoldiglariningmuomalatezligifoizstavkasiningfun
ktsiyasihisoblanadi, chunkiungaspekulyativpulgoldiglarita’sirko’rsatadi.

Keynsningmonetarnazariyasidaspekulyativtalabasosiyrolnio’ynaydi.
Spekulyativmotiv, Keynsgako’ra,
«kelajakningnimakeltirishinibozorganisbatanyaxshirogbilishevazigafoydao
lishy istagigaasoslanadi.

Obligatsiyalargajoriyfoizstavkasiularni
xaridgilishhagidagarorgabulgilishpaytida € “orgalibelgilanadi.
Yilyakunidakutiladiganfoizstavkasidarajasi - re
U r,qaydqilinganfoizstavkasigabog’ligemas.

Pulgaspekulyativtalabr,vare , o’rtasidagimunosabatgabog’lig:
obligatsiyalargakiritilganharbirdollaruchunindividyiligafoizko’rinishidar, pl
yusCGkapitalgiymatningo’sishiniolishistagidabo’ladi:

1,2 "

AgarCGnibirinvestitsiondollargato’g’rikeladigansummako’rinishida
ifodalasak, unda:

N E——— 1)
obligatsiyaning. joriy.narxi  r°,,
buerda: g — birdollargakapitalgiymatningo’sishi.
Buifodashundankelibchigadiki,
obligatsiyanarxiobligatsiyagafoizstavkasigateskarikattalikhisoblanadi.
Demak, CG=Qre, -1/ rl:.
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Tenglamaningikkalatomoninir joriyfoizstavkasigako paytirib,
nxCG= (1/rel,z :—lniOIamiZ.
r.obligatsiyaningjoriynarxigateskariko’rsatkichekanligisababli,
tenglamaningchaptomonini (1) formuladagikabigaytayozishmumkin.
Obligatsiyani 1
doll.gasotibolib,individyilyakunidar, + g dollarishlabolishniyatidabo’ladi.
Agar transaktsion motiv pul daromadiga bog’liq, spekulyativ motiv — foiz
stavkasiga bog’liq pulga talabni izohlasa, ehtiyotkorlik motivi kelajakka
ishonchning yuqori emasligidan iborat. Agar obligatsiyalarga qo’yilmalar
riskli bo’lsa, pulni saglash uchun qo’shimcha stimul paydo bo’ladi, garchi
bu pullar foyda keltirmasada, biroq ularni saqglash aynigsa, narx begarorligi
sharoitlarida yo’qotishlarga duch kelish riski bilan bog’liq bo’lmaydi.
Naqd pullar — boylikning yuqori likvidli gismi bo’lib, uni istalgan paytda
boylikning boshqa shakllariga (tovarlar, xizmatlar, qgimmatli qog’ozlar va
b.) aylantirish imkonini beradi. Ehtiyotkorlik motivi foiz stavkasi
darajasiga bog’liq bo’ladi. (8- un3ma)

8-chizma

Keyns modelida pulga bo‘lgan talab egri chizig‘i ko‘rinishi

r Grafikdanko’rinibturibdiki,

D pulgaspekulyativtalab(D)foizstavkasi
gapasayganpaytdakattabo’ladi,
obligatsiyalargainvestitsiyalarulushies
abarchaaktivlardao’sadivaaksincha.

0 andarajagachatushibketishimumekin,

MM/W
o’sganpulzxiralariniindividlarfoizstavkasiningo’sishinikutganholdanaqdpul
shaklidasaglaydilar. Buesalikvidlituzognivujudgakeltirishimumkin.
Bunday xulg-atvorehtiyotkorlikbilanizohalnadi,

chunkifoizstavkasiningpastligidaromadlarniyo’qotishriskibilanbog’lig.
Likvidlikniafzalko’rishegrichizig’igorizontalholatdabo’ladi.

Foizme’yorir’
bo’lgandamoliyabozoridaromaddarajasikengdoiradagimuvozanatholatidab
o’ladi. Pulgatalabfoizbo’yichacheksizelastiklikbilantavsiflanadi.
Pulmassasiganchaliko’smasin, ufoizningo’zgarishigaolibkelmaydi,
investitsion xarajatlarnirag’batlantirmaydi. (9-chizma.)
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9-chizma
Keyns modelida bo‘lgan tlabning elastikligi.

r Md Shutariga
likvidlituzogto’ligbandlikdamuvozana
tgaerishishvarealdaromadningo’sishig
ato’sqinlikgiladi.

S
0 v g’ iMPningo’zgarishiL Megrichizig’isha
10-chizma.
Pul omillari harakatining ko‘rinishi.
r IS egrichizig’iningLM
ISo IS L egrichizig’igorizontalgisminikesibo
tishi—
iqtisodiyvaziyatningkeynschavarian
0 tibo’lib, bu
erdapulomillariharakatilikvidlituzo
| | . - . . . -
:\ :\ gbilanto’ligto’xtatibgo’yilganhamd
| | apul-
0 Yo ooV y kreditsiyosatidepressiyavaingirozol
didakuchsizbo’ladi.

Tizimningholatigata’siretishuchundavlatningbyudjetvositalariyordamidaar
alashuvitalabgilinadi, buesalS egrichizig’iningchapgasiljishiga, demak,
yakuniymahsulotningo’sishigaolibkeladi. Aksincha, agarlS
egrichizig’iLMegrichizig’inivertikalgismdakesibo’tadiganbo’lsa,
modelklassikko’rinishgaegabo’ladi:
tovarsektoridatalabningo’sishifoizme’yoriningo’sishigaolibkeladi,
birogishlabchiqgarishdarajasigata’siretmaydi.
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Pulomillaribevositanominaldaromadmiqdoriga, uningnarx
komponentigata’siretadi, buesamiqdoriynazariyaga xos.

4.3. PulningKeynschavaneoklassiknazariyasisintezi

Keynsnazariyasiningrivojlanishiunishundaytalgingilishgaolibkeldiki
: bundauneoklassikpulnazariyasi (mikroigtisodiyot)
vaneoklassikmiqdoriynazariyagajudao’xshabketdi. Bumodelkeyns—
neoklassiksintezdebatalaboshlandi.
Awvalobusinteziste’molfunktsiyasinazariyasigaPigusamarasini
(yokiboyliksamarasini) kiritishbilantavsiflanadi.

Pigusamarasiniungamuvofiqgumumiyrejadagiiste’mol xarajatlari
xususiysektorrealsofboyliginingfunktsiyasihisoblanadigannazariyasisifatid
aizohlashmumekin.
Butovarlarbozoridarealkassagoldiglarisamarasiningboshgachavariantibo’li
b, bu erdapuldantashgariboylikningboshgashakllarihammoliyaviyaktivlar
(masalan, obligatsiya) vatabiiyaktivlar (asbob-uskunalar, turar-joylar)
shaklidatahlilgilinadi.

MikrodarajadaPigusamarasinazariyasihozirgikunvakelajako’rtasidai
ste’mol
xarajatlarinitagsimlashdafoydaliliknimaksimallashtirishgayo’naltirilganind
Ividstrategiyasidankelibchigadi, bundan xulosachigarishmumekinki,
iste’molto’planganboyliksummasiningfunktsiyasihisoblanadi.
Boshgabarchashartlarbir
xilbo’lgandarealboylikningo’sishirealiste’molningo’sishigaolibkeladi.
Piguningta’kidlashicha, aktivlargaegabo’lishningo’zi
xuddiinsonningjamiyatdaegallagano’rnikabio’zidan-
o’zifoydalilikkeltirmaydi.
Foizstavkasihattokinolgatengbo’lgandahamjamg’armalarmusbatgiymatgae
gabo’ladi, deganfikrnibildiruvchiKeynsgipotezasiningnegiziaynanshu erda,

chunkilSegrichizig’igorizontalo’gnikesibo’tadi. Piguningfikrigako’ra,
boylikdanolinadigangonigishpasayuvchiengyuqorifoydalilikgoidasigabo’ys
unadi: individboyliginingrealgiymatiganchalikyugoribo’lsa,
buboylikningo’sishidanolinadiganfoyda,
jamg’armalarningfoydalilikdarajasishunchalikpastbo’ladi. Demak,
boshgashartlarbir xilbo’lganda,
realboylikningo’sishiindividniko’progiste’molgilishvakamrogjamg’arishga
majburgiladi. SHundayekan,

iste’molboylikkanisbatanyomonrogne’matemas.
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Makrodarajadakeyns—
neoklassiksintezmodellariPigusamarasiniajratibturuvchijihatsifatidagamrab
oladi. BizoldinrogKeynsningrejadagirealiste’mol
xarajatlarifagatbittarecaldaromadningfunktsiyasihisoblanadidegangoidasinik
o’ribchiggandik:

c=f@¢ =a+by(1)
AgarPigusamarasinihisobgaoladiganbo’lsak, o’ziga
x0sko’rsatkichsifatida w amaldagirealboyliknikiritishzarur:
c=fgw =a+by+hw (2)
Agarboyliknifagatpulvaobligatsiyadaniboratholdasoddarogifodalab, narx
o’zgarishiningmoliyaviyaktivlarrealgiymatigata’siriniyo’gqotadiganbo’lsak,
unda:
. M*® B°®
W=7 +r—p (3)
buerda: B* - obligatsiyalarningnominalyozibgo’yilgangiymati

DS

B . . . .
- ularningnominalbozorgiymati.

SHundaiste’molfunktsiyasiquyidagiko’rinishgakeladi:
C:a+b7+h(Ms+B—SJ (4)
pIp
rejadagixarajatlarfunktsiyasiesa:

VIE DS
e:a+by+h(M +B—]+d—fr+g (5)
pm

buerda: (d-fr) — investitsionfunktsiya,
g - davlatxarajatlari,
e - rejadagixarajatlar.
Rejalashtirilganxarajatlargrafigi
Z'nugtadamuvozanatto’ligbandlikdaishlabchigarishdarajasi -

ynitavsiflaydi. Agarkapitalistlarningkutishipessimistikbo’lsa,
investitsionfunktsiyapastgaharakatalanadi, d — pasayadi.
Xarajatlarfunktsiyasie*holatgao’zgaradi. Xo’jalikZ*nugtagaetadi,

bundato’ligsizbandliksharoitida y* daromadmoskeladi.
Ishhagivanarxlarmoslashuvchanbo’libgolarekan,
tovarbozorivaishchikuchibozoridaortigchataklifningmavjudligiWishhagipu
IstavkasivaRabsolyutnarxdarajasinipasaytiradi.(11-chizma).

11-chizma.
Rejalashtirilgan harajatlar grafigi.
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P ningpasayishinatijasidamoliyaviyaktivl
e arrealgiymati (M*/P+B°/rp ) o’sadi,
z{ el L chunkiekzogenbelgilanadiganobligatsiya
% vanominalpulzaxirasio’zgarmasbo’ladi.
zo6f Z 5-tenglamagamuvofigburejadagiiste’mol

| xarajatlariningo’sishigaolibkeladi,
/ i xurajatlarumumiyfunktsiyasinioshiradi.

|

|

|

|

|

|

Pigusamarasiaynanshudir.

0 v’y y

AR A AR LSS Al

xarajatlarfunktsiyasiyanao’sadivae‘holatgakelgungagadaro’sishdadavomet
adivato’ligbandlikholatigamoskeluvchi Z'nugtadamuvozanatqaytatiklanadi.
Busamarabilanbirgafoizme’yoriningo’zgarishihamro’yberadi.
Narxningpasayishibilantransaktsionfondlardanpulningozodbo’lishivaspeku
lyativgoldiglargao’tishiro’yberadi.
Obligatsiyalargaeskistavkasaglanibgolgandabuo’zgarishlarortigchapultakli
fivaobligatsiyalargaortigchatalabningpaydobo’lishiga,
boshgachagilibaytgandafoizme’yoriningpasayishigaolibkeladi. 5-
tenglamadankelibchigadiki, foizme’yoriningpasayishirejadagixarajatlar —
egata’siretadi,
ularningo’sishigaolibkeladivaxarajatlarfunktsiyasinixuddiPigusamarasikabi
yugorigaitaradi. Birogagarbirinchiholatdaxarajatlargato’g’ridan-
to’g’ribo’Imaganta’sirmexanizmio’ringaegabo’lsa,
keyigiholatdabumexanizmbevositaxaraktergaegabo’ladi.
Birogkeynsmodelidaigtisodiyotlikvidlituzoqgatushibgolganvainvestitsiyala
rfoizme’yoriganisbatannoelastikbo’libgolgandabilvositamexanizmishberm
asligimumkin. Pigusamarasiningmohiyatishundaki,
ubevositamexanizmlimodelniberadi,
natijadabilvositakeynsmexanizmidagibuzilishlarto’ligbandlikkaavtomatikte
ndentsiyaniyo’ qotmaydi.
Ko’rsatilgantendentsiyalS-
L Megrichiziglariyordamidahamaksettirilishimumekin.
Butahlildabevositapulbozorimavjudbo’ladi.
Egrichiziglarninggorizontalgismdakesishuvilikvidlituzogvainvestitsionfun
ktsiyaningnoelastikligidandarakberadi.  Birogortigchatovartaklifi ~ (y-Vy,)
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mavjudekan, buabsolyutnarxdarajasiningpasayishigaolibkeladi,
PigusamarasilS;egrichizig’inilS;holatgakeltiradi,
buerdadaromadvaishlabchigarishhajmito’ligbandlikdarajasigactgandamuvo
zanato’rnatiladi.
Aktivlarrealbahosiningo’zgarishigaytarzdalSegrichizig’iningo’zgarishigaol
ibkelishibuegrichizigningalgebraikifodasidanko’rinibturibdi.
Tovarbozoridamuvozanat y = eshartinitalabgilishisababli, 5-
tenglamadamoskeluvchio’zgarishlarkiritib (eo’rniga),
quyidagigaegabo’lamiz:(12-chizma)

M® B®

1-b 1-b

a+d+§+h(

y:

12-chizma.
Tovar bozorida muvozanatning keyncha grafigi.

BulSegrichizig’iningPigusamar

r 13182 LMiLM; asinihisobgaoladiganmodeliuchunte
nglamasidir.
Tenglamaningbirinchihaditarkibiyq
ismsifatidamoliyaviyaktivlar

(boylik) realgiymatigaegabo’ladi.
UlarningkattalashuvilSegrichizig’i
nifoizme’yoriningistalganberilgang

| Iymatidao’zgartirishmumkinvay ha

| mo’sadli.

xulosagaolibkeladiki,

0 Y1 yy

|
AT U yTIoTT T OUITygao o y T NIAT T TAAT AT T T XX T Sa

to’ I|q5|zbandl|kblIanmuvozanatnlsaqlashnlngyagonasababl|shhaq|vanarxla
rningelastikemasligibo’lishimumkin, chunkibundabevosita (Pigusamarasi)
vabilvosita (keynspulbozoriorgali) mexanizmlarharakatibuziladi.
Bukeynsmodelidoirasidaolingantipikneoklassik xulosadir.
Keyns-neoklassiksintezningasosiyjihatlariquyidagilardaniborat:
1. Makroiqgtisodiy xulg-
atvorfunktsionalalogalarindividualmaksimallashqarorlaridankelibchigadi.
Keynstahliliyusulimakroigtisodiytuzilmalarningmikroiqtisodiyasoslarinidet
alliishlabchigishgaimkonbermaydi.
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2. Makroigtisodiymuvozanatnitahlilgilishdabazisasoslarsifatidanarx
elastikligihagidagiqoidadanfoydalaniladi. Narx
muvozanatsizlikningvujudgakelishigatovartabiiyhajmigagaragandatezrogja
vobgaytaradi.
Keynsningishidanarxningnisbiyelastiksizligigaasosiye’tiborgaratilgan.

3. Pul xo’jaligivabartero’rtasidagifarggae’tiborgaratilmaydi. Bu
erdanpulningneytralligihagidagipozitsiyakelibchigadi.
Keynsningishlaridapulneytralhisoblanmaydi.

4. Pul, obligatsiya, tovarvaishchikuchibozorlarinibir-
birigabog’laydiganasosiytamoyilsifatidaValrasqonunidanfoydalaniladi.
Valrasgonunigamuvofigishsizlikortigchaishchikuchisifatidatalgingilinadi,
ungabirontaboshgabozordagiortigchatalabgarshigo’yiladi(masalan,
tovaryokipulbozorida).
Valrasgonunidanfoydalanishrejalashtiriladigantalabvatakliftushunchalaribil

anbog’lig. Birogbutushunchalarnarx
elastikligisharoitlaridafoydaliliknimaksimallashtiruvchi xulg-
atvormodelibilanbog’ligbo’lib, neoklassiknarx
nazariyasiningtarkibiygismihisoblanadi.

Keynsbutushunchalarniqo’llamagan. Bupozitsiyalarbo’yichakeyns—

neoklassiksintezyangikeynschilartangidiob’ ektigaaylandi.
Xulosalar

1. Keynsningmakroigtisodiymodeliquyidagito’rttabozornibirlashtiradivaul
arningo’zaroalogasininamoyishetadi: tovar, pul,
obligatsiyavaishchikuchibozori.

2. Umumiykeynsyondashuvito’ligbandlikdamuvozanatumumiyholatemasli
giniko’rsatishnivazifagilibgo’yganUmumiyholatbu —
ishsizlikmavjudligidagimuvozanat, to’ligbandlik — o’ziga xosholat.
To’ligbandlikholatigaerishishuchundavlatmaxsussiyosatyuritishilozim,
chunkiavtomatikamalgiluvchibozorkuchlariungaerishishnikafolatlamaydi.

3. Keynsnazariyasiquyidagisxemabo’yichatuziladi: 1)
individpulshaklidaushlabturishgamoyilbo’lganboylikulushinianiglash;
2)muqobilboylikshakllarini — pul, obligatsiyalarnianiglash;
3)pulbarchatomonidanmuomalavositasisifatidago’llanadiganaktivsifatidafo
ydalaniladivafoizko’rinishidadaromadkeltirmaydi, obligatsiyalar -
hukumatningmuddatsizgarzmajburiyatlari; 4)

individningengkamriskbilano’zportfelidanoladigandaromadnimaksimallash
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gaintilish; 5) pulgatalabunito’ldirishninguchtamotivininazardatutadi —
transaktsion, spekulyativvakutilmaganmagsadlar (ehtiyotkorlikmotivi).

4. Keynsnazariyasiningrivojlanishiunishundaytalgingilishgaolibkeldiki,
bundauneoklassikpulnazariyasi (mikroigtisodiyot)
vaneoklassikmiqgdoriynazariyagajudao’xshabketdi. Bumodelkeyns—
neoklassiksintezdebatalaboshlandi.
Awvalobusinteziste’molfunktsiyasinazariyasigaPigusamarasinikiritish
bilantavsiflanadi.

5.
Asosiytayanchtushunchalar
Buyukdepressiya, eskivayangiKeynsmodeli, Xiksva
Xansenegrichizig’i,  pulgatalabningKeynsnazariyasi,  transaktsionmotiv,
pulgaspekulyativtalab, obligatsiyanarxi, likvidlik, Pigusamarasi,

neoklassiksintez.
Nazoratuchunsavollar

1. EskivayangiKeynsmodeligandayifodalanadi?

2.
Keynsmodelidamakroigtisodiyagregatlarninggaysiturlaridanfoydalaniladi?

3. Transaktsionvaspekulyativgoldiglarnimanianglatadi?

4,
Keynschapulbozorinazariyasibilanklassikmodelo’rtasidagifargnitushuntirib
bering.

5. Xiksva Xansentomonidanishlabchigilgan IS-LM
egrichiziglarnimanianglatadi?

6. Keynsmodelidapulgabo’lgantalabnazariyasinimalargabog’liq?

7. Obligatsiyalarningjoriyfoizstavkasigandayanio’lanadi?

8. Keyns-Neoklassiksintezioro’aliPigusamarasinitushuntiribbering.

9. Keyns — neoklassiksinteziningasosiyjihatlarinimalardaniborat?

10.Valrasgonuninigmohiyatinimadaniborat
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5-BOB. PULNINGNEOKLASSIKNAZARIYASI

5.1. Monetarizmdoktrinasiningvujudgakelishivauning
Evolyutsiyasi

XX
asrningso’nggio’nyilliklaridavomidaG’arbmamlakatlariigtisodiynazariyasii
kkitayirikyo’nalish  —  reformizman’analariniaksettiruvchikeynsmaktabiva

«neoklassiktiklanishy
shioriostidabirlashgankonservativdoktrinalarittifogio’rtasidaragobatmaydo

nigaaylandi. O’tkirlikvakengmiqyosli
xarakterbilanajralibturadiganbugarama-garshiliksiyosiy-mafkuraviy,
igtisodiygarashlarvakontseptsiyalartiziminiham, davlatning

x0’jalikhayotinitartibgasolishbo’yichaamaliychora-
tadbirlarsohasinihamgamraboladi.

Konservativalyans XX asr 70-yillariningikkinchiyarmidauzil-
kesilshakllanib, uniChikagouniversitetida XX asrning 50-
yillaridapaydobo’lganmonetaristikmaktabboshqgardi.
DastlabmonetarizmprofessorMiltonFridmanatrofidayig’ilganigtisodchilarn
ingkichikguruhibilanifodalangan.
Ularo’zoldigaommaviyliginiyo’qotgantartibgasolinmaydiganbozorigtisodi
yotikontseptsiyasijozibadorliginigaytatiklashvazifasinigo’ydilar.
Bundapultakrorishlabchigarishmexanizminibargarorlashtiruvchiasosiyomil
debe’longilindi.

Monetarizmningtarixiyildizlariuzogdavrnibosibo’tganvaneoklassikgara
shlarningmuhimtarkibiygismibo’lganpulningmiqgdoriynazariyasidayotadi.
Monetaristlaro’zoldiga XX asrning 30-
yillaridaommaviyliginiyo’gotganvakeyinchalikturg’unholatgatushibgolgan
miqgdoriynazariyanijonlantirishvamodernizatsiyalashvazifasinigqo’ydilar.

1956 yilimonetarizmningo’ziga xosmanifestigaaylangan
«Pulningmigdoriynazariyasi: yangichaifodalashy
magolasidaFridmano’zta’limotinimigdoriynazariyaning
«anigrogvavogelikkako’progmoskeladigan» versiyasidebatadi.

M.Fridman (1912-2006) 1912 yiliNyu-
Y orkningyahudiymuhojirlaryashaydigankambag’altumani —
Bruklindatavalludtopdi.
O’gishdavomidauo’ziningmatematikgobiliyatininamoyishetib,
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keyinchalikigtisodiyotfanibilangizigibgoldi. 1932
yiliRutgeruniversitetiniyakunlagach,
uChikagoshahrigaigtisodiyotfaninichugurrogo’rganishuchunko’chibo’tdi.
Bu
erdauiqtisodiyotdabozoromillariningroliganeoklassikgarashlartarafdoribo’l
ganyirikolimlar - F.Nayt, Dj. Viner, G.Saymonsonbilanuchrashdi.
M.Fridmanningbirnechtamagqolalaribilanmonetarizmdoktrinasiningjahonm
aydonigachigishiboshlandi.
Monetarizmdoktrinasio’tkirmunozaravaqgattigtangidlarob’ektigaaylanib,

ulardavomidaFridmanningilmiyobro’sio’sibbordi. 1967
yiluAmerikaiqgtisodiyassotsiatsiyasiningprezidentietibsaylandi, 1974
yiliesaungaigtisodiyotbo’yichaNobelmukofotitopshirildi. M.
Fridmanmonetaristikdoktrinaningshakllanishida etakchirolo’ynadi.

Umonetarizmningnazariyasoslarinishakllantirib,
ularningdalillariniishlabchiqdi. ~ Xuddishuyo’nalishdaF.  Keygan, D.
Meyzelman, K. Brunner, A Meltser, D. LendlervaA.

Shvartshamishladilar. SHubilanbirga,
monetarizmnibirkishiningyokikishilarguruhiningerishganyutuglaridebaytis
hnoto’g’ribo’lardi. Monetarizmbu — ma lumbirdavrmahsuli,

kapitalizmigtisodiyotidagimuhimo’zgarishlaruchuno’ziga  xosreaktsiyadir.
Buogimpaydobo’lgandastlabkio’nbeshyilichidatanolinganiyo’q.
Shuyillarikapitalistikdunyoigtisodiyo’sishniboshidankechirgan.
Buyugorikon’yunkturanidavlatningg’ayratlisiyosati,
uningtalabnirag’batlantirishbo’yichaharakatlarinatijasisifatidatavsiflaganke
ynsnazariyasinufuziningo’sishiga xizmatqildi. Faqgat 60-
yillarningikkinchiyarmida,
AQSHVetnamdaboshlabyuborganharbiyharakatlarbyudjettagchilligivatova
rlarnarxiningkeskino’sishigaolibkelgandanso’ngmonetaristlarpozitsiyasiku
chaydivaularningommaviyligio’saboshladi.
Monetaristikdoktrinabirgatorbosgichlardano’tganbo’lib,
ularningharbiridaasosiye’tiborma’lumbirmuammolardoirasiniishlabchigish
gagaratildi.  Xususan, XX asr 50-yillariningikkinchiyarmiva  60-
yillarboshidaasosiykuch-
harakatlarpulgatalabbargarorfunktsiyasishaklidaifodalanganpulningmiqdor
Iynazariyasiyangivariantiniishlabchigishgagaratilganedi.
Bufunktsiyamonetaristlardapulmassasivanominal (pul)
daromado’rtasidabog’lovchibo’ g’ invazifasinibajarganpulmuomalasibargar
orvaishonchlibashoratgilinadigantezligininganalogibo’ldi.
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Keyingiyillardapulgatalabfunktsiyalaribo’yichako’plabekonometrikhisob-
kitoblargilindi.
Ushbudoktrinatarafdorlarimonetaristiktezisningadolatliekanligini,
ko’rsatilganfunktsiyaturlitarixiyvaziyatlardaanigko’zgatashlanadigan
xo’jaliksub’ektlari xulg-
atvoribargarorgqonunlaridaaksetishinianiglashgaharakatgildilar.
Monetaristlarularningbozorigtisodiyotimodeliishonchlirogvakon’yunktura
nibashoratgilishuchunengyaxshiasosbo’lib xizatgiladidebta’kidladilar,
Monetarizmdoktrinasirivojlanishidakeyingigadamsanoattsikllarisababiv
a xarakterimasalasigataalluqglibo’lib, bundanoldingibosgich —
an’anaviymiqdoriynazariyaningumumiynarx
darajasinazariyasidannominaldaromadnazariyasigaaylanishibilanbog’ligedi

Monetaristiktadgiqotlarmarkazidapulzaxiralario’zgarishivapulgiymatidagi

yalpimilliymahsulot (daromad)

tebranishio’rtasidagibog’liglikningpuldagiifodasiyotadi.
Monetarizmevolyutsiyasidainflyatsiyatabiatihagidagimunozaralarmuhi

mrolo’ynadi.
Fridmanvaboshgamonetaristlarinflyatsiyanito’lovvositalariningtezlashgane
missiyasinatijasidavujudgakeluvchi «sofpulbilanbog’lig»
hodisasifatidatalgingiladilar. Bundadoktrinaningneoklassikildizlari,

uningpulmigdorivaumumiynarx
darajasio’rtasidabevositaalogamavjudliginie’tirofgiluvchimiqgdoriypulnazar
Iyasibilanbog’ligligiyagqolko’zgatashlanadi.

Monetarizmdoktrinasirivojlanishidakeyingibosqgichishhagivaishsizlikda
rajasibilanbog’ligedi. 1967
yiliFridmanishchikuchibozorininggattigsharoitlaribilanbelgilanadiganvahu
kumatsiyosatichora-tadbirlaritomonidano’zgartiribbo’Imaydigan
«ishsizliktabiiydarajasi» mavjudligihagidafikrbildirdi.

Monetaristlarning «fiskalizmy

debtanolgankeynssiyosatigagarshiurushinamo’zbosgichlarigaega. XX
asrning 70-
yillario’rtalaridakeynsvamonetaristlarmaktablario’rtasidagikurashbevosita
xo’jaliksiyosatiamaliytadbirlaridanamoyonbo’ldi. 80-
yillarboshidaiqgtisodiysiyosatniifodalashdauningqoidalaridanfoydalanishmo
netarizmningommaviyligikeskino’sganligiko’rsatkichibo’1di.
Markaziybanklaramaliyotidapulgoidalariningturlivariantlarikengtargal di.
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Monetarizmningasosiyjihatlarihagidagimasalalarbo’yichafikrlar xilma-
xilligijudakeng. Asosiysababshundaki,
monetarizmiqtisodiyfikrlashningkengogimisifatidako’po’lchamlihisoblana
di.

Monetaristlaro’zkontseptsiyalaribevositarealkuzatiladiganjarayonlargaa
soslanadiganfaktlardankelibchigishihagidatasavvuruyg’otishgaharakatgilad
ilar. Ularningmetodologiyasigamuvofiq, nazariyabu —
empirikkuzatuvlarsummasigamoskeluvchigipotezadanboshganarsaemas.
Biroghigagatdamonetaristikkontseptsiyaavvalboshdanogapriorlimulohazal
arvadoktrinako’rsatmalarigabo’ysundirilganedi. Dalillarnito’plash,
gaytaishlashvatalgingilisholdindanmiqdoriynazariyaqoidalarivaneoklassikt
a’limningumumiy xulosalarinitasdiglashvazifasibilanbelgilabgo’yilganedi.

Monetarizmningengmashhurbo’lganFridmanvariantiquyidagielementlar
nigamraboladi:

1.

Muomaladagipulmiqdorivatovarlarnarxidarajasiningo’zgarishio’rtasidaa
logamavjudliginita’kidlovchipulningmigdoriynazariyasi.

2. Monetaristikigtisodiytsiklnazariyasi,
ungako’rayalpipirovardmahsulotningnominalo’sishiyokipasayishidaakseta
diganxo’jalikkon’yunkturasidagiyiriktebranishlarpulmassasiningo’zgarishi
bilanizohlanadi.

3. Takrorishlabchigarishningreal (nomonetar)
omillarigata’sirko’rsatishningmaxsuso’tkazmamexanizmi,
keynschilaro’ylaganidekfoizme’yoriorgaliemas,
balkitovarlarnarxidarajasiorgaliamalgaoshiriladi.

4,

Pulko’rsatkichlarivarealishlabchigarishomillario’zgarishio’rtasidavaqtfa
rgimavjudligisababliigtisodiytartibgasolishbo’yichadavlatchora-
tadbirlarisamaradorliginingpastligi.

5. Maxsus «pulgoidasiy,
ukon’yunkturagadavlatta’siriusullarinixo’jalikholati,
tsiklbosgichivaboshgalardangat’iynazaryiliga 3-4

foizmuomaladagipulmassasiningavtomatiko’sishibilanalmashtiradi.
UshbuqoidalarningbarchasiFridmantomonidanintensivstatistiktahlilni
ngyakuniynatijasisifatidatalqinetiladi. Bubelgilardankelibchiqib,
quyidagichata’rifberishmumkin: monetarizm (ingl. money - pul) -
muomaladabo lganpulmassasigaxo ’jalikkon yunkturasinishakllantirishjar

79



ayonidaasosiyomilroliniberuvchihamdapulmigdorivayalpiyakuniymahsulot
o 'rtasidaalogasabablarinianiglovchiiqtisodiynazariya.

Konservativigtisodiydoktrinalarittifoqi. AmerikalikigtisodchiP.
Devidsong’arbdagizamonaviyiqtisodiyfikrlashningbeshtaasosiyyo’nalishin

Iajratibko’rsatadi: engchapqutbda — radikal-ijtimoiyogimlar
(intstitutsionalizmdantortibtomarksizmgacha); engo’ngqutbda —
monetaristikdoktrina; ularo’rtasidakeynsta’limininguchmodifikatsiyasi
(markazda — originalyokibuzibko’rsatilgankeynschilikversiyasi, R. Xarrod,
A.Lernerishlaribilanko’rsatilgan; chaproqda — neokeynschilarmaktabi —
Dj. Robinson, N. Kaldor, L. Pazinetti; o’ngrogda — keyns—

neoklassiksintez— P.Samuelson, R. Solou, Dj.Xiks, Dj.Tobin, D.
Patinkin).

XX asrning 80-
yillariboshidag’arbmamlakatlaridaigtisodiyneokonservatizmumumiynomio
stidabirlashtirilganbutunbirigtisodiydoktrinalarmajmuipaydobo’ldi.
Bugatorgamonetarizm, seplay-sayd (taklifigtisodiyoti — G.Steyn, Dj.
Gildervab.) vayangiklassikmaktab (ratsionalkutishnazariyasivauningturlari
- F.Modilyani, Dj.Tobin, B.Makkallum, R.Lukas, T.SardjentvaN.Uolles)
kiradi.

Konservativalyansningbarchazamonaviyogimlariniularningmetodologi
yasivaayrimnazariymasalalarbo’yichaegallaganpozitsiyalaridangat’inazard
avlatningfaolmakroiqtisodiysiyosatigagarshichigishbirlashtiradi.
Ularningta’kidashicha, kapitalizmiqtisodiyotio’ziningasosidabarqgarordir,
davlatningaralashuviesa
x0’jalikningo’zgaruvchansharoitlargamoslashishningtabiiymexanizmlarini

buzadi. M.
Fridmanningasarlariyangiklassikdoktrinaningkattagismiuchunasosbo’lib
xizmatgiladi.

Ko’plabmualliflarmonetarizmni «sofigtisodiynazariyay,

turlisiyosiyyo’nalishlarvakillariuchunma’qulkeladiganabstrakt-
nazariyagipotezalartizimisifatidatalgingiladilar.
SHutarigamonetarizmnikapitalizmrivojlanishiningma’lumbirshartlarinatija
sidatug’ilganvaanigmafkuraviyyo’nalishgaegabo’lganijtimoiyvatarixanaso
slangandoktrinasifatidato’g’ribaholashningkalitiyo’qotiladi. Bu
erdagapiqtisodiytizimningo’zini-o’zitartibgasolish
xususiyatinibirinchio’ringachigaruvchivashuvagtningo’zidadavlatningo’zg
artirishlarkiritishsiyosatizarurliginiinkoretuvchikapitalizmapologetikasinin
gmaxsusshaklihagidaboradi.
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Bundayfalsafadanmagsadurushdankeyingidavrdasanoatirivojlanganko’plab
mamlakatlarhukumatlario’tkazganreformizmvaijtimoiymanevrlashsiyosati
nito’xtatishedi. Hali «yangikursy davridayoqp» (Ruzvelt)
AQSHdagirahbardoiralar, Ijtimoiykonfrontatsiyadango’rgganholda,
turliijtimoiymojarolarniyumshatish,
gatorigtisodiyislohotlaro’tkazishvaishchilarsinfigama’lumbiryonbosishlart
omonyo’nalishnitanlaboldilar.
Buyo’nalishgato’lovlayogatigaegatalabnikengaytirishvositasidayugoriband
liknita’minlashvaiqtisodiyo’sishnirag’batlantirishvazifasinigo’ygankeynsiq
tisodiynazariyasiko’rsatmalarinammoskeldi. ~ Monetaristlaresa,  aksincha,
bozorkuchlariniishlabchigarishsamaradorliginingo’sishinita’minlovchiintiz
omvositasisifatidakeskinfaollashtirishg’oyasibilanchiqgdilar.
70-yillargakelib,
rivojlangankapitalistikmamlakatlarningiqtisodiyrivojlanishidashundayholat
laryuzagakeldiki,
buholatlarningtubsabablariniKeynsnazariyasiningqgoidalaridoirasidatushunt

iribberishmumkinemasedi. 1960-73
yillardaAQSHY AMMiningo’rtachayilliko’sishi  4,1% nitashkiletganbo’lsa,
1974-1981 yillardaatigi 2,7% nitashkiletdi. 1979
yildaesaichkinarxlaro’sishiningumumiysur’atil2,1%

nitashkiletganiholdaishsizlikigtisodiyfaolaholining 8,0%

idanortigroggisminitashkilgildi.’
Igtisodiypasayishvaishsizlikkagarshikurashchoralariantiinflyatsionsiyo
satgazidkelibgoldi.
Bundayigtisodiyhodisalarigtisodiyotnitartibgasolishtadbirlaridanvozkechili
shigavaneoklassikyo’nalishdagigarashlarninggaytauyg’onishigaolibkeldi
(taklifnazariyasi, ogilonakutishkontseptsiyasi,
yangimikrovamakroiqgtisodiytahlilnazariyalarivahokazo).  Shularningichida
etakchimavgenimonetarizmegalladi.
Monetaristlarilgaridanma’lumbo’lganpulningmiqdoriynazariyasigaboribtut
ashadiganbargarorpulnazariyasiniolg’asurdilar.
Ularpulbargarorligivaiqtisodiyfaolliko’rtasidauzviybog’lanishmavjudligini
gaydetganholdaiqtisodiytanazullarningsababinipulmuomalasidagibuzilishl
ardangidiradilar. Pulning etishmayqolishiigtisodiyo’sishnisusaytirib,
turg’unlikholatinikeltiribchigaradi, buesayuzaroqtanglikka,
so’ngrachuquriqtisodiytanazzulgaolibkeladi, debko’rsatadilar.

! Pomionos C.C., BaGuues I0.A. JleHpexHO- KpeUTHOE PEeTyJMTOBaHHE €BPONEHCKON SKOHOMUKU.. -M.: “DuHaHCH U
cratrctuka”, 1991.-16-cT.
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Hagigatdanhamigqtisodiydavrpulmiqdorigabog’lig. Uo’znavbatida,
Markaziybankfaoliyatigabog’ligbo’lib, uningpul-
kreditsiyosatiorgaliigtisodiytanglikdanchigishvaigtisodiyo’sishyo’ligatushi
bolishmumkin.
Birogmonetaristlarishlabchigarishvapulmassasiningtengligipulbargarorligi
nita’minlashdaboshmasalahisoblanadi,
shuorgalimakroigtisodiymuvozanatgaerishishmumkin, debhisoblaydilar.
Ularbundaybog’liglikniayirboshlashtanglamasibilanifodalaydilar:

Narx X Ishlabchigarish = Pul
darajasi hajmi  massasi

Butenglikbozorigtisodiyotidagiengmuhimmuvozanat,
uningbuzilishiigtisodiytanglikkaolibkeladi, debgaydetiladi.

Monetaristlarkeynschilardanfarglio’laroq,
to’laishbilanbandlikigtisodiyo’sishgata’siretmaydi,
chunkiuningsamarasiunchakattabo’Imaydidebhisoblaydilar.
Shubilanbirvagtdaularpulningaylanishtezligiuniishlatish
(sarflashvajamg’arish) usullarinidarholo’zgartirmaydi,
chunkikishilarigtisodiysa’y-
harakatlariruhiyjihatdanbargarorbo’lishinita’kidlaydilar.
Monetarizmrivojlanganjamiyatdaiste’molyugoridarajadabo’lib,
kishilarningehtiyojivaulardagimoyilliktezo’zgarmaydi,
deganqoidagaasoslanib, insonlarningpulsarflarihamoldindanhisob-
kitobqilinib, nimagaganchasarflanishibelgilabgo’yiladi, debqgaraydilar.
Shungaasoslanganmonetaristlarpulningaylanishtezligivaishlabchigarishhaj
mikamvasekino’zgaradi, degan xulosagakeldilar.
SHusabablipulmigdoriningo’sishinarxlarumumiydarajasininghamo’sishini
keltiribchigaradi. O’zlariningbu
xulosalaridamonetaristlarnarxlarvamuomaladagipulmiqdorio’rtasidabog’la
nishborliginiasoslashgaharakatqiladilar, ya’ninarx
pulmikdorigabog’ligho’lib,
talabvataklifnimuvofiglashtirishorgaliigtisodiyotnio’z-o’ zidantartiblaydi,
talabvataklifmuvozanatiesao’znavbatida,
boshgamuvozanatlarnita’minlaydi. Demak,
igtisodiyotnitartibgasolishuchunmuomaladagipulmiqgdorinio’zgartirib,
unime’yoriyholgakeltirishzarur, debko’rsatishadi.
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Fagatmonetarizmemas,
balkiboshganazariyalarhampulmassasibilanishlabchigarishhajmio’rtasidab
og’liglikmavjudliginitanoladi. Fargshundaki,
monetarizmpulmassasiniboshmuvozanat, debgaraydi.
Uningnamoyandalaripulmassasigata’siretuvchichora-
tadbirlardavlatinvestitsiyalari-danfarqqilib,
darholigtisodiyvaziyatgata’siretadi, debhisoblaydilar.
Ularpulgata’siretishnisamaralitadbir,  debhisoblashlariningsababishundaki,
pulrealigtisodiyvaziyatgamosbo’ladi,
investitsiyalarishgatushgunchasharoito’zgarib,
ularyaxshinatijabermasliginammumkin. Demak, pulmassasinio’zgartirish
xatarikamtadbirbo’ladi, degan xulosagakeladilar.

Ammomonetaristlarkeyingipaytlardaigtisodiyotdayuzbergano’zgarishlar
nijumladan, iqtisodiyo’sishbargarorlashganligi,
unita’minlashdaintensivomillarningrolioshganligi,
pulningaylanishitezlashganligikabilarniinobatgaolib,
pulmassasinidoimiyravishdabirme’yordaoshiribborishnima’qul,
debhisoblaydilar. Bume’yorshundayki,
pulmigdoriningo’sishimehnatunumdorliginingo’sishsur’atiganisbatan 2%
yugoribo’lishikerak.
Pulningbirme’yordao’sibborishiigtisodiyotnibargarorlashtirishvadavriytebr
anishlarnicheklashimkoniniberadi.
SHusabablidavlatvauningnazoratidagiMarkaziybankpulmuomalasiborasida
gattigsiyosato’tkazishikerakbo’ladi,  debko’rsatadilar.  Monetaristlarpul-
kreditmuassasalaripultaklifio’sishsur’atlarinibargarorlashtirishlari,
ya’niuniyiliga 3-5% gakengaytirilishilozim, degan xulosagakeldilar.

Bizningnazarimizda,
realigtisodiyholatnihisobgaolmaganholdamuomaladagipulmiqgdorinidoimiy
ravishdabundayo’stiribborishpulbarqgarorligigaputur etkazadi,
bundaanigigtisodiysharoitnihisobgaolishkerak, debo’ylaymiz.
Monetaristlartavsiyalarigako’ra,
birgatormamlakatlardapulmassasiningo’sishmiqgdoriqonunyo’libilananigko
rsatildiyokiuningengquyivayuqorichegaralaribelgilabgo’yildi.

Bizmonetaristlarninginvestitsiyalarvaaholibandliginingo’sishiinflyatsiya
niyanadakuchaytiradi, deganfikrlarigago’shilaolmaymiz.
Bungabirtomonlamagaramaslikkerak,
ya’niaholibandliginingo’sishiulardaromadlarinio’stirib,
jamitalabnirag’batlantirishorgalitovarlartagchilliginiyuzagakeltirishimumki
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nbo’lsa, ikkinchitomondan, ishlabchigarishhajminio’stirib,
jamitaklifnihamrag’batlantiradi. Bizningfikrimizcha,
davlatjamitalabbilanjamitaklifo’rtasidamutanosibliknita’minlashgaqgaratilg
ansiyosatinito’g’rivao’zvaqtidaolibberishizarur.

Bundaysharoitdamonetartadbirlarko’rish,
iqtisodiyotgafagatpulemissiyasiorgalita’sirko’rsatishbilancheklanishto’g’ri
bo’Imaydi. Muomalagaharganchapullarchigarilmasin,
sotiladigantovarningo’zibo’Imasa, birlamchiasosbo’Imasa,
pullaro’zholichaoddiyqog’ozbo’libgolaveradi.

Bizmonetaristlarningbozormexanizmlariningerkinamalgilishikerakligiha
gidagifikrlarigaghamgo’shilaolmaymiz.  Aynigsa,  aholisizichjoylashgan,
tug’ilishdarajasiyuqori (yiligao’rtacha 1,8%),
turmushdarajasipastligibilanajralibturadiganO’zbekistondabuog’irijtimoiyo
gibatlarnikeltiribchigarishimumkin.

O’zbekistonRespublikasiPrezidentil. A.Karimovo’ziningasarlaridabozori
gtisodiyotirivojlanganmamlakatlardasinalganmonetarsiyosatusullariningM
DHgakirgangatorrespublikalardago’llanilganligiogibatidaishlabchigarishni
ngkeskinpasayibketganliginivainflyatsiyaningkuchayganliginiko’rsatibber
di.
Monetarsiyosatniasosqgilibolganmamlakatlarningachchigsaboglarinitahlilqi
lib, Prezidentl. A.Karimov: “Binobarin,
monetarizmhechgachonishlabchigarishnitanglikdanolibchigishgagodirbo’l
ganyagonayo’naltiruvchivahalgiluvchikuchbo’lganemas.
Bargarorlashtirishdasturiniishlabchigishchog’idaanashugattigmonetarizmg
atayanmaslikkerak.
Balkimuvozanatgakeltirilganmonetarsiyosatniasosiytarmoglarnivaishlabch
igarishnitarkibangaytatashkilgilishnigo’llab-
quvvatlashsiyosatibilanbirgaqo’shibolibborishzarur,'debta’kidlaydi.

5.2. M.Fridmanningpulnazariyasi

Monetaristlartomonidanishlabchigilganpulningmiqdoriynazariyasivers
Iyasiuningan’anaviyvariantlaridankeskinfarqgiladi.
Fridmanko’pyillikpasayishvadegradatsiyadanso’ngneoklassikpulnazariyasi
awvalgiko’rinishdatiklanmasliginitushunaredi. nazariyaningayrim

'KarimovI.A. O’zbekistonbuyukkelagaksari. — T.: “O’zbekiston”, 1998.-355-356-betlar.
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xulosalarini, umumiyyondashuvvametodologiyanio’zgartirish,

ungako’progmoslashuvchanlikbaxshetishtalabgilingan.
Fridmanmiqdoriynazariyanigaytaqurishniuningmikroasoslarinimustah

kamlashdanboshladi.Avvalgiyondashuvlardanfarglio’laroquavvalboshdano

gpulvanarx o’rtasidasababalogalarimavjudligihagidamakroiqtisodiy
xulosalarniifodalashgashoshilmadi. Asosiye’tiborkassaqoldig’iga
(pulmiqgdori) talabmuammosi,

igtisodiyjarayonningayrimgatnashchilaridapulgaehtiyojnishakllantirishgon
uniyatlaritomonko’chdi. Shundanso’ng «tipikindividiumy xulg-atvoributun
x0’jalikkatargaladivabutunmonetarizmdoktrinasiuchunasosbo’lib
xizmatgiluvchipulgatalabagregatfunktsiyasichigariladi.

Boshlang’ichnugtasifatidaM. Fridmanta’kidladiki,
miqdoriynazariyabu — «ishlabchigarish, puldaromadiyokinarx nazariyasi»
emas, balkipulgatalabnazariyasi. Monetaristlar (Keynsdanfargliravishda)
pulgatalabengyuqoridarajadabargarorbo’ladivaaynanshu
x0’jalikmexanizminingbarqgarorligikafolatihisoblanadidegang’oyaniilgaris
urdilar.

Shunigaydetibo’tishjoizki,
pulgatalabningbargarorfunktsiyasipulmiqdoriynazariyasiningzamiridayotg
anpulmuomalasitezligibargarorliginingyagqolifodasi xo0los.
Birogan’anaviytalginlardanfarglio’larogmonetarizmdapulmuomalasiningte
zligiformulasigat’iydeterminatsiyalanmaganvaehtimoliyalogabilanalmashti
riladi.
Pulgatalabmuammosiiste’molchitanloviumumiynazariyasiningbirgismisifa
tidatalginetiladi.

Pulgaehtiyojtovarayirboshlashbitimlarisummasibilanbelgilanadigantra

nsaktsionturdaginazariyadanfarglio’laroq, Fridmannazariyasi
«portfellimodellar yoKi «aktivlarniafzalko 'rishy
nazariyasiko ntseptsiyasigamansubhisoblanadi.

Pulgatalabmodelinituzishda  xo’jalikagentlariningikkituri ~ —  uy
xo’jaliklari  (boylikningyakuniyegalari) vaishlabchigarishfirmalari  xulg-
atvoritahlilgilinadi. Ulardanbirinchisiuchunpulboylikni (giymatni)
saglashningshakllaridanbirihisoblansa,
keyingilariunikapitalaktivi(ishlabchigarish xizmatlarimanbasi)
debhisoblaydi. Ikkalaholatdahampulharakatdaemas (ogimemas),
balkivaqtko’rsatkichi (zaxira)

sifatidatahlilgilinadihamdato’planadiganvabir-
birinialmashtiradiganaktivlarportfeliningtarkibiygismlarihisoblanadi.
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Fridmanportfelidapulbilanbirgaobligatsiyalar, aktsiyalar,
tovarzaxiralari, insonkapitalihamo’rinolgan.
Insonkapitaliinsongainvestitsiyalarbilan, ya’niuningta’limolishi,
salomatliginimustahkamlashxarajatlarivahokazolarbilanbog’liq.
Harbirindividdaromadlarinio’zta’bivahohish-istaklaribo’yichatagsimlaydi.
Bundauharbiraktivturiningistigboldagidaromadliliktasavvurlarigarioyagila
di.

Portfelningasosiyelementipullardir.
Ularo’zegasigato’lovniamalgaoshirishkafolatinita’minlaydi,
kutilmaganvaziyatlaruchunlikvidlikzaxiralariniyaratadivah.k.
bundayboylikshaklidankutiladigandaromadquyidagichabelgilanadi - r™ (r -
daromadlilik, m - pul). Pulgiymati,
uningxaridkuchiP narxdarajasigabog’ligbo’ladi.
Monetaristlarbuomilningta’sirinihisobgaolib,
M/PkassaqoldiglarivaY/Prealdaromadhajmibilanishlaydi.

Obligatsiyavaaktsiyalardandaromadfoizto’ovlarr®vadividendlarr®shakl
igaega. Tovarlar «xizmatlarni» naturada, o’zfoydaliligibilankeltiradi.
Biroqulartovarnarxlario’zgarishidagadrsizlanadiyokigiymatioshadi.SHusab
abliumumiynarxdarajasiningo’zgarishsur’atihisobgaolinadil/P ¢  AP/At.
Fridmanshuningdek, wko’rsatkichi — nafagatmoddiy,
balkima’naviyboylikni,
ya’niinsonkapitalinihamgamrabolganboyliknihamhisobgaoladi.
Tagsimlashlozimbo’lganrealdaromadlarsummasi
(narxo’zgarshiinihisobgaolganholda) yorgalibelgilanadi,
hisobgaolinmaganomillar, sub’ektlarningta’bivahohish-
istaklarniifodalovchiko’rsatkichesauorgalibelgilanadi.
Natijadaboylikningindividualegalariuchunpulgatalabtenglamasiquyidagiko
’rinishgaegabo’ladi:

MIP =f(y, w, I, r°, r°, 1/P =AP/At, u)

buerda: M/P - realpulgoldiglari;

y — milliydaromaddoimiynarxlarda;

w — boylik («tabiiy» komponent);

™- pulgoldiglariningkutilayotgandaromadliliknominalme’yori;
- obligatsiyalarningkutilayotgandaromadliliknominalme’yori;
r® - aktsiyalarningkutilayotgandaromadliliknominalme’yori;

1/P=AP/At - tovarnarxlaridarajasiningkutilayotgano’zgarishsur’ati;

u - pulgabo’lgantalabgata’siretuvchiboshgaomillar.
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Pulnijamg’aruvchiagentlarningikkinchitoifasibu — firmalar.
Fridmankapitalistikkorxonalaraylanmasidapuliste’molchilargagaragandabo
shgacharolo’ynaydidebtanoladi.
Birogbirgatorsoddalashtirishlaryordamidatadbirkorliksektoriningtalabiham
yugoridako’rsatilgantenglamaholatigakeltiriladi.
Bundafagathisobgaolinmaganomillar — ukengaytiriladi.

Nominalpulgoldiglarigatalabboylikningbarchashakllaridanengyuqor
idaromadolishtenglamasiyo’libilananiglanadi (marjinal).
Agarengyuqgorifoydaliliknita’minlovchimuvozanatgaerishilganpaytdanbos
hlabobligatsiyalar,
aktsiyalarvatovarlarningdaromadlilikme’yorioshadiganbo’lsa,
nominalpulgoldiglarigatalabengyugoridaromadlilikbuaktivturlariningyangi
daromadliligibilantenglashadigannuqtagachatushadi.
Nominalqoldiglarninggisqgarishiularningengyugoridaromadliliginioshiradi,
chunkibundankamsummadaharbiro’sishularningboshlang’ichsummasikatta
bo’lganholatgagaragandako’proqfoydakeltiradi;
pulgoldig’iharbirbirligiayirboshlashnita’minlashbo’yichakattaishbajarishil
ozimbo’ladi. Demak,
Fridmanilgarisurganpulgaindividualtalabnazariyasineoklassiktahlilasoslari
bilanbog’ligfoydanimaksimallashtamoyillarigaasoslanadi.

Aytibo’tishkerakki, Fridmannazariyasidabuyumlarningpul,
tovaryokixizmatshaklidadaromadkeltiruvchikapitaltalginidanfoydalaniladi.
Mosravishdapulham -  to’plangankapitalfondningbirgismi,  obligatsiya,
aktsiya, ko’chmasmulk,
uzogmuddatfoydalaniladigantovarlarbilanbirgalikda «kapitalaktivy»
hisoblanadi. Shubilanbirpaytda, pullarkapitalbo’Imaganiholda,
xaridvato’lovvositasisifatidaxizmatgilishi,
xo’jaliktizimidabuyumlarniayirboshlashnibilvositaifodalashimumkin.

Fridmannazariyasirivojlanishidakeyingigadampulgatalabbargarorfunkt
siyasinipuldaromadinianiglashnazariyasigaaylantirishyo’libilanamalgaoshi
rildi.
Bundamuomaladagipulmassasiningo’zgarishijoriymagsadlardaY AMMtsikl
Iktebranishlariningasosiysababihisoblanadi.

Bundayo tishniasoslabberishdamiqgdorchilaruchunan’anaviybo’lganpultakl
ifi (pulemissiyasi) ekzogen (tashqi)
xaraktergaegadeganfikrmuhimo’ringaega.
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Monetaristlarjamiyatdaishlabchigarishningmurakkabmexanizmini
«pul-narx» sababformulasinigamraboluvchi «pul-puldaromadi»
soddalashtirilgantizimigakeltiradilar.

5.3. Pulgabo’lgantalab

Fridmanmodelidapulgatalaboddiy (o’lchanadigan)
daromadbilanemas, balkiuningbargarorgismi, doimiy  (permanent)
daromadbilanbelgilanadi,
ujoriyvao’tganyillaruchuno’rtachao’lchangankattaliksifatidahisob-

kitobqilinadi. Boshqgachagilibaytganda,
xo’jaliksub’ektlaripulgatalabbildirarekan,ularo’ze’tiborlarinihozirdaolinadi
gandarmomadgaemas, balkio’tmishdagidaromadlargayo’naltiriladi,

buesakutishnishakllantirishningadaptivmodeligamoskeladi.
Doimiydaromadgipotezasifridmanchapulgatalabtenglamasiningasosi
dayotadi, bu
erdajonboshigadoimiyrealdaromadpulgatalabtebranishlarinibelgilabberadi:
M :7/( Y, )5 |
NP, NP,
bu erda: M/NP, — aholijonboshigarcalkassagoldiglari;
p, — doimiynarx darajasi;
N — aholi;
Y /NP, — aholijonboshigarealdoimiydaromad

7,6 — funktsiyaningragamliko’rsatkichlari;

s — daromadbo’yichapulgatalabelastikligi.

Xususan, 1870-1954
yillardayillikma’lumotlarbo’yichaAQSHdaregressiyaragamlikoeffitsientlar
inihisob-kitobgilishdadaromadbo’yichapulgatalabelastikligi 1
dananchakatta ((sq 1,81)), ya’ni 10% bo’ldi —
kassagoldiglarigatalabrealdaromadi 18,1% o’sdi.
BuFridmangapulniiste’moltovarlarikabi «dabdabalilikpredmeti»
sifatidatavsiflashgaimkonberdi.

Empirikhisob-kitoblarningko’rsatishicha, pulgatalab
(pulmuomalasitezligi) vadaromad (real, doimiynarxda)
o’rtasidagibog’liglikkon’yunkturadavridoirasidato’g’ridan-to’g’ri,
uzogmuddatlidavrdaesa- teskaribo’ladi.

Grafikdabuquyidagiko’rinishdaaksetadi. (13-chizma.)
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13-chizma
Pulga talab va daromad o‘rtasidagi bog‘liglik grafigi

V, Y V, Y

0 0
kon’yunkturalitsikluzogmuddatlidavr

Monetaristlarning xulosalarishungaboribtagaladiki,
pulmassasidagio’zgarishlar
xo0’jalikkon’yunkturasidagibarchayiriko’zgarishlarnibelgilabberadiyokil.Fi
sherterminologiyasigako’ra, xo’jalikpulning «nog’orasigao’ynaydi.
Butezisningzamiridapulmassasiningto’ligmustaqilliktamoyiliyotadi.

Pulnimaekanliginingerkintalginidankelibchiqib,
monetaristlarnagdpulvatijoratbanklaridepozitlariningbarchaturlarinigamrab
oluvchikengpulagregatidanfoydalanadi. Tobinaytibo’tganidek —
monetaristlar:  «Bizpulnimaekanliginibilmaymiz, lekinunimabo’lmasin,
uningzaxirasiyiligakamida 3-4% barqgaroro’sishilozimy deydilar,
ya’nipulgoidasinikeltiribchigaradilar.

Pulmassasiningekzogen
xarakterihimoyasigakengtargalgandalillargatorigamarkaziybankmuomalad
agito’lovvositalaridarajasinisamaralinazoratgilaoladideganfikrkiradi.
Monetaristikadabiyotlardapulbazasinitartibgasolishgaasoslanganpulmultipl
ikatorisxemasikengqgo’llaniladi.

Pulmassasibilanpulbazasie’rtasidaginisbatpulmultiplikatoridebat
aladi.

Ulartarkibigamuomalagachigarilgannagdpulmiqdori, shuningdek,
tijoratbanklariningmarkaziybankzaxiraschetlaridagolgangoldigmablag’lari
Kiradi.
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Aynanshutarkibiygismlarqonungako’rabankdepozitlarinita’minlashvositasi
hisoblanadi. MBbazahajmigata’sirko’rsatishimumkinligi,
depozitlaresabubazaninghosilasiekanligisabablitaxmingilinadiki,
pulhokimiyatidoimhampulzaxirasinikerakliyo’nalishdakorrektirovkagilaol
maydi.
Pulmassasivazaxirabazasio’rtasidabog’liglikquyidagiformulabilanifodalan
adi:

M=mB
bueoda: M — pulmiqgdori;
B — baza;
m- pulmultiplikatori.

Bankzaxiralarisummasinio’zgartirishdako ’paytirishsamarasig’oyasi

o’tganasrning 20-yillarida,
AQSHFederalzaxiratiziminingshakllanishdavridae’longilingan. Biroq,
pulmultiplikatoriningoldingitalginlaridanfarglio’laroq,

zamonaviymonetaristlarbuko’rsatkichniturlixo’jalikagentlari —  banklar,
nomoliyakompaniyalari, davlatxulg-

atvoriniaksettiruvchigatorfunktsionalko’rsatkichlarbilanbog’laganholdauni
ngiqtisodiyinterpretatsiyasinikuchaytirishgaharakatqiladilar.
Bugatorgaxususan, naqdpulkoeffitsientiC/D
(SnagdpulsummasiningDtalabgilibolingunchabankdepozitlariganisbati)
vazaxirakoeffitsientiR/D
(RMBdabankzaxiralarisummasiningDdepozitlarumumiysummasiganisbati

).

B=R+CtengliginihisobgaolganholdakoeffitsientlarniM=C+Dpulmassasifor
mulasigakiritib, quyidagigaegabo’lamiz:

l+E

_ D
M=B R

—+
D

¢
D

Tenglikningo’ngtomonidagiikkinchia’zo (gavsichida) —  xulg-
atvorko’rsatkichlariorgaliifodalanganmultiplikator.
«Baza-multiplikator»
modelipulmassasiningmustagilxarakterinagidamonetaristiktezisniasoslashd
amuhimrolo’ynaydi.  Masalan, 1875-1960 yillardaAQSHdaikkixulg-
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atvorkoeffitsientlari  (naqdpulvazaxira) vabazaningo’zgarishinitahlilgilib,
F.Keygan (monetarist), shundayxulosagakeldiki, pulmassasio’zgarishining
9/10 gismibazadagio’zgarishlarbilanvafagat 1/10
gismiboshgasabablarbilanizohlanadi.
Zaxirabazasiningo’zigakeladiganbo’lsak, baholargako’ra, uning 1914
yilgachabo’lgano’zgarishlariasosanoltinzaxirasiningtebranishibilan,
FZTyaratilgandanso’ng —
federalzaxirabanklariningdavlatgimmatliqog’ozlarportfelio’zgarishlaribila
nizohlanadi.

Pulmassasishakllanishiningzamonaviyjarayonio’tamurakkabbo’lib,
turli, ko’pinchagarama-garshiyo’nalishlardaamalgiluvchixilma-
xiligtisodiykuchlarta’siriostidabo’ladi.
Zamonaviyemissiyamexanizminingkreditxarakterikapitalistikxo’jaliktomo
nidankuchli,  halgiluvchita’sirniasoslabberadi.  Kassagoldiglarigaehtiyoj,
yakuniyhisobda,
to’lovvositalarizaxiralarinishaklantirishdaasosiyo’ringaegabo’ladi.
Birogfagatyakuniyhisobda!
Pulchigarishningkreditkanallaribuchigaruvningxo’jaliklartalablarigato’liq
mosliknikafolatlamaydihamdapulsohasidagijarayonlarningmustaqilliginiba
rtarafetmaydi.
Zamonaviypulemissiyalariapparatibozormunosabatlariningasosiysub’ektlar
idanbiribo’lgandavlatningkuchlita’siriostidabo’ladi. Davlatpul-
kreditvamoliyatizimidanmoliyaviyresurslartizimivaigtisodiyfaollikholatiga
ta’sirko’rsatishvositasisifatidafoydalanadi.
Buesapulningkreditasoslarigaputuretkazadivapulmuomalasioptimalchegara
lariningbuzilishigaolibkeladi,
inflyatsiyajarayonlariningsabablaridanbirigaaylanadi.

Xulosalar

1. Monetarizm XX asrningikkinchiyarmidapaydobo’lib, 70-
yillarningikkinchiyarmidakonservativalyansko’rinishidauzil-
kesiltashkiltopdi. Monetaristikmaktabningengyorginvakili - M.Fridman.
2. Monetarizm (ingl. money - pul) — muomaladabo’lganpulmassasiga
x0’jalikkon’yunkturasinishakllantirishjarayonidaasosiyomilroliniberuvchih
amdapulmiqgdorivayalpipirovardmahsuloto’rtasidasababalogasinianiglovch
ligtisodiynazariya.
3.MonetarizmningengkattamuammolariniM.Fridmanochibbergan: 1)
nominaldaromadningo’sishsur’ativapulmiqgdoriningo’sishsur’atio’rtasidaal
ogamavjud; 2)
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gisgamuddatlidavrdapulmassasiningo’zgarishiishlabchigarishga,
uzogmuddatlidavrdaesanarxgata’sirko’rsatadi; 3)
inflyatsiyadoimopulbilanbog’lighodisabo’libkelganvaishlabchigarishganis
batanpulningtezrogo’sishibilanbog’ligbo’lgan; 4)
pulo’zgarishlariningnominaldaromadgata’ siriuzatishmexanizminisbiynarxl
arvaboylikegalariningboshgaaktivturlariningo’zgarishibilanbo g’liq

Asosiytayanchtushunchalar

“Neoklassikuyg’onish”,  konservativalyans, = monetarizmdoktrinasi,
monetarizmrivojlanishiningbosgichlari, talabfunktsiyalari,
nominaldaromadnazariyasi, ishsizlikningtabiiydarajasi,
monetarizmningasosiybelgilari, “pulqoidasi”, monetarizmnazariyasi,
M.Fridmanningpulnazariyasi, kassaqoldiglari, pulgatalabnazariyasi,
“portfellimodel”, puldaromadiningnazariyta’rifi, doimiydaromad,

pulagregati, pulmultiplikatori, pulbazasi.
Nazoratuchunsavollar

1.
Igtisodiyotnazariyasidakonservativalyansgachonvanimasababdanpaydobo’
Idi?

2. MonetaristikdoktrinaningshakllanishidaM. Fridmanningroliganday?
3.
Monetarizmevolyutsiyasidainflyatsiyatabiatihagidagimunozaralarnitushunt
iribbering.

4,
Monetarizmningengmashhurbo’lganFridmanvariantigandayelementlarniga
mraboladi?

5. Fridmanning  “portfellimodellar”  yoki  “aktivlarniafzalko’rish”
nazariyasigandaymazmungaega?

6.
Boylikningindividualegalariuchunpulgatalabtenglamasigandayko’rinishgae
ga?

7. Fridmanmodelidapulgabo’lgantalabgandayo’lchanadi?

8. Monetaristlarning “pulgoidasi” mazmuninitushuntiribbering.
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9. Pulmultiplikatorinima?
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6-BOB. INFLYATSIYA NAZARIYALARI VA UNI
JILOVLASH USULLARI

6.1. Inflyatsiyaning mohiyati va uning yuzaga chigish shakllari

Inflyatsiya XVIII asrning o‘rtalarida muomalaga ta’minlanmagan juda
ko‘p mikdorda pul chiqarilishi natijasida pul tizimidagi ingiroz holat
asosida yuzaga chiqqan. Inflyatsiya (lotincha "inflation" so‘zidan olingan
va shishish, ko‘pchish, ko‘tarilish ma’nosini anglatadi) o‘z mohayatiga
asosan pulning gadrsizlanishi, tovar va xizmatlarga bo‘lgan baholarning
muntazam ravishda oshib borishi jarayonini anglatadi. Shuni ta’kidlash
lozimki, rivojlangan mamlakatlar tajribasi inflyatsiya nisbatan me’yor
darajasidagi pul massasi holatida ham yuzaga chigishi mumkin.

Hozirgi zamon inflyatsiyasi nafagat tovarlar va xizmatlarga bo‘lgan
baholarni muntazam o°‘sishi natijasida pulning sotib olish qobiliyatini
pasayishi bilan bir qatorda ishlab chigarish jarayonidagi nomutanosiblik,
pul muomalasi, moliya hamda kredit sohasidagi salbiy omillar bilan
tasniflanadi. Inflyatsiyani yuzaga chiqishining asosiy sabablari bo‘lib
igtisodiyot tarmogqlari, jamg‘arma va iste’mol, talab hamda taklif, davlat
daromadlari va xarajatlari, xo‘jaliklarning pul massasi hamda unga bo‘lgan
talabi o‘rtasidagi mutanosiblik va markaziy bankning kredit ekspansiyasi
hisoblanadi. Ushbu ta’kidlab o‘tgan omillar o‘z mohiyatiga asosan
inflyatsiyaga, uning darajasiga turlicha ta’sir etishi mumkin.

Xalgaro amaliyotda iqtisodchi  olimlar inflyatsiyaning yuzaga
chigadigan omillarini asosan ikki guruhga: ichki va tashgi omillarga
ajratadilar. Biz ushbu omillarning mohiyagini yoritishga harakat gilamiz.

1. Ichki omillarni mohiyatiga asosan pullik (monetar) va pulsiz
omillarga ajratish mumkin. Pullik omillarga davlat moliyasining ingirozi,
byudjet taqchilligining mavjudligi, davlat garzdorligining ortishi, pul
emissiyasi, kredit dastaklarining aylanishini ko‘payishi, pul aylanmasining
tezligi va boshqgalar kiradi. Pulsiz omillarga milliy igtisodiyot tarmoglari
o‘rtasidagi nomutanosiblik, tarmoglar iqtisodiy rivojlanishidagi bir
maromsiz daraja, ishlab chigarish va xizmat ko‘rsatish sohalarida
monopoliyaning (oligopoliya) mavjudligi, narx shakllanishidagi davlat
monopoliyasi, markaziy bankning kredit ekspansiya va boshga omillarni
Kiritish mumkin. (14-shizma.)

2.
Tashgiomillaro‘zmohiyatigaasosanbiroraniqdavlatrivojlanishigata’siretadi
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gandunyodaamalgaoshayotganjarayonlarniaksettiradi. ~ Ushbu  omillarga
dunyo mamlakatlarida yuzaga chigadigan soha ingirozlari hisoblanadigan
xom-ashyo, energetika, neft, valuta ingirozlarini kiritish mumkin. Ushbu
omillardan tashqgari biror-bir davlatning boshga davlatlarga nisbatan olib
boradigan davlat miqyosidagi valuta siyosatini, yashirin holatda valuta,

oltin eksportining amalga oshirilishini ham kiritish mumkin.
14-chizma.

Inflyatsiyaningyuzagachikishsabablari.

Inflyatsiyaningyuzagachiqgishshakllari

Mijliy pul .
_ Tovarva birlishgining xorijiy Oltn va Xorthy
xizmatlarga narxni valyutaga nisbatan va yutanlng_ mitiy
o’sishi natijasida kursini tushishi valyutagg nisbatan
pulning kursini kp’tarilishi
gadrsizlanighi
Milliy pul birligining Aholi va x0’jalik Marhlakat
xarid qilish sub’ektlarida axolisida
qobiliyatini pasayishi xorijiy valyutaning oltinning
jamg’arilishi to’planishi
(tezavratsiya)

Biz chizmada inflyatsiyaning yuzaga chigish shakllarini tahlil etamiz.
Ushbu chizma tahlilidan ko‘rinib turibdiki, inflyatsiya asosan uch
yo‘nalishda yuzaga chiqadi. Birinchi yo‘nalishda mahsulotlar va
ko‘rsatiladigan xizmatlarga bo‘lgan narxlarni asossiz ravishda o‘sib ketishi
tufayli pul gadrsizlana boshlaydi. Buning natijasida milliy valutaning xarid
gilish qobiliyati tushib ketadi. Ikkinchi yo‘nalishda, xorijiy valutalarga
nisbatan milliy valutaning kursi pasayib ketadi. Buning natijasida xo‘jalik
yurituvchi subyektlar va mamlakat aholisi erkin muomaladagi xorijiy
valutalarni (AQSH dollari, evro, shveytsariya franki va boshgalarni)
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jamg‘ara boshlaydi. Uchinchi yo‘nalishda oltinga bo‘lgan milliy pul
birligida ifodalangan narx ko‘tarilib ketadi. Buning natijasida mamlakat
aholisi o‘rtasida oltinning to‘planib qolishi, ya’ni tezavratsiya amalga
oshadi.

Inflyasiyaning iqtisodiyotga ko‘rsatadigan aniq ta’sirini quyidagi
holatlarda kuzatish mumkin:

1. Inflyasiyaning boyliklarning qayta taqsimotiga ta’siri. hozirgi
vaqgtda kishilarning boyligi pul (naqd pul, bankdagi omonat pul), aksiya va
mulk shaklida ifodalanadi. Bu boylik hamisha harakatda — iqgtsodiy
faoliyatda bo‘ladi. Muayyan vaqt va yo‘llar bilan bir kishidan yana bir
kishiga o‘tib turadi. Bu jarayon boylik va daromadning tagsimoti hamda
gayta tagsimoti bo‘lib, inflyasiya ham bunday qayta tagsimotni keltirib
chigaradi. Igtisodiy faoliyatda amal giluvchi ikki tomonning biri haqdor,
yana biri garzdor sifatida maydonga chigadi. Bunday haqdorlik va
garzdorlik munosabati pul garz berish va garz olishda, bankka omonat pul
qo‘yish va kredit berishda, nasiya savdoda yuzaga keladi.

Inflyasiya darajasi nisbatan past bo‘lgan sharoitda qaytarib olingan
garzning amaliy giymati garz bergan vaqtdagidan ortiq yoki deyarli farg
gilmagani uchun uning boylik tagsimotiga ko‘rsatgan ta’siri kuzatilmaydi.
Inflyasiya darajasi yuqori yoki ta’sir qilarli darajada bo‘lganda, aynigsa,
inflyasiya darajasi foiz stavkasidan yuqori bo‘lganda, bunday ta’sir yaqqol
kuzatiladi, ya’ni garz beruvchi gaytarib olgan pulning amaliy qiymati qarz
bergan vaqtdagidan past bo‘lganda qarz beruvchi ziyon ko‘radi, qarz
oluvchi esa foyda ko‘radi. Nasiya savdoda muayyan muddatdan keyin
gaytarib olgan pul hatto tannarxini ham goplay olmaydi.

Inflyasiyani naqd pul giymatini, patto bankka qo‘ygan omonat pulning
giymatini ham kamaytiradi. Bunday holat foizsiz omonatda, foiz stavkasi
inflyasiya darajasiga bog‘liq bo‘lmagan sharoitda aniq kuzatiladi. Muqim
daromad, mugim ish haqi, nafaga kabi kirim bilan yashaydigan
kishilarning turmush darajasini pasaytiradi. Uzoq muddatga mugim foizli
omonat qo‘yganlar, naqd pul ushlab turganlarga nisbatan olganda foizdan
keladigan foyda inflyasiya ta’sirida real giymati kamayib ketgani uchun
ular ko‘rgan ziyon ancha katta bo‘ladi. Banklar esa omonat pulni saglovchi
sifatida foyda ko‘rsa, kredit beruvchi sifatida ziyon ko‘radi. Davlat
byudjetida kamomad bo‘lsa, uning qarzi engillashadi. Umuman olganda,
inflyasiya sharoitida tovarga tovar almashtirish kabi ibtidoiy savdo shakli
jonlanadi. Nasiya savdoda oldin to‘lash (zakot berish) barham topadi, aholi
qo‘lidagi pul tovarga ishonchli deb qaralgan erkin muomaladagi chet el
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valutasiga almashtiriladi yoki gimmatbaho buyumlar sotib olinadi.
Sarmoyalar oltin, ko‘chmas mulkka ko‘proq jalb qilinadi va ulardan
ko*‘proq foyda olinadi.

2. Inflyasiyaning yalpi milliy mahsulot (YaMM) miqdoriga ta’siri.
Inflyasiya darajasi yuqori bo‘lgan davr hamisha bandlik va mahsulot
miqdori oshgan davrga to‘g‘ri keladi. Inflyasiyaning pasayish davri esa
ishsizlik ko‘paygan, sarmoya sarfi kamaygan davrga to‘g‘ri keladi. Ushbu
jihatdan olganda inflyasiya bilan mahsulot miqdori o‘rtasida muayyan
bog‘liglik bor.

Talab va taklif o‘rtasidagi muvozanatdan ma’lumki, jami talab egri
chizig‘i bilan egri chizigi (egri chizigning qiyshiq Yyoki tik tushgan
bo‘lishidan qat’iy nazar) kesishgan nuqta baho darajasidir. Agar ma’lum
sabablarga ko‘ra jami talab oshsa jami talab egri chizig‘i o‘ng yuqori
tomon siljiydi, bunga mos holda jami talabni etarli darajada goldiradigan
jami taklif imkoniyati bo‘lmasa, jami taklif egri chizig‘i joyda turadi-da,
ularning kesishish nuqtasi bo‘lmish baho egri chizig‘i yuqori siljiydi.
Natijada baho darajasi o‘sadi. Agar jami talab ortishi sababli jami taklif
ham oshsa, u holda jami taklif egri chizig‘i ham siljiydi (jami taklif egri
chizig‘i tik tushgan bo‘lsa, o‘ng tomonga, qiyshiq tushgan bo‘lsa chap-
yuqoriga siljiydi)da, baho egri chizig‘i ham yuqori siljiydi. Demak, jami
taklifning ortishi (jami taklifning kamayishiga barobar) yoki jami
taklifnnig ortishi  (jami talabning kamayishiga barobar) bahoning
o‘zgarishini keltirib chiqaradi. O‘z navbatida bahodagi o‘zgarish jami
talab yoki jami taklifda o‘zgarish bo‘lishiga sabab bo‘ladi. Shu ma’noda
mahsulot miqdori baho darajasiga, aniqrog‘i inflyasiya darajasiga ma’lum
darajada bog‘liqdir.

3. Inflyasiyaning ishsizlikka ta’siri. Inflyatsiya va ishsizlikning
o‘zaro bog‘ligligini chuqur tahlil etgan avstraliyalik iqtisodchi olim A.
Fillips grafiklar yordamida inflatsiya va ishsizlik o‘rtasida teskari aloga
mavjudligini isbotlaydi. Uning fikricha inflatsiya darajasi yuqori bo‘lgan
holatda, ishsizlik darajasi past bo‘ladi. Buni quyidagi grafikda ko‘rishi
mumkin. A. Fillipsning fikricha, inflyatsiya darajasi yuqori darajadagi
mamlakatlarda haqiqiy ish hagi qgiymati tushib boradi. Ushbu holat
aholining turli toifalari narx-navo ko‘tarilishi natijida yo‘qotilgan haqiqiy
ish hagini kompensatsiya qilish maqgsadida ishlashga majbur bo‘ladi.
Buning natijasida, mamlakat aholisi o‘rtasida ishsizlik darajasining
pasayishi kuzatiladi.
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Iqtisodchilarning tugamas munozarasiga sabab bo‘lgan Fillips egri
chizig‘i nihoyat inflyasiya bilan ishsizlik o‘rtasidagi munosabatni aniglab
berdi (15-chizma.)

15-chizma.
Fillips egri chizig’i.

W, P{%
W — nominal ish hagining
0’sishsur’ati ;

P — inflyatsiya daragasi;
U — ishsizlik daragasi;

U,%

Fillips egri chizig‘iga ko‘ra, inflyasiya darajasini 1% ga pasaytirish
uchun ishsizlikni 2% ga o‘stirish lozim bo‘ladi. Ishsizlik va inflyasiya
darajasidagi nisbatni tartibga solishda davlatning iqtisodiy siyosati asosiy
rol o‘ynaydi. Davlat ish bilan bandlik darajasi, ishlab chigarish hajmi va
ish haqi darajasi o‘rtasidagi oqilona nisbatni ta’minlash orgali nafaqat
ishsizlik va inflyasiya darajasini nazorat qilishi, balki ularning iqtisodiyot
rivojlanishi va aholi turmush darajasiga salbiy ta’sirining oldini olishi ham
lozim.

Fillips egri chizig‘l nazariyasi ishsizlik bilan inflyasiya o‘rtasida
o‘zaro bog‘lanish bor, birini kamaytirish hisobiga ikkinchisi oshadi,
bunday jarayon gisga muddatda ham, uzoq mudatda ham amal qgiladi, deb
isbotlagan bo‘lsada, keyinchalik amaliyotning sinoviga unchalik bardosh
bera olmadi. Ko‘plab o‘tkazilgan tadqiqotlar shuni ko‘rsatdiki, "inflyasiya
qat’iyatlikka moyil". Agar gandaydir talab yoki taklif zarbasiga
uchramasa, bunday qat’iyatlik o‘zgarmasdan o‘zining ilgarigi sur’ati bilan
davom etaveradi. qisga muddatda ishsizlik darajasi tabiiy ishsizlik
darajasidan past bo‘lgandagina haqiqiy talab zarbasida inflyasiya darajasi
o‘sadi. qisqa muddatda Fillips egri chizig‘t muqgim (bir izda) bo‘lganda,
ishsizlik bilan inflyasiya o‘rtasida o‘zaro almashuv bo‘ladi. Uzoq
muddatda esa ular o‘rtasida hech ganday o‘rin almashuvi bo‘lmaydi. Uzoq
muddatda past darajadagi ishsizlik ketidan hamisha tezlashgan inflyasiya
kelib chigadi va bunday o‘sayotgan inflyasiya uzoqga qolmay taxminlash
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mumkin. Natijada yana bir daraja o‘sgan qat’iy inflyasiya davri
boshlanadi. Demak, inflyasiya uzoq muddatda Fillips egri chizig‘i tabity
ishsizlik darajasidan past bo‘lgandagina inflyasiya haqigatdan o°‘sa
boshlaydi. Shuning uchun aytish mumiknki, uzoq muddatda Fillips egri
chizig‘i tabiiy ishsizlik darajasini ifodalovchi nuqgtaga tik tushgan
chiziqdir. Ma’lum bir davlatga nisbatan olib aytganda ishsizlik darajasini
tabily ishsizlik darajasida yoki undan past darajada, inflyasiyani gat’iy
holatda ushlab turish ancha mushkul, hatto uzogq muddatda mumkin emas.
O‘zgaruvchan iqtisodiy faoliyatlar va hodisalar yoki tasodif zarbalar
sababidan bunday mugimlik hamisha buzilib turadi va ogibat ikkalovi ham
barobar o‘sadigan nomagbul holat yuzaga keladi, biroq ikkalasining o‘sish
darajasi barobar bo‘lmaydi, albatta.

4. Inflyasiyaning bahoga bo‘lgan ta’siri. Ma’lumki, inflyasiya baho
darajasining o°‘sishi bilan ifodalanadi, biroq inflyasiya sharoitida barcha
baholar teng nisbatda o‘smaydi, balki o‘rtacha baho darajasi o‘sadi: "ba’zi
tovarlar bahosi keskin o‘sadi, ba’zi tovarlar bahosi gat’iy bo‘ladi, ba’zi
tovarlar bahosi hatto tushadi". Bundan shunday xulosaga kelish mumekinki,
inflyasiya sharoitida baholar o‘rtasidagi nisbat buziladi va chalkashlashib
ketadi. Inflyasiya darajasi qancha yuqori bo‘lgan sari bahoning
chalkashlashuvi shuncha katta bo‘ladi. Natijada baho tovar qiymatini
ifodalash funksiyasidan mahrum bo‘ladi. Inflyasiya sababidan bahoning
chalkashlashish ta’siriga aniq uchraydigan tovar — puldir.

O‘zgarmas baho yo‘lga qo‘yilgan (davlat bahoning o°‘sishininig
jilovlangan, turli shartnomalarda yozma ravishda cheklangan) ahvolda,
inflyasiyaning ta’siri yana ham sezilarli darajada bo‘ladi. Bunday bahoda
sotiladigan tovarlarni ishlab chigaruvchi korxonalarning foydasi kamayadi,
ular hatto ziyon ko‘radi. Erkin bahoda sotiladigan tovarlarni ishlab
chigaruvchi korxonalar bahoni bozorga, aniqrog‘i o‘zlari mo‘ljal qgilgan
inflyasiya darajasiga qarab belgilagani uchun ular foyda ko‘radi, hech
bo‘lmaganda  ziyon  ko‘rmaydi, ziyon ko‘rsa ham  boshqa
korxonalarnikidan kam ko‘radi. Natijada sarmoyalar, aniqrog‘i bozordagi
o‘zgarishlarga sezgir bo‘lgan xususiy sarmoyalar keyingi mahsulotni
ishlab chiqaradigan tarmogqlarga ko‘proq jalb qilinadi, oqibat sarmoya
sarflashda xatoliklarga yo‘l qo‘yiladi va sarmoyalar muvozanatiga putur
etadi.

5. Inflyasiyannig kishilar ongiga ta’sir ko‘rsatadigan ma’naviy ta’siri
ham ancha katta bo‘ladi. Inflyasiya sharoitida baholar ketidan o°z
navbatida aholi daromadi va ish hagi ham oshadi. Kishilar daromad va ish
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hagining oshganini o‘zlarining tirishib ishlashganining mahsuli deb
hisoblashadi. Biroq, bahoning o‘sishini esa yomon ko‘rishadi, inflyasiya
sharoitida go‘yo turmush nochorlashib ketib borayotganday, inflyasiya esa
ularning peshona teri bilan yiqqan boyligini o‘g‘irlab ketayotganday
noto‘g‘ri tushunchaga kelishadi. Amaliyotda kutilgan tekis inflyasiya
sharoitida bunday holat kuzatilmaydi. Jadallashgan inflyasiya sharoitida
ham unday holatni isbotlash qgiyin.

Inflyasiya keltiradigan ziyonlar. Inflyasiya keltiradigan ziyonlar konkret
sharoitga bog‘ligdir. Agar mo‘ljaldagi inflyasiya bo‘lib 1qtisodiy
faoliyatlar (solig, foiz, ish haqi, daromad va boshqgalar) inflyasiya
darajasiga qarab tartibga solinsa, u holda barcha milliy daromadlarda,
barcha nisbiy baholarda o°zgarish bo‘lmaydi. har bir kishi va guruhlar
to‘laydigan soliglar ham inflyasiyaning ta’siriga uchramaydi. Barcha baho
va daromadlarning o‘sishiga ergashib, soliq summasi ham oshib boradi.
Shunnig uchun amaliy qiymati bo‘yicha hisoblanganda to‘langan soliq
miqdorida o‘zgarish bo‘lmaydi. Inflyasiyaning mavjudligi obligasiya,
ko‘chmas mulk egalarining boyligini ham ziyonga uchratmaydi.
Obligasiya shaklida garz berilgan pullarni gaytarib olganda (garz muddati
tugaganda) undan tushgan mugim daromad inflyasiya keltirib chigargan
ziyonni qoplay oladi. Ya‘ni foizning o‘sishi qarz berilgan pulning qarz
berilgan muddatda yo‘qotgan giymatini qoplashga etad:.

Kapital bozorida solig miqgdori va stavkasi inflyasiyaga garab tartibga
solingani uchun soliqdagi o‘zgarish (ortish) inflyasiya ta’sir ko‘rsata
olmaydigan darajada bo‘ladi. Shunng uchun inflyasiya kapital
samaradorligiga keskin ta’sir qilmaydi. YaMM ning nominal miqdori
ko‘paysa ham real miqdorida hech ganday o‘zgarish bo‘lmaydi. Bu
kutilgan tekis inflyasiya igtisodiyotga hech ganday ta’sir ko ‘rsatmaydi.

Inflyasiya jarayonidagi o‘zgarishlar uni taxmin qiluvchilar uchun ham
tasodif hodisadir. Kutilmagan inflyasiyaning keltirib chigaradigan ziyonni
haqdor bilan garzdor o‘rtasidagi munosabatdan aniqroq tushunish mumkin.
Agar korxonalar bilan ishchilar o‘rtasida muayyan muddatga, muayyan
miqdorda haq to‘lash xususida shartnoma tuzilgan bo‘lsa, garz beruvchi
bilan garz (kredit) oluvchi o‘rtasida muqim foizli shartnoma tuzilgan
bo‘lsa, byudjet kamomadi bo‘lgan davlatlarda davlat obligasiyalari
tarqatilgan bo‘lsa, kutilmagan inflyasiyaning yuzaga kelishi haqdorni
ziyonga qaratadi, qarzdorni o‘zlari o‘ylamagan darajada qarzlarini
engillashtiradi. Garchi jamiyat migyosidan olganda bunday foyda — ziyon
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o‘zaro qoplanib ketsa-da, alohida shaxs, guruh, korxonalarga keltiriladigan
ziyon ancha katta bo‘ladi.

Alohida qayd qilish zarurki, inflyasiya keltiradigan og‘ir-og‘ibat
kutilmagan notekis inflyasiya sharoitida kelib chigadi. Bunday ziyon -
soliq stavkasi, haqgdorlik va garzdorlik muammolari, nisbiy baholarda aniq
kuzatiladi, uning alohida shaxs va guruhlarda keltiriladigan ziyoni ancha
katta bo‘ladi. Ko‘pchilik davlatlar bo‘lajak inflyasiya darajasini tamoman
yoki asosiy jihatdan mo‘ljallab olishga oldindan ko‘ra bilishga hozircha
godir emas, shuning uchun biz yuqorida ko‘rib o‘tgan ziyonlar turli
darajada sodir bo‘lib turadi.

Alohida shaxslarga inflyasiya bevosita ta’sir ko‘rsatadi. Ularning
turmush tarzini o‘zgartiradi, boyligida o‘zgarish paydo qiladi, naqd
pullarning xarid quvvatini kamaytirganidan ularni ruhan tushkunlashtiradi
va asabini buzadi. Albatta, haqdor sifatida ziyon, qarzdor foyda ko‘radi.
Kun sayin oshib borayotgan narx kishilarni o‘ziga hozircha zarur
bo‘lmagan narsalarni ortiqcha sotib olishga majbur qiladi. Agar bunday
holat umumiy tus olsa, mahsulotlarni talashib sotib olish, ogibat sun’iy
ravishda etishmovchilikka olib keladi.

6.2. Inflyatsiyaningshakllarivaturlari

Xalgaro amaliyotda inflyatsiyaning narxlarni o°‘sishi, ya’ni pul
miqdorining o°‘sishi jihatdan asosan uch xil shakli ajratiladi:

1. Sokin inflyatsiya. Ushbu inflyatsiya iqtisodiy rivojlangan
mamlakatlarda mavjud bo‘lib, ushbu holatda mahsulotlar va
ko‘rsatiladigan xizmatlarga bo‘lgan narx-navolar yiliga o‘rtacha 3% dan
10% gacha oshishi mumkin. Bu mamlakatlarda muomaladagi pul massasi
va milliy pul birligining xarid qilish qobiliyati saglanib turadi.

2. Shiddatli inflyatsiya. Ushbu inflyatsiya iqtisodiy rivojlanayotgan
mamlakatlarda ~mavjud bo‘lib, wushbu holatda mahsulotlar va
ko‘rsatiladigan xizmatlarga bo‘lgan narx-navolar yiliga o‘rtacha 10% dan
100% gacha, ba’zi holatlarda 200% gacha oshishi mumukin. Buning
natijasida muomaladagi pul massasi ko‘payadi va milliy pul birligining
xarid qilish qobiliyati tushadi. Mamlakat aholisi o‘rtasida pulni
moddiylashtirish, ya’ni milliy pul birligini jamg‘arish emas, balki oltin,
ko‘chmas mulk holatida jamg‘arish jarayoni kuchayadi.

3. Jilovlanmagan (giperinflyatsiya) inflyatsiya. Ushbu inflyatsiya
holatida mahsulotlar va ko‘rsatiladigan xizmatlarga bo‘lgan narx-navolar
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yiliga 1000% dan ortiq yoki oyiga 100% dan ortiq darajada oshadi. Ushbu
holatda milliy igtisodiyotda ingiroz yuzaga chigadi. Buning natijasida
ishlab chiqarish va bozor boshgaruvsiz faoliyat ko‘rsatadiki, narx-navo va
ish haqi o‘rtasidaga farq ortadi. Mamlakat aholisi qo‘lidagi qog‘oz
pullarga tovarlar sotib oladi. Bu holat esa muomalada tovar va xizmatlar
bilan ta’minlanmagan ortiqgcha qog‘oz pullarni to‘lib-toshishiga olib
keladi.

Yuqorida ta’kidlab o‘tganimizdek, inflyatsiyaning asosiy sababi,
odatda, bir emas, balki bir nechta bo‘lib o‘zaro mahkam bog‘langan
bo‘ladi va narx-navoning ko‘tarilib borishi bilangina namoyon bo‘lib
golmaydi, balki narx-navoni boshqarilishiga ham bog‘liq bo‘ladi. Ushbu
jihatdan quyidagi inflyatsiya shakllari ajratiladi:

1. Oshkora inflyatsiya. Talab tomoniga garagan makroiqtisodiy
tengsizlik doimiy ravishda narx-navoning ko‘tarilib borishi bilan
ifodalanadigan bo‘lsa, bunday inflyatsiya oshkora inflyatsiya deb ataladi.

Oshkora inflyatsiya bozor mexanizmini buzmaydi: narx-navo ba’zi
bozorlarda ko‘tarilishi bilan bir vaqtda boshqa bozorlarda pasayib borishi
mumkin. Buning asosiy sababi shundan iboratki, bozor mexanizmlari oz
ta’sirini  davom ettirib, milliy iqtisodiyotga baholar to‘g‘risidagi
ma’lumotlarni oshkora yetkazib turadi, investitsiyalarni ilgari surib, ishlab
chigarishning kengayishi bilan taklifni rag‘batintirib boradi.

2. Yashirin inflyatsiya. Inflyatsiyaning ushbu turi shunday ko ‘rinshda
bo‘ladiki, bunday holatda ba’zi bir iste’mol mahsulotlariga narx-navo
ma’muriy tarzda davlat tomonidan o‘rnatiladi va tartibga solib turiladi.
Bundan asosiy maqgsad, davlat tomonidan ba’zi mahsulotlarga narx-navo
"Ijtimoiy past" darajada belgilanadi. Yashirin inflyatsiya sharoitida narx-
navoning Kkeskin o‘sishi kuzatilmasligi mumkin. Lekin milliy pul
birligining  qadrsizlanishi, aholi o‘z pul mablag‘lariga kerakli
mahsulotlarni xarid qila olmaslik holatlari paydo bo‘ladi.

Igtisodiyotda yashirin inflyatsiya yuzaga chigganda mahsulotlarning
narx-navosi hamda aholi daromadlarining o‘sishi vaqtincha to‘xtatiladi.
Yashirin inflyatsiya vujudga kelishining asosiy sabablaridan biri bu narxlar
ustidan ma’muriy nazorat o‘rnatishdir. Buning natijasida bozor mexanizmi
deformatsiyalanadi. Uning qaysi darajada o‘zgarganligi darajasi va
davomiyligi davlat tomonidan olib boriladigan siyosatga hamda tartibga
solish shakliga bevosita bog‘liq bo‘ladi. Ushbu inflyatsiyaning salbiy
tomoni shundan iboratki, inflyatsiya davrida ishsizlik darajasi oshadi,
chunki ishlab chigarish rivojlanmaydi.
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Xorijiy va milliy iqtisodiy nazariyaning qarashlariga asosan
igtisodiyotdagi  muvozanatlik buzilishi va uning oqibatida inflyatsiyani
yuzaga chigishining quyidagi omillari mavjud:

— qog‘oz pullarni emissiya qilishda va tashqi savdoda davlatning mutloq
monopoliyasi;

— davlat xarajatlarining ortishi;

— kasaba uyushmalari tomonidan byudjet muassasalari ishchi-
xodimlarining ish haglarini oshirish bo‘yicha faoliyati;

— iqtisodiyotda mahsulot ishlab chigarish, xizmatlar ko‘rsatish sohasida
ayrim xo‘jalik subyektlarining monopoliya (oligopoliya) holati mavjudligi.

Biz yuqorida ta’kidlab o‘tgan omillar nafagat o‘zaro bog‘liq, balki ular
talab va taklifning o°‘sishi yoki pasayishiga turlicha ta’sir ko ‘rsatadi.

Xorijiy amaliyotda inflyatsiyaning yuzaga chiqish usullari quyidagi
turlarga ajratiladi: taklif inflyatsiyasi, talab inflyatsiyasi, xarajatlar
inflyatsiyasi, kredit inflyatsiyasi, import bilan bog‘liq bo‘lgan inflyatsiya
va kutilayotgan inflyatsiya.

Taklif inflyatsiyasida ishlab chigarish xarajatlarini oshishi natijasida
mahsulotlar, bajarilgan ishlar va ko‘rsatiladigan xizmatlarga bo‘lgan narx-
navoning o°‘sishi yuzaga chigadi. Ushbu inflyatsiya turida monopol
holatdagi korxonalar tomonidan ishlab chigarishda asosiy vositalarni
modernizatsiya qilish bilan bir vaqtda ulardan to‘liq foydalanmaslik
oqgibatida xarajatlar ortadi. Buning natijasida kam ishlab chiqarilgan
mahsulotlarning narx-navosi ham oshib ketadi.

Talab inflyatsiyasi. Inflyatsiyaning ushbu turi mamlakat aholisi va
xo‘jalik  subyektlarining  daromadlari  haqgigiy ishlab  chigarilgan
mahsulotlar, bajarilgan ishlar hamda ko‘rsatilgan xizmatlar miqgdoridan tez
o‘sadi. Odatda, talab inflyatsiyasi ishchi kuchining to‘liq ish bilan bandlik
holatida yuzaga chigadi. Aholi daromadlarining tez sur’atda o°sishi
natijasida tovar va xizmatlarga bo‘lgan narx-navo oshadi. Bunday holatda
talabning har ganday o°‘sishi narx-navoning o°‘sishiga olib keladi.

Xarajatlar inflyatsiyasi. Inflyatsiyaning ushbu turi xomashyo va
energetik resurslarga bo‘lgan xarajatlarning o°‘sishi  tufayli ishlab
chigariladigan tovarlar va xizmatlar narx-navosining o°‘sishi natijasida
yuzaga keladi. Xomashyo va energetik resurslarga bo‘lgan dunyo
narxlarining ko‘tarilishi hamda xorijiy valutaga nisbatan milliy valuta
kursining pasayishi xarajatlar inflyatsiyasini yuzaga kelishining asosiy
sabablari hisoblanadi. Xarajatlar inflyatsiyasida ma’lum bir mahsulot
narxining o°‘sishi avtomat ravishda boshqa mahsulotlar narxining ham
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o‘sishiga olib keladi. Masalan, neft mahsulotlariga bo‘lgan dune bahosinig
o‘sishi natijasida unga bevosita bog‘liq mahsulotlar, bajariladigan ishlar va
ko‘rsatiladigan xizmatlar narx-navosi o‘sib ketadi. Xarajatlar inflyatsiyasi
taklif inflyatsiyasiga o°‘xshash, lekin bu inflyatsiyada ba’zi xarajatlarning
o‘sishi aniq olingan mamlakat iqtisodiyotiga bevosita bog‘liq bo‘lmagan
holatlarda yuzaga chigishi mumkin.

Kredit inflyatsiyasi. Ushbu inflyatsiya turi ba’zi mamlakatlarda
banklar tomonidan olib boriladigan kredit ekspansiyasi natijasida yuzaga
keladi. Markaziy bank tomonidan tijorat banklari uchun yuqori darajadagi
gayta moliyalashtirish  stavkasining o‘rnatilishi natijasida xo‘jalik
subyektlariga beriladigan kredit gimmatlashadi. Xo‘jalik subyektlari
olingan kredit va u bo‘yicha foizlarni o‘zlari ishlab chigaradigan mahsulot
tannarxiga kiritadi hamda wushbu holat mahsulotlar narx-navosini
ko‘tarilishiga sabab bo‘ladi.

Import bilan bog‘liq inflyatsiya. Inflyatsiyaning ushbu turi aniq
olingan mamlakatda tashgi omillar asosida yuzaga chigadi. Ushbu holatda
import qilinadigan mahsulotlarga bo‘lgan narx-navoning oshib Ketishi
natijasida ba’zi mahsulotlarga bo‘lgan narx-navolar zanjir tarzida
ko‘tarilishi mumkin.

Kutilayotgan inflyatsiya. Inflyatsiyaning ushbu turida davlat
tomonidan olib borilayotgan pul-kredit va byudjet siyosati natijasida joriy
yil uchun inflyatsiyaning tahliliy darajasi belgilanadi va bu tartibga solib
turiladi,

6.3. Inflyatsiyanazariyalari

Hozirgivaggdainflyatsiyatabiatinio’rganishdaigtisodchiolimlaruningmo
netarsabablarini, ya’nitovarmassasiganisbatanpulmassasi
xajminingko’payibketishiniasosqilibko’rsatadilar.
Inflyatsiyabilanolibboriladiganfaoliyatdauningdarajasinio’lchashuchundast
aklozimbo’ladi. Ushbudastakbo’libbaholarindeksi xisoblanadi.
Baholarindeksijoriyumumiyiste’molnarxlariningbazisdavridaginarxlargani
sbatano’sishi (pasayishi) bilananiglanadi.
Ushbuindeksnianiglashdamamlakatfugorolariningiste’molsavatigakiritilga
nmahsulotlarva xizmatlarningchakananarxlaridanfoydalaniladi.
Ushbuformulaquyidagichahisoblanadi:

PKt

104



|3 S E——— x 100 %
PKb

Bu erda: IPTS - iste’molnarxlariningindeksi;
PKt - iste’molsavatiningjoriynarxi;
Pkb - iste’molsavatiningbazisnarxi.

Inflyatsiyadarajasiningo’sishiniquyidagimisolorgalitushuntirishmumkin
Masalan 1 litrbenzinningbazisdavridaginarxi 500
so’mbo’lganvauningjoriydavrdaginarxi 585 So’mgateng. Demak,
bizkuzatgandavrichida 1 litrbenzinningnarxi 117 % gaortgan.

585 s0’m
1 litrbenzin=---------=----- x 100 % =117 %
500 so’m

Baholarindeksidantashqgariinflyatsiyaniboshqarishdayalpiichkimahsulot
indeksiko’rstakichidanhamfoydalaniladi. Yalpiichkimahsulot -
buma’lumbirdavrmobaynida,
odatdabiryildamamlakatdaishlabchiqgarilganbarchatovarva
xizmatlarumumiymigdoriningpuldagiifodasidir.
Yalpiichkimahsulotbaholarindeksiningumumiydarajasinio’lchashuchundef
lyatordanfoydalaniladi. Deflyator -
bupuldaifodalanganiqtisodiyko’rsatkichlarinio’tgandavrdagibaholardarajas
Iganisbatantaggoslashmagsadidaqo’llaniladigankoeffitsientdir.
Deflyatoryordamidaanigbirmuddatdagirealishhagidarajasinianigdashmumk
in.

Xalgaroamaliyotdainflyatsiyaningmohiyatinio’rganishvauniogilonabos
hgarishbo’yichaturlinazariyalarmavjud,
ulardanbiribo’libAngliyaliktanigliigtisodchiolimDjonMeynardKeynsyaratg
annazariyahisoblanadi.
Dj.M.Keynsbozorigtisodiyotifaoliyatigadavlataralashuviningbilvositadasta
Kiniipshabchiqdi.
Ushbudastakyordamidadavlattomonidanfaolmoliyasiyosatiolibborish,
talabnirag’batlantirishvaommaviyishsizliknipasaytirishniamalgaoshirishim
koniyatigaegabo’ladi.
Keynstomonidanipshabchigilganigtisodiymexanizmquyidagiasosiynizomla
rdaniborat:
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1.
Mamlakatdagiishchikuchiningishbilanta’minlanganlikdarajasiishlabchigari
sh xajmibilananiklanadi;

2. umumiytalabtaklifgato’g’rikelmaydi,
chunkima’lumpulmablag’larijamg’arishgasarflanadi;
3. ishlabchigarishning

xajmiogilonatalabdarajasidagitadbirkorlikkaasosananiglanadi;

4.
investitsiyalarvajamg’armalartengligiholatidagiinvestitsiyahamdajamg’arm
aakglarimustaqgilfaoliyatko’rsatadi.

Dj.M.Keynsningasosiyfikriquyidagilardaniborat:
go’shimchapulemissiyasiaholiningto’lovgaqobiliyatliliktalabinioshiradi.
Buningnatijasidatovarlarva xizmatlarniko’payishiuchunasosyuzagakeladi.
Ishlabchigaruvchilartomonidan
xaridorlarningpullariniolishmagsadidaishlabchigarishhajminiko’paytiradila
rvamuomaladagiortiqchapulemissiyasimassasinimahsulotlarva
xizmatlarbilanto’ldiradilar. XalgaroamaliyotdaD.
M.Keynstomonidanilgarisurilgannazariya
«tartibgasolinibturiladiganinflyatsiya» nominiolgan.

O’tganasrning 60
yillaridainflyatsiyanazariyasiningyangimaktabigaasossolindi.
UshbumakgabgaAQSHIikmashxurigtisodchi, Nobelmukofatininglaureati,
«Chikagoigtisodiymakgabi»ningvakiliMiltonFridmanasossoldi.

Xalgaroamaliyotdaushbumaktab «monetarizmy debnomlanadi.
Monetarizmmaktabiningasosiytamoyillariquyidagilardaniborat:
1) «Pullarahamiyatgaegadir», ya’nikredit -

pulsohasidagio’zgarishlarmamlakatiqgisodiyotiningumumiyholatigahalgilu
vchita’sirko’rsatadi;

2) Mamlakatmarkaziybankiigtisodiyotdagi
xo0’jalikholatidangat’iynazarpulmassasiningbargaroro’sishinita’minlabturis
hilozim.

M. Fridmanningasosiyg’oyasiquyidagilardaniborat:
mamlakatig’tisodiyotiningrivojlanishdarajasidavlatbyudjetiningholati,
ishsizlikdarajasivaboshgamakroigtisodiyko’rsatgichlardangatiynazardavlat
ningpulsiyosatidagiasosiyvazifasipulemissiyasiniyiligao’rtacha 3-5 %
gaoshirishilozim. Ushbug’oyaDj.Keynsg’oyasigagarama-garshidir.
Dj.Keynspulmassasinio’sishidagicheklovlarvatalabnioldingasurganbo’lsa,
M.Fridmanesataklifvapulmassasiningdoimiyo’sishiniyoglabchiggan.
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Monetarizmmakgabitarafdorlariinflyatsiyagagarshiquyidagichora-
tadbirlarniamalgaoshirishiigo’llab-kuvvatlaydilar:

- tadbirkorliknito’g’ridan-to’g’rirag’batlantirish
(foydagainvestitsiyagilingangismidansoliglarnipasaytirish);

- davlat xarajatlariiigisgartirish;

investitsiyagayo’naltirilganjamg’armalarningo’sishinirag’batlantirish
(mamlakataholisiningjamg’armalarinitijoratbanklarigavagimmatligog’ozla
rgajoylashtirish),

O’zmohiyatigaasosanmonetaristiksiyosatgat’iysiyosatbo’lib,
uniamalgaoshirishdagatgiglikvaturlidemogogiyaganisbatanbefargliknitalab
etadi. Shunita’kidlashlozimki, Dj. KeynsvaM.
Fridmanyaratgannazariyalarinflyatsiyagagarshiogilonakurasholibborishtala
blarigato’ligjavobbermaydi.
Harikkalanazariyao’ziningijobiytomonlaribilanbirgatordasalbiytomonlarga
hamegadir,

Ayrim igtisodchilar, masalan, klassik iqgtisodiy maktab namoyandalari
oltin puldagi tovar narxining oshishini muomaladagi pul migdorining
oshib ketishi sababli sodir bo‘ladi, deb hisoblaganlar. Biz bu fikrni
masalaga bir tomonlama garash natijasi, deb hisoblab, unga to‘la ravishda
qo‘shila olmaymiz, chunki ular oltin pul bilan qog‘oz pullar muomalasi
o‘rtasidagi fargli xususiyatlarni anglab etmagan edilar. Lekin bu ortigcha
oltin tangalardan xazina to‘plash maqsadida foydalanilgan, ular
muomaladan chiqib, xazina sifatida jamg‘arilgan, zarur bo‘lgan taqdirda
yana muomalaga tushirilgan. Shunday qilib, oltin pul muomalasida pul
chiqarish ko‘paysada u tabiatan o°‘zini-o‘zi tartiblashtirib, pulning
gadrsizlanishiga olib kelmagan.

Pulning gadrsizlanishi qog‘oz pullar tizimida yanada kuchayadi, qog‘oz
pullar gadrsizlanishiga yuqorida gayd qilgan, ya’ni oltin pullar
qadrsizlanishiga ta’sir giladigan omillardan tashqari bir gator omillar ta’sir
giladi. Ularning asosiylari quyidagilardir:

1) muomalaga keragidan, talabdan ortiqcha pullarning chigarilishi;

2) ishlab chigarish va xizmat ko‘rsatish hajmining tushib ketishi;

3)milliy pulga nisbatan aholida ishonchning pasayishi;

4) pul aylanishining tezlashishi va boshgalar.

Mana shu omillar ta’sirida qog‘oz pullar gadrining tushib ketishi
pulning qadrsizlanishi deyiladi. Boshgacha aytganda, pul muomalasi
qonunlari buzilishi natijasida qog‘oz pullar xarid quvvatining tushib
ketishi pulning gadrsizlanishi deyiladi.
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Shunday qilib, pulning gadrsizlanishi asosan qog‘oz pullarga taalluqli
bo‘lib, u hozirgi davrda hamma mamlakat pullariga xosdir. Qog‘oz
pullarning gadrsizlanishi inflyasiya jarayoni bilan chambarchas bog‘liq
bo‘lib, asosan unda o‘z ifodasini topadi.

Qog‘oz pullarning giymati ayrim iqtisodchilar o‘ylaganlaridek, davlat
tomonidan o°‘z xohishicha belgilanmaydi, balki ularning pul muomalasi
gonunlariga amal qilishi bilan belgilanadiki, buning buzilishi qog‘oz
pullarning  gadrsizlanishini keltirib chigaradi. Qog‘oz pullarning
qadrsizlanishi 3 yo‘nalishda sodir bo‘ladi:

1. Uning oltinga nisbatan gadrsizlanishi. Bunda oltinning yoki oltin
buyumlarning qog‘oz puldagi narxi oshadi.

2. Tovar va xizmatlarga nisbatan qadrsizlanishi. Odatda, qog‘oz
pullarning oltinga nisbatan gadrsizlanishi uning tovarga nisbatan
gadrsizlanishi bilan bir vaqtda yuz Dberadi. Pulning tovarga nisbatan

gadrsizlanishi  pul
narxining o °‘sishidir.

3. O‘z qadrining barqarorligini saqglab qolgan chet el valutalariga
nisbatan qadrsizlanish. Bunday qadrsizlanish valuta kursida o‘z ifodasini
topadi. Valuta kursi bir mamlakat valutasining boshga mamlakat
valutasidagi narxidir.

Hozirgi paytda pulning qadrsizlanishi bozor iqtisodiyotiga o‘tayotgan
mamlakatlardagina emas, balki qulay iqtisodiy ahvoldagi boshga
mamlakatlarda hamkuzatilmoqda.

O‘zbekistonda inflyasiya yillik sur’atlarining o°zgarishi tagqoslansa,
ular darajasining yilma-yil pasayib borayotganligini ko‘rinadi (2- jadval).

xarid quvvatining pasayishi natijasida tovarlar

2-jadval
O¢‘zbekiston  Respublikasida 2000-2010-yillarda inflyasiyaning
asosiy ko‘rsatkichlari (o‘tgan yilning mos davriga nisbatan
narxlarning o‘sishi, foizda)
Yillar Iste’mol Ozig- Noozig- Xizmatlar
tovarlari ovgattovarlari | ovgattovarlari
narxlari yig;ma
indeksi(INI)
2000 24,9 18,9 36,6 47,1
2001 27,4 27,9 21,1 36,9
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2002 27,6 28,0 19,3 41,3
2003 10,3 5,4 13,9 30,9
2004 3,7 -1,2 5,3 22,1
2005 7,8 6,7 6,9 13,5
2006 6,8 3,9 8,0 15,4
2007 6,8 3,3 8,4 17,2
2008 7,8 2,7 7,7 27,2
2009 7,4 2,5 /7,1 22,4
2010 7,3 2.1 6.8 21,5

O‘zbekiston Respublikasi Davlat statistika qo‘mitasi ma’lumotlari.

Bu albatta, Ofzbekistonda milliy valuta "so‘m" muomalaga
kiritilganidan keyingi olib borilgan mustaqil iqgtisodiy siyosat bilan
bog*liqdir.

6.4. Inflyatsiyaning iqtisodiy — ijtimoiy ogibatlari va uni jilovlash
usullari

Har bir mamlakatda inflyatsiya mavjudligi undagi iqgtisodiy holatning
yomonlashuviga sabab bo‘ladi. Ushbu salbiy holatlar quyidagi
yo‘nalishlarda yuzaga chigadi:

1) ishlab chigarish hajmi qisgaradi, chunki narx-navolarning doimiy
tarzda tebranib turishi ishlab chiqarishni rivojlantirishga bo‘lgan
istigbollarga ishonchni yo‘qotishga olib keladi;

2) ishlab chigarish sohasidagi kapital savdo va vositachilik
Operatsiyalariga oqib o°‘tishi kuzatiladi. Chunki savdo va vositachilik
sohalarida kapital aylanishi tez amalga oshadi va katta foyda keltiradi.
Inflyatsiya yuqori bo‘lgan davrda aholi o‘rtasida puldan qochish holati
kuzatiladi, ya’ni kishilar qo‘llaridagi pullarni imkoniyat darajasida tezroq
sarflashga harakat qiladilar. Ular pullarga turli tovarlar sotib oladilar.
Buning natijasida savdo va vositachilik do‘konlarida tovarlar tez sotiladi;

3) narx-navoning keskin va notekis o‘zgarishi natijasida chayqovchilik
kengayadi. Inflyatsiya natijasida tovar tangisligi (defitsit) yuzaga chigadi.
Ushbu tagchillik narx-navoning keskin ko‘tarilishiga olib keladi;

4) davlat moliya resurslari gadrsizlanadi. Davlat byudjeti daromadlari
byudjet xarajatlari amalga oshirilgunga qadar davrda qgadrsizlanadi.
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Byudjet daromadlari va xarajatlari o‘rtasidagi mutanosiblikni saglash
giyinlashadi va buning natijasida byudjet taqchilligi (defitsit) yuzaga
chigadi;

5) mamlakatda kredit operatsiyalari cheklanadi. Chunki inflyatsiya
darajasi tufayli wyuridik va jismoniy shaxslarga tijorat banklaridan
beriladigan kreditlaring foiz stavkalari yuqori darajada o‘rnatiladi. Ushbu
salbiy holat ishonchni pasaytiradi.

Inflyatsiyaning eng asosiy ijtimoiy oqibati bo‘lib, daromadlar va
boyliklarni gayta tagsimlanishining amalga oshishi hisoblanadi. Ushbu
gayta tagsimlanish quyidagi omillar natijasida amalga oshadi:

— mamlakat aholisining daromadlari indeksatsiya gilinmasligi;

— tijorat banklari tomonidan yuridik va jismoniy shaxslarga beriladigan
kreditlar baholar indekslarining o°‘zgarishini hisobga olinmagan holda
berilishi.

Inflyatsiya sharoitida mamlakatda ichki mahsulot va milliy daromad
quyidagi yo‘nalishlarda gayta tagsimlanadi:

1) milliy iqgtisodiyot tarmoglari, ishlab chigarish sohalari va mamlakat
hududlari o‘rtasida narx-navoning notekis o°‘sishi natijasida;

2) mamlakat aholisi va davlat o‘rtasida. Bunda davlat tomonidan
muomaladagi ortiqcha pul massasidan qo‘shimcha daromad sifatida
foydalanadi. Xalgaro amaliyotda bu inflyatsion soliq deb nomlanadi;

3) mamlakat aholisining sinflari va turli toifalari o‘rtasida. Mahsulotlar
va xizmatlarga bo‘lgan narx-navoning notekis o‘sib ketishi natijasida aholi
o‘rtasida ijtimoiy toifalarga bo‘linish (boylar, kambag‘allar, gashshoglar),
mulkiy holatdagi farqni chuqurlashuvi, jamg‘armalar va joriy iste’molning
keskin o°zgarishi yuzaga chigadi. Inflyatsiyaning ijtimoiy salbiy ta’siri eng
avvalo qat’iy belgilangan daromadlari oluvchi shaxslar hisoblangan —
nafagaxo‘rlar, nogironlar, ko‘p farzandli oilalar va davlat xizmatchilari
(o‘qituvchilar, vrachlar, bog‘cha xodimlari va boshqgalar) uchun juda og‘ir
kechadi;

4) debitorlar va kreditorlar o‘rtasida. Ushbu holatda qarz olinganda pul
gadrsizlanishi natijasida debitorlar daromad oladi va buning aksi,
kreditorlar qo‘shimcha zarar ko‘radi.

Biz yuqgorida Kkeltirgan inflyatsiyaning iqgtisodiy va ijtimoiy salbiy
oqibatlari qo‘shimcha ravishda mamlakatning tashqi iqgisodiy aloqalariga
ham faol ta’sir ko‘rsatadi. Inflyatsiya darajasi yuqori bo‘lgan mamlakatlar
bilan qo‘shimcha sug‘urta va turli kafolatlar asosida o‘zaro munosabatlar
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olib boradilar. Xalgaro amaliyotda ushbu munosabatlar savdoning
kamsitilishi yoki diskriminatsiya deb nomlaigan.

Mamlakat iqgtisodiyotiga aynigsa jilovlanmagan (giperinflyatsiya) juda
salbiy ta’sir etadi. Buning natijasida iqtisodiy va ijtimoiy qarama-
garshiliklar keskinlashadi, aholi o‘rtasida hukumatga bo‘lgan norozilik
kuchayadi. Shuning uchun, hukumat garama-garshiliklarni ijobiy hal etish,
milliy pul tizimini bargarorlashtirish uchun ogilona ishlab chigilgan
inflyatsiyaga garshi chora-tadbirlarni amalga oshirishi lozim bo‘ladi.

Jahonning igtisodiyoti rivojlangan mamlakatlarida inflyatsiyaga garshi
kurash olib borishda juda katta nazariy va amaliy tajriba to‘plangan.
Inflyatsiyani butunlay yo‘qotish imkoniyati yo‘q. Chunki uni yuzaga
chigishiga sabab bo‘lgan omillarni (ichki va tashqi, pullik va pulsiz) to‘liq
yo‘qotish mumkin emas. Shuning uchun hozirgi davrda eng asosiy maqsad
inflyatsiyani butunlay yo‘qotish emas, balki uni boshgaruvchan qilish va
uning salbiy iqgisodiy — ijtimoiy oqibatlarini zaiflashtirish hisoblanadi.

Dunyoning turli mamlakatlarida hukumat tomonidan mavjud igtisodiy-
Ijtimoiy shart-sharoitlardan kelib chiqgan holda inflyatsiyaga garshi turli
antiinflyatsion siyosatlar ishlab chigiladi va ular amalga oshiriladi. Davlat
tomonidan antiinflyatsion siyosatni olib borishda turli chora-tadbirlar —
byudjet, ijtimoiy, solig, baho, kredit-moliya, sanoat-investitsiya, tashqi
igtisodiy va emissiya amalga oshiriladi.

Byudjet siyosati — bu davlatning asosiy iqtisodiy siyosati hisoblanadi va
uning asosiy magsadi mamlakatning anigq belgilangan muddat mobaynida
Ijtimoiy-iggasodiy rivojlanishining ustuvor yo‘nalishlari belgilanadi va
amalga oshiriladi. Byudjet siyosati yordamida soliglar va yig‘imlar asosida
yig‘ilgan davlat moliya resurslarini umummilliy vazifalarni bajarish uchun
gayta tagsimlanishi amalga oshiriladi. Byudjet siyosatining asosiy tarkibiy
qismi bo‘lib, ijtimoiy siyosat hisoblanadi. Chunki mamlakatdagi ijtimoiy
tadbirlarni  moliyalashtirish asosan davlat byudjeti tomonidan amalga
oshiriladi.

Soliq siyosati — bu davlatning igtisodiy, ijtimoiy va siyosiy vazifalarini
bajarishi uchun zarur moliya mablag‘larini yig‘ish, ya’ni xo‘jalik
yurituvchi subyektlar va mamlakat aholisidan soliglar, to‘lovlar hamda
majburiy ajratmalarni belgilash, ularni undirish yuzasidan qonun asosida
belgilangan tizimdir.

Baho siyosati — bu mahsulotlar, xizmatlar va to‘lovga qobiliyatli talab
o‘rtasidagi mutanosiblikka erishish hamda uni tartibga solib turish bilan
bog‘liq siyosatdir.
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Kredit-moliya siyosati — bu Markaziy bank tomonidan qayta
moliyalashtirish stavkasi, majburiy zahiralar me’yori va ochiq bozordaga
operatsiyalar orgali mamlakat bank-kredit tizimini boshgarish hamda
tartibga solib turishdan iborat.

Sanoat-investitsiya siyosati — bu yalpi ichki mahsulotning o°sishini
ta’minlovchi mamlakat sanoat-texnologik qudratini  rivojlantirishga
garatilgan siyosatdan iborat.

Tashqi iqtisodiy faoliyat siyosati — bu davlat tomonidan tashqi igtisodiy
faoliyatni boj-ta’rif dastaklari yordamida tartibga solib turishdan iboratdir.

Emissiya siyosati — bu Markaziy bank tomonidan milliy iqtisodiyotning
holatiga asosan muomalaga qog‘oz pul chiqarish, ularning aylanishini
tartibga solish va muomaladagi ortiqcha pullarni aylanmadan chigarib
turishdan iborat siyosatdir.

Dunyoning har bir mamlakatida hukumat tomonidan amalga
oshiriladigan antiinflyatsion siyosati mavjud inflyatsiyani tartibga solishga
hamda uni o‘sish sur’atlarini pasaytirishga qaratilgan bo‘lishi lozim.
Bunday siyosatni olib borishda asosan ikki shakldan foydalaniladi:

1) pul islohotlarini amalga oshirish;

2) "Inflyatsion "jarayonlarni davlat tomonidan tartibga solib turish;

Pul islohotlari — bu mamlakatdagi pul muomalasini tartibga solish va
kuchaytirish maqgsadida davlat tomonidan mavjud pul tizimini to‘liq yoki
gqisman o‘zgartirishni amalga oshirishdir. Mamlakatning iqtisodiy
rivojlanish  holati, pullarning ta‘minlanganlik darajasiga asosan pul
islohotlarining revalvatsiya, devalvatsiya va denominatsiya usullaridan
foydalaniladi. Igtisodiyoti rivojlangan davlatlardan Germaniya Federativ
Respublikasi, Isroil va boshgalarda revalvatsiya usulidan foydalanildi.
Revalvatsiya 0‘z mohiyatiga asosan milliy pul birligini xorijiy valutaga
nisbatan kursini ko‘tarib qo‘yishdan iborat. Pul islohotining ikkinchi usuli
bo‘lib, devalvatsiya hisoblanadi. Devalvatsiya o‘z mohiyatiga asosan
milliy pul birligini xorijiy valutaga nisbatan tushirib qo‘yishdan iborat.
Devalvatsiya usulidan asosan igtisodiyoti bozor munosabatlariga
o‘tayotgan mamlakatlarda keng foydalaniladi. Pul islohotining uchinchi
usuli bo‘lib denominatsiya hisoblanadi. Denominatsiya o‘z mohiyatiga
asosan milliy pul birligidagi ortigcha nollarni olib tashlab, muomalaga
yangi pullarni chigarishdan iborat. Denominatsiya usulidan Rossiya (3
dona nolni olib tashladi) va Turkiya (liradan 6 dona nolni olib tashladi)
hukumatlari foydalanishdi.
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Inflyatsion jarayonlarni davlat tomonidan tartibga solib turish oz
mohiyatiga asosan mamlakatda tovar va xizmatlarga bo‘lgan narx-
navoning o°sib borishini cheklash hamda pul tizimini bargarorlashtirish
magsadida davlat tomonidan aniq chora-tadbirlarni amalga oshirishdan
iboratdir. Ushbu chora-tadbirlar ikki yo‘nalishda olib boriladi:

1) Deinflyatsion siyosat. Ushbu siyosat mamlakatda pulga bo‘lgan
talabni pul-kredit va moliya mexanizmlari yordamida tartibga solib turadi.
Deinflyatsion siyosat davlat xarajatlarini gisqartirish, kreditlar uchun foiz
stavkalarini oshirish, solig yukini kuchaytirish (soligpar soni va ularning
foiz stavkalarini ko‘tarish) va pul massasini cheklashni 0‘z ichiga oladi.
Shuni ta’kidlash lozimki, deinflyatsion siyosat mamlakatdagi iqgisodiy
o‘sishning sekinlashuviga sabab bo‘ladi;

2) Daromadlar siyosati. Ushbu siyosat olib borishda davlat tomonidan
tovar va xizmatlarga bo‘lgan narx-navo va ish hagi ustidan birgalikda
nazorat o‘rnatiladi hamda ularning o‘sishini ma’lum chegarasi belgilanadi
yoki butunlay "muzlatib" qo‘yiladi. Daromadlar siyosati o‘z mohiyatiga
ko‘ra qgat’iy siyosat hisoblanadi va u aholi o‘rtasida noroziliklarni keltirib
chigarishi mumkin. Shunga garamasdan inflyatsiya bilan kurashishda
ayrim mamlakatlarda daromadlar siyosatidan foydalaniladi.

Xalgaro amaliyotda rivojlanayotgan mamlakatlarda inflyatsiyaga garshi
karash olib borish tajribasida biz ta’kidlab o‘tgan ikki yo‘nalishdan
ogilona birgaliqda foydalanilgan.

Igtisodiyoti  bozor  munosabatlariga  o‘tayotgan = mamlakatlarda
inflyatsiyaga garshi kurashish va milliy pul tizimini mustahkamlash uchun
asosan quyidaga chora-tadbirlar amalga oshirilmoqda:

— milliy iggisodiyotni sog‘lomlashtirish, investitsiya faoliyatining tushib
ketishini bartaraf etish va iqgtisodiy rivojlanishning ogilona darajasini
ta’minlash;

— ragobatbardosh, yuqgori texnologik ishlab chigarishni tashkil etish va
uni rivojlantirish magsadida davlat strategiyasini ishlab chigish hamda uni
amalga oshirish;

— xalq iste’mol tovarlarini ishlab chigaruvchi korxonalarda ishlab
chigarish fondlarining tarkibini o‘zgartirish va unda zamonaviy texnika
hamda texnologiyalarni joriy etish;

—tijorat banklarining investitsiya va kredit faoliyatini rag‘batlantirish;

— soliq tizimini takomillashtirish va ushbu yo‘nalishda asosiy e’tiborni
soligiarning rag‘batlantiruvchi funksiyasiga garatish;
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— davlat tomonidan kichik biznes va xususiy tadbirkorlikni qo‘llab-
quvvatlash;

— mamlakat ichida mahsulotlar, valuta, kredit yer, ko‘chmas mulk,
mehnat va gimmatli qog‘ozlarning yagona bozorini shakllantirish hamda
uni rivojlantirish;

— pul-kredit siyosatini igtisodiyotning rivojlanish holatiga asosan
o‘zgartirib turish;

— tashqi igtisodiy faoliyatni erkinlashtirish hamda tovar va xizmatlar
eksportini rag‘batlantirish; ;

— erkin bozor baholarini saglagan holda daromadlar, xarajatlar va narx-
navoni davlat tomonidan tartibga solish va uni nazorat qilish;

— davlat byudjet taqchilligini noinflyatsion yo‘llar bilan gisqartirish;

— davlatning strategik oltin-valuta zahiralarini chuqur tahlil etish va
ulardan ogilona foydalanish.

Yuqorida ta’kidlab o‘tilgan chora-tadbirlarni ishlab chigish va ularni
amalga oshirish ma’lum muddat talab etadi. Ogqilona ishlab chiqilgan
antiinflyatsion siyosatni amalga oshirish pirovard natijada milliy pul
birligini mustahkamlanishiga va pul tizimini bargarorlashuviga olib keladi.

Xulosalar

1.Inflyatsiya - o‘z mohayatiga asosan pulning qadrsizlanishi, tovar va
xizmatlarga bo‘lgan baholarning muntazam ravishda oshib borishi
jarayonini anglatadi.

2. Xalgaro amaliyotda inflyatsiyaning asosan uch xil shakli ajratib
ko‘rsatiladi, bular: sokin inflyatsiya, shiddatli inflyatsiya va jilovlanmagan
(giperinflyatsiya) inflyatsiya.

3. Xorijiy amaliyotda inflyatsiyaning yuzaga chiqgish usullari quyidagi
turlarga ajratiladi: taklif inflyatsiyasi, talab inflyatsiyasi, xarajatlar
inflyatsiyasi, kredit inflyatsiyasi, import bilan bog‘liq bo‘lgan inflyatsiya
va kutilayotgan inflyatsiya.

4. Baholar indeksi joriy umumiy iste’mol narxlarining bazis davridagi
narxlarga nisbatan o°‘sishi (pasayishi) bilan aniglanadi.

5. Deflyator - bu pulda ifodalangan igtisodiy ko‘rsatkichlarini o‘tgan
davrdagi baholar darajasiga nisbatan taqqoslash magsadida qo‘llaniladigan
koeffitsiyentdir.
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6. Xalgaro amaliyotda Dj. M.Keyns tomonidan ilgari surilgan nazariya
"tartibga solinib turiladigan inflyatsiya™ nomini olgan.

7. Inflyatsiya nazariyasining yangi maktabiga "Chikago iqtisodiy
maktabi"ning vakili Milton Fridman asos soldi.

8. Inflyatsiya va ishsizlikning o‘zaro bog‘ligligini chuqur tahlil etgan
avstraliyalik igtisodchi olim A. Fillips grafiklar yordamida inflyatsiya va
ishsizlik o‘rtasida teskari aloga mavjudligini isbotlaydi.

9. Dunyoning har bir mamlakatida hukumat tomonidan amalga
oshiriladigan antiinflyatsion siyosati mavjud inflyatsiyani tartibga solishga
hamda uni o‘sish sur’atlarini pasaytirishga qaratilgan bo‘lishi lozim

Asosiy tayanch tushunchalar

Inflyatsiya, ichki omillar, tashgi omillar" sokin inflyatsiya, shiddatli
inflyatsiya, jilovlanmagan inflyatsiya, oshkora inflyatsiya, yashirin
inflyatsiya, talab inflyatsiyasi, deflyator, Dj. Keyns nazariyasi, M. Fridmen
nazariyasi, devalvatsiya, revalvatsiya, denominatsiya, soliq siyosati, baho
siyosati, byudjet siyosati, kredit moliya siyosati.

Nazorat uchun savollar

. Inflyatsiya nima?
. Inflyatsiyaga ganday omillar ta’sir etadi?
. Pul bozorini tartibga solish yo‘llarini tushuntirib bering.
. Talab inflyatsiyasi nima?
. Taklif inflyatsiyasi nima?
. Davlatning inflyatsiyaga garshi siyosati nimalardan iborat?
. Giperinflyatsiya nima?
. Yashirin inflyatsiya nima?
9. Antiinflyatsion siyosatni tushuntirib bering.
10. Baholar indeksi nimadan iborat va deflyatorning mohiyatini
tushuntirib bering.
11. Inflyatsiya to‘g‘risidagi Dj.Keyns va M.Fridman nazariyalari
nimalardan iborat?
12. Monetarizm maktabining asosiy tamoyillari nimalardan iborat?
13. Inflyatsiyaning ijtimoiy-iqtisodiy ogibatlarini yoritib bering.
14. Antiinflyatsion siyosatning mohiyatini kengroq tushuntirib bering.

cONO Ol B~ WNE
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7-BOB. PUL-KREDITTIZIMI. BANKLARVAULARNING
BOZORIQTISODIYOTIDAGIROLI

7.1. Pulmuomalasivauningamalgilishqonuniyatlari.
Pulgaboe’lgantalabvapultaklifi.

Pulvaubilanbog’ligmunosabatlarnitahlilgilishpulnazariyasifaniningeng
muhimsohasinitashkilgiladi.
Pulningharakatibozoriqgtisodiyotiningmoliyaviyasoslaridanbiribo’lib,
uningbargarorligipultizimi, daromadlarva
xarajatlaraylanishigahayotiytusbag’ishlaydi,
butunigtisodiyotningrivojlanishinita’minlabberadi,
ishlabchigarishquvvatlaridanto’ligfoydalanishgaimkontug’diradivato’laban
dlikkaerishishnita’minlaydi. Aksincha,
begaroramalqiluvchipultizimiishlabchigarish, bandlikvanarx
darajasiningkeskintebranishigaasosiysababbo’lib,
iqtisodiyrivojlanishgato’sigbo’lishimumkin.
Bozorigtisodiyotisharoitidapulmablag’larito’xtovsizharakatdabo’ladi,
tovarlarva
xizmatlarayirboshgilishjarayonidaresurslaruchunto’lovlarniamalgaoshirish
da, ishhagihamdaboshgamajburiyatlarnito’lashdapulgo’ldango’lgao’tib,
aylanibturadi.
Pulningo’zvazifalarinibajarishjarayonidagibuto’xtovsizharakatipulmuoma
lasideyiladi.

Jahondatarixanshakllanganhamdaharbirmamlakattomonidangonuniyra
vishdamustahkamlabgo’yilganpulmuomalasiningturlitizimlariamalgiladi.
Mamlakatpultiziminingmuhimtarkibiygismlariquyidagilardaniborat:

1) milliypulbirligi (so’m, dollar, iena, funtsterling, markavah.k.);

2)
naqdpulmuomalasidagonuniyto’lovvositasisifatidaamalgiluvchiqog’oz,
tangavakreditpullartizimi;

3) pulemissiyasi,
ya’nibelgilanganqonuniytartibdapulnimuomalagachigarishtizimi;

4) pulmuomalasinitartibgasoluvchidavlatidoralari.
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Pulmuomalasinagdvakreditpullaryordamidaamalgaoshiriladi.
Nagdpulmuomalasigabankbiletlarivametalltangalar (pulbelgilari)
xizmatqiladi.  Naqdpulsizhisoblarcheklar, kreditkartochkalari, veksellar,
akkreditivlar, to’lovtalabnomalarikabilaryordamidaamalgaoshiriladi.
Ularninghammasipulagregatidebyuritiladi.
Muomaladamavjudbo’lganpulmassasiularni (nagdvakreditpullarni)
go’shishyo’libilananiglanadi.

Pulmuomalasio’zigaxosqonunlargaasoslanganholdaamalgaoshiriladi.
Uninggonunlaridanengmuhimimuomalauchunzarurbo’lganpulmiqdoriniani
glashvashungamuvofigmuomalagapulchigarishdir.

Muomalanita’minlashuchunzarurbo’lganpulmiqdoriquyidagiomillarga
bog’liq:

1.  Muayyandavrda,
aytaylikbiryildavomidasotilishivasotibolinishilozimbo’lgantovarlarsummas
iga. Tovarlarva xizmatlarganchako’pbo’lsa,
ularningnarxiganchabalandbo’lsa,
ularnisotishvasotibolishuchunshunchako’ppulmiqdoritalabgilinadi.

2.  Pulbirliginingaylanishtezligiga. Pulbir
xilbo’Imagantezlikbilanaylanishqiladi. Buko’pomillarga,
jumladansotilayotgantovarlarturiga, ularning
xaridorgirligigabog’ligbo’ladi. Pulganchaliktezaylansa,

muomalauchunzarurbo’lganpulmiqgdorishunchakambo’ladi.

3. Muomalauchunzarurbo’lganpulmiqdorikreditningrivojlanishiga,
puldanto’lovvositasivazifasidanfoydalanishgahambog’liq.
Ko’pinchatovarlargarzga (kreditga)
sotiladivaularninghagikelishuvgamuvofigkeyingidavrlardato’lanadi.

Demak,
muomalauchunzarurbo’lganpulmiqdorikreditmigdorigamuvofigkamrogbo’
ladi. Ikkinchitomondan,
budavrdailgarikreditgasotilgantovarlarhaginito’lashvagtiboshlanadi.
Bupulmigdorigaehtiyojniko ’paytiradi.
Undantashqgarihozirgivagtdako’pginaoldi-sotdijarayonlarinagdpulsiz, bir-
birigabankorgalipulo’tkazishyo’libilanamalgaoshiriladi.
Bizularnio’zarohisob-kitoblardebataymiz.

Mazkurholatlarnihisobgaolganda,
muomalauchunzarurbo’lganpulmiqdoriquyidagiformulabo’yichaaniglanadi
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bu erda:

Pm- muayyandavrdamuomalauchunzarurbo’lganpulmiqdori;

Ty- sotilishilozimbo’lgantovarlarsummasi (tovarlarmigdorixnarxi);

Xy-kreditgasotilgantovarlarsummasi;

Xt'
to’lashmuddatikelgantovarlarvaxizmatlarhamdaboshgato’lovlarsummasi;

O’ .x-nagdpulsizo’zarohisob-kitoblar;

A pulningaylanishtezligi.

Masalansotilgantovarlarsummasi 100 min. so’mni,
kreditgasotilgantovarlar— 20 min. so’mni,ilgarikreditgasotilib,
aynipaytdato’lashmuddatikelgantovarlarvaboshgato’lovlar  — 40  min.
so’mni, naqdpulsizo’zarohisob-kitoblarsummasi 30 min.
so’mnitashkilqilib,pulningaylanishtezligi 6 martabo’lsa,
uholdamuomalauchunzarurbo’lganpulmigdoril5min. so’mgatengbo’ladi.
Ya’ni:

7 :100—20+40—30

M

=15 man. cym.

Muomalauchunzarurbo’lganpulmigdoripulmuomalasigonuninimigdoranifo
dalaydi.
Chunkimuomalauchunzarurbo’lganpulmigdoriganisbatanmuomalagakamp

ulchiqarilsa, ko’pginaxo’jaliklardapuletishmasligi,
normalholatdaxo’jalikyuritibbo’Imayqolishholatiyuzberadi. Y Oki,
aksincha, muomaladabo’lganpulmiqdorisotilayotgantovarlarva

xizmatlarsummasiganisbatanoshibketishivabuningnatijasidatovarlarbilanta
’minlanmaganpulningpaydobo’lishipulninggadrsizlanishi,
ya’niinflyatsiyanibildiradi.

Pulmiqdorigata’siretuvchiomillarnihisobgaolib,
pulmuomalasigonunigaquyidagichata’rifbe rishmumkin:
boshgasharoitlare’zgarmaygolganda,
muayyandavrdamuomalauchunzarurbo’lganpulmigdorisotishgachiga
riladigantovarlarsummasigato’g’rimutanosib,
pulningaylanishtezligigateskarimutanosibdir.

Ta’kidlashlozimki,
pulninghammatizimlariuchunpulmuomalasiqonuniumumiybo’lib,
shubilanbirgaoltinvagog’ozpulmuomalasigonunlariningo’ziga X0S
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xususiyatlarivabir-biridanfarglarimavjud.
Masalan, 1) oltinpulmuomaladabo’lganda:

a)ortigchaoltinpul xazinagajalbgilinadivahar
xilbezaklaruchunfoydalanishgachigariladi;
b) tovarlarhajmiko’payib,

muomalauchunge’shimchapulzarurbo’lganda
xazinadagioltinpullarmuomalagakiritiladi.
SHuyo’lbilanmuomalauchunzarurbo’lganoltinpulmigdorio’z-
o’zidantartiblanadi.

2)
Muomalauchunzarurbo’lganoltinpulmigdoritovarlargiymatiningmiqd
origateskarimutanosiblikda,
oltinningo’zqiymatiganisbatanesato’g’rimutanosiblikdao’zgaradi:

a)
oltinpulgiymativatovarlarhajmio’zgarmagantaqdirdatovarlargiymati
ganchapastbo’lsa,
muomalauchunzarurbe’lganpulmigdorihamshunchakambe’ladi.
Agartovarlargiymatio’zgarmasa,
pulningmigdoritovarlarhajminingortishigagarabungamutanosibravis

hdako’payadi;

b) agartovarlarhajmivagiymatio’zgarmaydi, debfarazqilsak,
muomaladagioltinpulmigdorioltinninge’zgiymatigagarabo’zgaradi,
ya’niuninggiymatioshsa, pulmiqgdorikamayadi, giymatipasaysa,

pulmiqdorike’payadi.

Qog’ozpulmuomalasigonunlarioltinpulmuomalasidanfarqqilib,
uniquyidagichaifodalashmumkin:

- gog’ozpulganchamigdordachigarilmasin,
undabelgilangangiymatmiqgdorimuomalauchunzarurbe’lganoltinpulm
igdorininggiymatigatengbo’ladi;
gog’ozpulningharbirligidabelgilangangiymatmigdorimuomalauchunz
arurbo’lganoltinpulgiymatiningmuomalagachigarilgangog’ozpulmiqd
orinisbatigamoskeladi.

Qog’ozpultizimiamalgilibturgandavrdanbuyono’tganrealigtisodiyhayo
tshuniko’rsatadiki,
oltinpulmuomaladanchigarilganvagog’ozpullarningoltinpulbilanalogasiniy
o’qotishgarasmanurinilganbo’lsada,
uningnominalgiymatbelgisisifatidagiharakatidaoltinpulbilanbo’lganalogasi
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hozirgachaob’ektivravishdasaglanibgolgan. Fagatumodifikatsiyalashib,
murakkablashibbormoqdaki,
natijadaunimantigiymushohadagilishorgalitushunishanchagiyinlashadi.
Shuninguchunhamgog’ozpullarharbirdavlatningmaxsusgonunibilanmuoma
lagachiqariladi. Bugonundapulningbelgisi, birliklari,
miqgyoslarivachetelvalyutalaribilanrasmiyalmashuvtartibio’rnatiladi.
Ammouninggiymatbelgisisifatidaganchagiymatgaegaekanliginihechganda
ydavlatgonunibilano’rnatibbo’Imaydi,  ufagatob’ektivigtisodiygonun  —
pulmuomalasigonuniasosidao’rnatiladivaamalgiladi.’
Milliyigtisodiyotdadavlatning,
tijoratbanklarivaboshgamoliyaviymuassasalarningmajburiyatlaripulsifatida
foydalanadi. Puloperatsiyalariningasosiyko’pchilikgisminaqgdpulsiz,
cheklarvaungatenglashtirilganmoliyaviyaktivlaryordamidaamalgaoshiriladi
: SHusabablimuomaladabo’lganpulmiqdorinihisoblashuchunM;
...Mnpulagregatlariyokitarkibiygismitushunchasidanfoydalaniladi.
Barchapulagregatlariyig’indisiyalpipulmassasiyokiyalpipultaklifinitashkilg
iladi.
Bizningrespublikamizdaumumiypulmiqdoriquyidagi
(tarkib)larasosidahisoblanadi:

MO — muomaladaginaqd (gog’ozvametall) pullar.

M1 =MO +aholiningjoriyhisobvaraqgalaridagipulqgoldiglari,
korxonalarninghisobvaraqalaridagipulmablag’lari,
banklardagitalabgilibolishmumkinbo’lganpulomonatlari.

M2 =M1
+tijoratbanklaridagimuddatliomonatlarvajamg’armahisobvaraqgalaridagip
ullar,
ixtisoslashtirilganmoliyaviymuassasalardagidepozitlarvaboshgaaktivlar.
Mazkuragregattarkibigakiruvchipulmablag’larinibevositabirshaxsdanbos
hqgabirigao’tkazishhamdaayirboshlashbitimlaridafoydalanishmumkinema
s. Ularasosanjamg’arishvositasivazifasinibajaradilar.

M3 =M2
+banksertifikatlari+anigmaqgsadlizayomobligatsiyalari+davlatzayomobli
gatsiyalari+xazinamajburiyatlari.

Bundanko’rinadiki,
pulmassasiningharbiralohidaagregatio’zininglikvidligidarajasigako’rafar

4Yusupov R.A. Bozor munosabatlariga o’tish garayonida milliy valyuta barqarorligini ta’minlashning nazariy asoslari.
L.f.n. ilmiy daragasini olish uchun yozilgan dissertatsiya avtoreferati. T., 2001, 12-13-betlar.
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glanadi. Likvidlik — buturliaktivlarningo’zgiymatiniyo’qotmasdan
(ya’niengkamxarajatlarasosida)
tezlikbilannaqdpulgaaylanaolishqgobiliyatidir. Pullar
(metalltangavaqog’ozpullar) engyuqorilikvidlikkaegabo’ladi.
Mijozo’ziistaganvagtidaolishimumkinbo’lganbankhisobvaragalaridagipu
lomonatlarihamlikvidlihisoblanadi.
Pulmassasitarkibigato’lovvositasivazifasinibajarishlayoqatipastrogbo’lga
naktivlargo’shilibborishibilan,
ularninglikvidlikdarajasihampasayibboradi.

Naqgdpullarrivojlanganbozoriqgtisodiyotimamlakatlaridaumumiypulm
assasining 9-10 foizini,
bozorigtisodiyotigao’tayotganmustagilhamdo’stlikdavlatlarida 35-40
foiznitashkilgiladi.

Pulbozori —
bumamlakatdagipulmiqdorihamdafoizstavkasiningturlidarajalaridapulmabl
ag’larigabo’lgantalabvapultaklifiningo’zaronisbatiniifodalovchimexanizm.

Pultaklifi — bubozordapulsifatidamuomaladabo’lganturli-
tumanmoliyaviymablag’lar, ya’nipulagregatlariyig’indisihisoblanadi.
MamlakatdagipultaklifiasosanMarkaziybanktomonidantartibgasolinadi.

PultaklifiasosanMarkaziybanktomonidantartibgasolinsada,
uigtisodiyotdagibarchataklifnigamrabololmaydi. Chunki,
bujarayongauyxo’jaligihatti-
harakatihamdatijoratbanklariningsiyosatinamta’sirko’rsatadi.

Tijoratbanklario’zixtiyorlaridabo’lganaktivlarihisobigayangipullarnino
silgilishlari, ya’niularnibankkreditisifatidamijozlarigaberishlarimumekin.
To’g’ri,
ularningbufaoliyatlariMarkaziybanktomonidano’rnatiluvchimajburiyzahira
me’yorlariorgalicheklanadi. Ya’ni,
tijoratbankio’ziningjoriyxarajatlariniqoplashihamdamijozlartomonidankred
itlargaytarilmasligixavfiningoldiniolishmagsadidama’lummiqgdordagipulm
ablag’larinizahirasifatidasaglashilozim.
Aktivlarninggolgangismiesamuomalagachiqarilib,
uma’lummuddatdanso’ngyanabankkagaytishihamda,
majburiyzahirame’yoridanortigchagismiyanamuomalagachiqarilishimumki
n.

To’xtovsizravishdatakrorlanuvchibujarayonpultaklifimultiplikatoriyokiban
kmultiplikatorideyiladi.
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Pultaklifimultiplikatori —
bubankdagipuldepozitlariqo’shimcharavishdao’sganhajminingmajburiyzah
iralargo’shimchahajmiganisbatibo’lib,
pulmablag’lariningbirbirlikkako’payishiigtisodiyotdagipultaklifiningganch
agao’sishiniko’rsatadi:

buerda:

m — pultaklifimultiplikatorikoeffitsienti;

M - bankdagipuldepozitlarininggqo’shimcharavishdao’sganhajmi;

R - majburiyzahiralargo’shimchahajmi;

r — majburiyzahiraningfoizdagime’yori.

Masalan, Markaziybanktomonidano’rnatilganmajburiyzahirame’yori
20%nitashkiletsin.  Agartijoratbankaktivi 100  min.  so’mdebolsak,
uholdapultaklifimultiplikatori 5 gatengbo’ladi (100 min. so’m/20 min.
so’m). Buesatijoratbanki 500 min. so’mhajmida (100 min. so’mx 5)
yangipullarnimuomalagachigarishimkonigaegaekanliginiko’rsatadi.

Pulgatalabikkigismdaniboratbo’lishimumkin:
ayirboshlashuchunzarurbo’lganpulgabo’lgantalabhamdaaktivlarsotibolishu
chunzarurbo’lganpulgatalab.

Ayirboshlashuchunzarurbo’lganpulgabo’lgantalabaholiningkundaliksh
axsiyehtiyojlart, korxonalarningishhagito’lash, material,
yoqilg’ivashukabilarnisotibolishuchunkerakbo’lganpulmiqgdoriniifodalaydi

Ayirboshlashuchunzarurbo’lganpulmiqdoribizyugoridako’rsatganformulab
ilananiglanadi.
Ushbuformulagaasosanaholivakorxonalargaikkiholdaayirboshlashuchunko
’progpultalabgilinadi: narxlaro’sgandavaishlabchigarishhajmiko’payganda.
Kishilaro’zlariningmoliyaviyaktivlarininar ~ xilshakllarda, = masalan,
korporatsiyaaktsiyalari,
xususiyyokidavlatobligatsiyalarishaklidaushlabturishmumkin. Demak,
aktivlartomonidan, ya’niinvestitsiyalaruchunpulgatalabhammavjudbo’ladi.
Aktivlartomonidanpulgatalabfoizstavkasigateskarimutanosiblikdao’zg
aradi. Foizstavkasipastbo’lsa,
kishilarko’progmiqdoridaginaqdpulgaegalikqilishniafzalko’radi.  Aksincha,
foizyugoribo’lgandapulniushlabturishfoydasizvaaktivlarshaklidagipulmiqd
oriko’payadi. Shundayqilib, pulgabo’lganumumiytalab,
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aktivlartomonidanpulgabo’lgantalabvaayirboshlashuchunpulgabo’lgantala
bningmiqgdoribilananiglanadi.

Shundayqilib, pulmuomalasiqonunlarini,
pulningharakatshakllarinibilishinflyatsiyaningmohiyatini,
turlarinivagonuniyatlarinibilishdauslubiyahamiyatgaegadir.

7.2. Kreditningmohiyati, manbalarivavazifalari

Bozorigtisodiyotisharoitidapuldoimiyvauzluksizharakatdabo’lishilozim.
Buninguchunesabo’shpulmablag’larihampul-
kreditmuassasalariorgalito’planib,
igtisodiyotgainvestitsiyalarsifatidayo’naltirilishilozim.
Bujarayonlarniamalgaoshirishdakreditmunosabatlarimuhimahamiyatkas
betadi.

Kreditbo’shturganpulmablag’larinissudafondishaklidato’plashvaularni
pulgamuhtojbo’libturganhuqugiyvajismoniyshaxslargaishlabchigarishvabo
shgaehtiyojlariuchunma’lummuddatga,
foizto’lovlaribilangaytarishshartidagarzgaberishmunosabatlariniifodalaydi.

Pulshaklidagikapitalssudakapitalideyilsa,
uningharakatikreditningmazmuninitashkilgiladi.

Kreditmunosabatlariikkisub’ekto’rtasida, ya’nipulegasi (garzberuvchi)
vagarzoluvchio’rtasidayuzagakeladi.

Turlixilkorxonalar (firmalar), tashkilotlar,
davlatvauningmuassasalarihnamdaaholiningkenggatlamikreditmunosabatlar
iningsub’ektlarihisoblanadi.
Sanabo’tilgansub’ektlarningaynanharbiribirvagtningo’zidahamgarzoluvchi
vahamgarzberuvchio’rnidachigishimumkin.

Kreditmunosabatlariningob’ektijamiyatdavagtinchabo ’shturganpulmab
lag’laridir.

Takrorishlabchigarishjarayonidatovarlar,
igtisodiyresurslarvapulmablag’lariningdoiraviyaylanishikreditmunosabatl
ariningmavjudbo’lishinitagozoqiladi.
Shubilanbirgadoiraviyaylanishjarayonidamugarrarsuratdavagtinchabo ’shtu
radiganpulmablag’larivaboshqapulresurslarikreditmablag’lariningmanbaini
tashkilgiladi.

Kreditresurslariningasosiymanbalariquyidagilardaniborat:

1) korxonalarningamortizatsiyaajratmalari;

2) mahsulotsotishdanolinganpultushumlari;
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3) korxonalarningishlabchiqgarish,  fanvatexnikanirivojlantirishfondlari,
moddiyrag’batlantirishfondlari;

4) korxonalarfoydasi. Ulardavlatbyudjetivakredittizimibilanhisob-
kitobgilinguncha,
shuningdekuningtegishligismikorxonaehtiyojlariuchunfoydalangunchaban
kdagihisoblaridasaglanadi;

5) bankdagibyudjetmuassasalari,
kasabauyushmalarivaboshqaijtimoiytashkilotlarningjoriypulresurslari;

6) aholiningbo’shpulmablag’lari.

Takrorishlabchigarishjarayonidavagtinchabo’shpulresurslarihosilbo’lis
hibilanbirvagtda,
igtisodiyotningayrimbo’g’inlarivasohalaridago’shimchapulmablag’larigaeh
tiyojpaydobo’ladi.

Awvalokreditgaytatagsimlashvazifasinibajaradi.
Uningyordamidakorxonalar,
davlatvaaholiningbo’shpulmablag’larissudafondishaklidato’planib,
keyinbumablag’larkreditmexanizmiorgaliigtisodiyottarmoglariehtiyojlarini
hisobgaolibgaytatagsimlanadi.
Shuorgalikreditishlabchigarishjarayonininguzluksizliginita’minlashgaxizm

atgiladi.

Ikkinchidan, kreditpulgatenglashtirilganto’lovvositalarini (veksel,
chek, sertifikatvah.k.) yuzagachigarib,
ularnixo’jalikamaliyotigajoriyetishvazifasinibajaradi.

Uchinchidan,

kreditnagdpullaro’rnigakreditpullarnirivojlantirishvapulmuomalasinijadall
ashtirishbilanmuomalaxarajatlarinitejashvazifasinibajaradi.

To’rtinchidan, kreditssudafondiningharakati
(garzberishvagarzniundirish)
orgaliigtisodiye’sishnirag’batlantirishvazifasinibajaradi.

Beshinchidan,
kredito’zmuassasalariorgaliigtisodiysub’ektlarfaoliyatiustidannazoratqilis
hvazifasinibajaradi.

Nihoyat,
kreditningo’zigaxosvazifasiigtisodiyotnitartibgasolishhisoblanadi.
Bundakredituchunfoizstavkalarinitabagalashtirish,
davlattomonidankafolatlarvaimtiyozlarberishkabiusullardanfoydalaniladi.
Kreditbirgatorturlardaamalgaoshiriladi.
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Tarixiytaraqgiyotdavomidakreditningikki—
pulvatovarshakllaridanfoydalanibkelingan.
Hozirgivagtdamamlakatichkiaylanmasidapulkreditidankengrogfoydalanib,
ubank, tijorat, davlat, iste’molvaxalgarokreditshakllarinioladi.

Bankkrediti — kreditningasosiyvaetakchishaklisifatidachigadi.
Upulegalari —
banklarvamaxsuskreditmuassasalaritomonidangarzoluvchilarga
(tadbirkorlar, davlat, uyxo’jaligisektori) pulssudalarishaklidaberiladi.

Bankkreditiyo’nalishi,
muddativakreditbitimlarisummasibo’yichacheklanmaydi.
Uningfoydalanishsohasihamjudakeng,
tovarmuomalasidantortibkapitaljamg’arilishigachaxizmatgiladi.

Xo’jaliklararokreditbirkorxona (muassasa)
tomonidanikkinchisigaberiladivaularningkapitalqurilish,
gishlogxo’jaliksohalaridagimunosabatlariga, shuningdek,
ichkixo’jalikhisobibo’g’inlaribilanmunosabatlarigaxizmatgiladi.

Tijoratkrediti — bukorxonalar,
birlashmalarvaboshqgaxo’jalikyurituvchisub’ektlarningbir-
birigaberadigankreditlaridir. Tijoratkrediti, awvalo,
to’lovnikechiktirishyo’libilantovarshaklidaberiladi.

Iste’molkrediti — xususiyshaxslarga, hammadanavvalo,
uzogmuddatfoydalanadiganiste’moltovarlari (mebel, avtomobil,
televizorvaboshgalar) sotibolishuchunma’lummuddatgaberiladi.

Uchakanasavdomagazinlariorgalitovarlarninghaginikechiktiribto’lashbilan
sotishshaklidayokiiste’molmagsadlaridabankssudalariberishshaklidaamalg
aoshiriladi.
Iste’molkreditidanfoydalanganlikuchunanchayugorifoizundiriladi.

Ipotekakrediti — ko’chmasmulklar (er, bino)
hisobigauzogmuddatlissudalarshaklidaberiladi.

Bundayssudalarberishvositasi,
banklarvakorxonalartomonidanchigariladiganipotekaobligatsiyalarihisobla
nadi.

Davlatkrediti — kreditmunosabatlariningo’zigaxosshaklibo’lib,
bundadavlatpulmablag’larigarzdori,
aholivaxususiybiznesesakreditorlaribo’libchigadi.
Davlatkreditimablag’larimanbaibo’lib,
davlatgarzobligatsiyalarixizmatqiladi. Davlatkreditningbundayshaklida,
awvalo, davlatbyudjetikamomadinigoplashuchunfoydalanadi.
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Xalgarokredit —
ssudakapitaliningxalgaroiqgtisodiymunosabatlarsohasidagiharakatininamoyi

shqiladi. Xalgarokredittovaryokipul (valyuta) shaklidaberiladi.
Kreditorvagarzoluvchilarbanklar, xususiyfirmalar, davlat,
xalgarovamintaqaviytashkilotlarhisoblanadi.
So’nggivagtlardakreditlashninglizing, faktoring, farfeyting,
trastkabishakllarikengrivojlanibbormoqda.
Lizing — bukreditningpulsizshaklibo’lib,

odatdaishlabchigarishvositalarivaboshgamoddiyboyliklarnikeyinchalikfoy
dalanuvchilartomonidanmuntazamravishdahaqgto’labborib,
sotibolishshartibilanuzogmuddatliijaragaberishdaniborat.
Lizingbo’yichabitimlar 1  vyildanto 10 vyilgagadartuzilishimumkin.
Odatdaishlabchigarishvositalariniularningegalaribevositaemas,
balkimaxsuslizingkompaniyalariorqaliijaragaberadilar.

Faktoring _
buboshqaigtisodiysub’ektlarninggarzdorlikbuyichamajburiyatlarinisotiboli
shyokigaytasotishmunosabatlarinianglatadi. Bundabankkorxonalarning

«debitorlikhisobvaragalari»nio’ziuchunfoydalishartlarasosidanagdpulgasot
iboladi, keyinesabugarzlarnigarzdordanundiriboladi.

Farfeyting — buuzogmuddatlifaktoringmunosabatlaribo’lib,
garzdorlikbo’yichahuquglarnisotibolganbankularniodatda 1-5
yilvagto’tgandanso’ngundirishimumkinbo’ladi.

Trast —

bumijozlarningkapitallariniboshgarishbo’yichaoperatsiyalarnibildiradi.

Kreditberishbirgatortamoyillargaasoslanadi.

Bularquyidagilar: ssudaberishningmagsadlitavsifi,
kreditningrasmiylashtirilganmuddatdagaytarilishi,
ssudaningmoddiyta’minlanganligivato’lovliligi.

Qarzgaberilganssudaningalbattagaytarilibberilishi,
undanfoydalanilganlikuchunolinganfoydadanssudafoizinito’lashzaruratikor
xonalarnixo’jalikyuritishningengsamaraliusullariniizlabtopishgaundaydi.

Qarzga (ssudaga)
berilganpulhisobigaolinadigandaromadfoizyokifoizlidaromaddeyiladi.
Shudaromad
(foiz)ninggarzgaberilganpulsummasiganisbatiningfoizdaifodalanishfoizsta
vkasiyokifoiznormasinitashkilgiladi:

r'= r_.
Kssuda
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buerda:

r’ — foiznormasi;

r — foizsummasi;

Kssug— garzgaberilganpul (kapital) summasi.

Agar 100 mingso’myiliga 20
mingssudafoizito’lashshartibilangarzgaberilganbo’lsa, ssudafoizinormasi
20% nitashkilgiladi.

7.3. Bank tizimi. Markaziy va tijorat banklar,
ularning vazifalari va bank islohotlari

Bozor iqtisodiyoti sharoitida pul muomalasini ta’minlashda banklar
muhim rol o‘ynaydi. Banklar pul mablaglarini to‘plash, joylashtirish va
ularning harakatini tartibga solish bilan shug‘ullanuvchi iqtisodiy
muassasadir.

Banklar faoliyatining asosiy tomonlaridan biri kredit munosabatlariga
xizmat qilish bo‘lib, ular kredit muassasalarining asosini tashkil giladi.
Banklar tizimi, odatda ikki, bosqichli bo‘lib, o‘z ichiga markaziy
(emission) bank va tijorat (depozitli) banklarning tarmoq otgan
shaxobchalarini oladi. Bugungi kunda esa mamlakatimizda 30 ta bank
faolyait ko‘rsatib, shundan 3 tasi davlat banklari, 13 tasi aksiyadorlik
tijorat banklari, 9 tasi xususiy banklar, 5 tasi xorijiy kapital ishtirokidagi
banklar hisoblanadi (1-rasm).
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O'zbekiston Respublikasidagi banklarning tarkibi
(2010 yil 1 anvar holatiga)

Aksiyadorlik tijorat banklari %’—k
Xorijiy kapital ishtirokidagi banklar

0 2 4 6 8 10 12 14
Xorijiy kapital : Aksiyadorlik tijorat :
ishtirokidagi banklar Xususiy banklar banklari Davlat banklari
‘ H dona 5 9 13 3

1-rasm.

Keyingi yillarda tijorat banklari faoliyatining kengayib borishi oz
navbatida ular tomonidan berilayotgan kreditlar, banklardagi depozitlar va
umumiy kapital hajmiga ham sezilarli ta’sir ko‘rsatmoqda. hozirgi kunda
banklarning umumiy aktivlari aholi va yuridik shaxslar hisob
raqamlaridagi mablag‘lar miqdoridan 2 barobardan ham ortiq bo‘lib, bu
ularning to‘liq himoyasini va to‘lovlarning o‘z vaqtida amalga oshirilishini
kafolatlaydi.

Bank faoliyatining asosiy ko‘rsatkichlari bo‘yicha ijobiy natijalarga
erishildi. 2011-yil 1-yanvarda tijorat banklarining jami aktivlari summasi
20,1 trln. so‘mni tashkil etdi, bu esa aksariyat jihatdan banklarning
kreditlar berishga qo‘yilmalarini oshganligi bilan izohlanadi (2-rasm).

2-rasm.
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Manba: O‘zbekiston Respublikasi Davlat statistika qo‘mitasi ma’lumotlari.

Umumiy aktivlari mamlakatimiz bank tizimining 90 foizdan ortig‘ini
tashkil giladigan 14 ta tijorat banki "Fitch Reytings", "Mudis" va "Standart
end Purs" kabi etakchi xalgaro reyting kompaniyalarining "bargaror"
degan yuqori reyting bahosini olishga muvaffaq bo‘ldi.

Bank tizimining mustahkamlanishi va unga nisbatan aholi ishonchining
ortishi natijasida omonatlar hajmi sezilarli ravishda ortib bormoqda. Joriy
yilning uchinchi choragida asosiy foiz stavkalari sezilarli darajada
o‘zgarmadi. Faqgatgina jismoniy shaxslarning muddatli depozitlari
bo‘yicha stavkalar birmuncha pasaydi. Fagat o‘tgan yilning o‘zida aholi
omonatlari migdori 1,7 barobar oshdi (3-rasm).

Rasmdan ko‘rinadiki, 2003—-2010-yillar mobaynida aholi daromadlari
hajmi 16 barobardan ko‘proq oshgan. hozirgi kunda banklarning umumiy
aktivlari aholi va yuridik shaxslar hisob ragamlaridagi mablaglar
miqdoridan 2 barobardan ham ortiq bo‘lib, bu ularning to‘liq himoyasini
va to‘lovlarning o°z vaqtida amalga oshirilishini kafolatlaydi.

3-rasm.
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Manba: O‘zbekiston Respublikasi Davlat statistika qo‘mitasi ma’lumotlari.

Ozbekiston Respublikasi qonunlari va boshga hujjatlarida nazarda
tutilgan tartibda maxsus tijorat banklari tashkil etilishi mumkin. Tijorat
banklari O‘zbekiston Respublikasi Markaziy bankidan tegishli lisenziyani
olganlaridan keyin xorijiy valutada operasiyalar amalga oshiradi.

Milliy valutada omonatlarning ortishi inflyasiya sur‘atlarining
pasayishi, banklarda nisbatan qulay va foydali omonat turlarining paydo
bo‘lganligi bilan izohlanadi. Banklarning vositachilik rolini yanada
oshirish magsadida jismoniy va yuridik shaxslarning mablag‘larini
depozitlarga jalb qilish hamda ularni igtisodiyotning real sektorini
moliyalashtirishga yo‘naltirilgan kredit siyosati olib borildi.

"O‘tgan yili mamlakatimiz moliya-bank tizimi likvidligini yanada
mustahkamlash, uning barqgarorligini kuchaytirish bo‘yicha katta ishlar
amalga oshirildi. 2010-yilda tijorat banklarining jami kapitali 36 foizga
ortdi va banklarimiz erishgan 23 foiz miqdoridagi kapitalning etarlilik
darajasi dunyoda gabul gilingan xalgaro standartlardan 3 barobardan
ko‘pdir. Fagat o‘tgan yilning o‘zida depozitlar hajmi 1,5 barobardan ziyod
oshdi".

Davlat banki mamlakat pul-kredit tizimini markazlashgan tartibda
boshgaradi va davlatning yagona kredit siyosatini amalga oshiradi.

Davlat banki Markaziy bank hisoblanadi. Buning mazmuni shundan
iboratki, birinchidan, ko‘pchilik mamlakatlarda davlat banki yagona
markaziy bankdan iborat bo‘lib, u o‘tkazadigan siyosat tartiblari yuqori
davlat organlari tomonidan o‘rnatiladi.
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Ikkinchidan, Markaziy bank tijorat banklari va jamg‘arma
muassasalaridan mablag‘larni qabul qilib, ularga kredit beradi. Xususan,
shu sababga ko‘ra markaziy bank "banklar banki" deyiladi.

Uchinchidan, Markaziy bank fagat foyda olishga intilib faoliyat
gilmaydi, davlatning butun iqgtisodiyot holatini yaxshilash siyosatini
amalga oshiradi va ijtimoiy siyosatini amalga oshirishga ko‘maklashadi.

Markaziy bank ko‘plab xilma-xil vazifalarni bajaradi.

Birinchidan, boshga bank muassasalarining majburiy zahiralarini
saglaydi. Bu zahiralar pul taklifini boshgarish uchun hal giluvchi
ahamiyatga ega bo‘ladi. Markaziy bank mamlakatning rasmiy oltin-valuta
zahiralarini saglash vazifasini ham bajaradi.

Ikkinchidan, cheklarni gayd (inkassatsiya) qilish  mexanizmini
ta’minlaydi va banklararo hisob-kitoblarni amalga oshiradi, ularga
kreditlar beradi.

Davlat banki mamlakat pul-kredit tizimini markazlashgan tartibda
boshgaradi va davlatning yagona kredit siyosatini amalga oshiradi.

Davlat banki Markaziy bank hisoblanadi. Buning mazmuni shundan
iboratki, birinchidan, ko‘pchilik mamlakatlarda davlat banki yagona
markaziy bankdan iborat bo‘lib, u o‘tkazadigan siyosat tartiblari yuqori
davlat organlari tomonidan o‘rnatiladi.

Ikkinchidan, = Markaziy bank tijorat banklari va jamg‘arma
muassasalaridan mablag‘larni gabul qilib, ularga kredit beradi. Xususan,
shu sababga ko‘ra markaziy bank "banklar banki" deyiladi.

Uchinchidan, Markaziy bank fagat foyda olishga intilib faoliyat
gilmaydi, davlatning butun iqgtisodiyot holatini yaxshilash siyosatini
amalga oshiradi va ijtimoiy siyosatini amalga oshirishga ko‘maklashadi.

Markaziy bank ko‘plab xilma-xil vazifalarni bajaradi.

Birinchidan, boshga bank muassasalarining majburiy zaxiralarini
saglaydi. Bu zaxiralar pul taklifini boshgarish uchun hal qiluvchi
ahamiyatga ega bo‘ladi. Markaziy bank mamlakatning rasmiy oltin-valuta
zaxiralarini saglash vazifasini ham bajaradi.

Ikkinchidan, cheklarni gayd (inkassatsiya) qilish  mexanizmini
ta’minlaydi va banklararo hisob-kitoblarni amalga oshiradi, ularga
kreditlar beradi.

Uchinchidan, davlatning monetar siyosatini amalga oshiradi.

To‘rtinchidan, barcha banklar faoliyatini uyg‘unlashtiradi va ular
ustidan nazoratni amalga oshiradi.
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Beshinchidan, xalgaro  valuta  bozorlarida  milliy  valutalarni
ayirboshlaydi.

Oltinchidan, pul taklifi ustidan nazorat gilish ma‘suliyatini oladi, milliy
valutani muomalaga chigaradi.

Igtisodiyotning ehtiyojlariga mos ravishda pul muomalasini tartibga
soladi.

Monetar siyosatning asosiy magsadi inflyatsiyani past darajada ushlab
turish va so‘mning bargaror ayirboshlash kursini ta’minlashdan iborat.
Mazkur vazifalar makroiqtisodiy bargarorlikni mustahkamlash va igtisodiy
o‘sishni rag‘batlantirishga yo‘naltirilgan umumiqtisodiy siyosat bilan
uzviy bog‘langandir.

O‘zbekiston Markaziy banki o‘zining asosiy vazifalarini bajarish bilan
bir gatorda, bank xizmatlarini erkinlashtirishga garatilgan siyosatni ham
olib boradi. Bank tomonidan pul kredit siyosatining vositalari sifatida
ochiq bozorda gimmatli qog‘ozlar operatsiyasi, ichki valuta bozoridagi
operatsiyalar, qayta moliyalashtirish stavkasi va tijorat banklariga
majburiy zahira talablari vositalari ham ishga solinadi.

O‘zbekiston Markaziy banki pul bozorlarida gisga muddatli likvidlikni
tartibga solish magsadida ochig bozorda operatsiyalarni amalga oshiradi.
O‘tgan 2010-yilda bank-moliya sohasidagi islohotlarni chuqurlashtirish va
ularning ko‘lamini kengaytirish masalalari davlatning doimiy e’tibor
markazida bo‘ldi. Birinchi navbatda moliyaviy bargarorlikni ta’minlash,
tijorat banklarining kapitallashuv darajasini yanada oshirish va ularning
erkinligini  mustahkamlash masalalariga alohida ahamiyat qaratildi.
O‘zbekiston Respublikasi Prezidentining "Banklarning kapitallashuvini
yanada oshirish va iqgtisodiyotni modernizatsiyalashdagi investitsiya
jarayonlarida ularning ishtirokini faollashtirish chora-tadbirlari to‘g‘risida"
2007-yil 12-iyuldagi 670-sonli garoriga asosan banklarning nizom
jamgarmasini ko ‘paytirish va investitsion resurs bazasini kengaytirishga
alohida e’tibor garatildi.

O‘tgan yili mamlakatimiz moliya-bank tizimi likvidligini yanada
mustahkamlash, uning barqgarorligini kuchaytirish bo‘yicha katta ishlar
amalga oshirildi.

2010-yilda banklarning jami kapitali 3557,6 mlrd. so‘mni tashkil etdi va
bu 2007-yil bilan solishtirganda qariyb 2,4 marta ko‘pdir (4-rasm).

4-rasm.
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2010-yilda Markaziy bank tomonidan amalga oshirilgan pul-kredit
siyosati "Monetar siyosatning 2010-yilga mo‘ljallangan asosiy
yo‘nalishlari" hamda bank tizimi oldiga qo‘yilgan asosiy magsad va
vazifalardan kelib chiggan holda olib borildi.

Xususan, iqgtisodiyotning pulga bo‘lgan talabini to‘liq qondirish orgali
iqtisodiy o‘sishni rag‘batlantirish, muomaladagi pul massasining iqtisodiy
jihatdan asoslangan chegaralari, valuta va foiz siyosatining asosiy
yo‘nalishlari hamda milliy valuta barqarorligini yanada mustahkamlash
kabi vazifalarga alohida e’tibor garatildi.

2010-yilda pul massasi hajmini boshgarish, moliya bozori bargarorligini
va likvidligini ta’minlash hamda foiz stavkalarini tartibga solishda
Markaziy bankning ochiqg bozordagi operatsiyalaridan keng foydalanildi.

O‘tgan 2010-yilda Markaziy bank tomonidan tashgi savdo aylanmasi
jjobiy qoldig‘i oshishining pul massasiga ta’sirining oldini olish va
ortiqcha likvidlikni sterilizatsiya gilish magsadida pul bozorida tegishli
chora-tadbirlar ko‘rib borildi. Bunda tijorat banklarining bo‘sh pul
mablag‘larini Markaziy bank tomonidan maxsus depozitlar va depozit
sertifikatlariga jalb gilish amaliyotidan keng foydalanildi.

Banklarning kredit portfeli tarkibida ham sifat o‘zgarishlari ro‘y
bermoqda. Umumiy kredit portfelida uzoq muddatli, ya’ni 3 yildan ortiq
muddatga beriladigan investisiya kreditlarining ulushi  2000-yilning
oxiridagi 35 foizdan 2010-yilning oxirida 75,2 foizga o°‘sdi.

Barcha banklar tomonidan xalgaro kreditga layogatlilik reyting
bahosini olish borasida("Mudis”, "Fitch Reytinge", "Standart end Purs",
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"Tomson Faynenshl Bank Votch", "Japan Kredit Reyting Ejensi",
"Reyting Ejensi Malayziya™) bir qator nufuzli xalgaro reyting
kompaniyalari bilan tegishli tadbirlar amalga oshirildi.

Mazkur agentlik hisobotida ta’kidlanganidek, "Bank tizimi uchun ijobiy
baho banklarni nazorat gilish muhiti mustahkamligini, bank tizimining
potensial o‘sishini, moliya tizimidagi tarkibiy o‘zgarishlar va milliy
igtisodiyotning o‘sishini aks ettiradi".

Valutani erkinlashtirish natijasida milliy valuta konvertatsiyasining
jorty qilinishi evaziga ichki valuta bozoridagi operatsiyalar salmog‘i
sezilarli darajada ortdi. Shu bilan bir gatorda, tashgi savdo jumladan,
eksport operatsiyalarining kengayishi tashqi savdo balansining ijobiy
qoldig‘i bo‘lishiga va O°zbekiston Markaziy bankining oltin valuta
zahirasining ortishiga olib keldi.

O‘zbekiston Markaziy banki keyingi yillarda qulay foiz stavkasi
siyosatini olib bormogda. Markaziy bankning gayta moliyalashtirish
stavkasining pasayishi jarayonida tijorat banklarining foiz  stavkalarini

pasayishi ham kuzatildil.

Bozor iqtisodiyotiga o‘tish sharoitida banklar va korxonalar teng
huquqli sheriklar sifatida chigadi. Kredit berishda fan-texnika taraqgiyotini
jadallashtirishni, ishlab chigarishni rivojlantirishning yangi sifat darajasiga
erishishni ta’minlaydigan tadbirlarga ustunlik beriladi.

Banklar o‘z tasarrufidagi resurslardan foydalanish samaradorligi uchun
moddiy jihatdan mas‘ul hisoblanadi va shu sababli kredit-pul
operatsiyalari ko‘proq ularning iqtisodiy foydaliligiga va samaradorligiga
garab beriladi.

Jahon igtisodiy inqgirozi kuchayib borayotgan hozirgi sharoitda bank-
moliya tizimi faoliyatini mustahkamlash va sifat jihatidan yaxshilash
alohida muhim ahamiyat kasb etadi. Shu nugtayi nazardan, bank-moliya
tizimi rivoji bilan bog‘liq masalalarga qisqacha to‘xtalib o‘tish magsadga
muvofiqdir. "O‘zsanoatqurilishbank", "Asakabank", "Paxtabank",
"G‘allabank" kabi yetakchi banklarning kapitallashuv darajasini oshirish
bo‘yicha gator muhim qarorlar gabul qilindi. O‘zbekiston Respublikasi
Prezidentining kichik biznes va xususiy tadbirkorlikni moliyalashning
asosty kredit markazlaridan bir1i bo‘lgan "Mikrokreditbank"ning nizom
jamg‘armasini  ko‘paytirishga oid farmoni qabul qilingani ham shu
yo‘ldagi amaliy qadam bo‘ldi. Ayni paytda banklarimizning umumiy
aktivlari hajmi aholi va yuridik shaxslarning hisob ragamlaridagi
mablag‘lardan ikki barobardan ham ko‘pdir. Bu esa ushbu mablag‘larni
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ishonchli himoya qilish hamda ularga o‘z vaqtida va to‘la hajmda xizmat
ko‘rsatishni  kafolatlaydi. Ma’lumki,  Ofzbekiston = Respublikasi
Prezidentining farmoniga binoan fugarolarning banklar depozitlaridagi
omonatlari, ularning miqdoridan gat’iy nazar, davlat tomonidan to‘la
kafolatlanadi.Bugungi kunda mamlakatimiz bank tizimi kapitalining
yetarlilik darajasi Bank nazorati bo‘yicha xalgaro Bazel qo‘mitasi talablari
asosida belgilangan xalqaro standartlardan qariyb uch barobar ko‘p ekanini
ta’kidlash joiz.

Milliy  valutada omonatlarning ortishi  inflyasiya sur’atlarining
pasayishi, banklarda nisbatan qulay va foydali omonat turlarining paydo
bo‘lganligi bilan izohlanadi. Banklarning vositachilik rolini yanada
oshirish magsadida jismoniy va yuridik shaxslarning mablag‘larini
depozitlarga jalb qilish hamda ularni igtisodiyotning real sektorini
moliyalashtirishga yo‘naltirilgan kredit siyosati olib borildi.

Mamlakatimizda 2010-yilda iqgtisodiyotning real sektoriga yo‘naltirilgan
kredit qo‘yilmalari qoldig‘t 11 trln. 365 mlird.so‘mni tashkil etdi va bu
2007-yilga nisbatan 2,4 marta ko ‘pdir (5- rasm).

S5- rasm.
Iqtisodiyotning real sektoriga yo'naltirilgan
kredit qo'yilmalari qoldig'i (mlrd.so'm)
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Manba: O‘zbekiston Respublikasi Davlat statistika qo ‘mitasi ma’lumotlari.

Tijorat banklari o‘zlarining xo‘jalik mavqeiga ko‘ra aksionerlik
tipidagi muassasalar hisoblanadi. Huquqiy mavqgeiga  ko‘ra, faoliyatning
biron bir turiga xizmat ko‘rsatuvchi, ixtisoslashgan yoki milliy bank
bo‘lishi mumkin.

Tijorat banklar sanoat, savdo va boshga xil korxonalarni omonat tarzida
jalb etilgan pul mablag‘lari hisobidan kreditlaydi, korxonalar o‘rtasida
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hisob-kitobni amalga oshiradi, shuningdek vositachilik va valuta
operatsiyalari bilan shug‘ullanadi.

O‘zbekiston Respublikasi qonunlari va boshqa hujjatlarida nazarda
tutilgan tartibda maxsus tijorat banklari tashkil etilishi mumkin. Tijorat
banklari O‘zbekiston Respublikasi Markaziy bankidan tegishli lisenziyani
olganlaridan keyin xorijiy valutada operasiyalar amalga oshiradilar.

O‘zbekiston Respublikasining "Banklar va bank faoliyati" to‘g‘risidagi
gonunida aytilishicha, tijorat banklari va aksiyali pay asosida tashkil
topgan xususiy banklar bo‘ladiki, ular "kredit hisob-kitob va o‘zga xil
bank xizmatini ko‘rsatadilar". Tijorat banklar faoliyatining asosiy maqsadi
foyda chigarib olishni ko‘zda tutadi. Tijorat banklari daromadining
manbayi mijozlarining bank xizmati uchun to‘lovi va aktivlardan — zayom,
kredit, qimmatli qog‘ozlardan olinadigan foiz hisoblanadi.

Tijorat banklari tomonidan kichik biznes va xususiy tadbirkorlik
subyektlarini  qo‘llab-quvvatlash borasida e’tiborli jihatlardan biri
o‘zbekiston Respublikasi Prezidentining 2008-yil 10-noyabrdagi 4051-
sonli  "Mikrokreditbank™ aksiyadorlik tijorat bankining tadbirkorlik
subyektlarini qo‘llab-quvvatlash borasidagi faoliyatini yanada kengaytirish
chora-tadbirlari to‘g‘risida"gi Farmoniga muvofiq:

— tadbirkorlik faoliyatini boshlash uchun 18 oygacha muddatga
beriladigan eng kam ish hagining 200 barobari miqdoridagi imtiyozli
mikrokreditlar bo‘yicha maksimal stavkani yillik 5 foizdan 3 foizga;

— kichik biznes subyektlari faoliyatini kengaytirish va aylanma
mablag‘larini to‘ldirish uchun 24 oygacha muddatga beriladigan eng kam
ish haqining 500 barobari miqdoridagi mikrokreditlar bo‘yicha — Markaziy
bank tomonidan gayta moliyalashtirish stavkasining 100 foizidan 50
foiziga;

— kichik biznes subyektlari uchun 3 yilgacha muddatga beriladigan eng
kam ish hagining 2000 barobari miqgdoridagi imtiyozli mikrolizing
xizmatlari bo‘yicha maksimal stavkani yillik 7 foizdan 5 foizga tushirildi.

Kreditlashda bunday ahamiyatli imtiyozlarning belgilanishi mazkur
soha vakillari tomonidan kreditga bo‘lgan talab va ayni paytda ularga
berilayotgan kredit hajmining yildan-yilga oshib borishiga olib kelmoqda.
Jumladan, 2007-2010-yillar davomida tijorat banklari tomonidan kichik
biznes subyektlariga berilgan jami kreditlar migdori 2,9 barobar oshgan
(6-rasm).

Bunga qo‘shimcha ravishda tijorat banklari tomonidan fermer
xo‘jaliklarini kelasi yil hosili va yer uchastkasini ijara huquqini garovga
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qo‘yish bo‘yicha kreditlash mexanizmi ishlab chiqgilgan. Shuni ta’kidlash
kerakki, kreditlarni ta’minlashning yangi garov mexanizmi fermer
xo‘jaliklarini garz mablag‘laridan keng foydalanishga imkoniyat yaratadi.
"Markaziy bank tijorat banklari bilan birgalikda kichik biznes va xususiy
tadbirkorlik subyektlariga kreditlar ajratish, birinchi navbatda, investisiya
magsadlari uchun uzogq muddatli kreditlar ajratish mexanizmlarini yanada
takomill-ashtirish va ularning hajmini oshirish, boshlang‘ich kapitalni
shakllantirish, mikrokreditlar berish ko‘lamini kengaytirish borasidagi
ishlarni davom ettirishi lozim.

6-rasm
Kichik biznes va xususiy tadbirkorlik
subyektlariga ajratilgan kreditlar (mird. so‘m)
2007yl Pan 1

2008 yil
il 2009 yil 2010 vil
2010 vy1

2007 vil 2008 vil 2009 vil 20107vil
m P | 743,7 12508 1851,7 2131

2011-yilda tijorat banklari tomonidan igtisodiyotning ushbu sektoriga
ajratiladigan kreditlar haymini kamida 1,3 barobar ko‘paytirish darkor.

O‘zbekiston banklar assotsiatsiyasi tijorat banklari bilan hamkorlikda
Investisiya ~ loyihalari ~ bo‘yicha  loyitha  hujjatlari  tayyorlashni
moliyalashtirish jamg‘armasini tashkil qilishi zarur. Bu esa kichik biznes
subyektlarining biznes rejalarini tayyorlash sarf-xarajatlarini kamaytirish,
ularning sifatini oshirish va kreditlar berish muddatlarini qgisgartirish
imkonini yaratadi*®

Ixtisoslashgan tijorat banklar — igtisodiyotning turli sohalarida tijorat
tamoyillarida kredit-pul operatsiyalarining muayyan turlarini amalga
oshiradi. Jumladan bizning respublikada Sanoat qurilish banki — sanoat,

SKarimov LA. Barcha rega va dasturlarimiz vatanimiz taraqgiyotini yuksaltirish, xalgimiz farovonligini oshirishga
xizmat qiladi/ X.alq so’z, 2011 yil/
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transport, aloga va moddiy-texnika ta‘minoti sohalarida; Zamin, G‘alla,
Paxta banklar — agrosanoat kompleksi tarmogqlari va sohalarida; Tadbirkor
banki mayda va o‘rta biznes, kooperativ va yakka tartibdagi mehnat
faoliyati sohasida kredit-pul operatsiyalarini amalga oshiradi.

Xalg banki — mamlakatda omonat ishlarini tashkil etishni, nagd pulsiz
hisob-kitob qilishni va aholi uchun kassa vazifasini amalga oshirishni,
aholiga shaxsiy ehtiyojlarga kredit berishni va shu kabi operatsiyalarni
ta’minlaydi.

Tashgi iqtisodiy faoliyat milliy banki eksport — import
operatsiyalarini bevosita amalga oshiruvchi korxona va muassasalarga
kredit beradi, qo‘shma korxonalarga kredit berishda gatnashadi, yig‘ma
valuta rejasining ijrosini, valuta resurslaridan tejab foydalanishini nazorat
giladi, shuningdek tashqgi iqgtisodiy operatsiyalarga oid hisob-kitoblarni
tashkil giladi va amalga oshirishni ta’minlaydi.

Tijorat banklari tizimida tor ixtisoslashishi bo‘yicha investitsion va
ipoteka banklarni ajratib ko ‘rsatish lozim.

Investitsion banklar — maxsus kredit muassasalari bo‘lib, obligatsiya
hamda garz majburiyatlart boshga turlarini chigarish yo‘li bilan uzoq
muddatli ssuda kapitalini jalb giladi va ularni mijozlar (asosan davlat va
tadbirkorlar) ga taqdim giladi.

Investitsion kompaniyalar o‘zlarining gimmatli qog‘ozlarini chiqgarish
yo‘li bilan huquqiy investorlar pul resurslarini to‘playdi va ularni korxona
(milliy va chet el)lar aksiya va obligatsiyalariga joylashtiradi. Bunday
kompaniyalar to‘liq investorlar manfaatini ifodalaydi va ularning asosiy
magqsadi qo‘yilgan kapital hisobiga foyda olish hisoblanadi.

Ipoteka banklar — bu ko‘chmas mulk (yer va inshoot) hisobiga uzoq
muddatli ssuda berishga ixtisoslashgan kredit muasasalar. Ipoteka
bankning  resurslari  o‘zlarining ipoteka  obligatsiyalari  hisobiga
shakllanadi. Olingan ssudadan uy-joy va boshga inshootlar qurish,
korxonalarning ishlab  chigarish  quwvvatlarini  kengaytirish ~ uchun
foydalaniladi.

Barcha tijorat banklari zaxira (rezerv)larining hajmi va tarkibi bo‘yicha
Markaziy bank tomonidan o‘rnatiladigan ma’lum talablarga javob berishi
zarur.

Hukumat va O‘zbekiston Markaziy banki tomonidan davlat ehtiyojlari
uchun fermer xo‘jaliklardan paxta va bug‘doy yetishtirish xarajatlarini
magsadli kreditlashga bosgichma-bosqgich o‘tkazish bo‘yicha bir gancha
chora-tadbirlar amalga oshirildi.
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O‘tgan yilda tijorat banklari tomonidan korxonalarning gimmatli
qog‘ozlarini sotib olish orgali ularni moliyaviy jihatdan qo‘llab-quv-
vatlash va fond bozorida faol ishtirok etish borasida ham bir gator ishlar
amalga oshirildi.

«Jjtimoiy himoya yili» Davlat dasturiga muvofiq, yosh oilalarning uy-
joy va maishiy sharoitlarinin yaxshilash magsadida ipoteka  va
iste’mol kreditlarinin ajratish yo‘li bilan ularni har tomonlama qo‘llab-
quvvatlashga katta ahamiyat berildi. Xususan, 2007-yilda tijorat banklari
tomonidan yosh oilalarga imtiyozli shartlar asosida 112,8 mlr. so‘mdan
ortiq ipoteka va iste’mol kreditlari hamda mikro kreditlar ajratildi.

Naqgd pulsiz hisob-kitoblar tizimini rivojlantirish, tovarlar va xizmatlar
uchun to‘lovlarni amalga oshirishda aholiga qulayliklar yaratish
magsadida bank plastik kartochkalarini muomalaga chigarish, ular bilan
amalga oshiriladigan operatsiyalar hajmini ko‘paytirish borasidagi ishlar
davom ettirildi.

Xususan, plastik kartochkalar bo‘yicha tulovlarni amalga oshirishda
foydalaniladigan uskunalar hamda zaruriy materiallarni import gilish va
ulardan foydalanishda bojxona va solig imtiyozlari amal qilish
muddatining 2010-yil 1-yanvarga gadar uzaytirilishi banklarning bu
boradagi faoliyatlarini yanada rag‘batlantirmoqda.

2007-yilda muomalaga 3 min. plastik kartochkalar kiritish va plastik
kartochkalar bilan operasiyalarni amalga oshirish bo‘yicha 10 ming
terminallar o‘rnatildi. 2010-yilga kelib esa ular soni 6 barobar ortdi.

Qarzdorlarning  kreditlari  haqgidagi ma’lumotlarni  hisobga olish
magsadida O‘zbekiston Markaziy banki tomonidan Kredit ma’lumotlari
milliy institutini (KMMI) tashkil etish bo‘yicha nizom gabul qilinib, kredit
ma’lumotlari Banklararo kredit byurosiga (BKB) va tijorat banklariga
taqdim etildi. Kredit ma’lumotlarining yagona reestri tijorat banklarining
kredit, lizing va faktoringli shartnomalari, garovga qo‘yilgan mol-mulk va
kafolatlar hamda davlat statistika idoralari, nodavlat tashkilotlar va
xo‘jalik subyektlaridan olingan ma’lumotlar asosida shakllantiriladi. Qarz
oluvchilarning krediti hagidagi ma’lumotlardan samarali foydalanish bank
nazorati sifatini oshirishga va kredit xatarlarining kamayishiga olib keladi.

O‘zbekiston Respublikasining "Banklar va bank faoliyati to‘g‘risida"gi
gonunda tijorat banklarining quyidagi operatsiyalari gayd gilingan:

1) mijozlarning hisob varagalarini olib borish;

2) mijozlarga kassa xizmati ko ‘rsatish;

3) mijozning topshirig‘iga binoan naqd pulsiz hisob-kitoblarni bajarish;
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4) gisga yoki uzog muddatli kreditlar berish;

5) shartnoma yoki pullik asosida buyurtmachining topshirig‘iga binoan
kapital qo‘yilmalarni mablag® bilan ta’minlash;

6) bo‘sh pul mablag‘lari-depozitlarini muomalaga jalb qgilish;

7) aholidan omonatlarni gabul qilish;

8) faktoring operatsiyalarini amalga oshirish;

9) lizing operatsiyalarini amalga oshirish;

10) tijorat banki davlatning hamda boshqgalarning qimmatli qog‘ozlarini
xarid qgilish va sotish;

11) xorijiy valuta va gimmatli metallarni xarid gilish va sotish;

12) o‘z mijozlari uchun kafolat va majburiyatlar berish;

13) byudjetning kassa ijrosini bajarish;

14) bank operatsiyalari bo‘yicha maslahatlar berish va boshga
operatsiyalar.

Banklarning operatsiyalari ularning bevosita faoliyati orgali (vazifasi)
amalga oshiriladi. Bunday vazifalar yuqorida ko‘rib o‘tganimizdek o°‘zaro
bog‘lik 1kki turga bo‘linadi.

Passiv (bank resurslarini shakllantirish bo‘yicha operatsiyalar).

Aktiv (bunday resurslarni joylashtirish hamda foydalanish bilan bog‘liq
operatsiyalar).

Bank resurslari o‘ziga tegishli va jalb etilgan mablag‘lardan vujudga
keladi. O‘ziga tegishli mablag‘lar, odatda, banklar tasarrufidagi barcha
resurslarning fagat unga katta bo‘lmagan qismlarini tashkil etadi. Ularning
asosily  gismi  depozitlar yoki banklarning mijozlariga  qgarashli
omonatlardan iborat.

Bankning aktiv operatsiyalariga avvalo beriladigan, foizli, ssudalar yoki
kreditlar kiradi.

Ular orasida eng ko‘p targalgani veksellarni hisobga olish usulidir. Bank
veksel saglovchidan naqd hisob-kitob qilish yo‘li bilan veksel sotib oladi.
Unda gayd etilgan summadan hisobga olish foizini —ko‘rsatilgan xizmat
uchun hag ushlab goladi. Veksel bo‘yicha to‘lov muddati kelganida bank
uni vekselni sotgan veksel saglovchiga emas, balki vekselni bergan
shaxsga taqdim etadi.

Qimmatli qog‘oz garovga olinib, beriladigan ssudalar, shuningdek mana
shunday qog‘ozlarni xarid qilish bo‘yicha operatsiyalar fond operatsiyalari
deb yuritiladi.

Tovar evaziga beriladigan ssudalar omborlar yo‘ldagi va savdo
aylanmasidagi bo‘lgan tovarlarni garovga olib tagdim etiladi. Ssudalar o‘z
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muddati to‘lanmagan hamma hollarda garovga qo‘yilgan qgimmatli
qog‘ozlar va tovar moddiy boyliklari bank ixtiyoriga mulk bo‘lib o‘tadi.
To‘lov qobiliyatiga shubha bo‘lmagan yirik mijozlarga bank hech ganday
ta‘minotsiz ssudalar yoki bank kreditlari deb ataladigan garzlar beradi.

Tovarlarni sotish bilan bog‘liq kreditlarni ko‘rinisharidan biri istemol
krediti yoki tovarlarni Dbevosita iste’molchilarga to‘lov muddatini
uzaytirgan holda sotish hisoblanadi.

Davlat tomonidan zayom obligatsiyalarini chiqgarish yo‘li bilan
olinadigan kreditlar davlat kreditlari deb wyuritiladi. Bunday toifadagi
garzlarga davlat odatda davlat byudjetidagi kamomadni qoplash uchun
majbur bo‘ladi. Ana shunday holatlarda ko‘pincha banklar va sug‘urta
kompaniyalari kreditorlar sanaladi, Davlat zayomlarining obligatsiyalari
banklar vositaligida targatiladi, buning uchun vositachilik haqgi olinadi.

Tijorat banklari 0’z faoliyati bilan bozor iqtisodiyoti talablariga mos
ravishda ishlay oladigan tashkilotlarni o’z vaktida mablag’ bilan qo’llash
va bunday tashkilotlarni aniglash kabi muhim bir vazifani amalga
oshirmoqda. Tijorat banklari kreditlash jarayonlari orqali mamlakat
igtisodining rivojlanishiga ham juda katta hissa qo’shmoqda.

2010 vyilda tijorat banklari tomonidan kichik biznes va xususiy
tadbirkorlikni go’llab-quvvatlash magsadida 2009 yildagiga nisbatan 1,4
barobar ko'proq kredit resurslarini ajratish ustuvor yo'nalish qilib
belgilandi. SHu bilan birga, mikrokreditlarning darajasi esa 1,3 barobarga
0'sishu kutilmoqda (7-rasm).°

So'nggi yillarda mamlakatimiz tijorat banklari hamda yangi tashkil
topayotgan kredit institutlari o'rtasida teng va beg'araz raqobat vujudga
kelmogda. Bu esa tijorat banklari boshgaruv strategiyasining to'gri
tanlanganligi, aktivlarning ishonchli joylashtirilganligi, majburiyatlarni
bajarish va likvidlilikni ta'minlashda ijobiy natijalarga erishish zarurligi
hamda shy asosda yuqori daromadga erishish mumkinligidan darak
bermoqda.

“Jahon 1iqtisodiy inqgirozi kuchayib borayotgan hozirgi sharoitda
bank-moliya tizimi faoliyatini mustahkamlash va sifat jihatidan yaxshilash
alohida muhim ahamiyat kasb etadi. O°‘zbekiston Respublikasi
Prezidentining kichik biznes va xususiy tadbirkorlikni moliyalashning

® Xodiev B.Yu., Bekmurodov A.Sh., Gafurov U.V. O'zbekiston Respublikasi Prezidenti I.A.Karimovning
"Mamlakatimizni modernizatsiya qilish va kuchli fugarolik jamiyati barpo etish - ustuvor magsadimizdir’ hamda
"Asosiy vazifamiz - Vatanimiz taraqqgiyoti va xalgimiz farovonligini yanada yuksaltirishdir" nomli ma‘ruzalarini
o'rganish bo’yicha O'quv-uslubiy majmua. - Toshkent: Igtisodiyot. - 2010. - 115 bet.
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asosly kredit markazlaridan biri bo‘lgan "Mikrokreditbank"ning nizom
jamg‘armasini  ko‘paytirishga oid farmoni gabul qilingani ham shu
yo‘ldagi amaliy qadam bo‘ldi. Natijada mamlakatimiz banklarining jami
kapitali, qo‘shimcha resurslarni jalb etish hisobidan, 2007 yil bilan
tagqoslaganda 40 foizga ko‘paydi.Bu ko‘rsatkich 2010 yilgacha bo‘lgan
davrda ikki barobar oshadi. Ayni paytda banklarimizning umumiy aktivlari
hajmi aholi va yuridik shaxslarning hisob ragamlaridagi mablag‘lardan
ikki barobardan ham ko ‘pdir.

7-rasm
2010 yilda kichik biznes va xususiy tadbirkorlik
korxonalariga kredit resurslari ajratish
miqdorining o’sishi, barobar
1,45
14
135+ W
1,4
134+
=
1,25 |
Mikrokreditlar hajmi Kredit resurslari ajratish
miqdori

Bu esa ushbu mablag‘larni ishonchli himoya qilish hamda ularga o°z
vaqtida va to‘la hajmda xizmat ko‘rsatishni kafolatlaydi. Ma’lumki,
O‘zbekiston Respublikasi Prezidentining farmoniga binoan fugarolarning
banklar depozitlaridagi omonatlari, ularning miqdoridan qat’i nazar, davlat
tomonidan to‘la kafolatlanadi.Bugungi kunda mamlakatimiz bank tizimi
kapitalining yetarlilik darajasi Bank nazorati bo‘yicha Xxalgaro Bazel
qo‘mitasi talablari asosida belgilangan xalgaro standartlardan gariyb uch
barobar ko‘p ekanini ta’kidlash joiz.

Hozirgi vaqtda respublikamiz bank tizimining umumiy joriy likvidligi
dollar hisobida 1,5 milliard dollardan ortiqdir. Bu tashgi nodavlat garzlar
bo‘yicha to‘lanishi kerak bo‘lgan to‘lovlar hajmidan 10 barobar ko‘pdir.
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Bu esa bizda likvidlik, ya’ni to‘lovlarga qodirlik darajasi bo‘yicha
muammo yo‘q, deb aytish uchun asos beradi”.*

Bugungi kunda tijorat banklari etarli darajada texnik jixozlanganligi
xamda kerakli axborot bazalariga va malakali kadrlarga egaligi banklarni
0’z navbatida gimmatli qog’ozlar bozorining asosiy ishtirokchilaridan biri
qilib go’ymoqda. Qimmatli qog’ozlar bozorida banklar bir vaqgning
o’zida ham investor ham emitent sifatida gatnashmoqda. Banklarning
boshga xo’jalik sub’ektlariga nisbatan stabil moliyaviy holatga egaligi
gimmatli qog’ozlar bozorida operatsiyalarda qatnashishga 1mkon
bermoqda. Respublikada tijorat banklarining gimmatli qog’ozlar bozorida
aktiv ishtirok etishining sabablaridan yanabiri banklarning nizom
kapitalini oshrish sohasida o’z aktsiyalarini sotishga bo’lgan intilishdir.

Bugungi kunga kelib tijorat banklari gimmatli qog’ozlar bozorida
aktsiyalardan tashqari depozit va jamg’arma sertifikatlari bilan ishlashni
ham yo’lga qo’ymokdalar. Bundan tashgari banklar o’z mijozlariga
moliyaviy broker sifatida ham xizmat ko’rsatmokda. Banklarning bunday
funktsiyalarni bajarishlari korxona tashkilotlarning qimmatli qog’ozlar
bozori operatsiyalarida gatnashishlari uchun qulay sharoit yaratmoqda.

Bugungi kunda, Respublika davlat mulkini xususiylashtirish bilan
bog’lik jarayonlar keng o’rin olganligi sababli, korxonalarga tegishli,
qimmatli qog’ozlar bozoriga nisbatan, davlat qimmatli qog’ozlar bozori
aktiv harakat gilmogda. Bu bozorda asosiy gatnashchilar sifatida tijorat
banklari maydonga chigmoqda.

Bu bozorda tijorat banklari o’zlarining brokerlik funktsiyalarini
amalga oshirish bilan bir gatorda mavjud resurslarni hech gqanday
tavakkalchilikka bormagan holda qisga muddatlarga joylashtirish
imkoniyagiga ega bo’lmoqdalar.

Respublika 1iqgisodiyotiga kirib kelayotgan «Lizing» jarayonlari
bugungi kunda ishlab chiqarishni texnik va texnologik ta’minlash hamda
qayta jihozlashda muhimligini ko’rsatmoqda. Agar biz lizing xizmatlariga
to’lanadigan foiz bilan bank krediti bo’yicha to’lanadigan foiz o’rtasidagi
bog’liglikka e’tibor beradigan bo’lsak, u holda lizing xizmatlarini bugungi
kunda tijorat banklari tomonidan amalga oshirilishini yo’lga qo’yish qulay
hamda muhimdir. Chunki tijorat banklari lizing xizmatlari uchun boshga
lizing tashkilotiga kredit berishidan ko’ra bank krediti foizi darajasida
mijozlarga xizmat ko’rsatishi va shu bilan lizing xizmatlari baxosini
kamaytirishi mumkin. Bundan tashqgari kerakli mablag’ni jalb gila olish
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imkoniyatiga ega va shu bilan bir qatorda texnik jihatdan etarli darajada
jihozlangan.

Tijorat banklari tomonidan olib borilayotgan bank faoliyatiga bugungi
kunda «Trast» xizmatlari ham kirib kelmoqda. Trast xizmatlari respublika
banklari uchun yangi hisoblansada uni o’zlashtirish sohasida ko’plab ishlar
olib borilmokda.

Chet el bank tajribasida bizga ma’lumki firmalar buyurtmaga ega
bo’lishliklari 0’z navbatida bank ta’minot xatlari deb ataluvchi firmaning
moliyaviy qobiliyatini kafolatlovchi xizmatlarga bog’lik bo’Imokda.

Jaxon banklari ish faoliyatida axborotlarni sotish va moliyaviy
maslahatlar kabi xizmatlar ham keng o’rin olgan. Bizning oldimizda
turgan masalalardan biri ham bu sohani o’rganishdir.

Yangi iqtisodiy sharoit 0’z navbatida tijorat banklarining rivojlanishini
ular ko’rsatayotgan xizmatlarga va bu xizmatlarning qay darajada tashkil
qilinganliga bog’ladi. Chunki ishlab chiqarishdagi kabi bank sohasida ham
ragobat ertami-kechmi o’z ishini bajaradi.

Xulosalar

1. Pulning igtisodiyotda o‘z vazifalarini bajarish jarayonida to‘xtovsiz
harakatda bo‘lishi, tovarlar va xizmatlar ayirbosh qilish jarayonida qo‘ldan
qo‘lga o‘tib, aylanib turishi, uning bu to‘xtovsiz harakati pul muomalasi
deyiladi.

2. Jahonda tarixan shakllangan hamda har bir mamlakat tomonidan
qonuniy ravishda mustahkamlab qo‘yilgan pul muomalasining turli
tizimlari amal giladi. Mamlakat pul tizimining muhim tarkibiy gismlari
quyidagilardan iborat: milliy pul birligi; nagd pul muomalasida gqonuniy
to‘lov vositasi sifatida amal qiluvchi qog‘oz, tanga va kredit pullar tizimi;
pul emissiyasi, ya'ni belgilangan qonuniy tartibda pulni muomalaga
chigarish tizimi; pul muomalasini tartibga soluvchi davlat idoralari.

3. Pul muomalasi naqd va kredit pullar yordamida amalga oshiriladi.
Nagd pul muomalasiga bank biletlari va metall tangalar (pul belgilari)
xizmat qgiladi. Nagd pulsiz hisoblar cheklar, kredit kartochkalari, veksellar,
akkreditivlar, to‘lov talabnomalari kabilar yordamida amalga oshiriladi.
Bularning hammasi birgalikda pul agregati deb yuritiladi.

4. Muomalani ta’minlash uchun zarur bo‘lgan pul miqdori muayyan
davr davomida sotilishi va sotib olinishi lozim bo‘lgan tovarlar summasi,
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pul birligining aylanish tezligi va kreditning rivojlanishi kabi omillarga
bog‘liq bo‘ladi.

5. Kredit bo‘sh turgan pul mablag‘larini ssuda fondi shaklida to‘plash
va ularni pulga muhtoj bo‘lib turgan huquqiy va jismoniy shaxslarga ishlab
chigarish va boshqa ehtiyojlari uchun ma’lum muddatga, foiz to‘lovlari
bilan gaytarish shartida garzga berish munosabatlarini ifodalaydi.

6. Kredit resurslarining asosiy manbalari korxonalarning amortizatsiya
ajratmalari; mahsulot sotishdan olingan pul tushumlari; korxonalarning
ishlab chigarish, fan va texnikani rivojlantirish fondlari, moddiy
rag‘batlantirish ~ fondlari;  korxonalar  foydasi; bankdagi  byudjet
muassasalari, kasaba uyushmalari va boshga ijtimoiy tashkilotlarning joriy
pul resurslari; aholining bo‘sh pul mablag‘laridan iborat.

7. Banklar pul mablag‘larini to‘plash, joylashtirish va ularning
harakatini tartibga solish bilan shug‘ullanuvchi iqtisodiy muassasadir. Ular
kredit munosabatlariga xizmat qilib, kreditning har xil shakllarini oz
ichiga olib, kredit muassasalarining asosini tashkil giladi. Banklar tizimi,
odatda, ikki bosqichli bo‘lib, o‘z ichiga markaziy (emission) bank va
tijorat (depozitli) banklarning tarmoq otgan shaxobchalarini oladi.

8. Oxirgi vyillarda tijorat banklarining soni, ular bajaradigan
Operatsiyalar, ularning ustav fondi va quyilmalar salmog‘i oshib
bormoqda. Hozirgi kunda O‘zbekistonda 28 ta tijorat banklari va 893 ta
ularning filiallari faoliyat ko‘rsatmokda. Tijorat banklarini tashkil
gilishdagi ustav  kapitali mikdori 2008-yil 1-yanvardan faoliyat
ko‘rsatuvchi  xususiy banklar uchun 25 min. yevro ekvivalenti
miqdoridagi mablag‘ga ega bo‘lishi kerak, golgan tijorat banklari uchun
5,0 mln. so‘m yevro ekvivalenti bo‘lishi lozim.

Asosiy tayanch tushunchalar

Pul muomalasi, pul tizimi, kreditlar, ssuda fondi, foiz normasi
(stavkasi), bank krediti, xo‘jaliklararo kredit, tijorat krediti, iste’mol
krediti, ipoteka krediti, davlat krediti, xalgaro kredit, lizing, faktoring,
farfeyting, trast, banklar, bank operatsiyalari, bank foydasi (marja), bank
foyda normasi, ipoteka, emissiya.

Nazorat uchun savollar

1. Pul muomalasining mazmunini tushuntiring.

145



2. Muomala uchun zarur bo‘lgan pul miqdori qganday omillarga
bog‘liq?
3. Pul agregatlari nima va uning tarkibiga nimalar kiradi?
4. Kreditni nima zarur qilib qo‘yadi? Kredit tushunchasining
mazmunini bayon qiling.
5. Kreditning asosiy turlarini sanab ko‘rsating va ularning tavsifini
bering. Kredit ganday vazifalarni bajaradi?
6. Markaziy va tijorat banklarining vazifalarini ko‘rsating.
7. Banklar tizimi necha bosgichdan iborat?
8.0‘zbekiston  respublikasida  bank-kredit  sohasida amalga
oshirilgan islohotlarni tushuntirib bering.
9. Respublikada tijorat banklarining qimmatli qog‘ozlar bozorida
aktiv ishtirok etishining sabablarini ganday izohlaysiz?
10. Tijorat banklari tomonidan olib borilayotgan "Trast" xizmatlari
ganday xizmatlarni o‘z ichiga oladi?
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8-BOB. KEYNSCHILIKVAMONETARIZMDA
PULSIYOSATIMUAMMOLARI
8.1. Pulninigtisodiytizimgata’siri

Zamonaviyiqtisodiyfikrlashogimlario’rtasidagikurashningzamiridayot
gandunyogaturlichagarashkapital x0’jalikmexanizminingtabiati,
uningimkoniyatlarivaistigbollarinigarama-qgarshibaholashgaolibkeladi.

Klassikyondashuvdakapitalizmqga’ridabarcharesurslardanto’ligfoydala
nishda
xo’jaliknimuvozanatholatigakeltiruvchikuchliprujinayotadidegantushuncha
mavjud. Keynsmodeliesakapitalistik
xo0’jalikninguzogmuddatiqtisodiystagnatsiyaholatidabo’lishivao’z-
o’zinitartibgasolishdaichkimexanizmlarningharakatsizligidankelibchigadig
animkoniyatlargaasoslanadi. Bundankelibchiqib,
monetaristlarmakroiqgtisodiysiyosatningbirturini,
neokeynschilaresaboshgaturininimoyadgiladilar:

1. Monetaristlarninghisoblashicha,
agarhukumatishlabchigarishhajmivaumumiytalabgata’siretishgaharakatgila
diganbo’lsa,
pulmassasininazoratqilishfiskalsiyosatgagaragandamuhimroqvositagaaylan
adi. Keynschilarpulmassasiningo’zgarishiham,
fiskalsiyosathamishlabchigarishgata’sirko’rsatishiniisbotlaydilar. Bu
«sigibchigarish» samarasihagidagibahs-munozaralardir.

2. lkkinchifargyanahamfundamentalroqdir.

Uistalganbargarorlashtiruvchi, jumladan,
pulmassasininazoratgilishgaasoslanganchora-
tadbirlarumumanolgandagisgamuddatlivauzogmuddatlirejadarealishlabchi
garishvabandlikkata’sirko’rsataolishmasalasibilanbog’liq.
Monetaristlaragarkutilayotganinflyatsiyasur’atiamaldagisigatengbo’lsa,
uzogmuddatlirejadata’sirko’rsatishmumkinemas,
gisqamuddatlirejadaesamumkindebta’kidlaydilar.
Keynschilardavlatningigtisodiyotgata’sirko’rsataolishimkoniyatinugtainaz
arinihimoyagqiladilar.

3. Shuningdek, ikkalamodeldaxulg-
atvortenglamalarivauzatishmexanizmlario’rtasidahammuhimfarglarmavjud
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Kapitalizmningrivojlanishio’suvchichizigbo’ylabborarekan,
bozorvauning «ko’rinmasqo’li» (A.Smit)
cheksizimkoniyatlarigabo’lganishonchshubhasizdir.
Birogkapitalistiktakrorishlabchigarishdagiziddiyatlaro’tkirlashib,
yaksongiladiganshakldanamoyonbo’laboshlaganpaytdavaziyatsezilarlio’zg
ardi.
Rivojlanganmamlakatlardagibozorlarningko’pchiligioligopoliyastrukturasi
nikasbetdi, erkinnarxshakllanishitamoyilibuzildi.
Bundaysharoitlardamarkazlashmagansignaltizimidanvozkechishmantigant
o’g’rihisoblanadi.

O’zini-
o’zitartibgasoluvchisamaralitizimsifatidakapitalistikxo’jalikhagidagitezisL.
Valrasmodelidankelibchigganumumiyigtisodiyrivojlanishningneoklassikm
odellaridao’ziningengyorginifodasinitopdi.
Buerdaxo’jaliktovarbozorlaritizimibilanifodalanganbo’lib,
ularningholatitalabvatakliftenglamlaribilantavsiflanadi.
Butizimdagijiddiyalogalarnitartibgasoladigantovarlarningnisbiynarxlarimo
delshartlaribo’yichaxo’jalikningahvolihagidabarchazaruraxborotlarnigamr
abolgan. Pulsektorinisbiynarxlarnibelgilashdagatnashmaydi. Uningvazifasi
— puldaifodalanganabsolyutnarxdarajasinianiglashhisoblanadi.
Shutarigavalrasmodellaridaklassikdixotomiyatamoyillarikeltiriladi.
Narxshakllanishiikkidarajadaamalgaoshiriladivaikkixilasosgaegabo’ladi —
tovarlarmuomalasivapulmuomalasi.
Pulsektoridagiumumiynarxo’zgarishlarigaolibkeluvchio’zgarishlarrealjara
yonlarga — kapitaljamg’arish, investitsiyalash,
ishchikuchiresurslaridinamikasivahokazolargakuchlita’sirko’rsatmaydi.
Pulmustagilgiymatgaegabo’lmagan «to’r» sifatidako’ribchigilgan.

Bir-
birigatengmodellarningmuhimjihatiularningdoimiymuvozanatlanganligidir

UlarningbuxususiyatiValrasgonuniniifodalaydi. ~ Ushbugonungako’ra,
barchabozorlarda, jumladan,
pulbozoridaortigchatalabumumiysummasidoimonolgateng,
chunkiayrimbozorlardanisbiynarxlarningma’lumbiryig’indisidaortiqchatov
arlartaklifianiglansa,
boshgabozorlardaalbattaxuddishuhajmdaortigchatalabtopiladi. Demak,
tizimumumanolgandadoimomuvozanatdabo’ladi.

ValrasgonuniSeyayniyatiningmurakkablashganmodifikatsiyasiekanligi
nisezishgiyinemas.  Birogasosiyfargshundaki, Seygoidalaribarter  (ya’ni
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«pulsiz» xo’jalik) shartlarigataalluqli,
Valrastizimiesaumumiyrogyondashuvgada’vogiladivako’rsatilgantamoyiln
I «pulsiz» xo’jaliklargahamtargatadi.
Umumiymuvozanatnazariyachilariningasoslarivaxulosalarigagarshika
pitalistikishlabchigarishjarayoniavvalboshdanmuvozanatsizbo’ladi.
Narxmexanizmivujudgakelganmuvozanatsizliklarniyo’qgilishnigismano’zi
gaoladi,  gaytaqurishningbutunog’irligigoidagako’ra,  realsektorga  —
ishlabchigarishvatovarmuomalasiningzimmasigato’g’rikeladi.
Busotilmagantovarlarningto’planishi, kuch-
quvvatlardanto’ligfoydalanmaslik,
ommaviyishsizlikkabizamonaviybozortiziminingrivojlanishigato’sigbo’lay
otganhodisalardao’zifodasinitopadi.
G’arbmamlakatlaridanarxshakllanishidadixotomiyaniyo’qotishgako’p
harakatqilibko’rilgan.
Keynsbuvaziyatdanchigibketishnipulgatalabfunktsiyasinilikvidlikniafzalko
‘rishfunktsiyasigaalyantirishdako’rgan,
buerdapulsohasirealishlabchigarishgafoizstavkalarivakapitalniinvestitsiyal
ashjarayoniorqalita’sirko’rsatadi.
BundaKeynsxo’jalikkon’yunkturasiningbegarorligidankelibchiqib,
uniinnovatsiontsiklningbegarorxarakteribilanbog’lagan, buesa,
o’znavbatida,
uningmodelidafoizme’yoribozordinamikasinioldindanaytishmumkinemasli
gibilanasoslanadi.
Umumiyigtisodiyrivojlanishmodellariaosidayotuvchibozorningsamaral
10’zini-
o’zitartibgasolishtamoyiliigtisodiyneokonservatizmningbarchanazariyalarit
omonidanqurolgilibolingan.

Umonetaristikmaktabqurilishigaasoslanadiganfundamentaltamoyilhisoblan
adi.

8.2.Pulningiqgtisodiyotgata’siriportfelliyondashuvlarivayo’nalishlari

Pulmassasiningmilliydaromadgata’sirimasalalaribo’yichamonetaristikga
rashlargaasosbo’libportfellimodellar xizmatgiladi (Brunner, Melttservab.).
Portfelliaktivlaro’zichigapul,
hukumatobligatsiyalarivanaturalshakldagikapitalni (jJumladan,
uzogmuddatfoydalaniladiganiste’moltovarlari) gamraboladi.
Aktivlarportfeliniquyidagichaifodalashmumkin:
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W=M+B+K, (1)

Buerda: M — pul; B — obligatsiyalar; K — kapital.
Aktivlarningharbirturikeltiradiganmusbatdaromadgismanmoliyaviyfoi
zdaromadivagismananigbo’lmaganxizmatlardan (masalan,
pulbilanbog’ligholatda —

ulardanmuomalavositasisifatidafoydalanishdakeltiradiganxizmatlar)
tarkibtopadi.
Saglanayotganaktivlaro’rtasidanisbatturliaktivliarbo’yichadaromadlilikengy
ugorime’yorlarinitenlashtiradiganholatdabo’lgandaaktivlarportfelimuvozan
atdabo’ladi. Demak,
ushbuboylikhajmidaaktivlaro’rtasidaginisbatnisbiydaromadlilikme’yorlari
bilanbelgilanadi,
harbiraktivturiningmiqdoriesashudaromadlilikme’yorlarivaumumiyboylikh
ajmigabog’ligbo’ladi.

Agaraktivlarportfelidapulzaxirasiningo’sishiro’ybersa,
buquyidagiikkisamaragaolibkeladi:

1) Boylikzaxirasini, ya’niportfelhajminioshiradi.
Aktivlarningnishbiydaromadliligio’zgarishsizqolishishartlaridaharbirmuayy
anaktivlar — pul,
obligatsiyavakapitalgabo’lgantalabdaboyliksamarasiningta’sirinianiglashm
umkin. Odatdaboyliksamarasimushbatbo’ladi,

chunkiharbiraktivturigatalabo’sibboradi.

2) Portfelo’rninialmashtirishsamarasiyokitagsimotsamarasi.

Pulzaxirasiningo’sishiushbuaktivturlario’rtasidagiboshlang’ichnisbatnigayt

atiklashuchunkapitalvaobligatsiyalarzaxirasinioshirishistaginiuyg’otadi.
Buerdapulmassasivamilliydaromadogiminingturlialogamexanizmlariv

ujudgakeladi:

a) Birinchialogamexanizmiboyliksamarasi (yokikassaqgoldiglarisamarasi,
yokiPigusamarasi) bilanizohlanadi.
Pulningo’sishirejadagiiste’molxarajatlariningo’sishigaolibkeladi, buesa,

o’znavbatida, milliydaromadgata’sirko’rsatadi.

0) Boshgabirmexanizmpulmassasio’sishiningkapitalgabo’lgantalabgata’sir
ibilanbog’liq.
Kapitalzaxirasiengyugoridaromadlilikme’yoriningpulzaxirasio’sishitufayli
paydobo’lganyangi,
nisbatanarzonkapitaltaklifibilantenglashishdarajasigako’tarilmagunchainve
stitsiyalaro’sishidavometaveradi.,
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Keynschilar (Tobin) obligatsiyalarvakapitalniaktiviar —
obligatsiyalarbo’yichadaromadlilikumumiyme’yorigaegasubstitutlarsifatid
ako’ribchigadilar. Ularnomonetaraktivlar, masalan,
davlatobligatsiyalaritaklifiningo’zgarishikapitaltaklifinarxivaxarajatlargase
zilarliboylikvajoylashtirishsamarasiniko’rsatadi,
monetaristikgoidalargako’raesa,
fagatpulmassasiningo’zgarishidavujudgakeladigansamaralare’tiborgaloyiq
hisoblanadi.

MonetaristlarvaTobinversiyasio’rtasidagibufarglarsiyosatdahammuhi
mfarglarnivujudgakeltiradi. Monetaristlarpul-
kreditsiyosativabyudjetholatininghalqgiluvchivositasibo’libpulzaxirasiningn
isbiykattaligixizmatgiladidebhisoblaydilar.
Tobingako’ramakroiqtisodiysiyosatvositalarinifagatpulzaxiralaribilanchekl
ashkerakemas,
moliyaviyahvolko’rsatkichibo’libkapitaltaklifinarxixizmatqilishilozim,
chunkiungayugoridako’rsatilganomillarta’siretadi.
Bunarxaktsiyalargadaromadfoizme’yoribilanifodalangan.
Tobinningasarlaridapulmassasiningo’sishihukumatxarajatlarinidefitsitmoli
yalashtirishnatijasidavujudgakelgandako’proqta’sirko’rsatadi.

Portfelnugtainazaridanyogdashuvbu —
keynschilarvamonetaristlaro’rtasidagifargnianiglashningbiryo’li.
UshbutahlildaTobinvaFridmanningnugtainazarlariifodalangan.
Garchikeynschilarvamonetaristlarbirxilportfelmodellarinigo’llasalarja,
asosiyfargshundaki,
keynschilarasosiye’tiborniboshlang’ichsamaragaqgaratadilar,
monetaristlaresayakuniysamaraniko’rsatadilar.
Keynschilarningfiskalsiyosatbo’yichako plabtahliliyishlarilSegrichizig’ida
ro’yberuvchio’zgarishlarniko’rsatadilar,
monetaristlaresaasosiye’tiborniaktivlarzaxirasininguzogmuddatlisamarasig
aqaratadilar.

Xo’jaliktizimidapulimpulslarini «uzatishy
mexanizmihagidagimasaladoimomonetaristikdoktrinaningzaifnugtasibo’lib
kelgan.

Xo’jalikdagiasosiyo’zaroalogalarhagidagitasavvurnianigifodalovchivapulz
axirasio’zgarishininggaytarzdadaromad,
bandlikvanarxtebranishlarigaaylanishinitushuntiribberuvchikapitalistikiqtis
odiyotningochigstrukturamodeliuzogvagtbo’Imagan.
ShusababliFridmanvaShvartso’zlariningtsikllarhagidagimagolalaridapulma
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ssasiningo’zgarishivaboshqgaagregatlimakroigtisodiyko’rsatkichlar —
YAMM, iste’molxarajatlari,
tovarnarxlarivahokazolarningo’zgarishsur’atio’rtasidagikorrelyatsionbog’li
glikg’oyasinirivojlantirdilar.
Bundaykorrelyatsiyaningmavjudligimualliflartomonidanpuldanigtisodiyfa
ollikholatitomonboruvchisababalogasisifatidatalginetilgan. ~ Asosiymagsad
x0’jalikkon’yunkturasitsikliktebranishlaridapulninghalgiluvchirolo’ynashi
hagidagig’oyaningasoslanganliginiko’rsatishdir.

Albatta,
pulsohasidagijarayonlaringirozlarningbo’libo’tisho’tkirligigata’sirko’rsatis
hiniradetishqiyin.
Birogingirozningborishio’tkirlashuvidanuningasosiysababigachakattamaso
fayotibdi.
Monetaristlarigtisodiytsiklningpaydobo’lishvarivojlanishigadoirmurakkabj
arayonlarnidetallitadgigetishgamoyilemaslar.
Ulare’tibornihagigatnianiglashuchunenggisgayo’Iniko’radiganoddiykorrel
yatsionalogalargagaratadilar. Masalan, 1929-1933
yillardaigtisodiyingirozdavomidapulmassasiningkeskin  (uchdanbirgismga)
gisqarishinimonetaristlaringirozsababchisibo’lganFederalzaxiratizimi

(FZT) xatolaribilanizohlaydilar.
Bundaushbuingirozbundanoldingidavrdato’planibgolganrealgarama-
garshiliklarni — sanoatkapitalininghaddanortigto’planibgolishi,
kredittizimining «shishiby ketishi, fondbirjasidachaygov
«bumyivahokazolarnikuchbilanhalgilishningshakllaridanbiriniifodalashihis
obgaolinmaydi. Shuningdek,

AQSHdagiingirozkapitalistikdunyoningbarchamamlakatlarinigamrabolgan
butunjahonigtisodiyingirozininguzviybirgismiekanligihamhisobgaolinmag
an.

Realishbilarmonliktsikllarinazariyasigamuvofigkon’yunkturatebranish
lariishlabchigarishsohasidaxomashyovaenergiyavositalariningetishmasligi,
mehantmahsuldorligidagio’zgarishlar,
ishlabchigarishtexnologiyasidagisifato’zgarishlarivahokazolarbilanbog’liq
oldindanaytibbo’Imaydigangoidabuzarliklartufaylivujudgakeladi.
PulmassasivaY AMMo ’rtasidagikovariatsiyagakeladiganbo’Isak,
ulartovarmuomalasivarealishlabchigarishhajmidagitebranishlartufaylipulga
talabningo’zgarishiasosdapaydobo’ladi.
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Asosiyg’oyashundaki,
pulmassasidagio’zgarishlarxo’jaliksub’ektlaritasarrufidabo’lganaktivlarpor
tfeliumumiystrukturasigavamosravishda,
buaktivlarningnisbiydaromadliligigata’sirko’rsatadi. Tahlil «nominal» va
«real» (doimiymagsadda) iqtisodiyko’rsatkichlarnifarglashdanboshlanadi.
Asosiye’tiborxo’jalikagentlariningbozornarxlario’zgarishigareaktsiyasigaq
aratiladi. Narxtebranishlaripulbirliklariningxaridkuchigaemas,
balkinominalsonigayo’naltirilgankassaqoldiglaritalabigataalluglibo’ladi.
Migdoriynazariyagamuvofigpulemissiyasiavtomatikravishdanarxdarajasini
vaungamosravishdapulningrealxaridkuchinio’zgartiradi.
Bozormunosabatlarisub’ektlaribungapulnijamg’aroishyokiaksinchamoliya
viyaktivlaryokitovarlarnixaridgilishuchunzo’rberibsarflashbilanjavobberad
ilar.
Bularningbarchasipirovardidajoriynarxlardanominaldaromadhajmidao’zak
sinitopadi.

Fridmanneoklassiklarning, xususan,
A.Marshallningbozornomutanosibliklarivujudgakelgandanarxxo’jaliknikor
rektirovkagilishnita’minlovchiasosiyvositabo’libxizmatgiladidegang’oyasi
nigabulgilgan. Boshqgachagilibaytganda,
talabvataklifo’rtasidanomutanosiblikvujudgakelgandavaziyatnito’g’irlashy
ukiningbarchaog’irligimonetaristikmodeldanarxtiziminingzimmasidabo’la

di. Keynsmodelidaesanarxning «muzlatilganligi»
sabablibumexanizmko’pjihatdanblokirovkagilinganyokiumumano’chiribgo
’yilganbo’ladi,

shundayekanbozorbalansinikorrektirovkalashasosannarxdarajasiemas,

balkimahsulotchigarishnio’zgartirishhisobigaamalgaoshiriladi.
Fridmanmodeliquyidagitenglamalardaniborat:

o welt]
%= 1€ (2) M= h(r) (5)
Y_C 1 S _y-S_1 o S
e M= M ©)

1-3 tenglamalar «real» sektorni (tovarlarbozorini) iste’mol xarajatlari,
investitsiyalarvajamg’armalaryordamidatavsiflaydi. 4-6  tenglamalar —
pulsektorini: 4  —pulgatalabfunktsiyasini, 5— amaldagipulchigarishni
(monetarnazoratbilanbelgilanadiganekzogenkattalik) va 6 —

pulbozoridashartlimuvozanatni (pulgatalabvataklifteng.
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M.FridmanningushbutenglamalartiziminiXiksninglS-
L Mstandartmuvozanatlimodeligaaylantirishmumkin
(Fridmanxuddishundayqildiham).

Dastlabki uch tenglama (1-3) xo’jalikning tovar sektorida muvozanatni
tavsiflovchi IS egri chizig’ini beradi. Bu egri chiziq jamg’armalar va
investitsiyalar tengligini ta’minlovchi daromad va foiz me’yorining barcha
kombinatsiyalari mujassamlashuvi bilan xizmat qiladi. Keyingi uch
tenglama (4-6) pul sektoridagi muvozanatni tavsiflovchi LM egri
chizig’ini beradi. U pulga talab va taklif muvozanatini ta’minlovchi
daromad va foizning barcha kombinatsiyalarini ifodalaydi. 1S va LM egri
chiziglari kesishuvi butun tizimning yashona muvozanat nuqtasi—eni
belgilab beradi. (16-chizma. )

16-chizma.

Pulning talab va taklif muvozanati.

AgarlSegrichizig’iLMnigorizont
r alkesimdakesibo’tadiganbo’lsa,
pulomillariningharakatinilikvidlituzo
qgto’xtatibgo’yadi, pul-
kreditsiyosatiesadepressiyavaingiroz
oldidakuchsizbo’libgoladi.
Tizimningahvoligata’sirko’rsatishuc
hundavlatningbyudjetvositalari
(soliglarnipasaytirishyoki
xarajatlarnioshirish)
yordamidato’g’ridan-

0 Y Y to’g’riaralashuvitalabgilinadi,
buesalSegrichizig’iningo’nggasiljish
I, demak, yakuniymahsulotningo’sishigaolibkeladi. Aksincha,

agarlSegrichizig’iLMnivertikalgismdakesibo’tadiganbo’lsa,
modelklassikko’rinishgaegabo’ladi:
tovarsektoridatalabningo’sishifagatfoizme’yoriningo’sishigaolibkeladi,
birogdaromaddarajasigata’siretmaydi.
Pulomillaribevositanominaldaromadmiqdoriga, aynigsa,
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uningnarxkomponentigata’sirko’rsatadi.

Migdoriypulnazariyasibilanifodalangansababalogasivujudgakeladi.
Pulimpulslarining «uzatishmexanizmi»

talginiigtisodiynazariyaningasosiyyo’nalishlaridamuhimfarglarnianiglaydi:

1) an’anaviymiqgdoriynazariyaortiqchapulchigarishta’sirinitovarlarbozori
bilancheklaydi,
buerdaortigchato’lovvositalariningpaydobo’lishibevositaxo’jalikagentlarix
arajatlarinioshirisnvamosravishdatovarlarnarxiningo’sishigaolibkeladi.

2) Keynsnazariyasiasosiye’tibornitovarlarbozoridanmoliyaviyaktiviarboz
origao’tkazdi. Pulmiqdoriningo’sishibubozorning «narxi»da —
foizstavkalaridanamoyonbo’ladi. Pulningta’sirdarajasibirqatorshartlarga,
birinchinavbatdafoizbo’yichainvestitsiyalarelastikligigabog’ligbo’ladi.
Samaraishlabchigarishningamaliyhajmio’zgarishidaham,
narxo’zgarishidahamnamoyonbo’ladi.

3) Monetarizmdoktrinasidabuikkikontseptsiyao’zigaxostarzdabirlashtiril
ganbo’lib, yakuniyxulosamiqdoriypulnazariyasigamoyilbo’ladi.
Pulmigdoriningo’zgarishio’zortidanbutunportfelbalansinigaytaqurishhnamd
afoizdarajasiningvagtbo’yichao’zgarishlarivaxarajatlarogiminingkeyingio’
zgarishlariniolibkeladi.
Pulo’zgarishlariningasosiysamarasinarxsohasidanamoyonbo’ladi,

chunkiishlabchigarish (davlattomonidanaralashuvbo’Imaganshartlarda)
ishlabchigarishresurslarimavjudzaxirasigamoskeluvchipotentsialhajmgamo
yilbo’ladi. Puloddiytransaktsiongoldiglaremas,

balkidaromadogimikeltiradiganboyliksifatidako’ribchigiladi.
Pulta’siriningbundanmurakkabroqyo’ lidastlabki
«pulturtkisi»ndankeyingiuzogmuddatlikorrektirovkadavridanamoyonbo’ladi
vaigtisodiysiyosattavsiyalariuchunmuhimahamiyatkasbetadi.
Inflyatsiyadarajasimonetaristikadabiyotlardamarkaziyo’rinlardanbiriniegall
ab,
bundanarxdarajasivapulmiqdorio’zgarishlario’rtasidagibog’liglikasosiyiqti
sodiygonuniyatsifatidako’ribchigiladi.
Monetaristikinflyatsiyanazariyasiquyidagilargaboribtagaladi:

1. Inflyatsiyajarayonikuchayishiningengmuhimvaularningfikrigako’rayago

nasabablinominalpulmassasiningmahsuloto’sishiganisbatantezrogo’sishida
niborat.
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2. Uzogmuddatliistigboldapulto’ligneytralbo’ladi: pulimpulslarisamarasi
(pulningo’sishsur’atitezlashuviyokisekinlashuvi)
fagatumumiynarxdarajasidinamikasidaaksetadivarealo’zgaruvchilarholatig
a (ishlabchigarish, Investitsiyalarhajmi, ishchikuchidarajasivab.)
ta’siretmaydi. Bundangisgamuddatlarda (masalan,
bittaigtisodiytsikldoirasida)
pulmassasiningo’zgarishsur’atibandlikvaishlabchigarishholatigama’lumbir
ta’sirko’rsatishimumkin, birogbusamarauzogbo’lmaydi:
ma’lumvagto’tgach,
Ishlabchigarishningrealko’rsatkichlario’sishiboshlang’ichdarajagaetadi.
SHutarigadozalanganinflyatsiyaulushiyordamidarealigtisodiyo’sishningbal
andsur’atinidoimiygo’llab-
quvvatlashimkoniyatihagidagikeynskontseptsiyasiradetiladi.
3. Monetaristikinflyatsiyamodelidamuhimrolinflyatsionkutilargategishli.
Ularo’tgannarxdinamikasidagixatolarnihisobgaolganholdashakllantiriladi.
Fridmanmodelidaishchikuchibozoridagimuvozanatmuammosimuhim
rolo’ynaydi. Ukiritgan «tabiiy» (muvozanatli)
ishchizlikdarajasitushunchasiturlibozordeformatsiyalari,
mehnatresurslarigaehtiyojhagidama’lumotningyo’qgliginihisobgaolganhold
aishchikuchibozoriningtarkibiyxususiyatlaribilangat’iybelgilangan.
Bume’yormutlogo’zgarmasbo’Imasdan, ayrimijtimoiyguruhlarxulg-
atvorivasiyosiyyo’nalishgabog’ligbo’ladi.
Fillipsegrichizig’iningmonetaristikvariantihargandayinflyatsiyaemas,
balkiantitsiplanmaganinflyatsiyamuhimdeganqoidagaasoslanadi.
Ishsizliknifagattezlashganinflyatsiyayordamidatabiiydarajadanpastushlabut

rishmumekin. Bundankelibchigadiki,
ishsizlikningtabiiydarajasihargandayinflyatsiyaningdoimiysur’atibilanbog’

ligho’ladi, agarkibusur’atxo’jalikagentlaritomonidanto’liggo’llab-
quvvatlansa. Tizimnifagat «pulshoklari»

vabuningasosidayuzagakeladiganantitsiplanmaganinflyatsiyamuvozanatda
nchigarishimumkin.
Bandlikdarajasinidoimiyyuqoridadarajadaushlabturishuchuninflyatsiyaniuz
luksizrag’batlantirish,
xo0’jalikagentlariko’nikibgolganbirsur’atdanboshqgasiga,
yanadayuqorisur’atgaotishzarur.
Fagatshundaysiyosatginagisgamuddatlisamaraberishimumkin.

BuniFillipsegrichizig’imonetaristikvariantininggrafigiyordamidaaksettir
ishmumkin. (17-chizma).
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L - uzogmuddatliFilipsmuvozanatliegrichizig’inianglatadi.

UtabiiyishsizlikdarajasinianglatuvchiUnorqgalio’tadi. So, Sy, S,
Szegrichiziglaribuinflyatsiyajarayoniningkelajakdakutilayotganlarigamosk
eluvchigisgamuddatliFilipsegrichiziglaridir. Aytaylik,

hukumatishsizlikme’yoriniUgdarajasigachatushirishgaharakatgiladi,
bundainflyatsiyadarajasiP sgachao’sadi.
Biroginflyatsiyasur’atiningbundayo’sishinisaglashdakelajakdapulninggadr
sizlanishinikutishkuchayadi,
inflyatsiyaningiqtisodiyotholatigarag’batlantiruvchita’siriesapasayadi.
Buesagisqamuddatliegrichizigningo’ngtomonga, S; S, holatigao’zgaradi.
Bunda bitta P3 inflyatsiya darajasiga eng kichik bandlik darajasi mos
keladi. Bu inflyatsiya ushbu darajada E nuqgtaga erishmaguncha davom
etadi. Bunday sharoitlarda iqtisodiyotga yangi rag’batlantiruvchi impuls
berish uchun inflyatsiya sur’atini yanada oshrishi kerak (P4Ps gacha va
h.k.). Bu ishsizlikni yana pasaytiradi va korrektirovkalarning yangi
bosgichiga asos soladi. Demak, Fridman sxemasida pul impulslari gisga
muddatga xo’jalik vaziyatini yaxshilaydi, biroq fagat bo’ljak inflyatsiya
bosimining sur’atini kuchaytirish hisobiga.

17-chizma.
Filips egri chizig‘ining monetaristik ko‘rinishi.

Valyuta kursi va tulov balansi

Bundanoldingitahlilichkimonetar
izmga,
yokiyopigigtisodiyotgataalluqgli.
70-
yillarningboshidamonetaristikma
ktabdatashqiigtisodiymunosabatl
arvaigtisodiyotningtashgisektorin
lichkitakrorishlabchigarishmexan
izmibilanalogasimuammolarinita
hlilgilishgamonetaristikyo’nalish
nirivojlantiruvchiyo’nalishvujudg
akeldi.
Shutarigato’lovbalansigamonetar
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istikyondashuvvujudgakeldi (G.Djonson. R.Mandell).
Buyondashuvningasosiyg’oyasi —
jahonvalyutabozoridakon’yunkturashakllanishidahalgiluvchirolnipulomilla
rio’ynaydi.
Monetaryondashuvtashgiigtisodiymuvozanatsizliklarinitahlilgilishningk

eynsusuligagarshilikqildi. 30-yillardaommaviybo’lgan
«elastiklikyondashuvi» (elasticityapproach)
xo0’jalikfaolliginirag’batlantirishusulisifatidadevalvatsiyasamaradorligihaqi
daxulosanitasdiglashgaboribtagaladi. Dalillarshunita’kidlaydiki,
valyutakursiningpasayishicheteltovarlariimportinicheklydivaeksportnirag’
batlantiradi,  natijadamahalliyishlabchigarilganmahsulotgaichkitalabortadi.

Foydalanilmayotganquvvatlarvaishsizlikmavjudbo’lganhollardabuishlabch
igarishningboshlang’ichimpulsdananchayugorimiqdordao’sishigaolibkelad
.

Urushtugagandanso’ngKeynsning «asrstagnatsiyasi»
vakapitalistikigtisodiyotdagiresurslarningsurunkaliortiqchaligihagidabasho
ratio’zinioglamadi. 50-

yillardanazariyadabiyotlardabandlikvaishlabchigarishdarajasiyugoribo’lga
ndatashqiiqtisodiymuvozanatgaerishishyo’llariniko’ribchiquvchi

«yutibyuborishyondashuvi» (absorptionapproach) kengtargaldi.
Busharoitlardavalyutadevalvatsiyasiishlabchigarishhajminioshiraolmaydi,
ufagatnarxgata’sirko’rsatib, inlyatsiyanirag’batlantiradi,

shuninguchuntashgisavdobalansiniyaxshilashvositasisifatidadevalvatsiyani
ortigchatalabnikesishvanarxningo’sishinito’xtatishuchunmamlakatichidakr
edit-moliyacheklovlarivadeflyatsiyasiyosatibilanuyg’unlashtirishlozim.
Keynsyondashuvikapitalistikbozornidavlattomonidantartibgasolishimkoniy
atigaishonchgaasoslanadi.

To’lovbalansigamonetaryondashuvo’ziningboshlang’ichnugtasisifatida
«yutibyuborishyondashuvi»gakiritilganto’lovbalansiniuningyakuniysaldosi
gakeltirishtamoyilidanfoydalanadi.
Birogagarkeynsmetodologiyasibalansstrukturasi,
uningtarkibiygismlarivabalansningalohidabo’limlaribo’yichasaldoniketma-
ketlikdao’rganishgaasoslanganbo’lsa,
monetaristlarnitashqito’lovlarvahisob-kitoblarstrukturasigizigtirmaydi.
Ularaosiye’tibornifagatbirnarsaga — balansningyakuniymoddasi,
aynanrasmiyoltin-valyutazaxiralariningo’zgarishigaqgaratadi.

To’lovbalansiningmonetarmodellaridapulmassasitahliliyjihatdanikkitark
ibiygismgaajratiladi:
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a) ichki—
bankkreditijarayonidavujudgakeladiganvapulbazasiningichkitarkibiygismi-
naqdpulvamarkaziybankdagizaxiradepozitlarigatayanadigandepozitemissiy
asi;

b) tashqi — mamlakatningmarkazlashganoltin-
valyutazaxiralario’ zgarishibilanbog’ligemissiya.
Agarpulmassasini— M°, ichkidepozitemissiyasini —

Dvavalyutazaxiralaribilanta’minlanganemissiyani — Rbelgilasak, unda:
M°=D+R, yokiR=M>-D (1)

Ko’rsatilgannisbatnio’sishsur’atidaaksettirishmumkin:

dR_dM”_dd ()
dt  dt  dt

dR/dt —
pulzaxirasiningo’zgarishsur’ativaichkikreditemissiyasisur’atio’rtasidagifar
ggatengbo’lganto’lovbalansiningsaldosiekanligisabablimonetaristlarningfi
krichato’lovbalansipulbilanbog’ligholatniifodalashiyaqgolko’zgatashlanib
goladi.

Monetaristlarningto’lovbalasihagidagimarkaziytezisi —
pulmuomalasijarayonlariningtashqiigtisodiyoperatsiyalaryakuniysaldosibil
analogasihaqgidagigoidadir. Pozitsiyaningmohiyatishundaki,
pulbozoridanto’lovbalansigaboradiganimpulslarasosiysifatidako’ribchigila
di.
Ochigigtisodiyotdapulbozorimuvozanatiningta’minlaydiganmexanizmyang
Ijihatlargaegabo’ladi.

Monetaristikadabiyotlarda «kichik» va «katta»
mamlakatmodellarifoydalaniladi.
Valyutakurslariga’iybelgilabgo’yilganhollardakichikmamlakatigtisodiymu
stagilliginiyo’gotadi. Unao’ziningpulmassasini,
nanarxnivanafoizstavkalarininazoratgilaolmayqoladi. Agar (1)
tenglamagamurojaatqilib, MSpngataIabniMdpuItaklifigaalmashtirsak —
muvozanatsharoitlaridabuko’rsatkichlarteng, unda:

R=M‘-D (3)
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Buerdamamlakatoltin-
valyutazaxiralarisummasiRbilanpulgatalabvaichkikreditemissiyasi

(pultaklifi)
moskelmaslikdarajasio’rtasidagiasosiyfunktsionalbog’liglikaksettirilgan.
Agar, aytaylik,

pulmassasiningichkitarkibiygismiDtalabnigondirishuchunetarlibo’Imasayo
kiaksinchaundankattabo’lsa,
pulsohasinimuvozanatgakeltiradiganvashubilanbirpaytdato’lovbalansinito’
g’irlaydigantashgikanalishgatushadi. Xususan,
ichkiaylanmadapuletishmaganholatlardamamlakatrezidentlaritashgibozord
atovarvagimmatligog’ozlarnisotishnikengaytiradilar.
To’lovbalansiyaxshilanib, mamlakatningvalyutazaxiralario’sadi.
Mosravishdapulmassasiningtashqitarkibiygismivabutunpulmassasio’sadi.
Pulbozoridagidisproportsiyaniyo’qgilishbilanbirpaytdato’lovbalansinamm
uvozanatgakeladi. Teskarivaziyatda,
agarichkikreditemissiyasikassagoldiglarigatalabdanortigbo’lsa,
rezidentlarbungatovarvagimmatliqog’ozlarnixorijdanxaridgilishbilanjavob
beradilar. To’lovbalansiyaxshilanadi, valyutazaxiralarigisgaradi.
Natijadapulmassasitashgikomponenthisobigagisgaradivabuto’lovbalansinit
englashtirishgaxizmatqiladi.
Bundaymexanizmishiningmuhimshartigat’iybelgilangankurslartizimin
ingmavjudligibo’lib,
bundatashgisohadagidisproportsiyalarnito’g’irlashvalyutakursiningo’zgaris
hihisobigaemas,
balkivalyutazaxiralarinibirmamlakatdanboshgasigao’tkazishhisobigaro’ybe
radi.
Bundayvaziyatningogibatlaridanbiripulmuomalasiustidannazoratniyo’qotis
hvamamlkatningnarxo’sishisur’atinicheklayolmasligibo’ladi.
Pulhukumatlariharakaterkinligigaegabo’lishiuchunmodelshartlarigako’ray
oki «kichikmamlakat» shartlaridanvozkechish,
yokio’zgaruvchankurslartizimigao’tishzarur.
Dunyoishlabchigarishiningkattagismito’g’rikeluvchizaxiravalyutasiga
ega «yirikmamlakaty»
modelidaigtisodiyotjahonkon’yunkturasikaprizlaridanhimoyalanganbo’ladi

BrettonvudbitimlarinibekorqiIgu ngagadarAQSHbundaymamlakatroligada’
vogarlikgilishimumkinedi.
AQSHdollarikapitalistikdunyomamlakatlariuchunzaxiravalyutasifunktsiya
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sinibajarishimuhimahamiyatkasbetadi.
ShutufayliAQSHKko’pyillardavomidao’zoltinzaxirasinito’liqtugatmasdan,
cheteloldidagarzlarnito’plab, to’lovbalansidefitsitiniqoplabkeldi.
FZTpulmassasinitartibgasolishgobiliyatinisaglaydivamosravishdaichkimon
etarizmgonunlariamalgakiradi.
Hamkormamlakatlarningharakatlarerkinligiesato’ligto’xtabgoladi.
O’zvalyutasiningdollarganisbatankursinigo’llab-
quvvatlashgamajburbo’lganholdaularAQSHortidanergashib,
uningichkiemissiyasidagibarchatebranishlargajavobgaytarganlar.
Butunjahoninflyatsiyasinazariyasi «xalgaromonetarizmy
yo’nalishihisoblanadi.  Aynigsa,  ungaglobalchilarkattae’tiborgaratadilar,
ularpulmuvozanatinidunyotizimidako’ribchigadilar.
Jahoninflyatsiyasiningpultabiatihagidagig’oyalarR.Mandell, A.Laffer,
A. Svobodaningishlaririvojtopdi.
Bulardankeyingisijahoninflyatsiyanazariyasiningquyidagiasosiyqoidalarini
ifodaladi:
1) dunyonarx darajasinidunyopulzaxiralaribelgilabberadi.
2) dunyopulzaxiralariningmamlakatlaro’rtasidatagsimlanishimamlakatlarni
ng «samaralihajmi»gabog’ligbo’ladi (kyifodasibilanbelgilanadi, bu erday —
mamlakatY AMMdarajasi, k —
daromadlaraylanmasijapulmuomalasitezligigateskariko’rsatkich).
3) pulzaxirasiningo’sishidunyonarx
darajasigako’rsatuvchita’sirpullarningmilliykelibchigishigabog’ligemas.

Modelmilliypullarniyagonadunyo «pul»igasummalashtamoyillariva
«umumiynarx gonuniy»
asoslanuvchidunyonarxlariningmukammalelastikligigaasoslanadi.
Uturlimamlakatlarnarx darajasidinamikasidabir

xillikninamoyishetishiko’zdatutilgan.
Jahonbozorlariyuqoriintegratsiyalanganekanligisababliyaginsubstitutlarbo’

Iganbarchatovarlarvaaktivlarbozorlaridabittanarx ustunlikgilishilozim.
Birogbundaybir-birinialmashtirishfagatayrimo’xshash
xomashyotovarlaribozorlaridakuzatiladi. Uboshgabozorlarda,  aynigsa,

yugoritexnologiyalitovarlar,
moliyaviyaktivlarvagimmatliqog’ozlarbozoridakuzatilmaydi.
«Xalgaromonetarizm»ningasosiyzaifligiayrimgoidavaasoslarningomo
natligidaemas,
balkipultashqgiiqtisodiyo’zgarishlarnibelgilabberuvchiomildeganasosiytezis
dadir. To’lovbalansitaqchilligiyokimusbatsaldosibu —
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pulbozorinito’g’irlashbosgichiemas,
balkiturlimamlakatlarigtisodiymunosabatalridatsiklikyokistrukturamuvoza
natsizligiko’rsatkichihisoblanadi.

8.3. Pulgoidasivapul-kreditsiyosati

Keynschilarvamonetaristlaro’rtasidagiasosiyfargshundaki,
ulardavlatning x0’jalikhayotidagiroliniturlichako’radilar.
Keynschilarigtisodiyotraqobatlikuchlarstixiyaliharakatibilanbartarafqilinis
himumkinbo’lganstagnatsiyagasurunkalitendentsiyagaegaligidankelibchiga
dilar.
SHuninguchuniqgtisodiyo’sishnirag’batlantirishuchunfaolhukumatsiyosatita
labgilinadi.

Monetaristlarzamonaviydavlato’zzimmasigaolayotganigtisodiyvaijtim
oiyfunktsiyalargakeskinsalbiymunosabatbildiradilar.
Ularuchunbuigtisodiybearorlikningasosiysababidir. Ularaynigsa,
daromadnitenglashtirishvaijtimoiyguruhlaro’rtasidagikattafargniyo’qotishg
aintiluvchi «umumfarovonlikdavlati» (welfare state)
g’oyasinigabulgilaolmaydilar. Monetaristlar «kollektivizmy
tendentsiyasiniradetib, ragobatli,
monopoliyagachakapitalizmyutuglariningifodasisifatida
«bozorvositasidaindividuumlarningko’ngillikooperatsiyasi»niungagarshiqo
’yadilar. Fridmanningta’kidlashicha,
aynanshundaytizimjamiyatningharbira’zosiga
«shaxsiyerkinlik»nikafolatlaydi.

Monetaristlarvakeynschilaro’rtasidadavlatning
xo0’jalikhayotidagirolimasalasibo’yichafikrlargarama-
garshiligiyakuniyhisobdahukumatorganlaritomonidankon’yunkturaga —
pul-
kreditsiyosativafiskalsiyosatgata’siretishuchunfoydalaniladiganmakroiqtis
odiynazoratningikkiasosiyvositasinibir-
birigagarshigo’yishdanamoyonbo’ladi.
Markaziybankningpulmassasihajmigata’siribilanbog’ligbirinchisiyosatturi
monetaristlartomonidanengsamaralivatovar-
pulmunosabataritizimigaorganikkiradigansiyosatsifatidabaholanadi.
Soligstavkalarinio’zgartirishvadavlatgarzlariniboshgarishbilanifodalanuvc
hiikkinchisiyosatesaulartomonidanhukumatapparatiningo’zboshimchaligib
ilanbog’lanadiva
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xo’jalikrivojlanishiuchunsamaradorligipastsifatidabaholanadi.
Xo’jalikmexanizmininganigsozlashmumkinemasliginiFridmanmonetarvafi
skaltadbirlarsamarasiningnamoyonbo’lishidauzoqgvatebranuvchanvagtfarqi

ningmavjudligibilanasoslaydi. Hukumatning
xo’jaliksohasidaginoqulayholatlarga  (ifnlyatsiya,  pasayish, ishsizlik)
doimiyqgarshilikko’rsatishgaharakatlari xo’jaliklarningo’zini-

o’zikorrektirovkalashinigiyinlashtirib, ulargayolg’onsignallarberadi xolos.
SHuninguchunrivojlanishbargarorliginita’minlashningengyaxshiyo’li —
joriykon’yunkturagabog’ligbo’Imagan«ko’rqoidaxdir.
Birogfiskalomillardiskreditatsiyasidaengmuhimrolnimonetaristlarilgarisurg
andavlat xarajatlarinimoliyalashtirishjarayonida
xususiyinvestitsiyalarnisigibchigarishsamarasio’ynaydi.
Sigibchigarishsamarasigandayamalgiladi?
Soligstavkalarinioshirshidabevosita
xaridkuchiniaholidanolibgo’yishro’yberadi.
Agarbumablag’largo’shimchapulchigarishyo’libilanjoylashtirilmasa,
umumiytalabgisqaradi.
Defitsitnigoplashuchunzayomlarnijoylashtirishgakeladiganbo’lsak,
pulbozoridassudafondlaricheklangansharoitlardabufoizme’yoriningkeskino
’sishigaolibkeladi, buesayana xo’jalikfaolligigasalbiyta’sirko’rsatadi.
Awvalofoizningo’sishi
xususiykompaniyalarnitashgimanbalardanmoliyalashtirishnigiyinlashtiradi

chunkigimmatligog’ozlarkursgiymatifoizstavkalaribalandligigateskarinisba
tdao’zgaradi. Boshqgasalbiyholatlarhamvujudgakeladi, masalan,
mablag’larningdavlatobligatsiyalaribozorigakuchliogimiiste’mol
xarajatlarininggisqgarishigaolibkelishimugqarrar.
Fagatmarkaziybanktomonidankuchaytirilganpulemissiyasiginakapitalbozor
igadavlatmoliyalashtirishita’sirinineytrallashivafoizdarajasinipasaytirishim
umkin. Bundankelibchigadiki, «S0f» fiskalsiyosatningo’zineytral.
Uyaratuvchiikkigarama-qarshisamarabir-biriniso’ndirishimumkin.
SigibchigarishsamarasinilS-
L Megrichiziglariyordamidaaksettirishmumekin.
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17-rasm

IS IS, LM LM,

r [ 1S; LM; LM

)

I

O >

y 10 Yi Y2

a) b) Y

ISegrichizig’iningholatitovarlarbozoridagi, LMegrichizig’iesa—

pulbozoridagimuvozanatshartlariniaksettiradi.  Davlatxarajatlariningo’sishi

(17-rasm. a) ISegrichizig’inio’ngtomonga, IS;holatigaolibkeladi,

buY AMMninggorizontalo’gdao’sishigamoskeladi. L Megrichizig’ikeskin
(Iekinvertikalemas)  o’sishidabuumumiydaromadningkichik  (y;dany,ga)
o’sishidapulbozoridafoizningkeskin ~ (r;  danr,ga)  o’sishigaolibkeladi.
Bundayo’sishfoizstavkasiningo’sishisabablixususiyinvestitsiyalarni
«sigibchigarish»niaksettiradi.

Agarbundamarkaziybankpulmassasinioshirsa,
grafikdagiL.Megrichizig’io’nggalLM;tomonko’chadi,

foizme’yorir; gachapasayadi, daromadys gachao’sadi.
Diagrammasiqgibchigarishsamarasitufaylibyudjetmultiplikatorihajmidagijid
diycheklovlarniaksettiradi.

Sigibchigarishsamarasiningikkinchipotentsialkanalifiskalsiyosatningka
ssagoldiglarigatalabgata’siribilanbog’lig.
Byudjeto’zgarishlarinatijasidaLMegrichizig’i
(markaziybankningto’g’irlashharakatlaribo’Imaganholatda)
chapgao’zgaradi - LM; (17-rasm. b)).

Foizme’yorir; danr; gacha, so’ngrars gacha, daromadesakichiko’sadi -
y>.AgarLMegrichizig’ivertikalbo’lsa,
buegrichizigningfiskalsiyosatbilanyokiiste’molxarajatlarivainvestitsionfaol
likningekzogeno’zgarishlaribilanbog’ligo’zgarishiudaromadnio’zgartiradi.
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Davlatchora-
tadbirlarisamarasibozorningstixiyalikuchlarita’siribilanneytrallanadi.
Davlat-
monopolistikkapitalizmamaliyotiishlabchigganmakroiqgtisodiynazoratusullr
ivashakllarikengdoirasidanmonetaristlarpul-
kreditsiyosatiniajratibko’rsatadilar.
Keynschilarigtisodiysiyosatdaavvalomanevrgilishsan’atini,
davlatnazoratiorganlariningxo’jalikrivojlanishibo’lajaktendentsiyalariniold
indanto’g’riaytibberishqobiliyatiniko’radilar.
Davlatsiyosatiningasosiymagsadimehnatresurslaribandlikdarajasiningyuqo
ribo’lishigaerishishvaishlabchigarishningmaksimalsur’atinita’minlashdani
borat. Monetaristlaruchunbirlamchivazifa — narxbargarorligini,
pulbirligibargarorliginita’minlashhisoblanadi.
Ishchikuchibozoridagiholatvachigarilayotganmahsulothajmiularningmodel
laridasutrkuturaomillariharakatibilanbelgilanadivaularniigtisodiysiyosatch
ora-tadbirlaribilano’zgartiribbo’Imaydi. SHusababliular «aktivizmy
vahargandaykuchbilankon’yunkturaningdavriytebranishlarinibartarafqgilish
gaintilishgagarshichigadilar.
Buumumiygoidalardanturlitartibgasoluvchichora-

tadbirlarsxemalarikelibchigadi. Keynsningsxemalarida«oralignishony»
(magsad — intermediatetarget)
bo’libkapitalniinvestitsiyalashjarayonidakattarolo’ynaydiganfoizme’yorixi

zmatqiladi. Monetaristlaresapul-

kreditsiyosatiningasosiymagsadipulmassasidebhisoblaydilar,
buularningsxemalaridaigtisodiyfaollikholatiningkalitihisoblanadi.
MonetaristlarevolyutsiyajarayonidaiqgtisodiytartibgasolishningKenysva
zifalarinihalgilishgamoslashtirilganan’anaviypul-
kreditvabankinstitutlarinitudangaytaqurishtaklifibilanchigadilar. Xususan,
ularmarkaziybankningdiskretsiyasiyosatigagarshichiqib,
iqtisodiysiyosatdaavtomatizmvapulqgoidasinigo’llashningasoslanganligitara
fdoribo’ladilar. M. Fridman, masalan,
pulningo’sishsur’atinitanlashdayakuniymahsulotnarxininguzogmuddatlibrg
arordarajasigayo’naltirishzarurdebhisoblaydi.
Uyiligapulmassasiningyiligao’rtacha 4%
mexaniko’sishqoidasinikiritishnitaklifgildi. Buragam
3%likrealmahsuloto’sishiva
1%likpulmuomalasitezligininguzogmuddatlipasayishidantarkibtopadi.
Bundagoidagaqgat’iyxarakterberilishilozim:
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ukon’yunkturatedranishlarinihisobgaolmasligivao’sishilgaritanlabolingans
ur’atgamuvofigoyma-oymuntazamro’yberishikerak.

O’tganasrning 70-
yillario’rtalaridapulqoidasibirozo’zgarganko’rinishdavatargetlanganpulmas
sasinomiostidagatormamlakatlardago’llanaboshladi.
Bankzaxiralarivanagdpulningo’sishorientirlarinikiritishhagidailkboraBund

esbank (Germaniya) e’lonqildi, 80-
yillarboshigakelibesabusiyosatniboshgako’plabmamlakatlarqurolgiliboldil

ar. ShveytsariyaM1
yo’lgo’yishmumkinbo’lganpuagregatio’sishiko’rsatkichinivvelapokazateld

opustimogorostadenejnogoagregata, Italiya —
yangikreditarumumiysummasinikiritdi. 1975
yiliM1targetlashyo’ligakanadahamo’tdi; uningortidanBuyukBritaniya
(1976y.) vaFrantsiya (1977y.) hamkeldi,
ularpulmassasiningturlitorvakengko’rsatkichlariuchun «nishony
o’rnatdilar. Targetlashsiyosatigashuningdek, Niderlandiya,

Ispaniyavaboshgaayrimmamlakatlarhamqgo’shildi.

1978 vyildanboshlabto’ligbandlikvamuvozanatlio’sishhagidagigonunga
(Xemfri-Xoukinsgonuni)
muvofigAKSHFZTtijoratbanklariningzaxiragoldiglaribilanoperatsiyalarbo’
yichafoizstavkasivapulagregatlariuchunyagin 12 oygamagsadliorientirlar
«ayrinsinisistematikraivshdachopetaboshladi.
SHubilanbirpaytdahukumattepasigakelganR.Reyganma’muriyatibiznesgas

oliglarnikamaytirish, Ruzveltning «yangikursy
vaqtlaridavridata’sisgilinganengmuhimijtimoiydasturlarnito’xtatishsiyosati
nio’tkazaboshladi. 1979

yilningoxiridaAngliyadahukumattepasigaM. Tetcherboshchiligidagikonser
vatorlarningkelishihamiqtisodiystrategiyadagikeskino’zgarishbilan,
xususan,
birinchio’ringatovarnarxlaridarajasinibargarorlashtirishvazifasinichigarish
bilannamoyonbo’Idi.

Tahlilningko’rsatishicha,
mamlakatlardanhechqgaysibiriFridmanningpulgoidasinisofholatdagqo’llama
gan. Manevrqilisherkinliginisaglabgolarekan,
igtisodiyhukumatlaramaldatargetlashnidiskretsiyatamoyilibilanuyg unlasht
irgan. “Sigibchigarish»siyosatiinflyatsiyabosiminingpasayishigaolibkeldi.
Buaynigsa, GermaniyavaAngliyagataallugli.
Birogbusiyosatningfoizstavkalariningo’sishi,
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ishlabchigarishningrivojlanishsur’atipasayishi,
ishsizlikningo’sishikabisalbiyoqgibatlarihamaniglandi.
Monetaristikeksperimentyillarida (1979-1982y.)
AKSHdarealmahsulotyo’qgotish 450 mlrd. dollargatengbo’ldi,
buamerikaiqgtisodiyotio’ziningpotentsialimkoniyatlaridanpastishlaganligini
anglatadi.
Markaziybankningpulnigat’iytargetlashsiyosatidanchekinishimonetaris
tikta’limotningfiaskosi,
uningmuhimtavsiyalarixatoliklarisifatidagabulgilindi.
Birogmonetaristlarningo’zlaribuniumumanboshqachatalgingildilar:
monetaristiksiyosatdanhechgandaychekinishbo’lmaganvaFZTbunihayoliga
hamkeltirmagandebhisoblaydiM.Fridman.
Uchyildavomidamonetaristikstrategiyaningasosiytalabi —
pulningbargaroro’sishita’minlanmadi.
AKSHMBrahbariyatioppozitsiyasishubilanbog’lanadiki,
byurokratiyaapparatio’zimtiyozlarinivapulgoidasiniavtomatikbajarishdayo’
gotishimumkinbo’lganahamiyatinisaglabqolishgaintildi.
Muvaffagiyatgaerishmagantargetlashamaliyotimonetarizmgaogimsifat
idaputuretkazdivauningmag’lubiyatihagidagap-so’ztargaldi. Pulmassasi
«endogen» xarakteriningkensdankeyinginazariyasigagizigiytiklandi.
Pulmassasinominaldaromadningfunktsiyasisifatidako’ribchigiladi,
buningaksiemas.
Endogenpulmassasinazariyasimigdoriynazariyabilanuchjihatdanfarglanadi:
1) kapitalistikigtisodiyotto’ligbandliknisaglaganholdauzogmuddatlimuvoz
anatgatabiiytendentsiyagaegadegantasavvurdanvozkechish;
2) daromadaylanmasidapulmuomalasitezligibargarorvafoizme’yorigabog’l
igemasdegandalildanvozkechish;
3) migdoriynazariyatomonidane’longilinganpuldannominaldaromadgavau
mumiynarxdarajasigaboruvchisababbog’ligligidanvozkechish.
Birogmonetaristikmaktab «qurolnigo’ldango’yish»niistamadi.
Ko’pyillardavomidaupultiziminitubdansog’lomlashtirish,
davlatniemissiyamexanizmigaerkindostupimkoniyatidanmahrumgiluvchiis

lohotlaro’tkazishtakliflaribilanchigmoqda. Monetaristlar «sog’lomy
pultizimifaoliyatko’rsatishiningbazisqoidalarikelishibolinganyangi
«pulkonstitutsiyasi» gabulqilishnitalabgiladilar.

Islohotlardanasosiymaqgsad —
hukumatbyurokratiyasinipulmuomalasiustidanhokimlikgilishdanmazrumet
ishdir. Davlat-
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monopolistiktartibgasolishmigyosiniulkanhajmdakengaytirishsharoitlarida
bumavzuo’tadolzarbbo’lib, monetaristlarninguzoqyillar
«cho’kibketmasligi»
vao’zigakengjamiotchilike’tiborinijalbgilishgaimkonberadi.
Monetaristikmaktabningistigbollarihagidagapirgandabuogimvakillarin
ingpuldinamikasijarayonlarini, pulgatalabningshakllanishgonuniyatlari,
pulningaylanishtezligi, pulomillariningxo’jaliksub’ektlarixulg-
atvorigta’sirivahokazolarnitadgigetishgago’shganhissasinie’tiborgaolmasli
kmumkinemas. Demak, monetaristikta’limotsizpulvakredit, pulmuomalasi,
inflyatsiya,
pulbashoratiusullarikabimakroigtisodiymuammolarnihalgilishgiyin.

Xulosalar

1.Klassikyondashuvkapitalizmga’ridabarcharesurslardanto’ligfoydalanishd
a
xo0’jaliknimuvozanatholatigakeltiruvchikuchliyotadidegantushunchamavju
d. Keynsmodeliesakapitalistik xo0’jalikninguzogmuddato’zini-
o’zitartibgasolishichkimexanizmlariningharakatsizligivaigtisodiystagnatsiy
aholatidaisxoditbo’lishimkoniyatlaridankelibchigadi.
2.Pulmassasiningmilliydaromadgata’sirimasalalaribo’yichamonetaristikgar
ashlargaasosbo’libportfellimodellaryoki «aktivlarniafzalko’rish»
kontseptsiyasi xizmatgiladi. Portfelliaktivlarpullar,
hukmatobligatsiyalarivakapitalnigamraboladi.
Harbiraktivlarturidaromadkeltiradi.
3.Monetaristlarpulmassasiningo’zgarishivaboshgaagregatlimakroigtisodiy
ko’rsatkichlar — YAMM, iste’mol xarajatlari,
tovarnarxlarivahokazolarningo’zgarishsur’atio’rtasidagikorrelyatsionbog’li
gliknikuzatadilar.
Bundaykorrelyatsiyaningmavjudligimualliflartomonidanpuldanigtisodiyfa
ollikholatitomonboruvchisababalogasisifatidatalginetilgan.
Pulimpulslarininguzatishmexanizmlarigaquyidagilarkiradi: ~ narx  tizimi,
inflyatsiya, ishsizlik, valyutakursivato’lovbalansi.

4, Monetaristlarvakeynschilaro’rtasidadavlatning
xo0’jalikhayotidagirolimasalasibo’yichafikrlargarama-
garshiligiyakuniyhisobdahukumatorganlaritomonidankon’yunkturaga —

pul-
kreditsiyosativafiskalsiyosatgata’siretishuchunfoydalaniladiganmakroiqtis
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odiynazoratningikkiasosiyvositasinibir-
birigagarshigo’yishdanamoyonbo’ladi.
Markaziybankningpulmassasihajmigata’siribilanbog’ligbirinchisiyosatturi
monetaristlartomonidanengsamaralivatovar-
pulmunosabataritizimigaorganikkiradigansiyosatsifatidabaholanadi.

5.Soligstavkalarinio’zgartirishvadavlatgarzlariniboshgarishbilanifodalanuv
chiikkinchisiyosatesaulartomonidanhukumatapparatiningo’zboshimchaligi
bilanbog’lanadiva
xo’jalikrivojlanishiuchunsamaradorligipastsifatidabaholanadi.
Shusababliigtisodiyo’sishnirag’batlantirishuchunhukumatningfaolsiyosatit
alabgilinadi.
Busiyosatsoligstavkalarinio’zgartirishvadavlatgarzlariniboshgarishdanibor
at.

Asosiytayanchtushunchalar

Pulni  «sigibchigarish»  samarasi, «ko’rinmasgo’l» (A.Smit), L.
Valrasmodeli, klassikdixotomiyatamoyillari, Seyayniyati, portfelliaktivlar,
monetaristikdoktrina, Federalzahiratizimi (FZT),
an’anaviymiqdoriynazariya, Fillipsegrichizig’i.

Nazoratuchunsavollar

1. Monetaristlarmakroigtisodiysiyosatninggandayturinihimoyagildilar?
2. Valrasmodeliningklassikdixotomiyatamoyillarinitushuntiribbering.

3. ValrasgonunivaSeyayniyatio’rtasidagandayfargbor?

4,
Portfelliaktivlaro’zichiganimalarnigamraboladivaAktivlarportfeliniganday
iIfodalashmumkin?

5. Aktivlarportfelidapulzaxirasiningo’sishiro’ybersa,
bugandaysamaragaolibkeladi?

6. Qandaymasaladoimomonetaristikdoktrinaningzaifnuqtasibo’libkelgan?
7. Fillipsegrichizig’iningmonetaristikvariantinitushuntiribbering.

8.
To’lovbalansiningmonetarmodellaridapulmassasitahliliyjihatdangandaytar
kibiygismlargaajratiladi?
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9. Sigibchigarishsamarasiningpotentsialkanallariniaytibbering.
10. Sigibchigarishsamarasigandayamalqiladi?

9-BOB. O‘ZBEKISTONNING BOZOR IQTISODIYOTIGA
O‘TISH DAVRIDA MILLIY VALYUTA SO*‘MNI
BARQARORLASHTIRISH YO‘LLARI

9.1. Pul-kredit islohotlari, ulaming magsadi, vazifalari va usullari

170



Makroiqtisodiy siyosatning zarur yo‘nalishlaridan biri pul (monetar)
siyosati  hisoblanadi. U  o‘zida  pul-kredit tizimi  faoliyatini
reglamentatsiyasi bo‘yicha davlat chora-tadbirlari yig‘indisini, pul
muomalasi va kredit holatiga ta’sirini, ssuda kapitallari bozorini naqd
bo‘lmagan hisoblar tartibi va boshqalarni xo°‘jalik kon‘yunkturasini
boshgarish va qgator umumiqtisodiy magsadlar — pul birligini
mustahkamlash, narxni bargarorlashtirish, igtisodiyotni tuzilmali gayta
qurish, iqtisodiy o‘sish sur’atlarni  barqgarorlashtirish va boshqa
magsadlarda mujassamlashtiradi.

-Pul islohotlari — davlat tomonidan pul tizimini mustahkamlash va
tartibga solish magsadlariga ega bo‘lgan pul muomalasi doirasida
o‘zgarishlarning amalga oshirilishidir.

Pul islohotlari so‘zi keng ma’noda bir pul birligidan ikkinchisiga
o‘tishni, tor ma’noda esa pul tizimini gisman o‘zgarishini anglatadi. Pul
islohotlari  siyosiy tizim, mamlakat iqtisodiyotining holati, tarixiy
sharoitlar va boshqalarga bog‘liq holda turli usullar yordamida amalga
oshiriladi. Ular emission qonunchilik o‘zgarishi yo‘li orqali barcha yoki
gisman qadrsizlangan pul ko‘rsatkichlarini muomaladan chiqarish va
ularning o‘rniga yangi pullarni chigarish, pulning oltin giymati yoki uning
valuta kursining o‘zgarishi, pul tizimini gayta qurish bilan yonma-yon
kechadi.

Pul muomalasi tarixida pul islohotining quyidagi ko ‘rinishlari mashhur:

1) bir pul tizimidan ikkinchisiga yoki bir pul tovaridan ikkinchisiga
o‘tish;

2) to‘la giymatga ega bo‘lmagan va qadrsizlangan tangalarni giymatga
to‘la egalariga yoki maydalab bo‘lmaydigan belgilarni maydalab
bo‘ladiganiga almashtirish;

3) pul emissiyasi tizimida o‘zgarishlar yasash;

4) valutani bargarorlashtirish va pul muomalasini tartibga solish
bo‘yicha tadbirlar ko‘rish;

5) davlat qayta qurishi bilan bog‘liq holda yangi pul tizimini joriy
qilish.

Pul islohotlarining birinchi ko‘rinishiga misol qilib bir metaldan (kam
qiymatli) boshqasiga (qiymatlirog‘iga) o‘tishni keltirish mumkin. Masalan,
miss pullardan kumushga, kumushdan oltinga yoki bimetalizmdan
monometalizmga va undan oltin quymalari va oltindevizli pul standartiga
o‘tish. Dastlab oltin tangali standart XIX asr boshlarida buyuk Britaniyada
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joriy gilingan va shu asrning ikkinchi yarmida Yevvropa va Osiyoning
boshga mamlakatlariga ham targaldi. Rossiyada oltin monopolizmi 1895—
97-yillardagi pul islohotlari natijasida kirib keldi va kapitalizm
rivojlanishiga jiddiy ta’sir ko‘rsatdi.

Pul islohotlarining ikkinchi ko‘rinishiga misol qilib, 1695-yilda Buyuk
Britaniyada qabul qilingan o°‘z dastlabki qgiymatini yo‘qotgan eski
tangalarning yangisini  chigarish uchun topshirish hagidagi gonunni
keltirish mumkin. Buyuk Britaniyada kapitalizmni rivojlantirish bargaror,
to‘la qiymatga ega bo‘lgan pullarni talab qilar edi.

Uchinchi ko‘rinishdagi pul islohotlariga 1913-yilda AQSHdagi pul
emissiyasi tartibining o‘zgarishini misol qilib keltirish mumkin. O‘sha
paytda banknot chigarish huqugini 12 federal zaxira banklari olgan edilar.

Pul muomalasini bargarorlashtirish va gisman tartibga solish to‘rtinchi
ko‘rinishni aks ettiradi. U turli usullar bilan amalga oshirilishi mumkin:
deflyatsiya — ortiqgcha qog‘oz pullarni muomaladan chigarish yo‘li bilan
pul massasini kamaytirish; nullifikatsiya - eski pul belgilarini bekor gilish
va kam miqdorda yangilarini chigarish; dinominatsiya - pul belgilari ustiga
yozilgan qiymati ularning aniq munosabati bo‘yicha yangisiga, yanada
yirikrog pul birligiga narx, ta’rif, ish haqi va boshgalar bir vaqtdagi hisobi
bilan (xuddi shunday munosabatda) almashtirib o‘zgartirish; devalvatsiya
— pul birligining metal mazmunini kamaytirish yoki metalga yoki xorij
valutasiga munosabat bo‘yicha qog‘oz pullar kursining pasayishi;
revalvatsiya (revalorizatsiya) — pul birligi metall giymatining oshishi yoki
metallga yoki xorij valutasiga munosabat bo‘yicha qog‘oz pullar kursining
oshishi. Bu barcha uslublar pul muomalasi tarixida keng qo‘llanilgan.

Nihoyat, pul islohotlarining beshinchi ko‘rinishi yangi pul tizimi
o‘rnatishga olib boradi, siyosiy mustaqillikka ega bo‘lgan u yoki bu
davlatning tiklanishi yoki parchalanishi davrida amalga oshiriladi. Misol
tarigasida MDH mamlakatlari, jumladan O°zbekistonda milliy valutaning
kiritilishini keltirish mumkin.

1914-1918-yillardagi jahon urushi ko‘pgina kapitalistik mamlakatlarda
oltin standartining yemirilishiga olib keldi. Urushayotgan mamlakatlarda
qog‘oz pullarning yirik miqdorda chiqarilishi jahon miqyosida qabul
gilingan keskin inflyatsiyaning targalishiga olib keldi. Urushdan keyingi
yillarda ko‘pgina mamlakatlarda pul islohotlari o‘tkazildi. Germaniyada
1924-yilda nullifikatsiya uslubi yordamida pul islohoti amalga oshirildi: 1
trillion eski markalar 1 ta yangi markaga almashtirildi. Sobiq SSSRdagi
pul-kredit islohotlari natijasida 1924-yilda almashtiruv kursi paritetiga
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muvofiq ravishda 50 mlrd. eski rubllar 1 yangi rublga teng bo‘ldi. Shu
bilan bir vaqgtda 0,774234 ¢. oltin mazmunidagi 10 rublga teng bank
chervoni — revolyatsiyaga gadar rus rubli kabi — chigarila boshladi. Dollar
kursi muvofiq ravishda rublda 1,9431 ni tashkil gildi.

Ikkinchi jahon urushi davrida 1939-1945-yillarda inflyatsiya barcha
kapitalistik mamlakatlarni gamrab oldi. Urushning oxiri va urushdan
keyingi yillarda o‘tkazilgan pul islohotlari natijasida ham pul muomalasi
bargarorligini ta’minlash imkoniyati bo‘lmadi. Bunday sharoitlarda
islohotlar fagatgina gadrsizlangan pullarni yangilariga almashtirish, valuta
kursini pasaytirish uchun olib borildi.

1971-yil avgustda almashtirish talablarining ommaviy ko‘payishi
natijasida AQSH dollarni oltinga almashtirishni ta‘qigladi. 1978-yil
aprelda XVF qonuniy ravishda kapitalistik valuta tizimida oltindan pul
metali sifatida foydalanishni bekor qilishni rasmiylashtirdi va fondga a’zo
mamlakatlari barcha pul birliklarining oltin tarkibini gayd etishni to‘xtatdi.

Sobig SSSR da oltin tangalarning erkin muomalasi fagatgina 1922-
1923-yillardagi pul islohotlaridan keyingina sezila boshlandi. Qat’iy,
ta’minlangan oltin va tovar qoplamalari, chervonlar pul tizimi
barqarorlashuvi bilan muvofiglasha boshladi. Ta’kidlash kerakki, yosh
sovet davlati islohotlarni xorijiy zayomlarga murojaat gilmasdan olib
bordi. Shu bilan bir gatorda 1924-yilda 762,3 kvadrilno hech nima bilan
ta’minlanmagan g‘azna biletlari — sovbelgilar muomalada bo‘ldi. Natijada
rublning xarid kuchi xo‘jalik yuritishning rejali shakli bilan qo‘llab-
quvvatlandi va tovar goplamasi hamda oltin valutasi zaxiralari bilan
ta‘minlandi, buning ustiga birinchilikka ega bo‘ldi. Oltin, avvalo, jahon
puli rolini bajardi va undan jahon bozorida xarid vositasi sifatida
foydalanildi.

Bundan tashqgari, ma’muriy-buyrugbozlik  tizimi sharoitida
boshgaruvning noiqtisodiy uslublariga ega bo‘lish pul muomalasini gayta
qurishga olib keldi: pul uning real ehtiyojiga nisbatan ko‘p chiqgarila
boshladi. 15 yil davomida (1970-1985-yy) muomaladagi pullar migdori 3
martaga oshdi, tovar massasi esa fagatgina 2 marta oshdi bu esa
inflyatsiyaga va rublning gadrlanishiga olib keldi. Bu negativ tendentsiya
gayta qurish davrida, xususan, gayta qurishdan keyingi yillarda yanada
kuchaydi va fojeali holatni yuzaga keltirdi. Agar 1991-yilning
o‘rtalarigacha pul emissiyasi qandaydir miqdorda saglanib qolgan bo‘lsa,
undan keyin bosma stanogi tezda aylanmalarni yig‘a boshladi. 1991-yil
oxiriga kelib muomaladagi pul massasi 220 mlrd. rublga yetdi va 1992-
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yilda yanada tez oshib bordi: yanvarda emissiya 20 mird. rublni, martda 40
mlrd. rublni, aprelda 60, iyunda 80, iyulda 170 mlrd. rublni tashkil qgildi.
Umuman olganda, 1992-yilda emissiya 1 trin. rubl atrofida baholandi.
1992-yil oxiriga kelib, 1991-yildagi rubldan 14 kopeekkina goldi. 1993
yilda Rossiyaning pul massasi shiddatli tarzda oshdi, fagatgina 9 oy
davomida 4,5 marta, narxlar esa 8 martaga oshdi va giperinflyatsiyaga
olib keldi. Inflyatsiya 1992-yilda 2500 %ni, 1993-yilning 9 oyi davomida
— 800%dan ortigni tashkil gildi. Bu urush davridagi giperinflyatsiyadan
tubdan farq qiladi, bu inflyatsiya sun’iy tarzda yuzaga kelgan bo‘lib u
barcha MDH mamlakatlari, jumladan O°‘zbekiston uchun ham meros
bo‘lib qolgan.

9.2. Milliy valuta va uni bargarorlashtirish muammolari

Milliy valutani kiritish. O‘zbekistonda amalga oshirilayotgan iqtisodiy
islohotlar  strategiyasida milliy valuta yuritilishi va muomalasi
muammolarini hal qilishga jiddiy ahamiyat berilmoqgda. "Milliy valuta,
deydi, I. Karimov, bu milliy gurur, davlat mustaqilligi ramzi, davlat
suveren  davlat  atritutidir"  (O°zbekiston iqtisodiy islohotlarni
chuqurlashtirish yo‘lida. T.: "O‘zbekiston" 1995, 199-bet.). Bu hodisaga
respublika uzoq va jiddiy tayyorlandi. Shuning uchun ham davlat
rahbariyati rubl zonasidan jadal chiqish masalasini o‘rtaga tashlamadi.
Fagatgina 1994-yilda vaziyat shu tarzda o‘zgardiki, shunday qaror gabul
gilishga undadi:

1. Sobiqg sovet tarzidagi pulning tez qadrsizlanishi qo‘shni davlatlar
tomonidan milliy iste’mol bozoriga kuchli ta’sir o‘tkaza boshladi, igtisodiy
islohotlarning qiyin ilk bosqgichlarida respublika aholisini ijtimoiy
himoyalash tizimini kuchsizlantirdi. Kupon tizimini kiritishga majbur
bo‘lindi.

2. Tezda qadrsizlanishi ehtimoli bo‘lgan yangi rus rublini sotib olish,
unga oltin valutasi zaxiralarini sarflash mumkin emasdi. Bunday sharoitda
milliy valutaga o‘tish zarurati yuzaga keldi.

1994-yil  l-yanvardan pul muomalasi o‘tish valutasi — vagtinchalik
to‘lov vositasi — so‘m-kuponlarga asoslandi, -  iyuldan esa O‘zbekiston
Respublikasi Prezidentining muomalaga milliy valuta so‘mni Kkiritish
haqidagi farmoni chiqdi. Bunda so‘m-kuponlar 1994-yil 1-avgustgacha
muomalada bo‘ldi va har qganday cheklovlarsiz 1000:1 ga muvofiq
ravishda yangi so‘mga almashtirildi. So‘m-kuponlar muomala uchun zarur
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bo‘lgan pul massasini aniqglash, shuningdek hududiy tarzda, milliy
valutaga o‘tish mexanizmni ishlab chigishga yordam berdi. So‘m
O‘zbekistonning barcha hududlarida qonuniy to‘lov vositasi bo‘lgan
yagona valutaga aylandi.

So‘m naqd pul muomalasida O‘zbekiston Respublikasi Markaziy Banki
banknotasi ko‘rinishida 1,3,5,10,25,50,100 so‘m va 1,3,5,10,25,50 tiyin
metall tangalar giymatida chigarila boshladi. 1996-yilga kelib inflyatsion
jarayonlar tufayli amaliyotda muomalada faqatgina 50 va 100 so‘mliklar
goldi. Bundan tashgari, 1997-yilda 200 so‘mlik, 1999-yilda 500 so‘mlik,
2001-yilda 1000 so‘mlik kupyurlar chiqarildi.

Bundan tashqgari, zamonaviy pullar pul metali bilan bog‘liq emas ekan,
so‘mda oltin tarkibi o‘rnatilmagan va milliy valutaning xorijiy pul
birliklariga bo‘lgan rasmiy kursi O°zbekiston Respublikasi Markaziy
Banki (O‘zR MB) tomonidan aniqlanadi va har haftada ommaviy
bosmalarda chop etiladi. Banknot va tangalar O‘zZR MB tomonidan
tasdiglanadi.

Milliy valutaning muomalaga kiritilishi bilan shaxsiy, mustaqil,
moliyaviy va pul-kredit, umuman olganda, barcha iqtisodiy siyosatni
amalga oshirishning real mexanizmi yuzaga keldi va u igtisodiyotni
bargarorlashtirish, korxona va tarmoglarning moliyaviy holatini
musmahkamlash, aholini ijtimoiy himoyalashning va respublika iste’mol
bozorining muhim omiliga aylandi. Shuning uchun ham 1994-yildagi pul
islohotlarini ijobiy natija bergan holat sifatida baholash mumkin. Bundan
tashgari, u inflyatsion jarayonlar yuzaga kelishga xizmat gilishi mumkin
emas, chunki, uning asosiy sabablariga daxldor emas.

O‘zbekiston Respublikasida ingirozning yuzaga kelishi xususiyatlari
ishlab chiqarishning o‘zida inqiroz moliyaviy inqiroz qo‘yish va ularni
butun iqtisodiy tizim ingiroz bilan qo‘shishdir, bu esa rejali markaziy
tizimdan bozor tizimiga o°‘tishning zaruriy shartidir. Bularning barchasi
makroigtisodiy destabilizatsiyaning uzoq, murakkab xarakterini oldindan
aniglab  beradi.  Shulardan  kelib  chiggan holda  O‘zbekiston
Respublikasining makroiqtisodiy siyosati o‘rnatiladi.

O‘zbekiston rahbariyati gat’ity monitar siyosat olib borish masalasini
to‘g‘ridan-to‘g‘ri qo‘yishi mumkin emasdi va unday gilmadi ham, buning
sababi birinchidan, avvalo uning yuritilishi uchun bozor instrumentlari
yaratilmagan edi, ikkinchidan, bu qo‘shimcha ijtimoiy sarflar ("shoklar")
ga olib kelishi mumkin edi, uchinchidan, ochiq infltsiyaning bo‘g‘iq
inflyatsiyaga aylanishiga sabab bo‘lardi. Shuning uchun ham ishlab
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chigilgan bargaror dastur chuqur tuzilmaviy o‘zgarishlarni amalga
oshirish, igtisodiyotning bazaviy tarmoqlarini qo‘llab-quvvatlash, kichik
va o‘rta biznesni rivojlantirish, ishlab chigarish doirasida krizis holatidan
chigish, iqgtisodiyotda yaxlit moliyaviy sog‘lomlikka erishish zaruratlarni
hisobga olgan holda bargarorlashgan, egiluvchan monitar siyosatni
yuritishni nazarda tutdi. Shuning uchun talab gat’iy gamrovining salbiy
oqgibatlaridan - to‘lovsizlik krizisi, inflyatsion faoliyatning qotib qolishi,
gisga muddatda ishlab chigarishning juda tushib Kketishi, ishsizlikning
o‘sishi, aholi real ehtiyojining pasayishi, ijtimoly va siyosiy
begarorliklardan chiqgib ketishga erishildi.

So‘mni mustahkamlash muammolari. Fagat pul almashtirish bilan
cheklangan islohotlar inflyatsion jarayonlarni bartaraf etish uchun shart-
sharoit yarata olmaydi. Shuning uchun ham ular 90-yillar davomida
yanada o°‘sib bordi: agar  dollarning so‘mga nisbatan kursi uning
muomalaga kiritilishi  birinchi haftasida MB tomonidan 1:7 qilib
belgilangan bo‘lsa, ikkinchi haftada u 1:11 (2006-yil 2-mayda esa
1:1220,13) gacha oshib ketdi.

Qiyinchiliklar bilan milliy valuta muomalaga kiritilgandan keyin uni
mustahkamlash masalasi, Prezident ILKarimov ta‘kidlaganidek, bozor
islohotlarning ikkinchi bosgichining strategik ustuvor masalasiga aylandi
va so‘mning ichki konvertatsiyasiga erishish, uni gat’iy valutalarga erkin
almashtirish masalasi dolzarb qilib qo‘yildi (qo‘shma farmon, 200-b.).
bunda monitar siyosat bargaror va antiinflatsion siyosatning muhim
ajralmas qismi sifatida ishtirok etdi.

Monitar barqgarorlik milliy pulni bargarorlashtirishning uch toifasidan
tashkil topadi: tovar bozorlari uchun narxni bargarorlashtirish; xorijiy
valutaga almashtirish  kursini  bargarorlashtirish; pul bozorida foiz
stavkalarini bargarorlashtirish. Bunda narxni bargarorlashtirish monitar
siyosat yuritishning markaziy gismi hisoblanadi, kurs almashtirish va foiz
stavkalari siyosati bu masala hal gilinishiga muvofiglashishi lozim.

Milliy pulni mustahkamlash maqsadga yo‘naltirilgan chora-tadbirlar
faoliyati tizimini yuritish bilan ham muvofiglashadi:

1) Markaziy Bankning hukumatga byudjet tangisligini moliyalashtirish
uchun kredit taklifini gisqartirish;

2) davlat gisga muddatli obligatsiyalari (GKO) savdosini ahamiyatli
tarzda kengaytirish;

3) muddatli kreditorlik qarzlari va boshga to‘lovsizlik ko‘rinishlarini
pasaytirish;
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4) aholi jamg‘armalarini harakatga keltirish, ularni ssuda fondlariga
aylantirish va ularni investitsiyalarga qo‘llash, buning uchun esa, aholining
90-yillar boshida qo‘yilmalarning bekor gilinganligi natijasida banklarga
nisabatan so‘nggan ishonchini tiklash zarur;

5) byudjet tanqisligini qgisqartirish va qat’iy moliyaviy siyosat yuritish;

6) solig tizimini takomillashtirish va solig tushumlarini oshirish;

7) energiya zahiralariga narxni, paxta va don xarid narxini
erkinlashtirish;

8) antimonopol siyosatni yuritish yo‘li bilan narxni sun’iy oshirishga
yo‘l qo‘ymaslik;

9) milliy pul - so‘mni almashuv kursini barqarorlashtirish.

Shu tarzda, milliy pulni mustahkamlash uchun daromadlar va narx
o‘zgarishi siyosatlariga muvofiq keluvchi egiluvchan monitar va
moliyaviy siyosat zarur edi.

O‘zbekistondagi igtisodiy islohotlarning dastlabki ikki bosgichida
makroiqtisodiy barqarorlik doirasida qat’iy koordinatsiyalashgan iqtisodiy
siyosat yuritish imkoni bo‘lmadi. Ayrim xatoliklarga yo‘l qo‘yildi.
Modomiki, iqtisodiy siyosat to‘g‘ri tanlandiki, u 1990-yillarning oxiriga
kelib o‘zining ijobiy natijalarini bera boshladi:

—islohotlarning  ikkinchi ~ bosqgichida  (1995-y.)  makroiqgtisodiy
bargarorlikka erishildi, ishlab chigarishning tushib ketishi to‘xtatildi, 1996
yildan boshlab esa iqtisodiyot barqgaror o‘sa boshladi. 1996 yilda YAIM
1,7 % , 1997 yilda 5,2 %, 1998 yilda 4,3%, 1999-yilda 4,3% va 2007-yilda
9,5%, 2008 vyilda 9,0%, 2009 yilda 8,1%, 2010-yilda esa 8,5% ga o°‘sdi.
Respublikada MDH mamlakatlari orasida birinchi bo‘lib 1990 yildagi
ishlab chigarish darajasiga erishildi;

— agar 1992-yilda respublika davlat byudjeti tanqgisligi 12% ni tashkil
qilgan bo‘lsa, 1994-yilda u 3,5%gacha, 1999-yilda esa 1,5% gacha
kamaydi, 2000-yilda Respublikamiz davlat byudjetining taqchilligi
(defisit) YAIMga nisbatan 1 foizni tshkil etgan bo‘lsa, keyingi yillarda
tagchillik darajasi pasayib borib, 2005-yilda byudjet daromadlarining
xarajatlardan oshib  ketishi 0,1% (profisit)ga erishildi. 2008-yilda davlat
byudjeti yalpi ichki mahsulotga nisbatan 1,5% profisit bilan, 2009-yilda
0,2% profisit bilan va 2010-yilda esa 0,3% profisit bilan bajarildi.
Inflatsiya darajasi 2009-yilda tasdiglangan parametrlar doirasida saglangan
holda 2010 #iunna 7,3% ni tashkil etdi.

—Pul massasi o°‘sish sur’atini kamaytirish magsadida iqtisodiyotni
to‘g‘ri  kreditlashtirish va byudjet tangisligini moliyalashtirishni tezda
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gisqartirish, foiz stavkalari va majburiy zaxiralar me’yorlarini tartibga
solish oldindan ko‘rib chiqildi. Bu chora-tadbirlar 1997-yildagina jami pul
massasining 2,9 marta o°‘sish sur’atini qisqartirish bilan muvofiglashgan va
u inflyatsiya sur’atlarida o°z aksini topgan;

—Naqd pul emissiyasi darajasining bargaror gisqgarishi kuzatildi: 1994
yilda —24%, 1996-yilda — 19,7 %, 1999-yilda — 10,2%.

—Respublikada aholi tomonidan banklarga ishonchni tiklash magsadida
MDH mamlakatlari ichida birinchi bo‘lib, 1992-yil 1-yanvar holati
bo‘yicha yo‘qolgan qo‘yilmalar kompensatsiyasini amalga oshirdi. Bu
magqgsad uchun 35 mird. so‘m ajratildi. Inflyatsiyaga yo‘l qo‘ymaslik uchun
bu pullar 10 yil 1996-2006-yillar davomida sekin-asta to‘lab borildi.

—90-yillardagi valuta kursi siyosati bevosita inflyatsiyani pasaytirishga
yo‘naltirilmagan edi, dollarning rasmiy kursi 1995-1999-yillarda 4
martadan ortiqga o‘sdi; valuta to‘rtta — rasmiy, birjali, tijorat, gora
kurslarining mavjudligi, rasmiy va qora kurslar o‘rtasidagi farqning o‘sishi
- so‘mni mustahkamlashga to‘sqinlik qildi;

Bularning barchasi inflyatsiya darajasining pasayishiga olib keldi.
Darhagigat, 2005-2010-yillarda inflyatsiyaning o‘rtacha yillik darajasi 7—
9 % atrofida saglanib turibdi va 2010-yilda 7,3% ni tashkil etdi.

"Igtisodiyotimizning jahon xo‘jalik va moliyaviy-igtisodiy tizimiga
integratsiyalashuv jarayoni tobora chuqurlashib borayotganini inobatga
oladigan bo‘lsak, jahon moliyaviy inqgirozi, avvalo uning oqibatlari bizga
ham salbiy ta’sir ko‘rsatayotgani haqida gapirib o‘tirishning hech ganday
zarurati bo‘lmasa kerak, deb o‘ylayman.Yana takror aytishga to‘g‘ri keladi
— bunday ta’sir, avvalambor, umuman dunyo bozoridagi talab va
narxlarning keskin tushib ketishida va tabiiyki, mamlakatimiz eksport
giladigan mahsulotlarning muhim turlariga nisbatan hamda eksportga
yo‘naltirilgan yetakchi tarmogqlar va ular bilan bog‘liq turdosh korxonalar
faoliyatida namoyon bo‘lmoqda.

Bu esa, o‘z navbatida, butun iqtisodiyotimizning mutanosib va samarali
rivojlanishiga salbiy ta’sir ko‘rsatmoqda, ko‘zda tutilgan loyihalarni
amalga oshirish, 0‘z oldimizga qo‘ygan magsadlarga erishish yo‘lida
ko‘plab muammolarni tug‘dirmoqda. Muxtasar aytganda, 2008-yil biz
uchun, birinchi navbatda mamlakatimiz mehnatkashlari uchun g‘oyat
murakkab va og‘ir bo‘ldi. Lekin, yuzaga kelgan barcha muammo va
giyinchiliklarga garamay, xalgimizning fidokorona mehnati va amalga
oshirilgan tadbirlar evaziga 2008-yilda iqgtisodiyotimizning nafagat
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bargaror faoliyat ko‘rsatishiga, balki uning yuqori o‘sish sur’atlarini izchil
ta’minlashga erishdik.

2008-yilda yalpi ichki mahsulotning o°‘sish sur’atlari 9 foizni, sanoatda
12,7 foizni, jumladan, iste‘mol tovarlari ishlab chiqarishda 17,7 foizni
tashkil etdi, xizmat ko‘rsatish hajmi 21,3 foizga o‘sdi. Igtisodiyotning
boshga muhim tarmoqlari ham barqgaror sur’atlar bilan rivojlandi: qurilish
— 8,3 foiz, transportda yuk va yo‘lovchi tashish hajmi — 10,2 foiz, savdo
sohasi — 7,2 foizga o‘sdi. Qishlog xo‘jaligida 4,5 foiz o‘sishga
erishilib, 3 million 410 ming tonna paxta xomashyosi tayyorlandi, 6
million 330 ming tonna g‘alla, shu jumladan, 6 million 145 ming tonna
bug‘doy yetishtirildi. Davlat byudjeti ortig‘i bilan bajarildi, ko‘zda tutilgan
defitsit o‘rniga yalpi ichki mahsulotga nisbatan 1,5 foiz miqdorida
profitsitga erishildi.

Puxta o‘ylangan qat’iy pul-kredit siyosatini izchil olib borish tufayli

inflyatsiya ko‘zda tutilgan prognoz  ko‘rsatkichlari chegarasida, ya’ni
yillik 7,8 foiz darajasida saglab golindi"1.
Jahon igtisodiyotining  jiddiy  pasayishi  2009-yilda  O‘zbekiston
iqtisodiyotiga uning eksportiga kiruvchi hom-ashyo tovarlari narxlarining
tushishi, O°‘zbekistonning asosiy savdo hamkor davlatlarida iqgtisodiy
o‘sishning pasayib ketishi hisobiga eksport tovarlariga talabning
kamayishi, pul o‘tkazmalarining qisqarishi orqali ta’sir etishi mumkin.
O‘zbekiston igtisodiyoti rivojlangan davlatlar moliya bozorlari bilan to‘liq
Integratsiyalashmaganligi sababli xorijiy kreditlar va kapital ogimining
keskin kamayishi hisobidan jiddiy zarar ko‘rish ehtimoli yo‘q.

Bundan shunday xulosaga kelish mumkinki, respublika igtisodiyotida
inflyatsion jarayonlar belgilangan davrda bartaraf etilmagan bo‘lsada,
giperinflyatsiyani mo‘tadil, aytish mumkinki, o‘ta muhim nazorat
tendensiyasiga o‘tkazishga muvaffaq bo‘lindi. Barcha ko rsatilgan
tendensiyalar milliy valuta — so‘mni mustahkamlash, uning ahamiyatini
igtisodiyotning pul boshgaruvchisi sifatida kuchaytirishdan dalolat beradi.

9.3. Islohotlarning hozirgi bosgichida inflyatsiyaga garshi siyosat
O‘zbekistonda  bozor  islohotlari ~ bosgichma-bosgich  amalga
oshirilmoqda, ularning har birida anig masalalar, anig muammolar doirasi

hal qilinadiki, ularsiz oldinga intilish mumkin emas. 2000-yildan
belgilangan  bozor  islohotlarining  yangi  zamonaviy  bosgichida
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jamiyatmizda hayotning barcha tomonini erkinlashtirish asosida o‘z-o‘zini
boshgarish bozor mexanizmini ishga solish masalasi qo‘yildi.

Igtisodiyotning rivojlanishi bugungi kunda barqaror iqtisodiy o°‘sish,
makroiqtisodiy balanslashganlik, dinamik muvozanat bilan bog‘langan.
2004-yildan  boshlab  respublika iqgtisodiyoti igtisodiy islohotlarni
kuchaytirish, ishlab chigarishni modernizatsiyalash asosida tezkor
igtisodiy o‘sish trayektoriyasiga chiqdi.

Bu barcha o‘zgarishlar antiinflyatsion siyosatga tuzatmalar kiritish bilan
shartlashilgan. 2002-yilgacha nomonitar antiinflyatsion siyosat yutuglari
amal qildi. Iqgtisodiy tadgigotlar markazi mutaxassislarining fikricha, 40 %
gacha narx o‘zgarishini pul massasi, ish haqi, valuta kursi kabi monitar
omillar bilan, 60 %dan yuqori, alohida davrlarda 84%ga o°‘zgarishini
boshga nomonitar sabablar, jumladan, inflyatsion natijalar bilan
aniglanadi. Bozor iqgtisodiyoti rivojlangan davlatlarda inflyatsiya bilan
kurash ~ monitar ~ omillari  hukmronlik  qiladi, rivojlanayotgan
mamalakatlarda esa nomonitar omillar ustundir.

Pul (monitar) siyosatni ishlab chigish va realizatsiya gilish — Markaziy
Bankning muhim vazifasidir. U mamlakatdagi pul taklifi hajmiga ta’sir
ko‘rsatishning real imkoniyatlariga ega, u orqgali esa, tijorat banklari
ortigcha zaxiralari hajmini boshgargan holda ishlab chigarish va bandlik
darajasiga ega bo‘ladi.

Bozor munosabatlari rivojlanishi chora-tadbirlari orgali Markaziy Bank
Ixtiyoriga inflyatsion jarayonlarga ta’sir ko‘rsatuvchi bozor instrumentlari
kelib tushadi: zaxira talablarni boshqgarish, ochiq bozordagi operatsiyalar,
foiz hisob stavkasini manipullashtirish. Ular uzoq muddatli xarakterdagi
magsad va uslublarni birlashtiruvchi antiinflyatsion mohiyatni tashkil
etadi. Byudjet holatiga bog‘lig bo‘lmagan holda ushlab turish zarur
bo‘lgan pul massasining yillik o‘sishida qat’iy limitlarni yuritish uzoq
muddatli pul siyosati asosini tashkil etadi. Bu siyosat yuqori samarali,
zamonaviy bank tizimi faoliyat yuritayotgan joyda amalga oshiriladi:

a) Markaziy Bank ixtiyorida banklararo kredit bo‘yicha foiz stavkasini
manipullashtirish ~ joylashgan. Foiz  stavkasini  oshirish,  kreditni
gimmatlashtirish pul massasining muomalada o°‘sish tezligini pasaytirish
bilan  muvofiglashgan. Hisob  stavkasining pasayishi  kreditning
arzonlashishiga va investitsion jarayonlarning rag‘batlantirilishiga olib
keladi. Oc<zbekiston Respublikasi Markaziy Banki 2000-2005-yillarda
hisob stavkasini pasaytirish siyosatini olib bordi. Remoliyalashtirish
stavkasi 2000-yilda - 32,3 %, 2001-yilda 26,8 %, 2002 yilda — 34,5%,
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2003-yilda - 27,1%, 2004-yilda - 18,8 % ni tashkil qildi va bu tezkor
igtisodiy o°‘sish zaruratini yuzaga keltirdi.

b) Pul taklifiga ta’sir ko‘rsatuvchi mustahkam vosita zaxira talab
me’yorlarining Markaziy Bank tomonidan o°‘zgartirilishi hisoblanadi.
Zaxiralar kattaligi, tijorat banklari Markaziy bank hisoblarida saglashga
majbur bo‘lgan bank aktivlarining bir gismi ko‘p hollarda uning kredit
imkoniyatini aniglaydi - bank o‘zida minimal me’yorni o‘rnatilgan qonun
asosida oshiruvchi erkin zaxiralar bo‘lgan holdagina ssuda berishi va pul
taklifini  kengaytirishi mumkin. Rasmiy rezerv talablarini oshirib yoki
kamaytirib, Markaziy Bank banklar kredit faolligini boshqgarishi va bu
bilan pul taklifini nazorat qgilishi mumkin. Bank amaliyotida majburiy
zaxiralar me’yorlarining o‘zgarishi har doim ham yuz beravermaydi,
bunday tashqari holat tijorat banklari likvidligiga ta’sir ko‘rsatadi va ular
tomonidan gisman manipullashtirish pul massasi kuchli tebranishiga va
makroigtisodiy begarorlikka olib kelishi mumkin.

O‘zbekiston Respublikasining Markaziy Banki zaxira rezervlari
koeffitsiyentini o‘rnatish orqali tijorat banklari kredit salohiyatiga ta’sir
ko‘rsatadi. Bu me’yorlar qo‘yilmalarning haymi, ko‘rinishi va muddatidan,
shuningdek, bankning boshga majburiyatlaridan kelib chiqib o‘rnatiladi.
Pul-kredit siyosatining alternativ vositalari rivojlanmaganligi holatida
tijorat banklari majburiyatlariga zaxira talablari respublikada likvidlilik
ustidan nazorat gilishning bosh igtisodiy instrumentlaridan biridir.

d) Markaziy bankda ochiq bozordagi operatsiyalar kabi pul massasining
egiluvchan boshgaruvchisi bor, bu yerda munosabatlar majburiy asosda
emas, erkin asosda amalga oshiriladi.

Pul bozori - gisqa muddatli zayomlar bozoridir. U banklararo bozor,
REPO bozori va g‘azna majburiyatlari, dipozit sertifikatlar va boshga
qisqa muddatli gimmatli qog‘ozlar bozorini 0°‘z ichiga oladi. Banklararo
bozorda Markaziy Bank kredit zahiralari oldi-sotdisi yuz beradi. SHuning
uchun ham bu bozorda MB da korrespondent hisobi huquqiga ega bo‘lgan
yoki ega bo‘lishga majbur moliyaviy institutlargina bitim tuzishlari
mumkin. REPO bozorida gimmmatli qog‘ozlarni kelajakda ularni xarid
gilish sharti bilan savdosi amalga oshiriladi. REPO bitimlarini imzolashda
sotuvchi  bitim imzolangan vaqgtda kelishilgan narx va muddatda
xaridordan bitim obyekti hisoblangan gimmatli qog‘ozlarni sotib olishga
majbur. Xuddi shu bozorda xorijiy valutalar bilan svopov operatsiyalarda
bitimlar, kafolatli kreditlashtirish amalga oshiriladi. Qisga muddatli
qimmatli qog‘ozlar bozorida 1 yilgacha muddatga chiqarilgan gimmatli
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qog‘ozlarning gaytarilmaydigan oldi-sottisi sodir bo‘ladi. Bundan tashqari,
naqd pulning o‘ta zarurligi hollarida ular gimmmatli qog‘ozlar ikkilamchi
bozorida sotilishi mumkin.

Ochiq bozordagi operatsiyalar — davlat qimmatli qog‘ozlarini (moliya
vazirligi tomonidan chigarilgan) Markaziy Bank tomonidan sotilishi va
xarid qilinishi — pul taklifini tartibga solinishining asosiy ishchi
instrumentidir. Qimmatli qog‘ozlarni sotish va xarid gilishda MB yaroqli
foizlar taklifi yordamida tijorat banklari likvidli hajmiga ta’sir ko‘rsatadi
va ularning kredit emissiyasini boshgaradi. Ochiq bozorda gqimmatli
qog‘ozlarni sotib olar ekan, u tijorat banklari zaxiralarini oshiradi va pul
taklifi o‘sishiga muvofiglashadi. Markaziy Bank tomonidan qimmatli
qog‘ozlarni sotish gqarama-garshi natijalarga olib keladi.

O‘zbekistonda pul bozorining bir gancha segmentlari yaratilgan
bo‘lsada, ulardan hech biri odatdagi pul bozori funksiyasini bajarish
darajasigacha rivojlana olmagan. Bundan tashqari, kuzatilayotgan davr
boshida gisman orgaga tisarilish (chekinish) yuz bergan. Masalan, GKO
bozoridagi aylanma 2000-yilda, 1999-yilga giyoslaganda, ularning past
daromadliligi tufayli ikki barobar gisgardi. Buning natijasi shundan dalolat
beradiki, respublikada erkin moliyaviy instrumentlar va bozor tomonidan
o‘rnatilgan bazaviy foiz stavkalari yo‘q. Bu bilan gisman bo‘lsada, tijorat
banklarning katta summadagi ortigcha zaxiralarni ushlab turganligi, pul
massasida naqd pullar ulushi oshishiga olib keluvchi foiz stavkalari
tuzilmasi  betartibligini  tushushnish ~ mumkin. Muomaladagi naqd
pullarning pul agregati M2 ga munosabati 1996-yil dekabrdagi 42%dan

2000-yil iyunda 49% gacha o‘sdi. Bu O‘zbekiston MB ochiq bozorda
keng operatsiyalar olib borolmaganligining asosiy sabablaridan biri bo°‘ldi.
U bank tizimi likvidliligini tartibga solishda xorijiy valuta savdosiga va
ma’muriy — buyruq tadbirlariga (nomonitar omillarga) tayanishi lozim edi.

b) antiinflyatsion boshgaruvning strategik masalasi sifatida, shuningdek,
byudjet tangisligini unga bosgichma-bosgich barham berish orgali
gisqaritish kiradi. Respublikada davlat byudjeti tangisligini kamaytirishga
erishildi: davlat byudjeti yalpi ichki mahsulotga nisbatan 2005-yilda
0,1%, 2007-yilda 1,1%, 2008-yilda 1,5%, 2009-yilda 0,2%, va 2010-yilda
0,3% profitsit bilan bajarildi. Byudjet tangisligining hal qgilinishiga ikki
yo‘l bilan erishish mumkin — daromadlarni oshirish va davlat xarajatlarini
kamaytirish. Eng ma’quli restriktiv (cheklangan) byudjet siyosati
hisoblanadi, unga ko‘ra, hukumat liniyasi iqgtisodiyotdan ko‘proq olishni
emas, davlat g‘aznasidan unga kamroq berishdan iborat. Respublikaning
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zamonaviy solig tizimi aynan erkinlashtirish tomonida turib solig yukini
kamaytirishni evolyutsionlashtiradi. Bosgichma-bosgich bozor tizimiga
o‘tkazish mumkin bo‘lgan davlat faoliyati ko‘rinishlarini moliyalashtirish
o‘zgartirildi. Bu yerda gap investitsion jarayonlarga davlat aralashuvini
kamaytirish,  byudjet kapital qo‘yilmalari  hajmini  kamaytirish,
asoslanmagan dotatsiyalar va subsidiyalarni bekor gilish, xususiylashtirish
jarayonlarini kuchaytirish hagida ketyapti.

e) antiinflyatsion strategiyaning muhim masalalaridan yana Diri
inflyatsion natijalarni so‘ndirishdir. Buning uchun kamida ikki shart
bajarilishi lozim: ishlab chiqarishni rag‘batlantirishga qodir bo‘lgan bozor
tizimi  mexanizmlarini  imkon Dboricha mustahkamlash; inflyatsiyaga
bardosh bera oladigan kuchli, "mehribon™ emas, davlatning mavjudligi.

Bozor iqgtisodiyoti sharoitida Markaziy Bankning boshgaruvchilik
salohiyati baribir cheklangan, chunki tijorat banklari ham bank cheklari
ko‘rinishida pul ishlab chigarmoqgda. Shuning uchun ham inflyatsiya bilan
kurashishning ishonchli uslublari, masalan, pul massasi o‘sishida gat’iy
limitlarni o‘rnatish talab qilinadi. Samarali antiinflyatsion strategiya milliy
igtisodiyotni tashqi inflyatsion impulslarga ta’sirini minimum holatga olib
kelishi kerak. Bunga valuta kursini tartibga solish yordamida erishiladi.
EBBRning  Toshkentdagi (2003-yil  may) hududiy  Kengashi
o‘tkazilganidan so‘ng O°‘zbekiston Respublikasi Markaziy Banki valuta
bozorini erkinlashtirish bo‘yicha XVF asosiy talablarini bajardi:

— valuta-almashtiruv kursining turliligi bekor qgilindi;

— almashtiruv punktlari orgali jismoniy shaxslarga SKV ni o°‘zlashtirish
bo‘yicha cheklovlar olib tashlandi;

— xo‘jalik yurituvchi subyektlar uchun naqd bo‘lmagan hisoblar
bo‘yicha cheklovlar olib tashlandi;

— SKV dagi talab va taklifdan kelib chigib banklararo savdo
Sessiyalarida yagona valuta kursi o‘rnatildi.

O‘zbekiston  boshga mamlakatlarning  xalqaro  joriy to‘lovlar
konvertatsiyasini yuritish bo‘yicha tajribalarini o‘rgandi. Konvertatsiyaga
o‘tish uchun tashqi o‘zlashtirmalarga murojaat qilmasdan yetarli oltin
zaxiralari oldindan topib qo‘yildi.

Antiinflyatsion boshgaruvning strategik omillari bilan bir gatorda tez
ta’sir etuvchi taktik omillardan ham foydalanildi. Bu omillar qoidaga
ko‘ra, inflyatsiya sabablarini bartaraf etish va uning mexanizmlarini
demontaj qilishga mo‘ljallanmagan. Ular asosan, favqulotda xarakterga
ega bo‘lib, inflyatsiyaga chek qo‘yish uchun yo‘naltirilgan. Ular tovar
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taklifini oshirish, joriy talabni gisqga muddatda boshqarish bilan bog‘liq.
Oxirigisining magqsadi jamg‘arish shakllarini oshirish, ularning likvidligi
darajasini kamaytirish, qo‘yilmalar va davlat zayomlari bo‘yicha foizlarni
oshirish, aksiyalarni keng targatish va yer uchastkalariga pullarni
qo ‘yishdan iborat.

Pul-kredit siyosatida qat’iy choralarning ko‘rilishi inflyatsiya darajasi
pasayishida aks etdi. O‘rtacha yillik inflyatsiya sur’ati 2000 — 24,9%, 2001
— 27,4%, 2002 — 21,6%, 2003 — 3,8% 2004 — 3,7%, 2005 — 7,8%,2006 —
6,8%, 2007 — 6,8%, 2008 — 7,8%, 2009 — 7,4%, 2010 da esa 7,3% ni
tashkil etdi.

Shunday qilib, igtisodiyotning dinamik muvozanati sharoitida
makroiqtisodiy  bargarorlikka  erishildi.  Respublika  inflyatsiyani
stimullashgan, mo‘tadil iqtisodiy o°‘sishga erishgan holda bartaraf etdi.

Xulosalar

1. Pul islohotlari har qanday vaqtda, har ganday mamlakatda
o‘tkazilgan. Bu - pul muomalasi doirasini tartibga solish va pul tizimini
mustahkamlash magsadida pul muomalasi doirasida davlat tomonidan
amalga oshiriladigan o‘zgarishlardir.

2. 1994-yil 1l-iyuldan O°‘zbekistonda Milliy valuta — so‘mning
muomalaga kiritilishi davlat mustagilligini mustahkamlash, shaxsiy,
mustaqil, moliyaviy, pul-kredit va barcha iqtisodiy siyosatni amalga
oshirishning real mexanizmni yuzaga Kkelishi, korxona va tarmoglarning
moliyaviy holatini mustahkamlash bilan muvofiglashadi, aholini ijtimoiy
himoyalash va iste’mol bozorining omili hisoblanadi.

3. So‘mni mustahkamlash muammosi bozor o‘zgarishlari barcha
bosqichlarida ustuvor vazifa bo‘lgan. Bu puxta o‘ylangan, muallaq
antiinflyatsion strategiya va taktikalar yuritilishi bilan hal qgilinadi. Bu
siyosat giperinflyatsiyani mo’tadil holatga keltiradi. Igtisodiyotning
dinamik o°‘sishi  sharoitida makroiqtisodiy barqgarorlikka erishildi.
Antiinflyatsion boshgaruvning strategik omillari bilan bir gatorda tez ta’sir
etuvchi taktik omillardan ham foydalinildi. Aytish mumkinki, respublika
inflyatsion jarayonlarni boshgarishning bozor (monitar) mexanizmlariga
ega bo‘la boshladi.

Asosiy tayanch tushunchalar
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Pul islohotlari, deinflyatsiya, nullifikatsiya, denominatsiya,
devalvatsiya, revalvatsiya, milliy valuta — so‘m, monitar barqarorlik,
giperinflyatsiya, = mo‘tadil  inflyatsiya, = boshgariluvchi  inflyatsiya,
antiinflyatsion strategiya, antiinflyatsion taktika, foiz stavkasi mexanizmi,
zaxira talablar me’yori, ochiq bozordagi operatsiyalar, byudjet tanqgisligini
qisqartirish, pul massasi o‘sishiga limitlar, inflyatsion natijalarni
so ‘ndirish.

Nazorat uchun savollar

Pul islohotlari deganda nima tushuniladi?

Pul islohotlarining magsad va vazifalari ganday?

Pul islohotlarining ko‘rinishlari ganday?

Pul tizimi evolyutsiyasi va uning turlarini aytib bering.

Kredit munosabatlari va ularning iqtisodiyotni rivojlantirishdagi

b wnhE

roli.

6. Banklar, ularning turlari va kredit tizimidagi roli ganday ahamiyatga

ega?
7. O‘zbekistonda davlatning pul-kredit siyosati, uning dastaklari va

amalga oshirish vositalari.
8. Inflyatsiya, uning kelib chigishi va oqibatlari ganday?
9. Milliy valutani bargarorlashtirishning yullarini tushuntiring.
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“NOSHIR-FAYZ” MCHJ bosmaxonasida chop etildi. Toshkent
tumani, Keles shahar, K.G‘ofurov ko‘chasi, 97-uy.
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