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KIRISH

Mamlakatimiz mustaqillikka erishgandan so‘ng iqtisodiy islohotlam i 
amalga oshirishning dastlabki davrlaridan boshlab, hukumat pul-kredit 
munosabatlariga katta e'tibor berib kelm oqda, chunki biror davlat pul 
sohasidagi munosabatlarni yo'lga qokym asdan iqtisodiyotni to ‘laqonli 
rivojlantira olmaydi.

Tashqi iqtisodiy munosabatlar va ichki aloqalarning Respublikamiz 
tanlagan bozor iqtisodiyoti yo‘liga mos ravishda rivojlanishining pul 
munosabatlarining rivojlanish darajasiga bog‘liqligini alohida ta ’kidlab 
o ‘tish zarur.

Shu sababli P rezidentim iz I.A. K arim ov ushbu  m asalaning d o l-  
zarbiigiga a lohida e ’tibor berib: «B ugun d unyo  iq tisod iyo tidag i 
ahvolni tahlil q ilar ekanm iz, jahon  m oliyaviy va iqtisodiy inq irozi 
hali-beri nihoyasiga yetgani y o ‘q, deb aytishga barcha asosla - 
rim iz bor.

Bugungi kunda bozorni pul resurslari bilan zo‘r berib to ‘ldirish 
davom etayotgani fond va xom ashyo bozorlarida  sun ’iy ravishda 
oshirib borilgan spekulativ narxlarning yanada ko‘tarilib ketishiga, 
ta ’b ir jo iz  b o ‘lsa, m oliyaviy k o ‘p ik la rn in g  b a tta r  avj o lish ig a , 
inflatsiyaning jilovlab boMmas daragada o 's ish  xavfining ko‘payishiga 
olib kelmoqda.

Jahon miqyosida konvertatsiya qilinadigan asosiy valutalarning 
beqarorligi jiddiy xavotir uyg‘otmasdan qolmaydi. Bu, birinchi navbatda, 
rivojlanayotgan davlatlarning ushbu valutalarga bo ig an  ishonchiga jiddiy 
putur yetkazmoqda.

Biz bugun 2010-yil yakunlarini baholar ekanm iz, aw alo, m am la
katimiz iqtisodiyotining yuqori barqaror o 'sish  sur’atlari va m akroiq- 
tisodiy mutanosibligi saqlanib qolayotganini qayd etishim iz zarur. 
Iqtisodiyotimizda 2010-yili yuqori o'sish su r’atlari ta ’minlanib, aho- 
lining real daromadlari 123,5 foizga oshdi, o ‘tgan yilda inflatsiya darajasi 
2009-yildagi 7,4 foiz o ‘rniga 7,3 foizni tashkil etdi.

3



Bu aw alam bor qat’iy, shu bilan birga, puxta o‘ylangan pul-kredit 
siyosati va inqirozga qarshi ko‘rilgan samarali chora-tadbirlarimizning 
natijasidir»1 deb ta ’kidladi.

Pul sohasidagi munosabatlarni rivojlantirish uchun u la r to ‘g‘risidagi 
turli nazariyalami o'rganish, umumlashtirish vaulardan 0 ‘zbekistonning 
iqtisodiy taraqqiyotga erishishini ta ’minlash yo‘lida foydalanish zarurdir. 
Shu bilan birga Respublikada pul m unosabatlarining ilmiy asosda 
rivojlanishi Iqtisodiy tashkilotlar va Xalqaro moliya institutlari bilan 
o ‘matiladigan munosabatlarning keng qamrovliligini belgilashda katta 
ahamiyatga egadir.

«Zamonaviy ikki pog‘onali bank tizimini yaratish orqali mustaqil 
pul-kredit siyosatni yuritish, budjet 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 barqaror va ishonchli 
tarzda qondirib borishga erishildi».2

Pul sohasidagi munosabatlarning shakllanishi hamda moliya bo- 
zonnïng  rivojJanishi respublika tijorat banklari tom onidan o ‘tkazi- 
layotgan pul operatsiyalari ko‘lami va turlarining ko‘payishiga hamda 
iqtisodiy faoliyat bilan shug‘ullanuvchi xo'jalik subyektlari uchun respub- 
likamizdan tashqaridagi hamkorlar bilan aloqalarni kengaytirishga zamin 
yaratadi.

Shu sababli «Pu! nazariyasi» fani bo'yicha ushbu o kquv qo‘J!anma 
bozor iqtisodiyoti va jahon  moliya munosabatlarining negizini tashkil 
etuvchi pulning m azm unini, uning harakatlarini, undan foydalanish 
to ‘g‘risidagi nazariyalami o‘rganish va ulardan 0 ‘zbekiston Respublikasi 
uchun zarur boMgan amaliy jihatlarini ham tadqiq qilishga bag‘ishlangan 
dolzarb o ‘quv q o ‘lianm a hisobianadi.

Shu va boshqa m uhim  iqtisodiy masalalarni tezroq hal qilish, 
ularning yechim ini topish pul va pul sohasidagi m unosabatlarining 
m azm unini, ularning talablari hamda xususiyatiarini, qonun-qoidalarini

1 Karimov [.A. Barcha reja va dasturlarimiz vatanimiz taraqqiyotini yuksai- 
tirish, xalqimiz farovonligini oshirishga xizmat qiladi. /Xalq so‘zi, 2011-yil/.

20 ‘zbekistonning 16 yillik mustaqil taraqqiyot yo‘li. Prezident Islom Kari- 
m ovning 0 ‘zbekiston Respublikasi Oliy MajHsi, Vazirlar M ahkam asi va 
Prezident Devonining 0 ‘zbekiston mustaqilligining 16 yilligiga bag‘ishlangan 
qo‘shma majlisidagi m a’ruzasi. «Xalq so'zi» gazetasi, 2007-yil 31-avgust, 173- 
soni.
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amalga oshirilayotgan iqtisodiy islohotlaming maqsadi va m ohiyatini 
chuqurroq bilishlariga bog‘liqdir.

«Pul nazariyasi» fani pul to ‘g‘risidagi tushunchalam i, nazariyalam i, 
uning qonun-qoidalarini 0‘rgatadi. «Pul nazariyasi» fani magistr talaba- 
larga m am lakatim izda yashayotgan in son larn ing  turm ush  darajasi 
ko‘pdan-ko‘p pul sohasidagi masalalarning to lg‘ri hal qilinishiga, milliy 
pul barqarorligining ta ’minlanishiga ham bogMiqligini o ‘rgatadi va milliy 
istiqlol mafkurasining odamlar ongida shakllanishida, ulaming intellektual 
kamolotga erishuvida muhim rol o ‘ynaydi.

Lekin shu vaqtgacha o'zbek tilida pulning hozirgi davrdagi m az- 
munini, uning ichki sir-asrorlarini, uning haqiqiy mohiyatini sinchiklab 
o'rganishga intilayotgan o'quvchilar va talabalarim iz uchun m o’ljal- 
iangan iqtisodiy muammolarni hal qilishga harakat qilayotgan rahbar 
xodimlar, iqtisodchi mutaxassislar, pul to ‘g ‘risidagi nazaríyalar bilan 
qiziquvchi keng kitobxonlar ommasi talablariga javob beradigan ada- 
biyotlar, o ‘quv qo 'llanm alar, ayniqsa, darslik lar yetarli em as edi. 
Yurtboshimiz aytganidek: «...birinchi galda, taraqqiyotim izning har b ir 
yo‘nalishi -  jam iyatim izdagi siyosiy, ijtim oiy-iq tisodiy , m a ’naviy 
munosabatlarning rivoji haqida maxsus darsliklar, qoMlanmalar, om m a- 
bop adabiyotlar yaratish zarur»1. Darsliklar va o ‘quv qo‘llanm alari 
yetishmasligi bo‘yicha 01 iyo ‘quvyurtlari va kollejlardagi ahvolni, shu- 
ningdek, kadrlar tayyorlash milliy dasturida q o ‘yilgan muhim vazifalami 
hisobga olib, «Pul nazariyasi» fani bo‘yicha ushbu o ‘quv qo 'llanm ani 
yozishga jazm qildik.

Bozor iqtisodiyotiga kirib borayotganimizni, bu sharoitda yashashi- 
miz, faoliyat ko‘rsatishimiz, iqtisodiy m unosabatlarda bo‘lishimizni 
hisobga olib, pul munosabatlari sohasidagi m uam m olarni, uning sabab- 
oqibatlarini, qonun-qoidalarini, tushunchalarini, u lar bizning sharoiti- 
m izda qay darajada, qanday shaklda amal qilayotganligíni batafsilroq 
yoritishga harakat qildik.

Ushbu o'quv qo'llanm ada pul m unosabatlari sohasidagi jarayon- 
laming faqatgina yuzaki kokrinib turgan tom onlarigagina emas, balki 
ulaming ichki mohiyati, ziddiyatlari va bogManishlariga, bu jarayon- 
larning sabab va oqibatlariga alohida e ’tibo r berildi. U shbu o 'quv  
qo‘llanmada 0 ‘zbekistonda bozor iqtisodiyotiga o ‘tish davrida pul

1 Karimov LA. «Donishmand xalqimizning mustahkam írodasiga ishonaman». 
«Fidokor» gazetasi, 2000-yü 8-iyun.

5



munosabatlari sohasidagi muammolar, ayniqsa, Prezidentimiz asarlarida, 
m a’ruza va nutqlarida, qabul qilingan qonunlar va qarorlarda bayon 
etilgan tamoyillar, xususiyatlar ham qamrab olindi hamda nazariyani 
amaliyotga yaqinlashtirish maqsadida pul munosabatlari sohasining 
ko‘pgina umumiy qonun-qoidalari bevosita 0 ‘zbekiston hayoti misolida 
yoritildi.

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

Ushbu o‘quv q o ‘llanma yangi standart talablari bo‘yicha tuzilgan 
dastur asosida yozildi. 0 ‘quv qokllanmada dasturdagi asosiy va zaruriy 
mavzular qamrab olingan. Lekin hajm cheklangan bo‘lganligi sababli 
ko‘pgina m ateriailar mazmuniga ta ’sir qilmagan holda iloji boricha 
qisqartirib berildi. Shuning uchun o'quv qokllanmada kamchilik va 
munozarali jihatlar ham bolishi mumkin.

0 ‘quv q o ‘ilanm ada o kqitishning yangi texnologik xususiyatlari 
hisobga olinib, har bir mavzuda asosiy tayanch tushunchalar va atamalar, 
takrorlash ham da m unozara uchun savollar, oxirida esa asosiy va 
qo'shim cha adabiyotlar ro'yxati keltirildi.

Ushbu o ‘quv qoMlanmaning birinchi nashri rus tilida chop etilgan 
bo‘lib,uni tayyorlashda kafedramizning sobiq dotsenti G.M. Rom o- 
novskiy faol qatnashib , qo‘llanmaning ayrim boblari va mavzulari 
bevosita u kishi tom onidan tayyorlangan edi. Qo'llanmaning hozi^gi, 
lotin alifbosidagi nashrini tayyorlashda uning birinchi nashridan va G.M . 
Rom onovskiy m ateria llaridan  keng foydalanildi. Shuning uchun 
mualliflar G .M . Romonovskiyga o ‘z minnatdorchiligini bildiradilar.

Mazkur o ‘quv q o ‘llanma lotin alifbosida birinchi marta chop eti- 
layotganligi bois ayrim xato va kamchiliklardan xoli bolmasligi mumkin.

Shuning uchun o kquv qo'llanmaning tuzilishi, mazmuni, bayon 
qilinish tartib i va uslubi bo‘yicha bildirilgan har qanday taklif- 
mulohazalar m uallif tomonidan minnatdorchilik bilan qabul qilinadi 
va keyingi nashrlarida albatta hisobga olinadi.



/  bob. PUL EV0LUTSIYAS1

1 .1 . Pullarning kelib ch iq ish i, mohiyati va amal qilish 
shakllarining tarixiv rivojlanishi

Pul kelib chiqishining evolutsion konsepsiyasiga ko‘ra, ular ijtimoiy 
mehnat taqsimoti, ayirboshlash, tovar ishlab chiqarishning rivojlanishi 
natijasida vujudga kelgan. Qiymat shakllari va ayirboshlash rivojlanishi* 
ning tarixiy jarayonini tadqiq qilish orqali tovarlar umumiy oíami ichidan 
pul rolini bajaruvchi alohida tovaming ajralib chiqishini tushunish m um kin.

Bir tovam ing qiymati uni boshqa bir tovarga ayirboshlash orqali 
aniqlanadi ( T—T). Bir qarashda ayirboshlash bitim ida har ikkala tovar 
ham bir xil rol o ‘ynaydigandek ko‘rinadi. Aslida esa u larning roli 
turlichadir. Bir tovar o ‘z qiymatini boshqa tovarga nisbatan ifodalaydi. 
Ikkinchi tovar esa birinchi tovaming qiymatini o ‘zida ifodalab, ekvivalent 
rolini bajaradi, ya’ni qiymatning ekvivalent shaklini tashkil etadi. X uddi 
m ana shu yerda pulning dastlabki kurtagi paydo bo‘ladi.

Pulning paydo bo‘iishi va rivojlaníshida qiym at shakllarining rivoj- 
lanish bosqichlari muhim o‘rin tutadi. U m um an olganda qiym atning 
oddiy yoki tasodifiy, kengaytirilgan, um um iy va pul shakllari m avjud.

Ayirboshlash jarayonining tarixan uzoq davom etgan davri m obay- 
nida ekvivalent rolini o ‘ynovchi ko‘plab tovarlar ichidan ba’zi birlari 
o ‘zining barcha tomonidan tan olinishi tufayli ajralib chiqa boshladi. 
Masalan, chorva, jun, tamaki, tuz ana shunday ekvivalent vazifasini 
bajargan. Chunki, ekvivalent rolini o ‘ynovchi tovarlarning barchasi 
ham ayirboshlash jarayonida m uom ala vositasi vazifasini b ir x ilda 
muvafTaqiyatli bajara olmas edi. Natijada barcha tovarlarning qiym atini 
bir xil tovar qiymati orqali taqqoslash m um kin boMgan qiym atning 
umumiy shakli vujudga keldi.

Universal hisob-kitob ekvivalentiga b o ‘lgan ehtiyoj e ram ízd an  
avvalgi VIII asrdayoq kafolatlangan vaznli va tarkibli standartlashtirilgan 
yombilar paydo bo'lishiga olib keldi. B irm uncha keyingi davrlardagi 
yombilarning ayrim turlari ularni bo‘laklarga bo‘lishda qulay boMishi 
uchun belgili kertiklar bilan yasalgan. Biroq bunday takom illashtirishlar 
baribir savdogarlarning hisob-kitoblarni am alga oshirishlarida yom bilar 
va ularning boMaklarini tortib ko‘rish zam ratidan xalos etm agan.
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Tovar ishlab chiqarishning o ‘sishi va tovar ayirboshlashning ken- 
gayishi, bunday jarayonlarga ko‘p sonli hunarm andlar va boshqa qat- 
nashchilaming jalb etilishi metall pullaming keyingi standartlashtirilishiga 
va ular miqdorlarining chakana savdo ehtiyojlariga moslashtirilishiga 
olib keldi.

Taxminan eram izdan oldingi XII asrda Xitoyda, VII asrda esa 
0 ‘rla yer dengizi davlatlari — Lidiya va Eginada vazni, miqdori va 
qotishmalarining tarkibiga ko‘ra bir xildagi metall pullar paydo bo'ldi. 
U lar asta-sekin ishlab chiqarish va foydalanish uchun qulay bo‘lishi 
uchun doira shakliga keltirildi. Ular an’anaviy yombilardan birmuncha 
kichik oMchamlari bilan, shuningdek, ularning to ‘lovga qobiliyatliligi 
va asosiy parametrlari (m iqdori, qotishmalar tarkibi, vazni) u yoki bu 
darajada davlat tom onidan kafolatlanishi va muhofaza qilinishi bilan 
ajralib turardi. Shunday qilib, o ‘sha davrdan e ’tiboran metall pullar 
hukmronligining uzoq davri boshlandi,

Bunday pullarda nom inallar -  metall pulning muayyan vaznli 
standartini ifodalovchi va pullaming nomlari sifatida muhim o‘rin oigan 
tushunchalarning paydo b o ‘lishi, ushbu pullar evolutsiyasining eng 
m uhim  natijalaridan biri edi. Asrlar qa’ridan bizgacha yetib kelgan 
tangalaming nomlari — draxmalar, franklar, markalar, talerlar va boshqa 
ko‘plab tangalar nomlari — metall pullaming muayyan vaznli mohiyat- 
larini anglatardi.

Pullaming yom bilarda bo‘lmagan yangi sifatlari hisob-kitoblarni 
amalga oshirishda ularni shunchaki oddiy qayta hisoblashga va vaqti 
kelib tortib ko‘rishdan voz kechishga imkoniyat yaratdi. Belgilar va 
yozuvlar shunday sifat belgilari bo‘lib, ular oldin pul birliklarining bir 
tomoniga, keyinchalik — ikkaia tomoniga ham bosilgan. Eramizdan 
oldingi V asrdan boshlab esa ular majburiy atributlar tusini oigan.

Muomalaga kirgan pullar «moneta» («tanga») degan atama Yunona- 
ning nomlaridan biri (Juno M oneta -  Ogohlantiruvchi Yunona) sha- 
rafiga qo‘yilgan nom dan  olingan bo‘lib, uning Rimdagi Kapitoliy 
tepaligidagi Yunona saroyida ushbu antik davlatning yangi zarbxonasi 
joylashgan. Tangalarning paydo bo'lishi tovar-pul munosabatlarining 
rivojianishi bilan bog‘liq edi. Metall pulning eng muhim xususiyatlaridan 
biri -  qiymat ana shu voqeada o‘z aksini topgan. Ular muomala uchun 
yom bilarga qaraganda ancha qulay bo‘lib, qisqa davr ichida butun 
dunyoda keng om m alashib ketdi.

Tanganing ko‘p asrlik tarixida uning turlari ko‘p marta o ‘zgardi, 
har bir davr unda o ‘z «tam g‘a»sini qoldirdi. Masalan, eramizdan awalgi
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V asrdan boshlab ularda shaharlar nom larining boshlang'ich harflari, 
keyinroq — shaharlarning nomlari va hukm dorlar ismlarining qisqacha 
nomlari paydo boMdi. Qadimgi Rimdagi tangalardagi ayrim raqam lar 
va harflar tangalam ing nominallarini bildirgan. Masalan, 1 raqami b ir 
asosni (bir rim fumiga, ya’ni misning 12 unsiyasiga teng bo lgan  og‘irlik 
o ‘lchamini), S harfí ' / 2 asosni anglatgan. Antik Eginaning ilk kum ush 
draxmalarida toshbaqalar, fors shohi D oroning (eramizdan oldingi V II—
V asrlar) oltin tangalarida esa yoydan o ‘q uzayotgan shoh tasvirlangan. 
Qadimgi Rim tangalarida majusiylar xudolari, qahramonlari va im pe- 
ratorlari aks ettirilgan. Keyingi davrlarda ularning o ‘rniga qirollar, shoh- 
lar va cherkov ierarxlari suratlari tasvirlangan. Burjua respublikalari 
tangalarida podsholar va avliyolar tasvirlari o ‘rniga davlat gerblari, 
turli belgilar va yangi tarixiy hodisalar m anzaralari aks ettirilgan.

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

Bu hududda yashagan xalq va e la tla r dastlabki tangalar b ilan  
eramizdan awalgi V—FV asrlardayoq tanish b o ‘lishgan. Bu tangalar 
ahmoniylar davrida chiqarilgan oltin «Deriki» va kumush «sikli»lar 
bo‘lgan. Bundan tashqari, tovar-pul m unosabatlarining tez rivojlanishi 
asosan, Aleksandr Makedonskiyning O krta Osiyoga yurishi va Selevkid 
va Grek-baqtriya davlatlarningtuzilishi bilan bog‘liq. Eramizdan aw alg i 
III—II asrlarda shimoliy Baqtriya So‘g‘d, Buxoro, Xorazmda kum ush 
va suberat (yupqa kumush bilan qoplangan, bronza asosli) tangalar 
chiqarila boshlandi.

Eramizdan awalgi I asrlarda sof kum ush va mis tangalar chiqarila  
boshlandi, ularning bir tomonida m ahalliy hokimning portreti tasvir
langan, ikkinchi tomonida esa so‘g‘d, xorazm , keyinroq esa baqtriya 
tilida yozilgan yozuv va turli tasvirlar aks ettirilgan.

XIX asrning oxirlarida Buxoroda qog‘oz pullar ham muomalaga kira 
boshladi. Shunisi qiziqarliki, buning uchun am ir mashinadan foydalanishni 
taklif qildi. Lekin shu masala bo‘yicha yig‘ilgan kengash a’zolari darhol 
unga qarshi chiqdilar: «pulni qanday qiüb mashinada chiqarish mumkin» 
va pullar awalgidek qo‘lda chiqarila boshlandi. Mahalliy tangalarni bosish 
0 ‘zbekistonning Sovet Ittifoqiga qo'shilishi bilan to ‘xtatilib q o ‘yildi, 
faqatgina bugunga kelib, mustaqillik yillaridagina o‘z pullarimiz — so‘m 
va tiyinlar (1994-yildan boshlab) chiqarila boshlandi.

Rossiyada D m itriy Donskiy davrida pul sifatida quym a k um ush - 
lar — «grivna lar muomalada bo lgan , tanga sifatida rim dinorlari (V III
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asr yarmigacha), sharq dirxamlari (V III-X  asrlar) g‘arb tangalari (XI 
asrdan) ishlatilgan. M olyna boyliklari -  ko‘n, «rezanlar», «mordlar» 
va boshqalardan foydalanilgan. Vaqt 0‘tishi bilan pul o ‘rniga qim- 
matbaho metallar — oltin va kumush qo'Ilanilgan. V 7IÏ-X IX asrlarda 
Yevropada qog‘oz pullar ham ishtirok eta boshladi. Rossiyada ular 
Yekaterina I davrida yuzaga keldi.

Pul aylanishining alohida sohalarida va turli sharoitlarida pulning ma’lum 
turlari qoMlaniladi. XIX asrning oxiri va XX asrning boshlarida muomalada 
oltin tanga ko‘rinishidagi naqd pullardan keng foydalanildi. Rossiyada 1895— 
1897-yillardagi pul islohotidan keyin Birinchi jahon urushigacha 10 rubllik 
va 5 rubllik oltin tangalar bo'lgan. Bunday pullarning o ‘ziga xos xususiyati 
shundaki, ular o‘z qiymatiga ega va infîatsiyaga uchramaydi.

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

-  sifat jihatdan bir xil o ‘lchamga keltirish mumkinligi;
-  zanglamasligi va uzoq muddat saqlash mumkinligi;
-  bolinuvchanligi va bo'lgandan keyin yana yaxlit holga keltirish 

mumkinligi;
-  bo‘linganda ham  o lz qiymatini saqlab qola olishi;
-  tabiatda nisbatan kamyobligi;
-  ozgina miqdordagi va og'irlikdagi nodir metallning qiymati ancha 

yuqoriligi.
Biroq oltin pullar ham  kamchiliklardan xoli emas:
-  oltin pullarni q o ‘llash qog'ozdan tayyorlanadigan pul belgilariga 

qaraganda qimmatga tushadi;
-  pulga bo‘lgan ehtiyojlarini oltin pullar bilan qoplash mumkin 

emasligi, chunki pulga b o llgan talab oltin qazib chiqarishga qaraganda 
tez 0‘sadi.

Ko‘p asrlar davomida, deyarli XIX asrning boshiga qadar ko‘pchilik 
mamlakatlarning pul tizimlarida bir xildagi maqomga ega bolgan oltin va 
kumush tangalar parallel ravishda amal qilib kelgan. Bunda oltin bilan 
kumush o‘rtasidagi narxga oid o ‘zaro nisbat rasman belgilanmagan, baîki 
bozor mexanizmlari bilan belgilangan. Ayrim mamlakatlarda esa to'laqonli 
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'laqonli m uom alada bo‘ladigan oltin tangada zarb qilingan. 
Uning nominali tarkibidagi oltin qiymatiga teng edi. Bu davrda bank-
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notalarning oltin tangalarga hech qanday to ‘siqsiz ayirboshlanishi ta ’- 
minlangan. Kumush va mis tangalar esa mayda pul rolini o ‘ynard i. 
Bunda mayda pullarning metall qiymati ham , odatda, u  yoki boshqa 
darajada oltin tangaga bog‘lanar edi. XX asrning boshiga kelib, tovar 
ishlab chiqarish katta miqyoslarga erishdi va tovar massasining oshib 
borayotgan hajmlariga xizmat ko'rsatish uchun tobora ko‘proq  m iq- 
dordagi pullar talab qilingan.

XIX asrning oxiri XX asrning bosh ida yirik m ashinali ish lab  
chiqarishning rivojlanishi natijasida tovarlarning keskin ortib borayotgan 
massasi bilan oltin standart shartlariga ko‘ra amalda mavjud boMishi 
cheklangan metall pullarning miqdori o ‘rtasida jiddiy disproporsiyalar 
vujudga keldi. Lekin oltin standart aksariyat ko‘pchilik davlatlarda 
birinchi jahon urushigacha amal qilib turdi. Birinchi jah o n  u ru sh i 
boshlangan vaqtga kelib, amalda barcha mamlakatiar harbiy strategik  
zaxiralarni shakllantirish maqsadlarida oltin va kumush tangalarni m uo- 
maladan olib tashlashdi. Pul m uom alasida ularning o‘rnini t a ’m in - 
lanmagan banknotalar va mayda pullar egalladi. Shu m unosabat bilan 
prinsipial jihatdan yangi pul tizim lari paydo bo‘Idiki, uiar o ‘zin ing 
tovar qiymatiga ega bo‘lgan real pullardan shakllantirilm asdan, balki 
ularning surrogatlariga asoslangan edi. Bunday pul surrogatlari o ltin  
bilan ta ’m inlanm agan pul belgilari — banknotalar, xazina b ile tla ri, 
arzon qotishmalardan yasalgan tangalar nom ini oldi. T o‘laqonli oltin  
tangadan farqli ravishda bunday pul surrogatlari tovar bozorida o ‘zining 
qiymatiga ega emas edi, chunki bunday qiymat juda kam bo‘lib, faqat 
ularni tutib turuvchining bunday puDarni alm ashtirganda m uayyan  
qiymatni olish huquqidan guvohlik beradi. Bunday holda pul belgilari 
faqat qiymatning vositachi vakillari rolini bajarardi.

Birinchi jahon urushi haddan ortiq m oddiy zararlar keltirib, x o ‘jalik  
faoliyatini izdan chiqargani sababli, dunyodagi barcha m am lakatlarning 
hukumatlari real qiymatga ega bo‘lmagan juda katta m iqdordagi pul 
belgilarini chiqarishga kirishdi. Buning natijasida urush tugaganidan  
keyin bu mamlakatlarda qadri tushib ketgan pullar miqdori k o ‘payib 
qoldi. Inflatsiya jarayonlari 1930-yillargacha ko‘pgina davlatlam i o ‘z 
girdobiga tortdi. Bundayjarayonlar sababli iqtisodiy va m oliyaviy soha- 
larda yuz bergan deformatsiyalar shunchalik jiddiy ediki, Y evropada 
urushdan keyin b irqato r m am lakatlarda oltin standartni yana qay tadan  
tiklashga boMgan urinishlar kerakli natija bermadi.

XX asrning 70-yillarida oltinning denominallashuvi yuz berib, buning 
natijasida oltin oldiniga m am lakatning ichki aylanishida m u o m ala  va
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to ‘lov vositasi fimksiyalarini, so‘ngra 1976-yildan boshlabjahon pullari 
funksiyasini ham bajarmay q o ‘ydi. Ichki aylanishda va jahon bozorida 
ham  qog'oz hamda kredit pullari oltinni siqib chiqarib tashladi.

T o‘la qimmatli pu llardan  pul belgilariga o 'tishda , eng aw alo , 
m uom alada oltinga maydalanadigan kredit biletlari paydo bo‘ldi. To‘la 
qim m atli pullarni qog‘oz pul belgilariga almashtirish jarayonida bunday 
pul belgilarini harakat ehtiyojlari bilan bog'lash muammosi paydo bo‘ldi, 
o ltin  pullardan foydalanishda esa bunday hol kuzatilmaydi.Shu bilan 
b ir qatorda, qog‘oz pullar chiqarish davlat xarajatlarini qoplash ehtiyoji 
bilan belgilanar ekan, bunday pullarni muomalaga ko‘plab chiqarish 
zarur bo‘lib qoladi. N atijada qog‘oz pullaming qadrsizlanishi, ularning 
xarid quwatining pasayishi yuz beradi. Oltin pullar esa bunday qadrsiz- 
lanishga uchramaydi.

Qog‘oz pullarga xos bu kamchiliklar ko‘pincha kredit pullardan 
foydalanish orqali bartaraf qilinishi mumkin. Kredit pullar ham qo- 
g ‘ozdan tayyorlanadi, m uom alaga kredit pullar chiqarish banklar to- 
m onidan turli xo'jalik jarayonlari bilan bog‘liq holda yuzaga keladigan 
kredit operatsiyalarini bajarishda amalga oshiriladi. Kredit pullar (bank- 
notalar) va qog‘oz pul belgilari kabi pul turlari o ‘rtasidagi farq, bizning- 
c h a , ularni muomalaga chiqarish va sotish haqiqiy jarayonlari bilan 
bog'liqlikda bajariladigan kredit amallari bilan bog‘liq muomalaga 
chiqariladi, qog‘oz pullar esa bunday bogManishsiz chiqariladi.

0 ‘z ahamiyati va natijalari jihatidan naqd harakatsiz pullar muhim- 
dir, ularning harakatlari mijozlarning bankdagi hisoblar bo‘yicha yozuvlari 
shaklida qayd qilinadi. Bunday harakat pul belgilarisiz yuz beradi.

Pullarni kengaytirilgan asosda qoMIash ularning qator afzalliklari 
b ilan  bog‘liqdir, ularga birinchi navbatda pul harakatini amalga oshirish 
xarajatlarni pul belgilarini chop etish bilan qoplash ularni qayta hisob- 
lash, saqlash kabi xarajatlarni kamaytirish hisobiga erishiladi.

Demak, pulning mohiyati shundan iboratki, u jamiyat iqtisodiy faoliyati, 
tak ro r ishlab chiqarish turli ishtirokchilari va bo'gMnlari o ‘rtasidagi 
munosabatlaming faol unsuri hamda tarkibiy qismi bo‘iib xizmat qiladi.

1.2. Hozirgi davrda pulning amai qilish muammolari bo'yicha 
nazariv tadqiqotlarning kuchaytirilishi

Pul — rivojlangan b o zo r xo‘jaligining zaru r elem enti b o ‘lib, 
konyunktura hotati va iqtisodiy siklning borishiga doimiy hamda jiddiy 
t a ’sir ko‘rsatadi. Pul tizim i xalq xo‘jaligi organizm ida «m oddaiar
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almashuvi»ni ta ’minlaydi, katta hajmdagi tovarlar va pul massasi hara- 
kitini bilvosita ifodalaydi, davlat moliyasi va kredit kanallari o rqali 
ishlab chiqaruvchi kuchlaming rivojlanishini rag‘batlantirad\.

Pul tahlilini faollashtirish bu mavzudagi nashrlar sonining keskin 
o ‘sishi, pul-kredit muammolari bilan shug‘ullanuvchi iq tisodch ila r 
doirasining kengayishi, pul mexanizm ining faoliyatiga e ’tiborning ku- 
chayishi, pulni modellashtirish usullarini ishlab chiqish va hokazolarda 
namoyon bo ;ladi. Pul haqidagi fan eng dinam ik va ommaviy iqtisodiy 
fanlardan biriga aylandi.

G ‘arb mamlakatlarida iqtisodiy nazariyaning II jahon u rush idan  
keyingi rivojlanishi pulning faoliyat ko‘rsatish muammolariga q iziqish- 
ning tobora o ‘sib borishi uchun xarakterlidir. Bu sohadagi tadq iqo tlar- 
ning jonlanishi XX asrning 50-yillarida boshlangan bo‘lib, «pul renes- 
sansi» yoki «pulni takroran kashf etish» deb nomlangan. U  pay tda  
g larb mamlakatlarining pul-kredit tizimi ikkinchi jahon urushini m oliya- 
lashtirish uchun pul emissiyasi va ssuda kapitali bozoridan keng foyda- 
langan davlat budjet organlari vasiyligidan chiqa boshladi. M arkaziy  
banklar ko‘proq mustaqillikka ega bo‘ldi va pulning xarid qobiliyatini 
mustahkamlash uchun shiddatli vositalardan foydalana boshladi. B iroq 
moliya-kredit tizimini to liq  barqarorlashtirishning uddasidan chiqilm adi. 
G ‘arb m am lakatlarining ko‘pchiligi pul m uom alasining su ru n k a li 
yetishmasligiga duch kelgan bo‘lib, bu inflatsiya bosim ining vaq ti-  
vaqti bilan kuchayishi, ssuda kapitali bozorining beqarorligi, foiz stav- 
kalarining keskin tebranishi, valuta m uam m olari va hokazolarda n a 
moyon bo‘ldi. Shunday qilib, pu! m uam m olariga g‘arb nazariyotchilari 
kokrsatgan kuchli e ’tibor asoslangan hisoblanadi.

Bugungi kunda pul va pul siyosatining nazariy m uam molari g ‘arb 
iqtisodiy fikr namoyondalari o 'rtasida qizg‘in m unozaralar va raqobat 
maydoniga aylangan. Chunki xo‘jalik rivojlanish sur’atini rag‘batlantirish 
va iqtisodiy konyunkturani kundalik boshqarish vositasi sifatida pulni 
tezkor qoMlashni ifodalovchi keyns yondashuvi va pul sohasidagi avto- 
matik bozor stabilizatorlari harakatini qiyinlashtiradigan iqtisodiyot- 
dagi ziddiyatlar va disproporsiyalarni qoralovchi monetarizm o ‘rtasida 
chegara yotadi.

M a’lumki, keynschilik XX asrning 30—40-yillarida shakllangan 
bo‘lib, iqtisodiy siyosat dasturlari va nazariy adabiyotlarda asosiy  
qoidaga aylandi. M onetarizm maydonga keyinroq, 50-yillar o ‘rta larida 
chiqdi. U  asosiy e ’tiborni pul massasi va uning iqtisodiyotga ta ’siriga 
qaratdi.
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Pul nazariyasi keynschilik va moneiarizm paydo bo'lishidan ancha 
oldin vujudga kelgan bo'lib, ko‘p asrlik tarixga ega. Pulning fundamental 
m uam m olari g 'arb  siyosiy ¡qtisodining m um toz vakillari A. Smit, 
D . Rikardo asarlaridayoq yoiga qo'yilgan. Keyinchalik ular XIX—XX 
asrlaming yirik nazariyotchi olimlari J. S. Mill, U , levons, L. Valras, A. 
Marshall va boshqalar tom onidan umuinlashtirilgan va qayta ishlangan. 
So'nggi yarim asr davomida pulni o ’rganish estafetasi gkarb iqtisodiy 
fanining J. Xiks, P. Samuelson, J. Tobin, F. Modilyani, D. Patinkin, M. 
Fridm an kabi olimlari qoMiga o'tdi. Nobel mukofoti laureati bo‘lgan 
(Patinkindan tashqari) aynan shu olimlaming mehnatlarida «keynschilik— 
monetarizm» dixotomiyasi (ikkiga boMínish) eng to ‘liq amalga oshirilgan.

Urushdan keyingi «pul renessansi» tadqiqotlarni pul nazariyasining 
abadiy, fundamental muammolariga qaratdi, «keyns inqilobi» esa asosiy 
e ’tiborni to ‘lov layoqatiga ega boMgan talabni tartibga solish muam
molariga qaratdi va «yuqori nazariya» muammolarini chetda qoidirib 
ketdi. Ularning fikriga ko‘ra pulning nimaligi emas, balki uning iqtisodiy 
faollik, ishlab chiqarish, m ehnat 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 qaratmadi.

Iqtisodiy tushuncha sifatida «Pul bu nima?» ekanligi, fundamental 
xususiyatlari va paydo boMish sababini aniqlashga intilish qadimgi 
faylasuflarning asarlaridan tortib to murakkab m atematik apparatni 
kashf etgan zamonaviy mualliflarning ishlarigacha k o ‘p asrlik iqtisodiy 
f ik r  tarixi orqali o ‘tadi. Biroq bu sohadagi ulkan tadqiqotlarga qaramay, 
pul tabiati masalalari hozirgacha qarama-qarshiliklarga sababbo'lmoqda. 
Bugungi kunda pulning nim a ekanligi vatakror ishlab chiqarish aloqalari 
tizim ida qanday o ‘rin tutishi haqidagi aniq ilmiy tasaw ur yo‘q. Pulning 
ta ’rifi haqidagi nazariy munozaralar zamonaviy adabiyotlarda ularning 
«empirik tolidirish» 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 
tarqalm oqda, ular banknotalar hamda boshqa naqd toMovlari 0‘rnini 
bosmoqda va yangi to 'lov  vositalariga ehtiyojni qisqartirmoqda. Pul 
muomalasi va pul kapitalini jamg'arish sohasi o ‘rtasidagi chegaralar 
qisqarib ketmoqda.

Rivojlangan mamíakatlarda keng tarmoqli bank-kredit institutlarining 
mavjudligi faol m uom alada bo'lgan pullarni tezlik bilan jamg'armalarga
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ayJantirish va buning aksi bo‘lgan jarayon uchun keng im koniyatlar 
yaratmoqda. Bunga moliyaviy yangiliklar jarayoni, oxirgi yillarda yangi 
pul bozori vositalari va gibrid bank schyotlarining paydo bo‘lishi x izm at 
qiladi, bu yerda pul bir vaqtning o ‘zida darom ad keltiradi va tovarlar 
uchun hisob-kitob vositasi bo‘lib xizm at qila oladi. Bularning barchasi 
pul tushunchasining aniqligini pasaytirib, pul va «pul emas» o ‘rtasidagi 
chegaralarni yo‘q qiladi.

Kompyuter texnikasi va zamonaviy telekommunikatsiya vositalari 
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 m ehnat sig‘imini qisqartirish 
hisob-kitoblarni tezlashtiradi, pul massasiga ehtiyojni kamaytiradi. Shu 
sababli ko‘plab mualliflar «cheksiz va naqd pulsiz jamiyat» paydo b o ‘lishi 
istiqbollarini jiddiy muhokama qiladilar, bu ham pul ta ’rifi haqidagi 
mulohazalarga dolzarblik baxsh etadi.

1.3. Pulning tabiatini tushunishga bolgan turlicha 
konseptual yondashuvlar

Hozirgi raqobat kurashi tobora kuchayib borayotgan sh a ro itd a  
pulning mohiyati, pul muomalasi va uning qonuniyatlarini ilm iy-nazariy 
jihatdan o‘rganish, tahlil etish va om m aga yetkazish nafaqat iq tisodiyot 
uchun, balki hayot uchun ham m uhim  amaliy ahamiyat kasb etadi. 
Pulning ijtim oiy-iqtisodiy hodisa sifatidagi m ohiyatini iq tiso d iy o t 
nazariyasida to ‘plangan boy ilmiy yondoshuvlarni tahlil qilish asosida 
o ‘rganishga to ‘g‘ri keladi.

Chunki pul to ‘g‘risidagi nazariyada turlicha yondashuvlar va qa- 
rashlar mavjud b o ‘lib, ular o 'rtasida um umiylik yo‘q. G ‘arb iq tisod - 
chilarining pul ta ’rifi haqidagi asarlarida doim o tadqiqot obyekti, un ing  
mohiyati va shakllari, tashqi belgilarim yetarlicha aniq tushunm aslik  
seziladi. Xususan, pulning konseptual tabiati ko'pincha turli tarix iy  
davrlarda pulning muayyan shakllari haqidagi masalalar bilan alm ashadi. 
Birinchi o‘ringa turli pul agregatiarini loyihalashtirish m uam m olari, 
pul to ‘lovlari zaxirasining elem entlar tarkibi haqidagi m u am m o la r 
chiqadi.

Shu sababli, uning to ‘g‘ri m azm unini ko'rsatib berish u c h u n  pu l 
to ‘g‘risidagi asosiy nazariyalarni o ‘rganib, tahli! etiladi.

Pulning mohiyati haqidagi nazariyada uch  asosiy yo‘nalishni a jra tib  
ko‘rsatish mumkin: metallistik, nom inalistik va miqdoriy.
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M etallistik pul nazariyasi pulni qimm atbaho m etallar, oltin va 
kum ush bilan izohlaydi va X V I-X V III asrlarda kapital dastlabki 
jam g‘arilishi davrida rivojlangan, bu nazariya namoyondalari (Angliyada- 
U . Stafford, T. M en, D. Nors; Fransiyada- A. M onkreten) tangalaming 
yemirilishiga qarshi chiqib, metallaming barqaror muomalada bo‘lishini 
yoqlab chiqishdi. U lar pullarning mohiyatini asl metallaming ijtimoiy 
xususiyatlari emas, balki tabiiy xususiyatlari bilan bog'lashgan, pullarga 
ijtimoiy, ishlab chiqarish munosabati sifatida qarashmagan, balki ularni 
buyum  deb bilishgan. Shuning uchun u lar pullarning to ‘laqonli 
tangalarni talab qiladigan funksiyalarini, ayniqsa, jahon  puli va xazinalar 
funksiyalarini mutloqlashtirishgan.

Nominalistik pul nazariyasi XV II-X V III asrlarda pul muomalasi 
t o ‘la qiymatli bo‘lm agan tangalar bilan olib borilganda shakllandi. 
N om inalizm ning b irinchi nam oyondalari ingliz J. Berkli, J. Lokk va 
J. Styuartlar bo'lishgan. U larning nazariyasi uchun pullar — bu faqat 
tovarlar ayirboshlanishiga xizmat qiladigan idéal hisob birliklari, mah- 
sulot, davlat hokimiyatining natijasi, pulning asosiy vazifasi to ‘lov 
vositasi vazifasidir deb tushunish xarakterli edi, nominalistlar pullami 
texnik almashuv quroli sifatida o‘rganib, uning qiymat tabiatini to ‘liq 
inkor qilishgan.

Fikrimizcha, nom inalistlarning pul tartib o ‘rnatishdan iboratligi 
haqidagi fikri mutlaqo noto‘g‘ri, chunki haqiqatda pul stixiyaviy ravishda 
kishilarning xohish-irodalariga bog‘liq bo‘lmagan holda davlat paydo 
b o ‘lgunga qadar, ayirboshlashning rivojlanishi jarayonida paydo bo‘ldi. 
Pulning mohiyatini uning to 'lov  vositasi vazifasidan keltirib chiqarishga 
urin ish  ham  asossizdir

1929—1933-yillardagi iqtisodiy tanazzul davrida nominalizm yanada 
rivojlandi va oltin standartidan voz kechishni oqlash uchun nazariy 
asos sifatida tanildi. J.M . Keyns («Pul haqida traktat», 1930-y.) oltin 
pullarni «yovuzlik qoldiqlari», «Aravaning beshinchi g ‘ildiragi», deb 
e ’ion qildi1. Oltinga nisbatan elastikroq bo‘lgan qog‘oz pullarni u idéal, 
deb  hisoblaydi va ular jam iyatning doimiy gullab-yashnashini ta ’min- 
lashlari kerak, deb ko 'rsatadi. Qog‘oz pullarning oltinni muomaladan 
siqib chiqarishiga u pulning oltindan ustunligi va nom inalizmning 
g 'alabasi sifatida qaraydi.

Shunday qilib, nom inalizm ning barcha ko‘rinishlariga bir xil kam- 
chiliklar xosdir: pulning tovar sifatidagi kelib chiqishini tan  olmaslik,

1 Жукова Е.Ф. Общая теорея денег. -  М.: «Банки и биржи», ЮНИТИ, 1995.
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uning muhim vazifalarini inkor qilish, pulni narx masshtabi bilan ideal 
hisob birligini ta ’riflash.

Pulning qiymat miqdori haqidagi m asalaning yanada kengaytirilgan 
talqini miqdoriy pul nazariyasida berilgan. Bu nazariyaning asosiy 
g‘oyalari shundan iboratki, ular pulning qiym ati-haqiqiy pulning ham , 
pul belgilarining ham qiymati ularning m uomaladagi miqdori b ilan  
belgilanadi, deb ko‘rsatishadi. M azkur gipotezani birinchi m arta XVI 
asrda fransuz iqtisodchisi J. Boden ilgari suradi. U G ‘arbiy Y evropada 
tovarlarning qimmatlashib ketganini q im m atbaho m etaüarning kirib  
kelishi bilan izohlaydi. Bu g‘oyani XVII asrda Sh.L. Monteske, D. Y um , 
J. Millar qo‘Iiab-quwatlaydilar, biroq u lar muomaladagi pulning m iq 
dori va ular qiymatining o'zgarishi o 'rtasidagi mutanosiblikni qayd 
etib ko‘rsatdilar.

Miqdoriy pul nazariyasining tarafdorlari tovarlar bozorga narxsiz, 
oltin esa qiymatsiz chiqadi va faqat bozordagina oltinlar massasi ham da 
tovarlar massasining u yoki bu nisbati tovarlarni baholaydi ham d a  
oltinning qiymatini belgilaydi, deb ko'rsatishadi. Bizningcha, bu m utlaqo 
asossizdir. Tovarlar muomala sohasiga narxsiz kira olmaydi. A yirbosh- 
lashga qadar tovarlar ularning qiymatini ifodalaydigan narxga, o ltin  
esa qiymatga ega bo'ladí. Ayirboshlash jarayonida tovarlarning narxi 
ularning qiymatiga mos ravishda sotiladi va oltinning haqiqiy q iym ati 
boshqa tovarlarga nisbatan aniqlanadi.

M iqdoriy pul nazariyasining XVIII asrdagi yorqin nam oyondasi 
D. Rikardodir. Shuni ta ’kidlash lozimki, un ing  qarashlari ikki to m o n - 
lama tavsifga ega b o ‘ldi: b ir tom ondan , u pulning qiymati u la rn i 
ishíab chiqarishga m ehnat sarflari bilan aniqlanishini tan  oigan, ikkinchi 
tom ondan esa alohida davrlarda pul birligining qiymati pul m iqdori 
o ‘zgarishIariga bog‘liq ravishda o 'zgaradi, deb hisobiagan.

D. Rikardo pul ham  tovar hisoblanadi va o ‘z qiymatiga ega b o ‘ladi, 
pulning qiymati uni ishlab chiqarish uchun  sarflangan m ehnatn ing  
miqdori bilan aniqlanadi, deb to ‘g‘ri fikr bildiradi. Biroq u  pulning 
alohida tovar ekanligini ko‘ra bilmaydi. U  puining nisbiy qiymati talab 
va taklif ta ’sirida istalgan tovarning nisbiy qiym ati singari o ‘zgaradi, 
deb hisoblaydi. Pul alohida umumiy tovar b o ‘lgani uchun talab buyum i 
ham, taklif buyumi ham  bo‘la olmasligini tushunm aydi.

Rikardo pulni faqat muomala vositasi sifatidagi vazifasida ko‘rad i, 
boylik to‘plash vositasi sifatidagi vazifasini esa yo‘qqa chiqaradi. U ning  
fikricha, pul muomalasi sohasining pul bilan ortiqcha to ‘ldirilishi tufayli 
uning qadrsizlanishi imkoniyati vujudga keladi. U  qogloz pul muomalasi
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qonuni bilan metall pul muomalasi qonunlarining farqiga bormaydi. 
Yuqoridagi nazariyalarni umumlashtirgan holda shuni aytish mumkinki, 
pul tovar ishlab chiqarish va ayirboshlashning rivojlanishi bilan vujudga 
kelgan.

Yuqorida keltirilgan nazariyalarning kamchiliklarini qisqa qilib 
tushuntiradigan boMsak, pulning alohida tovar sifatidagi mohiyatini 
hech bir nazariya to ‘g‘ri va batafsil yoritmaganligini ta ’kidlab ko'rsatish 
mumkin. Natijada metallistlar pulning nima uchun qimmatbaho boylik 
ekanligini, uning tub negizida nima yotishini tushunib yetishmagan, 
pulning m ohiyatini yuzaki namoyon boMish shakllarida ko‘rishgan. 
Nom inalistlar b o isa , qog'oz püllarni inkoretm agani holda nima uchun 
u larn ing  q im m atli ekanlig in i izohlab bera o lm adilar, u lar ham  
metallistlar kabi pulni yuzaki tushunib, davlat tomonidan chiqarilgan 
pul faqat shartli belgi va hisob birliklarinigina ifodalaydi, deb ko‘rsa- 
tishadi. Yuqorida ko'rsatganimizdek, klassiklar ham pulning alohida 
tovar ekanligini va boshqa tovarlardan uning ana shu maxsus xususiyati 
ajratib turishini tushuntirib  bera olmadi. Hozirgi davrda, shu kunlarda 
ham  oltin pul m azm uni bilan qogkoz pul m azm unini bir xil deb 
qarovchilar juda ko‘pdir.

Yuqoridagi nazariyalarni umumlashtirgan hoida pulni alohida tovar 
b o ‘lib, boshqa barcha tovarlarning qiymatini ifodalaydigan umumiy 
ekvivalent sifatida xizm at qiladi, deb ta ’riflash mumkin. U boshqa 
tovarlar kabi ikki tom onlam a xususiyatga ega: bir tomondan, umuman 
tovar sifatida boshqa tovarlar singari qiymatga ega boklsa, ikkinchi 
tom ondan, iste’mol qiymatiga ega, uning iste’mol qiymati umumiy 
ekvivalent sifatida boshqa istalgan tovarga almashuvchanligidir. Bu 
pul-tovarning um um iy iste’mol qiymatidir. Dem ak, pul tovar sifatida 
qiymatga ega bokladi, alohida tovar sifatida esa qiymatning bevosita 
um um iy shakli hisoblanadi. Bu pulning boshqa hech qaysi tovarda 
bolm agan bevosita almashuvchanlik xossasini kokrsatadi. Yuqoridagi 
nazariyalar pulning ana shu xossasini tushunib yetmaydi.

Tovarlar olam ining tovarlar va pullarga ajralishida iste’mol qiymati 
ham da qiym at o 'rta s id ag i ichki ziddiyat yuzaga chiqadi. Barcha 
tovarlarni iste’mol qiymati sifatida chiqsalar, pul esa ularning qiymatini 
ifodalovchi vosita sifatida ko‘rinadi. 0 ‘zining qiymatini ifodalash uchun 
har bir tovar oldindan pulga aylanishi kerak. Faqat pulga aylangan 
tovargina iste’mol qiymati bilan bir qatorda qiymatga ham ega bo iad i.

Pul doimo abstrakt, ijtimoiy mehnatning o ‘lchovi sifatida namoyon 
bo'ladi. Oltin bilan qoplangan xususiy aniq m ehnat bir vaqtning o 'zida
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abstrakt ijtimoiy mehnatning ham  bevosita qoplanishini bildiradi. H ar 
bir tovar-xususiy mehnat m ahsuli b o ‘lib, u pulga ayirboshlangach , 
ijtimoiy tan oiinadi. Pul yordamida tovarda mujassamlashgan ijtim oiy 
m ehnat hisobga oiinadi. Pul doim o qiymatning um um iy ekvivalent 
qutbida qiymat o ‘lchovi sifatida chiqsa, barcha tovarlar do im o nisbiy 
shaldda bo‘iadi. Shu o ‘rinda ta ’kidlash lozimki, m ana shu h a r  ikki 
qiymat shakllari o ‘rtasida mutanosiblikni ta ’minlash orqali pul barqaror- 
ligini ta ’minlash mumkin. Fikrim izcha, shu yerdan pulning ijtim oiy- 
iqtisodiy munosabat ifodasi tarzidagi mohiyati kelib chiqadi. T ovarlar 
qiymati bilan muomaladagi pul m iqdori o ‘rtasida mutanosiblik t a ’m in- 
lansa, makroiqtisodiy barqarorlikka ham  erishiladi, deb o ‘y!aym iz. D e- 
mak, pulning o‘zi mohiyat jiha tdan  jam iyatning iqtisodiy ahvo lin i 
ifodalaydi. Uning holatiga qarab jam iyatga baho bcrish m um kin.

G ‘arb mamlakatlari iqtisodchilarining yirik nazariy m uam m olari — 
pulning tabiati va funksiyalari; uning kengaytirilgan takror ishlab ch i- 
qarish modellaridagi o ‘mi; pulning foiz m e’yori, inflatsiya va iq tisodiy 
o‘sish dinamikasi bilan aloqasi; pul-kredit siyosatining sam aradorligi 
sohasidagi tadqiqotlari bozor islohotlarini amalga oshirishda M D H  
mamlakatlari uchun katta qiziqish uyg‘otadi. Pul jarayonlarining g ‘arb 
olimlariga xos bo‘!gan eng yangi talqinlari, original tadqiqot usullari 
bilan tanishish Respublikamiz — 0 ‘zbekistonda o ‘tish davrida ham , 
uzoq kelajakda ham umumiqtisodiy va pul-kredit siyosati vazifalari va 
usullarini nazariy fikrlashga xizmat qiladi.

XULOSALAR

1. Pul kelib chiqishining evolutsion konsepsiyasiga ko‘ra, u lar ijtim oiy  
m ehnat taqsimoti, ayirboshlash, tovar ishlab chiqarishning rivojlanishi 
natijasida vujudga kelgan.

2. Taxminan eramizdan oldingi X !I asrda Xitoyda, VII asrda esa 0 ‘rta 
yer dengizi davlatlari -  Lidiya va Eginada vazni, miqdori va q o tish m a- 
larining tarkibiga ko‘ra bir xildagi m etall pullar paydo bo‘ldi.

3. 1816-yildan 1900-yilgacha m am laka tlam ing  ko‘pchiligi o ltin  yoki 
oltin tangali standartga 0‘tganlar, lekin oltin standart aksariyat k o ‘p- 
chilik davlatlarda birinchi jahon  urushigacha amal qilib turdi.

4. Yevropada urushdan keyin bir qa to r mamlakatlarda oltin s tan d artn i 
yana qaytadan tiklashga bo ‘lgan urin ishlar kerakli natija berm adi.

5. XX asrning 70-yillarida oltinning denom inallashuvi yuz berib, bun ing  
natijasida oltin oldiniga m am lakatning ichki aylanishida m u o m ala  va 
to ‘lov vositasi funksiyalarini, so‘ngra 1976-yildan boshlab jah o n  pullari
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funksiyasini ham  bajarm ay qo ‘ydi. Ichki aylanishda va jahon bozorida 
ham  qog‘oz va kredit pullari oltinni siqib chiqarib tashladi.

6. XX asrning ikkinchi yarm ida g‘arb mamlakatlarida iqtisodiy nazariya 
uchun «pul renessansi» deb nomlangan xo'jalik munosabatlari tizimida 
pulning faoliyat ko'rsatishi muammolariga tobora kuchayib boradigan 
qiziqish xaraktedidir.

7. Bugungi kunda pul va pu! siyosatining nazariy m uam m olari g 'arb  
iqtisodchilarining b ir-b iriga qaram a-qarshi bo ‘Igan ikki oqim i — 
keynschilik va m oneta rizm  o 'rtasida kuchli bahs-m unozaralar va 
raqobat maydoniga aylangan.

8. Siyosiy iqtisodiy toifa sifatida «Pul bu nima?» ekanligini aniqlash, ularning 
fundamental xususiyatlari va sabablarini aniqlashga intilish iqtisodiy 
fikrlashning ko‘p asrlik tarixi orqali o'tadi. Biroq bugungi kunda ham 
pulning nima ekanligi va uning takror ishiab chiqarish aloqalari tizimida 
egailagan o ‘rni haqida umumiy bir iimiy tasawur yo'q.

9. Pulning mohiyati haqidagi nazariyada uch asosiy yo'nalishni ajratib 
ko'rsatish mum kin: m etallistik, nominalistik va m iqdoriy. Pulning 
alohida tovar sifatidagi m ohiyatini hech bir nazariya to ‘g‘ri va batafsil 
yorita olmagan.

Asosiy tayanch tushunchalar
Q iymatning ekvivalent shak ii, oltin, kumush va mis tangalar, qog'oz 

pullar, kredit pullar, m oliyaviy deformatsiya, pu l renessansi, oltinning 
denominatsiyalashuvi, pulning fundamental muammolari, «Keynschilik va 
Monetarizm» dixotomiyasi, Keyns inqilobi, pulning qiymat miqdori, pul 
haqidagi konseptual yondashuvlar.

N azorat uchun savollar
1. Pul kelib chiqishining asosiy sabablari nimalardan iborat?
2. M etall pullar hukmronligining uzoq davri gachón boshlandi?
3. Mamlakatlarning ko'pchiligi oltin yoki oltin tangali standartga qachon

o ‘tishgan ?
4. Oltinning denominallashuvi qanday oqibatlarga olib ke ld i?
5. «Pul renessansi» tushunchasini qanday izohlash mumkin?
6. X X  asrning ikkinchi yarm ida pul nazariyasiga qiziqishning kuchayib 

ketishini nimalar bilan izohlash mumkin ?
7. Bugungi kunda pu l va pu l siyosatining nazariy muammolari qanday 

oqim lar o'rtasida ku ch li bahs-m unozaralar va raqobat maydoniga 
aylangan?

8. Pul nazariyasining fundam enta l savollari nimalardan iborat?
9. Pu! muammolari haqidagi konseptual yondashuvlarning mazmunini 

tushuntirib bering
10. Pulning tovar sifatidagi xususiyatlari nimalardan iborat?



2-bob. PUL TOVAR ALMASHUVI VA QIYMAT SH A K U N IN G  
TARIXIY RIVOJLANISH NATIJASI SIFATIDA

2.1. Ayirboshlash munosabatlari evolutsiyasi, tovar-pu! rauomalasi.
Tovar ishlab chiqarishning yuzaga kclishi va rivojlanishi

Jamiyat rivojlanishi tarixi ishlab chiqarishning sifat jih a tid an  bir- 
biridan farq qiluvchi qator uslublarini o ‘z ichiga oladi, (ekin iqtisodiy 
hayotning ayrim umumiy shakllarini saqlab qoladi va ishlab ch iqarish  
uslublarining izchilligidan dalolat beradi. Iqtisodiy hayotning m azkur 
umumiy shakllari orqali jamiyat talabi tuzilm asi paydo b o iad i, m avjud 
resurslar taqsimlanadi, uning alohida zvenolari jami um um iy m ahsu- 
lotlarga qo‘shiladi va hisoblanadi. Iqtisodiy hayotning bunday shakllari 
umumiy taqsimot va mehnat kooperatsiyasi nuqtayi nazaridan ishlab 
chiqaruvchi kuchlar va ishlab chiqarish munosabatlari o ‘zaro harakatin i, 
ishlab chiqaruvchilarning umumiy o ‘zaro aloqalari shakllarini, u larn ing  
mulkchilik munosabatlari bilan muvofiqlashgan ayrim yoki q o ‘shilgan 
darajasini aks ettiradi.

Umumiy iqtisodiy shakllardan eng dastlabki tarixiy shakli natu ral 
ishlab chiqarish hisoblanadi. Unda m ehnat mahsulotlari ishlab chiqaruv- 
chilarning shaxsiy ehtiyojlarini qondirish — ichki xo‘jalik ehtiyoji u ch u n  
m o'ljallanadi. Bu yerda talab ishlab chiqarish bilan mos keladi va 
ularning o'zaro bogMiqligini soddalashtiradi. Bunday m unosabatlar dast
labki ibtidoiy jam iyatda, patriarxial dehqon va féodal xo‘ja!ik larida  
hukmronlik qilgan. Ular o‘ziga xos quldorlik xususiyatiga ega boMgan. 
Xokjalik yuritishning natural shakli rivojlanmagan ehtiyojlar bilan b o g iiq  
ishlab chiqarishning chegaralangan maqsadini amaiga oshiradigan o ‘ziga 
xos ishlab chiqarish munosabatlarining turi va ishlab chiqarish kuch la- 
rining darajasiga mos keladi.

Natural xo‘jalik ishlab chiqarish maqsadlarini nihoyatda cheklab , 
ishlab chiqarish hajm jihatidan juda oz va turi jihatidan kam b o ‘lgan 
ehtiyojlarini qondirishga bokysungan. Shuning uchun ham jam iyat asta- 
sekinlik bilan tovar ishlab chiqarishga o ‘tadi. Natural ishlab chiqarishning 
tovar ishlab chiqarish shakliga almashishi uzoq davom etadigan m urakkab 
va qonuniy jarayondir.

Tovar ishlab chiqarish natural xo'jalikning rivojlanishi, m ahsu lo tlar 
turi va miqdorining o ‘sishi natijasida paydo b o id i.
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Tovar ishlab chiqarish, ya’ni tovar xo‘jaligida kishilar o ‘rtasidagi 
iqtisodiy m unosabatlar buyum  orqali, ular meJinati mahsulini oldi- 
sotdi qilish orqali nam oyon b o ‘ladi. Tovar ishlab chiqarishning natural 
ishlab chiqarishdan farqi shundaki, bunda tovar yoki xizmat o'zining 
iste’moli uchun emas, balki bozorga sotish uchun yaratüadi. Natural 
va tovar xo‘jaliklarining bir-biridan farqini 1-jadval orqali ko‘rish 
mumkin.

l-jadval
Natural va tovar xo‘jaligining bir-biridan farqlanishi

№ Asosiy jihatlar Natural xo‘jalik Tovar xo‘jaligi

1 Moddiy ne’matlarni 
ishlab chiqarish 
maqsadi

Shaxsiy ehtiyojlami 
qondirishda foydalanish

Boshqa tovarlarga 
ayirboshlash, bozorda 
oldi-sotdi qilish

2 Ishlab chiqariladigan 
mahsulot tarkibining 
aniqlanishi

Ehtiyojlar va 
imkoniyatlardan kelib 
chiqqan hotda oldindan 
aniqlanadi

Bozordagi muayyan talab 
va ishlab chiqaruvchining 
xususiy manfaati asosida 
aniqlanadi

3 Iste’molchini o4ziga 
jalb etish uchun 
kurash

Bunday kurash mavjud 
emas

Bunday kurash mavjud va 
tovar xo‘jaligining 
rivojlanishi bilan kuchayib 
boradi

4 Ishlab chiqarilgan 
mahsulotning iste’mol 
qilinishi darajasi

Barcha ishlab chiqaril
gan mahsulotlar 
to'laligicha iste’mol 
qilinadi

Ishlab chiqarilgan 
mahsulotlar ayrim turlari 
va qismlarining sotilmay 
qolishi, ya’ni iste’mol 
qilinmasligi

5 Ishlab chiqarish 
jarayonida ishchi 
kuchining ishtirok 
etish tamoyillari

Ishlab chiqarish 
jarayonida faqat o‘zi va 
oila a ’zolarining ishchi 
kuchidan foydalaniladi

Ishlab chiqarish jarayonida 
yollanma ishchi kuchidan 
ham foydalanish mumkin

Tovar ishlab chiqarish ishlab chiqaruvchilar bilan iste’molchilar 
o'rtasidagi m unosabatlarning mehnatini o ‘lchash va uni jamiyatning 
jam i mehnati tarkibiga kiritishning o ‘ziga xos usulidir. Natural xo‘jalikni 
siqib chiqarish va tovar ayirboshlashning rivojlanish jarayoni mehnat 
taqsimotining chuqurlashuvi, ishlab chiqarishning ixtisoslashuvi, xususiy 
mulkning vujudga kelishi va rivojlanishi asosida individual xo‘jaliklarning 
tovar ayirboshlashga, oldi-sotdiga o ‘tish yo'li bilan boradi. Ayrim turdagi
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mahsulotlami ishlab chiqarishga ixtisoslashuv, ulam i turli xil ishlab 
chiqaruvchi!aro‘rtasida ayirboshlashni zarur qilib qo‘yadi. Ixtisoslashuv 
esa m ehnat unumdorligining oshishiga olib keladi, natijada vaqtn i va 
moddiy resurslarni tejash tovar xo‘jaligi rivojlanishining harakatlan- 
tiruvchi kuchiga aylanib boradi. Dem ak, tovar ayirboshlash faqat zarur- 
gina emas, balki foydali bo lib  boradi.

Dastlabki davrlarda tovar xo‘jaliklari jam oalar, quldor latifundiya- 
lari, féodal va dehqon xo'jaliklari o ‘rtasida aloqalar o ‘rnatilishiga yordam  
berib, ishlab chiqarish va um um an jam iyatn ing  rivojlanishi u c h u n  
qokshimcha imkoniyatlar ochgan. M a’lum tarixiy davrlarga kelib, tovar 
munosabatlari jam iyat iqtisodiyotining barcha tom onlarini keng  va 
chuqur qamrab oladi.

Tovar munosabatlarining bunday uzoq davom  etishi n im a bilan  
izohlanadi, buning sababi nima? A w alo, b u  ishlab chiqaruvchilar va 
iste’molchilar o ‘rtasidagi munosabatlar m ehnatni hisoblash va uni jam o a- 
ning jami mehnatiga kiritishning maxsus uslubidir. Bu ishlab ch iqa- 
rishning o‘zida emas, ayirboslilash doirasida oldi-sotdi y o ii bilan am alga 
oshiriladi. Agar natural ishlab chiqarish bevosita um um iy aloqalar b ilan  
xarakterlansa, tovar-pul munosabatlari bevosita ishlab chiqaruvchilar 
o‘rtasidagi o kzaro umumiy aloqalar, shuningdek, ular va iste’m olchilar 
o‘rtasidagi munosabatlarni aks ettiradi.

Tovar munosabatlari vujudga kelishining ikki sababi bor:
1) ijtimoiy m ehnat taqsimotining roky berishi. Bunda ishlab ch iq a 

ruvchilar u yoki bu aniq mahsulotni ishlab chiqarishga ixtisoslashadi. 
Ixtisoslashuv, o ‘z navbatida, qiyosiy ustunlik tamoyili bo‘yicha, y a ’ni 
mahsulotni nisbatan kam muqobil qiym atda ishlab chiqarish layoqati 
bilan aniqlanadi;

2) ishlab chiqaruvchilarning iqtisodiy jihatdan alohidalashuvi. B unda 
ular o ‘z m ehnat natijalarini o ‘zlari tasarruf qiladilar. Iqtisodiy alohidalik  
xo'jalik faoliyatiga oid barcha qarorlarni ishlab chiqaruvchining o ‘zi 
hal qilishini bildiradi. Xuddi shu ikki holat tovar ishlab chiqarishni 
zarur qilib qo'yadi va bozor vujudga kelishining shart-sharoiti h isob- 
lanadi. M ehnat mahsuli tovarga, ya’ni bozorda ayirboshlash u ch u n , 
sotish uchun tayyorlanadigan narsaga, ishlab chiqaruvchilar esa tovar 
ishlab chiqaruvchilarga aylanadi.

Tovar ishlab chiqaruvchilarning holati qaram a-qarshi: bir tom ondan, 
uning m ehnati um um iy xarakterga ega, u jam iyatga uning tovariga 
talab borligi uchun zarur, boshqa tom ondan, uning m ehnati o ‘ziga 
xos bo'lib, o ‘z shaxsiy hisobiga olib boriladi va nom a’lum iste’m olga

23



m o ’ljallangan. M ehnatning um um iy ahamiyati tovar savdosi bilan 
tasdiqlanishi kerak, buning uchun bozorda xaridorni topishi lozim.

Tovar ishlab chiqarishning mohiyatini yanada kengroq tushunish 
uchun uning asosiy unsuri bo‘lgan tovarning xususiyatlarini ko‘rib chiqish 
maqsadga muvofiq hisoblanadi.

2.2. Tovar pul munosabatlarining vujudga kelishi

Ayirboshlash qiym atiga, aw alo , bir turdagi iste’mol qiymatini 
boshqa turdagi iste’mol qiymatiga ayirboshlaydigan miqdoriy muvofiqlik 
(proporsiya) sifatida qaraladi:

2 etik =  1 kostum

Turli xitdagi tovarlarni tenglashtirish ularning ayirboshlashgacha 
b o ‘lgan obyektiv tengligini nazarda tutadi. Buni qadimgi grek faylasufi 
Aristotel ham ta ’kidlab o ‘tgan: «Almashinuv tengsizlikda yuz berishi 
m um kin emas, tenglik esa umumiy o ‘lchovsiz», degan edi u.

Tovar-pul munosabatlarini tushunishda tovarning mazmunini, uning 
xususiyatlarini bilish m uhim  ahamiyatga egadir. Tovarga ta’rif berishda 
ham  iqtisodchilar tom onidan turlicha yondashuvlar mavjud. Jumladan,
E.F.Borisov ta ’rifiga ko‘ra «Tovar — bu bozorda boshqa tovarga ekviva- 
lent asosida ayirboshlashga m o’ljallangan, m ehnat orqali yaratilgan 
ijtimoiy naflikdir»1. Bundan ko'rinadiki, u tovarga inson mehnati mahsuli 
sifatida qaraydi.

V.I. Vidyapin va boshqalar tahriri asosida tayyorlangan darslikda 
«ne’mat» va «tovar» tushunchalariga keng izoh berilgan. Unda tovar iqti- 
sodiy ta’rifning maxsus shakli bo'iib hisoblanishi ko‘rsatib berilgan: «Tovar 
“  bu ayirboshlash uchun ishlab chiqarilgan maxsus iqtisodiy ne’mat»2.

Bu va boshqa qator olimlarning fikrlari asosida ta’kidlash mumkinki, 
tovar ~  bu biron-bir naflilikka va qiymatga ega boHgan ayirboshlash 
uchun yaratilgan mehnat mahsuli.

Tovar ikki xususiyatga ega: birinchidan, u kishilarning qandaydir 
ehtiyojini qondiradi; ikkinchidan, u boshqa buyumga ayirboshlana ola- 
digan buyumdir. Boshqacha aytganda, tovar iste’mol va almashuv 
qiymatlariga ega.

1 Борисов Э.В. Экономическая теория учеб. — 2-е изд, перераб. Изд-во 
ПРОСПЕКТ -  М.: ТК  Велби ТК , Изд-во ПРОСПЕКТ, 2005, с. 144.

2 Экономическая теория учеб. — изд, исп. I доп. /  Под обшей ред Акад. 
В.И. Видяпина, А.И. Добринина, Г.Р. Журавлёвой, Л.С. Тарасевича. — М.: 
И Н Ф Р А - М.: 2005, с. 143.
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Buyumning iste’mol qiymati shundan iboratki, u kishilar uchun  
foydali va naflidir. U shaxsiy iste’mol buyum i yoki ishlab chiqarish 
vositalari sifatida kishilarning biron-bir ehtiyojini qondiradi.

Naflilikni aniqlashda ham turlicha yondashuvlar mavjud. M asalan, 
marjinalizm maktabi asoschilari ham, ularning keyingi davomchilari 
ham tovarlar nafliligini aniqlashda alohida olingan individning hayolidagi 
psixologik yondashuv bilan, ya’ni hech kim bilan aloqasi bo‘lm agan 
o ‘rm ondagi cho ln ing  yoki kimsasiz o ro lda  b ir  o ‘zi qolib ke tg an  
Robinzonning xayoli bilan aniqlash usulini qoMlaydilar. Xoibuki, tovar 
ayirboshlash jam iyat a ’zolari o ‘rtasida, gavjum bozor qatnashchilari 
o ‘rtasida sodir bo‘ladi. Ular naflilikning negizida obyektiv iqtisodiy 
jarayon borligini, naflilik tabiat ashyosi bilan jon li mehnatning birikishi 
natijasida, to ‘g‘rirog‘i naflilik aniq m ehnat bilan tabiat ashyosining 
xususiyatlari o ‘zgartirilishi natijasida vujudga kelishini o ‘ylab ham o ‘tir-  
maydilar. Albatta, tabiatda mavjud bo‘lgan yoki inson mehnati bilan 
yaratilgan har qanday narsa ham naflilikka ega b o ‘lavermaydi.

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

Ijtimoiy zaruriy n a flilik  deb talab miqdoriga mos keladigan miqdordagi 
n a flilik ka  aytiladi.

N e’matlar tovar bo‘lishi uchun, ular ayirboshlashga m o’ljaliangan, 
m a’lum m ehnat sarflangan, bozorga sotishga chiqarilgan bo‘lishi zarur. 
Shunga ko‘ra, tovar mahsulotdan farqlanadi. Tovar, eng aw alo, o ‘z 
iste’moli uchun emas, balki boshqalarning iste’moli uchun bozorga 
sotish maqsadida tayyorlanadigan mahsulotdir. Tovarning natural-buyum 
va ijtimoiy-iqtisodiy tomonlari, xususiyatlari ana shundan kelib chiqadi.

Tovarning aimashuv qiymati — bu biror turdagi naflilikning boshqa 
turdagi naflilikka ayirbosh qilinadigan miqdoriy nisbatidir. Masalan, bitta 
bolta 20 kg donga ayirbosh qilinadi. Ayirbosh qilinadigan tovarlarning 
bu miqdoriy nisbatida ularning aimashuv qiymati ifodalanadi.

Qiymatning m ehnat nazariyasi tarafdorlari1 fikriga ko‘ra, tovarlar 
qiymatining um um iy asosi bo‘lib m ehnat hisoblanadi, shu sababli u lar 
m a’lum  m iqdorlarda bir-biriga tenglashtiriladi. Tovarlarning og‘ir!igi, 
hajmi, shakli va shu kabi tabiiy xususiyatlaridan birortasi qiymatning

1 Tovar qiymatini mehnat bilan aniqlashga yondoshuvlarida m aium  farqlar 
mavjud bo‘lsada ularga A. Smit, D. Ricardo, U. Petti, J.S. Mill va boshqa ayrim 
iqtisodchilarni, ularning izdoshlarini kiritish mumkin.
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umumiy asosi b o kla olmaydi. Ayirboshlashning zarur sharti bo‘lib, 
tovarlarning turlicha nafliligi hisoblanadi. Biroq, turli tovarlarning 
nafliligi sifat jihatidan farq qilish bilan birga miqdoriy o ‘lchamga ega 
emas. M iqdor jiha tdan  taqqoslash uchun tovarlarda mavjud bo‘lgan 
umumiy narsa — ularni yaratish uchun sarflangan mehnatdir.

Tovarlar o ‘lchovdosh bo'lishining boisi shuki, bularning hammasi 
umuman inson m ehnati mahsulidir, ya’ni inson kuchi, miyasi, mushagi, 
asablari va hokazolari sarfning mahsulidir. Tovarda mujassamlashgan 
ijtimoiy mehnat uning qiymatini tashkil qiladi. Bu qiymat tovar ayirbosh- 
laganda 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 qiymat va 
almashuv qiymatini tovaming alohida asosiy xususiyatlari sifatida ajratilib 
ko‘rsatilishida nam oyon bo‘ladi. «Qiymat -  bu tovar ishlab chiqarish 
va uni sotish (ko‘pincha qisqacha qilib «ishlab chiqarish xarajatlari» 
deb ataydilar) qanchaga tushganligi ifodasidir. Tovarni ayirboshlaganda 
(sotilganda) ishlab chiqaruvchi (sotuvchi), tabiiyki, o ‘z xarajatlarini 
qoplashni istaydi, biroq bozorda boshqacha nisbatlar tarkib topishi 
mumkin. Endi ularni boshqa ko‘rsatkich -  almashuv qiymati ifodalaydi. 
Bu bir tovar boshqasiga ayirboshlanadigan m iqdoriy n isbatd ir»1. 
Tovarning o ‘zi esa ikki tom on -  naflilik va qiymatning uzviy birligidan 
iboratdir.

Shu o‘rinda ta ’kidlash lozimki, L. Kulikov tomonidan qiymatga 
berilgan yuqoridagi ta ’rif  ba’zi hollarda iqtisodchilar tomonidan yo‘l 
qo'yiladigan yanglish fikrlardan ham xoli emas. Ya’ni, qiymatning ishlab 
chiqarish xarajatlari bilan ayniylashtirilishini u tomonidan yo‘l qo‘yilgan 
xatolik deb hisoblaymiz (ishlab chiqarish xarajatlari qiymatning bir 
qismi bollib, m iqdor jihatidan lindan kamdir).

Tovar qiym atin ing  m iqdori ijtim oiy-zaru riy  ish vaqti orqali 
hisoblanadi. Ijtimoiy zaruriy ish vaqti muayyan ijtimoiy normal ishlab 
chiqarish sharoitida va muayyan jamiyatdagi mehnat malakasi hamda 
jadallashuvi darajasi o ‘rtacha boigan sharoitda biron bir tovarni ishlab 
chiqarish uchun zarur bo'lgan ish vaqtidir. Tovar qiymatining miqdorini 
hisoblashda m ehnatning oddiy va murakkab, malakali hamda malakasiz, 
aqliy yoki jismoniy turlari hisobga olinadi. Qiymatni hisoblashda nisbatan 
murakkab m ehnat k o ‘paytirilgan yoki darajaga ko‘tarilgan oddiy mehnat

1 Куликов Л.М. Экономическая теория: учеб. — М.: ТК Вебли, изд-во 
Проспект, ТК Вебли, 2005, с .129.
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sifatida hisobga olinadi, shu sababli oz miqdordagi murakkab m eh n a t 
kolp miqdordagi oddiy mehnatga tenglashtiriladi. Tovaming ikki xil 
xususiyatga ega b o ‘lishiga sabab tovar ishlab chiqaruvchi m eh n a ti 
tabiatining ikki tomonlamaligidadir. Bir tom ondan, bu — m uayyan 
turdagi aniq m ehnatdir. Shuning uchun, iste’mol qiymatni yaratgan 
m ehnat aniq mehnat deb nom oigan (l-ch izm a).

1-chizma. Mehnatning ikki yoqlama xarakteridan kelib chiquvchi 
tovaming ikki xil xususiyati

Ikkinchi tom ondan, mehnat -  aniq  shakldan qat’i nazar, u m u m a n  
sarflangan inson ishchi kuchidir, jam i ijtim oiy mehnatning bir q ism idir. 
U o‘zining shu sifatida abstrakt m ehnat deb ataladi. Bu m ehnat esa 
tovar qiymatini yaratadi.

Qiymat tovam ing emas, balki faqat m ehnatning ijtimoiy xossasi 
bo‘lib, unda tabiat ashyolarining birorta ham  molekulasi, zarrachasi 
yo'qdir. Qiymatning asosida odam lar bir-birlari uchun m ehnat q ilish la- 
rini bildiruvchi ijtimoiy mehnat yotadi. Biroq, alohidalashgan tovar 
ishlab chiqaruvchilar mehnati o'zining ijtimoiy xususiyatini faqat m ehnat 
mahsullarini ayirboshlash orqali ko‘rsatadi.

Tovarlar qiymatining miqdori mehnat unumdorligiga qarah o ‘zgara-  
di. Mehnat unumdorligi таЧит ish vaqti biriigi mobaynida ishlab  
chiqarilgan mahsulotning miqdori yoki mahsulot birligini ishlab chiqarish  
uchun sarflangan ish vaqti bilan oHchanadi. M ehnat unum dorligining 
o ‘zgarishi tovar biriigi qiymatining o ‘zgarishiga sabab bo‘ladi. M eh n a t 
unumdorligi o ‘ssa, tovar birligining qiym ati kamayadi yoki aksincha, 
mehnat unumdorligi pasaysa, tovar birligining qiymati oshadi.

M ehnat intensivligi ish vaqti biriigi m obaynida sarflangan m eh n a t 
miqdori orqali tavsiflanuvchi ko‘rsatk ich  hisoblanadi. M ehnatning  
intensivligi deganda ish vaqti biriigi davomida ishchi kuchi sarfi orqali 
aniqlanuvchi mehnat jadalligining darajasi tushuniladi. M ehnatn ing  
jadallik darajasini aniqlashda ish kunining davomiyligi yoki b ir soat
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vaqt birligi sifatida qabul qilinadi. Mehnat intensivligining oshishi muay- 
yan vaqt davomida ko‘proq qiymat yaratilishiga imkon beradi.

Tovar qiymatining negizini aniqlash doimiy ravishda tortishuvlar 
va munozaralarga sabab bo‘lib, bu borada quyidagi ikki asosiy yo‘nalish 
mavjud: 1) qiymatning m ehnat nazariyasi; 2) qiymatning keyingi qol- 
shilgan miqdor nafïiligi nazariyasi.

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

U. Petti -  qiymatning mehnat nazariyasining dastlabki asoschisi 
b o ‘lib, u qiymatning manbayi mehnat hisoblanishini, aynan mehnat 
sarfi tovar qiymati miqdorini belgilab berishini ko‘rsatib o ‘tgan. Biroq, 
U . Petti tovarning iste’mol qiymati va qiymati o ‘rtasidagi farqni ko‘ra 
olmagan. U tovarning qiymati faqat qim m atbaho metallarni ishlab 
chiqarishga sarflanuvchi m ehnat orqali yaratiladi, deb hisoblagan.

A. Smit o‘zining «Xalqlar boyligining tabiati va sabablari to‘g‘risida 
tadqiqotlar» (1776-y.) nomli asarida tovarning iste’mol va almashuv 
qiymatini farqlab bergan. U  tovar qiymatining yagona manbayi bo‘lib, 
moddiy ishlab chiqarishning har qanday sohasida sarflangan mehnat 
hisoblanadi, degan xulosaga kelgan. Shu bilan birga, tovar qiymatining 
miqdorini har qanday m ehnat emas, balki jam iyat uchun zarur boMgan 
o ‘rtacha mehnat belgilab berishini ko'rsatib o ‘tgan.

D. Rikardo qiym atning yagona mezoni bo‘lib, tovar ishlab chi
qarishga sarflangan ham da ish vaqti sarflari orqali aniqlanuvchi mehnat 
hisoblanishini isbotlab bergan. U tovarning istc’mol qiymati va qiymati 
o ‘rtasidagi farqni aniq ko‘rsatib, har qanday ishlab chiqarishda tovarning 
qiymati sarflangan m ehnat orqali aniqlanishini ta ’kidlagan.

Demak, yuqorida ta ’kidlaganimizdek, qiymatning mehnat nazariyasi 
tarafdorlarining fikricha, tovarlarni ayirboshlash ularning qiymati asosida 
amalga oshiriladi. Q iym atning miqdori csa ijtimoiy zaruriy mehnat 
sarflari bilan, ya’ni ijtimoiy zaruriy ish vaqti bilan oMchanadi.

Qiymatning mehnat nazariyasi tarafdortari tovar ishlab chiqarish sha- 
roitda tovar ishlab chiqaruvchilar o‘rtasidagi aloqalarni, ijtimoiy mehnatni 
taqsimlash va rag‘batlantirishni tartibga soluvehi, ohyektiv qiymat qonunini 
mavjud boMishini tan oladi. Ular fikriga ko‘ra, bu qonunga binoan tovar 
ishlab chiqarish va ayirboshlash ularning qiymati asosida amalga oshiriladi.

Qiymat qonuni individual mehnat sarfi ijtimoiy zarur mehnat sarfidan 
ozroq bo‘lgan ishlab chiqaruvchilarni rag'batlantiradi. Bu bilan ishlab 
chiqaruvchilaming m ehnat unumdorligini oshirishga undaydi. Aks holda 
u lar bozordan siqib chiqarilishlari yoki xonavayron bo'lishlari mumkin.
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Qiymat qonuni tovar ishlab chiqaruvchilarni tabaqalashtiradi, m eh- 
nat va moddiy sarflam i kamaytirishni rag‘batlantiradi va m ehnatning 
ishlab chiqarish sohalari bo'yicha taqsim lanishini tartibga solib turadi. 
Masalan, eng yuksak m ehnat unumdorligiga erishgan ishlab chiqaruv- 
chilar o ‘z tovarlarini ijtimoiy zarur sarflaridan kamroq, lekin ayrim  
individual sarflaridan yuqori narxlarga sotishlari va yuqori foyda olishlari 
mumkin. Lekin ular ish faoliyatining muvaffaqiyati kafolatlangan deb 
bo‘lmaydi. Chunki ular ishlab chiqarishga fan-texnika yangiliklarinî, 
samarali ishlab chiqarish usullarini o ‘z vaqtida q o lla b  turm asalar, 
m a’lum vaqtdan so 'ng o‘z ustunliklaridan ajralib qolishlari mumkin.

Qiymat qonunining tartibga solib turuvchi mexanizmi raqobat 
kurashi natijasida bozor narxlarining stixiyali ravishda tebranib turishi- 
dan, ularning ijtimoiy qiymatdan farq qilib turishidan iborat. Tovar 
narxining ijtimoiy qiymatidan chetga chiqish shart-sharoitlari quyida- 
gilardan iborat deb hisoblanadi:

Talab =  taklif bo‘lgan holda, narx — qiymat.
Talab > taklif bo‘Igan holda, narx > qiymat.
Talab < taklif bo‘lgan holda, narx < qiymat.

Shunday qilib, tovarlar narxining ular qiym atidan farq qilishi tovar 
ishlab chiqaruvchilarning xohishi bilan sodir bo‘lmay, balki obyektiv 
qiymat qonunining kuchi ta ’siri ostida bo‘ladi.

Keyingi qo'shilgan miqdor nafliligi nazariyasining asoschilari bo‘lib, 
avstriya maktabi vakillari K. M enger (1840-1921), F. Vizer (1851 — 
1926), E. Bem-Baverk (1851-1914) va boshqalar hisoblanadi. M azkur 
nazariyaga ko‘ra, kishilar tom onidan juda xilma-xil moddiy va m a’naviy 
ne’matlar (hamda xizmatlar) ularni ishlab chiqarishga ijtimoiy zaruriy 
m ehnat sarflanganligi uchun emas, balki ushbu ne’m atlar naflilikka 
egabo'lishi sababli qadrlanadi. Insonlar tom onidan m a’lum nafliliklarga 
ehtiyoj sezilganligi sababli u yoki bu tovarni ishlab chiqarishga m ehnat 
sarflari amalga oshiriladi. M azkur nazariya tarafdorlari fikrlariga ko‘ra, 
faqat tovarning nafliligi m ehnat sarflariga «ijtimoiy zaruriy» deb nom la- 
nadigan tavsif berishi mumkin.

Keyingi qo'shilgan miqdor nafliligi nazariyasi bilan qiymatning m ehnat 
nazariyasining bir-biriga to kg‘ri kelmasligi turli xil iste’mol qiymatlarini 
yoki nafliligini hisobga olish muammosi bilan bog‘liq. Chunki, turli 
ko‘rinishdagi ikkita tovarning nafliligini shunchaki um um iy tarzda o ‘zaro 
taqqoslash mumkin emas. Bu nazariya tarafdorlari, naflilikning ikki turini 
ajratib ko‘rsatish zarur deb hisoblaydilar: a) abstrakt yoki umumiy naflilik,
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ya'ni ne’matlarning kishilar biron-bir ehtiyojlarini qondirish layoqati; b) 
aniq naflilik, bu ne’m at 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 xayol orqali tasvirlab ko‘rsatadilar. Bu qoplardagi donning 
nafliligi kamayib boruvchi tartibda joylashadi: birinchi qopdagi don 
eng zarur, ya’ni cholning oziq-ovqatga bo‘lgan ehtiyojini qondirish 
uchun iste’mol qilinadi, ikkinchisi -  ovqatlanishni yaxshilash uchun, 
uchinchisi — uy parrandalarini boqish, to ‘rtinchisi — pivo tayyorlash, 
beshinchisi — cholning o ‘z uyi atrofida sayrab yurgan qushlarni boqib, 
ko‘ngilxushlik qilishi uchun.

Bundan ko‘rinadiki, beshinchi qopning nafliligi chol uchun u qadar 
ahamiyatli emas, chunki agar bu qopdagi dondan mahrum boklsa u 
faqatgina ko‘ngilxushlik qilish imkoniyatidan voz kechadi xolos. Biroq, 
to ’rtinchi qopdagi donning yo‘q boMishi cholni pivosiz, uchinchisi esa 
parrandalarsiz qoldirishi mumkin. Faqat bitta qopdagi don qolgan 
taqdirda chol uchun uning nafliligi eng yuqori darajaga yetadi, ya’ni u 
ovqatlanish ehtiyoji bilan tenglashadi.

Shu o ‘rinda turli qoplardagi donlarning nafliligi turlicha ekan, 
ularning qaysi biri donlarning umumiy naflilik darajasini aniqlab beradi, 
degan savol tugki!adi. Xolbuki, qoplardagi donlarning bir-biridan farqi 
yo‘q ekan, chol uchun ularning nafliligi beshinchi, so‘nggi qopdagi 
donning nafliligi orqali aniqlanadi. Demak, har bir ne’matning so‘nggi 
qo‘shiIgan birligi, ya’ni uncha muhim bo'lmagan ehtiyojni qondiruvchi 
birligining nafliligi kamayib borish xususiyatiga egadir.

Qiymat va narx nazariyasida yangi yo‘nalishni boshlab bergan kishi 
mashhur ingliz iqtisodchisi A. Marshall hisoblanadi. Tovarlarning qiy- 
matini aniqlashda m ehnat nazariyasi ham, qo‘shilgan naflilik naza- 
riyasi ham yetarli asosga ega emas, deb hisoblagan A. Marshall bir 
nechta nazariyalami sintez qilish yo‘li bilan aniqlik kiritishga harakat 
qildi. Qo'shilgan m iqdor nafliligi nazariyasining bir tomonlamaligini u 
qiymatni faqat naflilik bilan tushuntirishda ko‘rdi. A. Marshall keyingi 
qo'shilgan m iqdor nafliligi nazariyasini talab va taklif nazariyasi hamda 
ishlab chiqarish xarajatlari nazariyasi bilan bog‘lashga harakat qildi.

A. M arshallning tovar qiymati nima bilan aniqlanishini bilishda 
qo'shilgan m iqdor nafliligi va ishlab chiqarish xarajatlarini sintez qilish 
(umumlashtirish) zarurligi haqidagi fikrijuda mashhur. Neoklassiklarning
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qiymat va narxning b ir negizli (m onistik) nazariyasin i yaratishga 
urinishdan chekinish xususan A. Marshall ishlari bilan bogMiq. Neoklassik- 
larning qoidalari qiymatning yagona manbayi, narxning yagona asosi 
va bozor xo‘jaligida jam iyat daromadlarining yagona manbayi topilishi 
zarurligini bildiradi. Bunday yagona m anba, m asalan, ingliz klassik 
iqtisodiy maktabi va markscha nazariyalarda m ehnaî, marjinalistlarda 
qo‘shilgan miqdor nafliligi kategoriyasi hisoblanadi. A. Marshall naza- 
riyasida esa qiymat va narx ham talab (qo'shilgan m iqdor nafliligi) va 
ham taklif (tovar ishlab chiqarish xarajatlari) tom onida yotuvchi bozor 
kuchlari o ‘zaro ta ’siri orqali aniqlanadi.

A. Marshall fîkricha, tovar qiymati teng darajada keyingi qo‘shilgan 
miqdor nafliligi va ishlab chiqarish xarajatlari bilan aniqlanadi. Shunday 
qilib, A. Marshalldan boshlab iqtisodiyot nazariyasida turli nazariyalarni 
sintez qilishga o ‘tildi.

Lekin A. Marshall ushbu sintezni oxirigacha yetkaza olmadi. U 
ijtimoiy zaruriy naflilik va ijtimoiy zaruriy m ehnat tovarning ikki tomoni 
ekanligini aniq ko‘ra olmadi. Shuning uchun, u ijtimoiy naflilik o‘rniga 
qo‘shilgan naflilikni, ijtimoiy zaruriy mehnat sarflari o ‘miga ishlab chiqarish 
xarajatlarini qo‘ydi. Natijada tovarning qiymati ham , nafliligi ham to‘liq 
hisobga olinmadi. Um um an aytganda uzoq tarixiy davrdan boshlab 
tortishuvga sabab bo‘lgan narsa tovarda gavdalangan ijtimoiy mehnatning 
ikki yoqlama tavsifi va shu asosda hosil boMadigan tovarning ikki xil 
xususiyatiga ega bo‘lishini inobatga olmaslikdir. M ehnat nazariyachilari 
tovarga sarflangan m ehnat miqdoriga asosiy e ’tiborni qaratgan bo‘isa, 
maijinalistlar uning nafliligiga e ’tibor berib keladilar. Ulaming biri ko‘proq 
tovarni ishlab chiqaruvchilar manfaati nuqtayi nazaridan tahlil qilgan 
bo‘lsa, ikkinchisi iste’molchi (xaridorlar) m anfaati nuqtayi-nazaridan 
qaraydilar. Xolbuki tovarning qiymatini va binobarin narxini aniqlashda 
uning ikki tomoniga va sotuvchilar bilan xaridorlar manfaati to ‘qnashgan 
tugunga e’tibor qaratish zarur.

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

Bu yerda pulga quyidagicha ta ’rif berish m um kin. Pul — tovar 
ayirboshlashda umumjamiyat ekvivalenti rolini bajaruvchi alohida tovar, 
ayirboshlash va qiymat shakli rivojlanishi natijasidir. Pu! tufayli tovar 
qarama-qarshiliklariga ruxsat beriladi. Tovar dunyosining tovar va pulga 
bo‘linishi iste’mol qiymati qiymat o‘rtasidagi ichki qarama-qarshilik tashqi
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ko‘rinish olishini anglatadi. Tovarlar iste’mol qiymati kabi pullaiga xuddi 
qiymatning ashyoviy tashuvchisi sifatida qarama-qarshi turadi. Agar tovar 
sotiisa, bu bilan uning iste’mol qiymati, 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 qiymatini olish imkoniyatiga ega bo‘ladi.

Pullarning iqtisodiy kategoriya sifatidagi mohiyati ulaming ichki 
m azm unini ifodalaydigan funksiyalarida nam oyon boMadi. Pullar 
quyidagi beshta funksiyani bajaradi: qiymaî o ‘lchovi, muomala vositasi, 
to‘lov vositasi, ja m g ‘arish vositasi va jahon pullari.

1. Qiymat o ‘lchovi ~  pullar umumiy ekvivalent sifatida ham m a 
tovarlaming qiymatini o'Ichaydi. Tovarlarni ishlab chiqarish uchun 
sarflangan ijtimoiy zarur mehnat ularni tenglashtirish uchun sharoit 
yaratadi. H am m a tovarlar ijtimoiy zaruriy m ehnat mahsuli hisoblanadi, 
shuning uchun o ‘zi qiymatga ega bo‘lgan haqiqiy pullar (kumush, 
oltin) boshqa barcha tovarlar qiymatining o ‘lchovi bo‘lishi mumkin. 
Bunda tovarlar qiymatining pullar vositasida o‘lchanishi idéal 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 qiymatlarini 
solishtirish uchun masshtab sifatida foydalanishni qulay deb hisoblaydi. 
Masofani m etrla r va kilom etrlarda yoki vaznni gram m lar ham da 
kilogrammlarda o ‘lchaganiga o ‘xshatib n e ’m atlar va xizm atlarning 
qiymati ham pul ifodasida solishtiriladi. Bu shubhasiz afzalliklarga ega. 
Pul tizimi tufayli har bir mahsulotning narxini uni almashtirish mumkin 
boMadigan boshqa ham m a m ahsulotlar orqali ifodalashga zarurat 
qolmaydi. Pullarning umumiy ekvivalent sifatida foydaïanilishi shuni 
anglatadiki, har qanday tovarning narxini faqat pul birligi orqali ifodalash 
yetarli bo‘ladi. Pullarning shu tarzda ishlatilishi bitim qatnashchilariga 
har xil tovarlar va resurslarning nisbiy qimmatini osonlik bilan solishtirish 
imkonini beradi.

Hozirgi dunyoda turli ne’matlarning qiymati bir xildagi pul birlik- 
larida — b ir-b irig a  yengillik b ilan  o ‘tkaziladigan (konvertatsiya 
qilinadigan) dollarlar va shu kabilarda ifodalanadi. Tovarning pullarda 
ifodalangan qiym ati narx deyiladi.

Narx tovarlarni ishlab chiqarish va sotish uchun zarur ijtimoiy m ehnat 
xarajatlari bilan belgilanadi. Tovarlarning narxi va ularning harakati 
negizida qiymat qonuni yotadi. Tovarning narxi bozorda shakllanadi 
va tovarlarga talab hamda taklif teng bo‘lganida bunday narx tovarning
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qiymati va pullaming qiymatiga bog’liq boMadi. Bozordagi talab va 
takiifbir-biriga muvofiq kelmaganida tovarning narxi m uqarrar ravishda 
uning qiymatidan chetga tebranib o‘zgaradi. Narxlarning tovarni ishlab 
chiqaruvchining qiymatidan yuqoriga va pastga o'zgarishlari qanday 
tovarlarning ortiqcha ishlab chiqarilgani, qaysilarining — kam ishlab 
chiqarilganidan dalolat beradi.

Qiymatiga ko‘ra turlicha b o ‘Igan tovarlarning narxlarini taqqoslash 
uchun ularni bir masshtabga keltirish, ya’ni u larn i b ir  xildagi pul 
birliklarida ifodalash zarur. Metall pullarm uom alasida narxiar masshtabi 
deb ushbu mamlakatda pul biriigi qilib qabul etilgan va boshqa barcha 
tovarlarning narxlarini o'ichash uchun xizmat qiladigan pullik metallning 
vazni miqdoriga aytiladi.

2. Muomala vositasi. Pultardan tovarlar va xizmatlarrvi xarid qilish 
hamda sotishda foydalanish mumkin. Pullar muomala (yoki ayirboshlash) 
vositasi sifatida jamiyatni barterli (mavozali) ayirboshlashning noqu- 
layliklaridan xalos qiladi. Pullar ham m a joyda va osonlik bilan to ‘lov 
vositasi sifatida qabul qilinadi. Ushbu ijtimoiy ixtiro resurslarning 
egalariga va ishlab chiqaruvchilarga alohida «tovar» (pullar) bilan haq 
toMashga imkon beradiki, bunday alohida tovar keyinchalik bozorda 
mavjud bo‘lgan har qanday tovarni sotib olish uchun ishlatilishi mumkin. 
Pullar tovarlar bilan ayirboshlashning qulay usuli bo‘lish bilan jamiyatga 
mintaqaviy ixtisoslashuv va odam lar o‘rtasidagi m ehnat taqsim otining 
mahsullaridan foydalanish imkonini beradi. Tovarlar m uom alaga kirishi- 
shigacha pullarda ideal baholanadigan birinchi funksiyadan farqli 
ravishda pullar tovarlar m uom alasida real ishtirok etishi kerak. Pullar- 
ning muomalada real ishtirok etishi va ularning ayirboshlashdagi ishtiro- 
kining o4kinchiligi muomala vositasi sifatidagi pullarning o 'ziga xos 
xususiyati hisoblanadi. Shu sababli to ‘laqonli bo lm agan pullar — qog‘oz 
va kredit pullar ham muomala vositasi funksiyasini bajarishi mumkin. 
Hozi^gi vaqtda kredit pullar deb ataladigan pullar: veksellar, banknotalar, 
cheklar, banklarning kredit kartochkalari pul m uom alasida hukmron 
vaziyatni egallab turibdi.

3. To‘lov vositasi. Pullarning bu funksiyasi kapitalistik xo‘jalikda 
kredit munosabatlarining rivojlanishi tufayli vujudga keldi. Pullardan 
tovarlarning kreditga sotilishida to ‘!ov vositasi sifatida foydalaniladi, 
buning zarurligj tovarlami ishlab chiqarish va sotishning shart-sharoitlari 
bir xilda emasligi, ularni ishlab chiqarish va muomalasi m uddatining 
turli xilligi, ishlab chiqarishning mavsumiy tusdaligi, shuningdek, 
ishchilarga va xizmatchilarga ish haqining to ‘lanishida foydalaniladi.
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T o‘lov aylanishida elektron pullarning joriy qilinishi tolovlarning 
tezlashishi, muomala xarajatlarining kamayishi va korxonalar rentabelligining 
oshishiga yordam beradi. Bunday tizim AQSHda 70-yillardan boshlab 
to ‘lov munosabatlari mexanizmiga ayniqsa tez sur’atlar bilan joriy qilindi. 
Avtomatlashtirilgan hisob-kitob palatalari, aviomatlashtirilgan kassirtizimi 
va xarid qilish punktida o4rnatilgan terminallar tizimi ularning asosiy 
elementlari hisoblanadi. Elektron pullar negizida kredit kartochkalari 
paydo bo‘ldi. U lar toMovlarning naqd pullar bilan bajarilishini qisqartirishga 
yordam berib, naqd pullar va cheklaming o‘mini bosadigan hisob-kitoblar 
vositasi bo‘lib xizmat qiladi. Kredit kartochkalarining ahamiyati shundakt, 
ulardan foydalanish naqd pullar ishlatiladigan sohani toraytiradi, tovarlar 
va xizmatlarni sotishda hamda iqtisodiyotdagi tanazzul holatlarini bartaraf 
etishda kuchli stimul bo‘lib hisoblanadi.

4. Jam g‘arish vositasi. Pullar ularning egasiga har qanday tovarni 
olish huquqini ta ’minlash bilan ijtimoiy boylikning umumiy timsoli 
hisoblanadi. Shuning uchun odam larda ularni tokplash va jam gkarishga 
intilish paydo bo‘ladi. Iqtisodiy subyekt o‘z mahsulotiga haq toManishi 
evaziga pullarni olish bilan muayyan «sof boylik zaxirasi»ni yaratadi. 
Bunday zaxira qisqa muddatli (agar individ pullarini kelgusida xarid 
qilish yoki qarzini to iash  uchun saqlab qokysa) bo‘lishi mumkin.

Pullar jam g‘arma vositasi funksiyasini bajaradi, shuning uchun ular 
buni eng qulay shaklda jam g‘arishga imkon beradi. Pullar eng likvidli, 
ya’ni sarflash uchun eng oson tovar bo'lganligi sababli ular boylikni 
saqlashning eng qulay shakli hisoblanadi. Bunda shuni qayd qilamizki, 
inflatsiya sharoitida bunday afzallik muayyan tarzda yo 'qoladi va 
pullarning qadrsizlanishini hisobga olish zarurati vujudga keladi. Pullarga 
egalik qilish, ularni saqlash, qimmatli qogkozlarni (aksiyalar, obligatsiyalar 
va shu kabilarni) saqlashdagi kabi miqdorda pul darom adini olib 
kelmaydi. Biroq pullar shunday afzallikka egaki, ular korxona tomonidan 
yoki uy xo'jaligida har qanday moliyaviy majburiyatni qondirish uchun 
hech qanday to ‘siqsiz ishlatilishi mumkin.

Tovar ishlab chiqarishning rivojlanishi bilan pullarning to ‘plash va 
jam g 'arish  vositasi sifatidagi funksiyasi ham oshib boradi. To'plash va 
jam g‘arishsiz takror ishlab chiqarish jarayonini amalga oshirib bo‘lmaydi. 
K o 'proq foyda olishga bo‘lgan intilish tadbirkorlarni pullarni xazina 
sifatida saqlamaslik, balki ularni aylanishga sarflashga majbur qiladi.

M etall pullar muomalasi sharoitida markaziy emissiya banklari ichki 
pu! m uom alasining zaxiralari shaklida oltin zaxiralarga ega bo‘lishi 
shart edi. Hozirgi vaqtda oltinni muomaladan chiqarilganligi, bankno-
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talarning oltinga almashtirilishi to ‘xtatilganligi va o ltin  paritetlarning 
bekor qilinganligi, ya’ni asl metalining xalqaro aylanishdan chiqaril- 
ganligi sababli markaziy bank oltin zaxirasining barcha bunday funk- 
siyalari bekor boMdi. Shu bilan birga, oltin stratcgik zaxira sifatida 
markaziy banklarda saqlanishda davom etm oqda.

5. Jahon pullari. Tashqi savdo aloqalari, xalqaro qarzlar, tashqi 
hamkorlarga xizmatlar ko'rsatilishi jahon pullarining paydo boMishini 
taqozo etdi. Pulning bu funksiyasi xalqaro savdoga xizm at qiladi, xalqaro 
to ‘lov vositasi (tashqi savdo balansi tanqisligini qoplashda), xalqaro 
iste’mol vositasi (tovarga to'lovlarini naqd pulda toMashda), ijtimoiy 
boylikni moddiylashtirish (kapitallarni bir m am lakatdan boshqasiga 
o‘tkazishda) rolini bajoradi.

Pullarning barcha Lcshta funksiyasi pullarning tovarlar va xizmat- 
larning umumiy ekvivalenti sifatidagi yagona m ohiyatini namoyon qiladi. 
Ular chambarchas bog'liqlikda va birlikda bo 'ladi. M antiqan va tarixiy 
jihatdan har bir navbatdagi funksiya bundan oldingi funksiyalaming 
muayyan rivojlantirilishini nazarda tutadi.

Pullarning sanab o ‘tilgan funksiyalarni bajarishi tufayli ular, ayniqsa, 
bozor iqtisodiyotida ishlab chiqarishning 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 m ehnatn i hisobga olish 
vositasi hisoblanadi. Pullar tovarlarga narxlarni belgilashda qatnashadi.

XULOSALAR

1. Natural ishlab chiqarishning tovar ishlab chiqarishga o ‘tishi -  qonuniy 
va uzoq jarayondir. Ib tidoiy  jam oa tuzum ining  parchalanishi bilan 
yuzaga kelgan tovar munosabatlari ishlab chiqarishning keyingi barcha 
uslublarida o ‘z o ‘rniga cga va uning maqbulligini ko‘rsatadi.

2. Tovar-pul munosabatlarining yuzaga kclishi sabablari ijtimoiy mehnat 
taqsimoti va shaxsiy m ulk paydo bo'lishi bilan bog'liq. Bu ikkalasi 
ham  ishlab chiqaruvchilarning o ‘ziga xosligini anglatadi. Birinchisi, 
alohida mahsulotlami tayyorlash, ikkinchisi, iqtisodiy o ‘ziga xoslikdan 
iborat. Tovar ishlab chiqarishning asosiy ziddiyati m ehnatning ijtimoiy 
xarakteri va uning alohidaligi orasidagi ziddiyatdan tashkil topgan bo'ladi.

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

4. Qiymat shakli rivojlanishi o ‘zida tovar alm ashinuvi rivojlanishining 
tarixiy jarayonini mujassamlashtiradi va quyidagi bosqichlarni bosib
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o ‘tadi: oddiy (yoki favqulodda) qiymat shakli, to‘liq (yoki mukammal) 
qiym at shakli, qiymatning ijtimoiy shakli va pul shakllari.

5. P ain ing  m ohiyati quyidagi funksiyalarda o ‘z aksini topgan: qiymat 
o 'lchovi, m uom ala vositasi, jam g‘arish vositasi, to'lov vositasi va jahon 
p u lla r i . T o v a r a lm ash in u v in in g  keyingi rivojlanishi zam onav iy  
rivojlangan bozor iqtisodiyoti uchun xarakterii bo‘lgan qiym atning 
m ukam m al-pu l shakliga olib keldi. Elektron pullar yordam ida aks 
etad igan  qiym at m unosabatlari o ‘zining soxta qobig‘idan m ahrum  
b o iad i. H ar bir tovar bozordagi tovarlar massasidagi o‘z ayirboshlash 
ko‘rinishiga ega. Bu proporsiya to ‘g‘ri va bevosita (qim m at metall 
orqali em as) boshqa tovarlarga bog 'liq  b o lg an  zam onaviy pullar 
yordam ida realizatsiya qilinadigan narxlar bilan qayd etiladi.

6. O ltin standarti davrida dunyo miqyosida har kim o‘z «milliy mundiri»ni
— dollar, funt-sterling, marka, rubl va boshqalarni tiqishtira boshladilar 
va ularni natural shaklda oltin qiymati ko'rinishida qo‘lladilar. Lekin 
asta-sek in  bu doirada oltinni siqib chiqarish yuz bera boshladi va 
uning o 'rn in i qiymat ko'rsatkichlari egalladi.

A sosiy tayanch tushunchalar
Umumiy iqtisodiy shakllar, natural xo ja lik , tovar ishlab chiqarish, oddiy 
tovar ishlab chiqarish, kapitalistik tovar ishlab chiqarish, tovar ishlab 
chiqarishning asosiy ziddiyatlari, ayirboshlash qiymati, tovar qiym ati, 
qiym at substansiyasi, qiym atning oddiy shakli, m ulkning toTiq (yoki 
m ukam m al) shakli, qiymatning ijtimoiy shakli, qiymatning p u l shakli, 
qiymatning m ukam m al-pul shakli, pul, narx, pulning funksiyalari, oltin 
standarti.

N azorat uchun savollar
1. Tovar ishlab chiqarishning yuzaga kelish sabablari va uning mohiyati 

nim ada ?
2. Tovar ishlab chiqarish natural ishlab chiqarishdan nimasi bilan farq  

qiladi ?
3. Tovar ishlab chiqarish va uning shakllari rivojlanishi bosqichlari 

nim adan iborat?
4. Tovar ishlab chiqarishning qarama-qarshiligi nimadan iborat?
5. Tovar ishlab chiqaruvchilarning o'ziga xosligi nimalardan iborat?
6. Tovar ishlab chiqarishning ziddiyatlari qanday hal qilinadi?
7. M ehnatning  «tabiiy» o'lchovi qanday?
8. M ehnatning ijtimoiy o'lchovi qanday?
9. Tovar almashinuvi va uning ziddiyatlari rivojlanishining tarixiy jarayon- 

lari qanday?
10. Pulning tovar sifatidagi o'ziga xosligi nimadan iborat?
11. O ltinning demonitarizatsiyasi nima?
12. Ekonom iks zamonaviy pullar tabiatini qanday izohlaydi?



3-bob. PUL TO ‘G‘RISIDA NAZARIY 
KONSEPSIYALARNING TARIXIY SHARHI

3.1. Pulning metallistik nazariyasi

Pul nazariyasi erkin raqobat vujudga kelgan davrdan ancha oldin paydo 
bolgan bo‘lib, ko‘p asrlik tarixga ega. Ushbu bobda asosiy pul konsep- 
siyalarini -  metallistik, nominalistik va miqdoriy pul nazariyalarini ko‘rib 
chiqamiz. Bu bizga pul nazariyasining shakllanish mantiqi, turli zamo- 
naviy iqtisodiy maktablaming tarixiy manbalarini tushunishga imkon beradi.

Pulning metallistik nazariyasi kurtaklari qadimgi antik davrda paydo 
bo‘la boshlagan bo‘lsada, o ‘rta asrlarda to ‘liq shakllanib b o ‘lgan. Bu 
nazariyaning ilk namoyondalaridan biri XIV asr fransuz olim i N . Orem 
edi. Metallistik nazariyaning keyingi rivojlanishi boshlang‘ich kapital 
jam g'arish (XVI-XVI1I asrlar) davriga to ‘g‘ri kelib, bunda u tanga 
pullarning buzilishiga qarshi kurashda m a’Ium bir ijobiy rol o 'ynadi. 
Bu nazariya pulni qimmatbaho m etallar, oltin va kumush bilan izohlaydi, 
nazariya namoyondalari (Angliyada — U . Stafford, T. M en, D. Nors; 
Fransiyada — A. Monkreten) tangalam ing yemirilishiga qarshi chiqqanlar.

Pulning metallistik nazariyasining birinchi m etam orfozasi XIX 
asrning ikkinchi yarmiga tegishli bo 'lib , G erm aniyada 1871 — 1873- 
yillarda oltin tanga standartining kiritilishi bilan bog‘liqdir. Bunda nemis 
iqtisodchilari (K. Knis va boshqalar) qim m atbaho m etallarnigina emas, 
balki metallga maydalanadigan m arkaziy bank banknotalarini ham  pul, 
deb hisoblaganlar.

Nazariyaning ikkinchi metamorfozasi birinchi jahon urushidan keyin
gi davrda boshlandi, uning nam oyondalari oltin tanga standartin i 
o ‘rnatish mumkin emasligini tan  olganlari holda, oltin m onom etal- 
Uzmining yangi qirqilgan shakllarini: oltin quyma va oltin deviz standar
tini kiritish uchun o‘z nazariyalarini asoslashga urindilar.

Pulning metallistik nazariyasining uchinchi metamorfozasi ikkinchi 
jahon urushidan keyingi davrga to ‘g‘ri keladi. Fransuz iqtisodchilari 
A. Tulemon, J. Ryueíf va M. Debre hamda ingliz iqtisodchisi R. Xar- 
rodlar oltin standartini xalqaro muomalaga kiritish zarurati haqidagi g‘oyani 
taklif qildilar, Amerika iqtisodchisi M. Galperin va fransuz iqtisodchisi 
Sh. Rist uni ichki muomalaga kiritish haqidagi talabni ilgari surdi.
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Pulning metall nazariyasi o ‘zining eng tugal ko‘rinishida uní milliy 
boylik sifatida pul haqidagi ta’lim bilan boglagan merkantilisílar xomomám  
shakllantirildi. Merkantílistlar xo‘ja!ik hayoti uchun qat’iy, barqaror pul, 
to ‘la qiymatli tangalar zaruriigini asosladilar, bu tovar ishlab chiqarish 
talabJariga javob beradi. Merkantilist-metaJlistlar boylikni pulga, pulni 
esa qim m atü melallarga tenglashtiradilar. IJlar pul o‘z tabiatiga ko'ra, 
oltin, biroq oltin o‘z tabiatiga ko‘ra pul emasligini, qiymat belgilari pulning 
mohiyatini m a’lum vazifalarida — muomala va to‘lov vositasi vazifalarida 
namoyon bo‘lish shakli ekanligini tushunmadiiar.

Bízning nazarimizda, m etallizm  nazariyasining xatoligi shundaki, 
b irinch idan , jam iyat boyligining manbayi m ehnat bilan yaratilgan 
m oddiy n e ’m atlar yig‘indisi emas, baiki oltin va kumush, deb hisob- 
langan; ikkinchidan, muomaladagi metall pullarni qog‘oz pullar bilan 
alm ashtirish zarurati va maqsadga muvofiqligi inkor qilingan.

Boshlang‘ich kapital jam g‘arishningyakunlanishi bilan tashqi savdo 
boylikning o ‘sishida asosiy m anba bo'lmay qoldi. Kapital kiritish va 
qo‘shilgan qiymat olish ~  boylikning o‘sish manbasi sifatida manufak- 
tu ra lar va qishloq xo‘jaligining roli tobora orta boshladi. Sanoatning 
rivojlanishi ichki bozorni rivojlanishini talab qilishi sababli merkantilizm 
tanqidchilari pulning metallistik nazariyasiga ham qarshi chiqdilar va 
ichki m uom alada m uomala xarajatlarini oshirib yuboradigan to ‘laqonli 
metall pullar kerak emas degan xulosaga keldilar. Fransiyada pulning 
metallistik nazariyasiga fizíokratlarvaularning izdoshlari qarshi chiqdilar 
(m asalan, P. Buagilber).

E rk in  raqobat va kapitalizm  davrida qog‘oz pullarning paydo 
b o ‘lishi va tarqalishi bilan m etallistik nazariya tarafdorlari (masalan, 
nem is iqtisodchilari K. Knis, V. Leksie, A. Lansburg va b.) pul 
belgilarining m uom alada b o ‘lish imkoniyatini inkor etm adilar, biroq 
u larn i albatta metall pulga alm ashtirishni talab qildilar. Bunda qog‘oz 
pullar ayirboshlashning sof texnik  vositalari sifatida, oltin va kumush 
esa tabiatiga ko‘ra pul sifatida ko‘rib chiqilgan. Inflatsiyaga qarshi 
yo‘naltirilgan pul islohotlari aynan shu tamoyillar bilan izohlanadi.

XIX asrning oxirlarida xalqaro hisob-kitoblar va pul muomalasi 
am aliyotiga yetakchi m am lakatlar valutalari tobora ko‘proq kiritila 
boshlandi, kredit pullarni bevosita oltinga emas, balki ularni deviz 
valutasiga ayirboshlashni nazarda tutadigan pul muomalasi oltin-deviz 
tízim i paydo bo‘ldi. Pulning metallistik nazariyasi tasawuriga Avstro- 
Vengriyada 1879-yil va H indistonda 1893-yili joriy qilingan bloklangan 
chekarika tizimi ham kira olmadi. Muomalada bo‘lgan avstriya guldenlari
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va hind rupiyalari qiymati, shuningdek, bu valutalar kursi ularning 
tarkibida boMgan kumush qiym atidan katta edi. M uom aladagi pul 
qiymati bilan uning tarkibidagi metall qiymati o ‘rtasidagi farq nominal 
pul nazariyasining rivojlanishiga turtki bo‘ldi. Im perializm  davrida bu 
nazariya ustunlikka ega bo‘ldi. Neom etallistlarning urushdan  keyingi 
davrda pulning mctallistik nazariyasini, oltin standartini qayta tiklash 
uchun qiigan harakatiari muvafîaqiyatli bo'lib chiqm adi, chunki buning 
uchun na iqtisodiy, na siyosiy sharoitlar mavjud edi. Bu pul tizim larini 
oltin ishlab chiqarishga bog‘liq qilib qo‘ygan va tezavratsiya xavfini 
(pulga talab) yaratgan boMardi. Jahon valuta inqirozi va dunyodagi 
yetakchi mamlakatlarda to ‘lov balansi inqirozi XX asrning 6 0 -70 - 
yillarida pulning mctallistik nazariyasiga uzil-kesil n u q ta  q o ‘ydi.

3.2. Pulning nominalistik va davlat nazariyalari

Pulning nominalistik nazariyasi metallistik nazariyadan  farqli o ‘la- 
roq, pulning metall bilan aloqasini uzib tashlaydi. Pul ichki qiymatdan 
m ahrum  b o ig an  shartli belgilar sifatida ko‘rib chiqiladi. Pulning tovar 
tab iati inkor etiladi, uning vujudga kelishi esa o d a m la r  o ‘rtasida 
ayirboshlashni ta ’m inlash m aqsadida yoki daviatning q o n u n  hujjatlari 
asosidagi kelishuv natijasi sifatida ko‘rib chiqiladi. Shu sababli pulning 
davlat nazariyasi nom inalistik nazariyasining bir tu ri hisoblanadi.

Pulning nominalistik nazariyasi vujudga kelishi u chun  tarixiy shart 
bo'lib oltin quymasidan tanga pullarga o'tish xizm at qildi, bunda pul 
vazni bo'yicha emas, balki nom i bo‘yicha qabul q ilina boshlangan. 
Pulning ustiga yozib qo‘yilgan qiymatini uning ichki qiym atidan ayirish 
imkoniyati pulning davlat tom onidan muomalaga chiqariladigan shartli 
belgilar ekanligi haqida yolg‘o n  xulosalarning paydo boHishi uchun 
imkon berdi. Qog‘oz pul birliklarining paydo bo‘lishi bilan nominalistik 
pul nazariyasi tarafdorlarining soni o ‘sa boshladi va ularning ta ’siri 
kuchayib bordi. Oltinni pul muomalasi sohasidan siqib chiqarish va 
uni qog‘oz pullarga almashtirishni to ‘xtatish, shuningdek, naqdsiz hisob- 
kitob shakllarining jadat rivojlanishi shunga olib keld ik i, pulning 
nominalistik nazariyasi ustunlik qila boshladi.

Pulning nominalistik nazariyasi vujudga kelishi ishlab chiqarishning 
quldorlik tuzumiga borib taqaladi. Pulning davlat nazariyasi paydo 
bo‘lishiga bevosita dastlab quldorlik  tuzumi, so 'ng ra  feodal tuzum 
murojaat qiigan tanga pullaming buzilishi sabab bo‘ldi. B unday amaliyot 
tarafdori bo‘lib chiqqan rasmiy ideologiyaning tasdiqlashicha, pul davlat
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hokimiyati tom onidan yaratiladigan bo‘lib, u o ‘z xohishi bo 'yicha pul 
birligining xarid qobiliyatini o ‘zgartirishi mumkin. Keyinchalik bu naza- 
riya qog‘oz pullarga o‘tishni yoqlay boshladi.

Pulning nominalistik nazariyasi o ‘zining eng toMiq rivojini XVTII asr 
olimlarining asarlarida topdi. Nominalizmning birinchi namoyandalari 
ingliz J. Berkli va J. Styuartlar bo'lishgan. Ular birinchidan, pul davlat 
tom onidan  yaratiladi, ikkinchidan, ularning qiymati nominal bilan 
ifodalanadi, uchinchidan, pulning mohiyati ideal narxlar masshtabiga 
kiritiladi, deb hisoblaganlar. M asalan, J. Styuart pulni teng bo‘lingan 
narxlar masshtabi sifatida ta’riflaydi. Xususan, J. Styuart taklif qilgan 
«ideal pul birligi» konsepsiyasiga ko‘ra, pul faqat narx miqyosi junksiya- 
sini bajaradi. Dj. Billers va N. Barbon (ingl.) pul bu -  faqat shartli belgi 
bo‘lib, tovar bilan hech qanday umumiylikka ega emas deb hisoblaganlar. 
Xuddi shunday qarashlarni subyektiv idealizm tarafdori bo‘lgan ingliz 
olimi Dj. Berkli ham rivojlantirgan. U  pulni moddiy qimmatga ega 
bo'lmagan, abstrakt qiymat munosabatlari sifatida ko‘rib chiqqan. Boshqa 
olimlar bu holni tanqid qilib, bir bosh qandni o'lchov birligi qilib olingan 
og‘irlikka ega bo‘lgan tosh yordamidagina oMchash mumkin. Pullar ham 
o‘zining mustaqil qiymatiga ega boMgani holda tovarlar qiymatini o ‘lchay 
oladi, deb yozadilar.1 Demak, nominalistlar pullarni texnik almashuv 
quroli sifatida o ‘rganib, uning qiymat tabiatini to‘liq inkor qilishgan.

Avstriyalik iqtisodchi F. Bendiksen bu nazariyaning iqtisodiy varian- 
tini asoslab bergan. Uning fikricha, pul bu — qiymatning shartli belgisi 
bo‘lib, hisob-kitob vositasining yordamchi rolini o ‘ynagan va almashinish 
proporsiyalarini ifodalagan. K. Elsterning (Germaniya) ishlarida valuta 
kursiariga davlatning ta’sir ko‘rsatish usullariga alohida e ’tibor qaratilgan. 
Valuta kurslarini samarali tartibga solish uchun davlatlar o ‘rtasida 
«shartnom a pariteti»ni qo‘llab-quvvatlash haqidagi bitim talab qilinadi.

N om inalizm ning mohiyati nemis iqtisodchisi G. Knappning pul 
nazariyasida («Davlat pul nazariyasi», 1905-y.) yanada yaqqol namoyon 
b o ‘ldi. U n in g  asosiy qoidalari quyidagilardan iborat: pu l-davlat 
huquqin ing  m ahsuli, davlat hokim iyatining uydirmasi; pul-davlat 
tom onidan toMov kuchiga ega bo‘lgan belgilardir; pulning asosiy vazifasi 
to ‘lov vositasi vazifasidir.

K napp pulning mohiyati belgilar materialida emas, balki ularni 
qo‘l!ashni tartibga soluvchi huquqiy qoidalarda mujassamlashgan, deb

1 Ж укова Е.Ф. Общая теория денег. — М.: «Банки и биржи», Ю НИТИ, 
1 9 9 5 .- 126-с.
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yozadi. U ning fikricha, pul toklov vositasi qonuni bilan belgilangan 
tartib o ‘rnatishdir. H ar xil pul belgilarining aham iyati yoki kuchi 
K nappning ta’kidlashicha, davlat hokim iyatining qonunlari, farm on 
va qarorlari bilan belgilanadi. K napp qog‘oz pullar barcha m unosa- 
batlarda metall pullar bilan teng qiymatga ega ekanligini va shuning 
uchun ham  pul tizimi umuman, oltinga muhtoj emasligini isbotlashga 
harakat qiladi. Bu «Yangi pul nazariyasi» mohiyat jihatdan  eski nom ina- 
listlarning no to‘g‘ri g‘oyalarini takrorlaydi va rivojlantiradi. Knapp 
nazariyasi Germ aniya imperializmi m anfaatlarini ifodalagan bo‘lib, 
Angliyaning «oltin gegemoniyasi»ga qarshi qaratilgan.

Bizning fîkrimizcha, nominalistlaming pul tartib o ‘m atishdan iboratligi 
haqidagi fikri mutlaqo noto‘g‘ri, chunki haqiqatda pul stixiyaviy ravishda 
kishilarning xohish-irodalariga bog‘liq bolm agan holda davlat paydo 
boMgunga qadar, ayirboshlashning rivojlanishi jarayonida paydo bo‘ldi.

Pulning mohiyatini uning to ‘lov vositasi vazifasidan keltirib chiqarishga 
urinish ham asossizdir. Birinchidan, pulning vazifalari uning mohiyatining 
namoyon bo‘lishidir; ikkinchidan, to ‘lov vositasi vazifasining o‘zi boshqa 
vazifalarning qiymat olchovi, m uom ala vositasi va boylikni to ‘plash 
vositasi vazifalarining rivojlanishi natijasi hisoblanadi.

Davlat nominalistlaming fikriga zid o 'iaroq, pulni yaratm aydi, balki 
m uom ala sohasidagi haqiqiy pul o 'rinbosarlarning to ‘lov qu w atin i 
qonuniylashtiradi, xolos. Davlat, albatta, chop etish uskunasidan foyda- 
lanib, pul belgilari chiqarishi m um kin, biroq u pulning haqiqiy xarid 
va to ‘lov quw atin i belgilashda m utlaqo kuchsizdir.

Knapp va uning izdoshlari o ‘z nazariyalarida ish haqini m uzlatib 
qo'yish tajribasini yoqlaydilar, unga ko‘ra qog‘oz pullar qadrsizlanganda, 
ishchilarga oldingi pul summasida ish haqi to ianad i. Bu pulga ular 
kam miqdordagi iste’mol buyumlari sotib olishlari m um kin bo 'ladi. 
Nom inalistik nazariya mohiyat jihatdan  qog‘oz pullar qadrsizlanishini 
ishchilar hisobidan qoplash yo‘!in¡ ko'rsatganlar.

Bizning nazarimizda nom inalistlar davlat pul nazariyasining xato- 
ligini yana shunday asoslash mumkinki, birinchidan, pul huquqiy emas, 
balki iqtisodiy tushunchadir. Ikk inch idan , m etall pu lla r m ustaq il 
qiymatga ega bo‘ladi, uni davlatdan olmaydi, qog‘oz pullarning vakillik 
qlymati ham  davlat tomonidan belgilanmaydi, balki obyektiv iqtisodiy 
qonunlar bilan belgilanadi.

1929“  1933-yillardagi iqtisodiy tanazzul davrida nom inalizm  yanada 
rivojlandi va oltin standartidan voz kechishni oqlash uchun nazariy 
asos sifatida tanildi. J.M. Keyns («Pul haqida trak tat» , 1930-y.) oltin
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pullarni «vuzlik qoldiqlari», A ravan in g beshinchi g lld ir a g i» , deb e ’lon 
q ild i1. Oltinga nisbatan eiastikroq 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 
chiqarishiga u pulning oitindan ustunligi va nominalizmning g‘alabasi 
sifatida qaraydi. Pulning nom inalistik va davlat nazariyasi budjet 
xarajatlarini moliyalashtirishning inflatsion usullarini nazariy asoslash 
uchun foydalanilgan. Pul davlat nazariyasi fashistlar Germaniyasi rasmiy 
m afkurasining elem entlaridan biri sifatida nam oyon bo‘lib, uning 
yordam ida bosib olingan mamlakatlar bilan hisob-kitobning bosqinchilik 
shakllarini oqlashga harakat qilingan.

1960-yillardagi valuta inq iroziga qadar pulning nom inalistik  
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 mablag1- 
larni yaratishning nominalistik loyihalari paydo bo‘ldi. 1967-yilda XVF 
m axsus o ‘zlashtirish huquqlarini — SDR (Special drawing rights) -  
kredit zaxira pul birliklarini chiqardi. Oltin xalqaro hisob-kitoblardan 
h am  siqib chiqarila boshlandi.

Fikrimizcha, Keyns nominalizmining amaliy maqsadi oltin stan- 
dartidan voz kechilganligini, qog‘oz pullar muomalasiga o‘tiiganligini 
nazariy jihatdan asoslash va inflatsiya jarayonlarini boshqarish orqali 
iqtisodiyotni tartibga solishdan iborat bolgan. Shunday qilib, nomi
nalizm ning barcha ko‘rinishiariga bir xil kamchiliklar xosdir: pulning 
tovar sifatidagi kelib chiqishini tan  olmaslik, uning m uhim  vazifalarini 
inkor qilish, pulni narx m asshtabi, ideal hisob birligi ta ’riflashdir.

3.3. Pulning miqdoriy nazariyasi

Erkin raqobat kapitalizmi davrida (X V III-X IX  asrlar) ustunlik 
qilgan «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 bcvosita 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 iqtisodiyotining ichki

1 Жукова Е.Ф. Обшая теория денег. -  М.: «Банки и биржи», ЮНИТИ, 
1 9 9 5 .-  126-с.
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koordinatsiyasi, uning narx dinam ikasi va raqobat mexanizmi asosida 
o‘zin i-o‘zi samaraii tartibga solish qobiliyati haqidagi g'oya tarafdori 
bo‘lgan neoklassik konsepsiyaning m uhim  bir qismiga aylandi.

M iqdoriy nazariya pulning qiym ati va mos ravishda tovar narxlari 
darajasini pul miqdorining o 'lcham i bilan  izohlaydi: m uom alada pul 
qanchalik ko‘p bo‘lsa, narx shunchalik yuqori bo‘ladi va aksincha. Bu 
qonuniyat qog‘oz pullarga ham , m etall pullarga ham taalluqli. Bu 
nazariyaning ilk namoyondalari Sp.L. M onteske va D.Yum (XVI11 asr 
o ‘rtalari) bu qonuniyatlarni XVI—XV II asrlarda Yevropa bosh id an  
kechirgan «narx inqi!obi»dan ozod qildi. Bu nazariyadan oltin va ku- 
mush to ‘plash millatni boy qiladi degan fikr tarafdori bo‘lgan m erkan- 
tilistlarni tanqid qilish uchun foydalanilgan. Pulning miqdoriy nazariyasi 
tarafdorlarining fikriga ko‘ra bunday jam g‘arish natijasida q im m atbaho 
metall qadrsizlanadi va tovarlar narxi o ‘sadi. M illatning haqiqiy boyligi 
oltin va kum ushning jonsiz to ‘plam ida emas, balki m anufakturalar 
yaratish va ularda jonli m ehnatni q o ‘llashdan iborat. M iqdoriy pul 
nazariyasining XVIII asrdagi yorqin nam oyondasi D. Rikardodir.

Shuni ta ’kidlash lozimki, uning qarashlari ikki tomonlam a tavsifga 
ega bo‘ldi: bir tomondan, u pulning qiym ati ularni ishlab chiqarishga 
m ehnat sarilari bilan aniqlanishini tan  olgan, ikkinchi tom ondan  esa 
alohida davrlarda pul birligining qiym ati pul miqdori o ‘zgarishlariga 
bog‘liq ravishda o‘zgaradi, deb hisoblagan.

D. Rikardo pul ham tovar hisoblanadi va o ‘z qiymatiga ega b o ‘ladi, 
pulning qiymati uni ishlab chiqarish uchun sarflangan m ehnatning m iq 
dori bilan aniqlanadi, deb to ‘g‘ri fikr bildiradi. Biroq u pulning a loh ida  
tovar ekanligini ko‘ra bilmaydi. U pulning nisbiy qiymati ta lab  va 
taklif ta ’sirida istalgan tovaming nisbiy qiymati singari o ‘zgaradi, deb 
hisoblaydi. Pul alohida umumiy tovar b o ‘lgani uchun talab buyum i 
ham , taklif buyumi ham bo‘la olmasligini tushunmaydi.

Rikardo pulni faqat muomala vositasi sifatidagi vazifasida k o ‘rad i, 
boylik to ‘plash vositasi sifatidagi vazifasini esa yo‘qqa chiqaradi. U n ing  
fikricha, pul muomalasi sohasining pul bilan ortiqcha to'ldirilishi tufayli 
uning qadrsizlanishi imkoniyati vujudga keladi. U qog‘oz pul m uom alasi 
qonuni bilan metall pul muomalasi qonunlarining farqiga borm aydi. 
Pulning miqdoriy nazariyasi tarafdorlari nafaqat pulning qiymat o ‘lchovi 
sifatidagi funksiyalarini, balki metall muomaladagi pul miqdorini tartibga 
soluvchi xazina sifatidagi funksiyasini ham  inkor qiladilar. P u ln ing  
miqdoriy nazariyasi nafaqat m etall, balki qog‘oz pullarga n isb a tan  
ham asossiz, chunki ularning m uom alada bo‘lish qonuniyatlari faqat

43



ular qiymatining m ehnat nazariyasi asosida ochib berilishi mumkin. 
Yuqoridagi nazariyalarni umumlashtirgan holda shuni aytish mumkinki, 
pul tovar ishlab chiqarish va ayirboshlashning rivojlanishi bilan vujudga 
kelgan.

Yuqorida keltirilgan nazariyalaming kam chiliklarini qisqa qilib 
tushuntiradigan bo‘lsak, pulning aloliida tovar sifatidagi mohiyatini hech 
bir nazariya to‘g‘ri va batafsil yoritmaganligini ta ’kidlab ko'rsatish mum- 
kin. Natijada m etallistlar pulning nima uchun qimm atbaho boylik 
ekanligini, uning tub negizida nima yotishini tushunib yetishmagan, 
pulning mohiyatini yuzaki nam oyon bo‘lish shakllarida ko‘rishgan. 
Nominalistlar bo'Lsa, qog‘oz pullarni inkor etmagani holda nima uchun 
ularning qimmatli ekanligini izohlab bera olmadilar, ular ham metal
listlar kabi pulni yuzaki tushunib, davlat tom onidan chiqarilgan pul 
faqat shartli belgi va hisob birliklarinigina ifodalaydi, deb ko'rsatishadi. 
Yuqorida ko‘rsatganimizdek, klassiklar ham pulning alohida tovar ekanligini 
va boshqa 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 qarovchilar juda ko‘pdir.

Zamonaviy sharoitlarda pulning miqdoriy nazariyasi juda keng 
q o ‘llanilmoqda. G larb mamlakatlarinmg iqtisodchilari va ishbilarmon 
doiralar vakillari uni davlatning iqtisodivotga aralashuvi, pul muomalasi 
va butun sanoat sikliga ta’sir uchun kolrsatma sifatida ko'rib chiqadilar. 
Aynan pul massasini tartibga solishda tovarlar narx darajasi va xo'jalik 
faolligi holatiga ta’sir usuli ko‘zda tutiladi. Ushbu ta'sir usullarini ishab 
ch iqqan  Dj.M. Keyns pulning miqdoriy nazariyasini konyunktura 
nazariyasi bilan bog‘lash zarurligini ko'rsatgan. Muomala sohasi orqali 
sanoat sikli harakatiga ta'sirini Keyns va uning izdoshiari quyidagi tarz- 
da 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, taqchillikni moliyalash- 
tirishni, ya’ni u yoki bu tovarlarga hukumat talabini kengaytirishni 
rag‘batlantiradi. Hukum at xarajatlari, pul muomalasi hajmini oshirib, 
iqtisodiyotning jonlanishiga xizmat qilishi ko‘zda tutilgan.

Keyns nazariyasi tarafdorlari miqdoriy nazariyaning yangi variantini
— ortiqcha talab nazariyasini ilgari surdilar, unga muvofiq inflatsiya 
sababi pul massasi va hukum at xarajatlarining o ‘sishida emas, balki 
aholining ortiqcha talabi o ‘sishida («ortiqcha talab»ning paydo bo‘li- 
shida) yotadi. Ular shu ortiqcha talabni soliqlarni oshirish, zayomlar
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chiqarish, ish haqini muzlatib qo‘yish, shuningdek, majburiy jam g 'a r- 
m alar yordamida qisqartirishni taklif qiladilar.

Ortiqcha talabga qarshi kurash g'arb m am lakatlarida keng q o ‘lla- 
nilgan. Ortiqcha talabni yo‘qotishning turli usullari keng qo‘Hangan, 
masalan, Buyuk Britaniyada 1967-yilning kuzida funt sterling deval- 
vatsiyasidan so‘ng o ‘tkazi!gan. Biroq miqdoriy pul nazariyasi retseptlari 
kapitalistik dunyoda chuqur valuta inqirozi va inflatsiyaning o ‘sishiga 
to ‘sqinlik qila olmadi.

Sey ayniyati va qonuni. Pulning miqdoriy nazariyasi takror ishlab 
chiqarish klassik m odeligauyg'unlik bilan kirishib ketadi. U m ukam m al 
raqobat va to 'liq  narx elastikligi sharoitlarida bozorlarda avtom atik 
ravishda tashqaridan hech qanday aralashuvlarsiz barcha ishlab chiqarish 
resurslaridan to ‘liq foydalangan holda muvozanatlashadi. Bu tasaw urlar 
J.B. Sey nazariyasini amalga oshirishda o ‘z aksini topgan. U tovar 
bozorlarida talab va takiifning to ‘Iiq mos kelish tamoyilini bildiradi.

Biroq bu qonun turlicha tanqidlarga uchradi: ayniyatdan Sey qonu- 
nigacha Sey ayniyatini algcbraik ko'rinishda ifodalash mumkin:
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M

bunda: Xfd -  X  tovarga ortiqcha talab.
Klassik yo‘nalishning zamonaviy izdoshlari talab va taklif faqat yakuniy 

hisobda mos keladi degan farazga amal qiladilar. Bu bozoming perm anent 
holati emas, balki uiiing yakuniy muvozanat sharoiti xolos. Bunday talqinda 
vaqtinchalik muvozanatsizlik, ortiqcha talab yoki taklif imkoniyati paydo 
bo‘ladi. Biroq bu nomutanosiblildar qisqa muddatli xarakterga ega bo‘lib, 
erkin bozor xo‘jaligi pirovardida muvozanatga erishadi.

Siyosiy iqtisod matematik maktabining yirik vakili, xalqaro iqtisodiy 
jamiyat asoschilaridan bin va uning birinchi prezidenti (1931 -1933) Irving 
Fisher (1867-1947) pullaming miqdoriy nazariyasini zamonaviylashtirishga 
katta hissa qo‘shdi. U «Pullarning xarid qilish kuchi. Uning belgilanishi 
va kredit, foizlar va tanazzullarga munosabati» asarida (1911) puilar 
massasi bilan tovarlar narxlari darajasi o'rtasidagi bog'liqlikni formallash- 
tirishga harakat qilgan. Tovarlar uchun to ‘langan puilar soni va sotilgan 
tovarlar narxlari summasi teng bo‘lgani uchun buni I. Fisher tarozi 
bilan o'xshatmoqchi bo‘ladi.

Ayirboshlash tenglamasini matematik ko‘rinishida ifodalash mumkin:

M V =  X p Q
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bunda: Z  -  (Expenditure) -  pul muomalasining umumiy hajmi, ya’ni 
m azkur jam iyatda  shu  yil davomida tovarlarni sotib olish uchun 
sarflanadigan pullar summasi; M  (M oney) — ushbu jam iyatda yil 
davomida m uom alada yurgan pullarning o ‘rtacha miqdori:

M ’
bunda V (Velocity) — ne’matlarga ayirboshlashdagi pullar aylanish- 
larining o ‘rtacha soni; P (Price) -  ushbu jam iyatda sotib olinadigan 
har qanday alohida tovam ing o‘rtacha sotish narxi; Q (Quanlity) — 
tovarlarning jam i xarid qilingan soni. Fisher formulas! oltin tangaii 
standart sharo itida  to ‘g ‘ri boMmaydi, chunki u pullarning ichki 
qiymatini hisobga olmaydi. Biroq oltinga almashtirilmaydigan qog‘oz 
pullar m uom ala qiladigan sharoitda u muayyan mazmun kasb etadi. 
Bunday sharoitda pul massasining o ‘zgarishi, garchi I. Fisher tovarlar 
narxlarining m utloq elastikligini nazarda tutib, narx mexanizm ini 
m a’lum m a’noda ideallashtirsada, lekin tovarlar narxlari darajasiga 
ta ’sir ko‘rsatadi. Boshqa neoklassiklar kabi Fisher ham mukammal 
raq o b a tch ilik k a  aso slan ad i va o ‘z x u lo sa la rin i m o n o p o liy a la r 
hukm ronlik  q ilad igan  ham da narxlar oldingi elastikligini jidd iy  
yo‘qotgan jam iyatga tegishli deb biladi.

K o‘pgina hozirgi iqtisodchilar ayirboshlash tenglamasini bir xillik, 
ya’ni M V =  PQ  sifatida ifodalashadi. G ap shundaki, bu tenglama P —T  
ayirboshlash harakatini tovarlarning jami massasiga daxldor deb ifo- 
dalashga urinadi, ya’ni tovarlar sotib olingan pullar summasi sotib 
olingan tovarlar narxlari summasiga teng (bir xil). Bu tavtologiyadir va 
shuning uchun ayirboshlash formulasi narxlarning umumiy (mutloq) 
darajasini izohlash uchun xizmat qila olmaydi.

M iqdoriy nazariya tarafdorlarining faraz qilishicha, ayirboshlash 
formulasi m utloq  kattalik EQ ni (ayni bir vaqtda talab va taklif 
mexanizmi undan nisbiy tebranishlarni) izohlaydi.

I. Fisher va uning izdoshlari shunday nuqtayi nazai^a amal qilishgan. 
Ular pullarning aylanish tezligi {V) va ishlab chiqarish darajasi ( Q) 
muomalada yurgan pullar miqdoriga (A/) va narxlar darajasiga (P) 
bog‘Iiq bo‘Imasligini asoslashga urinishgan. U lar pullarning aylanishi 
tezligi aw alo  demografik (aholining zichligi va hokazo) parametrlarga 
bog‘liq bo‘ladi, deb faraz qilishgan. Ishlab chiqarish darajasi esa asosan 
m ehnat bozorida yuzaga kelayotgan shart-sharoitlar bilan belgilanib, 
narxlar darajasi va muomalada yurgan pullar soniga bog‘liq bo'lmaydi.
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Shubhasiz, bozor xo‘jaligi hukm ronlik qiladigan sharoitda bunday 
qoidalar yaqqol noreal tus kasb etadi.

XULOSALAR

1. Metall pullar nazariyasi pul muomalasmi 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 faqat ichki qiymatdan mahrum 
boMgan shartti belgilar sifatida ko‘rib chiqiladi. Pulning tovar tabiati inkor 
etiladi, ulaming kelib chiqishi esa odamlar o‘rtasida ayirboshlash vositasi 
yoki davlatning qonun hujjatlari natijasi sifatida ko‘rib chiqiladi. Shu 
sababli pulning davlat nazariyasi nominal nazariyasining bir turi sanaladi.

3. Pulning miqdoriy nazariyasida ta’kidlanishicha, to ‘lov vositalari miq- 
dorining o‘zgarishi tovarlar narxi darajasiga bevosita va proporsional 
ta’sir ko'rsaladi.

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

5. Fisher formulas'! oltin tangali standart sharoitida to‘g‘ri bo‘lmaydi, 
chunki u pullaming ichki qiymatini hisobga olmaydi. Biroq oltinga 
almashtirilmaydigan qog‘oz pullar muomala qiladigan sharoitda u 
muayyan mazmun kasb etadi.

Asosiy tayanch tushunchalar
Merkantilistlar, metallistik nazariya» fiziokratlary oltin muomalasi, oltin- 
deviz sistemasi, «neometallistlar,» nom inalistik  nazariya , davlat puli 
nazariyasi, pulning G.F. Knapp nazariyasi, funksiona l y o ‘nalish, «boshqa- 
riladigan valuta» konsepsiyasi, maxsus o ‘zlashtirish huquqlari -  SDR  
(Special drawing rights), pulning miqdoriy nazariyasi, D. Rikardo qiymat- 
ning mehnat nazariyasi, J.M . Keyns pulning m iqdoriy nazariyasi, Sey 
ayniyati va qonuni, I. Fisher tenglamasi.

Nazorat uchun savollar
/. Metall pullar nazariyasining mazmunini tushuntirib bering.
2. Merkantilistlarning pul haqidagi fikrlarini tushuntirib bering.
3. Pul bo'yicha nominalistik nazariyaning m azm unini tushuntirib bering.
4. Davlat puli nazariyasining mazmunini tushuntirib bering.
5. Urushdan keyingi davrda davlat puli nazariyasining evolutsiyasi qanday 

darajada bo'lgan?
6. Maxsus o'zlashtirish huquqlari — SDR (Special drawing rights) nimani 

anglatadi?
7. Pulning miqdoriy nazariyasi mazmunini qanday tushuntirish mumkin?
S. Dj.M. Keyns pulning miqdoriy nazariyasini tushuntirib bering.
9. Sey qonunining mohiyati nimadan iborat?
10. Umumiy muvozanatda ¡.Fisher modelini tushuntirib bering.



4-bob. PU L XCTJALIGINING KEYNS M ODELI

4.1. Kevnscha pul nazariyasining asosiy tavsifnomalari

Klassik makroiqtisodiy model pulning miqdoriy nazariyasini sezilarli 
soddalashtirib, uni unchaJik to ‘g‘ri talqin qilmaydi. Shu sababli ushbu 
bobda eski va yangi keyns modellari ko‘rib chiqiladi va u klassik model 
bilan taqqoslanadi.

Neoklassiklam ing yondashuvi kapitalistik voqelikka zid keldi va 
bu hoi 1929— 1933-yillardagi «Buyuk depressiya» jarayonida alohida 
namoyon bo‘ldi. Ahvolni tuzatish ishi J.M . Keynsning zimmasiga 
tushdi. U «B andlik , foiz va pulning um um iy nazariyasi» asarida 
(1936-y.) pullarning aylanishdan chiqib kelishi sabablarini aniqlashga 
urinadi, c h u n k i, un ing fikricha, buning natijasida yalpi to ‘lovga 
qobiliyatli talab hajmi qisqaradiki, bu ishlab chiqarish rivojlanishiga 
to ‘sqinlik qiladi. J.M . Keynsning fikricha, pullarning chiqib ketishining 
bosh sabablari «uchta fundam ental psixologik omillar»: iste’molga 
moyillik, likvidJikni afzal ko‘rish va kapital aktivlardan keladigan bo‘lg‘usi 
daromad taxm ini bilan bog‘liq.

Bu nazariya akademik tadqiqotlar va ta’limda ham, siyosatni ifoda- 
lashda ham q o ‘llanadigan ustunlik qiluvchi makroiqtisodiy modelga 
aylandi, biroq bu nazariyaning rivojlanishidagi bosqichlami farqlash lozim:

a) eski keyns modeli bu — keyns nazariyasini Xiks va Xansen 
tom onidan interpretatsiya qilish bo‘lib, ko‘pincha uni Xiks-Xansen 
modeli deb atashadi; uning rivojlanishiga, shuningdek, Kleyn, Samuelson 
va M odilyani ham  munosib hissa qo'shishgan;

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

Biroq Keyns yondashuvi um um iy bo‘lib qolaverdi, u o ‘z vazifasini 
to‘liq bandlikda muvozanat umumiy holat emasligini ko‘rsatishda deb 
bildi. U m um iy holat bu -  ishsizlik mavjudligidagi muvozanat, to ‘liq 
bandlik — o ‘ziga xos holat. ToMiq bandlik holatiga erishish uchun 
davlat maxsus siyosat yuritishi lozim, chunki avtomatik amal qiluvchi 
bozor kuchlari unga erishishni kafolatlamaydi.
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Keyns modeli makroiqtisodiy agregatlar yordam ida ifodalanadi. 
Bunda agregatsiyalashning ikki turidan foydalaniladi:

1) model xususiy sektordagi firm alar va individlarning xulq-atvori 
va davlat sektorining xulq-atvorini aks ettiradi (keyns modeli xorijiy 
sektorni ham qamrab oladi, biroq bunga hali qaytiladi);

2) m odclda m a’lum bir tovar turlari va o ‘zgaruvchilar tarkibiy 
qismlarga birlashadi, shuning uchun iste’mol tovariga belgilangan 
umumiy talab (aytaylik Xt) em as, balki barcha iste’mol tovarlariga 
umumiy talab (.5) tahlil qilinadi.

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 
tashqari, alohida pul bozori va obligatsiyalar bozori ham  mavjud. 
Obligatsiyalar bozori barcha turdagi obligatsiyalar va pulsiz moliyaviy 
aktivlarni birlashtirishni ifodalaydi. Va nihoyat, modeldagi to 'rtinch i 
bozor bu — ishchi kuchi bozori. M odelda bu bozorlarning har biri 
faoliyati va ular o‘rtasidagi aloqalari belgilab berilgan.

Ishchi kuchi bozorini tahlil qilar ekan, Keyns shunday xulosaga keldiki, 
garchi real ish haqi -  wistalgan yo‘nalishda o'zgarishi m um kin bo‘lsada, 
biroq/»«/// ish haqi (yoki ish haqi stavkasi) belgilangan darajadan pasayishi 
mumkin emas (bu eng kam ish haqi to ‘g‘risidagi qonunlar va boshqa 
institutsional omillar bilan, shuningdek, kishilarning kamroq ish haqi 
uchun ishlamaslik istagi bilan belgilanadi) va shu sababli ish haqi 
moslashuvchan hisoblanmaydi va bozorni muvozanatga keltira olmaydi.

Moliyaviy (pul) bozori. K eynsning moliyaviy bozor nazariyasi, 
boshqa klassik oqimlar kabi asosiy e ’tiborni pul talabi va taklifiga qaratadi. 
Klassik model yoki miqdoriy nazariya shu bilan ifodalanadiki, pulga 
umumiy talab bu — pul daromadi darajasi funksiyasi ( Kreal darom adning 
P umumiy narx darajasiga ko‘paytm asi). Taxminlarga ko‘ra, bu aloqa 
proporsional xarakterga ega bo‘ladi — kutilayotgan pul qoldiqlari K  
pul daromadi ulushiga teng b o ‘ladi:

M V  — Y P ,M  =  Y P /V r K  =  I/V f M  =  K YP.

Bu modelda pul taklifi ekzogen qayd etilgan kattalik sifatida ko‘rib 
chiqiladi. Bozor -  pulga bo‘lgan talab uning taklifiga teng b»j‘lgan 
holatda muvozanatda bo‘ladi.

Grafikda P Y  daromad emas, P  narx aks ettirilganligi sababli 0M d 
og‘ish Y  darajasiga bog‘liq boMadi. yqanchalik  yuqori b o ‘lsa, istalgan 
narx darajasida nominal pul qoldiqlariga talab shunchalik katta boMadi.
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Bozor narx darajasi Pc nuqtaga 
yetganda  m uvo zan a td a  b o ‘ladi. 
Klassik model /q a y d  qilingan katta- 
likda to'iiq bandlik darajasida mu- 
vozanatga avtom atik tendensiyani 
ko‘zda tutadi, shuning uchun tahlil 
davomida bitta 0Md egri chizig'i bilan 
kifoyalanish mumkin (2-chizma).

Moliya bozorining Keyns modeli 
biroz boshqacha xarakterga ega, 
uning o ‘ziga xos xususiyati pulga 
bo‘lgan talab talqini bilan bog‘liq. 
Alohida olinggan shaxslarning kassa 
qoldiqlari ikki qism ga b o ‘linadi: 
birinchidan, berilgan pul daromadi 
darajasini qo‘llab-quvvatlash bilan 
bog liq  bitimlarni amalga oshirish 

uchun saqlanuvchi transaksiya qoldiqlari mavjud; ikkinchidan, xo‘jalik 
subyektlari aktivlar sifatida saqlaydigan spekulativ qoldiqlar mavjud. 
T ransaksion qoldiqlarga talab pul daromadi darajasiga bog‘liq bo‘- 
ladi(pulning miqdoriy nazariyasi singari). Spekulativ qoldiqlarga talab 
esa obligatsiyalar bo‘yicha foiz stavkasiga bog‘liq bo‘ladi — foiz m e ’y o ri 
qanchalik  baland bo‘lsa, spekulativ qoldiqqa talab shunchalik past 
b o ‘ladi.

K eynsning pulga talab agrégat funksiyasi transaksion va spekulativ 
qoldiqlarga talab funksiyasini birlashtirish yo‘li bilan hosil bo‘ladi. 
Spekulativ qoldiqlarga talab bu -  (r) obligatsiyalar bo'yicha foiz m e’yori 
kattaligiga teskari funksiya: grafikda — SBD.

Transaksion qoldiqlarga talab (r) bilan bog'liq emas, balki faqat 
Py ga bogMiq: grafikda -  TB1'. H ar qanday foiz darajasida umumiy pul 
qoldiqlari summasiga talab SB1 va TBd ni bir-biriga qo'shish yo‘li bilan 
olingan Md egri chizig‘i bilan ifodalanadi.

MJ — likvidlikni afzal ko‘rishning keynscha egri chizig'i. U P v a  Y 
darajasiga bog‘liq bo‘ladi. P Y  ning o ‘sishi bilan transaksion qoldiqlar 
T B f gacha, likvidlik egri chizig‘i esa A i/gacha o‘sgan bo‘lardi (SB* va 
T B f  bir-biriga qo‘shish yo‘li bilan) (3-chizma).

Pulga talab grafigidan pul bozorining keyns modelini hosil etish

m um kin. Pul taklifi ekzogen M  nuqtada berilgan. Bozor foiz m e’yori

2 'C hizm a. Pulga bo(lgan talab va 
taklid egri chizig‘i:

OM f — nominal pul qoldiqlariga 
talab egri chizig‘i.

Ms — pulga taklif egri chizig‘i.
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r  ga teng b o ‘lgan holda m uvozanatda 
boMadi.

Agar P  va Y  qiymatlari balandroq  
va likvidlikni afzal ko‘rish egri ch izig‘i 

h o la tg a  ega b o ‘lsa, b o z o r  fo iz  
m e ’yo ri fa q a t re dan  k a tta  b o ‘lg an  
h o la td a g in a  m u v o zan a td a  b o ‘lish i 
m um kin (4-chizm a).

B u k o rrek s iy a lo v ch i m e x a n iz m  
k e y n sc h a  p u l b o zo ri n a z a r iy a s id a  
obligatsiyalar bozorining m a’lum  b ir 
nazariyasi ko‘zda tutilishini ko‘rsatadi.
Pul b o zo rid a  m uvozanatsiz lik  o b li
gatsiyalar b o ‘y icha stavkalarga t a ’sir 
ko‘rsatadi deb taxm in qilinadi.

Pul bozoridagi ortiqcha tak lif d o i- 
m o obligatsiyalar bozoridagi o rtiq ch a  
talabga teng b o ‘lib kelgan, sh u n d ay  
ekan, bir bozor m uvozanatda b o ‘lsa, 
boshqa bozorda ham  m uvozanat paydo 
boM adi. F o iz  stavkasi rt b o ‘lg a n d a  
pulga talab  o rtiq ch a  b o ‘lsa, k o ‘rsa- 
tilgan taxm inga muvofiq ularning kurs 
qiym atini pasaytiradigan va r ni o sh i- 
radigan o rtiq ch a  obligatsiyalar taklif! 
mavjud b o ‘ladi. Shunday qilib, keyns
cha pul bozori nazariyasi bilan klassik 
m odel o ‘rtasidagi asosiy farq sh u n d ak i, keyns m odelida p u lga  ta lab  
ob ligatsiyalarga talab  bikin bogM iq. Bu ta lab  fu n k sio n a l j ih a td a n  
obligatsiyalar bo ‘yicha foiz stavkasiga ham , darom ad darajasiga ham  
bog‘liq b o ‘ladi. Keyns m odelida bevosita pul bozorin i teng lash tiruvch i 
o ‘zgaruvchan ko‘rsatkich bu — klassik m odeldagi kabi m u tlo q  narx  
darajasi em as, balki foiz m e’yoridir.

Klassik m odelda tovarlar taklifi ishchi kuchi bozoridagi b an d lik  
darajasi bilan belgilanadigan funksiya h isoblanadi. Ishchi kuch i bozo ri 
m uvozanatda b o ‘lgan holatda tad b irk o rla r ishchilarni faqat fo y d a  osh ib  
boradigan paytgacha (ya’ni, eng yuqori m eh n at m ahsuli real ish haq iga 
tenglashgan nuqtagacha) yollaydi. A gar m uvozanatli u m u m iy  b an d lik  
darajasi berilgan b o ‘lsa, rejalashtirilgan iste’m ol va investitsion to v a rla r

3-chiyna. Likvidlikni afzal 
ko^rishning keynscha egri chizigM.

4-chizma. Pul bozorining  
keynscha m odeli.
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takiifiga teng boMgan um um iy  m ahsulot darajasini aniqlash m um kin. 
R ejadagi xarajatlar rejadagi um um iy  taklifga teng  b o ‘lgan holatda 
to v arla r bozori m uvozanatda b o ‘ladi.

K eynscha tovarlar bozori modelining xususiyati shundaki, iste’mol 
tovarlari rejadagi talab foiz m e’yorining funksiyasi em as, balki amalda 
olingan milliy darom adning ijobiy funksiyasi hisoblanadi. U chta bozoming 
o ‘zaro  aloqasini algebraik va grafik shakllarda ifodalash mumkin.

Klassik model Keyns modeli
(to'liq bandlik)

N s = N S W_
P

Ishchi kuchi bozori

N s = N s W_
P

N » = N D\j ;  

№  = N D = N

M s = M

M D = kpy 
Ms =  MD =  M

y = y ( N )  

e =  c(r)+i(r)

№  = N 'W_

№  = ND = N

Pul bozori

Ms -  M 

M D =^kpy+ l 2{r) 

M s — M D =  M
e

T ovarlar bozori
y = y { N )

e = c(y)  + i(r)

y = e  = y  y = e  = y

b u n d a: № -  m ehnat taklifi;

W
—  — real ish haqi;

N  — ishchi kuchi bozorida  muvozanat;
e  ’

~MS — ekzogen qayd etilgan pul taklifi darajasi; 
e -  tovarlarga rejadagi talab; 
c — iste’m ol tovarlariga rejadagi talab; 
i — investitsion tovarlarga rejadagi talab; 
r — foiz m e’yori;

(1)

(2)

(3)

(4)

(5)
(6)

(7)
(8) 
(9)
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y — am aldagi real darom ad; 
kpy — pulga transaksion talab;
L2(r) -  pulga spekulativ talab.
Agar keyns modelini ishsizlik m avjudligida ko‘rib chiqadigan b o ‘lsak, 

tenglam alar tizim i o ‘zgaradi:

Ishchi kuchi bozori -  N s =

N °  = N s (y).

M s = M S *

M D = kpy + L i ir ) ,

№  = MD = M .

y  = y {N ),

é- = c(y) + i(r) ,

y  = e.
Bu o 'zgarish lar keyns m odelida b o zo rla r o ‘rtasidagi a loqa x a rak te ri 

va sabablar yo‘nalishi klassik m odeldan boshqacha ekanligini ta ’k idlaydi. 
Bu o 'zgarishlar ikkita keynscha yangilikni ifodalaydi. U lardan biri to v arla r 
bozorida m uvozanat faqat rejadagi ta lab  va am aldagi taklifn ing ten lig in i

talab qiluvchi g ‘oyadan iborat e - y .  Keyingi yangilikka k o 'r a  ishch i

kuchiga am aldagi talab /V ^am alda ishlab chiqarilgan m ahsu lo t y  b ilan  
belgilanadi va dem ak, tovarlar bozori m uvozanatda b o lg a n  h o la td a  
m uvozanatga  erishad i. U m um iy  k o 'r in is h d a  bu y an g ilik la r  s h u n i 
angfatadiki, garchi tovarlar va ishchi kuchi bozorlari tozalanm ay  q o lg an  
holatda ham  m uvozanatga ega b o la d i.

4.2. Keyns modelida pulga b o 4lgan talab  nazariyasi

Pulga ta lab n in g  K eynscha n aza riy as i quyidagi sxem a b o £y ic h a  
tuziladi:

1. B oylikning m uqobil shakllarini an iq lash  -  bu pullar yoki o b lig a - 
tsiyalar b o ‘ladi. Aksiyalar va g‘azna veksellari obligatsiyalarning su b s ti-  
tutlari sifatida k o ‘rib chiqiladi va a lo h id a  hisobga olinm aydi.

Pul bozori —

Tovarlar bozori —
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2. Pullar barcha to m o n id an  muom ala vositasi sifatida qabul qili- 
nad igan  va foiz ko ‘rin ish ida foyda keltirmaydigan aktiv sifatida izohla- 
n ad i; obligatsiyalar -  hukum atn ing  m uddatsiz qarz m ajburiyatlari, 
u lam in g  kupon stavkasi qat'iy belgilanadi.

3. Individ pul shak lida  saqlashga moyil bo ‘lgan boylik ulushini 
aniqlash.

4. Individning eng kam  risk bilan o‘z aktivlar portfelidan darom adni 
m aksim allashga intilishi.

5. Pulga talabning K eynscha nazariyasi pulni jam g ‘arishning uch 
m otiv in i nazarda tu tad i — transaksion, spekulativ va kutilm agan m aq- 
sadlarga (yoki eh tiyo tkorlik  motivi).

Pulga talabning K eynscha m odeli ikki qism dan tarkib topadi:

M D = M XD + M 2d = kpy  + L2(r) = L (Y ) + L1(r).

T englam aning b irinch i qism i transaksion m otivni, ikkinchi qismi 
esa spekulativ m otivni aks ettiradi.

T ransaksion m otiv  J. K eynsning hisoblashicha, «darom ad m iqdori 
u n i olish va sarflash o krtasidagi vaqt muddatiga bog‘liq bo'ladi». Dem ak, 
b u  m otivni am alga osh irish  u ch u n  nom inal pul qoldiqlari sum m asi

!:py ga teng b o ‘lgan pu l darom adining doim iy ulushini ifodalaydi, 
b u n d a  k  doim iy ko‘rsatkich . M asalan, individ har bir haftaning boshida 
20 doll, darom ad oladi va uni bir m arom da sarflaydi. H afta davom ida 
o ‘rtacha pul qoldigki 10 do ll.n i tashkil qiladi.

[ (20+0): 2 ], yoki transaksion  qoldiq haftalik darom adning doim iy 
ulushini (1 /2) yoki yillik u lushini 1/104 -  ifodalaydi. D em ak, pul 
darom adin ing  doim iy ulushi quyidagiga teng:

A gar darom ad olish vaqti ikki baravar kichraysa (m asalan, darom ad 
h aftad a  ikki m arta o linad i) doim iy ko‘rsatkich k  ikki baravar kamayadi. 
K eynschilarda k  ko ‘rsatk ichi klassik m iqdoriy nazariya tarafdorlari 
b ilan  bir xil emas. B u lar u ch u n  k  butun pul massasining m uom ala

teziigiga teskari ko ‘rsa tk ichn i ifodalaydi: k -  key n sch ila rd a  esa u

fa q a t tran sak s io n  q o ld iq la r  teziig iga taalluq li xolos. Keyns m odelida 
b a rc h a  pul q o ld iq la rin in g  m u o m ala  tezligi fo iz  stavkasin ing  funk-
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siyasi h is o b la n a d i,  ch u n k i u n g a  s p e k u la tiv  pu l q o ld iq la r i  t a ’s ir  
k o 'rsa tad i.

Keynsning m onetär nazariyasida spekulativ talab asosiy rolni o ‘ynaydi. 
Spekulativ m otiv, Keynsga kolra, «kelajakning nim a keltirishini b ozo rga  
nisbatan yaxshiroq bilish evaziga foyda olish» istagiga asoslanadi.

O bligatsiyalarga jo riy  foiz stavkasi u larn i xarid qilish haq ida q a ro r  
qabul qilish paytida (r^  orqali belgilanadi. Yil yakunida k u tila d ig a n  
foiz stavkasi darajasi — /*l2 • U r{ qayd q ilingan  foiz stavkasiga b o g i iq  
em as. Pulga spekulativ  talab r, va 2 o ‘rtasidagi m unosabatga b o g ‘liq: 
ob ligatsiyalarga kiritilgan h ar b ir d o lla r  u ch u n  individ y ilig a  fo iz  
ko ‘rinishida r*12 plus CG kapital q iy m atn in g  o ‘sishini o lish  is tag id a  
b o ‘ladi.

Agar CG n i b ir investitsion dollarga to ‘g ‘ri keladigan sum m a k o ‘r i-  
nishida ifodalasak, unda:

obligatsiyaning joriy narxi re 1,2

bunda: g  — b ir dollarga kapital q iym atn ing  o ‘sishi.
Bu ifoda shundan kelib chiqadiki, obligatsiya narxi obligatsiyaga foiz 

stavkasiga teskari kattalik hisoblanadi. D em ak, CG = ( l /V |2 — 1 r,). 
T eng lam aning  ikkala tom onin i r, jo riy  fo iz  stavkasiga k o ‘p a y tir ib ,

/*[ • CG = (r¡ / re\,2 ) -  1 ni olamiz. r{ obligatsiyaning joriy narxiga teskari
ko‘rsatkich ekanligi sababli, tenglamaning chap  tom onini (1) form uladagi 
kabi qayta yozish mumkin.

Obligatsiyani 1 dollarga sotib olib, ind iv id  yil yakunida r{ + g  d o lla r  
ishlab olish niyatida bo ‘ladi.

G rafikdan k o krinib turibdiki, pul
ga spekulativ ta lab  (D ) foiz stavkasiga 
pasaygan paytda katta  bo'ladi, ob li
gatsiyalarga investitsiyalar ulushi esa 
barcha aktivlarda o ‘sadi va aksincha 
(5-chizm a).

Agar transaksion motiv pul daro- 
m adiga bog 'liq , spekulativ motiv — 
foiz stavkasiga bog‘liq pulga talabni 
izohlasa, eh tiyo tkorlik  motivi kela- 
jakka ishonchning yuqori emasligidan 
iborat. Agar obligatsiyalarga q o ‘yil-

5-chizma. Keyns modelida pulga  
bo(lgan talab egri chtzig'i 

ko‘rinishi.
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m alar riskii b o ‘lsa, pu ln i saqlash uchun qo 'sh im cha stim ul paydo b o ‘- 
lad i, garchi b u  pullar foyda keltirm asada, biroq ularni saqlash ayniqsa, 
n a rx  beqarorligi sharo itla rida  yo'qotishlarga d u ch  kelish riski hilan 
b o g liq  bo'lm aydi. N aq d  pullar -  boylikning yuqori likvidli qismi bo ‘lib, 
u n i istalgan paytda boylikning boshqa shakllariga (tovarlar, xizm atlar, 
q im m atli qog‘ozlar va  b .) aylantirish im konim  beradi. Ehtiyotkorlik 
m otiv i foiz stavkasi darajasiga bog‘liq bo ‘ladi.

Foiz stavkasi ju d a  past hisobla- 
nadigan d ara jag ach a  tush ib  ketish i 
m um kin, shunday  ekan , o 'sgan  pu! 
zaxiralarmi individlar foiz stavkasining 
o ‘sishini kutgan holda naqd pul shak- 
lida saqlaydi. Bu esa likvidli tuzoqni 
vujudga keltirishi m um kin. B unday 
xulq-atvor eh tiyo tkorlik  bilan izoh- 
lanadi, chunki foiz stavkasining pastligí 
daromadlarni yo'qotish riski bilan bogk- 
liq. L íkv id likn i afzal k o ‘rish egri 
ch izig‘i g o rizo n ta l h o la td a  b o 'la d i 
(6-chizma).

Foiz m e’yori r0 bo 'lganda m oliya 
bozori darom ad darajasi keng doiradagi m uvozanat holatida b o ‘ladi. 
Pulga talab foiz b o 'y ich a  cheksiz elastiklik bilan tavsiflanadi. Pul massasi 
qanchalik  o lsm asin, u foizning o ‘zgarishiga olib kelmaydi, investitsion 
xarajatlarni raglbatlantirm aydi. Shu tariqa likvidli tuzoq to 'liq  bandlikda 
m uvozanatga erishish va real darom adning o 'sishiga to ‘sqinlik qiladi.

Likvidlikni afzal k o ‘rish egri chizig‘i Ml> ning o ‘zgarishi LM  egri 
ch iz ig i shakliga ta ’sir etadi:

IS  egri chizig‘ining LM  egri chi- 
zig‘i gorizontal qism ini kesib o ‘tish¡- 
iqtisodiy vaziyatning keynscha varianti 
b o ‘lib, bu yerda pul omillari harakati 
likvidli tu zo q  b ilan  to ‘liq to ‘x tatib  
q o ‘yilgan ham da pu l-k red it siyosati 
depressiya va inqiroz oldida kuchsiz 
b o lad i (7-chizm a).

T iz im n in g  h o la tig a  t a ’sir e tish  
7-chizma. Pul omillari uchun davlatning budjet vositalari yor-

harakatiningko‘rinish¡. dam ida aralashuvi talab qilinadi, bu

6-chizma. Keyn.s modelida 
bo‘lgan talabning claslikligi.
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esa IS e gri chizig‘in ing chapga siJjishiga, d em ak , yakuniy m ahsulo tn ing  
o ‘sishiga olib keladi. A ksincha, agar IS  egri ch iz ig 'i Z.A/egri chizig‘ini 
vertikal qism da kesib o ‘tadigan bo‘lsa, m odel klassik ko 'rin ishga ega 
b o ‘ladi: tovar sek to rida talabning o ‘sishi fo iz  m e ’yorining o ‘sishiga 
olib keladi, biroq ishlab chiqarish darajasiga t a ’s ir etm aydi. Pul om illari 
bevosita nom inal darom ad m iqdoriga, u n ing  narx  kom ponentiga t a ’sir 
etadi, bu esa m iqdoriy  nazariyaga xos.

4.3. Pulning Kevnscha va neoklassik nazariyasi sintezi

Keyns nazariyasining rivojlanishi un i sh u n d ay  talq in  qilishga olib 
keldiki, bunda u  neoklassik pul nazariyasi (m ikroiqtisodiyot) va neoklassik 
m iqdoriy nazariyaga ju d a  o 'xshab ketdi. B u m odel keyns-neoklassik 
sintez deb atala boshlandi. A w alo bu sintez iste’m ol funksiyasi nazariya- 
siga Pigu sam arasini (yoki boylik sam arasin i) k iritish  bilan tavsiflanadi.

Pigu samarasini unga muvofiq um um iy  rejadagi iste’mol xarajatlari 
xususiy sektor real so f boyligining funksiyasi hisoblanadigan nazariyasi 
sifatida izohlash m um kin. Bu tovarlar b o zo rid a  real kassa qoldiqlari 
sam arasin ing  b o sh q ach a  varian ti b o ‘lib, b u  y e rd a  pu ldan  ta sh q ari 
boylikning boshqa shakllari ham  moliyaviy aktivlar (m asalan, obligatsiya) 
va tabiiy aktivlar (asbob-uskunalar, tu rar-joy lar) shaklida tahlil q ilinadi.

M ikrodarajada P igu  sam arasi nazariyasi hozirg i kun va kelajak  
o ‘rtasida iste’m ol xarajatlarin i taqsim lashda foydalilikni m aksim al- 
lashtirishga yo‘naltirilgan individ strategiyasidan kelib chiqadi, b u n d an  
xulosa chiqarish m um kinki, iste’mol to ‘p !angan  boylik sum m asining 
funksiyasi hisoblanadi. Boshqa barcha sh artla r b ir  xil bo 'lganda real 
boylikning o ‘sishi real iste’m olning o ‘sish iga o lib  keladi. P igun ing  
ta ’kidlashicha, aktivlarga ega b o ‘lishning o ‘zi xuddi insonning jam iy atd a  
egallagan o ‘rni kabi o ‘z idan -o ‘zi foydalilik keltirm aydi. Foiz stavkasi 
hattoki nolga teng b o lg an d a  ham  jam g ‘a rm a la r m usbat qiym atga ega 
b o la d i, degan fikrni bildiruvchi Keyns g ipo tezasin ing  negizi ay n an  
shu yerda, chunki IS  egri chizig‘i gorizontal o ‘qni kesib o ‘tadi. P iguning 
fikriga ko‘ra, boylikdan olinadigan qon iq ish  pasayuvchi eng yuqori 
foydalilik  q o idasiga  b o ‘ysunadi: in d iv id  b o y lig in in g  real q iy m ati 
qanchalik  yuqori b o ‘lsa, bu boylikning o ‘sish id an  olinadigan foyda, 
jam g ‘arm alarning foydalilik darajasi sh u n ch a lik  past b o ‘ladi. D em ak , 
boshqa shartlar bir xi! b o ‘lganda, real boylikning o ‘sishi individni ko‘p roq  
iste’mol qilish va kam roq jam g ‘arishga m ajb u r q iladi. S hunday ek an , 
iste’mol boylikka nisbatan yom onroq n e ’m at em as.
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M akrodarajada keyns-neoklassik sintez m odellari Pigu sam arasini 
ajratib turuvchi jih a t sifatida qam rab oladi. Biz oldinroq Keynsning 
rejadagi real is te ’m ol xarajatlari faqat b itta real darom adning funksiyasi 
hisoblanadi degan qoidasini ko‘rib chiqqan edik:

c = f { y )  = a + by. (1)

Agar Pigu sam arasini hisobga oladigan b o ‘lsak, o‘ziga xos ko‘rsatkich 
sifatida w am aldagi real boylikni kiritish zarur:

c = f[ y ,w s) = a + by + hw. (2)

Agar boylikni faqat pul va obligatsiyadan iborat holda soddaroq 
ifodalab, narx o ‘zgarishining moliyaviy aktivlar real qiymatiga ta ’sirini 
yo‘qotadigan b o ‘lsak, unda:

-  M S B S w = —— + —  
P rp (3)

bunda: B ~  obligatsiyalarning nom inal yozib qo‘yilgan qiym ati;

—  — u larn ing  nom inal bozor qiymati. 
r

Shunda is te ’m ol funksiyasi quyidagi ko‘rinishga keladi: 

c = a + by + h 

rejadagi xarajatlar funksiyasi esa: 

c = a + by + h

M S BS ^----- + —
P rp

M S | B S 

P rp
+ d  -  jr  + g,

(4)

(5)

bunda:
{d~fr) — investitsion funksiya, 

g — davlat xarajatlari, 

e -  rejadagi xarajatlar.
Z 1 nuqtada m uvozanat to 'liq  bandlikda ishlab chiqarish darajasi — 

y  n i tavsiflaydi. A g ar kap ita lis tla rn in g  k u tish i pessim istik  b o ‘lsa, 
investitsion funksiya pastga harakatalanadi, d  -  pasayadi, X arajatlar
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funksiyasi e2holatga o ‘zgaradi. X o‘jalik 
Z2 n u q tag a  y e tad i, b u n d a  t o ‘liqsiz

band lik  sharo itida  y  d a ro m ad  m os 
kelad i. Ish  haqi va n a rx la r  m osla- 
sh u v ch a n  b o ‘lib q o la r  e k a n , to v a r 
bozori va ishchi kuchi bozorida o rtiq - 
ch a  taklifning mavjudligi W  ish haqi 
pul stavkasi va R absolut narx  daraj- 
asini pasaytiradi (8 -ch izm a).

P ning pasayishi natijasida m oliya- 
v iy  a k t iv la r  re a l  q iy m a ti

{Ms /  P + BS /  rp) o ‘sadi, chunk i ek-

zogen  belg ilanad igan  ob ligatsiya  va 
nom inal pul zaxirasi o ‘zgarm as b o la d i. (5) tenglam aga muvofiq bu 
rejadagi iste’mol xarajatlarining o ‘sishiga olib kelad i, xarajatlar um um iy 
funksiyasini oshiradi. Pigu samarasi aynan shudir.

U tufayli rejadagi xarajatlar funksiyasi yana  o ‘sadi va e, holatga 
kelgunga qadar o ‘sishda davom  etadi va to ‘liq ban d lik  holatiga m os 
keluvchi Z, nuqtada m uvozanat qayta tik lanadi.

Bu sam ara bilan birga foiz m e ’yorining o ‘zgarishi h am  ro ‘y beradi. 
N arxning pasayishi bilan transaksion fondlardan  pu ln ing  ozod  bo'lishi 
va spekulativ qoldiqlarga o ‘tishi ro ‘y beradi. O bligatsiyalarga eski stavka 
saqlanib qolganda bu o ‘zgarishlar o rtiqcha pul taklifl va obligatsiyalarga 
ortiqcha talabning paydo b o ‘lishiga, boshqacha ay tganda, foiz m e’yo
rining pasayishiga oiib keladi. (5) tenglam adan kelib chiqadiki, foiz 
m e ’yorining pasayishi rejadagi xarajatlar e ga t a ’sir etadi, ularning 
o ‘sishiga olib keladi va xarajatlar funksiyasini xuddi P igu samarasi kabi 
yuqoriga itaradi. Biroq, agar b irinchi ho latda xarajatlarga to ‘g‘ridan- 
to ‘g ‘ri bo ‘lm agan ta ’sir m exanizm i o ‘ringa ega b o ‘lsa, keyigi holatda 
bu  m exanizm  bevosita xarakterga ega bo 'lad i. B iroq, keyns m odelida 
iqtisodiyot likvidli tuzoqqa tush ib  qolgan va investitsiyalar foiz m e’yoriga 
n isbatan  noelastik b o ‘lib qolganda bilvosita m exan izm  ish bermasligi 
m um kin. Pigu sam arasining m ohiyati shundaki, u  bevosita mexanizmli 
m odelni beradi, natijada bilvosita keyns m exanizm idagi buzilishlar to ‘liq 
bandlikka avtom atik tendensiyani yo‘qotm aydi.

K o 'rsa tilg an  ten d en siy a  IS -L M  egri ch iz iq la r i y o rd am id a  h am  
aks ettirilish i m um kin . Bu tah lild a  bevosita pul b o zo ri m avjud bo 'lad i. 
E gri ch iz iq la rn in g  g o riz o n ta l q ism da k es ish u v i likv id li tu zo q  va

8-chizma. Rejalashtirilgan 
xarajatlar grafigi.
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investitsion funksiyaning  noelastikligidan darak  beradi. B iroq o rtiq ch a

to v a r tak lif i ( . y - j ’J m a v ju d  ek an , bu ab so lu t narx  d a ra ja s in in g  
pasayishiga o lib  kelad i, Pigu sam arasi IS, egri chizig‘ini IS2 holatga 
keltirad i, b u  y erd a  darom ad  va ishlab ch iqarish  hajm i to ‘liq bandlik  
darajasiga y e tg an d a  m uvozanat o ‘rnatilad i. A ktivlar real bahosin ing  
0 ‘zgarishi qay  ta rzd a  IS  egri ch iz ig 'in in g  o ‘zgarishiga olib kelishi 
bu egri c h iz iq n in g  a lgeb raik  ifo d asid an  k o ‘rin ib  tu rib d i. T o v ar 
b o z o r id a  m u v o z a n a t  y = e s h a r t in i  ta la b  q il is h i  s a b a b li ,  (5 ) 
teng lam ada m os keluvchi o ‘zgarishlarni kiritib (e o ‘rniga), quyidagiga 
ega boMamiz:

Bu IS  egri ch izig‘ining Pigu sam arasini hisobga oladigan m odeli 
uchun tenglam asidir. Tenglam aning birinchi hadi taqribiy qism  sifatida 
moliyaviy ak tiv lar (boylik) real qiym atiga ega b o ‘ladi. U larning katta- 
lashuvi IS  egri chizig‘ining foiz m e’yorining istalgan berilgan qiym atida 
0 ‘zgartirish m u m k in  ham da o 'sad i (9-chizm a).

Pigu nazariyasi shunday xulosaga olib keladiki, agar keyns m odeliga 
boylik sam arasi kiritilsa, to ‘liqsiz bandlik bilan m uvozanatni saqlashning 
yagona sababi ish haqi va narxlarning elastik emasligi b o ‘lishi m um kin, 
chunki bunda bevosita (Pigu sam arasi) va bilvosita (keyns pul bozori 
orqali) m exanizm lar harakati buziladi. Bu keyns modeli doirasida olingan

fr  . (6)У = 1 - h 1 -b

tipik neoklassik xulosadir.

г IS, IS2
Keyns-neoklassik sintezning asosiy 

jihatla ri quyidagilardan iborat:
I . M akroiqtisodiy xulq-atvor funk- 

sional aloqalar individual maksimallash 
qarorlaridan kelib chiqadi. Keyns tah - 
liliy usuli makroiqtisodiy tuzilm alaniing 
m ikroiqtisodiy asoslarini detalli ishlab 
chiqishga im kon bermaydi.

9-chizma. Tovar bozorida 
muvozanatning keyncha grafigi.

2. M ak ro iq tiso d iy  m u v o zan a tn i 
tahlil qilishda bazis asoslar sifatida narx 
elastikligi haqidagi qo idadan  foyda- 
lan ilad i. N a rx  m u v ozana tsiz likn ing
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vujudga keiishiga tovar tabiiy  hajm iga qaraganda te z ro q  javob  qay- 
tarad i. K eynsning ishida narx n in g  nisbiy elastiksizligiga asosiy  e ’tibor 
qaratilgan .

3. Pul xo‘jaligi va barte r o ‘rtasidagi farqqa e ’tib o r  qaratilm aydi. 
Bu yerdan pulning neytralligi haqidagi pozitsiya kelib ch iqad i. Keynsning 
ishlarida pul neytral hisoblanm aydi.

4. Pul, obligatsiya, tovar va ishchi kuchi b o z o r la r in i b ir-b iriga 
bog‘laydigan asosiy tam oyil sifa tida  Valras q o n u n id an  foydalaniladi. 
Valras qonuniga muvofiq ishsizlik ortiqcha ishchi kuch i sifatida taiqin 
qilinadi, unga bironta boshqa bozordagi o rtiqcha taiab  qarsh i q o ‘yi!adi 
(m asalan , tovar yoki pul b o zo rid a ). Valras q o n u n id a n  foydalanish 
rejalashtiriladigan talab va tak lif  tushunchalari bilan bogMiq. B iroq bu 
tu sh u n c h a la r  narx elastik lig i sh a ro itla r id a  fo y d a lilik n i m ak sim al- 
lashtiruvchi xulq-atvor m odeli b ilan  bog‘liq b o ‘lib, neok lassik  narx 
nazariyasining tarkibiy qismi h isoblanadi. Keyns bu  tu sh u n ch ala rn i 
q o ‘lIam agan. Bu pozitsiyaiar b o ‘y icha keyns-neoklassik sin tez yangi 
keynschilar tanqidi obyektiga aylandi.

X U LO SA LA R

1. K eynsning m akroiqtisodiy m o d e li quyidagi to ‘rtta b o zo rn i birlashtiradi 
va ularning o ‘zaro aloqasin i nam oyish  etadi: tovar, p u l, ob ligatsiya  va 
ishchi kuchi bozori.

2. U m u m iy  keyns yondashuvi t o ‘liq bandlikda m u vozanat u m u m iy  holat 
em a slig in i ko'rsatishn i v a z ifa  q ilib  q o ‘ygan . U m u m iy  h o la t bu -  
ishsizlik  mavjudligidagi m u vozan at, to 'liq  bandlik — o 'z ig a  xos holat. 
T o ‘liq bandlik holatiga er ish ish  uchun  davlat m axsus siyosa t yuritishi 
lo z im , chunki avtom atik a m a l q iluvch i bozor kuch lari u n ga  erishishni 
kafolatlam aydi.

3 . K eyn s nazariyasi quyidagi sx em a  b o ‘y ich a  tu z ila d i: I )  in d iv id  pul 
sh ak lid a  ushlab  tu rish ga  m o y il b o ‘lgan b o y lik  u lu s h in i  an iq la sh ;  
2) m uqobil boylik shakllarini — pul, obligatsiyalarni an iq lash ; 3)pul 
barcha tom onidan  m uom ala vositasi sifatida q o ‘llanad igan  aktiv sifatida 
foydalaniladi va fo iz  k o 'r in ish id a  darom ad keltirm aydi, obligatsiyalar
— hukum atning m u d d atsiz  qarz m ajburiyatlari; 4 ) in d iv id n in g  eng  
kam  risk bilan o ‘z  p ortfe lid an  o lad igan  d arom ad n i m aksim allashga  
intilish; 5) pulga talab u n i t o ‘ld irishn ing uchta m otiv in i nazarda tutadi
— tran sak sion , sp ek u la tiv  v a  k u tilm agan  m aq sad lar  (e h t iy o tk o r lik  
m o tiv i) .

4 . K eyn s nazariyasining r iv o jla n ish i u n i sh u n d ay  ta iq in  q ilish g a  olib  
k e ld ik i, bunda u  n e o k la s s ik  p u l n azariyasi (m ik r o iq t is o d iy o t )  va

61



n eok lassik  m iqdoriy nazariyaga juda o ’xshab ketdi. Bu m od el keyns- 
n e o k la s s ik  s in te z  deb  a ta la  b o sh la n d i. A w a lo  bu s in te z  is te ’m o l 
funksiyasi nazariyasiga Pigu sam arasini kiritish bilan tavsiflanadi.

A so siy  tayan ch  tushunchalar
B uyuk depressiya, eski va yangi Keyns modeli, X iks va Xansen egri
ch iz ig ‘i, pulga talabning Keyns nazariyasi, transaksion motiv, pulga
spekulativ talab, obligatsiya narxi, likvidlik, Pigu samarasi, neoklassik 
sintez.

N a z o r a t uchun  savollar
1. Eski va yangi Keyns modeli qanday ifodalanadi?
2. Keyns modelida makroiqtisodiy agregatlarning qaysi turlaridan foyda- 

lan ilad i?
3. Transaksion va spekulativ qoldiqlar nimani anglatadi?
4. Keynscha pul bozori nazariyasi bilan klassik model o'rtasidagi farqni 

tushuntirib bering.
5. X iks  va Xansen tomonidan ishlab chiqilgan IS -L M  egri chiziqlar 

nim ani anglatadi?
6. Keyns modelida pulga boUgan talab nazariyasi nimalarga bog‘liq?
7. Obligatsiyalarning joriy fo iz  stavkasi qanday aniqlanadi?
8. Keyns-Neoklassik sintezi orqali Pigu samarasini tushuntirib bering.
9. Keyns — neoklassik sintezining asosiy jihatlari nimalardan iborat?
10. Valras qonunining mohiyati nimadan iborat?



5-bob. PULNING N EO K LA SSIK  NAZARIYASI

5.1. Monetarizm doktrinasining vujudga kelishi 
va uning evolutsiyasi

XX asrn ing  so ‘nggi o ‘n y illik lari davom ida G ‘arb m am lak a tla ri 
iqtisodiy nazariyasi ikkita yirik y o ‘nalish — reform izm  a n ’an a la rin i aks 
ettiruvchi keyns maktabi va «neoklassik tiklanish» shiori ostida birlashgan 
konservativ doktrinalar ittifoqi o ‘rtasida  raqobat m aydoniga aylandi. 
0 ‘tkirlik va keng miqyosli xarakter b ilan  ajralib turadigan b u  q aram a- 
qarshiiik siyosiy-mafkuraviy, iqtisodiy qarash larva  konsepsiyalar tizim in i 
ham , davlatning xo‘jalik  hayotini ta rtib g a  solish b o kyicha am aliy  ch o ra - 
tadbirlar sohasini ham  qam rab o ladi.

Konservativ alyans XX asr 70-y illarin ing  ikkinchi y a rm id a  uzil- 
kesil shakllanib, uni Chikago un iversite tida  XX asrning 50-y illarida  
paydo bo ‘lgan m onetaristik m ak tab  boshqardi. D astlab, m o n e ta rizm  
professor M ilton  Fridm an atro fida  yig‘ilgan iq tisodchilarning k ichik  
guruhi bilan ifodalangan. U lar o ‘z oldiga om m aviyligini y o ‘q o tg an  
tartibga solinm aydigan bozor iqtisodiyoti konsepsiyasi joz ibadorlig in i 
qayta tiklash vazifasini qo 'ydilar. B unda pul takror ishlab ch iq arish  
m exanizm ini barqarorlashtiruvchi asosiy om il deb e ’lon qilind i.

M onetarizm ning tarixiy ildizlari uzoq  davrni bosib o ‘tgan  va  n e o 
klassik qarashlarning m uhim  tark ib iy  qism i b o ‘lgan puln ing  m iqdoriy  
nazariyasida yotadi. M onetaristlar o ‘z oldiga XX asrning 30-yiIlarida 
ommaviyligini y o ‘qotgan va keyinchalik  tu rg ‘un  holatga tush ib  qolgan 
m iqdoriy nazariyani jonlantirish va m odernizatsiyalash vazifasin i q o 'y 
dilar. 1956- yili m onetarizm ning o ‘ziga xos manifestiga ay langan  «P ul- 
ning m iqdoriy nazariyasi: yangicha ifodalash» m aqoiasida F rid m a n  o ‘z 
ta ’lim otini m iqdoriy nazariyaning «an iq roq  va voqelikka k o ‘p ro q  m os 
keladigan» versiyasi deb atadi.

M. Fridm an (1912-2006) 1912-yili Nyu-Y orkning yahudiy m uhojirlar 
yashaydigan kam bag‘al tum an i — B ruk linda tavallud to p d i. O kqish  
davom ida u o kzining m atem atik qobiliyatin i nam oyish etib , key inchalik  
iq tisodiyot fani b ilan  qiziqib q o ld i. 1932-yili R u tger u n iv e rs ite tin i 
yakunlagach, u  Chikago shahriga iq tisodiyot fanini chuqurroq  o ‘rganish  
uchun  kolchib o ‘tdi. Bu yerda u  iq tisod iyo tda  bozor om illarim ng  roliga
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n eo k lass ik  q arash lar ta ra fd o ri b o ‘lgan yirik o lim la r  — F . N ayt, 
J. V iner, G . Saym onson b ilan  uchrashdi. M. F ridm anning  b ir nechta 
m aqolalari bilan m onetarizm  doktrinasining jahon  m aydoniga chiqishi 
bosh landi. M onetarizm  doktrinasi o ‘tkir m unozara va qattiq  tanq id iar 
obyektiga aylanib, ular davom ida Fridm anning ilmiy o b ro ‘si o ‘sib bordi. 
1967-yil u  Am erika iqtisodiy assotsiatsiyasining prezidenti etib saylandi, 
1974-yili esa unga iq tisodiyot b o ‘yicha N obel m ukofoti topshirild i. 
M . F rid m an  m onetaristik  doktrinaning  shakllanishida yetakchi rol 
o ‘ynadi. U  m onetarizm ning nazariy  asoslarini shakllantirib , ularning 
dalillarin i ishlab chiqdi. X uddi shu yo‘nalishda F. Kcygan, D . M eyzel- 
m an , K. B runner, A. M eltser, D . Lendler va A. Shvarts ham  ishladilar. 
S hu  b ilan  birga, m onetarizm ni b ir kishining yoki kishilar guruhining 
erishgan  yutuqlari deb aytish n o to ‘g‘ri boMardi. M onetarizm  bu -  
ma'lum bir davr mahsuli, kapitalizm  iqtisodiyotidagi m uhim  o ‘zgarishlar 
u ch u n  o ‘ziga xos reaksiyadir. Bu oqim  paydo b o ‘lgan dastlabki o ‘n 
besh  yil ichida tan olingani y o ‘q. Shu  yillari kapitalistik dunyo iqtisodiy 
o ‘s ish n i bosh idan  kech irgan . Bu yuqori konyunk tu ran i davlatn ing  
g ‘ayratli siyosati, uning ta lab n i rag‘batlantirish b o ‘yicha harakatlari 
natijasi sifatida tavsiflagan keyns nazariyasi nufuzining o ‘sishiga xizmat 
q ild i. F aq a t 60-yillarning ikkinchi yarmida, AQSH V ctnam da boshlab 
yuborgan harbiy harakatlar bud jet taqchilligi va tovarlar narxining keskin 
o 's ish ig a  olib kelgandan so 'n g  m onetaristlar pozitsiyasi kuchaydi va 
u larn ing  ommaviyligi o ‘sa boshladi.

M onetaristik  doktrina b ir q a to r bosqichlardan o ‘tgan bo‘lib, ularning 
h a r  b irida  asosiy e ’tibor m a’lum  bir m uam m olar doirasini ishlab chi- 
q ishga qaratildi. Xususan, XX asr 50-yillarining ikkinchi yarm i va 60- 
y illa r boshida asosiy k u ch -h arak atla r pulga talab barqaror funksiyasi 
shak lida ifodalangan pulning m iqdoriy  nazariyasi yangi variantini ishlab 
ch iq ishga qaratilgan edi. Bu funksiya m onetaristlarda pul massasi va 
n o m in a l (pul) darom ad o ‘rtasida  bog'lovchi bo‘g‘in vazifasini bajargan 
pul m uom alasi barqaror va ishonchli bashorat qilinadigan tezligining 
analogi bo 'ld i. Keyingi y illarda pulga talab funksiyalari bo ‘yicha ko‘plab 
ek o n o m etrik  hisob-kitoblar q ilind i. Ushbu doktrina tarafdorlari m one
ta ris tik  tezisning adolatli ekanlig in i, ko‘rsatilgan funksiya turli tarixiy 
vaziyatlarda aniq ko‘zga tash lanadigan  xo‘jalik subyektlari xulq-atvori 
b a rq a ro r  qonun larida  aks e tish in i aniqlashga harakat qildilar. M o 
n e ta ristla r ularning bozor iqtisodiyoti modeli ishonchliroq va konyunk
tu ran i bashorat qilish u ch u n  eng yaxshi asos b o ‘lib xizm at qiladi deb 
t a ’k idladilar.
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M onetarizm  doktrinasi rivojlanishida keyingi qadam  sanoat s ik lla ri 
sababi va xarakteri masalasiga taalluqli b o ‘lib, bundan  oldingi b o sq ich
-  a n ’anaviy m iqdoriy nazariyaning u m u m iy  narx  darajasi nazariyasidan  
nom inal darom ad  nazariyasiga aylanishi b ilan  bogMiq edi. M o n eta ris tik  
tadqiqotlar m arkazida pul zaxiralari o ‘zgarishi va pul qiym atidagi y a lp i 
milliy m ahsulot (darom ad) tebranishi o ' rtasidagi bog‘Uqlikning p u ld ag i 
ifodasi yotadi.

M onetarizm  evolutsiyasida inflatsiya tabiati haqidagi m u n o za ra la r  
m uliim  roi o ‘ynadi. Fridm an va boshqa m onetaristlar inflatsiyani to 'lo v  
vositalarining tezlashgan emissiyasi natijasida vujudga keluvchi « so f 
pul b ilan  b o g iiq »  hodisa sifatida ta lq in  qiladilar. B unda d o k trin an in g  
neoklassik ildizlari, uning pul m iqdori va um um iy  narx darajasi o ‘r tas id a  
bevosita a loqa m avjudligim  e ’tiro f  q iluvch i m iqdoriy pul n aza riy as i 
bilan bog liq lig i yaqqol ko‘zga tashlanadi.

M onetarizm  doktrinasi rivojlanishida keyingi bosqich ish h a q i va 
ishsizlik darajasi bilan bog‘liq edi. 1967-yili F ridm an  ishchi kuchi b o z o -  
rining qattiq  sharoitlari bilan belgilanadigan va hukum at siyosati c h o ra -  
tadbirlari tom on idan  o 'zgartirib bo 'lm aydigan  «ishsizlik tabiiy darajasi»  
mavjudligi haqida fikr bildirdi.

M onetaristlarning «fiskalizm» deb tan  o tgan keyns siyosatiga q a rsh i 
urushi ham  o ‘z bosqichlariga ega.XX asrning 70-yiIlari o ‘rtalarida key n s 
va m onetaristlar maktablari o ‘rtasidagi kurash bevosita xo‘jalik siyosati 
amaliy tadbirlarida nam oyon bo ‘idi. 1980-yillar boshida iqtisodiy siy o - 
satni ifodalashda uning qoidalaridan foydalanish m onetarizm ning o m -  
maviyligi keskin o'sganligi ko'rsatkichi b o 'ld i. M arkaziy banklar am aliy o - 
tida pul qoidalarining turli variantlari keng tarqaldi.

M onetarizm ning  asosiy jihatlari haqidagi m asalalar b o 'y icha  f ik rla r 
xilma-xilligi ju d a  keng. Asosiy sabab shundak i, m onetarizm  iq tisod iy  
fikrlashning keng oqim i sifatida k o ‘p o ‘lcham li hisoblanadi.

M onetaristlar o ‘z konsepsiyalari bevosita real kuzatiladigan ja ra y o n -  
larga asoslanadigan daliJlardan kelib chiqishi haqida tasaw u r uyg‘o tish g a  
harakat qiladilar. U larning m etodologiyasiga muvofiq, nazariya b u  — 
em pirik kuzatuvlar summasiga m os keluvchi g ipotezadan boshqa n a rsa  
emas. Biroq haqiqatda m onetaristik konsepsiya aw al boshdanoq ap rio r li 
m ulohazalar va doktrina k o ‘rsatm alariga bo 'ysund irilgan  edi. D aJilla rn i 
to ‘plash, qayta ishlash va talqin qilish o ld in d an  m iqdoriy  n a z a riy a  
qoidalari va neoklassik ta ’limning um um iy xulosalarini tasdiqlash vazifasi 
b ilan belgilab q o ‘yilgan edi. M o n etarizm n in g  eng m ashhur b o ‘Igan 
Fridm an varianti quyidagi elem entlarni qam rab  oladi:
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1. M uom aladagi pul m iqdori va tovarlar narxi darajasining o ‘zgarishi 
o ‘rtasida aloqa mavjudligini ta'kidlovchi pulning m iqdoriy nazariyasi.

2. M onetaristik iqtisodiy sikl nazariyasi, unga k o ‘ra yalpi pirovard 
m ahsulo tn ing  nom inal o ‘sishi yoki pasayishida aks etadigan xo‘jalik 
konyunkturasidagi yirik tebranishlar pul m assasining o ‘zgarishi bilan 
izohlanadi.

3. T akror ishlab chiqarishning  real (nom onetar) om illariga ta ’sir 
k o ‘rsatishning maxsus o ‘tkazm a mexanizmi, keynschilar o ‘ylaganidek 
foiz m e’yori orqali em as, balki tovarlar narxi darajasi orqali amalga 
oshiriladi.

4. Pul k o ‘rsatk ichlari va real ishlab chiqarish om illari o ‘zgarishi 
o ‘rtasida vaqt farqi m avjudligi sababli iqtisodiy tartibga solish bo‘yicha 
davlat chora-tadbirlari sam aradorligining pastligi.

5. Maxsus «pul q o id a s h , u konyunkturaga davlat ta ’siri usullarini 
x o ‘jalik  holati, sikl bosqichi va boshqalardan qat’iy nazar yiliga 3 - 4  foiz 
m uom aladagi pul m assasining avtomatik o ‘sishi bilan almashtiradi.

U shbu qoidalarning barchasi Fridm an tom onidan  intensiv statistik 
tah liln ing  yakuniy natijasi sifatida talqin etiladi. Bu belgilardan kelib 
ch iq ib , quyidagicha ta ’r if  berish mumkin: m o n eta rizm  (ingl. m oney -  
p u l)  — m u o m a la d a  b o 'lg a n  p u l  m assasiga x o 'ja l ik  k o n yu n k tu ra s in i  
shakllan tirish  ja ra yo n id a  asosiy om il rolini beruvchi ham da  p u l m iqdori 
va  y a lp i ya k u n iy  m ahsu lo t o  ‘rtasida aloqa sabablarini aniqlovchi iqtisodiy 
n a za riya .

Konservativ iqtisodiy doktrinalar ittifoqi. A m erikaiik  iqtisodchi 
P. D evidson g‘arbdagi zam onaviy iqtisodiy fikrlashning beshta asosiy 
y o ‘nalishini ajratib  k o 'rsa tad i: eng chap qu tbda -  radikal-ijtim oiy 
oq im lar (institu tsionalizm dan tortib  to m arksizm gacha); eng o ‘ng qu tb 
d a  — m o n etaris tik  d o k trin a ; u la r o‘rtasida keyns t a ’lim in ing  uch 
m odifikatsiyasi (m arkazda -  original yoki buzib ko lrsatilgan keynschilik 
versiyasi, R. X arrod, A. L erner ishlari bilan ko‘rsatilgan; chaproqda -  
n eo k ey n sch ila r m ak tab i — J. R obinson, N . K aldor, L. Pazinetti; 
o ‘n g ro q d a  —k e y n s-n eo k la ss ik  sin tez , — P. S am u e lso n , R. S o lou , 
J . Xiks, J. T obin, D . Patink in).

XX asrn in g  8 0 -y illa ri b o sh id a  g 'a rb  m am lak a tla rid a  iq tisodiy  
neokonservatizm  um um iy  nom i ostida birlashtirilgan butun bir iqtisodiy 
d ok trina lar m ajm ui paydo boMdi. Bu qatorga m onetarizm , seplay-sayd 
(tak lif iqtisodiyoti — G . S teyn, J. G ilder va b.) va yangi klassik m aktab 
(ratsional kutish nazariyasi va uning turlari — F. M odilyanl, J. Tobin, 
B. M akkallum , R. Lukas, T . Sardjent va N . U olles) kiradi.
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K onservativ  alyansning b a rch a  za m o n a v iy  oq im larin i u la rn in g  
metodologiyasi va ayrim  nazariy m asalalar b o ‘yicha egallagan p o zitsiy a- 
laridan q a t’iy nazar davlatning faol m akro iq tisodiy  siyosatiga q a rsh i 
chiqish birlashtiradi. U larning ta ’k id lash icha, kapitalizm  iq tisod iyo ti 
o ‘zining asosida barqarordir, dav latn ing  aralashuvi esa x o ‘ja lik n in g  
o ‘zgaruvchan sharoitlarga m oslashishning tabiiy  m exanizm larini b u zad i. 
M. F ridm anning asarlari yangi klassik d o k trin an in g  katta qismi u c h u n  
asos b o lib  xizm at qiladi.

K o‘p!ab m ualliflar m onetarizm ni «sof iqtisodiy nazariya», turli siyosiy 
y o ‘n a lish la r v ak illa ri u ch u n  m a ’q u l k e la d ig a n  a b s tra k t-n a z a r iy a  
g ipotezalar tizim i sifatida talq in  q ilad ilar. S hu  tariqa m o n e ta rizm n i 
kapitalizm  rivojlanishining m a’lum  b ir shartlari natijasida tug ‘ilgan va  
aniq  m afkuraviy yo 'nalishga ega boMgan ijtim oiy  va tarixan asoslangan  
doktrina sifatida to ‘g ‘ri baholashning kaliti y o ‘qotiladi. Bu yerda  g ap  
iqtisodiy tizim ning o ‘zin i-o‘zi tartibga solish xususiyatini birinchi o ‘ringa 
chiqaruvchi va shu vaqtning o ‘zida dav latn ing  o ‘zgartirishiar k iritish  
siyosati zarurligini inkor etuvchi kapitalizm  apologetikasining m axsus 
shakli haqida boradi. Bunday falsafadan m aqsad urushdan keyingi d av rd a  
san o a ti riv o jlan g an  k o ‘plab m a m la k a tla r  h u k u m a tla ri o ‘tk a z g a n  
reform izm  va ijtim oiy m anevrlash siyosatini to ‘xtatish edi. H ali «yangi 
kurs» davridayoq» (R uzvelt) A Q S H d ag i ra h b a r  do ira lar, i j t im o iy  
konfrontatsiyadan q o ‘rqqan holda, tu rli ijtim oiy  m ojarolarni y u m sh a -  
tish, q a to r iqtisodiy islohotlar o ‘tkazish  va ishch ila r sinfiga m a ’lu m  
b ir yonbosish lar to m o n  yo‘n alishn i ta n la b  o ld ilar. Bu y o ‘n a lish g a  
to ‘lov layoqatiga ega talabni kengaytirish  vositasida yuqori b an d lik n i 
ta ’m inlash va iqtisodiy o ‘sishni rag‘b atlan tirish  vazifasini q o ‘ygan key n s 
iqtisodiy nazariyasi ko‘rsatm alari ham  m o s keldi. M onetaristlar e sa , 
aksincha, bozor kuchlarini ishlab ch iqarish  sam aradorlig in ing o ‘s ish in i 
ta ’m inlovchi in tizom  vositasi sifatida keskin faollashtirish g‘oyasi b ilan  
chiqdilar.

M onetaristlar keynschilardan farqli o 'la ro q , to ‘la ish bilan b a n d lik  
iqtisodiy o ‘sishga ta ’sir etm aydi, chunki u n ing  samarasi u n ch a  k a tta  
b o ‘lmaydi deb hisoblaydilar. Shu bilan b ir v aq td a  ular pulning ay lan ish  
tezligi uni ishlatish (sarflash va jam g ‘arish) usullarini darhol o ‘z g a r- 
tirmaydi, chunki kishiiar iqtisodiy sa’y-harakatlari ruhiy jihatdan b a rq a ro r 
b o ‘lishini ta ’kidlaydilar. M onetarizm  rivojlangan jam iyatda is te ’m o l 
yuqori darajada bo ‘lib, kishilam ing eh tiyoji va ulardagi m oyillik  te z  
o ‘zgarm aydi, degan qoidaga asoslanib, in son iam ing  pul sarflari h a m  
oldindan hisob-kitob qilinib, nim aga q an ch a  sarflanishi belgilab q o ‘y i-
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ladi, deb qaraydilar. Shunga asoslangan m onetaristlar pulning aylanish 
tezligi va ishlab chiqarish hajmi kam hamda sekin o ‘zgaradi, degan xulosaga 
keldilar. Shu sababii pul miqdorining o ‘sishi narxlar um um iy darajasining 
ham  o ‘sishini keltirib chiqaradi. 0 ‘ziarining bu xulosalarida monetaristlar 
narxlar va muomaladagi pul miqdori o'rtasida bog‘lanish borligini asoslashga 
harakat qiladilar, ya’ni narx pul mikdoriga bog'liq bo ‘lib, talab va 
taklifni muvofiqlashtirish orqali iqtisodiyotni o ‘z -o ‘zidan tartiblaydi, talab 
va taklif muvozanati esa o ‘z navbatida, boshqa m uvozanatlami ta ’minlaydi. 
Dem ak, iqtisodiyotni tartibga solish uchun muomaladagi pul miqdorini 
o ‘zgartirib, uni m e’yoriy holga keitirish zarur, deb ko‘rsatishadi.

Faqat m onetarizm  em as, balki boshqa nazariyalar ham  pul massasi 
bilan ishlab chiqarish  hajm i o ‘rtasida bog'liqlik mavjudligini tan  oladi. 
Farq  shundaki, m onetarizm  pul massasini bosh m uvozanat, deb qaraydi. 
U ning  nam oyandalari pul massasiga ta ’sir etuvchi chora-tadbirlar davlat 
investitsiyalaridan farq  qilib, darhol iqtisodiy vaziyatga ta ’sir etadi, 
deb hisoblaydilar. U la r pulga ta ’sir etishni sam arali tadbir, deb hisob- 
lashlarining sababi shundaki, pul real iqtisodiy vaziyatga mos bo 'ladi, 
investitsiyalar ishga tu shguncha sharoit o ‘zgarib, u la r yaxshi natija 
bermasligi ham  m um kin . D em ak, pul massasini o 'zgartirish xatari kam 
tad b ir b o ‘ladi, degan xulosaga keladilar.

A m m o m o n etaris tla r keyingi paytlarda iqtisodiyotda yuz bergan 
o 'z g a rish la rn i ju m la d a n , iq tisodiy  o‘sish b arqaro rlashgan lig i, un i 
t a ’m in lashda in tensiv  om illarning roli oshganligi, pulning aylanishi 
tezlashganligi kabilarni inobatga olib, pul m assasini doim iy ravishda 
b ir m e’yorda oshirib  borishni m a’qul, deb hisoblaydilar. Bu m e’yor 
shundayki, pul m iqdorin ing  o 'sishi m ehnat unum dorlig in ing o 'sish  
su r’atiga nisbatan 2% yuqori bo‘lishi kerak. Puln ing  bir m e’yorda o ‘sib 
borishi iqtisodiyotni barqarorlashtirish va davriy tebranishlarni cheklash 
im konini beradi. Shu  sababii davlat va uning nazoratidagi M arkaziy 
b ank  pul m uom alasi borasida qattiq siyosat o 'tkazish i kerak b o ‘ladi, 
deb ko‘rsatadilar. M onetaristlar pul-kredit muassasalari pul taklifi o 'sish 
su r’atlarini barqarorlashtirishlari, ya’ni uni yiliga 3 -5 %  ga kengaytirilishi 
lozim , degan xulosaga keldilar.

Bizning nazarim izda, real iqtisodiy holatni hisobga olmagan holda 
m uom aladagi pul m iqdorini doimiy ravishda bunday o ‘stirib borish pul 
barqarorligiga p u tu r yetkazadi, bunda aniq iqtisodiy sharoitni hisobga 
olish kerak, deb o ‘ylaymiz. M onetaristlar tavsiyalariga ko‘ra, bir qator 
m am lakatlarda pul m assasining o ‘sish m iqdori qonun yo 'li bilan aniq 
ko ‘rsatildi yoki uning eng quyi va yuqori chegaralari belgilab qo'yildi.
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Biz m onetaristlam ing investitsiyalar va aholi bandligining o ‘sishi 
inflatsiyani yanada kuchaytiradi, degan fikrlariga q o ‘shila olmaymiz. 
Bunga bir tom onlam a qaram aslik kerak, ya’ni aholi bandligining o'sishi 
u la r daromadlarini o 'stirib , jam i talabni rag‘batlantirish  orqali tovarlar 
taqchilligini yuzaga keltirishi m um kin bo‘lsa, ikkinchi tom ondan , ishlab 
chiqarish hajmini o ‘stirib, jam i taklifni ham  rag‘batlantiradi. Bizning 
fikrimizcha, davlat jam i talab bilan jam i taklif o ‘rtasida m utanosiblikni 
ta ’minlashga qaratiigan siyosatini to lg‘ri va o ‘z vaqtida olib berishi zarur.

Bunday sharo itda m o n e tä r tadbirlar k o ‘rish , iq tisodiyotga faqat 
pul emissiyasi orqali ta ’sir ko‘rsatish bilan cheklan ish  to ‘g‘ri bo im ayd i. 
M uom alaga har qancha pullar chiqarilm asin, so tilad igan  tovarning o ‘zi 
boMmasa, birlam chi asos bo ‘lm asa, pullar o ‘z h o lich a  oddiy qog‘oz 
b o ‘lib qolaveradi. Biz m onetaristlam ing  bozor m exanizm larin ing  erkin 
amal qilishi kerakligi haqidagi fikrlariga ham  q o ‘shila olm aym iz. Ayniqsa, 
aholisi zieh joylashgan, tug 'ilish  darajasi yuqori (yiliga 0 ‘rtacha 1,8%), 
tu rm ush  darajasi pastligi bilan ajralib turadigan O kzbek istonda bu  ogkir 
ijtim oiy oqibatlarni keltirib chiqarishi m um kin.

O 'zbekiston Respublikasi P rezidenti I.A. K arim ov o ‘zining asarlarida 
bozor iqtisodiyoti rivojlangan m am lakatlarda sinalgan  m o n etär siyosat 
usullarining M D H ga kirgan q a to r respubiikalarda q o ‘Hanilganligi oqi- 
batida ishlab chiqarishning keskin pasayib ketganligini va inflatsiyaning 
kuchayganligini ko'rsatib berdi. M onetär siyosatni asos qilib olgan m am - 
lakatlarning achchiq saboqlarini tahlil qilib, P rez iden t l.A . Karimov: 
«B inobarin, m onetarizm  hech qachon ishlab ch iqarishn i tanglikdan 
olib chiqishga qodir b o lg a n  yagona y o 'n a ltiru v ch i va hal qiluvchi 
kuch b o ‘lgan emas. B arqarorlashtirish dasturini ishlab chiqish  chog 'ida 
ana shu qattiq m onetarizm ga tayanm aslik kerak. Balki m uvozanatga 
keltiriigan m onetär siyosatni asosiy tarm oqlarni va ishlab chiqarishni 
tarkiban qayta tashkii qilishni q o 'llab -q u w atlash  siyosati bilan birga 
q o ‘shib olib borish zarur»1, deb  ta ’kidlaydi.

5.2. M .Fridm anning pul nazariyasi

M onetarist I ar tom onidan  ishlab chiqilgan pulning m iqdoriy  nazariya
si versiyasi uning an ’anaviy variantlaridan keskin farq  qiladi. Fridm an 
k o ‘p yillik pasayish va degradatsiyadan so‘ng neoklassik  pul nazariyasi

1 Karimov LA. 0 ‘zbekiston buyuk kelejak sari. — T.: « 0 ‘zbekiston», 1998. — 
355—356-berIar.
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aw algi ko ‘rin ishda tiklanmasligini tushunar edi. N azariyaning ayrim  
xulosalarini, um um iy  yondashuv va metodologiyani o‘zgartirish, unga 
ko‘proq m oslashuvchanlik  baxsh etish talab qilingan.

F ridm an  m iqdoriy  nazariyani qayta qurishni uning m ikroasoslarini 
m ustahkam lashdan  boshladi. A w algi yondashuvlardan farqli oMaroq u  
aw al boshdanoq  pul va narx o ‘rtasida sabab aloqalari mavjudligi haqida 
m akroiqtisodiy xulosalarni ifodalashga shoshilmadi. Asosiy e ’tibor kassa 
qoldig‘iga (pul m iqdori) talab m uam m osi, iqtisodiy jarayonning ayrim  
q a tn ash ch ila rid a  pulga ehtiyojni shakllantirish qonuniyatlari tom on  
ko ‘chdj. S h u n d an  so 'ng  «tipik individuum» xulq-atvori bu tun xo'jalikka 
tarqaladi va b u tu n  m onetarizm  doktrinasi uchun asos bo 'lib  xizm at 
qiluvchi pulga talab agregat funksiyasi chiqariladi.

B osh lang‘ich  n u q ta  sifatida M . F ridm an  ta ’kidladiki, m iqdoriy  
nazariya bu  — «ishlab chiqarish, pul darom adi yoki narx nazariyasi» 
em as, balki pulga talab nazariyasi. M onetaristlar (K eynsdan farqli 
ravishda) pulga talab eng yuqori darajada barqaror b o k!adi va aynan 
shu x o ‘ja lik  m exanizm ining  barqarorligi kafolati hisoblanadi degan 
g ‘oyani ilgari surdilar.

Shuni qayd etib o 'tish  joizki, pulga talabning barqaror funksiyasi 
pul m iqdoriy  nazariyasining zam irida yotgan pul m uom alasi tezligi 
barqarorlig in ing yaqqol ifodasi xolos. Biroq an ’anaviy talqinlardan farqli 
o 'la ro q  m o n e ta r iz m d a  pul m uom alasin ing  tezligi form ulasi q a t’iy 
»leterm inatsiyalanm agan va ehtim oliy aloqa bilan alm ashtiriladi. Pulga 
talab  m uam m osi iste’m olchi tanlovi um um iy nazariyasining bir qismi 
sifatida ta lq in  etiladi.

Pulga eh tiyoj tovar ayirboshlash bitim lari summasi bilan belgilana- 
digan transaksion  turdagi nazariyadan farqli oMaroq, Fridm an nazariyasi 
«portfelli modellar» yoki «aktivlarni afzal ko ‘rish1» nazariyasi konsep- 
siyasiga m ansub  hisoblanadi.

Pulga talab  m odelini tuzishda xo‘jalik agentlarining ikki turi -  uy 
x o ‘jalik lari (boylikning yakuniy egalari) va ishlab chiqarish firm alari 
xulq-atvori tahlil qilinadi. U lardan birinchisi uchun pul boylik (qiymat)ni 
saqlashning shakllaridan biri hisoblansa, keyingilari uni kapital aktivi 
(ishlab ch iqarish  xizm atlari m anbasi) deb hisoblaydi. Ikkala holatda 
ham  pul h arak a td a  em as (oqim  em as), balki vaqt ko‘rsatkichi (zaxira) 
sifatida tah lil q ilinadi ham da to 'p lanad igan  va bir-birini alm ashtiradigan 
aktivlar portfe lin ing  tarkibiy qism lari hisoblanadi.

F rid m an  portfelida pul bilan birga obligatsiyalar, aksiyalar, tovar 
zax ira lari, in so n  kapitali ham  o ‘rin oigan. Inson kapitali insonga
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investitsiyalar bilan, y a ’ni un ing  ta ’lim olishi, salom atlig in i m ustah- 
kam lash xarajatlari va hokazolar bilan bog‘Iiq. H a r  b ir  individ daro- 
m adlarini o ‘z ta ’bi va xohish-istaklari bo‘yicha taqsim layd i. B unda u 
har b ir aktiv turining istiqboldagi darom adlilik tasaw u rlarig a  rioya qiladi.

Portfelning asosiy element! pullardir. U lar o ‘z egasiga to ‘lovni amalga 
oshirish kafolatini ta ’m inlaydi, kutilm agan vaz iya tla r u ch u n  likvidlik 
zaxiralarini yaratadi va h.k. B unday  boylik shak lidan  kutiladigan daro- 
m ad  quyidagicha belgilanadi -  r  (r ~  darom adlilik , m -  pul). Pul 
qiym ati, un ing xarid kuchi P  narx  darajasiga b o g ‘liq  b o ‘ladi. M one- 
ta ris tla r bu om ilning t a ’sirini hisobga olib, M /P  kassa qo ld iq lari va 
Y/P  real darom ad hajm i bilan ishlaydi.

Obligatsiya va aksiyalardan darom ad foiz to lo v la r  r* va div idendlar 
f  shakliga ega. Tovarlar «xizm atlarni» natu rada, o ‘z  foydaliligi bilan 
keltiradi. Biroq ular tovar narxlari o ‘zgarishida qadrsizlanadi yoki qiymati 
oshadi. Shu sababli um um iy narx darajasining o 'zg arish  su r’ati hisobga 
olinadi \ /P  ■ AP/At. F ridm an shuningdek, w k o ‘rsa tk ich i — nafaqat 
m oddiy, balki m a’naviy boylikni, y a’ni inson kap ita lin i ham  qam rab 
oigan boylikni ham  hisobga o ladi. T aqsim lash  lo z im  b o ‘lgan real 
darom adlar sum m asi (narx o ‘zgarishini hisobga o igan  ho lda) y  orqali 
belgilanadi, hisobga o linm agan om illar, subyektlarning t a ’bi va  xohish- 
istaklarni ifodalovchi k o ‘rsatkich esa u orqali be lg ilanad i. N atijada 
boylikning individual egalari u ch u n  pulga talab  teng lam asi quyidagi 
ko‘rinishga ega bo ‘ladi:

M/P  ~  f{y> w, z411 , /b , r-', \ / P  x AP/At, «),

bunda:
M /P — real pul qoldiqlari; 
y  -  milliy darom ad doim iy  narxlarda; 
w -  boylik («tabiiy» kom ponent);
r" — pul qoldiqlarining kutilayotgan darom adlilik  n o m in a l m e’yori; 
r* -  obligatsiyalarning kutilayotgan darom adlilik  n om inal m e’yori; 
t* — aksiyalarning kutilayotgan darom adlilik n o m in a l m e ’yori;
1 jP  =  AP/At -  tovar narxlari darajasining kutilayo tgan  o ‘zgarish 

su r’ati;
u — pulga bo ‘lgan talabga ta ’sir etuvchi boshqa om illar.
Pulni jam g ‘aruvchi agen tla rn ing  ikkinchi to ifasi b u  — firm alar. 

F rid m an  kapitalistik  k o rx o n a la r ay lanm asida  p u l i s te ’m o lch ila rg a  
qaraganda  boshqacha rol o ‘ynayd i deb ta n  o lad i. B iro q  b ir q a to r 
soddalashtirishJar yordamida tadbirkorlik sektorining talabi iiam  yuqorida
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k o ‘rsatilgan tenglam a holatiga keltiriladi. Bunda faqat hisobga olinm agan 
om illar u kengaytiriladi.

N o m in al pul qoldiqlariga talab  boylikning barcha shakllaridan eng 
yuqori d aro m ad  olish tenglam asi y o ‘li bilan aniqlanadi (m arjinal). Agar 
eng yuqori foydalilikni ta ’m inlovchi muvozanatga erishilgan paytdan 
boshlab obligatsiyalar, aksiyalar va tovarlarning darom adlilik m e’yori 
oshadigan b o ‘Isa, nom inal pul qoldiqlariga talab eng yuqori darom adlilik 
bu  aktiv tu rlarin ing  yangi darom adliligi bilan tenglashadigan nuqtagacha 
tushadi. N o m in al qoldiqlarning qisqarishi ularning eng yuqori darom ad- 
liligini o sh irad i, chunki bundan kam  sum m ada har bir o ‘sish ularning 
boshlang‘ich  sum m asi katta b o ‘lgan holatga qaraganda ko‘proq foyda 
keltiradi; pul qoldig‘i har b ir birligi ayirboshlashni ta ’m inlash b o ‘yicha 
katta ish bajarishi lozim  b o ‘ladi. D em ak, Fridm an ilgari surgan pulga 
individual ta lab  nazariyasi neoklassik tahlil asoslari bilan bog‘liq foydani 
m aksim allash tam oyillariga asoslanadi.

Aytib o ‘tish  kerakki, F ridm an nazariyasida buyum larning pul, tovar 
yoki xizm at shaklida darom ad keltiruvchi kapital talqinidan foydalaniladi. 
M os ravishda pul ham  -  to ‘p langan  kapital fondning bir qism i, obli- 
gatsiya, aksiya, ko ‘chm as m ulk, uzoq  m uddat foydalaniladigan tovarlar 
bilan birgalikda «kapital aktiv» hisoblanadi. Shu bilan bir paytda, pullar 
kapital b o ‘lm agani holda, xarid va to ‘lov vositasi sifatida xizm at qilishi, 
<o6jalik  tiz im ida buyum larni ayirboshlashni bilvosita ifodalashi m um kin.

F ridm an  nazariyasi rivojlanishida keyingi qadam pulga talab barqaror 
funksiyasini pul darom adini aniqlash  nazariyasiga aylantirish yo‘li bilan 
am alga osh irild i. Bunda m uom aladagi pul massasining o ‘zgarishi joriy 
m aqsadlarda Y A M M  siklik tebranishlarining asosiy sababi hisoblanadi. 
B unday o ‘tishn i asoslab berishda m iqdorchilar uchun an ’anaviy b o ‘lgan 
pul taklifi (pul emissiyasi) ekzogen (tashqi) xarakterga ega degan fikr 
m uhim  o ‘ringa ega.

M onetaristlar jam iyatda ishlab chiqarishning murakkab mexanizmini 
«pu l-narx»  sabab  form uiasin i qam rab  oluvchi «pul-pui darom adi»  
soddalashtirilgan tizim iga keltiradilar.

5.3. Pulga bolgan talab

F rid m an  m odelida pulga talab  oddiy (o ‘lchanadigan) darom ad bilan 
em as, balki u n ing  barqaror qism i, doim iy (perm anent) darom ad bilan 
belgilanadi, u  jo riy  va o ‘tgan yillar uchun o ‘rtacha o ‘lchangan kattalik 
sifatida h isob -k itob  qilinadi. B oshqacha aytganda, xo‘jalik  subyektlari
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pulga talab  bild irar ekan,ular o ‘z e ’tiborlarin i hozirda o linad igan  daro- 
m adga em as, balki o ‘tm ishdagi d arom ad larga yo ‘na ltirilad i, bu  esa 
kutishni shakllantirishning adaptiv  m odeliga m os keladi.

D oim iy  darom ad gipotezasi frid m an ch a  pulga talab  tenglam asin ing  
asosida yotad i, bu yerda jon boshiga do im iy  real darom ad  pu lga talab 
tebran ish larin i belgilab beradi:

M
NP„

p \S
N Pmp p

bunda: M /N Pp -  aholi jon  boshiga real kassa qoldiqlari;
Pp — doim iy narx darajasi;
N — a h o li;
Yp /N  Pf  -  aholi jon  boshiga real doim iy darom ad; 
y ,<5 — fimksiyaning raqam li k o ‘rsatkichlari;
$ — darom ad bo 'yicha pulga talab  elastikligi.

X ususan, 1870—1954-yillarda yillik m a’lum otlar b o ‘y icha A Q S H da 
regressiya raqam li koeffitsien tlarin i h iso b -k ito b  q ilish d a  d a ro m a d  
b o ‘yicha pulga talab elastikligi l d an  an ch a  katta (5  = 1 ,8 1 ) ,  y a ’ni 
10% bo ‘ldi -  kassa qoldiqlariga ta lab  real darom adi 18,1% o ‘sdi. Bu 
Fridm anga pulni iste’mol tovarlari kabi «dabdabaiilik p redm eti»  sifatida 
tavsiflashga im kon berdi.

Em pirik hisob-kitoblaming ko‘rsatishicha, pulga talab (pul m uom alasi 
tezligi) va darom ad (real, doimiy narxda) o ‘rtasidagi bog‘liqlik konyunk- 
tura davri doirasida to ‘g‘ridan -to 'g ‘ri, uzoq  m uddatli davrda esa teskari 
boMadi. G rafikda bu quyidagi k o ‘rin íshda aks etadi (1 0 -ch izm a).

V, Y K  Y

___

a) konyunkturaii sikl b) uzoq muddatli davr

10-chizma. Pulga talab va daromad o‘rtasidagi bog‘liqlik grafigi.
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M onetaristlarning xulosalari shunga borib taqaladiki, pul massasidagi 
o ‘zgarishlar xo'jalik konyunkturasidagi barcha yirik o'zgarishlarni belgilab 
b e ra d i  yoki i. F ish e r te rm in o lo g iy as ig a  k o kra, x o ‘ja lik  pu ln ing  
«nog‘orasiga o‘ynaydi». Bu tezisn ing  zamirida pul m assasining to ‘liq 
m ustaqillik  tamoyili yotadi.

Pul n im a ekanligining erk in  talqinidan kelib chiqib, m onetaristlar 
n aqd  pul va tijorat banklari depozitlarining barcha turlarini qam rab 
o luvchi keng pul agregatidan foydalanadi. Tobin aytib o ‘tganidek -  
m o n e ta ris tla r: «Biz pul n im a  ekanligini b ilm aym iz, lekin u  nim a 
b o ‘lm asin , uning zaxirasi yiliga kam ida 3 -4 %  barqaror o ‘sishi lozim» 
deydilar, y a ’ni pul qoidasini keltirib chiqaradilar.

Pul massasining ekzogen xarakteri himoyasiga keng tarqalgan dalillar 
qatoriga markaziy bank m uom aiadagi to llov vositalari darajasini samarali 
n azo ra t qila oladi degan fikr kiradi. M onetaristik adabiyotlarda pul 
bazasini tartibga solishga asoslangan pul multiplikatori sxemasi keng 
q o ‘llaniladi.

Pul massasi bilan pul bazasi o'rtasidagi nisbat pul muliiplikaton 
deb ataladi.

U lar tarkibiga m uom alaga chiqarilgan naqd pul m iqdori, shuningdek, 
tijo ra t banklarining m arkaziy bank  zaxira schyotlarida qolgan qoldiq 
m ab lag 'la ri kiradi. A ynan shu  tarkibiy qism lar qonunga ko‘ra bank 
depoz itla rin i ta ’m inlash vositasi hisoblanadi. MB baza hajmiga ta ’sir 
k o krsatishi m um kinligi, d ep o z itla r esa bu bazaning hosilasi ekanligi 
sababli taxm in qilinadiki, pul hokim iyatidoim  ham pul zaxirasini kerakli 
y o 'n a lish d a  korrektirovka qila olm aydi. Pul massasi va zaxira bazasi 
o ‘rtasida bog'liqlik quyidagi form ula bilan ifodalanadi:

M  = m B,

bunda: M  — pul m iqdori;
B — baza;
m — pul m ultip likatori.

Bank zaxiralari sum m asini o ‘zgartirishda ko‘paytirish samarasi gkoyasi 
o ‘tgan asrning 20-yillarida, A Q SH  Federal zaxira tizim ining shakllanish 
dav rida  e ’lon qilingan. B iroq, pul m ultiplikatorining oldingi talqinlari- 
d an  farqli o la ro q , zam onaviy m onetaristlar bu ko‘rsatkichni turli xo‘jalik 
agen tla ri — banklar, nom oliya kom paniyalari, davlat xulq-atvorini aks 
e ttiru v ch i q a to r funksional ko 'rsa tk ich lar bilan bog'lagan holda uning 
iq tisodiy  interpretatsiyasini kuchaytirishga harakat qiladilar. Bu qatorga 
x ususan , naqd pul koeffitsiycnti C/D (S  naqd pul sum m asining D
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talab qiiib o linguncha bank depozitlariga n isbati) va zaxira koefFltsienti 
R/D (R MB d a  bank zaxiralari su m m asin in g  D depozitlar u m u m iy  
sum m asiga  n isb a ti). B = R +  C  ten g lig in i hisobga o lg an  h o ld a  
koeffitsientlarni M  =  C +  D pul m assasi form ulasiga kiritib, q u y id ag ig a  
ega bo 'Iam iz:

M  = B 1 1 1  
R C
D + D

Tenglikning o ‘ng tom onidagi ikk inch i had (qavs ichida) — x u lq - 
a tvo r ko‘rsatkichlari orqali ifodalangan multiplikator.

«B aza-m ultip likator»  m odeli pul m assasin ing  m ustaqil x a ra k te r i 
haqida m onetaristik  tezisni asoslashda m u h im  rol o 'ynaydi. M a s a la n , 
1875— 1960-yillarda AQ SH da ikki x u lq -a tv o r koeffitsientlari (n a q d  pul 
va zaxira) va bazaning 0 ‘zgarishini tah lil qilib, F. Keygan ( m o n e 
tarist), shunday  xulosaga keldiki, pul m assasi o ‘zgarishining 9 /1 0  q ism i 
bazadagi o ‘zgarish lar bilan va faqat 1 /10  qism i boshqa sab ab la r b ilan  
izohlanadi. Zaxira bazasining o ‘ziga kelad igan  boMsak, baholarga k o ‘ra, 
un ing  1914- yilgacha bo'lgan o ‘zgarish lari asosan oltin  za x ira s in in g  
tebranishi b ilan , F Z T  yaratilgandan so‘ng — federal zaxira b an k la r in in g  
davlat q im m atli qog‘ozlar portfeli o ‘zgarish lari bilan izo h lan ad i.

Pul m assasi shakllanishining zam onav iy  jarayoni o ‘ta  m u rak k a b  
b o ‘lib, tu rli, ko kpincha q aram a-qarsh i y o ‘nalishlarda am al q ilu v ch i 
xilm a-xil iqtisodiy kuchlar ta ’siri o s tid a  boMadi. Zam onaviy em issiy a  
m exanizm ining kredit xarakteri kap italistik  xo‘jalik tom on idan  k u ch li, 
hal qiluvchi ta ’sirni asoslab beradi. K assa qoldiqlariga ehtiyoj, y ak u n iy  
hisobda, to 'lo v  vositalari zaxiralarin i shakllan tirishda asosiy o ‘ringa 
ega bo ‘ladi.

Biroq faqat yakuniy hisobda. Pul chiqarishning  kredit k an a lla ri bu  
chiqaruvning x o ‘jaliklar taJablariga to ‘liq m oslikni kafolatlamaydi h a m d a  
pul sohasidagi jarayonlarning m ustaqilligini bartaraf etmaydi. Z am o n av iy  
pu! em issiyalari apparati bozor m unosabatlarin ing  asosiy suby ek tla rid an  
biri bo‘lgan davlatning kuchli ta ’siri o s tid a  bo 'ladi. D avlat p u l-k re d it  
va moliya tizim idan moliyaviy resurslar tizim i va iqtisodiy faoliik h o la tig a  
ta ’sir ko‘rsatish vositasi sifatida foydalanad i. Bu esa p u ln in g  k re d it 
asoslariga p u tu r yetkazadi va pul m uom alasi optim al ch eg ara la rin in g  
buzilishiga olib keladi, inflatsiya ja ray o n larin in g  sabab laridan  b iriga  
aylanadi.
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XULOSALAR

1. Monetarizm XX asrning ikkinchi yarmida paydo bo‘lib, 70-yillarning 
ikkinchi yarmida konservativ alyans ko‘rinishida uzil-kesil tashkil 
topdi. Monetaristik maktabning eng yorqin vakili — M. Fridman.

2. Monetarizm (ingl. money — pul) — muomalada bo'Igan pul massasiga 
xo‘ja!ik konyunkturasini shakllantirish jarayonida asosiy omil rolini 
beruvchi hamda pul miqdori va yalpi pirovard mahsulot o'rtasida 
sabab aloqasini aniqlovchi iqtisodiy nazariya.

3. Monetarizmning eng katta muammolarini M. Fridman ochib bergan:
l) nominal darom adning o'sish sur’ati va pui miqdorining o ‘sish 
sur'ati o'rtasida aloqa mavjud; 2) qisqa muddatli davrda pul massasining 
0‘zgarishi ishlab chiqarishga, uzoq muddatli davrda esa narxga ta’sir 
ko‘rsatadi; 3) inflatsiya doimo pul bilan bogMiq hodisa boMib kelgan 
va ishlab chiqarishga nisbatan pulning tezroq o ‘sishi bilan bog'liq 
boMgan; 4) pul o ‘zgarishlarining nominal daromadga ta’siri uzatish 
mexanizmi nisbiy narxlar va boylik egalarining boshqa aktiv turlarining 
o‘zgarishi bilan bogMiq.

A sosiy  tayanch tu sh u ncha lar
«N eoklassik uyg'onish», konservativ alyans, m onetarizm  doktrinasi, 
monetarizm hvo jlan ish in ing  bosqichlari, talab funksiya iari, nominal 
daromad nazariyasi, ishsizlikning tabiiy darajasi, monetarizmning asosiy 
belgilari, «pul qoidasi», monetarizm nazariyasi, M .Fridmanning pul 
nazariyasi, kassa qoldiqlari, pulga talab nazariyasi, «portfelli model», 
pu l daromadining nazariy  ta ’rifi, doimiy darom ad , pu l agregati, pul 
multiplikatori, pu l bazasi.

N azorat uchun savo llar
L fqtisodiyot nazariyasida konservativ alyans qachon va nima sababdan 

paydo bo'ldi?
2. Monetaristik doktrinaning shakllanishida M. Fridmanning roli qanday?
3. Monetarizm evolutsiyasida inflatsiya tabiati haqidagi munozaralarni 

tushuntirib bering.
4. Monetarizmning eng mashhur bo‘lgan Fridman varianti qanday element- 

¡arni qamrab oladi?
5. Fridmanning «portfelli modeUar» yoki «aktivlarni afzal ko'rish» naza

riyasi qanday mazmunga ega?
6. Boylikning individual egalari uchun pulga talab tenglamasi qanday 

ko'rinishga ega?
7. Fridman modetida pulga b o ‘lgan talab qanday o'lchanadi?
8. Monetaristlarning «pul qoidasi» maimunini tushuntirib bering.
9. Pul multiplikatori nim a?



6-bob. INFLATSIYA NAZARIYALARI VA UNI 
JILOVLASH USULLARI

6.1. Inflatsiyaning mohiyati va uning yuzaga 
chiqish shakllari

Inflatsiya X V III asrning o ‘rtalarida m uom alaga ta ’m in lanm agan  
ju d a  k o ‘p m ikdorda pul chiqarilishi natijasida pu l tizim idagi inq iroz 
holat asosida yuzaga chiqqan. Inflatsiya (lo tin ch a  «inflation» so ‘z idan  
olingan va shishish, k o ‘pchish, k o ‘tarilish m a 'n o s in i anglatadi) o ‘z 
m ohiyatiga asosan pu ln ing  qadrsizlanishi, tovar va xizm atlarga b o ‘lgan 
baholarning m untazam  ravishda oshib borishi jarayon in i anglatadi. Shuni 
ta ’kidlash lozimki, rivojlangan m am lakatlar tajribasi inflatsiya n isbatan  
m e’yor darajasidagi pul massasi holatida h am  yuzaga chiqishi m um kin .

Hozirgi zam on inflatsiyasi nafaqat tovarlar va xizm atlarga b o ‘lgan 
baliolarni m untazam  o ‘sishi natijasida pu lning sotib  olish qobiliyatini 
pasayishi bilan b ir qato rda ishlab chiqarish jarayonidagi nom utanosibiik , 
pul m uom alasi, m oliya ham da kredit sohasidagi salbiy om illar b ilan  
tasniflanadi. Inflatsiyani yuzaga chiq ish in ing  asosiy sabablari b o ‘lib 
iqtisodiyot tarm oqlari, jam g ‘arm a va iste’m ol, ta lab  ham da taklif, davlat 
darom adlari va xarajatlari, xo‘jaliklarning pul m assasi ham da unga b o ‘I- 
gan talabi o ‘rtasidagi m utanosiblik  va m arkaziy b ankn ing  kredit ekspan- 
siyasi hisoblanadi. Y uqorida ta ’kidlab o ‘tgan  om illa r o ‘z m ohiyatiga 
asosan inflatsiyaga va uning darajasiga tu rlicha  ta ’sir etishi m um kin.

Xalqaro am aliyotda iqtisodchi o lim lar in flatsiyaning yuzaga ch iqa- 
digan omillarini asosan ikki guruhga: ichki va tashq i om iüarga ajratadilar. 
Biz ushbu om illarning m ohiyagini yoritishga h arak a t qilamiz.

1. Ichki om illarning m ohiyatiga asosan pullik  (m onetär) va pulsiz 
omillarga ajratish m um kin . Pullik om iüaiga davlat m oliyasining inqirozi, 
budjet taqchilligining mavjudligi, davlat qarzdorlig in ing  ortish i, pu l 
emissiyasi, kredit dastaklarining aylanishini k o ‘payishi, pul aylanm asining 
tezligi va boshqalar kiradi. Pulsiz om illarga m illiy  iqtisodiyot tarm oqlari 
o ‘rtasidagi nom utanosib iik , ta rm o q la r iq tiso d iy  rivojlanishidagi b ir 
m arom siz daraja, ish lab  ch iqarish  va x izm at k o ‘rsa tish  so h alarid a  
m onopoliyaning (oligopoliya) mavjudligi, narx  shakllanishidagi davlat 
monopoliyasi, m arkaziy bankning kredit ekspansiya va boshqa om illarn i 
kiritish mumkin.
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2. Tashqi o m illa r o ‘z mohiyatiga asosan biror aniq davlat rivoj- 
lanishiga ta ’sir etad igan  dunyoda amalga oshayotgan jarayonlarni aks 
ettiradi. U shbu  om illarga dunyo m am lakatlarida yuzaga chiqadigan 
soha inqirozlari hisoblanadigan xom ashyo, energetika, neft, valu ta 
inqirozlarini k iritish  m um kin. U shbu om illardan  tashqari b iro r-b ir 
daviatning boshqa davlatlarga nisbatan olib boradigan davlat miqyosidagi 
valuta siyosatini, yashirin  holatda valuta, oltin  eksportining am alga 
oshirilishini ham  kiritish m um kin (1 1-chizm a.)

Jl-chizma. Inflatsiyaning yuzaga chiqish sabablari.

11-chizm ada inflatsiyaning yuzaga chiqish shakllarini tahlil etam iz. 
Ushbu ch izm a tah lilidan  ko‘rinib turibdiki, inflatsiya asosan uch y o 'n a - 
lishda yuzaga chiqadi. Birinchi yo‘nalishda m ahsulotlar va ko 'rsa ti- 
ladigan xizm atlarga b o lg an  narxlam i asossiz ravishda o ‘sib ketishi tufayli 
pul qadrsizlana boshiaydi. Buning natijasida milliy valutaning xarid 
qilish qobiliyati tush ib  ketadi. Ikkinchi y o ‘nalishda, xorijiy valutalarga 
nisbatan m illiy valu taning kursi pasayib ketadi. Buning natijasida xo‘jalik 
yurituvchi subyektlar va mam lakat aholisi erkin muomaladagi xorijiy 
valutalarni (A Q SH  dollari, yevro, shveytsariya franki va boshqalarni) 
jam g‘ara boshiaydi. U chinchi yo‘nalishda oltinga bo‘lgan milliy pul birli- 
gida ifodalangan narx ko‘tarilib ketadi. Buning natijasida mamlakat aholisi 
o 'rtasida o ltinn ing  to ‘p!anib qolishi, ya’ni tezavratsiya amalga oshadi.

Inflatsiyaning iqtisodiyotga ko‘rsatadigan aniq  ta ’sirini quyidagi 
holatlarda kuzatish  m um kin:

1. Inflatsiyaning boyliklarning qayta taqsimotiga ta ’siri. Hozirgi 
vaqtda kishilarning boyligi pul (naqd pul, bankdagi om onat pul), aksiya
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va m ulk shaklida ifodalanadi. Bu boylik ham isha harakatda  -  iqtsodiy 
faoliyatda bo‘lad¡. M uayyan vaqt va m uayyan y o 'lla r  bilan bir kishidan 
yana bir kishiga o ‘tib turadi. Bu jarayon boylik va darom adning  taqsim oti 
ham da qayta taqsim oti bo‘lib, iiiflatsiya ham  bu n d ay  qayta taqsimotni 
keltirib chiqaradi. Iqtisodiy faoliyatda am al qiluvchi ikki tom onning biri 
haqdor, yana biri qarzdor sifatida maydonga ch iqad i. B unday haqdorlik 
va qarzdorlik m unosabati pul qarz berish va qarz o lishda, bankka om onat 
pul q o ‘yish va kredit berishda, nasiya savdoda yuzaga keladi.

Inflatsiya darajasi nisbatan past bo‘lgan sharo itda  qaytarib oiingan 
qarzning amaliy qiym ati qarz bergan vaqtdagidan o rtiq  yoki deyarli farq 
qilmagani uchun uning boylik taqsimotiga ko‘rsatgan ta ’siri kuzatilmaydi. 
Inflatsiya darajasi yuqori yoki ta ’sir qilarli darajada b o ‘lganda, ayniqsa, 
inflatsiya darajasi foiz stavkasidan yuqori b o ‘lganda, bunday  ta ’sir yaqqol 
kuzatiladi, ya’ni qarz beruvchi qaytarib oigan pu ln ing  am aliy qiymati 
qarz bergan vaqtdagidan past boMganda qarz beruvchi ziyon ko‘radi, 
qarz oluvchi esa foyda ko 'rad i. Nasiya savdoda m uayyan m uddatdan 
keyin qaytarib oigan pu! hatto  tannarxini ham  qoplay  olmaydi.

Inflatsiyaning naqd  pul q iym atini, h a tto  b an k k a  q o ‘ygan om onat 
pulning qiym atini ham  kam aytiradi. Bunday h o la t foizsiz om onatda, 
foiz stavkasi inflatsiya darajasiga b o g iiq  b o ‘lm ag an  sharo itda  aniq 
kuzatiladi. M uqim  darom ad, m uqim  ish haqi, n afaq a  kabi kirim  bilan 
yashaydigan kishilarning turm ush darajasini pasaytiradí. U zoq m uddatga 
m uqim  foizli om onat q o ‘yganlar, naqd pul ush lab  tu rgan larga nisbatan 
olganda foizdan keladigan foyda inflatsiya ta ’sirida real qiym ati kamayib 
ketgani uchun ular k o ‘rgan ziyon ancha k a tta  b o ‘ladi. B anklar esa 
om onat pulni saqlovchi sifatida foyda k o ‘rsa, k red it beruvchi sifatida 
ziyon ko‘radi. D avlat budjetida kam om ad b o ‘lsa, u n in g  qarzi yengilla- 
shadi. U m um an olganda, inflatsiya sharoitida tovarga tovar alm ashtirish 
kabi ibtidoiy savdo shakli jon lanadi. Nasiya savdoda o ld in  to ‘lash (zakot 
berish) barham topad i, aholi qo ‘lidag¡ pul tovarga ishonch li deb qaralgan 
erk in  m uom aladagi ch e t el valutasiga alm ashtirilad i yoki q im m atbaho 
buyum lar sotib olinadi. Sarm oyalar oltin , k o 'c h m a s  m ulkka ko ‘proq 
ja lb  qilinadi va u lardan  k o ‘p roq  foyda olinadi.

2. Inflatsiyaning yalpi milliy mahsulot (Y aM M ) miqdoriga ta ’siri. 
Inflatsiya darajasi yuqori b o ‘lgan davr ham isha b an d lik  va m ahsulot 
m iqdori oshgan davrga to ‘g‘ri keladi. Inflatsiyaning pasayish davri esa 
ishsizlik ko‘paygan, sarmoya sarfi kam aygan davrga to ‘g ‘ri keladi. Ushbu 
jiha tdan  olganda inflatsiya b ilan  m ahsulot m iqdori o ‘rtasida m uayyan 
bog‘liqlik bor.
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Talab va tak lif o ‘rtasidagi m uvozanatdan m a’lumki, jam i talab egri 
chizig‘i bilan egri chizig‘i (egri chiziqning qiyshiq yoki tik  tushgan 
bo‘lishidan q a t’iy nazar) kesishgan nuqta baho darajasidir. Agar m a’lum  
sabablarga k o ‘ra jam i talab oshsa, jam i talab egri chizig‘i o kng yuqori 
tom on siljiydi, bunga mos holda jam i talabni yetarli darajada qoldiradigan 
jam i taklif im koniyati bo'lm asa, jam i taklif egri chizigli joyda turadi-da, 
ulam ing kesishish nuqtasi bo‘lmish baho egri chizig‘i yuqori siljiydi. 
N atijada baho darajasi o ‘sadi. Agar jam i talab ortishi sababli jam i taklif 
ham  oshsa, u  ho lda jam i taklif egri chizig‘i ham  siljiydi (jami tak lif egri 
chizig 'i tik tushgan bo‘lsa, o ‘ng tom onga, qiyshiq tushgan b o is a  chap- 
yuqoriga siljiydi)da, baho egri chizig'i ham  yuqori siljiydi. D em ak, jam i 
taklifning ortishi (jami taklifning kamayishiga barobar) yoki jam i taklifnnig 
ortishi (jami talabning kamayishiga barobar) bahoning o ‘zgarishini keltirib 
chiqaradi. 0 ‘z navbatida bahodagi o ‘zgarish jam i talab yoki jam i taklifda 
o'zgarish boMishiga sabab b o lad i. Shu m a’noda mahsulot m iqdori baho 
darajasiga, an iq rog‘i inflatsiya darajasiga m a’lum  darajada bog‘liqdir.

3. Inflatsiyaning ishsizlikka ta ’siri. inflatsiya va ishsizlikning o ‘zaro 
bogMiqligini ch u q u r tahlil etgan avstraliyalik iqtisodchi olim  A. Fillips 
g ra fik la r y o rd a m id a  inflatsiya va ishsizlik  o ‘rtasida tesk ari a loqa 
mavjudligini isbotlaydi. Uning fikricha inflatsiya darajasi yuqori b o ‘lgan 
holatda ishsizlik darajasi past bo ‘ladi. Buni 11-chizm adagi grafikda 
ko‘rishim iz m um kin . A. Fillipsning fikricha, inflatsiya darajasi yuqori 
b o ‘lgan m am lakatlarda haqiqiy ish haqi qiym ati tushib boradi. U shbu 
holat aholin ing turli toifalari narx-navo ko‘tarilishi natijida yo‘qotilgan 
haqiqiy ish haq in i kom pensatsiya qilish m aqsadida ishlashga m ajbur

bo ‘ladi. Buning natijasida, m am lakat 
aholisi o ‘rtasida ishsizlik darajasining 
pasayishi kuzatiladi. Iqtisodchilarning 
tugam as m unozarasiga sabab b o ‘lgan 
Fillips egri chizig 'i nihoyat inflatsiya 
bilan ishsizlik o'rtasidagi m unosabatni 
aniqlab berdi (12-chizm a.)

Fillips egri chizig‘iga k o ‘ra, inflat
siya darajasini 1% ga pasaytirish uchun 
ishsizlikni 2% ga o'stirish lozim  b o ‘- 
ladi. Ishsizlik va inflatsiya darajasidagi 
nisbatni tartibga solishda davlatn ing 
iqtisodiy siyosati asosiy rol o ‘ynaydi. 
Davlat ish bilan bandlik darajasi, ishlab

¡2-chizma. Fillips egri chizig‘i: 
W  -  nom inal ish haqining 

o ‘sish sur’ati;
P — inflatsiya darajasi;
U — ishsizlik darajasi.
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ch iq arish  hajm i va ish haqi darajasi o ‘r ta s id a g i o q ilo n a  n isb a tn i 
ta ’m inlash orqali nafaqat ishsizlik va inflatsiya darajasin i nazorat qilishi, 
balki ularning iqtisodiyot rivojlanishi va aholi tu rm u sh  darajasiga salbiy 
ta ’sirining oldini olishi ham  lozim.

Fillips egri ch izig 'i nazariyasi ishsizlik b ilan  inflatsiya o ‘rtasida 
o ‘zaro bog‘lanish bor, birini kam aytirish h isob iga ikkinchisi oshadi, 
bunday  jarayon  qisqa m uddatda ham , uzoq m u d a td a  ham  am al qiladi, 
deb isbotlagan b o ‘lsada, keyinchalik am aliy o tn in g  sinoviga unchalik  
bardosh bera olm adi. K o‘plab o ‘tkazilgan tad q iq o tla r  shuni ko 'rsatd iki, 
«inflatsiya qat’iyatlikka moyil». Agar qandaydir ta lab  yoki taklif zarbasiga 
uchram asa, bunday q a t’iyatlik o ‘zgarm asdan o ‘z in ing  ilgarigi su r’ati 
bilan davom  etaveradi. Qisqa m uddatda ishsizlik darajasi tabiiy ishsizlik 
darajasidan past b o lgandag ina  haqiqiy talab za rbasida  inflatsiya darajasi 
o ‘sadi. Qisqa m uddatda Fillips egri chizig 'i m u q im  (b ir izda) b o ‘lganda, 
ishsizlik  b ilan  in flatsiya o‘rtasida o 'z a ro  a lm a sh u v  b o ‘ladi. U zo q  
m uddatda esa u lar o ‘rtasida hech qanday o ‘rin  alm ashuvi bo‘lmaydi. 
U zoq m uddatda past darajadagi ishsizlik ke tid an  ham isha tezlashgan 
inflatsiya kelib chiqadi va bunday o 'sayotgan inflatsiyani uzoqqa qolm ay 
taxm in qilish m um kin. N atijada yana b ir d a ra ja  o ksgan q a t’iy inflatsiya 
davri boshlanadi. D em ak , inflatsiya uzoq m u d d a td a  Fillips egri chizig‘i 
tabiiy  ishsizlik darajasidan past b o ’Igandagina inflatsiya haq iqatdan  
o ‘sa boshlaydi. Shuning uchun aytish m um kinki, uzo q  m uddatda Fillips 
egri chizig‘i tabiiy ishsizlik darajasini ifodalovchi nuqtaga tik tushgan 
chiziqdir. M a’lum bir davlatga nisbatan olib qaraganda ishsizlik darajasini 
tabiiy ishsizlik darajasida yoki undan past d a ra jad a , inflatsiyani q a t’iy 
holatda ushlab turish ancha m ushkul, hatto  u zo q  m uddatda m um kin 
emas. 0 ‘zgaruvchan iqtisodiy faoliyatlar va hod isalar yoki tasodif zarbalar 
sababidan bunday m uqim lik ham isha buzilib tu rad i va oqibatda ikkalovi 
ham  b a ro b a ro ‘sadigan nom aqbul holat yuzaga kelad i, biroq ikkalasining 
o ‘sish darajasi barobar boMmaydi, albatta.

4.1nflatsiyaning bahoga bo ‘lgan t a ’siri. M a ’lum ki, inflatsiya bah o  
darajasining o 'sishi bilan ifodalanadi, biroq inflatsiya sharoitida barcha 
baho lar teng nisbatda o ksmaydi, balki o ‘r ta c h a  b a h o  darajasi o lsadi: 
«ba’zi tovarlar bahosi keskin o ‘sadi, ba’zi to v arla r bahosi q a t’iy b o ‘ladi, 
b a ’zi tovarlar bahosi hatto  tushadi». B undan  sh u n d ay  xulosaga kelish 
m um kinki, inflatsiya sharoitida baholar o ‘rtasidag i n isbat buziladi va 
chalkashlashib ketadi. Inflatsiya darajasi q a n c h a  yuqori boMgan sari, 
bahoning chalkashlashuvi shuncha katta b o kladi. N a tijad a  baho tovar 
qiym atini ifodalash funksiyasidan m ahrum  b o ‘Iadi. Inflatsiya sababidan
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bahoning chalkashlashish  ta ’siriga aniq uchraydigan tovar -  puldir. 
0 ‘zgarmas baho y o ‘lga qo‘yilgan (davlat bahoning o'sishining jilovlangan, 
turli shartnom alarida yozma ravishda cheklangan) ahvolda, inflatsiyaning 
ta ’siri yana ham  sezilarli darajada bolad i. Bunday bahoda sotiladigan 
tovarlami ishlab chiqaruvchi korxonalaming foydasi kamayadi, ular hatto 
ziyon ko‘radi. E rk in  bahoda sotiladigan tovarlarni ishlab chiqaruvchi 
korxonalar bahon i bozorga, aniqrog‘i o ‘zlari moMjal qilgan inflatsiya 
darajasiga qarab belgilagani uchun ular foyda ko‘radi, hech bolm aganda 
ziyon ko‘rmaydi, ziyon ko'rsa ham boshqa korxonalarnikidan kam ko‘radi. 
Natijada sarm oyalar, aniqrogki bozordagi o ‘zgarishIa[ga sezgir b o lg an  
xususiy sarm oyalar keyingi mahsulotni ishlab chiqaradigan tarmoqlarga 
ko‘proq jalb qilinadi, oqibatda sarmoya sarflashda xatoliklarga yo‘l qo'yiladi 
va sarmoyalar m uvozanatiga putur yetadi.

5. Inflatsiyannig  kishilar ongiga ta ’sir ko‘rsatadigan m a’naviy ta ’siri 
ham  ancha k a tta  boMadi. Inflatsiya sharo itida baholar ketidan o ‘z 
navbatida aholi darom ad i va ish haqi ham oshadi. Kishilar darom ad va 
ish haqining oshgan in i o ‘zlarining tirishib ishlashganining mahsuli deb 
hisoblashadi. B iroq , bahoning o ‘sishini esa yom on ko 'rishadi, inflatsiya 
sharoitida g o ‘yo tu rm ush  nochorlashib ketib borayotganday, inflatsiya 
esa ularning p esh o n a  teri bilan yiqqan boyligini o ‘g‘irlab ketayotganday 
n o to ‘g‘ri tu sh u n ch ag a  kelishadi. A m aliyotda kutilgan tekis inflatsiya 
sharoitida bunday  h o la t kuzatilmaydi. Jadallashgan inflatsiya sharoitida 
ham  unday h o la tn i isbotlash qiyin.

In fla tsiya  k e ltirad ig an  ziyonlar. Inflatsiya keltiradigan ziyon lar 
konkret sharoitga b o g ‘liqdir. Agar m olja ldagi inflatsiya b o ‘lib iqtisodiy 
fao liyatlar (so liq , fo iz , ish haqi, darom ad  va boshqalar) inflatsiya 
darajasiga qarab  tartibga solinsa, u holda barcha milliy darom adlarda, 
barcha nisbiy b ah o la rd a  o ‘zgarish boMmaydi. H ar bir kishi va guruhlar 
to lay d ig an  so liq la r ham  inflatsiyaning t a ’siriga uchram aydi. B archa 
baho va d arom ad larn ing  o ‘sishiga ergashib, soliq summasi ham  oshib 
boradi. Shunnig u ch u n  am aliy qiymati bo 'yicha hisoblanganda to klangan 
soliq m iqdorida o 'zgarish  b o ‘lmaydi. inflatsiyaning mavjudligi obli- 
gasiya, ko 'chm as m ulk  egalarining boyligini ham  ziyonga uchratm aydi. 
Obligasiya shaklida qarz berilgan pullarni qaytarib olganda (qarz m uddati 
tugaganda) u n d an  tushgan  muqim  darom ad inflatsiya keltirib chiqargan 
ziyonni qoplay o lad i. Y a’ni foizning o ‘sishi qarz berilgan pulning qarz 
berilgan m uddatda y o ‘qotgan qiym atini qoplashga etadi.

Kapital b o zo rid a  soliq m iqdori va stavkasi inflatsiyaga qarab tartibga 
solingani u ch u n  soliqdagi o 'zgarish (ortish) inflatsiya ta ’sir k o krsata
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olm aydigan darajada bo ‘ladi. Shunng  u ch u n  inflatsiya kapital s a m a ra -  
dorligiga keskin ta ’sirq ilm aydi. Y aM M  n ing  nom inal m iqdori k o ‘p ay sa  
ham  real m iqdorida hech qanday  o ‘zgarlsh  boMmaydi. Bu k u tilg an  
tekis inflatsiya iqtisodiyotga hech  q anday  ta ’sir ko‘rsatm aydi.

inflatsiya jarayonidagi o ‘zgarish!ar un i taxm in qiluvchilar u c h u n  
ham  tasodif hodisadir. K utilm agan inflatsiyaning keltirib ch iq a rad ig an  
ziyonn i h a q d o r b ilan  q arzd o r o ‘rtas id ag i m u n o sab a td an  a n iq ro q  
tushunish  m um kin. Agar korxonalar b ilan  ishchilar o ‘rtasida m u ay y an  
m uddatga, m uayyan m iqdorda haq to ‘lash xususida shartnom a tu z ilg an  
bo ‘lsa, qarz beruvchi bilan qarz (k red it) oluvchi o ‘rtasida m uqim  fo izli 
shartnom a tuzilgan bo ‘Isa, budjet kam om ad i bo 'lgan davlatlarda d av la t 
obligasiyalari tarqatilgan bo‘lsa, kutilm agan inflatsiyaning yuzaga kelish i 
haqdorn i ziyonga qaratad i, q a rzd o rn i o ‘zlari o cylam agan d a ra ja d a  
qarzlarini yengillashtiradi. G arch i jam iy at m iqyosida olganda b u n d a y  
foyda -  ziyoti o ‘zaro qoplanib ketsa-da, a lo h id a  shaxs, guruh, k o rx o n a - 
larga keltiriladigan ziyon ancha katta b o ‘ladi.

A lohida qayd qilish zarurki, inflatsiya kcltiradigan og‘ir -o q ib a t 
kutilm agan notekis inflatsiya sharo itida kelib chiqadi. B unday z iy o n  — 
soliq stavkasi, haqdorlik  va qarzdorlik  m uam m olari, nisbiy b a h o la rd a  
aniq  kuzatiladi, un ing alohida shaxs va g u ruh larda  keltiriladigan z iy o n i 
ancha katta bo 'lad i. K o'pchilik  davlatlar boMajak inflatsiya d a ra jas in i 
tam om an yoki asosiy jihatdan m o 'ija llab  olishga oldindan ko‘ra b ilishga  
hozircha qodir em as, shuning uchun biz yuqorida ko‘rib o ‘tgan z iy o n la r  
turli darajada sod ir bo‘lib turadi.

A lohida shaxslarga inflatsiya bcvosita  t a ’sir ko ‘rsatadi. U la rn in g  
turm ush tarzini o ‘zgartiradi, boyligida o ‘zgarish paydo q iladi, n aq d  
pullam ing xarid quw atin i kam aytirganidan ulam i ruhan tushkunlashtiradi 
va asabini buzadi. A lbatta, haqdor sifatida z iyon , qarzdor foyda k o 'ra d i .  
K un sayin oshib borayotgan narx kish ilarn ing  o ¿ziga hozircha z a ru r  
b o ‘lm agan narsalarni ortiqcha sotib olishga m ajbur qiladi. Agar b u n d a y  
holat um um iy tus olsa, m ahsulotlarni ta lash ib  sotib olish, oq ibat s u n ’iy 
ravishda yetishm ovchilikka olib keladi.

6 .2 . Inflatsiyaning shak llari va tu rlari

Xalqaro am aliyotda inflatsiyaning narx larn i o ‘sishi, ya’ni pu l m iq -  
dorining o ‘sishi jiha tdan  asosan u ch  xil shakli ajratiladi:

1. Sokin inflatsiya. Ushbu inflatsiya iqtisodiy rivojlangan m a m -  
lakatlarda m avjud b o ‘lib, ushbu h o la td a  m ahsu lo tla r va k o 'rsa tilad ig a n
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xizm atlarga b o lg an  narx -navo lar yiliga o ‘rtacha 3% dan 10% gacha 
oshishi m um kin. Bu m am lakatlarda muom aladagi pul massasi va milliy 
pul birligining xarid q ilish  qobiliyati saqlanib turadi.

2. Shiddatli inflatsiya. Ushbu inflatsiya iqtisodiy rivojlanayotgan 
m am lakatlarda m avjud b o ‘lib, ushbu holatda m ahsulotlar va ko‘rsati- 
ladigan xizmatlarga b o ‘lgan narx-navolar yiliga o ‘rtacha 10% dan 100% 
gacha, ba’zi holatlarda 200% gacha oshishi m um kin. Buning natijasida 
m uom aladagi pul m assasi ko 'payadi va milliy pul birligining xarid qilish 
qobiliyati tushadi. M am lak a t aholisi o ‘rtasida puln i m oddiylashtirish, 
y a ’ni milliy pul birligini jam g ‘arish emas, balki o ltin , ko‘chm as mulk 
holatida jam g‘arish ja ray o n i kuchayadi.

3. Jilovlanmagan (giperinflatsiva) inflatsiya. Ushbu inflatsiya holatida 
mahsulotlar va ko‘rsatiladigan xizmatlarga bo'lgan narx-navolar yiliga 1000% 
dan  ortiq yoki oyiga 100% dan ortiq darajada oshadi. Ushbu holatda 
m illiy iqtisodiyotda inq iroz yuzaga chiqadi. B uning natijasida ishlab 
chiqarish va bozor boshqaruvsiz faoliyat ko‘rsatadiki, narx-navo va ish 
haqi o ‘rtasidagi farq ortadi. M amlakat aholisi qo ‘lidagi qog‘oz pullarga 
tovarlar sotib oladi. Bu holat esa muomalada tovar va xizmatlar bilan 
t a ’minlanmagan ortiqcha qog‘oz pullami to ‘lib-toshishiga olib kcladi.

Y uqorida t a ’k idlab  o ‘tganim izdek, inflatsiyaning  asosiy sababi, 
od a td a , bir em as, balki b ir nechta bo‘lib o ‘zaro  m ahkam  bog‘langan 
b o ‘Iadi va narx-navoning ko‘tarilib borishi bilangina nam oyon b o ‘lib 
qolm aydi, balki narx-navoni boshqarilishiga ham  bog‘liq bo'ladi. Ushbu 
jih a td an  quyidagi inflatsiya shakllari ajratiladi.

1. Oshkora inflatsiya. T alab tom oniga qaragan  inakroiqtisodiy 
ten g siz lik  doim iy  ra v ish d a  narx-navon ing  k o ‘ta rilib  borishi bilan 
ifodalanadigan bo 'lsa , bun d ay  inflatsiya oshkora inflatsiya deb ataladi.

Oshkora inflatsiya bo zo r mexanizmini buzm aydi: narx-navo b a ’zi 
bozorlarda ko‘tarilishi b ilan  bir vaqtda boshqa bozorlarda pasayib borishi 
m um kin . Buning asosiy sababi shundan iboratki, bozor m exanizmlari 
o ‘z ta ’sirini davom  e ttirib , milliy iqtisodiyotga baho lar to ‘g ‘risidagi 
m a ’lum otlarni oshkora yetkazib turadi, investitsiyalarni ilgari surib, 
ishlab chiqarishning kengayishi bilan taklifni rag‘batlntirib  boradi.

2. Yashirln inflatsiya. Inflatsiyaning ushbu tu ri shunday ko‘rinshda 
b o ‘ladiki, bunday  h o la td a  b a ’zi bir iste’m ol m ahsu lo tla riga narx- 
nav o  m a ’m uriy ta rz d a  dav la t tom onidan  o ‘rn a tilad i va tartibga solib 
tu rilad i. B undan asosiy m aqsad , davlat tom onidan  b a ’zi m ahsulotlarga 
n a rx -n av o  «ijtim oiy p ast»  darajada belgilanadi. Y ashirin  inflatsiya 
sh aro itid a  n arx -navon ing  keskin o'sishi kuzatiim asligi m um kin. Lekin
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m illiy pul birligining qadrsizlanishi, aholi o ‘z pu l m ablag‘iariga kerakli 
m ahsulotlarn i xarid q ila olm aslik holatlari paydo b o ‘iadi.

Iqtisodiyotda yashirin  inflatsiya yuzaga ch iq q an d a  m ahsulotlarning 
narx-navosi ham da aho li darom adlarining o ‘sishi vaq tincha to ‘xtati!adi. 
Yashirin inflatsiya vujudga kelishining asosiy sabablaridan b iü  bu narx lar 
ustidan m a'm uriy  nazo rat o ‘rnatishdir. B uning natijasida bozor m exa- 
nizm i deform atsiyalanadi. U ning qaysi darajada o 'zgarganligi darajasi 
va davomiyligi davlat tom on idan  olib bo rilad ig an  siyosatga h am d a  
tartibga solish shakliga bevosita bog‘îiq b o ‘ladi. U shbu inflatsiyaning 
salbiy tom oni sh u n d an  iboratki, inflatsiya dav rida  ishsizlik darajasi 
oshadi, chunki ishlab chiqarish rivojlanm aydi.

Xorijiy va m illiy iqtisodiy nazariyaning qarash lariga asosan iq tiso- 
diyotdagi m uvozanatlik buzilishi va uning oq ibatida  inflatsiyani yuzaga 
chiqishining quyidagi om illari mavjud:

-  qog‘oz pullarni em issiya qilishda va ta sh q i savdoda davlatn ing 
m utloq m onopoliyasi;

-  davlat xarajatlarining ortishi;
-  kasaba uyushm alari tom on idan  budjet m uassasalari ishchi-xo- 

dim larining ish haqlarin i oshirish bo‘yicha faoliyati;
-  iqtisodiyotda mahsulot ishlab chiqarish, xizm atlar ko'rsatish sohasida 

ayrim  xo‘jalik subyektlarining m onopoliya (oligopoliya) holati mavjudligi.
Biz yuqorida ta ’kidlab o ‘tgan om illar nafaqat o ‘zaro  bog‘liq, balki 

u lar talab va taklifning o ‘sishi yoki pasayishiga tu rlich a  ta ’sir ko ‘rsatadi.
Xorijiy am aliyotda inflatsiyaning yuzaga ch iq ish  usullari quyidagi 

turlarga ajratiladi: tak lif inflatsiyasi, talab infîatsiyasi, xarajatlar in fla- 
tsiyasi, kredit inflatsiyasi, im port bilan bog‘liq  b o ‘lgan inflatsiya va 
kutilayotgan inflatsiya.

T aklif inflatsiyasida ishlab chiqarish xarajatîarin i oshishi natijasida 
m ahsulotlar, bajarilgan ishlar va ko‘rsatiladigan xizm atlarga b o ‘lgan 
narx-navoning o ‘sishi yuzaga chiqadi. U shbu inflatsiya tu rida m onopoi 
holatdagi korxonalar tom onidan  ishlab ch iqarishda asosiy vositalarni 
m odernizatsiya qilish bilan b ir vaqtda u lardan  to ‘liq foydalanm aslik  
oqibatida xarajatlar ortadi. B uning natijasida kam  ishlab chiqarilgan 
m ahsulotiarning narx-navosi ham  oshib ketadi.

Talab inflatsiyasi. Inflatsiyaning ushbu tu ri m am lakat aholisi va 
x o kjalik  subyektlarining darom adlari haqiqiy ishlab chiqarilgan m ah su - 
lotlar, bajarilgan ishlar ham da ko 'rsatilgan x izm atlar m iqdoridan  tez  
0 ‘sadi. Odatda, talab inflatsiyasi ishchi kuch in ing  to ‘liq ish bilan band lik  
holatida yuzaga ch iqadi. A holi darom adlarin ing  tez  su r’a td a  o ‘sishi
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natijasida tovar va xizm atlarga b o ‘lgan narx-navo  oshadi. B unday  
holatda talabning h a r qanday o'sishi narx-navoning o ‘sishiga olib keladi.

X araja tlar inflatsiyasi. Infla tsiyaning  ushbu  tu ri xom ashyo  va 
energetik resurslarga b o ‘lgan xarajatlarning o ‘sishi tufayli ishlab ch iqa- 
riladigan tovarlar va x izm atlar narx-navosining o ‘sishi natijasida yuzaga 
keladi. X om ashyo va energetik resurslarga b o ‘lgan dunyo narxlarining 
k o ‘tarilishi h am d a  xorijiy valutaga n isbatan  m illiy valuta kursining 
pasayishi xaraja tlar inflatsiyasini yuzaga kelishining asosiy sabablari 
hisoblanadi. X araja tlar inflatsiyasida m a’lum  bir m ahsulot narxining 
o ‘sislii avtom at ravishda boshqa inahsulotlar narxining ham  o'sishiga 
olib keladi. M asa lan , neft m ahsulotlariga b o ‘lgan dunyo bahosinig  
o ‘sishi natijasida unga bevosita bogkliq inahsulotlar, bajariladigan ishlar 
va k o 'r sa tila d ig a n  x izm a tla r n arx -n av o si o ‘sib ketad i. X a ra ja tla r 
inflatsiyasi tak lif  inflatsiyasiga o ‘xshash, lek in  bu inflatsiyada b a ’zi 
xarajatlarning o 's ish i aniq olingan m am lakat iqtisodiyotiga bevosita 
bog‘liq bo 'lm agan  holatlarda yuzaga chiqishi m um kin.

Kredit inflatsiyasi. Ushbu inflatsiya turi b a ’zi m am lakatlarda banklar 
tom onidan  olib boriladigan kredit ekspansiyasi natijasida yuzaga keladi. 
M arkaziy bank to m o n id an  tijorat banklari uchun  yuqori darajadagi 
qay ta  m o liy a la sh tir ish  stavkasin ing  o 'rn a tilish i natijasida x o 'ja lik  
subyektlariga berilad igan  kredit qim m atlashadi. X o‘jalik subyektlari 
olingan kredit va u  bo 'y icha foizlarni o ‘zlari ishlab chiqaradigan m ahsulot 
tan n arx ig a  k iritad i h am d a  ushbu ho lat m ahsu lo tla r narx -navosin i 
k o ‘tarilishiga sabab b o ‘ladi.

Import bilan bog‘liq inflatsiya. Inflatsiyaning ushbu turi aniq olingan 
m am lakatda tash q i om illar asosida yuzaga chiqadi. U shbu ho la tda  
im port q ilinadigan m ahsulotlarga b o ‘lgan narx-navoning oshib ketishi 
na tijasida  b a ’zi m ahsu lo tla rga  b o 'lg an  n arx -n av o lar zan jir ta rz id a  
k o ‘tarilishi m um kin .

Kutilayotgan inflatsiya. Inflatsiyaning ushbu turida'davlat tom onidan 
olib borilayotgan pu l-k red it va budjet siyosati natijasida joriy  yil uchun  
inflatsiyaning talililiy darajasi belgilanadi va bu tartibga solib turiladi.

6.3. Inflatsiya nazariyalari

Hozirgi vaqtda inflatsiya tabiatini o ‘rganishda iqtisodchi olim lar uning 
m onetär sababfarini, ya’ni tovar massasiga nisbatan pul massasi hajm ining 
k o ‘payib ketishini asos qilib ko'rsatadilar. Inflatsiya bilan olib boriladigan 
faoliyatda uning darajasini o ‘lchash uchun dastak lozim bo‘ladi. U shbu
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dastak b o lib  baholar indeksi hisoblanadi. B aholar indeksi jo riy  um um iy 
iste’mol narxlarining bazisdavridagi narxlarga n isbatan o ‘sishi (pasayishi) 
bilan aniqianadi. U shbu indeksni aniqlashda m am lakat fuqorolarining 
is te ’m ol savatiga kiritilgan m ah su lo tla r va x izm a tla rn in g  chakana 
narxlaridan foydalaniladi. U shbu form ula quyidagicha ifodalanadi:

P K t
lp T S  = ^ i k x l0 0 % - PKb

Bunda: IPTS -  iste’mol tovarlari narxlarining indeksi;
PKî -  iste’m ol savatining jo riy  narxi;
PKb -  iste’mol savatining bazis narxi.
Inflyatsiya darajasining o 's ish in i quyidagi m isol orqali tushuntirish 

m um kin. M asalan 1 litr benzinn ing  bazis davridagi narxi 500 so‘m 
b o lg a n  va uning joriy  davrdagi narxi 585 so ‘m ga teng. D em ak, biz 
kuzatgan davr ichida 1 litr benzinning  narxi 117 % g a  ortgan.

585so‘m , A/W . . no/
1 litrbenz in-50() SQ.m ^ 100%-117%.

B aholar indeksidan tashqari inflatsiyani boshqarishda yalpi ichki 
m ahsulot indeksi ko‘rsatkichidan ham  foydalaniladi. Yalpi ichki m ahsulot
-  bu m a’lum  bir davr m obaynida, odatda, b ir y ilda m am lak atd a  ishlab 
chiqarilgan barcha tovar va x izm atlar um um iy  m iq d o rin in g  puldagi 
ifodasidir. Yalpi ichki m ahsulot baho lar indeksining u m u m iy  darajasini 
0 ‘lchash uchun deflyatordan foydalaniladi.

Deflyator -  bu pulda ifodalangan iqtisodiy k o ‘rsa tk ich larin i o ‘tgan 
davrdagi baho lar darajasiga n isbatan  taqqoslash  m aq sad id a  q o ‘lla- 
niladigan koeffitsiyentdir. D eflyator yordam ida an iq  b ir m uddatdagi 
real ish haqi darajasini aniqdash m um kin.

X alqaro am aliyo tda in flatsiyaning  m o h iy a tin i o ‘rg an ish  va un i 
oqilona boshqarish b o ‘yicha turli nazariyalar m avjud, u lard an  biri bo 'lib 
angliyalik taniqli iqtisodchi o lim  Jo n  M eynard K eyns yaratgan  nazariya 
hisoblanadi. J.M . Keyns bozor iqtisodiyoti faoliyatiga davlat aralashu- 
vining bilvosita dastakini ishlab chiqdi. U shbu dastak  y o rd am id a  davlat 
tom onidan  faol m oliya siyosati olib borish, ta labni rag‘batlan tirish  va 
om m aviy ishsizlikni pasaytirishni am alga osh irish  im koniyatiga ega 
b o ‘ladi. Keyns tom onidan ishlab chiqilgan iqtisodiy m exan izm  quyidagi 
asosiy nizom lardan iborat:

1) m am lakatdagi ishchi kuchin ing  ish bilan t a ’m in langan lik  darajasi 
ishlab chiqarish hajm i bilan aniqianadi;
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2) u m u m iy  talab  taklifga to lg ‘ri kelm aydi, chunki m a ’lum  pul 
m ablag‘lari jam g ‘arishga sarflanadi;

3) ishlab chiqarishning hajm i oqilona talab darajasidagi tadbirkorlikka 
asosan aniq lanadi;

4) investitsiyalar va jam g ‘arm alar tengligi holatidagi investitsiya 
ham da ja m g ‘arm a aktlari mustaqil faoliyat ko‘rsatadi.

J .M . K eynsning asosiy fikri quyidagilardan iborat: q o ‘sh im cha pul 
em issiyasi aho lin ing  to 'lovga qobiliyatlilik talabini oshiradi. Buning 
natijasida tovarlar va xizm atlarni k o ‘payishi uchun asos yuzaga keladi. 
Ishlab chiqaruvchilar tom onidan xaridorlarning pullarini olish maqsadida 
ishlab ch iqarish  hajm ini ko kpaytiradilar va m uom aladagi o rtiqcha pul 
emissiyasi massasini m ahsulotlarva xizm atlar bilan toMdiradilar. Xalqaro 
am aliyo tda J. M . Keyns to m o n id an  ilgari surilgan nazariya «tartibga 
solinib turilad igan  inflatsiya» nom ini olgan.

0 ‘tgan asrning 60 yilJarida inflatsiya nazariyasining yangi maktabiga 
asos so lind i. U shbu m aktabga A Q SH lik m ashhur iqtisodchi, N obel 
m ukofatining laureati, «Chikago iqtisodiy maktabi»ning vakili M ilton 
Fridm an asos soldi. Xalqaro amaliyotda ushbu maktab «monetarizm» deb 
nomlanadi. M onetarizm maktabining asosiy tamoyillari quyidagilardan iborat:

1) «P u lla r aham iyatga egadir», ya’ni kredit -  pul sohasidagi o ’zga- 
rishlar m am lakat iqtisodiyotining um um iy holatiga hal qiluvchi ta ’sir 
i;o‘rsatadi;

2) M am laka t m arkaziy banki iqtisodiyotdagi xo‘jalik holatidan q a t’iy 
nazar pul m assasining barqaror o ‘sishini ta 'm in lab  turishi lozim.

M. Fridm anning asosiy g‘oyasi quyidagilardan iborat: m am lakat iq
tisodiyotining rivojlanish darajasi davlat budjetining holati, ishsizlik darajasi 
va boshqa m akroiqtisodiy ko'rsatkichlardan qat’iy nazar davlatning pul 
siyosatidagi asosiy vazifasi pul emissiyasini yiliga o ‘rtacha 3 -5  % ga oshirishi 
lozim. U shbu g‘oya J. Keyns g'oyasiga qarama-qarshidir. J. Keyns pul 
m assasin i o 's ish id ag i chek lov lar va talabni oldinga surgan b o 'lsa , 
M . F ridm an  esa taklif va pul massasining doimiy o ‘sishini yoqlab chiqqan.

M onetarizm  maktabi tarafdorlari inflatsiyaga qarshi quyidagi chora- 
tadb irlarn i am alga oshirishni q o ‘llab-quw atlaydilar:

— tadb irkorlikn i to ‘g‘rid an -to ‘g vri rag‘batlantirish (foydaga inves
titsiya q ilingan  qism idan soliqlarni pasaytirish);

— davlat xarajatlarini qisqartirish;
— investitsiyaga yo‘naltirilgan jam g‘arm alarning o 'sish in i rag‘bat- 

lantirish (m am lakat aholisining jam g‘arm alarini tijorat banklariga va 
q im m atli qog‘ozlarga joylashtirish),



0 ‘z m ohiyatiga asosan m onetaristik  siyosat q a t’iy siyosat b o ‘lib, 
uni am alga oshirishda qattiqlik va turli demogogiyaga n isbatan  befarqlikni 
talab  etadi. Shuni ta ’kidlash lozim ki, Dj. Keyns va M . F rid m an  yaratgan 
nazariyalar inflatsiyaga qarshi o q ilo n a  kurash olib b o rish  talablariga 
to ‘liq javob bermaydi. H ar ikkala nazariya o 'z in ing  ijobiy tom onlari 
bilan b ir qatorda salbiy tom on larga  ham  egadir.

Ayrim iqtisodchilar, m asalan, klassik iqtisodiy m aktab nam oyandalari 
o ltin  puldagi tovar narxining osh ish in i m uom aladagi pul m iqdorining 
oshib ketishi sababli sodir boMadi, deb hisoblaganlar. Biz b u  fikrni 
m asalaga b ir tom onlam a q a rash  natijasi, deb h iso b lab , u n g a  to ‘la 
ravishda q o ‘shila olmaymiz, ch u n k i u la r oltin  pul b ilan  q o g ‘o z  pullar 
m uom alasi o ‘rtasidagi farqli xususiyatlarni anglab yetm agan  edilar. 
Lekin bu  ortiqcha oltin tangalardan  xazina to ‘plash m aq sad id a  foyda- 
lanilgan, u lar m uom aladan ch iq ib , xazina sifatida ja m g ‘arilgan , zarur 
bo ‘lgan taqdirda yana m uom alaga tushirilgan. S hunday  qilib , o ltin  pul 
m uom alasida pul chiqarish ko ‘paysada u  tabiatan  o ‘z in i-o ‘zi tartiblash- 
tirib, pulning qadrsizlanishiga o lib  kelm agan.

Pulning qadrsizlanishi q o g ‘o z  pu llar tizim ida y an ad a  kuchayadi, 
qog‘oz pullar qadrsizlanishiga yuqo rid a  qayd qilgan, y a ’ni o ltin  pullar 
qadrsizlanishiga ta ’sir qiladigan om illardan  tashqari b ir  q a to r  om illar 
ta ’sir qiladi. U lam ing asosiylari quyidagilardir:

1) m uom alaga keragidan, ta lab d an  ortiqcha pu llarn ing  chiqarilishi;
2) ishlab chiqarish v ax izm a t k o ‘rsatish hajm ining tu sh ib  ketishi;
3) m illiy pulga nisbatan ah o lid a  ishonchning pasayishi;
4) pul aylanishining tezlashishi va boshqalar.
M ana shu om illar ta ’sirida q o g 'o z  pullar qadrining tush ib  ketishi 

pulning qadrsizlanishi deyiladi. B oshqacha aytganda, pul m uom alasi 
qonunlari buzilishi natijasida qog‘oz pullar xarid quw atin ing  tush ib  ketishi 
pulning qadrsizlanishi deyiladi. S hunday  qilib, pulning qadrsizlanishi 
asosan qog‘oz pulJarga taalluqli b o ‘lib, u  hozirgi davrda h am m a m am lakat 
pullariga xosdir. Qog‘oz pullarning qadrsizlanishi infiatsiya ja rayon i bilan 
cham barchas bog‘liq b o ‘lib, asosan u nda  o ‘z ifodasini topadi.

Q og‘oz pullarning qiymati ay rim  iqtisodchilar o ‘yIaganlaridek, dav- 
la t to m o n id a n  o ‘z x o h ish ich a  b e lg ilan m ay d i, b a lk i u la m in g  pul 
m uom alasi qonunlariga amal qilishi bilan belgilanadiki, bun ing  buzilishi 
qog 'oz pullarning qadrsizlanishini keltirib  chiqaradi. Q o g 'o z  pu llarn ing  
qadrsizlanishi 3 yo‘nalishda so d ir b o ‘ladi:

1. U ning  oltinga nisbatan qadrsizlanishi. B unda o ltin n in g  yoki oltin  
buyum larning qog 'oz puldagi narx i oshadi.
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2. T ovar va xizmatlarga nisbatan qadrsizlanishi. Odatda, qog‘oz pullar- 
ning o ltinga nisbatan qadrsizlanishi uning tovarga nisbatan qadrsizlanishi 
b ilan  b ir vaq tda yuz beradi. Puln ing  tovarga nisbatan qadrsizlanishi pul 
xarid q u w atin ing  pasayishi natijasida tovarlar narxining o ‘sishidir.

3. 0 ‘z qadrining barqarorligini saqlab qolgan chet el valutalariga 
n isbatan  qadrsizlanish. B unday qadrsizlanish valuta kursida o ‘z ifodasini 
topad i. V aluta kursi bir m am lakat valutasining boshqa m am lakat valu- 
tasidagi narxidir.

Hozirgi paytda pulning qadrsizlanishi bozor iqtisodiyotiga o ‘tayotgan 
m am lakatlardagina emas, balki qulay iqtisodiy ahvoldagi boshqa m am la- 
katlarda  ham  kuzatilm oqda

0 ‘zbekistonda inflatsiya yillik su r’atlarining o ‘zgarishi taqqoslansa, 
u la r darajasin ing  yilma-yil pasayib borayotganligi ko‘rinadi (2- jadval).

2-jadval

O ‘zbekiston Respublikasida 20 0 0 —20 10-yilIarda inflatsiyaning 
asosiy k o‘rsatkichlari 

(o 'tgan  yilning m os davriga nisbatan narxlarning o ‘sishi, foizda)

YiOar
I s t e ’m oi tovarlari n a rx la ri 

y ig ‘m a indeksi ( IN I)
O ziq-ovqat

tovarlari
N ooziq- 

ovqat tovarlari
X izm atlar

2000 2 4 ,9 18,9 3 6 ,6 47,1

2001 27,4 27,9 21,1 36 ,9

2002 27,6 28,0 19,3 4 1 ,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 2 2 ,4

201 0 7,3 2,1 6 ,8 21 ,5

O 'zbekiston Rcspublikasi Davlat statistika qo‘mitasi ma’lumotlari.
B u  albatta , 0 ‘zbekistonda m illiy  valuta «so‘m» m uom alaga kiritil- 

g a n id a n  keyingi olib borilgan m ustaq il iqtisodiy siyosat bilan bogliqdir.
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6.4. Inflatsiyaning iqtisodiy-ijtimoiy oqibatlari va 
uni jilovlash usullari

H ar b ir m am lakatda inflatsiya m avjudligi undagi iq tisodiy  h o la tn in g  
yom onlashuviga sabab bo lladi. U sh b u  salbiy holatlar quyidagi y o ‘nalish- 
larda yuzaga chiqadi:

1) ishlab chiqarish hajmi q isqarad i, chunk i narx -navo larn ing  doim iy  
tarzda tebranib turishi ishlab ch iqarishn i rivojlantirishga b o ‘lgan istiqbol- 
larga ishonchni yo‘qotishga olib keladi;

2) ishlab chiqarish sohasidagi k ap ita l savdo va v o sitach ilik  ope- 
ratsiyalariga oqib o ‘tishi k u za tilad i. C h u n k i savdo va v o s itach ilik  
sohalarida kapital aylanishi tez  am alg a  oshadi va k a tta  fo y d a  ke ltirad i. 
[nilatsiya yuqori b o ‘lgan davrda ah o li o krtasida pu ldan  q o ch ish  h o la ti 
kuzatilad i, y a ’ni kishilar q o ‘llaridag i pullarn i im koniyat d ara jasid a  
tezroq sarflashga harakat q ilad ilar. U la r pullarga tu rli to v a rla r  sotib 
oladilar. B uning natijasida savdo va  vositachilik  d o ‘k o n la rid a  to v a rla r  
tez  sotiladi;

3) narx-navoning keskin va notekis o ‘zgarishi natijasida chayqovchilik  
kengayadi. Inflatsiya natijasida to v ar tanqisligi (defitsit) yuzaga ch iqad i. 
Ushbu taqchillik narx-navoning keskin k o ‘tarilishiga olib keladi;

4) davlat m oliya resurslari qadrsiz lanadi. Davlat budjeti d aro m ad lari 
budjet xarajatlari amalga oshirilgunga q ad a r davrda qadrsizlanadi. Budjet 
darom adlari va xarajatlari o ‘rtasidagi m utanosiblikni saqlash qiyinlashadi 
va buning natijasida budjet taqchillig i (defitsit) yuzaga ch iqad i;

5) m am lakatda kredit operatsiyalari cheklanadi. C h unk i inflatsiya 
darajasi tufayli yuridik va jism oniy  shaxslarga tijorat b an k larid an  beri- 
ladigan kreditlarining foiz stavkalari yuqori darajada o ‘rna tilad i. U shbu  
salbiy holat ishonchni pasaytiradi.

Inilyatsiyaning eng asosiy ijtim oiy  oqibati bo 'lib , d a ro m a d la r va 
boyliklarni qayta taqsim lanishining am alga oshishi h isoblanadi. U shbu  
qayta taqsim lanish quyidagi om illa r natijasida am alga oshadi:

— m am lakat aholisining d aro m ad lari indeksatsiya qilinm aslig i;
-  tijorat banklari tom onidan y u rid ik  va jism oniy shaxslarga berila - 

digan kreditlar baho lar indekslarining o ‘zgarishini hisobga o lin m ag an  
holda berilishi.

Inilyatsiya sharoitida m am lakatda ichk i m ahsulot va m illiy d aro m ad  
quyidagi y o ‘nalishlarda qayta taqsim lanadi:

1) milliy iqtisodiyot tarm oqlari, ishlab chiqarish sohalari va m am lakat 
hududlari o ‘rtasida narx-navoning n o tek is  o ‘sishi natijasida;
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2) m am lakat aholisi va davlat o'rtasida. Bunda davlat tom onidan  
m uom aladagi ortiqcha pul m assasidan qo‘shim cha darom ad sifatida 
foydalanadi. Xalqaro am aliyo tda bu infiyatsion soliq deb nom lanadi;

3) m am lakat aholisining sinflari va turli toifalari o ‘rtasida. M ahsu- 
lo tla r va xizm atlarga bo 'lgan  narx-navoning notekis o ‘sib ketishi nati- 
ja s id a  aholi o ‘rtasida ijtim oiy to ifalargabo 'lin ish  (boylar, kam bag‘allar, 
qashshoq lar), mulkiy holatdagi farqning chuqurlashuvi, jam g ‘arm alar 
va jo riy  is te ’m olning keskin o 'zgarishi yuzaga chiqadi. inflatsiyaning 
ijtim oiy  salbiy ta ’siri eng a w a lo  q a t’iy belgilangan darom adlari oluvchi 
shaxslar hisoblangan -  nafaqaxo‘rlar, nogironlar, ko‘p farzandli oilalar 
va davlat xizm atchilari (o ‘q ituvchilar, vrachlar, bog 'cha  xodim lari va 
boshqalar) uchun juda o g ‘ir kechadi;

4) deb ito rlar va k red ito rla r o ‘rtasida. Ushbu holatda qarz oiinganda 
pul qadrsizlanishi natijasida debitorlar darom ad oladi va buning aksi, 
k red ito rla r q o ‘shim cha za rar ko 'rad i.

B iz yuqorida keltirgan inflatsiyaning iqtisodiy va ijtim oiy salbiy 
oqibatlari q o ‘shim cha ravishda mamiakatning tashqi iqtisodiy aloqaiariga 
h am  faol ta ’sir ko‘rsatadi. Tnflatsiya darajasi yuqori boMgan m am lakatlar 
b ilan  q o ‘shim cha sug‘urta  va turli kafolatlar asosida o ‘zaro m unosabatlar 
o lib  bo rad ila r. X alqaro am aliy o td a  ushbu m unosabatlar savdoning 
kam sitilishi yoki diskrim inatsiya deb nomlangan.

M am laka t iqtisodiyotiga ayniqsajilovlanm agan (gipcrinflatsiya) juda 
salb iy  t a ’sir etadi. B uning natijasida iqtisodiy va ijtim oiy  qaram a- 
qarsh ilik lar keskinlashadi, aho li o ‘rtasida hukum atga boMgan norozilik 
kuchayadi. Shuning uch u n , hukum at qaram a-qarshiliklam i ijobiy hal 
etish, m illiy pul tizimini barqarorlashtirish uchun oqilona ishlab chiqilgan 
inflatsiyaga qarshi ch o ra-tad b irla rn i amalga oshirishi lozim bo‘ladi.

Jahonn ing  iqtisodiyoti rivojlangan mamlakatlarida inflatsiyaga qarshi 
kurash  olib borishda ju d a  k a tta  nazariy va amaliy tajriba to 'p langan. 
Infla tsiyani butunlay yo ‘qo tish  imkoniyati yo‘q. C hunki uni yuzaga 
ch iq ish iga sabab b o ‘lgan om illarn i (ichki va tashqi, pullik va pulsiz) 
t o ‘liq y o ‘qotish m um kin em as. Shuning uchun hozirgi davrda eng asosiy 
m aqsad  inflatsiyani bu tunlay  y o ‘qotish emas, balki uni boshqaruvchan 
q ilish  va  u n ing  salbiy iq tiso d iy -ijtim o iy  oq ib a tla rin i za iflash tirish  
h isob lanad i.

D unyon ing  turli m am lakatlarida hukumat tom onidan  mavjud iqti
sodiy-ijtim oiy  shart-sharo itlardan  kelib chiqqan holda inflatsiyaga qarshi 
tu rli antiinflyatsion siyosatlar ishlab chiqiladi va u lar am alga oshiriladi. 
D av la t tom on idan  antiin flyatsion  siyosatni olib borishda turli chora-
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tadbirlar — budjet, ijtimoiy, soliq, baho , kred it-m oliya, san o a t-in v es- 
titsiya, tashqi iqtisodiy va emissiya am alga oshiriladi.

Budjet siyosati — bu davlatning asosiy iqtisodiy siyosati hisoblanadi va 
uning asosiy maqsadi mamlakatning aniq belgilangan muddatti m obaynida 
ijtimoiy-iqtisodiy rivojlanishining ustuvor yo‘naHshlari belgilanadi va am alga 
oshiriladi. Budjet siyosati yordamida soliqlar va yig‘im lar asosida yig‘ilgan 
davlat moliya resurslarini umummilliy vazifalarni bajarish uchun  qayta 
taqsimlanishi amalga oshiriladi. Budjet siyosatining asosiy tarkibiy qismi 
bo‘lib, ijtimoiy siyosat hisoblanadi. Chunki mamlakatdagi ijtimoiy tadbirlarni 
moliyalashtirish asosan davlat budjeti tom onidan amalga oshiriladi.

Soiiq siyosati — bu davlatning iqtisodiy, ijtim oiy va siyosiy vaz ifa- 
larini bajarishi uchun zarur m oliya m ablag‘larini yig‘ish, y a ’ni x o ‘ja tik  
yurituvchi subyektlar va m am lakat aho lisidan  soliqlar, to ‘lovlar h a m d a  
majburiy ajratm alarni belgilash, ularni undirish  yuzasidan q onun  asosida 
belgilangan tizim dir.

Baho siyosati — bu m ahsulotlar, x izm atlar va to lo v g a  qobiliyatli 
talab o 'rtasidagi m utanosiblikka erishish h am d a  uni tartibga solib tu rish  
bilan bog‘liq siyosatdir.

K red it-m o liy a  siyosati -  bu M ark az iy  ban k  to m o n id a n  q a y ta  
m oliyalashtirish stavkasi, majburiy zax iralar m e’yori va o ch iq  b ozordag i 
operatsiyalar orqali mam lakat b ank-k red it tizim in i boshqarish  h a m d a  
tartibga solib tu rishdan  iborat.

Sanoat-investitsiya siyosati — bu  yalpi ichki m ahsulo tn ing  o ‘sish in i 
ta ’m inlovchi m am lakat sanoat-texno log ik  qu d ra tin i riv o jlan tirish g a  
qaratilgan siyosatdan iborat.

Tashqi iqtisodiy faoliyat siyosati — bu davlat tom onidan tashqi iqtisodiy 
faoliyatni bo j-ta’rifdastaklari yordam ida tartibga solib turishdan iboratd ir.

Emissiya siyosati — bu M arkaziy bank tom o n id an  m illiy iq tisod iyo t- 
n ing h o la tig a  asosan  m uom alaga q o g ‘oz  pul ch iq a r ish , u la rn in g  
aylanishini tartibga solish va m uom aladagi o rtiqcha puliarni ay lanm adan  
chiqarib tu rishdan  iborat siyosatdir.

D u n y o n in g  h a r bir m am lak atid a  h u k u m a t to m o n id a n  a m a lg a  
oshiriladigan antiinflyatsion siyosati m avjud inflatsiyani tartibga so lishga 
ham da uning o ‘sish su r’atlarini pasaytirishga qaratilgan b o ‘lishi lo z im . 
Bunday siyosatni olib borishda asosan ikki shakldan  foydalaniladi:

1) pul islohotlarini amalga oshirish;
2) «Inflyatsion» jarayonlarni davlat to m o n id an  tartibga solib tu rish .
Pul islohotlari -  bu mamlakatdagi pul m uom alasini tartibga solish va

kuchaytirish maqsadida davlat tom onidan mavjud pul tizimini to ‘liq yoki
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qism an o ‘zgartirishni amalga oshirishdir. Mamlakatning iqtisodiy rivojlanish 
holati, pullam ing ta ’m inlanganJik darajasiga asosan pul islohotlarining 
revalvatsiya, devalvatsiya va  denom inatsiya usullaridan foydalaniladi. 
Tqtisodiyoti rivojlangan davlatlardan Germaniya Federativ Rcspublikasi, 
Isroil va boshqalarda revalvatsiya usulidan foydalanildi. Revalvatsiya o kz 
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 q o ‘yishdan iborat. Devalvatsiya usulidan asosan 
iqtisodiyoti bozor m unosabatlariga  o‘tayotgan m am lakatlarda keng 
foydalaniladi. Pul isloho tin ing  uchinchi usuli boMib denom inatsiya 
hisoblanadi. D enom inatsiya o ‘z mohiyatiga asosan milliy pul birligidagi 
o rtiqcha nollarni olib tashlab, muomalaga yangi pullarni chiqarishdan 
iborat. D enom inatsiya usulidan Rossiya (3 dona nolni olib tashladi) va 
Turkiya (liradan 6 dona nolni olib tashladi) hukumatlari foydalanishdi.

Inflyatsion jarayonlarni davlat tom onidan tartibga solib turish o ‘z 
m ohiyatiga asosan m am lak atd a  tovar va xizm atlarga bo ‘lgan narx- 
navoning o ‘sib borishini cheklash hamda pul tizim ini barqarorlashtirish 
m aqsadida davlat tom onidan  aniq chora-tadbirlarni amalga oshirishdan 
iboratdir. U shbu chora-tadb irla r ikki yolnalishda olib boriladi:

1) Deinflatsion siyosat. U shbu siyosat m am lakatda pulga bo ‘lgan 
talabni pul-kredit va m oliya m exanizmlari yordam ida tartibga solib 
turad i. D einflatsion siyosat davlat xarajatlarini qisqartirish, kreditlar 
uchun  foiz stavkalarini osh irish , soliq yukini kuchaytirish (soliqlar soni 
va ularning foiz stavkalarini k o ‘tarish) va pul massasini cheklashni o ‘z 
ichiga oladi. Shuni ta 'k id lash  lozimki, deinflatsion siyosat m amlakatdagi 
iqtisodiy o ‘sishning sekinlashuviga sabab bo ‘ladi;

2) D arom adlar siyosati. U shbu siyosat olib borishda davlat tom o
nidan tovar va xizmatlarga bo ‘lgan narx-navo va ish haqi ustidan birga- 
likda nazorat o ‘rnatiladi ham da ularning o ‘sishini m a’lum chcgarasi 
belgilanadi yoki butunlay «muzlatib» qokyiladi. Darom adlar siyosati o ‘z 
mohiyatiga ko‘ra qat’iy siyosat hisoblanadi va u aholi o'rtasida noroziliklarni 
keltirib chiqarishi mumkin. Shunga qaramasdan inflatsiya bilan kurashishda 
ayrim  mamlakatlarda darom adlar siyosatidan foydalaniladi.

Xalqaro am aliyotda rivojlanayotgan mamlakatlarda inflatsiyaga qarshi 
qarash olib borish tajribasida biz ta ’kidlab o ‘tgan ikki yo‘nalishdan oqilona 
birgalikda foydalanilgan. Iqtisodiyoti bozor munosabatlariga o ‘tayotgan 
m am lak atla rd a  inflatsiyaga qarshi kurashish va m illiy pul tizim ini 
mustahkamlash uchun asosan quyidaga chora-tadbirlar amalga oshirilmoqda:
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-  m illiy iqgisodiyotni sog‘lom lash tirish , investitsiya fao liya tin ing  
tushib  ketishini barta raf etish va iqtisodiy rivojlanishning oq ilona d a ra - 
jasin i ta ’m inlash;

-  raqobatbardosh, yuqori texnologik ishlab chiqarishni tashkil e tish  
va uni rivojlantirish maqsadida davlat strategiyasini ishlab chiqish h a m d a  
uni am alga oshirish;

-  xalq iste’m ol tovarlarini ishlab ch iqaruvch i korxonalarda ish lab  
chiqarish fondlarining tarkibini o ‘zgartirish  va unda zam onaviy tex n ik a  
ham da texnologiyalarni joriy etish;

—tijorat banklarining investitsiya va kred it faoliyatini rag 'batlan tirish ;
-  soliq tizim ini takom iilashtirish va ushbu  yo ‘nalishda asosiy e ’ti-  

borni so liq lam ing rag‘batlantiruvchi funksíyasiga qaratish;
-  davlat tom onidan  kichik biznes va xususiy tadbirkorlikni q o ‘llab - 

quvvatlash;
-  m am lakat ichida m ahsulotlar, valu ta , kredit, yer, ko‘ch m as m u lk , 

m ehnat va qim m atli qog‘oz!aming yagona bozorini shakllantirish h a m d a  
uni rivojlantirish;

-  pu l-k red it siyosatini iqtisodiyotning rivojlanish holatiga aso san  
o ‘zgartirib turish;

-  tashqi iqtisodiy faoliyatni erk in lash tirish  ham da tovar va  x izm atla r 
eksportini rag‘batlantirish;

-  erkin bozor baholarini saqlagan h o ld a  darom adlar, xara ja tla r va 
narx-navoni davlat tom onidan tartibga solish va uni nazorat q ilish ;

-  davlat budjet taqchilligini no in fla tsion  y o ‘llar bilan q isqartirish ;
-  davlatning strategik o ltin-valuta zax iralarin i chuqur tah lil e tish  

va ulardan oqilona foydalanish.
Yuqorida ta ’kidlab o ‘tilgan chora-tadb irlam i ishlab chiqish va u la rn i 

amalga oshirish m a’lum  muddat talab etadi. O qilona ishlab ch iq ilgan  
antiinflatsion siyosatni amalga oshirish pirovard natijada milliy pul birligini 
m ustahkam lanishiga va pul tizimini barqarorlashuviga olib keladt.

X U LO SA LA R

1. Inflatsiya — o ‘z m ohiyatiga asosan  p u ln in g  qadrsizlan ish i, tovar  va  
xizm atlarga  bo'igan  baholarning m u n ta za m  ravishda o sh ib  b o r ish i  
jarayonin i anglatadi.

2 . Xalqaro am aliyotda inflatsiyaning a sosan  u ch  x il shakli ajratib k o l r- 
satiladi, bular: sokin inflatsiya, sh id d atli inflatsiya va jilo v la n m a g a n  
(g iperin flatsiya) inflatsiya,

3 . X orijiy  a m aliyo td a  in fla tsiyan ing  y u z a g a  ch iq ish  usu llari q u y id a g i  
turlarga ajratiladi: tak lif in f la ts iy a s i , ta la b  in fla ts iy a s i, x a ra ja tla r
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inflatsiyasi, kredit inflatsiyasi, import bilan bog‘liq bo'lgan inflatsiya 
va kutilayotgan inflatsiya.

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

5. Deflyator — bu pulda ifodalangan iqtisodiy ko'rsatkichlarini o‘tgan 
davrdagi baholar darajasiga nisbatan taqqoslash maqsadida qo ila- 
niladigan koeffitsiyentdir.

6. Xalqaro amaliyotda J. M.Keyns tomonidan ilgari surilgan nazariya 
«tartibga solinib turiladigan inflatsiya» nomini olgan.

7. Inflatsiya nazariyasining yangi maktabiga «Chikago iqtisodiy mak- 
tabi»ning vakili Milton Fridman asos soldi.

8. inflatsiya va ishsizlikning o ‘zaro bog'liqiigini chuqur tahlil etgan 
avstraliyalik iqtisodchi olim A. Fillips grafiklar yordamida inflatsiya 
va ishsizlik o'rtasida teskari aloqa mavjudligini isbotlaydi.

9. Dunyoning har bir mamlakatida hukumat tomonidan amalga oshi- 
riladigan antiinflyatsion siyosati mavjud inflatsiyani tartibga solishga 
hamda uni o‘sish sur’atlarini pasaytirishga qaratilgan bo'lishi lozim

Asosiy  iayanch tushunchalar
Inflyatsiya, ichki om illar, tashqi omillar» sokin inflatsiya, shiddatli 
inflatsiya, jilovlanmagan inflatsiya, oshkora inflatsiya, yashirin inflatsiya, 
talab inflatsiyasi, deflyator, J. Keyns nazariyasi, M. Fridman nazariyasi, 
devalvatsiya, revafvatsiya, denominatsiya, soliq siyosati, baho siyosati, 
budjet siyosati, kredit moliya siyosati.

N azorat uchun savo llar
/. Inflatsiya nima?
2. Inflatsiyaga qanday omillar ta 'sir etadi?
3. Pul bozorining tartibga solish yo'llarini tushuntirib bering.
4. Talab inflatsiyasi nim a?
5. Taklif inflatsiyasi n im a ?
6. Davlatning inflatsiyaga qarshi siyosati nimalardan iborat?
7. Giperinflatsiya n im a ?
8. Yashirin inflatsiya nim a?
9. Antiinflyatsion siyosatni tushuntirib bering.
10. Baholar indeksi nimadan iborat va deflyatorning mohiyatini tushuntirib 

bering.
11. Inflatsiya to ‘g ‘risidagi J. Keyns va M. Fridman nazariyalari nim a

lardan iborat?
12. Monetarizm m aktabining asosiy tamoyillari nimalardan iborat?
¡3. Inflatsiyaning ijtimoiy-iqtisodiy oqibatlarini yoritib bering.
14. Antiinflyatsion siyosatning mohiyatini kengroq tushuntirib bering.



7-bob. PU L-K RED IT T IZ IM I. BANKLAR VA ULARNING 
BO ZO R  IQ TISO D rY O TID A G I ROLI

7.1. Pul muomalasi va uning amal qilish qonunivatlari.
Pulga bo‘lgan talab va pul taklifi

Pul va u  bilan bog‘liq m unosabatlarn i tah lil qilish pul nazariyasi 
fanining eng m uhim  sohasini tashkil q iladi. Pu ln ing  harakati b o z o r  
iqtisodiyotining m oliyaviy asoslaridan biri b o ‘lib, uning barqaro rlig i 
pul tizim i, darom adlar va xarajatlar aylanishiga hayotiy  tus bag‘ish layd i, 
bu tun iqtisodiyotning rivojlanishini ta ’m in lab  beradi, ishiab ch iq arish  
quw atlaridan  to ‘liq foydalanishga im kon  tu g ‘d irad i va to ‘la b an d lik k a  
erishishni ta ’m inlaydi. Aksincha, beqaror am al qiluvchi pul tizim i ish iab  
chiqarish, bandlik va narx darajasining keskin  tebranishiga asosiy sabab  
b o ‘lib, iqtisodiy rivojlanishga to ‘siq bo 'lish i m um kin.

Bozor iqtisodiyoti sharoitida pul m ablag‘lari to ‘xtovsiz h a rak a td a  
bo 'ladi, tovarlar va xizm atlar ayirbosh qilish jaray o n id a  resurslar u c h u n  
to'Lovlami amalga oshirishda, ish haqi h am d a  boshqa m ajburiyatlarn i 
to ‘lashda pul q o ‘ldan q o ‘lga o ‘tib, aylanib tu rad i. Pulning o ‘z vaz ifa- 
larini bajarish jarayonidagi bu to ‘xtovsiz harakati pu l muomalasi deyiladi.

Jahonda tarixan shakllangan ham da h a r b ir m am lakat to m o n id a n  
qonuniy  ravishda m ustahkam lab q o ‘yilgan pul m uom alasin ing  tu r li  
tizim lari am al qiladi. M am lakat pul fizim m ing m uh im  tarkibiy q ism lari 
quyidagilardan iborat:

1) milliy pul birligi (so‘m, dollar, iena, fun t sterling, m arka va h .k .);
2) naqd pul m uom alasida qonun iy  to ‘lov vositasi sifatida a m a l 

qiluvchi qog‘oz, tanga va kredit pu llar tizim i;
3) pul emissiyasi, ya’ni belgilangan q o n u n iy  tartibda pulni m u o m a - 

laga chiqarish tizimi;
4) pul m uom alasini tartibga soluvchi davlat idoralari.
Pul m uom alasi naqd  va kredit pu llar y o rd am id a  amalga osh irilad i. 

N aqd pul m uom alasiga bank biletlari va m etall tangalar (pul belg ilari) 
x izm at qiladi. N aq d  pulsiz li^ o b la r c h e k la r, k red it k a r to c h k a la ri, 
veksellar, akkreditivlar, to ‘lov talabnom alari kab ilar yordam ida am alg a  
oshiriladi. U larning ham m asi pul agregati deb  yuritiladi. M u o m alad a  
m avjud b o ig a n  pul massasi ularni (naqd  va  k red it pullarni) q o 'sh ish  
y o ‘li bilan aniqlanadi.
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Pul m uom alasi o 'z ig a  xos qonunlarga asoslangan holda am alga 
oshiriladi. U ning qonunlaridan  eng m uhimi m uom ala uchun zarur b o i -  
gan pul m iqdorini aniqJash va shunga m uvofiq m uom alaga pul chiqa- 
rishdir.

M uom alani ta ’m inlash  uchun zarur b o ‘lgan pul miqdori quyidagi 
omillarga bog iiq :

1. M uayyan davrda, aytaylik bir yil davom ida sotilishi va sotib oli- 
nishi lozim b o ig a n  tovarlar summasiga. T ovarlar va xizm atlar qancha 
ko‘p b o isa , u larn ing  narxi qancha baland b o is a ,  ularni sotish va sotib 
olish uchun sh u n ch a  k o ‘p pul miqdori talab  qilinadi.

2. Pul b irlig in ing aylanish  tezligiga pul b ir xil b o im ag an  tezlik 
bilan aylanadi. Bu ko ‘p om illarga, jum ladan sotilayotgan tovarlar turiga, 
ularning xaridorgirligiga bog‘liq b o iad i. Pul qanchalik  tez aylansa, 
m uom ala uchun za ru r b o ig a n  pul m iqdori shuncha kam b o iad i.

3. M uom ala u ch u n  zaru r b o ‘lgan pul m iqdori kreditning rivojla- 
nishiga, puldan to ‘lov vositasi vazifasidan foydalanishga ham  bog iiq . 
K o‘pincha tovarlar qarzga (kreditga) sotiladi va ularning haqi kelishuvga 
muvofiq keyingi davrlarda to ian ad i. D em ak, m uom ala uchun zarur 
b o ig an  pul m iqdori kred it m iqdoriga muvofiq kam roq b o iad i. Ikkinchi 
tom ondan, bu davrda ilgari kreditga sotilgan tovarlar haqini to ia sh  
vaqti boshlanadi. Bu pul m iqdoriga ehtiyojni ko ‘paytiradi. U ndan tash- 
qari hozirgi vaqtda ko ‘pgina oldi-sotdi jarayonlari naqd pulsiz, b ir- 
biriga bank orqali pul o ‘tkazish y o ii bilan am alga oshiriladi. Biz ularni 
o ‘zaro h isob-kitoblar deb ataymiz.

M azkur ho latlarn i hisobga olganda, m uom ala uchun zarur b o ig an  
pul miqdori quyidagi form ula bo kyicha aniqlanadi:

p  -  Tb  ~  X k  +  X f  -  Q ‘h -k  

A,
bunda: Pm -  m uayyan  davrda m uom ala u ch u n  zarur b o ig a n  pul 
miqdori;

Tb~  sotilishi lozim  b o ig a n  tovarlar sum m asi (tovarlar m iqdori x 
narxi);

Xk -  kreditga sotilgan tovarlar summasi;
Xt ~  to ia s h  m u d d ati kelgan tovarlar va x izm atlar ham da boshqa 

to io v la r  sum m asi;
0 ‘h.k -  naqd pulsiz o ‘zaro hisob-kitoblar;
Ax — pulning aylanish  tezligi.
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M asalan, sotilgan tovarlar summasi 100 min. so ‘ m ni, kreditga sotilgan 
tovarlar -  20 m in. so ‘m ni, ilgari kreditga sotilib , ayni paytda to ‘lash 
m uddati kelgan tovarlar va boshqa toMovlar — 40 m in. sokm ni, n aqd  
pulsiz o ‘zaro hisob-kitoblar sum m asi 30 min. so‘m ni tashkil qilib, pulning 
aylanish tezligi 6 m arta  boMsa, u  holda m uom ala  u ch u n  za ru r boMgan 
pul m iqdori 15 m in. so ‘m ga teng b o ‘ladi. Y a’ni

Pm = ------------:-----------= 15 m ln.so 'm .1 0 0 -2 0  + 4 0 -3 0
6

M uom ala uchun  za ru r boMgan pul m iqdori pul m uom alasi q o n u n in i 
m iq d o ran  ifodalaydi. C h u n k i m uom ala u c h u n  z a ru r  b o ‘lgan pu l 
m iqdoriga nisbatan m uom alaga kam pul ch iqarilsa , k o ‘pgina x o 'ja lik - 
larda pul yetishm asligi, norm al holatda xo 'jalik  yuritib  boMmay qolish 
holati yuz beradi. Yoki, aksincha, m uom alada boMgan pul m iqdori 
sotilayotgan tovarlar va x izm atlar sum m asiga n isbatan  oshib  ketish i 
ham da buning natijasida tovarlar bilan ta ’m in lanm agan  pulning paydo 
boMishi pulning qadrsizlanishi, ya’ni inflatsiyani bildiradi.

Pul m iqdoriga ta 's ir  etuvchi om illam i hisobga o lib , pul m uom alasi 
qonuniga quyidagicha ta ’rif berish mumkin: boshqa sharoitlar o ‘zgarmay 
qolganda, muayyan davrda muomala uchun zarur bo‘lgan pul miqdori 
sotishga chiqariladigan tovarlar summasiga to (g*ri mutanosib, pulning 
aylanish tezligiga teskari mutanosibdir.

T a ’kidlash lozim ki, pulning ham m a tizim lari u ch u n  pul m uom alasi 
qonuni um um iy boMib, shu bilan birga oltin  va q o g ‘oz pul m uom alasi 
qonunlarining o ‘ziga xos xususiyatlari va b ir-b irid an  farqlari mavjud.

M asalan, 1) oltin pu l muomalada bo Uganda:
a) ortiqcha oltin pu l xazinaga jalb qilinadi va har xil bezaklar 

uchun foydalanishga chiqariladi;
b) tovarlar hajmi k o ‘payib, muomala uchun qo(shimcha pu l zarur 

boHganda xazinadagi oltin pullar muomalaga kiritiladi. Shu yo ‘l  bilan 
muomala uchun zarur hoUgan oltin pul miqdori o ‘z-o*zidan tartiblanadi.

2) Muomala uchun zarur boHgan oltin p u l m iqdori tovarlar 
qiymatining miqdoriga teskari mutanosiblikda, oltinning o*z qiymatiga 
nisbatan esa to‘g*ri mutanosiblikda o ‘zgaradi:

a) oltin pul qiymati va tovarlar hajmi o (zgarmagan taqdirda tovarlar 
qiymati qancha past bo*lsaf muomala uchun zarur bo‘lgan pu l miqdori 
ham shuncha kam bo‘ladi. Agar tovarlar qiymati o ‘zgarmasa, pulning 
miqdori tovarlar hajmining ortishiga qarab unga mutanosib ravishda 
k o (payadi;
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b) agar tovariar hajmi va qiymati o ‘zgarmaydi, deb faraz qilsak, 
muomaladagi oltin pul miqdori oltinning o‘z qiymatiga qarab o‘zgaradi, 
ya ’ni uning qiymati oshsa, pul miqdori kamayadi, qiymati pasaysa, 
pul miqdori ko ‘payadi.

Qog‘oz pul m uom alasi qonunlari oltin pul m uom alasidan farq qilib, 
uni quyidagicha ifodalash mumkin:

— qog(oz pul qancha miqdorda chiqarilmasin, unda belgilangan 
qiymat miqdori muomala uchun zarur bo4lgan oltin pul miqdoritting 
qiymatiga teng boHadi;

— qog‘ozpulning har birligida belgilangan qiymat miqdori muomala 
uchun zarur boigan oltin pul qiymatining muomalaga chiqarilgan qog(oz 
pul miqdori nisbatiga mos keladi.

Q og‘oz pul tizim i am al qilib turgan davrdan buyon o 'tg an  real 
iqtisodiy hayot shuni ko‘rsatadiki, oltin pul m uom aladan chiqarilgan 
va qog‘oz pullarn ing  oltin  pul bilan aloqasini yo‘qotishga rasm an urin il- 
gan bo‘lsada, u n ing  nom inal qiym at belgisi sifatidagi harakatida oltin  
pul bilan b o ‘lgan aloqasi hozirgacha obyektiv ravishda saqlanib qolgan. 
Faqat u m odifikatsiyalashib, m urakkablashib borm oqdaki, natijada uni 
m antiqiy m ushohada qilish orqali tushunish ancha qiyinlashadi. Shuning 
uchun ham  q o g ‘o z  pu llar har b ir davlatning maxsus qonun i bilan 
m uom alaga chiqariladi. Bu qonunda pulning belgisi, birliklari, miqyoslari 
va chet el valutalari bilan rasmiy alm ashuv tartibi o ‘m atiladi. A m m o 
uning q iym at belgisi sifatida qancha qiym atga ega ekanligini hech  
qanday davlat qonun i bilan o ‘rnatib bo'lm aydi, u faqat obyektiv iqtisodiy 
qonun — pul m uom alasi qonuni asosida o ‘rnatiladi va am al q ilad i1.

M illiy iq tisod iyo tda davlat tijo rat banklari va boshqa m oliyaviy 
m uassasalarning m ajburiyatlari pul sifatida foydalanadi. Pul operatsiya- 
larining asosiy k o kpchilik  qismi naqd pulsiz, cheklar va unga teng- 
lashtirilgan m oliyaviy aktivlar yordam ida am alga oshiriladi. Shu sababli 
m u om alada boMgan pul m iqdorin i hisoblash uchun  M] ...A / pul 
agregatlari yoki tarkibiy qismi tushunchasidan foydalaniladi. Barcha 
pul agregatlari yig‘indisi yalpi pul massasi yoki yalpi pul taklifini tashkil 
qiladi.

R espublikam izda um um iy pul m iqdori quyidagi (tarkib)lar asosida 
hisoblanadi:

M0 — m uom aladagi naqd (qog‘oz va m etall) pullar.

1 Yusupov R.A. B ozor munosabatlariga o ‘tish jarayonida milliy valuta barqaror- 
ligining ta’m inlashning nazariy asoslari. Iqtisod fanlari nom zodi ilmiy darajasini 
olish uchun yozilgan dissertatsiya avtoreferati. — T .. 2001, 12— 13-betlar.
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A/, =  A/0 +  aholin ing jo riy  hisob varaqalaridag i pul qoldiqlari, 
korxonalarning hisob varaqalaridagi pul m a b la g ia r i,  banklardagi talab 
qilib olish m um kin boMgan pul om onatlari.

Af2 — +  tijo rat banklaridagi m uddatli o m o n a tla r  va jam g‘arm a 
hisob varaqalaridagi pullar, ixtisoslashtirilgan m oliyaviy muassasalardagi 
depozitlar va boshqa aktivlar. M azkur agrégat tark ib iga kiruvchi pul 
m ab lag ia rin i bevosita bir shaxsdan b oshqa b irig a  o ‘tkazish ham da 
ayirboshlash bitim larida foydalanish m um kin  em as. U la r asosan jam g‘a- 
rish vositasi vazifasini bajaradi.

M 3 =  M2 + bank  sertifikatlari +  aniq m aqsad li zayom  obligatsiyala- 
ri +  davlat zayom obligatsiyalari +  xazina m ajburiyatlari.

B undan ko‘rinadiki, pul massasining har b ir a loh ida agregati o ‘zining 
likvidligi darajasiga ko‘ra farqlanadi. Likvidlik — bu  turli aktivlarning 
o ‘z qiym atini yo ‘qotm asdan  (ya’ni, eng kam  xara ja tla r asosida) tezlik 
bilan naqd pulga ay lana olish qobiliyatidir. P u lla r (m etall tanga va 
qog‘oz pullar) eng yuqori Iikvidlikka ega b o ia d i .  M ijoz o ‘zi istagan 
vaqtida olishi m um kin b o ‘lgan bank hisob varaqalaridagi pul om onatlari 
ham  likvidli hisoblanadi. Pul massasi tarkibiga to io v  vositasi vazifasini 
bajarish layoqati pastroq b o ig a n  aktivlar q o ‘shilib  borishi bilan ularning 
likvidlik darajasi ham  pasayib boradi.

N aqd pullar rivojlangan bozor iqtisodiyoti m am lakatlarida um um iy 
pul massasining 9—10 foizini, bozor iqtisodiyotiga o ‘tayotgan mustaqil 
ham do 'stlik  davlatlarida 3 5 -4 0  foizni tashkil q iladi.

Pul bozori — bu m am lakatdagi pul m iqdori h am d a  foiz stavkasining 
turli darajalarida pul m ablag‘lariga b o ig a n  ta lab  va pul taklifining 
o ‘zaro nisbatini ifodalovchi m exanizm .

Pul taklifi — bu bozorda pul sifatida m uom alada b o ig an  turli-tum an 
m oliyaviy m ablag‘la r, ya’n i pul ag regatlari y ig ‘ind isi h isoblanadi. 
Mamlakatdagi pul taklifi asosan Markaziy bank tom onidan  tartibga solinadi.

Pul taklifi asosan M arkaziy bank to m o n id an  tartibga solinsada, u 
iqtisodiyotdagi barcha taklifni qam rab o lo lm aydi. C hunk i, bu jarayonga 
uy x o ‘jaligi xatti-harakati ham da tijorat bank larin ing  siyosati ham  ta ’sir 
ko 'rsa tad i.

T ijorat banklari o ‘z ixtiyorlarida b o ig a n  ak tiv lari hisobiga yangi 
pullarni hosil qilishlari, ya’ni ularni bank k red iti sifatida m ijozlariga 
berishlari m um kin. T o ‘g‘ri, u larning bu  fao liya tlari M arkaziy bank  
tom onidan  o ‘rnatiluvchi majburiy zaxira m e’yorlari orqali cheklanadi. 
Y a’ni, tijorat banki o ‘zining joriy  xarajatlarini qop lash i ham da m ijozlar 
tom onidan  kreditlar qaytarilmasligi xavfining o ld in i olish m aqsadida
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m a’lum  m iqdordagi pul mablagMarini zaxira sifatida saqlashi lozim. 
Aktivlarning qolgan  qismi esa m uom alaga chiqarilib, u  m a’lum  m ud- 
datdan so ‘ng y an a  bankka qaytishi ham da m ajburiy zaxira m e’yoridan 
ortiqcha qismi yana  muom alaga chiqarilishi m um kin. T o‘xtovsiz ravishda 
takrorlanuvchi bu jarayon pul taklifi m ultiplikatori yoki bank m ultip- 
likatori deyiladi.

Pul taklifi multiplikatori -  bu bankdagi pul depozitlari q o ‘shim cha 
ravishda o ‘sgan hajm ining majburiy zaxiralar qo ‘shim cha hajmiga nisbati 
bo ‘lib, pul m ablag‘larining bir birükka k o ‘payishi iqtisodiyotdagi pul 
taklifining qanchaga  o ‘sishini ko‘rsatadi:

M, 1
m -  — yoki m =  - ,

R r
bunda:
m ~  pul tak lifi m ultiplikatori koeffitsiyenti;
M — bankdagi pul depozitlarining qo‘shim cha ravishda o ‘sgan hajmi;
R — m ajburiy  zaxiralar qo ‘shim cha hajmi;
r — m ajburiy  zaxiraning foizdagi m e’yori.
M asalan, M arkaziy  bank tom onidan  o ‘rnatilgan m ajburiy zaxira 

m e’yori 20% ni tashkil etsin. Agar tijorat bank aktivini 100 m ln. so‘m 
deb olsak, u  h o ld a  pul taklifi m ultiplikatori 5 ga teng bo 'lad i (100 mln. 
so‘m /20  m ln. so ‘m ). Bu esa tijorat banki 500 mln. so‘m hajm ida (100 
mln. so ‘m  x 5) yangi pullarni m uom alaga chiqarish imkoniga ega ekan- 
ligini ko‘rsatadi.

Pulga talab  ikki qism dan iborat b o ‘lishi m um kin: ayirboshlash uchun 
zarur bo 'lgan  pulga b o ‘lgan talab ham da aktivlar sotib olish uchun 
zarur b o lg a n  pulga talab.

A yirboshlash u ch u n  zarur pulga boMgan talab aholining kundalik 
shaxsiy ehtiyojlari, korxonalarning ish haqi to ‘lash, m aterial, yoqilg‘i 
va shu kabilam i sotib olish uchun kerak boMgan pul m iqdorini ifodalaydi. 
Ayirboshlash u ch u n  zarur bo ‘lgan pul m iqdori yuqorida k o krsatgan 
form ula bilan aniqlanadi. Ushbu formulaga asosan aholi va korxonalarga 
ikki h o lda  ay irb o sh lash  u ch u n  k o ‘proq pul talab  qilinadi: narx lar 
o ‘sganda va ishlab chiqarish hajm i ko‘payganda.

K ishilar o ‘zlarin ing moliyaviy aktivlarini har xil shakllarda, m asalan, 
korporatsiya aksiyalari, xususiy yoki davlat obligatsiyalari shaklida ushlab 
turish lari m um kin . D em ak, aktivlar tom onidan , ya’ni investitsiyalar 
uchun pulga ta lab  ham  mavjud bo ‘ladi. Aktivlar tom onidan pulga talab 
foiz stavkasiga teskari mutanosiblikda o'zgaradi. Foiz stavkasi past bo‘lsa,
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kishilar ko 'proq  miqdoridagi naqd pulga egalik qilishni afzal k o ‘radi. 
Aksincha, foiz yuqori bo iganda pulni ushlab turish foydasiz va ak tiv lar 
shaklidagi pul miqdori ko‘payadi. Shunday qilib, pulga bo igan  u m u m iy  
talab, aktivlar tom onidan pulga bo‘lgan va ayirboshlash uchun pu lga 
bo igan  talabning miqdori bilan aniqlanadi. S hunday  qilib, pul m uom alasi 
qonunlarini, pulning harakat shakllarini bilish inflatsiyaning m oh iyatin i, 
turlarini va qonuniyatlarini bilishda uslubiy aham iyatga egadir.

7.2. Kreditning mohiyati, m anbalari va vazifalari

B ozor iq tisodiyoti sharoitida pul d o im iy  va uzluksiz h a ra k a td a  
b o iish i lozim . B uning uchun esa bo ‘sh  pul m ab lag ia ri ham  p u l-k re d it 
muassasalari orqali to ‘planib, iqtisodiyotga investitsiyalar sifatida yo ‘n a I-  
tirilishi lozim . Bu jarayonlarni am alga osh irishda kredit munosabatlari 
m uhim  aham iyat kasb etadi.

Kredit bo'sh tu rgan  pul m ab lag ia rin i ssuda fondi shaklida to ‘p la sh  
va ularni pulga m uhtoj bo ‘lib turgan huquqiy  ham da jism oniy shaxslarga 
ishlab chiqarish va boshqa ehtiyojlari u c h u n  m a’lum  m uddatga, fo iz  
to io v la ri bilan qaytarish shartida qarzga berish  m unosabatlarini ifo d a - 
Iaydi.

Pul shaklidagi kapital ssuda kapitali deyilsa, uning harakati kreditning 
mazmunini tashkil qiladi.

Kredit m unosabatlari ikki subyekt o ‘rtasida , ya’ni pul egasi (q a rz  
beruvchi) va qarz oluvchi o ‘rtasida yuzaga keladi.

Turli xil korxona (firma)lar, tashkilotlar, davlat va uning m uassasalari 
ham da aholining keng qatlam i kredit m unosabatlarin ing  subyek tlari 
hisoblanadi. Sanab o ‘tilgan subyektlarning ay n an  h a r biri b ir v aq tn in g  
o 'z ida ham  qarz oluvchi va ham  qarz beruvchi o ‘rnida chiqishi m u m k in .

Kredit m unosabatlarining obyekti jam iy a td a  vaqtincha b o ksh tu rg a n  
pul m ablag iarid ir. T akror ishlab ch iqarish  jaray o n id a  tovarlar, iq tiso d iy  
resurslar va pul m ablag iarin ing  doiraviy aylan ish i kredit munosabatla
rining mavjud b o iish in i taqozo qiladi. Shu  b ilan  birga doiraviy ay lan ish  
jarayonida inuqarrar suratda vaqtincha b o ‘sh  turadigan pul m a b la g ia r i  
va boshqa pul resurslari kredit m ab lag ia rin in g  m anbayini tashkil q ilad i.

Kredit resurslarining asosiy m anbalari quyidagilardan iborat:
1) korxonalarning am ortizatsiya ajra tm alari;
2) m ahsulot sotishdan olingan pul tu shum lari;
3) korxonalarning ishlab chiqarish, fan  va texnikani rivo jlan tirish  

fondlari, m oddiy rag‘batlantirish fondlari;
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4) korxonalar foydasi. U la r davlat budjeti va kredit tizim i bilan 
h isob-k itob  q ilin g u n ch a , shuningdek un ing  tegishli qismi korxona 
ehtiyojlari uchun foydalanguncha bankdagi hisoblarida saqlanadi;

5) bankdagi bud je t m uassasalari, kasaba uyushm alari va boshqa 
ijtim oiy tashkilo tlarning jo riy  pul resurslari;

6) aholining b o ‘sh pul m ablag‘lari.
Takror ishlab ch iqarish  jarayonida vaqtincha b o ‘sh pul resurslari 

hosil b o ‘lishi b ilan  b ir vaqtda, iqtisodiyotning ayrim  b o ‘g ‘inlari va 
sohalarida qo ‘sh im cha pul m ablag'lariga ehtiyoj paydo b o iad i.

A w alo kredit qayta taqsimlash vazifasini bajaradi. Uning yordam ida 
korxonalar, davlat va aholining bo‘sh pul m ablag‘lari ssuda fondi shak- 
lida to ‘planib, keyin b u  m abiag‘lar kredit m exanizmi orqali iqtisodiyot 
tarm oqlari ehtiyojlarini hisobga olib qayta taqsim lanadi. Shu orqali kredit 
ishlab chiqarish jarayon in ing  uzluksizligini ta ’m inlashga xizmat qiladi.

Tkkinchidan, k red it pulga tenglashtirilgan to ‘lov vositalarini (veksel, 
chek , sertifikat va h .k .) yuzaga chiqarib, ularni xo‘ja!ik amaliyotiga 
joriy etish vazifasini bajaradi.

U chinchidan, k red it naqd p u lIa ro ‘rniga kredit pullarni rivojiantirish 
va  pul m uom alasini jadallashtirish  bilan muomala xarajatlarini tejash 
vazifasini bajaradi.

T o ‘rtinchidan, k red it ssuda fondining harakati (qarz berish va qarzni 
undirish) orqali iqtisodiy o (sishni rag‘batlantirish vazifasini bajaradi.

B eshinchidan, k red it o ‘z muassasalari orqali iqtisodiy subyektlar 
faoliyati ustidan nazorat qilish vazifasini bajaradi.

N ihoyat, k red itn ing  o ‘ziga xos vazifasi iqtisodiyotni tartibga solish 
hisoblanadi. B unda kredit uchun foiz stavkalarini tabaqalashtirish, davlat 
tom on idan  kafo la tla rva  im tiyozlar berish kabi usullardan foydalaniladi. 
K redit bir qato r tu rla rd a  am alga oshiriladi.

Tarixiy taraqqiyot davom ida kreditning ikki -  pul va tovar shakl- 
laridan foydalanib kelingan. Hozirgi vaqtda m am lakat ichki aylanm asida 
pul kreditidan kengroq foydalanib, u  bank, tijo rat, davlat, iste’mol va 
xalqaro kredit shakllarin i oladi.

Bank krediti — kred itn ing  asosiy va yetakchi shakli sifatida chiqadi. 
U  pul egalari -  b an k la r va maxsus kredit muassasalari tom onidan qarz 
oluvchilarga (tadb irko rlar, davlat, uy xo‘jaligi sektori) pul ssudalari 
shaklida beriladi.

Bank krediti yo‘nalishi, m uddati va kredit bitim lari summasi bo‘yicha 
cheklanm aydi. U n in g  foydalanish sohasi ham  ju d a  keng, tovar m uom a- 
lasidan tortib  kapital ja m g ‘arilishigacha xizm at qiladi.
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Xo‘jalikIararo kred it bir korxona (m uassasa) tom on idan  ikkinchisiga 
beriladi va ularning kapital qurilish, qishloq x o 'ja lik  sohalaridagi m un o - 
sabatiariga, shuningdek, ichki x o ‘jalik  hisobi b o ‘g ‘inlari bilan m u n o - 
sabatlariga xizmat qiladi.

T ijorat krediti -  bu korxonalar, b irlashm alar va boshqa xo‘jalik  
yurituvchi subyektlarning b ir-b íriga berad ig an  k red itlarid ir. T ijo ra t 
krediti, aw alo , to ‘lovni kechiktirish yo‘li b ilan  to v ar shaklida beriladi.

Is te ’mol krediti -  xususiy shaxslarga, h am m ad an  aw alo , uzoq m ud- 
dat foydalanadigan iste’m ol tovarlari (m ebel, av tom obil, televizor va 
boshqalar) sotib olish uchun m a’lum  m uddatga beriladi. U chakana 
savdo magazinlari orqali tovarlarning haqini kechik tirib  to ‘lash b ilan  
sotish shaklida yoki iste’mol m aqsadlarida bank  ssudalari berish shaklida 
amalga oshiriladi. Iste’m ol kreditidan foydalanganlik uchun ancha yuqori 
foiz undiriladi.

Ipo teka krediti — k o 'ch m as m ulk lar (yer, b in o ) hisobiga uzoq  
m uddatli ssudalar shaklida beriladi. B unday ssudalar berish vositasi, 
banklar va korxonalar tom onidan  chiqariladigan ipoteka obügatsiyalari 
hisoblanadi.

Davlat krediti -  kredit m unosabatlarining o ‘ziga xos shakli b o ‘lib, 
bunda davlat pul m ablag‘lari qarzdori, ah o li va  xususiy biznes esa 
kreditorlarí bo‘lib chiqadi. Davlat krediti m ablag‘lari m anbayi b o ‘Ub, 
davlat qarz obügatsiyalari xizmat qiladi. D avlat kreditn ing bunday shakli
da, aw alo , davlat budjeti kam om adini qoplash u ch u n  foydalanadi.

Xalqaro kredit — ssuda kapitalining xalqaro  iqtisodiy m unosabatlar 
sohasidagi harakatini nam oyish qiladi. X alqaro  kredit tovar yoki pul 
(valuta) shaklida beriladi. K reditor va qarz o luvch ilar banklar, xususiy 
firm alar, davlat, xalqaro va m intaqaviy tashk ilo tla r hisoblanadi.

So‘nggi vaqtlarda kreditlashning lizing, faktoring, farfeyting, trast 
kabi shakllari keng rivojlanib borm oqda.

Lizing -  bu kreditn ing pulsiz shakli b o ‘lib, o d a td a , ishlab chiqarish  
vositalari va boshqa m oddiy boyliklarni key inchalik  foydalanuvchilar 
tom on idan  m untazam  ravishda haq to ‘lab b o rib , so tib  olish sharti 
bilan uzoq m uddatli ijaraga berishdan iborat. L izing b o ‘yicha bitim lar 
1 yildan to  10 yilga qadar tuzilishi m um kin. O da tda , ishlab chiqarish  
vositalarini ularning egalari bevosita em as, balki m axsus lizing kom pa- 
niyalari orqali ijaraga beradilar.

Faktoring -  bu boshqa iqtisodiy subyektlarning qarzdorlik  b o ‘yicha 
m ajburiyatlarini sotib olish yoki qayta sotish m unosabatlarin i anglatadi. 
B unda bank korxonalarning «debitorlik hisob varaqalari»ni o ‘zi uchun
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foydali shartlar asosida naqd pulga sotib oladi, keyin esa bu qarzlarni 
qarzdordan u n d irib  oladi.

F arfey ting  — bu uzoq m uddatli faktoring m unosabatlari b o 'lib , 
qarzdorlik b o ‘y icha huquqlarni sotib oigan bank ularni, odatda, 1—5 
yil vaqt 0‘tgandan  so ‘ng undirishi m um kin b o iad i.

T rast — bu  m ijozlarning kapitallarini boshqarish bo‘yicha operatsiya- 
larni bildiradi.

Kredit berish b ir qato r tamoyillarga asoslanadi.
B ular quyidagilar: ssuda berishning m aqsadli tavsifi, k red itn ing  

rasm iylashtirilgan m uddatda qaytarilishi, ssudaning moddiy ta ’m inlan- 
ganligi va to iov lilig i.

Qarzga berilgan ssudaning albatta qaytarilib berilishi, undan  foyda- 
lanilganlik u c h u n  o lingan foydadan ssuda foizini to ia sh  zarurati korxo- 
nalarnl xo ‘ja lik  yuritishn ing  eng sam arali usullarini izlab topishga 
undaydi.

Qarz (ssuda)ga berilgan pul hisobiga olinadigan darom ad foiz yoki 
foizli darom ad  deyiladi. Shu darom ad (foiz)ning qarzga berilgan pul 
summasiga nisbatining foizda ifodalanish foizstavkasi yoki foiz normasini 
tashkil qiladi:

r '  = l f ~ ,00’^  ssuda

bunda:
r' — foiz norm asi;
r — foiz sum m asi;
Kssuda~ qarzga berilgan pul (kapital) summasi.
Agar 100 m in g  so ‘m yiliga 20 m ing ssuda foizi to ia sh  sharti bilan 

qarzga berilgan b o is a ,  ssuda foizi norm asi 20% ni tashkil qiladi.

7 .3 . B ank tizimi. M arkaziy va tijo rat banklar, 
u larn lng  vazifalari va bank islohotlari

Bozor iq tisodiyoti sharoitida pul m uom alasini ta ’m inlashda banklar 
m uhim  rol o 'y n ay d i. Banklar pul m ablag‘larini to ‘plash, joylashtirish 
va u larn ing  harakatin i tartibga solish bilan shug‘ullanuvchi iqtisodiy 
muassasadir.

Banklar faoliyatining asosiy tom onlaridan biri kredit m unosabatlariga 
xizm at qilish b o i ib ,  u lar kredit m uassasalarining asosini tashkil qiladi. 
B anklar tiz im i, o d a td a , ikki, bosqichli b o iib ,  o ‘z ichiga markaziy
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(em ission ) bank  va tijorat (d ep o z itli)  b a n k la rn in g  ta rm o q  otgan 
shaxobchalarini oladi. Bugungi kunda esa m am lakatim izda  30 ta  bank 
faoliyat k o ‘rsatib, shundan  3 tasi davlat banklari, 13 tas i aksiyadorlik 
tijorat banklari, 9 tasi xususiy banklar, 5 tasi xorijiy k ap ita l ishtirokidagi 
bank lar hisoblanadi (1-rasm ).

0 ‘zbekiston  R e sp u b lik a sid ag i b ank la rn ing  tarkib i 
(2010-yil 1-yanvar holatiga)

Xorijiy kapital 
ishtirokidagi banklar 

Xususiy banklar 
Aksiyadorlik tijorat 

banklari 
Davlat banklari

0  2  4 6 8  10 12 ¡4 
dona

| T T = jH = a jj5 = 5

" '1 l[r .... L I

1-rasm.

Keyingi yillarda tijorat banklari faoliyatining kengayib  borishi o ‘z 
navbatida u lar tom onidan berilayotgan kreditlar, bank lardag i depozitlar 
va um um iy  kapital hajmiga h am  sezilarli ta ’sir k o ‘rsa tm oqda. Hozirgi 
kunda banklarning um um iy aktivlari aholi va yurid ik  shaxslar hisob 
raqam laridagi m ablag‘lar m iqdoridan 2 barobardan  h am  o rtiq  b o ‘lib, 
bu  u larn ing  to ‘liq h im oyasini va toM ovlarning o ‘z v aq tid a  am alga 
oshirilishini kafolatlaydi.

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

U m u m iy  ak tiv lari m am lak a tim iz  b an k  t iz im in in g  90 fo izd an  
o rtig ‘ini tashkil q iladigan 14 ta  tijo ra t bank i « F itch  R eytings» , «M u- 
dis» va «S tandart end  Purs» kabi yetakch i x a lq aro  rey tin g  kom pa- 
n iyalarin ing  «barqaror» dcgan yuqori reyting b ah o sin i o lishga m uvaf- 
faq b o ‘ldi.

Bank tizim ining m ustahkam lanishi va unga n isb a tan  aholi ishon- 
chining ortishi natijasida o m o n atla r hajm i sezilarli rav ishda ortib  bor- 
m oqda. Joriy yilning uchinchi choragida asosiy foiz stavkalari sezilarli
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Banklarning jami aktivtari
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M anba: 0 ‘zbekiston Respublikasi Davlat statistika qo 'm itasi m a’lu- 
motlari.

2-rasm.

darajada o ‘zgarm adi. Faqatg inajism oniy  shaxslarning m uddatli depozit- 
lari b o ‘y icha stavkalar b irm uncha pasaydi. Faqat o ‘tgan yilning o ‘zida 
aholi o m o n a tla ri m iqdori l ,7 b aro b ar oshdi (3-rasm ).

R asm dan  ko‘rinadiki, 2003—2010-yillar mobaynida aholi daromadlari 
hajm i 16 barobardan  ko 'proq  oshgan. Hozirgi kunda banklarning um u- 
m iy ak tiv lari aholi va yuridik shaxslar hisob raqam laridagi m ablag‘lar

B a n k la rd a g i aholi om onatlarin ing o ‘sish i d inam ikasi, 
1 -yanvar holatiga, 
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M anba: O ‘zbekiston Re spub likasi Davlat statistika qo 'm itasi 
m a’lumotlari.

3-rasm.
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m iqdoridan 2 barobardan ham ortiq  b o ‘lib, bu  ulam ing toMiq him oyasini 
va to 'lov larn ing  o ‘z vaqtida am alga osh irilish in i kafolatlaydi.

O zbekiston Respublikasi qonun lari va boshqa hujjatlarida n azard a  
tutilgan tartibda maxsus tijorat banklari tashkil etilishi m um kin . T ijo ra t 
banklari 0 ‘zbekiston Respublikasi M arkaziy bankidan tegishli litsenziyani 
olganlaridan keyin xorijiy valutada operatsiya lar am alga osh irad i.

Milliy valutada om onatlarning ortishi inflatsiya sur'a tlarin ing  pasayi- 
shi, bank larda nisbatan qulay va foydali o m o n at tu rla rin in g  p a y d o  
b o ‘lganligi b ilan  izohlanadi. B an k larn in g  vositachilik  ro lin i y a n a d a  
oshirish m aqsadida jismoniy va yuridik shaxslarning m ablag‘larini d ep o - 
zitlarga ja lb  qilish ham da ularni iq tisodiyotn ing  real sektorin i m o liy a - 
lashtirishga yo‘naltirilgan kredit siyosati o lib  borildi.

« 0 ‘tgan yili m am lakatim iz m oliya-bank  tizim i likvidligini y an ad a  
m ustahkam lash, uning barqarorligini kuchaytirish  b o ‘yicha k a tta  ish lar 
am alga oshirildi. 2 0 10-yilda tijo rat bank larin ing  jam i kapitali 36 fo izga 
ortdi va bankiarim iz erishgan 23 foiz m iqdoridagi kapitalning y e tarlilik  
darajasi dunyoda qabul qilingan xalqaro  standartla rdan  3 b a ro b a rd an  
ko 'pdir. Faqat o ‘tgan yilning o 'z id a  d ep o z itia r hajm i 1,5 b a ro b a rd an  
ziyod oshdi» .’

Davlat banki mam lakat pu l-k red it tiz im in i m arkazlashgan ta rtib d a  
boshqaradi va davlatning yagona kredit siyosatini am alga osh irad i.

Davlat banki M arkaziy bank hisoblanadi. Buning m azm uni sh u n d a n  
iboratki, b irinchidan , ko'pchilik m am lakatlarda  davlat banki y ag o n a  
markaziy bankdan iborat bo‘lib, u o ‘tkazadigan  siyosat tartib lari yuq o ri 
davlat organiari tom onidan o ‘rnatilad i.

Ikkinchidan, M arkaziy bank tijo rat banklari va jam g ‘arm a m u assa- 
salaridan mablagMarni qabul qilib, u larga kredit beradi. X ususan , shu 
sababga ko‘ra m arkaziy bank «banklar banki» deyiladi.

U ch inch idan , Markaziy bank faqat foyda olishga intilib  fao liya t 
qilm aydi, davlatning butun iq tisodiyot ho latin i yaxshilash s iy o sa tin i 
am alga oshiradi va ijtimoiy siyosatini am alga oshirishga ko‘m ak lashad i.

M arkaziy bank ko‘plab xilm a-xil vazifalarni bajaradi.
B irinchidan, boshqa bank m uassasaiarin ing m ajburiy zax ira la rin i 

saqlaydi. Bu zaxiralar pul tak lifin i bo sh q arish  u ch u n  hal q ilu v c h i 
aham iyatga ega b o ‘ladi. M arkaziy ban k  m am lakatning rasm iy o ltin -  
valuta zaxiralarini saqlash vazifasini h am  bajaradi.

1 Karimov ¡.A. Barcha reja va dasturlarim iz vatanim iz taraqqiyotini yuksaltish , 
xalqimiz farovonligini oshirishga xizm at qiladi. (Xalq so 'zi, 2011-yil).
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Ikkinchidan, cheklam i qayd (inkassatsiya) qilish mexanizmini ta ’m in- 
laydi va banklararo h isob-kitoblarni amalga oshiradi, ularga kreditlar 
beradi.

U chinchidan, davlatn ing m onetär siyosatini am alga oshiradi.
T o 'rtinch idan , barcha banklar faoliyatini uyg‘unlashtiradi va ular 

ustidan  nazoratni am alga oshiradi.
Beshinchidan, xalqaro valu ta bozorlarida milliy valutalam i ayirbosh- 

laydi.
O ltinchidan, pul taklifi ustidan nazorat qilish m a’suliyatini oladi, 

m illiy valutani m uom alaga chiqaradi.
Iqtisodiyotning ehtiyojlariga mos ravishda pul m uom alasini tartibga 

soladi.
M onetär siyosatning asosiy maqsadi inflatsiyani past darajada ushlab 

turish  va so ‘m ning barqaro r ayirboshlash kursini ta ’m inlashdan iborat. 
M azkur vazifalar m akroiqtisodiy barqarorlikni m ustahkam lash va iqtiso- 
diy o ‘sishni rag‘batlantirishga y o ‘naltirilgan um um iqtisodiy siyosat bilan 
uzviy bog‘langandir.

0 ‘zbekiston M arkaziy banki o ‘zining asosiy vazifalarini bajarish bilan 
b ir qatorda, bank xizm atlarini erkinlashtirishga qaratilgan siyosatni ham 
olib boradi. Bank tom on idan  pul kredit siyosatining vositalari sifatida 
ochiq bozorda qim m atli qog ‘ozlar operatsiyasi, ichki valuta bozoridagi 
operatsiyalar, qayta m oliyalashtirish stavkasi va tijorat banklariga majburiy 
zaxira taiablari vositalari ham  ishga solinadi.

0 ‘zbekiston M arkaziy banki pul bozorlarida qisqa m uddatli likvid- 
likni tartibga solish m aqsadida ochiq bozorda operatsiyalarni amalga 
oshiradi. 0 ‘tgan 2 0 10-yilda bank-m oliya sohasidagi islohotlarni chu- 
qurlashtirish va u larn ing  koMamini kengaytirish masalalari davlatning 
doim iy e ’tibor m arkazida boMdi. Birinchi navbatda moliyaviy barqaror
likni ta ’m inlash, tijorat banklarining kapitallashuv darajasini yanada 
oshirish  va ularning erkin lig in i m ustahkamlash masalalariga alohida 
aham iyat qaratildi. 0 ‘zbekiston  Respublikasi Prezidentining «Banklar- 
n ing kapitaliashuvini yanada  oshirish va iqtisodiyotni m odernizatsiya- 
lashdagi investitsiya jarayonlarida ularning ishtirokini faollashtirish chora- 
tadbirlari to ‘g‘risida» 2007-yil 12-iyuldagi 670-sonli qaroriga asosan 
banklarning nizom  jam garm asin i ko‘paytirish va investitsion resurs 
bazasini kengaytirishga a lo h id a  e ’tibor qaratildi.

0 ‘tgan yili m am lakatim iz moliya-bank tizim i likvidligini yanada 
m ustahkam lash, uning barqarorlig in i kuchaytirish bo ‘yicha katta ishlar 
am alga oshirildi.
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2010-yiIda banklam ing jami kapitali 3557,6 m lrd. so‘m ni tashkil e td i 
va bu  2007-yil bilan solishtirganda qariyb 2 ,4  m arta  ko ‘pdir (4-rasm ).

Banklarn ing jam i kap ita li
(mlrd. so‘m)
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4-rasm.

2 0 10-yilda M arkaziy bank tom on idan  am alga oshirilgan p u l-k re d it 
siyosati «M onetar siyosatning 2010-yilga m o'lja llangan  asosiy yo‘n a lish - 
lari» ham da bank tizim i oldiga qo 'y ilgan  asosiy m aqsad va vaz ifa lar- 
dan kelib chiqqan holda olib borildi.

Xususan, iqtisodiyotning pulga b o ‘lgan talab in i to 'liq  q o n d irish  
orqali iqtisodiy o ‘sishni rag‘batlantirish, m uom aladagi pul m assasin ing  
iqtisodiy jiha tdan  asoslangan chegaralari, va lu ta  va foiz siyosatin ing  
asosiy yo‘nalishlari ham da milliy valuta barqarorlig in i yanada m u s ta h -  
kam lash kabi vazifalarga alohida e ’tibo r qaratild i.

2 0 10-yilda pul massasi hajm ini boshqarish , m oliya bozori b a rq a 
rorligini va likvidligini ta ’m inlash h am d a  fo iz  stavkalarini ta r tib g a  
solishda M arkaziy bankning ochiq bozordagi operatsiyalaridan ken g  
foydalanildi.

0 ‘tgan 20 10-yilda M arkaziy bank to m o n id an  tashqi savdo aylanm asi 
ijobiy qoldig‘i oshishining pul m assasiga t a ’sirin ing oldini o lish  va  
ortiqcha likvidlikni sterilizatsiya qilish m aqsad ida pul bozorida teg ish li 
chora-tadb irla r k o ‘rib borildi. B unda tijo ra t bankiarin ing bo ‘sh p u l  
m ablag‘larini M arkaziy bank tom onidan  m axsus depozitlar va d e p o z it 
sertifikatlariga ja lb  qilish am aliyotidan keng foydalanildi.
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Bankiarning k red it portfeli tarkibida h am  sifat o ‘zgarishlari ro ‘y 
berm oqda. U m um iy  kred it portfelida uzoq m uddatíi, ya’ni 3 yildan 
ortiq muddatga beriladigan investitsiya kreditlarining ulushi 2000-yilning 
oxiridagi 35 fo izdan  2010-yilnm g oxirida 75,2 foizga o'sdi.

M illiy v a lu tad a  o m o n a tla rn in g  o rtish i in fla tsiya  su r’a tla rin in g  
pasayishi, banklarda n isbatan  qulay va foydali om onat turlarining paydo 
b o ‘lganligi b ilan  izo h lan ad i. Bankiarning vositachilik  ro lin i yanada 
oshirish m aqsad ida jism o n iy  va yuridik shaxslarning m ablagllarin i 
depozitlarga ja lb  q ilish  ham da ularni iq tisodiyotning rea] sektorin i 
moliyaiashtirishga y o ‘naltirilgan kredit siyosati olib borildi.

M am lakatim izda 2010-yilda iqtisodiyotning real sektoriga yo‘nal- 
tirilgan kredit q o ‘yilm aiari qoldig‘i II trln. 365 m lrd.so‘m ni tashkii 
etdi va bu 2007-yilga n isbatan  2,4 m arta ko‘pd ir (5-rasm ).

Iq tisod iyo tn ing  real sektoriga y o ‘naltirilgan kredit 
qo^ ilm a la ri q o ld ig 'i 

(mlrd. s o ‘m)
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Manba: 0 ‘zbek iston  Respublikasi Davlat statistika qo 'm itasi m a’- 
lumotlari.

5- rasm.

T ijorat bank lari o ‘z larin ing xo‘jalik m avqeiga ko‘ra aksioncrlik 
tipidagi m uassasaiar hisoblanadi. Huquqiy m avqeiga ko‘ra, faoliyatning 
biron bir turiga x izm at k o ‘rsatuvchi, ixtisoslashgan yoki milliy bank 
b o ‘lishi m um kin. T ijo ra t banklar sanoat, savdo va boshqa xil korxo- 
nalarni om onat tarz ida  ja lb  etilgan pul m ablag'lari hisobidan kreditlaydi, 
korxonalar o ‘rtasida hisob-kitobni amalga oshiradi, shuningdek, vosita
chilik va valuta operatsiyalari bilan shug‘ullanadi.
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0 ‘zbekiston Respublikasi qonunlari va boshqa hujjatlarida nazarda  
tutilgan tartibda maxsus tijorat banklari tashkil etilishi m um kin . Tijorat 
banklari 0 ‘zbekiston Respublikasi M arkaziy bankidan tegishli litsenziyani 
olganlaridan keyin xorijiy validada operatsiyalar am alga oshiradilar.

0 ‘zbekiston Respublikasining «Banklar va bank faoliyati» to ‘g‘risidagi 
qonun ida aytilishicha, tijorat banklari va aksiyali pay  asosida tashkil 
topgan xususiy banklar bo‘ladiki, u lar «kredit h isob-k itob  va o ‘zga xil 
bank xizmatini ko‘rsatadilar». T ijorat banklar faoliyatining asosiy maqsadi 
foyda chiqarib olishni ko lzda tu tadi. T ijorat bank lari darom ad in ing  
m anbayi m ijozlarining bank xizm ati uchun to ‘lovi va  aktiv lardan — 
zayom , kredit, qim matli qog‘ozlardan olinadigan foiz hisoblanadi.

T ijorat banklari tom on idan  kichik biznes va xususiy tadbirkorlik  
subyek tlarin i q o kllab-quvvatlash  borasida e ’tib o rli j ih a t la rd a n  biri 
0 ‘zbekiston Respublikasi Prezidentin ing 2008-yil 10-noyabrdagi 4051 - 
sonli «M ikrokreditbank» aksiyadorlik  tijo rat b an k in in g  tadb irkorlik  
subyektlarini q o 'llab -q u w atlash  borasidagi faoliyatin i yanada  kengay- 
tirish chora-tadbirlari to ‘g‘risida»gi Farm oniga m uvofiq:

— tadbirkorlik faoliyatini boshlash uchun 18 oygacha m uddatga 
beriladigan eng kam  ish haqining 200 barobari m iqdoridagi im tiyozli 
m ikrokreditlar bo‘yicha m aksim al stavkani yillik 5 fo izdan  3 foizga;

— kichik biznes subyektlari faoliyatini kengay tirish  va ay lanm a 
m ablag‘Iarini to ‘ldirish uchun  24 oygacha m uddatga berilad igan  eng 
kam  ish haqining 500 barobari m iqdoridagi m ik rok red itlar b o ly icha — 
M arkaziy bank tom onidan qayta moliyalashtirish stavkasining 100 foizi- 
dan  50 foiziga;

— kichik biznes subyektlari uchun  3 yilgacha m u d d atg a  beriladigan 
eng kam  ish haqining 2000 barobari m iqdoridagi im tiyozli m ikrolizing 
xizm atlari bo‘yicha maksimal stavkani yillik 7 fo izdan 5 foizga tushirildi.

K reditlashda bunday aham iyatli im tiyozlarning belgilanishi m azkur 
soha vakillari tom onidan  kreditga bo 'lgan  talab  va ayni pay tda ularga 
berilayotgan kredit hajm ining yildan-yilga oshib borishiga olib kelm oqda. 
Jum ladan , 2007—2010-yillar davom ida tijorat banklari to m o n id an  kichik 
b iznes subyektlariga berilgan jam i kreditlar m iqdori 2 ,9  b aro b ar oshgan 
(6-rasm).

B unga qo ‘sh im cha rav ishda tijo ra t ban k lari to m o n id a n  fe rm er 
xo‘jaliklarini kelasi yil hosili va y er uchastkasini ijara h u q u q in i garovga 
q o ‘yish b o ‘yicha kreditlash m exanizm i ishlab chiqilgan. Shuni t a ’kidlash 
kerakki, kred itlarn i t a ’m in lashn ing  yangi garov  m ex an izm i fe rm er 
xo‘jaliklarini qarz m ablag‘laridan keng foydalanishga im koniyat yaratadi.
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K ich ik  b izne s va x u su s iy  tadbirkorlik  subyektlariga  
ajratilgan Kreditlar (mir. so ‘m)

M anba: 0 ‘zbekiston Respublikasi Davlat statistika qo 'm itasi ma’-
lumotlari.

6-rasm.

«M arkaziy ban k  tijorat banklari bilan birgalikda kichik biznes va 
xususiy tadbirkorlik  subyektlariga kreditlar ajratish, birinchi navbatda, 
investitsiya m aqsadlari uchun uzoq m uddatli kreditlar ajratish m exanizm- 
larini yanada takom iilashtirish va ularning hajmini oshirish, boshlang‘ich 
kapitalni shakllantirish , m ikrokreditlar berish koMamini kengaytirish 
borasidagi ishlarni davom  ettirishi lozim. 2011-yilda tijorat banklari 
to m o n id a n  iq tiso d iy o tn in g  u sh b u  sek toriga ajra tilad igan  k red itla r 
hajm ini kam ida 1,3 barobar ko 'paytirish  darkor.

O ‘zbekiston banklar assotsiatsiyasi tijorat banklari bilan hamkorlikda 
Investitsiya loyihalari bo‘yicha loyiha hujjatlari tayyorlashni moliyalashtirish 
jam g'arm asini tashkil qiiishi zarur. Bu esa kichik biznes subyektlarining 
biznes rejalarini tayyorlash sarf-xarajatlarini kamaytirish, ularning sifatini 
oshirish va kreditlar berish m uddatlarini qisqartirish imkonini yaratadi»'.

Ixtisoslashgan tijo rat banklar -  iqtisodiyotning turli sohalarida tijorat 
tam oyillarida kredit-pul operatsiyalarining m uayyan turlarini amalga 
oshiradi. Jum ladan  bizning respublikada Sanoat qurilish banki -  sanoat, 
transport, aloqa va m oddiy-texnika ta ‘m inoti sohalarida; Zam in, G ‘alla, 
Paxta banklar — agrosanoat kompleksi tarmoqlari va sohalarida; Tadbirkor 
banki m ayda v a  o ‘rta biznes, kooperativ va yakka tartibdagi m ehnat 
faofiyati sohasida kredit-pul operatsiyalarini amalga oshiradi.

1 Karimov LA. Barcha reja va dasturlarimiz vatanimiz taraqqiyotini yuksaltisb, 
xalqimiz farovonligini oshirishga xizmat qiladi. (Xalq so'zi, 201 l-yil).
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Xalq banki — m am lakatda o m o n a t ishlarini tashkil e tish n i, naqd 
pulsiz h isob -k itob  qilishni va ah o li u ch u n  kassa vazifasin i am alga 
osh irishni, aholiga shaxsiy eh tiyo jla rga  kredit berishn i va  sh u  kabi 
operatsiyalarni ta ’minlaydi.

Tashqi iqtisodiy faoliyat milliy banki eksport — im port operatsiyalarini 
bevosita amalga oshiruvchi korxona va muassasalai^ga kredit beradi, q o ‘shm a 
korxonalarga kredit berishda qatnashadi, yig‘m a valuta rejasining ijrosini, 
valuta resurslaridan tejab foydalanishini nazorat qiladi, shuningdek, tashqi 
iqtisodiy operatsiyalarga oid h isob-kitoblam i tashkil qiladi va am alga 
oshirishni ta ’minlaydi. Tijorat banklari tizim ida to r ixtisoslashishi b o ‘yicha 
investitsion va ipoteka banklami ajratib ko‘rsatish lozim.

Investitsion banklar — m axsus kred it muassasalari b o i ib ,  obligatsiya 
ham da qarz m ajburiyatlari boshqa turlarin i chiqarish y o i i  b ilan  uzoq 
m uddatli ssuda kapitalini jalb  q ilad i va ularni m ijozlar (asosan  davlat 
va tadbirkorlar) ga taqdim  qiladi.

Investitsion kompaniyalar o 'z la rin ing  qim matli qog‘ozlarin i chiqarish  
yo‘li bilan huquqiy investorlar pul resurslarini to ‘playdi va u larn i korxona 
(milliy va chet el)lar aksiya va obligatsiyalariga joy lash tirad i. B unday 
kom paniyalar to ‘liq investorlar m anfaatin i ifodalaydi va u la rn in g  asosiy 
m aqsadi q o ‘yi!gan kapital hisobiga foyda olish hisoblanadi.

Ipo teka banklar -  bu k o ‘ch m as m ulk (yer va in shoo t) hisobiga 
uzoq m uddatli ssuda berishga ixtisoslashgan kredit m uassasalar. Ipo teka 
bankning resurslari o ‘zlarm ing ipo teka obligatsiyalari hisobiga shaklla- 
nadi. Olingan ssudadan uy-joy va boshqa inshootlar qu rish , ko rx o n a- 
larning ishlab chiqarish q u w atla rin i kengaytirish u ch u n  foydalan ilad i.

Barcha tijorat banklari zaxira (rezerv)larining hajm i va tark ib i b o ‘yi- 
cha M arkaziy bank tom onidan  o ‘rnatiladigan m a’lum  ta lab larg a  javob 
berishi zarur. H ukum at va 0 ‘zbekiston  M arkaziy banki to m o n id a n  
d av lat eh tiy o jla ri u ch u n  fe rm e r  x o ‘ja lik la rd an  p a x ta  v a  b u g ‘doy 
yetishtirish xarajatlarini maqsadli kreditlashga bosqichm a-bosqich  o ‘tka- 
zish b o ‘yicha bir qancha ch o ra -tad b irla r am alga oshirildi.

2010-y ilda tijorat banklari to m o n id a n  k o rxona la rn ing  q im m atli 
qog‘ozlarini sotib olish orqali u larn i moliyaviy jih a td an  q o ‘llab -quv- 
vatlash va fond bozorida faol ish tirok  etish borasida h am  b ir  q a to r 
ishlar am alga oshirildi.

«íjtim oiy him oya yili» D avla t dasturiga muvofiq, yosh o ila larn ing  
uy-joy va m aishiy sharoitlarining yaxshilash m aqsadida ipo teka va  iste’- 
mol kreditlarining ajratish y o 'li b ilan  u larn i har to m o n la m a  q o ‘llab- 
quw atlashga katta aham iyat berildi. X ususan, 2007-yilda tijo ra t banklari
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to m o n id an  yosh oilalarga im tiyozli shartlar asosida 112,8 mir. so‘m dan 
o rtiq  ipo teka va iste’mol kreditlari ham da mikro kreditlar ajratildi.

N a q d  pulsiz hisob-kitoblar tizim ini rivojlantirish, tovariar va xiz- 
m atla r u ch u n  to ‘lovlarni am alga oshirishda aholiga qulayliklar yaratish 
m aqsadida bank plastik kartochkalarin i muomalaga chiqarish, u lar bilan 
am alga oshiriladigan operatsiyalar hajmini ko‘paytirish borasidagi ishlar 
davom  e ttirild i. X ususan, p las tik  kartochkalar b o 'y ich a  toMovlarni 
am alga oshirishda foydalaniladigan uskunalar ham da zaruriy m ateriallami 
im p o rt qilish va ulardan foydalanishda bojxona va soliq im tiyozlari 
a m a l q ilish  m u d d atin in g  2 0 1 0 -y il 1-yanvarga q a d a r  uzay tirilish i 
b an k lam in g  bu boradagi faoliyatlarini yanada rag‘batlantirm oqda.

2007-yiIda m uom alaga 3 m in. plastik kartochkalar kiritish va plastik 
kartochkalar bilan operatsiyalarni amalga oshirish b o ‘yicha 10 ming 
te rm in a lla r o ‘rnatildi. 2010-yilga kelib esa ular soni 6 barobar ortdi.

XULOSALAR

1. P u ln ing  iqtisodiyotda o ‘z vazifalarini bajarish ja ray o n id a  to ‘xtovsiz 
harak a td a  boMishi, to v a ria r  va xizm atlar ayirbosh qilish ja rayon ida 
q o 'ld an  qoMga o ‘tib , ay lan ib  turishi, uning bu to 'x tovsiz harakati pul 
m uom alasi deyiladi.

2. Ja h o n d a  tarixan  sh a k lla n g an  ham da h ar b ir  m am lakat to m o n id an  
q o n u n iy  ravishda m u stah k am lab  qo’yilgan pui m uom alasin ing  turli 
tiz im lari am al qiladi. M am lak at pul tizim ining m uhim  tarkibiy qism lari 
quyidagilardan iborat: m illiy pu l birligi; naqd pul m uom alasida qonuniy  
to ‘lov vositasi sifatida am al qiluvchi qog 'oz , tanga va kred it pullar 
tiz im i; p u l em issiyasi, y a ’ni belg ilangan  q o n u n iy  ta r t ib d a  p u ln i 
m uom alaga chiqarish  tiz im i; pul m uom alasini tartibga soluvchi davlat 
ido ralari.

3. Pul m uom alasi naqd  va k red it pullar yordam ida am alga oshiriladi. 
N aq d  pul m uom alasiga bank  biletlari va mctall langalar (pul bclgilari) 
x izm at qiladi. N aqd  p u ls iz  h isoblar chek la r, k red it kartochkala ri, 
veksellar, akkreditivlar, to ‘lov talabnom alari kabilar yordam ida am alga 
oshiriladi. Bularning h am m asi birgalikda pul agregati deb yuritiladi.

4. M u o m alan i t a ’m in lash  u c h u n  zaru r bo 'lgan  pul m iqdori muayyan 
davr davom ida sotilishi va so tib  olinishi lozim bo‘lgan tovariar sum - 
m asi, pul birligining ay lan ish  tezligi va kreditn ing rivojlanishi kabi 
om illarga bogMiq b o ‘ladi.

5. K redit bo‘sh turgan pul mablagMarini ssuda fondi shaklida to 'plash va 
u larni pulga m uhtoj b o 'lib  turgan huquqiy va jism oniy shaxslaiga ishlab 
chiqarish va boshqa ehtiyojlari uchun m a’lum  m uddatga, foiz to'lovlari 
bilan qaytarish shartida qarzga berish munosabatlarini ifodalaydi.
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6. Kredit resurslarining asosiy manbalari korxonalarning amortizatsiya 
ajratmalari; mahsulot sotishdan olingan pul tushumlari; korxonalarning 
ishlab chiqarish, fan va texnikani rivojlantirish fondlari, m oddiy 
rag‘batlantirish fondlari; korxonalar foydasi; bankdagi budjet m uas- 
sasalari, kasaba uyushmalari va boshqa ijtimoiy tashkilotlaming joriy 
pul resurslari; aholining bo‘sh pul mablag‘laridan iborat.

7. Banklar pul mablag‘larini to‘p!ash, joylashtirish va ularning harakatini 
tartibga solish bilan shug'ullanuvchi iqtisodiy muassasadir. Ular kredit 
munosabatlariga xizmat qilib, kreditning har xil shakllarini o‘z ichiga 
olib, kredit muassasalarining asosini tashkil qiladi. Banklar tizim i, 
odatda, ikki bosqichli boiib, o‘z ichiga markaziy (emission) bank va 
tijorat (depozitli) banklarning tarmoq otgan shaxobchalarini oladi.

8. Oxirgi yillarda tijorat banklarining soni, ular bajaradigan operatsiyalar, 
ularning ustav fondi va quyilmalar salmog'i oshib bormoqda. Hozirgi 
kunda 0 ‘zbekistonda 28 ta tijorat banklari va 893 ta ularning filiallari 
faoliyat ko‘rsatmoqda. Tijorat banklarini tashkil qilishdagi ustav kapitali 
miqdori 2008-yil 1-yanvardan faoliyat ko‘rsatuvchi xususiy banklar 
uchun 2,5 min. yevro ekvivalenti miqdoridagi mablag'ga ega bo‘lishi 
kerak, qolgan tijorat banklari uchun 5,0 min. so‘m yevro ekvivalenti 
boMishi lozim.

Asosiy tayanch tushunchalar
Pul muomalasi, pul tizimi, kreditlar, ssuda fondi, foiz normasi (stavkasi), 
bank krediti, xojaliklararo kredit, tijorat krediti, iste’mol krediti, ipoteka 
krediti, davlat krediti, xalqaro kredit, lizing, faktoring, farfeyting, trast, 
banklar, bank operatsiyalari, bank foydasi (marja), bank foyda normasi, 
ipoteka, emissiya.

Nazorat uchun savollar
/. Pul muomalasining mazmunini tushuntiring.
2. Muomala uchun zarur bo'lgan pul miqdori qanday 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 qanday vazifalarni bajaradi?
6. Markaziy va tijorat banklarining vazifalarini ko'rsating.
7. Banklar tizimi necha bosqichdan iborat?
8. O'zbekiston respublikasida bank-kredit sohasida amalga oshirilgan 

islohotlarni tushuntirib bering.
9. Respublikada tijorat banklarining qimmatli qog4ozlar bozorida aktiv  

ishtirok etishining sabablarini qanday izohlaysiz?
¡0. Tijorat banklari tomonidan olib borilayotgan «Trast» xizm atlari 

qanday xizmatlarni o ‘z  ichiga oladi?



8-bob. KEYNSCHILIK VA MONETARIZMDA 
PU L SIYOSATI MUAMMOLARI

8.1. Pulning iqtisodiy tizimga ta ’siri

K o‘rsatilgan tadq iqo tlarn ing  ikkala turi u yoki bu darajada m onetar 
siyosatning am aliy ta ’sirini baholash uchun yaroqli axborot beradi.

Zamonaviy iqtisodiy fikrlash oqimlari o ‘rtasidagi kurashning zam iri- 
d a  yotgan dunyoga turlicha qarash kapital xo‘jalik mexanizmining tabiati, 
uning imkoniyatlari va istiqbollarini qarama-qarshi baholashga olib keladi.

Klassik yondashuvda kapitaüzm  qa’rida barcha resurslardan to l iq  
foydalanishda xo‘jalikni m uvozanat holatiga keltiruvchi kuchli prujina 
yotadi degan tu shuncha mavjud. Keyns m odeli esa kapitalistik xo‘jalik- 
n ing uzoq m uddat iqtisodiy stagnatsiya hoiatida boMishi va o ‘z -o ‘zini 
tartibga solishda ichki m exanizm larning harakatsizligidan kelib chiqa- 
digan im koniyatlarga asoslanadi. Bundan kelib chiqib, m onetaristlar 
m akroiqtisodiy siyosatning bir turin i, neokeynschilar esa boshqa turini 
h im oya qiladilar:

1. M onetaristlam ing hisoblashicha, agar hukum at ishlab chiqarish 
hajm i va um um iy talabga ta ’sir etishga harakat qiladigan bo ‘lsa, pul 
m assasini nazorat qilish flskal siyosatga qaraganda m uhim roq vositaga 
aylanadi. K eynschilar pul niassasining o ‘zgarishi ham , flskal siyosat 
h am  ishlab chiqarishga t a ’sir ko‘rsatishini isbotlaydilar. Bu «siqib ch i
qarish» samarasi haqidagi bahs-m unozaralardir.

2. Ikkinchi farq yana ham  fundamentalroqdir. U istalgan barqaror- 
lashtiruvchi, jum ladan , pul massasini nazorat qilishga asoslangan chora- 
tadbirlar um um an olganda qisqa muddatli va uzoq muddatli rejada real 
ishlab chiqarish va bandlikka ta ’sir ko‘rsata oiish masalasi bilan bog liq . 
M onetaristlar agar kutilayotgan inflatsiya sur’ati amaldagisiga teng b o lsa , 
uzoq muddatli rejada ta ’sir ko‘rsatish m um kin em as, qisqa muddatli 
rejada esa mumkin deb ta ’kidlaydilar. Keynschilar davlatning iqtisodiyotga 
t a ’sir ko'rsata olish im koniyati nuqtayi nazarini him oya qiladilar.

3. Shuningdek, ikkala m odelda xulq-atvor tenglam alari va uzatish 
m exanizm lari o ‘rtasida ham  m uhim  farqlar mavjud.

Kapitalizm ning rivojlanishi o'suvchi chiziq bo ‘ylab borar ekan, bozor 
va  uning «ko 'rinm as qo 'li»  (A. Smit) cheksiz im koniyatlariga bo 'lgan
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ishonch  shubhasizdir. Biroq kapitalistik  ta k ro r  ishiab ch iqarishdagi 
z id d iy a tla r o ‘tk irlash ib , yakson q ilad igan  sh ak ld a  n am o y o n  b o ‘la 
boshlagan paytda vaziyat sezilarli o ‘zgardi. R ivojlangan m am lakatlardagi 
bozorlam ing ko‘pchiligi oligopoliya struk tu rasin i kasb etdi, erkin narx 
shakllanishi tam oyili buzildi. B unday sh aro itla rd a  m arkazlashm agan 
signal tizim idan voz kechish m antiqan to ‘g‘ri hisoblanadi.

0 ‘z in i-o ‘zi tartibga soluvchi sam arali t iz im  sifatida kap italistik  
x o ‘ja lik  haqidagi tezis L. Valras m odelidan  kelib  chiqqan u m u m iy  
iqtisodiy rivojlanishning neoklassik m o d ella rid a  o ‘zining eng yorq in  
ifodasini topdi. Bu yerda xo‘ja!ik tovar bozortari tizim i bilan ifodalangan 
b o ‘lib, ularning holati talab va tak lif teng lam lari b ilan  tavsiflanadi. Bu 
tizim dagi jiddiy aloqalarni tartibga soladigan tovarlarning nisbiy narxlari 
m odel shartlari b o ‘y icha x o ‘ja lik n in g  ah v o li h aq id a  b arch a  z a ru r 
axborotlarni qam rab oigan. Pul sektori nisbiy  narxlarni belgilashda 
qatnashm aydi. U ning  vazifasi -  pu lda ifodalangan  absolut narx  d ara- 
ja s in i aniqlash h isoblanadi. Shu  ta riq a  v a lra s  m odellarida klassik  
dixotomiya tam oyülari keltiriladi. N arx shakllanishi ikki darajada am alga 
oshiriladi va ikki xil asosga ega b o kladi — to v arla r m uom alasi va pul 
m uom alasi. Pul sektoridagi um um iy narx  o ‘zgarishlariga olib keluvchi 
o ‘zgarishlar real jarayonlarga — kapital jam g ‘arish , investitsiyalash, ishchi 
kuchi resurslari dinam ikasi va hokazolarga kuch li ta ’sir k o ‘rsatm aydi. 
Pul mustaqil qiym atga ega boMmagan « to ‘r» sifatida k o ‘rib chiqilgan.

Bir-biriga teng m odellarning m uh im  jih a ti u larn ing  doim iy m u - 
vozanatlanganligidir. Ularning bu xususiyati Valras qonunini ifodalaydi. 
U shbu qonunga ko‘ra, barcha bozorlarda, jum ladan , pul bozorida ortiqcha 
talab um um iy summasi doimo nolga teng, chunki ayrim  bozorlarda nisbiy 
narxlarning m a’lum  bir yig'indisida ortiqcha tovarlar taklifi aniqlansa, 
boshqa bozorlarda albatta xuddi shu hajm da ortiqcha talab topiladi. 
Dem ak, tizim um um an olganda doim o m uvozanatda bo‘ladi.

Valras qonuni Sey ayniyatining m urakkablashgan modifikatsiyasi 
ekanligini sezish qiyin emas. Biroq asosiy farq  shundaki, Sey qoidalari 
barte r (ya’ni «pulsiz» xo kjalik) shartlariga taalluq li, Valras tizim i esa 
um um iyroq yondashuvga da’vo qiladi va k o ‘rsatilgan  tam oyilni «pulsiz» 
xo‘jaliklarga ham  tarqatadi.

U m um iy m uvozanat nazariyachilarin ing  asoslari va xulosalariga 
qarshi kapitalistik ishiab chiqarish jarayon i aw a lb o sh d an  m uvozanatsiz 
b o ‘ladi. N arx m exanizm i vujudga kelgan m uvozanatsiz lik larn i y o ‘q 
qilishni qism an o ‘ziga oladi, qayta qurishn ing  b u tu n  og‘irligi qoidaga 
ko‘ra, real sektorga — ishiab chiqarish va tovar m uom alasining zim m asiga
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to ‘g‘ri keladi. Bu sotilm agan tovarlarning to ‘planishi, kuch-quw atlardan 
to i iq  foydalanm aslik, ommaviy ishsizlik kabi zamonaviy bozor tizimining 
rivojlanishiga to 's iq  b o ‘layotgan hodisalarda o ‘z ifodasini topadi.

G ‘arb m am iakatlarida narx shakllanishida dixotomiyani yo‘qotishga 
k o ‘p harakat qilib  k o ‘rilgan. Keyns bu vaziyatdan chiqib ketishning 
pulga talab funksiyasini likvidlikni afzal ko‘rish funksiyasiga aylantirishda 
k o ‘rgan, bu  yerda pul sohasi real ishlab chiqarishga foiz stavkalari va 
kapitaini investitsiyalash jarayoni orqali ta ’sir ko'rsatadi. Bunda Keyns 
x o ‘jalik konyunkturasin ing  beqarorligidan kelib chiqib, uni innovatsion 
siklning beqaro r xarakteri bilan bogMagan, bu esa, o ‘z navbatida, uning 
m odelida foiz m e ’yori bozor dinam ikasini o ld indan aytish m um kin  
emasligi bilan asoslanadi.

U m um iy iq tisodiy  rivojlanish m odellari asosida yotuvchi bozorning 
sam arali o ‘z in i-o ‘zi tartibga solish tam oyili iqtisodiy neokonserva- 
tizm ning barcha nazariyalari tom onidan qurol qilib olingan. U m oneta- 
ristik m aktab qurilishiga asoslanadigan fundam ental tamoyii hisoblanadi.

8.2. Pulning iqtisodiyotga ta’siri, portfelli yondashuvlari va
yo‘nalishlari

Pul m assasining m illiy darom adga ta ’siri masalalari bo‘yicha m one- 
trristik  qarashlarga asos b o ‘lib, portfelli modellar xizmat qiladi (Brunner, 
M elttser va b.).

Portfelli aktivlar — o ‘z ichiga pul, hukum at obligatsiyalari va natural 
shakldagi kapitaini Q'umladan, uzoq m uddat foydalaniladigan iste’mol 
tovarlari) qam rab oladi. Aktivlar portfelini quyidagicha ifodalash mumkin:

W=M+B+K, (1)

Bunda: M — pul; B — obligatsiyalar; K — kapital.
A ktiv larning h a r  b ir tu ri keltiradigan m usbat darom ad qism an 

m oliyaviy fo iz  d aro m ad i va q ism an an iq  b o ‘lm agan x izm atlardan  
(m asalan, pul b ilan  bog‘liq holatda -  ulardan m uom ala vositasi sifatida 
foydalan ishda k e ltirad igan  xizm atlar) tark ib  topadi. Saqlanayotgan 
aktivlar o ‘rtasida n isbat turli aktivlar bo‘yicha darom adlilik eng yuqori 
m e’yorlarini ten lash tirad igan  holatda bo‘lganda aktivlar portfeli m uvo- 
zan atd a  b o ‘ladi. D em ak , ushbu boylik hajm ida aktivlar o ‘rtasidagi 
nisbat nisbiy darom adlilik  m e’yorlari bilan belgilanadi, har b ir aktiv 
turin ing  m iqdori esa shu daromadlilik m e’yorlari va um um iy boylik 
hajm iga bog‘liq  b o ‘ladi.

120



Agar aktivlar portfelida pul zaxirasining o ‘sishi ro ‘y bersa, bu  quyi- 
dagi ikki sam araga olib keladi:

1) Boylik zaxirasini, ya’n i portfei hajm ini oshiradi. Aktivlam ing nisbiy 
daromadliligi o ‘zgarishsiz qolishi shartlarida h a r b ir m uayyan aktivlar
-  pul, obligatsiya va kapitalga b o ‘lgan ta labda boylik sam arasining 
ta ’sirini aniqlash m um kin. O datda, boylik sam arasi m usbat b o ‘ladi, 
chunki har bir aktiv turiga talab  o ‘sib boradi.

2) Portfel o ‘rnini alm ashtirish  sam arasi yoki taqsim ot sam arasi. Pul 
zaxirasining o ‘sishi ushbu  aktiv turlari o 'rtasidag i bosh lang‘ich  nisbatni 
qayta tiklash uchun kapital va obligatsiyalar zaxirasini oshirish istagini 
uyg‘otadi.

Bu yerda pul massasi va m illiy darom ad  o q im in ing  turli a loqa 
m exanizm lari vujudga keladi:

a) birinchi aloqa m exanizm i boylik sam arasi (yoki kassa qoldiqlari 
sam arasi, yoki Pigu sam arasi) bilan izohlanadi. P u ln ing  o ‘sishi rejadagi 
iste’mol xarajatlarining o ‘sishiga olib keladi, bu  esa, o ‘z navbatida, 
m illiy darom adga ta ’sir ko‘rsatadi;

b)boshqa b ir m exanizm  pul massasi o 's ish in ing  kapitalga b o ‘lgan 
talabga ta'siri bilan bog‘liq. K apital zaxirasi eng yuqori darom adlilik  
m e’yorining pul zaxirasi o ‘sishi tufayli paydo boMgan yangi, nisbatan 
arzon  kapital taklifi b ilan  tenglash ish  dara jasiga  k o ‘tarilm ag u n ch a  
investitsiyalar o 'sishi davom  etaveradi.

K eynschilar (T obin) obligatsiyalar va kap ita ln i aktivlar — obliga
tsiyalar bo'yicha darom adlilik um um iy m e’yoriga ega substitutlar sifatida 
ko‘rib cliiqadilar. U lar nom onetar aktivlar, m asalan, davlat obligatsiyalari 
taklifining o ‘zgarishi kapital taklifi narxi va xarajatlarga sezilarli boylik 
va joylasbtirish sam arasini k o ‘rsatadi, m o n etaris tik  qoidalarga k o ‘ra 
esa, faqat pul m assasining o ‘zgarishida vujudga keladigan sam aralar 
e ’tiborga loyiq hisoblanadi.

M onetaristlar va T obin  versiyasi o ‘rtasidagi bu farqlar siyosatda 
ham  m uhim  farqlam i vujudga keltiradi. M onetaristlar pu l-kredit siyosati 
va budjet holatining hal qiluvchi vositasi b o ‘lib pul zaxirasining nisbiy 
kattaligi xizmat qiladi deb hisoblaydilar. T obinga k o ‘ra m akroiqtisodiy 
siyosat vositalarini faqat pul zaxiralari b ilan  chek lash  kerak em as, 
moliyaviy ahvol ko krsatkichi b o ‘lib kapital taklifi narxi xizm at qilishi 
lozim , chunki unga yuqorida ko ‘rsatilgan om illar ta ’sir etadi. Bu narx 
aksiyalarga darom ad foiz m e’yori bilan ifodalangan. T obinning asarlarida 
pul massasining o ‘sishi h ukum at xarajatlarini defitsit m oliyalashtirish 
natijasida vujudga kelganda k o ‘proq  ta ’sir k o ‘rsatadi.

121



P ortfe l nuqtay i nazaridan yondashuv bu — keynschilar va m on e- 
taristlar o 'rtasidag i farqni aniqlashning bir y o ‘Ii. Ushbu tahlilda Tobin 
va F ridm ann ing  nuqtayi nazarlari ifodalangan. G archi keynschilar va 
m o n e ta r is tla r  b ir  xil portfel m odellarin i q o lla sa la rd a , asosiy farq 
shundaki, keynschilar asosiy e ’tiborni boshlang‘ich samaraga qaratadilar, 
m onetaristlar esa yakuniy sam arani ko‘rsatadilar. Keynschilarning fiskal 
siyosat b o ‘y icha k o ‘plab tahliliy ishlari IS  egri chizig‘ida ro ‘y beruvchi 
o ‘zgarishlarni ko 'rsatadilar, m onetaristlar esa asosiy e ’tiborni aktivlar 
zaxirasining uzo q  m uddatli samarasiga qaratadilar.

X o‘ja lik  tiz im ida pul im pulslarini «uzatish» mexanizmi haqidagi 
m asala d o im o  m onetaristik  doktrinaning zaif nuqtasi b o ‘lib kelgan. 
X o‘jalikdagi asosiy o 'za ro  aloqalar haqidagi tasaw urn i aniq ifodalovchi 
va pul zaxirasi o kzgarishining qay tarzda darom ad, bandlik va narx 
tebranishlariga aylanishini tushuntirib  beruvchi kapitalistik iqtisodiyot- 
ning ochiq  stru k tu ra  m odeli uzoq vaqt b o im agan . Shu sababli F ridm an  
va Shvarts o ‘zlarin ing  sikllar haqidagi m aqolalarida pul m assasining 
o ‘zgarishi va b oshqa  agregatli m akroiqtisodiy ko‘rsatkichlar -  Y A M M , 
iste’mol xarajatlari, tovar narxlari va hokazolarning o ‘zgarish su r’ati 
o krtasidagi k o rre la ts io n  bogkliqlik g‘oyasini rivojlantirdilar. B unday 
korrelatsiyaning mavjudligi m ualliflartom onidan puldan iqtisodiy faollik 
ho lati to m o n  bo ruvch i sabab aloqasi sifatida talqin etilgan. Asosiy 
m aqsad — x o ‘ja lik  konyunkturasi siklik tebranishlarida pu ln ing  hal 
qiluvchi rol o 'y n ash i haqidagi g‘oyaning asoslanganligini k o krsatishdir.

A lbatta, pul sohasidagi jarayon lar inqirozlarning bo'lib o 'tish  o ‘t- 
kirligiga ta ’sir ko 'rsa tish in i rad etish qiyin. Biroq inqirozning borishi 
o 'tk irlashuv idan  un ing  asosiy sababigacha katta masofa yotibdi. M o n e
taristlar iq tisodiy  siklning paydo b o klish va rivojlanishiga doir m urakkab 
jarayonlarni detalli tadqiq etishga moyil emaslar. U lar e’tiborni haqiqatni 
aniqlash u ch u n  eng qisqa yoklni ko ‘radigan oddiy korrelatsion aloqaJarga 
qaratadilar. M asalan , 1929— 1933-yillarda iqtisodiy inqiroz davom ida 
pul m assasining keskin (uchdan bir qismga) qisqarishini m onetaristlar 
inqiroz sababchisi bo ‘lgan Federal zaxira tizim i (FZT) xatolari bilan 
izohlaydilar. B u n d a  ushbu inqiroz bundan  oldingi davrda to ‘p lanib  
qolgan real qaram a-qarshilik iarni -  sanoat kapitalining haddan ortiq  
to kplanib  qo lish i, kred it tizim in ing  «shishib» ketishi, fond birjasida 
chayqov «bum »i va hokazolarni kuch bilan hal qilishning shakllaridan 
birin i ifodalashi hisobga olinm aydi. Shuningdek, AQSHdagi inqiroz 
kapitalistik dunyoning  barcha m am lakatlarini qam rab olgan bu tun jahon  
iqtisodiy jnq irozin ing  uzviy bir qismi ekanligi ham  hisobga olinm agan.
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Real ish b ila rm o n lik  sikllari nazariyasiga m u v o fiq  konyunktura 
tebranishlari ishlab chiqarish sohasida xom ashyo  va  energiya vositala- 
rining yetishm asligi, m eh n at m ahsuldorlig idagi o ‘zgarishlar, ishlab 
chiqarish texnologiyasidagi sifat o ‘zgarishlari va  h o k azo la r bilan bog‘liq 
oldindan aytib bo ‘lm aydigan qoidabuzarliklar tufay li vujudga keladi. 
Pul massasi va Y A M M  o'rtasidagi kovariatsiyaga keladigan boMsak, 
u lar tovar m uom alasi va real ishlab chiqarish  hajm idagi tebranishlar 
tufayli pulga talabning o ‘zgarishi asosda paydo  b o ‘ladi.

Asosiy g‘oya shundaki, pul massasidagi o ‘zgarishlar xo‘jalik subyektlari 
tasarrufida bo‘lgan aktivlar portfeli um um iy struk tu rasiga  va mos ra- 
vishda, bu aktivlam ing nisbiy darom adliligiga t a ’sir k o ‘rsatadi. Tahlil 
«nom inal» va «real» (doim iy maqsadda) iq tisodiy  k o ‘rsatkichlarni farq- 
lashdan boshlanadi. Asosiy e ’tibor xo'jalik ag en tla rin in g  bozor narxlari 
o ‘zgarishiga reaksiyasiga qaratiladi. Narx teb ran ish la ri pul birliklarining 
xarid kuchiga em as, balki nom inal soniga y o ‘na ltirilgan  kassa qoldiqlari 
talabiga taalluqli boMadi. M iqdoriy nazariyaga m uvofiq  pul emissiyasi 
avtom atik ravishda narx darajasini va unga m os ravishda pulning real 
xarid kuchini o 'zgartirad i. Bozor m unosabatlari subyektlari bunga pulni 
jam g‘arish yoki aksincha moliyaviy aktivlar yoki tovarlarn i xarid qilish 
uchun  zo ‘r berib sarflash bilan javob berad ila r. B ularning barchasi 
pirovardida joriy  narxlarda nom inal darom ad h ajm id a  o ‘z aksini topadi.

Fridm an neoklassiklar, xususan, A. M arsha lln ing  bozor nom uta- 
nosibliklari vujudga kelganda narx xo 'ja lik n i ko rrek tirovka qilishni 
ta ’m inlovchi asosiy vosita bo 'lib  xizmat q iladi degan  g‘oyasini qabul 
qilgan. Boshqacha aytganda, talab va tak lif o ‘rtas id a  nom utanosiblik  
vujudga kelganda vaziyatni to 'g 'irlash  yukining b a rch a  og‘irligi m one- 
taristik m odelda narx tizim ining zim m asida b o ‘ladi.

Keyns m odelida esa narxning «muzlatilganligi» sababli bu m exanizm  
ko‘p jiha tdan  blokirovka qilingan yoki u m u m a n  o ‘ch irib  qo ‘yilgan 
bo 'lad i, shunday ekan  bozor balansini korrek tirovkalash  asosan narx 
darajasi em as, balki m ahsulot chiqarishni o ‘zgartirish  hisobiga am alga 
oshiriladi.

T o ‘lov balansining m onetär m odellarida pu l m assasi tahliliy jiha tdan  
ikki tarkibiy qismga ajratiladi:

a) ichki — bank krediti jarayonida vujudga keladigan va pul bazasining 
ichki tarkibiy qism i- naqd pul va m arkaziy bankdag i zaxira depozitlariga 
tayanadigan depozit emissiyasi;

b) tashqi — m am lakatning m arkazlashgan o ltin -v a lu ta  zaxiralari 
o ‘zgarishi bilan bog‘liq emissiya.
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Agar pul m assasini -  Ms, ichki depozit emissiyasini -  D va valuta 
zaxiralari b ilan  t a ’m inlangan emissiyani -  R belgilasak, unda:

MS=D+R, yoki R=MS-D . (1)

K o‘rsati!gan nisbatni o ‘sish su r’atida aks ettirish mumkin:

àR = dM^^dp_ 
d t d t d t

dR/dt — pul zaxirasining 0‘zgarish su r’ati va ichki kredit emissiyasi 
sur’ati o ‘rtasidagi farqqa teng bo ‘lgan to ‘lov balansining saldosi ekanligi 
sababli m onetaristlarn ing  fikricha to lo v  balansi pul bilan bog‘liq holatni 
ifodalashi yaqqol k o ‘zga tashlanib qoladi.

M onetaris tlarn ing  to lo v  balansi haqidagi m arkaziy tezisi -  pul 
m uom alasi ja rayon larin ing  tashqi iqtisodiy operatsiyalar yakuniy saldosi 
bilan aloqasi haqidagi qoidadir. Pozitsiyaning mohiyati shundaki, pul 
bozoridan to ‘lov balansiga boradigan im pulslar asosiy sifatida k o ‘rib 
chiqiladi. O chiq  iqtisodiyotda pu! bozori m uvozanatining ta ’minlaydigan 
m exanizm  yangi jihatlarga ega boMadi.

M onetaristik  adabiyotlarda «kichik» va «katta» m am lakat m odellari 
foydalaniladi. V alu ta  kurslari q a t’iy belgilab q o ‘yilgan hollarda kichik 
m am lakat iqtisodiy mustaqilligini yo‘qotadi. U  na o ‘zining pul massasini, 
na narxni va na  foiz stavkalarini nazorat qila olm ay qoladi. Agar (1) 
tenglam aga m urojaat qilib, Af'pulga talabni A/^pul taklifiga alm ashtirsak
-  m uvozanat sharo itlarida bu ko‘rsatkichlar teng, unda:

R=M d-D .  (3)

B unda m am lak at o ltin-valuta zaxiralari sum m asi R b ilan pulga 
talab va ichki k red it emissiyasi (pul taklifi) mos kelmaslik darajasi 
o 'rtasidagi asosiy  funksional bog liq lik  aks ettirilgan. Agar, aytaylik, 
pul m assasining ichki tarkibiy qismi D talabni qondirish uchun yetarli 
boMmasa yoki aksincha undan katta b o ‘lsa, pul sohasini m uvozanatga 
keltiradigan va  shu  bilan bir paytda toMov balansini to ‘g kirlaydigan 
tashqi kana! ishga tushadi.

X ususan, ichki aylanm ada pul yetishm agan holatlarda m am lakat 
reziden tlari ta sh q i bozorda tovar va q im m atli qog‘ozlarni sotishni 
kengaytiradilar. T o ‘lov balansi yaxshilanib, m am lakatning valuta zaxi- 
ralari o ‘sadi. M os ravishda pul massasining tashqi tarkibiy qismi va 
butun pul m assasi o 'sad i. Pul bozoridagi disproportsiyani yo‘q  qilish 
b ilan  b ir p a y td a  to ‘lov balansi ham  m uvozanatga keladi. T eskari
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vaziyatda, agar ichki kredit em issiyasi kassa qo ld iq lariga talabdan  ortiq 
bo ‘lsa, rezidentlar bunga tovar va qim m atli q o g 'o z la m i xorijdan xarid 
qilish bilan javob beradilar. T o ‘lov balansi yaxshilanadi, valuta zaxiralari 
qisqaradi. N atijada pul massasi tashqi k o m ponen t hisobiga qisqaradi 
va bu to ‘lov balansini tenglashtirishga xizm at q iladi.

B unday mexanizm ishining m uhim  sharti q a t 'iy  belgilangan kurslar 
tizim ining  mavjudligi bo ‘lib, b u n d a  tashqi sohadagi disproportsiyalam i 
to ‘g ‘irlash  valuta kursining o ‘zgarishi h isobiga em as , balki valuta 
zaxiralarini bir m am lakatdan boshqasiga o ‘tkazish h isobiga ro ‘y beradi. 
B unday vaziyatning oqibatlaridan biri pul m uom alasi u stid an  nazoratni 
y o ‘qotish  va m am lakatning narx  o ‘sishi su r’a tin i ch ek lay  olmasligi 
bo 'lad i. Pul hukum atlari harakat erkinligiga ega b o ‘lishi uchun  model 
shartlariga ko‘ra yoki «kichik m am lakat» shartlaridan  voz kechish, yoki 
o ‘zgaruvchan kurslar tizim iga o ‘tish zarur.

D unyo  ishlab ch iqarish in ing  katta  qism i to ‘g ‘ri keluvchi zaxira 
valutasiga ega «yirik m am lakat» m odelida iq tisodiyot ja h o n  konyunk- 
turasi kaprizlaridan him oyalangan bo 'ladi. B rettonvud  bitim larini bekor 
qilgunga qadar AQSH bunday m am lakat roliga da’vogarlik qilishi mumkin 
edi. A Q SH  dollari kapitalistik dunyo  m am lakatlari u ch u n  zaxira valutasi 
funksiyasini bajarishi m uhim  aham iyat kasb etad i. S h u  tufayii A QSH 
ko‘p yillar davomida o ‘z o ltin  zaxirasini to ‘Iiq tu g a tm asd an , chet el 
o ld ida qarzlarni to ‘plab, to ‘lov balansi defitsitini q o p lab  keldi. FZ T  
pul massasini tartibga solish qobiliyatini saqlaydi va m o s ravishda ichki 
m onetarizm  qonunlari am alga kiradi. H am kor m am iakatiarn ing  hara- 
k a tla r erkinligi esa to ‘liq to 'x ta b  qoladi. 0 ‘z v a lu tas in in g  dollarga 
n isbatan kursini qo‘llab-quw atlashga m a jb u rb o ‘lgan h o lda  u lar AQSH 
o rtidan  ergashib, uning ichki em issiyasidagi b arch a  tebran ish iarga javob 
qaytarganlar.

B utunjahon inflatsiyasi nazariyasi «xalqaro m o n etarizm »  yo‘nalishi 
hisoblanadi. Ayniqsa, unga g lobalchilar katta e ’tib o r  qaratadilar, u lar 
pul m uvozanatini dunyo tizim ida ko 'rib  chiqadilar.

Jah o n  inflatsiyasining pu l tabiati haqidagi g ‘o y a la r  R. M andell, 
A. Laffer, A. Svobodaning ish larida rivoj topd i. B u lard an  keyingisi 
jah o n  inflatsiya nazariyasining quyidagi asosiy q o id a la rin i ifodaladi:

1) dunyo narx darajasini dunyo  pul zaxiralari belgilab  beradi;
2) dunyo pul zaxiralarin ing m am lakatla r o ‘r ta s id a  taqsim lanishi 

m am iakatiarning «samarali hajm i»ga bog‘liq boMadi (ky  ifodasi bilan 
belgilanadi, bunda y — m am lakat YAM M  darajasi, k  — darom adlar 
aylanm asiga pul muomalasi tezligiga teskari ko‘rsa tk ich).
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3 )p u l zaxirasining o ‘sishi dunyo narx darajasiga ko‘rsatuvchi ta ’sir 
pullarning m illiy kelib chiqishiga bog‘liq emas.

M odel milliy pullami yagona dunyo «pul»iga summalash tamoyillari 
va «um um iy narx qonuni» asoslanuvchi dunyo narxlarining mukammal 
elastikligiga asoslanadi. U  turli mamlakatlar narx darajasi dinamikasida bir 
x illikn i n am o y ish  etish i k o ‘zd a  tu tilg an . Jah o n  bozorla ri yuqori 
integratsiyalangan ekanligi sababli yaqin substitutlar boMgan barcha tovarlar 
va aktivlar bozorlarida bitta narx ustunlik qilishi lozim. Biroq bunday bir- 
birini alm ashtirish faqat ayrim o ‘xshash xomashyo tovarlari bozorlarida 
kuzatiladi. U  boshqa bozorlarda, ayniqsa, yuqori texnologiyali tovarlar, 
moliyaviy aktivlar va qimmatli qog‘ozlar bozorida kuzatilmaydi.

«Xalqaro m onetarizm »ning asosiy zaifligi ayrim qoida va asoslarning 
om onatlig ida em as, balki pul tashqi iqtisodiy o ‘zgarishlarni belgilab 
beruvchi om il degan asosiy tezisdadir. T o ‘lov balansi taqchilligi yoki 
m usbat saldosi bu -  pul bozorini to ‘g‘irlash bosqichi em as, balki turli 
m am lakatlar iqtisodiy m unosabatlarida siklik yoki struktura m uvoza- 
natsizligi ko ‘rsatkichi hisoblanadi.

8.3. Pul qoidasi va pul-kredit siyosati

K eynschilar va m onetaristlar o 'rtasidagi asosiy farq shundaki, ular 
davlatning xo ‘jalik  hayotidagi roiini turlicha ko‘radilar. Keynschilar 
iqtisodiyot raqobatli kuchlar stixiyali harakati bilan bartaraf qilinishi 
m um kin b o 'lg an  stagnatsiyaga surunkali tendensiyaga egaligidan kelib 
chiqadilar. Shuning  uchun iqtisodiy o ‘sishni rag‘batlantirish uchun faol 
hukum at siyosati talab qilinadi.

M o n etaris tla r zam onaviy davlat o 'z  zimmasiga olayotgan iqtisodiy 
va ijtim oiy  funksiyalarga keskin salbiy m unosabat bildiradilar. U lar 
u ch u n  b u  iq tisod iy  beqarorlikn ing  asosiy sababidir. U lar ayniqsa, 
darom adni tenglashtirish va ijtim oiy guruhlar o'rtasidagi katta farqni 
yo‘qotishga intiluvchi «umum farovonlik davlati» (welfare state) g‘oyasini 
qabul qila olm aydilar. M onetaristlar «kollektivizm» tendensiyasini rad 
etib , ra q o b a tli, m onopo liyagacha kapitalizm  yu tuq larin ing  ifodasi 
sifatida «bozor vositasida individuum larning ko‘ngilli kooperatsiyasi»ni 
unga qarsh i q o ‘yadilar. F ridm anning  ta ’kidlashicha, aynan shunday 
tizim  jam iy atn in g  har bir a ’zosiga «shaxsiy erkinlik»ni kafolatlaydi.

M o n etaris tla r va keynschilar o 'rtasida  davlatning xo'jalik hayotidagi 
roli m asalasi b o ‘yicha fikrlar qaram a-qarshiligi yakuniy hisobda hukum at 
organlari to m o n id a n  konyunkturaga — pul-kredit siyosati va fiskal
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siyosatga ta ’sir etish uchun foydalaniladigan m akroiqtisodiy nazoratn ing  
ikki asosiy vositasini b ir-b iriga qarsh i qo 'y ishda n a m o y o n  b o ‘ladi. 
M arkaziy bankning pul massasi hajm iga ta ’siri b ilan  bogMiq birinchi 
siyosat turi m onetaristlar tom o n id an  eng samarali va to v ar-p u l m unosa- 
batlari tizim iga organik k iradigan siyosat sifatida b ah o lan ad i. Soliq 
stavkalarini o ‘zgartirish va davlat qarzlarin i boshqarish b ilan  ifodalanuv- 
chi ikkinchi siyosat esa ular tom onidan  hukumat apparatin ing o ‘zboshim - 
chaligi bilan bog'lanadi va x o ‘ja lik  rivojlanishi u ch u n  sam aradorlig i 
past sifatida baholanadi. X okja lik  m exanizm ining aniq  sozlash  m um kin  
em asligini F ridm an m onetar va fiskal tadbirlar sam arasin ing  nam oyon  
b o ‘lish id a  uzoq  va teb ra n u v ch an  vaq t fa rq in in g  m av ju d lig i b ilan  
asoslaydi. H ukum atning xo‘jalik  sohasidagi noqulay holatlacga (iflatsiya, 
pasayish, ishsizlik) doimiy qarshilik ko‘rsatishga harakatlari xo‘jalik lam ing 
o ‘z in i-o ‘zi korrektirovkalashini qiyinlashtirib, ularga yo!g‘o n  signallar 
beradi xolos. Shuning uchun rivojlanish barqarorligini t a ’m in lashn ing  
eng yaxshi yo‘li — joriy konyunkturaga bog‘liq bo‘lm agan «ko*r qoida»dir. 
B iroq fiskal om illar diskreditatsiyasida eng m uhim  ro ln i m onetaristlar 
ilgari surgan davlat xarajatlarini m oliyalashtirish ja ra y o n id a  xususiy 
investitsiyalam i siqib chiqarish sam arasi 0‘ynaydi.

Siqib chiqarish sam arasi q an d ay  am al qiladi? Soliq  stavkalarin i 
oshirshida bevosita xarid kuchini aholidan  olib q o ‘yish ro ‘y beradi. 
Agar bu mablagMar qo‘shim cha pul chiqarish yo‘li bilan joy lash tirilm asa , 
um um iy talab  qisqaradi. D efitsitn i qoplash uchun zayom larn i joy lash- 
tirishga keladigan bo‘lsak, p u l b ozorida  ssuda fo n d lari ch ek lan g an  
sharoitlarda bu foiz m e’yorining keskin o ‘sishiga olib kelad i, b u  esa 
yana xo'jalik faolligiga salbiy t a ’s ir k o ‘rsatadi. A w alo  fo izn ing  o ‘sishi 
xususiy kompaniyalarni tashqi m anbalardan  m oliyalashtirishni qiyinlash- 
tiradi, chunki qimmatli qog‘ozlar kurs qiymati foiz stavkalari baiandligiga 
teskari nisbatda o ’zgaradi. B oshqa salbiy ho latlar ham  vu judga kelad i, 
m asalan , m ablag 'lam ing  davlat obligatsiyalari bozoriga  kuch li oq im i 
is te ’m ol x ara ja tlarin ing  q isq arish ig a  o lib  kelishi m u q a rra r .  F a q a t 
m arkaziy bank tom onidan  kuchay tirilgan  pul em issiyasig ina kap ita l 
bozoriga davlat m oliyalashtirishi t a ’sirini neytrallashi va fo iz  darajasin i 
pasaytirishi m um kin. B undan kelib  ch iqad ik i, «sof» fiskal s iy osa tn ing  
o ‘zi neytral. U yaratuvchi ikki q a ram a-q a rsh i sam ara  b ir-b ir in i s o 'n -  
dirishi m um kin.

K eynschilar iqtisodiy siyosatda a w a lo  m anevr qilish san ’a tin i, davlat 
nazorati organlarining xo‘ja lik  rivojlanishi b o ia ja k  ten d en s iy a la rin i 
o ld indan  to ‘g ‘ri aytib berish qobiliyatin i ko ‘radilar. D avlat siyosatin ing
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asosiy m aqsadi m ehnat resurslari bandlik darajasining yuqori boMishiga 
erishish va ishlab chiqarishning m aksim al sur’atini ta ’m inlashdan iborat. 
M onetaristla r uchun birlam chi vazifa — narx barqarorligini, pul birligi 
barqarorligini ta ’m inlash hisoblanadi. ishchi kuchi bozoridagi hoiat va 
chiqarilayotgan mahsulot hajmi ularning modellarida sutrkutura omillari 
harakati b ilan  belgilanadi va u larn i iqtisodiy siyosat chora-tadbirlari 
bilan 0‘zgartirib  boMmaydi. Shu  sababli ular «aktivizm» va har qanday 
kuch b ilan  konyunkturaning davriy tebranishlarini barta raf qilishga 
intilishga qarshi chiqadilar.

Bu um um iy  qoidalardan turli tartibga soluvchi chora-tadb irla r sxe- 
m alari kelib chiqadi. K eynsning sxem alarida «oraliq nishon» (m aqsad
— in term ed iate  target) b o ‘lib kapitaln i investitsiyalash jarayonida katta 
rol o ‘ynaydigan  foiz m e’yori x izm at qiladi. M onetaristlar esa pul- 
kredit siyosatining asosiy m aqsadi pul massasi deb hisoblaydilar, bu 
ularn ing  sxem alarida iqtisodiy faollik holatining kaliti hisoblanadi.

M o n eta ris tla r evolutsiya jaray o n id a  iqtisodiy tartibga solishning 
Keyns vazifalarini hal qilishga m oslashtirilgan an ’anaviy pul-kredit va 
bank institu tlarin i tubdan qayta qurish  taklifi bilan chiqadilar. Xususan, 
u la r m arkaziy  bankning diskretsiya siyosatiga qarshi chiqib, iqtisodiy 
siyosatda avtom atizm  va pul qoidasin i qoMlashning asoslanganligi taraf- 
dori boMadilar. M. F ridm an, m asalan, pulning o lsish sur’atini tan - 
lashda yakuniy  m ahsulot n a rx in in g  uzoq m uddatli barqaror darajasiga 
yo‘naltirish zarur deb hisoblaydi. U  pul massasining yiliga o 'rtacha 
4% m exanik  o ‘sish qoidasini kiritishni taklif qildi. Bu raqam  3%lik 
real m ahsu lo t o ‘sishi va 1 %Jik pul m uom alasi tezligining uzoq m uddatli 
pasay ish idan  tarkib topadi. B u n d a  qoidaga qat’iy xarakter berilishi 
lozim : u konyunktura teb ran ish larin i hisobga olmasligi va o ‘sish ilgari 
tanJab o lingan su r’atga m uvofiq oym a-oy  m untazam  ro ‘y berishi kerak.

0 ‘tgan  asrning 1970-yillari o ‘rtalarida pul qoidasi biroz o ‘zgargan 
ko‘rinishda va targetlangan pul massasi nomi ostida qator m am lakatlarda 
qoMlana boshladi. Bank zaxiralari va naqd pulning o ‘sish oriyentirlarini 
kiritish haqida ilk bora B undesbank (Germ aniya) e ’lon qildi, 80-yillar 
boshiga keiib esa bu siyosatni boshqa ko‘plab m am lakatlar qurol qilib 
oldilar. ita liya  — yangi kred itar um um iy sum m asini kiritdi. 1975-yili 
Л/, targetlash  yo'liga K anada ham  o ‘tdi; uning ortidan Buyuk Britaniya 
(1976-y.) va Fransiya (1977-y.) ham  keldi, u lar pul m assasining turli 
to r va keng ko‘rsatkichlari uchun  «nishon» o ‘rnatdilar. Targetlash siyosa
tiga shuningdek, N iderlandiya, Ispaniya va boshqa ayrim  m am lakatlar 
ham  qo 'sh ild i.
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1978-yildan boshlab to liq bandlik  va m uvozanatli o ‘sish  haqidagi 
q o n u n g a  (X em fri-X o u k in s q o n u n i)  m uvofiq  A Q S H  F Z T  tijo ra t 
banklarining zaxira qoldiqlari b ilan  operatsiyalar b o 'y ich a  fo iz  stavkasi 
va pul agregatlari uchun yaqin 12 oyga maqsadli o riy en tirla r «ayri*sini 
m untazam  ravishda chop eta boshladi. Shu  bilan  b ir p ay td a  h ukum at 
tepasiga kelgan R. Reygan m a’m uriyati biznesga so liq larni kam aytirish , 
R uzveltning «yangi kurs» vaqtlari davrida ta ’sis q ilingan  eng m uhim  
ijtim oiy dasturlarni to ‘xtatish siyosatini o ‘tkaza boshlad i. 1979-yilning 
o x irida  A ngliyada h u k u m at tep as ig a  M . T e tc h e r  b o sh c h ilig id a g i 
konservatorlarning kelishi ham  iqtisodiy strategiyadagi kesk in  o ‘zgarish 
bilan, xususan, birinchi o ‘ringa tovar narxlari darajasini barqarorlashtirish  
vazifasini chiqarish bilan nam oyon b o ‘ldi.

T ahlilning kokrsatishicha, m am lakatlardan  h ech  qaysi b iri F rid m an - 
ning pul qoidasini so f holatda qoMlamagan. M anevr q ilish  erkinligini 
saqlab qolar ekan, iqtisodiy h u k u m atla r am alda targe tlashn i diskretsiya 
tam oyili bilan uyglunlashtirgan. «Siqib chiqarish» siyosati inflatsiya 
bosim ining pasayishiga olib keldi. Bu ayniqsa, G erm an iy a  va Angliyaga 
taalluqli. Biroq bu siyosatning foiz stavkalarining o 's ish i, ishlab ch iqa- 
rishning rivojlanish sur’ati pasayishi, ishsizlikning o ‘sishi kabi salbiy 
oqibatlari ham  aniqlandi. M onetaristik  eksperim ent y illa rida  (1979— 
1982-y.) A Q SH da real mahsulot yo 'qo tish  450 m lrd. dolla^ga teng b o ‘ldi, 
bu am erika iqtisodiyoti o ‘zining potensial im koniyatlaridan past ishlagan- 
ligini anglatadi.

M arkaziy bankning pulni q a t’iy targetlash siyosatidan  chekin ish i 
m onetaristik  ta ’lim otning fiaskosi, uning m uhim  tavsiyalari xatoliklari 
sifatida qabul qilindi. Biroq m onetaristlarn ing  o ‘zlari b u n i u m um an  
boshqacha talqin qildilar: m onetaristik siyosatdan hech  q anday  chekinish 
b o 'lm ag an  va F Z T  buni xayoliga ham  k e ltirm ag an  d eb  h isob layd i 
M. F rid m an . U ch  yil davom ida m o n e ta ris tik  s tra teg iy a n in g  asosiy 
talabi -  pulning b arq aro ro ‘sishi ta ’m inlanm adi. A Q SH  M B  rahbariyati 
oppozitsiyasi shu bilan bog 'lanadik i, byurokratiya ap p a ra ti o ‘z im tiyoz- 
larini va pul qoidasini avtom atik bajarishda yo‘qotishi m u m k in  b o ‘lgan 
aham iyatini saqlab qolishga intildi.

M uvaffaqiyatga erishmagan targetlash am aliyoti m onetarizm ga oqim  
sifatida p u tu r yetkazdi va uning m ag ‘lubiyati haqida g a p -so ‘z  tarqaldi. 
Pul massasi «endogen» xarakterin ing keynsdan keyingi nazariyasiga 
qiziqish tiklandi. Pul massasi n o m in a l darom adning  funksiyasi sifatida 
ko‘rib chiqiladi, buning aksi em as. Endogen pul m assasi nazariyasi 
m iqdoriy nazariya bilan uch jih a td a n  farqlanadi:
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1) kapitalistik iqtisodiyot to ‘liq bandiikni saqlagan iiolda uzoq muddatli 
m uvozanatga tabüy tendensiyaga ega degan tasaw urdan voz kechísh;

2) d a ro m ad  aylanm asida pul m uom alasi tezligi b arqaro r va foiz 
m e’yoriga bog‘!iq em as degan dalildan voz kechish;

3) m iqdoriy  nazariya to m o n id an  e’lon qilingan pu ldan  nom inal 
d arom adga  va  um um iy narx darajasiga bom vchi sabab bog'liqligidan 
voz kechish.

B iroq m onetaristik m aktab «qurolni q o ld an  q o ‘yish»n¡ istamadi. 
K o ‘p  yillar davom ida u pul tiz im in i tubdan sog‘lom lashtirish, davlatni 
em issiya m exanizm iga erkin dostup  imkoniyatidan m ahrum  qiluvchi 
is loho tla r o ‘tkazish takliflari b ilan  chiqm oqda. M onetaristlar «sog4lom» 
pul tizim i faoliyat ko‘rsatish¡ning bazis qoidalari kelishib olingan yangi 
«pul konstitutsiyasi» qabul qilishni talab qiladilar. Islohotlardan asosiy 
m aqsad — hukum at byurokratiyasini pul muomalasi ustidan hokim lik 
qilishdan m ahrum  etishdir. D avlat-m onopolistik tartibga solish miqyosini 
u lkan hajm da kengaytirish sharoitlarida bu mavzu o lta dolzarb b o llib, 
m o n e ta r is tla rn in g  uzoq yillar « ch o ‘kib ketm asligi» va o ‘ziga keng 
jam o atch ilik  e ’tiboríni jalb  qilishga imkon beradi.

M onetaris tik  m aktabning istiqbollari haqida gapirganda bu oqim  
vakillarin ing  pul dinam ikasi jarayonlarin i, pulga talabning shakllanish 
q o n u n iy a tla r i ,  pu ln ing  ay lan ish  tezlig i, pul o m illa rin in g  x o ‘ja lik  
subyektlari xulq-atvorining ta ’síri va hokazolarni tadqiq etishga q o ‘shgan 
h issasin i e ’tiborga o lm aslik  m u m k in  em as. D em ak , m o n e ta ris tik  
ta ’lim otsiz pul va kredit, pul m uom alasi, inflatsiya, pul bashorati usullari 
kabi m akroiqtisodiy  m uam m olarn i hal qilish qiyin.

XULOSA

1. K lassik yondashuv kapitalizm  q a ’rida barcha resurslardan to ‘l¡q foy- 
da lan ish d a  xo‘ja likn ing  m u v o zan a t holatiga keltiruvchi kuch  yotadi 
degan  tu sh u n ch a  m avjud. K eyns modeli esa kapitalistik xo 'jalikning 
uzoq  m uddat o “zin Í-o ‘z¡ ta rtibga solish ichki m exanizm larining hara- 
katsizligi va iqtisodiy stagnatsiya holatida «исходит» b o ‘lish im koniyat- 
la ridan  kelib chiqadi.

2. Pul m assasining milliy darom adga  ta’siri m asalalari b o lyicha m one
ta r is tik  qarash larga asos b o 'lib , portfelli m odella r yoki «aktivlarní 
a fzal k o ‘rish» konsepsiyasi x iz m a t qiladi. P ortfelli ak tiv la r p u lla r, 
h u k m a t obligatsiyalari va kap ita ln i qam rab oladi. H ar b ir aktivlar turi 
d a ro m a d  keltiradi.

3. M o n e taris tla r  pul m assasining o ‘zgarishi va boshqa agregatli m akroiq-
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tisodiy ko‘rsatkichlar -  YAMM, iste’mol xarajatlari, tovar narxlari va 
hokazolarning o‘zgarish sur’ati o ‘rtasidagi korrelatsion bogMiqlikni 
kuzatadilar. Bunday korrelatsiyaning mavjudligi mualliflar tom onidan 
puldan iqtisodiy faollik holati tomon boruvchi sabab aloqasi sifatida 
talqin etilgan. Pul impulslarini uzatish mexanizmlariga quyidagilar 
kiradi: narx tizimi, inflatsiya, ishsizlik, valuta kursi va to ‘lov balansi.

4. Monetaristlar va keynschilar o‘rtasida davlatning xo‘jalik hayotidagi 
roli masalasi bo‘yicha fikrlar qaram a-qarshiligi yakuniy hisobda 
hukumat organfari tomonidan konyunkturaga — pul-kredit siyosati 
va fiskal siyosatga ta’sir etish uchun foydalaniladigan makroiqtisodiy 
nazoratning ikki asosiy vositasini bir-biriga qarshi qo'yishda namoyon 
bo‘ladi. Markaziy bankning pul massasi hajmiga ta’siri bilan bog‘liq 
birinchi siyosat turi monetaristlar tom onidan eng samarali va tovar- 
pul munosabatlari tizimiga organik kiradigan siyosat sifatida baholanadi.

5. Soliq stavkalarini o‘zgartirish va davlat qarzlarini boshqarish bilan 
ifodalanuvchi ikkinchi siyosat esa ular tomonidan hukumat apparatining 
o ‘zboshimchaligi bilan bog‘)anadi va xo‘jalik rivojlanishi u ch u n  
samaradorligi past sifatida baholanadi. Shu sababli iqtisodiy o 'sishni 
rag‘batlantirish uchun hukumatning faol siyosati talab qilinadi. Bu 
siyosat soliq stavkalarini o‘zgartirish va davlat qarzlarini boshqarishdan 
iborat.

Asosiy ta y an ch  tushunchalar
Pulni «siqib chiqarish» samarasi, «ko'rinmas q o ‘l» (A. Smit), L. Valras
modeli, kiassik dixotomiya tamoyillari, Sey ayniyati, portfelli aktivlar,
monetaristik doktrina, Federal zaxira tizimi (FZT), an 'anaviy miqdoriy
nazariya, Fillips egri chizig‘i.

Nazorat uchun savollar
1. Monetaristlar makroiqtisodiy siyosatning qanday turini himoya qildilar?
2. Valras modeUning kiassik dixotomiya tamoyillarini tushunürib bering.
3. Valras qonuni va Sey ayniyati o'rtasida qanday farq bor?
4. Portfelli aktivlar o ‘z ichiga nimalarni qamrab oladi va aktivlar portfelini 

qanday ifodalash mumkin?
5. Aktivlar portfelida pul zaxirasining o ‘sishi ro ‘y  bersa, bu qanday samaraga 

olib keladi?
6. Qanday masala doimo monetaristik doktrinaning za if nuqtasi bo ‘lib 

kelgan ?
7. Fillips egri chizig‘ining monetaristik variantini tushuntirib bering.
8. To‘lov balansining monetär modellarida pul massasi tahliliy jihatdan  

qanday tarkibiy qismlarga ajratiladi?
9. Siqib chiqarish samarasining potensial kanallarini aytib bering.
10. Siqib chiqarish samarasi qanday amal qiladi?



9-bob. 0 ‘ZBEKISTQ NNIN G BOZOR IQTISODIYOTIGA 
0 ‘T ISH  DAVRIDA M ILLIY  VALUTA -  S O ‘M N I 

BARQARORLASHTIRISH YO‘LLARI

9.1. Pul-kredit islohotlari, ularning maqsadi, 
vazifalari va usullari

M akroiqtisodiy siyosatning za ru r yo‘nalishlaridan biri pul (m onetär) 
siyosati hisoblanadi. U o ‘zida pul-kredit tizimi faoliyatini reglam en- 
tatsiyasi b o ‘yicha davlat chora-tadbirlari yig‘indisini, pul m uom alasi 
va  kredit holatiga ta ’sirini, ssuda kapitallari bozorini naqd bo ‘lmagan 
h isob lar tartib i va boshqalarni xo‘jalik  konyunkturasini boshqarish va 
q a to r  um um iqtisodiy m aqsadlar — pul birligini m ustahkam lash, narxni 
barqarorlash tirish , iqtisodiyotni tuzilm ali qayta qurish, iqtisodiy o ‘sish 
s u r ’atlarni barqarorlashtirish va boshqa maqsadlarda mujassamlashtiradi.

Pul islohotlari -  davlat to m o n id an  pul tizim ini m ustahkam lash va 
ta r tib g a  solish m aqsadlariga ega boMgan pul m uom alasi doirasida 
o 'zgarish larn ing  am alga oshirilishidir.

Pul islohotlari so‘zi keng m a’noda bir pul birligidan ikkinchisiga 
o ‘tishn i, to r m a’noda esa pul tizim ini qisman o ‘zgarishini anglatadi. Pul 
islohotlari siyosiy tizim, m am lakat iqtisodiyotining holati, tarixiy sharoitlar 
v a  boshqalarga bog‘liq holda turli usullar yordamida amalga oshiriladi. 
U la r  em ission qonunchilik o ‘zgarishi yo‘li orqali barcha yoki qisman 
qadrsizlangan pul ko‘rsatkichlarini muomaladan chiqarish va ularning 
o ‘rn iga yangi pullarni chiqarish, pulning oltin qiymati yoki uning valuta 
kursin ing o ‘zgarishi, pul tizim ini qayta qurish bilan yonm a-yon kechadi.

Pul m uom alasi ta rix id a  pu l islohotining quyidagi k o ‘rinish!ari 
m ashhur:

1) bir pul tizim idan ikkinchisiga yoki bir pul tovaridan ikkinchisiga 
o ‘tish ;

2) t o l a  qiym atga ega b o ‘lm agan va qadrsizlangan tangalarni qiy- 
m a tg a  to ‘la egalariga yoki m aydalab  bo ‘lmaydigan belgilarni maydalab 
b o ‘ladiganiga alm ashtirish;

3) pul emissiyasi tiz im ida o ‘zgarishlar yasash;
4) valu tan i barqarorlash tirish  va pul m uom alasini tartibga solish 

b o ‘y icha tadbirlar ko‘rish;
5) davlat qayta qurishi b ilan  bog‘!iq holda yangi pul tizim ini joriy 

q ilish .
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Pul islohotlarining birinchi ko ‘rinishiga m isol qilib bir m e ta lld an  
(kam  qiym atli) boshqasiga (qiym atlirog‘iga) 0‘tishni keltirish m u m k in . 
M asalan, miss pullardan kum ushga, kum u sh d an  oltinga yoki b im e -  
taüzm dan  m onom etalizm ga va undan  o ltin  quym alari va o ltindev iz li 
pul standartiga o ‘tish. Dastlab oltin tangali s tan d art XIX asr b o sh la rid a  
Buyuk B ritaniyada jo riy  qilingan va shu asrn ing  ikkinchi yarm ida Y ev - 
ropa va O siyoning boshqa m am lakatlariga ham  tarqaldi. R o ssiy ad a  
oltin  m onopolizm i 1895—97-yiiíardagi pul ¡slohotlari natijasida k irib  
keldi va kapitalizm  rivojlanishiga jidd iy  t a ’sir k o ‘rsatdi.

Pul islohotlarining ikkinchi kokrinishiga m isol qilib, 1695-yilda B u y u k  
B ritaniyada qabul qilingan o 'z  dastlabk i q iy m atin i yo ‘q o tg an  e sk i 
tangalarning yangisini chiqarish u ch u n  to p sh irish  haqidagi q o n u n n i 
keltirish m um kin. Buyuk Britaniyada kapitalizm ni rivojlantirish b a rq a ro r, 
to ‘la qiym atga ega b o ‘lgan pullarni ta lab  q ila r edi.

Uchinchi ko ‘rinisháag\ pul islohotlariga 1913-yilda A Q SH dagi p u l 
emissiyasi tartib in ing  o ‘zgarishini misol qilib  keltirish m um kin. 0 ‘sh a  
paytda banknot chiqarish huquqini 12 federal zaxira banklari o ig an  
edilar.

Pul m uom alasini barqarorlashtirish va q ism an tartibga solish to 'rtin- 
chi ko ‘rinishni aks ettiradi. U  turli u su lla r b ilan  am alga o sh irilish i 
mum kin: deflyatsiya -  ortiqcha qog‘oz pu llarn i m uom aladan ch iq a rish  
yoMi bilan pul m assasini kamaytirish; nullifikatsiya — eski pul be lg ilarin i 
bekor qilish va kam  m iqdorda yangilarini ch iqarish ; dinominatsiya — 
pul belgilari ustiga yozilgan qiymati u larn ing  an iq  m unosabati b o ‘y ic h a  
yangisiga, yanada yirikroq pul birligiga narx, t a ’rif, ish haqi va b o sh q a la r 
b ir vaqtdagi hisobi bilan (xuddi shunday  m unosabatda) a lm ash tirib  
o ‘zgartirish; devalvatsiya — pul birligining m etall m azm unini kam aytirish  
yoki m etallga yoki xorij valutasiga m unosabat b o ‘yicha qog‘o z  p u lla r  
kursining pasayishi; revalvatsiya (revalorizatsiya) -  pul birligi m eta ll 
qiym atin ing oshishi yoki m etallga yoki xorij valutasiga m u n o sa b a t 
bo 'y icha qog‘oz pullar kursining oshishi. Bu b arch a  uslublar pul m u o -  
malasi tarixida keng qoMlanilgan.

N ihoyat, pul islohotlarining besh inchi k o ‘rinishi yangi pul tiz im i 
o ‘rnatishga olib boradi, siyosiy m ustaqillikka ega b o ‘lgan u  yoki b u  
davlatning tiklanishi yoki parchalanishi davrida am alga oshiriladi. M iso l 
tariqasida M D H  mamlakatlari, jum ladan 0 ‘zbekistonda milliy valu tan ing  
kiritilishini keltirish mumkin.

1914— 1918-yillardagi jahon  urushi k o 'p g in a  kapitalistik m am lak a t- 
larda oltin  standartin ing  yemirilishiga olib keldi. U rushayotgan m a m la -
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katlarda qog‘oz pullarn ing  yirik m iqdorda chiqarilishi jahon miqyosida 
qabul qilingan keskin inflatsiyaning tarqalishiga olib keldi. U rushdan 
keyingi y illarda k o ‘pg ina  m am lakatlarda pul islohotlari o ‘tkazildi. 
G erm aniyada 1924-yilda nulliftkatsiya uslubi yordam ida pul islohoti 
amalga oshirildi: 1 trillion  eski markalar I tay an g i markaga almashtirildi. 
Sobiq SSSRdagi p u l-k red it islohotlari natijasida 1924-yilda alm ashtiruv 
kursi paritetiga m uvofiq ravishda 50 mlrd. eski rubllar I yangi rublga 
teng bo‘ldi. Shu bilan bir vaqtda 0,774234 g. oltin mazmunidagi 10 rublga 
teng bank chervoni — revolyutsiyaga qadar rus rubli kabi chiqarila boshladi. 
D ollar kursi muvofiq ravishda rublda 1,9431 ni tashkil qildi.

Ikkinchi jahon  u rush i davrida 1939- 1945-yillarda inflatsiya barcha 
kapitalistik m am lakatlarn i qam rab oldi. U rushning  oxiri va urushdan 
keyingi yillarda o ‘tkazilgan pul islohotlari natijasida ham  pul m uom alasi 
barqarorligini t a ’m in lash  im koniyati b o lm a d i. Bunday sharoitlarda 
islohotlar faqatgina qadrsizlangan pullarni yangilariga almashtirish, valuta 
kursini pasaytirish u ch u n  olib borildi.

1971-yil avgustda alm ashtirish talablarining om m aviy ko‘payishi 
natijasida AQSH dollarni oltinga almashtirishni ta ’qiqladi. 1978-yil aprelda 
XV F qonuniy ravishda kapitalistik valuta tizim ida oltindan pul metali 
sifatida foydalanishni bekor qilishni rasm iylashtirdi va fondga a ’zo 
mamlakatlari barcha pul birliklarining oltin tarkibini qayd etishni to ‘xtatdi.

Sobiq SSSR da oltin  tangalaming erkin muomalasi faqatgina 1922- 
1923-yillardagi pul islohotlaridan keyingina sezila boshlandi. Q at’iy, 
ta'm inlangan oltin va tovar qoplamalari, chervonlar pul tizimi barqa- 
rorlashuvi bilan muvofiqlasha boshladi. Ta’kidlash kerakki, yosh davlat 
islohotlarni xorijiy zayom larga murojaat qilmasdan olib bordi. Shu bilan 
bir qatorda 1924-yilda 762,3 kvadrilno hech nim a bilan ta ’minlanmagan 
g ‘azna biletlari — sovbeigiiar m uom alada bo‘Idi. Natijada rublning xarid 
kuchi xo'jalik yuritishning rejali shakli bilan qoMlab-quwatlandi va tovar 
qoplamasi ham da oltin valutasi zaxiralari bilan ta ’minlandi, buning ustiga 
birinchilikka ega bo ‘ldi. Oltin, aw alo, jahon puli rolini bajardi va undan 
jah o n  bozorida xarid vositasi sifatida foydalanildi.

Bundan tashqari, m a ’m uriy-buyruqbozUk tizim i sharoitida boshqa- 
ruvning noiqtisodiy  uslublariga ega bo‘lish pul m uom alasini qayta 
qurishga olib keldi: pul un ing real ehtiyojiga nisbatan ko‘p chiqarila 
boshladi. 15 yil davom ida (1970— 1985-y) m uom aladagi pullar m iqdori 
3 m artaga oshdi, to v ar massasi esa faqatgina 2 m arta oshdi bu esa 
inflatsiyaga va rubln ing  qadrlanishiga olib keldi. Bu negativ tendensiya 
qayta qurish davrida, xususan, qayta qurishdan keyingi yillarda yanada
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kuchaydi va fojeali holatni yuzaga keltirdi. A gar 1991 -yilning o ‘rtaIari- 
gacha pul emissiyasi qandaydir m iqdorda saq lan ib  qolgan bo‘lsa, u n d an  
keyin bosm a stanogi tezda ay lanm alam i y ig‘a boshladi. 1991-yiln ing 
oxiriga kelib m uom aladagi pul massasi 220 m lrd. rublga yetdi va 1992- 
yilda yanada tez oshib bordi: yanvarda em issiya 20 m lrd. rublni, m artda  
40 m lrd. rublni, aprelda 60, iyunda 80, iyulda 170 m lrd. rublni tashkil 
qildi. U m um an o lganda, 1992-yilda em issiya 1 trln . rubl a tro fid a  
baholandi. 1992-yil oxiriga kelib, 1991 -yildagi rub ldan  14 kopeykagina 
qoldi. 1993-yilda R ossiyaning  pul m assasi sh id d a tli ta rzd a  o sh d i, 
faqatgina 9 oy davom ida 4 ,5  m arta , narx lar esa 8 m artaga oshdi va 
giperinflatsiyaga olib keldi. Infiatsiya 1992-yilda 2500 % ni, 1993-yilning 
9 oyi davom ida — 800% dan ortiqni tashkil qildi. Bu urush davridagi 
giperinflatsiyadan tubdan  farq qiladi, bu  inflatsiya su n ’iy tarzda yuzaga 
kelgan b o ‘!ib u  b arch a  M D H  m am lakatlari, ju m la d an  0 ‘zbek iston  
u ch u n  ham  m eros b o ‘lib qolgan.

9.2. Milliy valuta va uni barqarorlashtirish 
muammolari

M illiy valutani k iritish . 0 ‘zbekistonda am alg a  oshirilayotgan iq ti- 
sodiy islohotlar strategiyasida m illiy valu ta  yuritilish i va m uom alasi 
m uam m olarini hal qilishga jidd iy  aham iyat berilm oqda. «M illiy valu ta , 
deydi, I. Karimov, bu milliy g ‘urur, davlat m ustaqilligi ram zi, davlat 
suveren davlat atributidir» (O 'zbekiston iq tisodiy  islohotlarni ch u q u r- 
lashtirish yo‘lida. T.: « 0 ‘zbekiston» 1995, 199-bet.). Bu hodisaga respub- 
lika uzoq va jiddiy tayyorlandi. Shuning u c h u n  h am  davlat rahbariyati 
rubl zonasidan jadal chiqish m asalasini o ‘rtaga tashlam adi. Faqatg ina 
1994-yilda vaziyat shu  tarzda o ‘zgardiki, shunday  qaro r qabul qilishga 
undadi:

1. Sobiq sovet tarzidagi pulning tez qadrsizlanishi qo‘shni davlatlar 
tom onidan milliy iste’mol bozoriga kuchli ta ’sir o 'tk aza  boshladi, iqtisodiy 
islohotlaming qiyin ilk bosqichlarida respublika aholisini ijtimoiy himoyalash 
tizimini kuchsizlantirdi. K upon tizimini kiritishga m ajbur boMindi.

2. Tezda qadrsizlanishi ehtim oli bo‘lgan yangi rus rublini sotib olish, 
unga oltin valutasi zaxiralarini sarflash m um kin em asdi. B unday sharoitda 
m illiy valutaga o ‘tish zarurati yuzaga keldi.

1994-yil 1-yanvardan pul m uom alasi o ‘tish  valu tasi — vaqtinchalik  
to ‘lov vositasi — so‘m -kuponlarga asoslandi, iyu ldan  esa 0 ‘zbekiston 
Respublikasi Prezidentim ng m uom alaga m illiy valu ta  so 'm n i kiritish
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haqidagi farm oni chiqdi. Bunda so ‘m -kuponlar 1994-yil 1-avgustgacha 
m uom alada b o ‘ldi va h a r qanday  cheklovlarsiz 1000:1 ga m uvofiq 
ravishda yangi so ‘m ga alm ashtirildi. So‘m -kuponlar m uom ala uchun  
z a ru rb o ‘lgan pul m assasini aniqlash, shuningdek, hududiy tarzda, milliy 
valu taga o ‘tish  m exan izm ni ishlab chiqishga yordam  berdi. So‘m 
0 ‘zbekistonning barcha hududlarida qonuniy  to ‘lov vositasi bo ‘lgan 
yagona valutaga aylandi.

So‘m  naqd  pul m uom alasida 0 ‘zbekiston Respublikasi M arkaziy 
Banki banknotasi ko ‘rinishida 1, 3, 5, 10, 25, 50,100 so‘m va 1, 3, 5, 
10, 25, 50 tiy in  m etall tangalar qiym atida chiqarila boshladi. 1996- 
yilga kelib inflatsion jarayonlar tufayli am aliyotda m uom alada faqatgina 
50 va 100 so‘m lik lar qoldi. B undan tashqari, 1997-yilda 200 so ‘mlik,
1999-yilda 500 so ‘m lik, 2001-yilda 1000 so 'm lik  kupyuralarchiqarild i.

Bundan tashqari, zamonaviy pullar pul metali bilan bog‘liq em as 
ekan, so‘m da oltin  tarkibi o ‘rnatilmagan va milliy valutaning xorijiy pul 
birliklariga b o ‘lgan rasmiy kursi 0 ‘zbekiston Respublikasi Markaziy Banki 
( 0 ‘zR  M B) tom on idan  aniqlanadi va har haftada ommaviy bosm alarda 
chop etiladi. B anknot va tangalar 0 ‘zR M B tom onidan tasdiqlanadi.

M illiy valu tan in g  m uom alaga kiritilishi bilan shaxsiy, m ustaqil, 
m oliyaviy va pu l-k red it, um um an olganda, barcha ¡qtisodiy siyosatni 
am alga oshirishning  real m exanizm i yuzaga keldi va u  iqtisodiyotni 
barqarorlashtirish, korxona va tarm oqlam ing moliyaviy holatini m usm ah- 
kam lash, aholin i ijtim oiy him oyalashning va respublika iste’mol bozo- 
rining m uhim  om iliga aylandi. Shuning uchun  ham 1994-yildagi pul 
islohotlarini ijobiy natija bergan holat sifatida baholash mumkin. Bundan 
tashqari, u  inflatsion jarayonlar yuzaga kelishga xizmat qilishi m um kin 
em as, chunki, u n ing  asosiy sabablariga daxldor emas.

0 ‘zbekiston Respublikasida inqirozning yuzaga kelishi xususiyatlari 
ishlab ch iqarishning  o ‘zida inqiroz moliyaviy inqiroz q o ‘yish va ularni 
butun iqtisodiy tiz im  inqiroz bilan qo‘shishdir, bu  esa rejali m arkaziy 
tizim dan bo zo r tizim iga o ‘tishning zaruriy shartidir. Bularning barchasi 
m akroiqtisodiy destabilizatsiyaning uzoq, murakkab xarakterini oldindan 
aniqlab beradi. S hulardan  kelib chiqqan holda 0 ‘zbekiston Respub- 
likasining m akroiqtisodiy  siyosati o ‘rnatiladi.

0 ‘zbekiston rahbariyati q a t’iy m onitar siyosat olib borish masalasini 
to ‘g‘ridan-to‘g ‘ri qo ‘yishi m um kin emasdi v au n d ay  qilmadi ham , buning 
sababi b irinch idan , a w a lo  uning yuritilishi uchun  bozor instrum entlari 
yaratilm agan edi, ikkinchidan, bu qo ‘shim cha ijtimoiy sarflar («shoklar») 
ga olib kelishi m um kin  edi, uchinchidan , ochiq  inflatsiyaning b o ‘g‘iq
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inflatsiyaga aylanishiga sabab b o ‘lardi. S h u n in g  u c h u n  ham  ishlab 
chiqilgan barqaror dastu r ch u q u r tuzilmaviy o ‘zgarishlarni am alga oshi- 
rish , iqtisodiyotning bazaviy tarm oqlarin i q o ‘l lab -q u w a tla sh , kichik 
va o ‘rta biznesni rivojlantirish, ishlab chiqarish do irasida krizis holatidan 
chiqish, iqtisodiyotda yaxlit m oliyaviy sogMomtikga erishish zaruratlarni 
hisobga oigan ho lda barqaro rlashgan , egiluvchan m o n ita r siyosatni 
yuritishni nazarda tu td i. Shuning  uchun talab q a t’iy qam rovining salbiy 
oqibatlaridan -  to io v siz lik  krizisi, inflatsion fao liyatn ing  qotib  qolishi, 
qisqa m uddatda ishlab chiqarishning  juda tushib  ketish i, ishsizlikning 
o ‘sishi, aholi real ehtiyojin ing pasayishi, ijtim oiy va siyosiy beqaror- 
liklardan chiqib ketishga erishildi.

S o ‘mni m ustahkam lash m uam m olari. F aqat pul alm ashtirish bilan 
cheklangan islohotlar inflatsion jarayonlam i b a r ta ra f  etish uchun shart- 
sharoit yarata olm aydi. Shuning  uchun ham  u la r 90-yiIlar davom ida 
y an ad a  o 's ib  bordi: agar d o lla rn in g  so ‘m ga n isb a tan  kursi un ing  
m uom alaga kiritilishi b irinchi haftasida M B to m o n id an  1:7 qilib bel- 
gilangan b o lsa , ikkinchi h a f ta d au  1:11 (2006-yil 2 -m ay d aesa  1:1220,13) 
gacha oshib ketdi.

Q iyinchiliklar bilan m illiy valuta m uom alaga kiritilgandan keyin 
un i m ustahkam lash m asalasi, P rezident I. K arim ov t a ’kidlaganidek, 
bozor islohotlarning ikkinchi bosqichining strategik ustuvor masalasiga 
aylandi va so‘m ning ichki konvertatsiyasiga erish ish , un i q a t’iy valuta- 
larga erkin almashtirish m asalasi dolzarb qilib qo ‘yildi (q o ‘shm a farm on, 
200-b.)- bunda m onitar siyosat barqaror va an tiin fla tsion  siyosatning 
m uhim  ajralmas qismi sifatida ishtirok etdi.

M onitar barqarorlik milliy pulni barqarorlashtirishning uch toifasidan 
tashkil topadi: tovar bozorlari uchun narxni barqarorlashtirish; xorijiy 
valu taga alm ashtirish  kursin i b a rqaro rlash tirish ; pul b o zo rid a  foiz 
stavkalarini barqarorlashtirish. B unda narxni barqarorlashtirish  m onitar 
siyosat yuritishning markaziy qismi hisoblanadi, kurs alm ashtirish va foiz 
stavkalari siyosati bu masala hal qilinishiga m uvoflqlashishi lozim.

M illiy pulni m ustahkam lash m aqsadga yo‘naltirilgan  chora-tadbirlar 
faoliyati tizim ini yuritish b ilan  ham  m uvofiqlashadi:

1) Markaziy Bankning hukum atga budjet tanqisligini moliyalashtirish 
u ch u n  kredit taklifini q isqartirish;

2) davlat qisqa m uddatli obligatsiyalari (G K O ) savdosini aham iyatli 
tarzda kengaytirish;

3) m uddatli kreditorlik qarzlari va boshqa to ‘lovsizlik ko 'rin ishlarin i 
pasaytirish;
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4) aholi jam g ‘arm alarini harakatga keltirish, ularni ssuda fondlariga 
aylantirish va investitsiyalarga q o ‘llash, buning uchun esa aholining 
90-yillar b o sh id a  qo‘yilm alarning bekor qilinganligi natijasida banklarga 
nisabatan so ‘nggan ishonchini tiklash zarur;

5) bud jet tanqisligini qisqartirish va q a t’iy moliyaviy siyosat yuritish;
6) soliq tiz im in i takom illashtirish va soliq tushum larini oshirish;
7) eneigiya zaxiralariga narxni, paxta va don xarid narxini erkinlashtirish;
8) an tim o n o p o l siyosatni yuritish yo‘li bilan narxni su n ’iy oshirishga 

yo‘l q o ‘ym aslik;
9) m illiy  pul — so‘m ni alm ashuv kursini barqarorlashtirish.
Shu ta rzd a , milliy pulni m ustahkam lash uchun darom adlar va narx 

o ‘zgarishi siyosatlariga muvofiq keluvchi egiluvchan m o n ita rv a  m oliya
viy siyosat za ru r edi.

0 ‘zbekistondagi iqtisodiy islohotlarning dastlabki ikki bosqichida 
m akroiqtisodiy barqarorlik doirasida qat’iy koordinatsiyalashgan iqtisodiy 
siyosat y u ritish  im koni bo 'lm adi. Ayrim xatoliklarga yo‘l q o ‘yildi. M o- 
dom iki, iqtisodiy siyosat to ‘g‘ri tanlandiki, u 1990-yillam ing oxiriga 
kelib o ‘zin ing  ijobiy natijaiarini bera boshladi:

— isloho tlarn ing  ikkinchi bosqichida (1995-y.) m akroiqtisodiy bar- 
qarorlikka erishild i, ishlab ch iqarishningtushib  ketishi to ‘xtatildi, 1996- 
yildan b osh lab  esa iqtisodiyot barqaror 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-yilda 9,0%, 2009-yilda 8,1%, 2010-yilda esa 8,5% ga 
o ‘sdi. R espublikada M D H  m am lakatlari orasida birinchi b o ‘lib 1990- 
yildagi ish lab  chiqarish darajasiga erishildi;

— ag a r 1992-yiIda respublika davlat budjeti tanqisiigi 12% ni tashkil 
qilgan b o ‘lsa, 1994-yilda u 3,5% gacha, 1999-yilda esa 1,5% gacha 
kam aydi, 2000-yilda Respublikam iz davlat budjetining taqchilligi (de- 
fisit) YATM ga nisbatan 1 foizni tashkil etgan bo‘lsa, keyingi yillarda 
taqch illik  darajasi pasayib borib, 2005-yilda budjet darom adlarin ing 
xaraja tlardan  oshib ketishi 0,1 % (profisit)ga erishildi. 2008-yilda davlat 
budjeti yalpi ichki m ahsulotga nisbatan 1,5% profisit b ilan, 2009-yilda
0,2%  p ro fisit b ilan  va 2010-yilda esa 0,3% profisit b ilan  bajarildi. 
Inflatsiya darajasi 2009-yilda tasdiqlangan param etrlar doirasida saq- 
langan h o ld a  2010 yilda 7,3% ni tashkil etdi.

— Pu) m assasi o ‘sish su r’atin i kam aytirish m aqsadida iqtisodiyotni 
to ‘g ‘ri kred itlash tirish  va budjet tanqisligini m oliyalashtirishni tezda 
q isqartirish , foiz stavkalari va m ajburiy zaxiralar m e’yorlarini tartibga 
solish o ld in d an  ko 'rib  chiqildi. Bu chora-tadbirlar 1997-yildagina jam i
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pul m assasining 2,9 m arta o ‘sish su r’atini qisqartirish b ilan  m uvofiq- 
lashgan va u inflatsiya sur’a tlarida  o ‘z aksini topgan;

-  N aqd  pul emissiyasi darajasin ing  barqaror q isqarish i kuzatildi: 
1994-yilda -2 4 % , 1996-yilda -  19,7 %, 1999-yilda 10,2% .

-  Respublikada aholi tom onidan  banklarga ishonchni tiklash maq- 
sadida M D H  mamlakatlari ichida birinchi bo‘lib, 1992-yil 1-yanvar holati 
bo ‘yicha y o ‘qolgan qo 'yilm alar kom pensatsiyasini am alga oshirdi. Bu 
maqsad uchun 35 mlrd. so‘m  ajratildi. Inflatsiyaga y o ‘l q o ‘ym as!ik uchun 
bu pullar 10 yil 1996—2006-yillar davom ida sekin-asta to ‘lab borildi.

-  90-yillardagi valuta kursi siyosati bevosita inflatsiyani pasaytirishga 
yo‘naltirilm agan edi, do llam ing rasm iy kursi 1995—1999-yillarda 4 
m artadan ortiqqa o ‘sdi; valuta to ‘rtta  -  rasmiy, b iija li, tijo ra t, qora 
kurslarining mavjudligi, rasmiy va qora kurslar o ‘rtasidagi farqning  o ‘sishi
-  so ‘m ni m ustahkam lashga to ‘sqinlik  qildi.

B ularning barchasi inflatsiya darajasining pasayishiga o lib  keldi. 
D arhaqiqat, 2 0 0 5 -2 0 10-yillarda inflatsiyaning o ‘r tach a  yillik darajasi 
7 - 9  % atrofida saqlanib turibdi va 2 0 10-yilda 7,3%  ni tashkil etdi.

«Iqtisodiyotim izning jahon  x o ‘ja lik  va m oliyaviy-iq tisodiy  tizim iga 
integratsiyalashuv jarayoni tob o ra  chuqurlashib bo rayo tgan in i inobatga 
oladigan b o ‘!sak, jahon  m oliyaviy inqirozi, a w a lo  u n in g  oqibatlari 
bizga ham  salbiy ta ’sir ko 'rsatayotgani haqida gapirib o ‘tirish n in g  hech 
qanday zarurati bo 'lm asa kerak, deb o ‘ylaym an.Y ana tak ro r aytishga 
to ‘g‘ri keladi -  bunday ta ’sir, aw alam b o r, um um an d u n y o  bozoridagi 
talab va narxlarning keskin tush ib  ketishida va tabiiyki, m am lakatim iz 
eksport qiladigan m ahsulotlarning m uhim  turlariga n isb a tan  ham da 
cksportga yo'naltirilgan yetakchi tarm o q lar va u lar b ilan  b o g ‘liq turdosh 
korxonalar faoliyatida nam oyon b o ‘lmoqda.

Bu esa, o ‘z navbatida, b u tu n  iq tisodiyotim izning  m u tan o sib  va 
sam arali rivojlanishiga salbiy t a ’s ir k o ‘rsa tm oqda , k o ‘zd a  tu tilgan  
loyihalarni am alga oshirish, o ‘z oldim izga q o ‘ygan m aqsadlarga erishish 
y o ‘lida k o ‘plab m uam m olarni tu g ‘dirm oqda. M uxtasar ay tganda , 2008- 
yil biz u ch u n , birinchi navbatda m am lakatim iz m ehnatkash la ri uchun 
g‘oyat m urakkab va og‘ir bo‘idi. Lekin, yuzaga kelgan b a rch a  m uam m o 
va qiyinchiliklarga qaramay, xalqim izning fidokorona m eh n a ti va amalga 
oshirilgan tadb irlar evaziga 2008-y ilda  iq tiso d iy o tim izn in g  nafaqat 
barqaror faoliyat ko‘rsatishiga, balki un ing yuqori o ‘sish su r’atlarini 
izchil ta ’m inlashga erishdik.

2008-yilda yalpi ichki m ahsulotning o ‘sish sur’atlari 9 foizni, sanoatda
12,7 foizni Ju m lad an , iste’m ol tovarlari ishlab ch iq arish d a  17,7 foizni
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tashkil e td i, xizm at ko 'rsatish hajm i 21,3 foizga o ‘sdi. Iqtisodiyotning 
boshqa m uh im  tarmoqlari ham  b arqaro rsu r’atlar bilan rivojlandi: qurilish
— 8,3 fo iz, transpórtela yuk va yo ‘lovchi tashish hajmi -  10,2 foiz, 
savdo sohasi -  7,2 foizga o ‘sdi. Qishloq xo‘jaiigida 4,5 foiz o ‘sishga 
crish ilib , 3 m illion 410 m ing to n n a  paxta xomashyosi tayyorlandi, 6 
m illion  330 m ing tonna  g‘alla, shu  jum ladan, 6 m illion 145 m ing 
to n n a  b u g ‘doy yetishtirildi. D avlat budjeti ortigM bilan bajarildi, ko‘zda 
tu tilg an  defitsit o ‘rniga yalpi ichki m ahsulotga nisbatan 1,5 foiz m iq- 
d o rid a  profitsitga erishildi.

P u x ta  o ‘ylangan q a t’iy pu l-k red it siyosatini izchil olib borish tufayli 
inflatsiya k o ‘zda tutilgan prognoz ko‘rsatkichlari chegarasida, ya’ni 
yillik 7 ,8  foiz darajasida saqlab qolindi»1 (3-xcaaBafl).

3-otcadeaA
Asosiy makroiqtisodiy ko‘rsatkichlar

K o‘rsa tk ich Iar 2007 2008 2009 2010

Yalpi ichki mahsulotning o ‘sishi 9,5 9,0 8,1 8,5

S anoat mahsulotining o'sishi 12,1 12,7 9,0 8,3

X izm at ko'rsatish hajmi 20,6 21,3 12,9 13,4

Q ishloq xo‘jaligi 6,1 4,5 5,7 6,8

Savdo sohasi 21,0 7,2 16,6 14,7

Eksport um um iy hajmining o'sishi 40,7 27,8 2,4 10,8

D avlat budjetining bajarilislii + 1,1 +  1,5 +0,2 +0,3

Inflasiya darajasi 6,8 7,8 7,4 7,3

Iqtisodiyot bo ‘yicha o'rtacha ish haqining oshishi 44,2 40,0 40 32

A holi jo n  boshiga real darom adlarning o ‘sishi 27,0 23 ,0 26,5 23,5

J a h o n  iq tisod iyo tin ing  jid d iy  pasayishi 2009-yilda 0 ‘zbekiston 
iq tisodiyotiga uning eksportiga kiruvchi xomashyo tovarlari narxlarining 
tu sh ish i, 0 ‘zbekistonning asosiy savdo ham kor davlatlarida iqtisodiy 
o 's ish n in g  pasayib ketishi hisobiga eksport tovarlariga talabning ka- 
m ayish i, pul o ‘tkazm alarining qisqarishi orqali ta ’sir etishi m um kin.

1 Karimov LA. Jahon moliyaviy — iqtisodiy inqirozi, 0 ‘zbekiston sharoitida 
un i b a rta ra f etishning yo'llari va choralari. -  T.: « 0 ‘zbekiston», 2009-y.
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0 ‘zbekiston iqtisodiyoti rivojlangan davlatlar m oliya bozorlari bilan 
to ‘liq in tegratsiyalashm aganlig i sababli xorijiy  k re d itla r  va kapital 
oqim ining keskin kamayishi hisobidan jidd iy  zarar k o ‘rish eh tim oli y o ‘q.

B undan shunday xulosaga kelish m um kinki, respublika iqtisodiyotida 
inflatsion jarayonlar belgilangan davrda b arta ra f e tilm agan  b o ‘lsada, 
giperinflatsiyani m o‘tadil, aytish m um kinki, o ‘ta  m uhim  nazorat tenden- 
siyasiga o ‘tkazishga muvafïaq bo 'lind i.

B archa ko‘rsatilgan tendensiyalar m illiy valuta — so ‘m ni m ustah- 
kam lash, uning aham iyatini iqtisodiyotning pul boshqaruvchisi sifatida 
kuchaytirishdan dalolat beradi.

9.3. Islohotlarning hozirgi bosqichida inflatsiyaga 
qarshi siyosat

0 ‘zbekistonda bozor islohotlari bosqichm a-bosqich  am alga oshiril- 
m oqda, ulam ing har birida an iq  m asalalar, an iq  m u am m o la r doirasi 
hal q ilinad ik i, u larsiz o ld inga in tilish  m u m k in  em as. 2000-y ildan  
belgilangan bozor islohotlarining yangi zam onaviy bosq ich ida jam iyat- 
m izda hayotning barcha to m o n in i erk in lash tirish  asosida  o ‘z -o ‘zini 
boshqarish bozor m exanizm ini ishga solish m asalasi q o ‘yildi.

Iqtisodiyotning rivojlanishi bugungi kunda b arq aro r iqtisodiy o 'sish, 
m akroiqtisodiy balanslashganlik, d inam ik  m uvozanat b ilan  bog‘langan. 
2004-yildan boshlab respublika iqtisodiyoti iqtisodiy islohotlam i kuchay- 
tirish, ishlab chiqarishni m odern izatsiyalash  asosida tezk o r iqtisodiy 
o ‘sish trayektoriyasiga chiqdi.

Bu barcha o ‘zgarishlar an tiin flyatsion  siyosatga tu za tm a la r kiritish 
bilan shartlashilgan. 2002-yilgacha n o m o n ita r an tiin flyatsion  siyosat 
yutuqlari am al qildi. Iqtisodiy tad q iq o tla r m arkazi m utaxassislarining 
fikricha, 40 % gacha narx o ‘zgarishini pul m assasi, ish haq i, valuta 
kursi kabi m onitar om illar b ilan , 60 % dan yuqori, a lo h id a  davrlarda 
84%ga o ‘zgarishini boshqa n o m o n ita r sabablar, ju m la d an , inflatsion 
natijalar bilan aniqlanadi. B ozor iqtisodiyoti rivo jlangan  davlatlarda 
inflatsiya bilan kurash m o n ita r om illari hu k m ro n lik  q ilad i, rivojla- 
nayotgan m am lakatlarda esa n o m o n ita r  om illar u stund ir.

Pul (m on itar) siyosatni ish lab  ch iq ish  va rea liza ts iy a  q ilish  — 
M arkaziy  Bankning m uhim  vazifasidir. U  m am lak atd ag i pul taklifi 
hajm iga ta ’sir ko‘rsatishning real im koniyatlariga ega, u  o rqa li esa tijorat 
banklari o rtiqcha zaxiralari h a jm in i boshqargan h o ld a  ishlab chiqarish 
va bandlik  darajasiga ega boMadi.
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B ozor m unosabatlari rivojlanishi chora-tadbirlari orqali M arkaziy 
B ank  ixtiyoriga inflatsion jarayonlarga ta ’sir ko‘rsatuvchi bozor inst- 
rum en tla ri kelib tushadi: zaxira talablarni boshqarish, ochiq  bozordagi 
operatsiyalar, foiz hisob stavkasini manipullashtirish. U lar uzoq muddatli 
xarakterdagi m aqsad va uslublarni birlashtiruvchi antiinflyatsion m o- 
h iyatn i tashkil etadi. Budjet holatiga bogliq  bo‘lm agan holda ushlab 
tu rish  za ru r b o ‘lgan pul m assasining yillik o 'sishida q a t’iy limitlarni 
yuritish  uzoq  m uddatli pul siyosati asosini tashkil etadi. Bu siyosat 
yuqori sam arali, zam onaviy ban k  tizim i faoliyat yuritayotgan joyda 
am aiga oshiriladi:

a) M arkaziy Bank ixtiyorida banklararo kredit bo 'yicha foiz stavkasini 
m anipu llash tirish  joylashgan. F o iz  stavkasini oshirish, kreditni qim - 
m atlash tirish  pul m assasining m uom alada o ‘sish tezligini pasaytirish 
b ilan  m uvofiqlashgan. Hisob stavkasining pasayishi kreditning arzonla- 
shishiga va investitsion ja rayon larn ing  rag‘batlantirilishiga olib keladi. 
0 ‘zbekiston  Respublikasi M arkaziy  Banki 2000—2005-yillarda hisob 
stavkasini pasaytirish siyosatini olib bordi. Remoliyalashtirish stavkasining
2000-yilda -  32,3 %, 2 0 0 1-yilda 26,8 %, 2002 yilda -  34,5% , 2003- 
y ilda — 27 ,1% , 2004-yilda — 18,8 % ni tashkil qildi va bu tezkor 
iq tisodiy  o ‘sish zaruratini yuzaga keltirdi.

b) Pul taklifiga ta ’sir ko ‘rsatuvchi m ustahkam vosita zaxira talab 
m e’yorlarin ing  M arkaziy B ank tom onidan o‘zgartirilishi hisoblanadi. 
Z ax ira lar kattaligi, tijorat banklari M arkaziy bank hisoblarida saqlashga 
m ajbur b o 'lg an  bank aktivlarining b ir qismi ko‘p hollarda uning kredit 
im koniya tin i aniqlaydi — bank  o ‘zida minimal m e’yorni o ‘m atilgan 
q onun  asosida oshiruvchi erkin zaxiralar bo lgan  holdagina ssuda berishi 
va pul taklifin i kengaytirishi m um kin . Rasmiy rezerv talablarini oshirib 
yoki kam aytirib , M arkaziy B ank banklar kredit faolligini boshqarishi 
va  bu  b ilan  pul taklifini nazorat qilishi mumkin.

B ank am aliyotida m ajburiy zaxiralar m e’yorlarining o ‘zgarishi har 
d o im  h am  yuz beraverm aydi, bunday  tashqari holat tijorat banklari 
likvidligiga t a ’sir ko ‘rsatadi va u lar tom onidan qisman m anipullashtirish 
pul m assasi kuchli tebranishiga va m akroiqtisodiy beqarorlikka olib 
kelishi m um kin .

0 ‘zbek iston  R espublikasin ing M arkaziy Banki zaxira rezervlari 
koeffitsientin i o ‘rnatish orqali tijo ra t banklari kredit salohiyatiga ta ’sir 
k o ‘rsa tad i. Bu m e’yorlar q o ‘yilm alarning hajmi, ko‘rinishi va m ud- 
da tidan , shuningdek, bankning boshqa majburiyatlaridan kelib chiqib 
o ‘rn a tilad i. P u l-k red it siyosatining m uqobil vositalari rivojlanmaganligi
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holatida tijorat banklari m ajburiyatlariga zaxira ta lab lari respublikada 
likvidlilik ustidan nazorat qilishning bosh iq tisod iy  instrum entJaridan 
biridir.

d ) M arkaziy bankda och iq  bozordagi operatsiya lar kabi pul m as- 
sasining egiluvchan boshqaruvchisi bor, bu  yerda m unosabatlar majburiy 
asosda em as, erkin asosda am alga oshiriladi.

Pul bozori — qisqa m uddatli zayom lar b o zo rid ir. U banklararo  
bozor, REPO  bozori va g‘azna m ajburiyatlari, d ip o zit sertifikatiar va 
boshqa qisqa m uddatli q im m atli qog‘ozlar b o zo rin i o ‘z ichiga oladi. 
Banklararo bozorda M arkaziy Bank kredit zax iralari o ldi-sotdisi yuz 
beradi. Shuning u ch u n  ham  b u  bozorda M B  d a  korresponden t hisobi 
huquqiga ega bo 'lgan yoki ega bo 'lishga m ajbur m oliyaviy institutlargina 
b itim  tuzish lari m um kin . R E P O  b o zo rid a  q im m m a tli  qog‘ozlarn i 
kelajakda ularni xarid qilish sharti bilan savdosi am alga oshiriladi. RHPO 
bitim larini im zolashda sotuvchi bitim  im zolangan  vaqtda kelishilgan 
narx va m uddatda  xarido rdan  b itim  obyekti h isob langan  qim m atli 
qog‘ozlam i sotib olishga m ajbur. Xuddi shu  b ozorda  xorijiy valutalar 
bilan svopov operatsiyalarda b itim lar, kafolatli k red itlash tirish  am alga 
oshiriladi. Q isqa m uddatli q im m atli qog‘o z la r  b o zo rid a  1 yilgacha 
m uddatga chiqarilgan qim m atli qogkozlarning qaytarilm aydigan oldi- 
so tdisi sodir bo ‘ladi. B undan  tashqari, n aq d  p u ln in g  o ‘ta  zarurligi 
hoJlarida ular q im m atli qog‘o z lar ikkilam chi b ozorida  sotilishi m um kin.

O chiq  bozordagi o p era ts iy a la r — dav la t q im m a tli  qog ‘ozlarin i 
(m oliya vazirligi tom onidan  chiqarilgan) M arkaziy  Bank tom onidan  
sotilishi va xarid qilinishi -  pul taklifini tartibga solinishining asosiy 
ishchi instrum entidir. Q im m atli qog‘ozlam i so tish  va xarid qilishda 
M B yaroqli foizlar taklifi yordam ida tijorat bank lari likvidli hajmiga 
ta ’sir ko 'rsatadi va ularning kredit em issiyasini boshqarad i. O chiq b o 
zorda qim m atli qog‘ozlam i sotib  o lar ckan, u  tijo ra t banklari zaxiralarini 
oshiradi va pul taklifi o ‘sishiga m uvofiqlashadi. M arkaziy  Bank to m o 
nidan  qim m atli qog‘ozlarni sotish qaram a-qarsh i natijalarga olib keladi.

0 ‘zbekistonda pul bozorin ing  b ir q an ch a  segm entlari yaratilgan 
b o ‘lsada, ulardan hech  biri odatdagi pul bozori funksiyasini bajarish 
darajasigacha rivojlana olm agan. B undan tashqari, kuzatilayotgan davr 
boshida qisman orqaga tisarilish (chekinish) yuz bergan. M asalan, G K O  
bozoridagi aylanm a 2000-yilda, 1999-yilga q iyoslaganda, u larn ing  past 
darom adliligi tufayli ikki b a ro b ar qisqardi. B u n ing  natijasi shundan  
dalolat beradiki, respublikada erkin m oliyaviy in stru m en tla r va bozor 
tom o n id an  o ‘rnatilgan bazaviy foiz stavkalari y o ‘q. Bu b ilan  q ism an
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bo‘lsada, tijo rat banklarning katta sum m adagi ortiqcha zaxiralami ushlab 
turganligi, pu l m assasida naqd pullar ulushi oshishiga olib keluvchi 
foiz stavkalari tuzilm asi betartibligini tushunish m um kin. M uom aladagi 
naqd p u llam in g  pul agregati M 2 ga m unosabati 1996-yil dekabrdagi 
42% dan 2000-yil iyunda 49% gacha o ‘sdi. Bu 0 ‘zbekiston M B ochiq 
bozorda keng operatsiyalar olib borolm aganligining asosiy sabablaridan 
biri b o ‘ldi. U  ban k  tizim i likvidliligini tartibga solishda xorijiy valuta 
savdosiga va m a ’m uriy — buyruq tadbirlariga (nom onitar om illarga) 
tayanishi lozim  edi.

e) an tiinflyatsion boshqaruvning strategik masalasi sifatida, shuning- 
dek, budjet tanqisligini unga bosqichm a-bosqich barham  berish orqali 
qisqaritish kiradi. Respublikada davlat budjeti tanqisligini kamaytirishga 
erishildi: davlat budjeti yalpi ichki m ahsulotga nisbatan 2005-yilda 
0,1% , 2007-yilda 1,1%, 2008-yilda 1,5%, 2009-yilda 0,2% , va 2010- 
yilda 0,3%  p rofitsit bilan bajarildi. Budjet tanqisligining hal qilinishiga 
ikki yo‘l b ilan  erishish  m um kin — darom adlarni oshirish va davlat 
xarajatlarini kam aytirish. Eng m a’quli restriktiv (cheklangan) budjet 
siyosati h isoblanadi, unga ko 'ra, hukum at liniyasi iqtisodiyotdan ko‘proq 
o lishn i em as , d av la t g ‘azn asid an  unga kam roq  berishdan  ibo ra t. 
R espublikaning zam onaviy  soliq tizim i aynan erkinlashtirish tom on ida  
tu rib  so liq  y u k in i kam aytirishn i evo lu tsion lash tirad i. B osq ichm a- 
bosq ich  b o z o r tiz im iga o ‘tkazish  m um kin  b o ‘lgan davlat faoliyati 
k o ‘rin ish larin i m oliyalashtirish  o ‘zgartirildi. Bu yerda gap investitsion 
ja rayon larga  dav la t aralashuvini kam aytirish , budjet kapital q o ‘yil- 
m alari hajm ini kam aytirish, asoslanm agan dotatsiyalarvasubsidiyalarni 
b ek o r q ilish , x u su siy la sh tir ish  ja ra y o n la r in i  k u ch ay tir ish  h aq id a  
ketm oqda.

f) an tiin flyatsion  strategiyaning m uhim  m asalalaridan yana biri inf- 
lyatsion n a tija la rn i so ‘ndirishdir. B uning uchun  kam ida ikki shart 
bajarilishi lozim : ishlab  ch iqarishni rag‘batlantirishga qod ir b o ‘lgan 
bozor tizim i m exanizm larin i im kon qadar m ustahkam lash; inflatsiyaga 
bardosh bera o lad igan  kuchli, «m ehribon» em as, davlatning mavjudligi.

Bozor iqtisodiyoti sharoitida M arkaziy Bankning boshqaruvchilik 
salohiyati b arib ir cheklangan, chunki tijorat banklari ham  bank cheklari 
ko‘rinishida pul ishlab chiqarm oqda. Shuning uchun ham  inflatsiya 
bilan kurash ishn ing  ishonchli uslublari, m asalan, pul massasi o ‘sishida 
q a t’iy lim itlarn i o ‘rnatish  talab qilinadi. Sam arali antiinflyatsion strate- 
giya m illiy iq tisodiyotni tashqi inflyatsion impulslarga ta ’sirini m inim um  
holatga olib kelishi kerak. Bunga valuta kursini tartibga solish yordam ida
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erishiladi. E B B R ning Toshkentdagi (2003-yil m ay) hududiy K engash i 
o ‘tkazilganidan so ‘ng 0 ‘zbekiston Respublikasl M arkaziy Banki v a lu ta  
bozorini erkinlashtirish bo‘yicha XVF asosiy talablarini bajardi:

-  valuta-alm ashtiruv kursining turliligi b ek o r qilindi;
— alm ashtiruv punktlari orqali jism oniy  shaxslarga SKV ni o ‘z la sh - 

tirish bo‘yicha cheklovlar olib tashlandi;
— xo'jalik yurituvchi subyektlar u ch u n  n aq d  b o im ag an  h iso b la r  

b o ‘yicha cheklovlar olib tashlandi;
-  SKV dagi talab  va taklifdan kelib ch iq ib  banklararo  savdo sessiya- 

larida yagona valuta kursi o ‘rnatildi.
0 ‘zbekiston boshqa m am lakatlarning xalqaro  joriy  to ‘lovlar k o n v er-  

tatsiyasini yuritish b o ‘yicha tajribalarini o ‘rgandi. Konvertatsiyaga o ‘tish  
uchun tashqi o lzlashtirm alarga m urojaat q ilm asdan  yetarli oltin zaxiralari 
o ldindan topib qo ‘yildi.

A ntiinflyatsion boshqaruvning strategik om illari bilan b ir q a to rd a  
tez ta ’sir etuvchi taktik om illardan ham  foydalanildi. Bu om illar qo idaga  
k o ‘ra, inflatsiya sabablarin i b a rta ra f e tish  va un ing  m ex an izm larin i 
dem ontaj qilishga m olja llanm agan . U la ra so san , favqu loddaxarak terga  
ega bo‘lib, inflatsiyaga chek q o ‘yish u ch u n  y o ‘naltirilgan. U lar to v a r 
taklifini oshirish, jo riy  talabni qisqa m u d d atd a  boshqarish bilan b o g ‘Iiq. 
Oxirgisining m aqsadi jam g‘arish shakllarini oshirish , ularning likvidligi 
darajasini kam aytirish, qo 'yilm alar va davlat zayom lari bo‘yicha fo izla rn i 
oshirish, aksiyalarni keng tarqatish va yer uchastkalariga pullarni q o 'y ish - 
dan  iborat.

Pul-kredit siyosatida qat’iy choralarn ing  k o ‘rilishi inflatsiya d ara jasi 
pasayishida aks etdi. 0 ‘rtacha yillik inflatsiya su r’ati 2000 — 2 4 ,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.

S hunday q ilib , iq tisod iyo tn ing  d in a m ik  m uvozanati s h a ro it id a  
m akroiqtisodiy barqarorlikka erishildi.

Respublika inflatsiyani stim ullashgan, m o ‘tadil iqtisodiy o ‘sishga 
erishgan holda b a rta ra f etdi.

XULOSALAR

1. Pul islohotlari h a r qanday vaqtda, h a r  q an d a y  m am lakatda o ‘tk az ilg an . 
Bu — pul m uom alasi doirasini tartibga so lish  va pul tizim ini m u s ta h -  
kam lash m aqsadida pul m uom alasi d o iras id a  davlat tom onidan  a m a lg a  
osh iriladigan o ‘zgarishlardir.
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2. 1994-yil 1 -iyuldan 0 ‘zbekistonda Milliy valu ta — so‘m ning m uornalaga 
k iritilish i d a v la t m ustaq illig in i m u stah k am lash , shaxsiy, m ustaq il, 
moliyaviy, p u l-k red it va barcha iqtisodiy siyosatni am alga oshirishning 
real m exan izm n i yuzaga kelishi, korxona va tarm oqlarning moliyaviy 
h o la tin i m u s ta h k a m la s h  b ilan  m u v o fiq la sh a d i, a h o lin i i jt im o iy  
h im oyalash  va is te ’mo) bozorining om ili h isoblanadi.

3. S o 'm n i m u stah k a m lash  m uam m osi b o zo r o 'zg a rish la rin in g  barcha 
bosq ich la rida  u s tu v o r vazifa b o ‘lgan. B u pux ta  o ‘ylangan, m uallaq  
an tiin fly a ts io n  stra teg iya va tak tikalar yuritilish i bilan  hal q ilinad i. 
Bu siyosat g iperinflatsiyam  m o’tadil holatga keltiradi. Iqtisodiyotning 
d in am ik  o ‘s ish i sh a ro itid a  m ak ro iq tisod iy  b arq a ro rlik k a  e rish ild i. 
A ntiinflyatsion boshqaruvning strategik om illari bilan bir qato rda tez 
ta ’sir etuvchi tak tik  om illardan ham foydalanildi. Aytish m um kinki, 
respublika in flya tsion  jarayonlarni boshqarishn ing  bozo r (m on ita r) 
m exanizm lariga ega b o ‘la boshladi.

Asosiy tayanch tushunchalar
Pul islohotlari, deinßatsiya, nullifikatsiya, denominatsiya, devalvatsiya, 
revalvatsiya, m illiy Valuta — so ‘m, monitar barqarorlik, giperinflatsiya, 
mo ‘tadil inßatsiya, boshqariluvchi inflatsiya, antiinflyatsion strategiya, 
antiinflyatsion taktika , fo iz  stavkasi mexaniuni, zaxira talablar me 'yori, 
ochiq bozordagi operatsiyalar, budjet tanqisligini qisqartirish, pul massasi 
o'sishiga limitlar, inflyatsion natijalarni so ‘ndirish.

N azora t uchun savo lla r
7. Pul islohotlari deganda nima tushuniladi?
2. Pul islohotlarining maqsad va vazifalari qanday?
3. Pul islohotlarining ko ‘rinishlari qanday?
4. Pul tizimi evolutsiyasi va uning turlarini aytib bering.
5. Kredit m unosabatlari va ularning iqtisodiyotni rivojlantirishdagi roli 

qanday?
6. Banklar, ularning turlari va kredit tizimidagi roli qanday ahamiyatga

ega?
7. 0 ‘zbekistonda davlatning pul-kredit siyosati, uning dastaklari va amalga 

oshirish vositalarini ayting.
8. Inflyatsiya, uning kelib chiqishi va oqibatlari qanday?
9. Milliy valutani barqarorlashtirishning yoUlarini tushuntiring.



FOYDALANILGAN A D A B1Y OTLAR R O ‘YXATI

1. 0 ‘zbekiston Rcspublikasi qonunlari:

1. 0 ‘zbekiston Respublikasi Konstitutsiyasi. Т.: 0 ‘zbekiston, 2007- 120-b.
2. 0 ‘zbekiston Respublikasining 2006-yil 16-fevraldagi «Ipoteka to ‘g‘risida»gi 

Qonuni.
3. 0 ‘zbekiston Respublikasi Prezidentining 2006-yil 20-sentabrdagi «M ikrok- 

rcdit tashkilotlari to ‘g‘risida»gi Qonuni.
4. Об электронны х платежах, от 14 декабря 2005-г. «ПВ» 15 д е к аб р я , 

2005.

2. O ‘zbekiston Rcspublikasi P rezidenti Farm onlari:

1. Krizisga qarshi dasturga kiritilgan q o ‘sh im cha  infratuzilm a o b y ek tla ri 
bo ‘yicha loyihalarni am alga oshirish ch o ra -tad b irla ri to ‘g‘risida 0 ‘z b e k is to n  
Respublikasi Prezidentining qarori № 1073. 17.03.2009.

2. 0 ‘zbekiston Respublikasi hukum atining ayrim  qarorlariga o ‘zgartirish lar 
va q o ‘sh im cha  kiritish  to ‘g‘ris id a (0 ‘zbek iston  R espublikasi P re z id e n tin in g  
«Iqtisodiyot real sektori korxonalarining moliyaviy barqarorligini yanada osh irish  
chora-tadbirlari to ‘g‘risida» 2008-yil 18-noyabrdagi PF-4053-son Farm oni).

3. Iqtisodiy nochor korxonalarni tijorat banklariga sotish tartibini tasd iq lash  
to 'g 'risida 0 ‘zbekiston Respublikasi P rezideniining Farm oni. 2008-yil 19 -noyabr, 
F-4010-son.

4. Ishlab chiqarishni modernizatsiyalash, texnik va texnologik qayta jih o z lash n i 
rag ‘batlan tirishga oid q o ‘shim clia c h o ra - ta d b ir la r  to ‘g ‘risida 0 ‘z b e k is to n  
Respublikasi Prezidentining Farmoni № 3860, 14.03.2007.

5. 0 ‘zbekiston Respublikasi Prezidentining 2006-yil — maydagi «M ikrokre- 
ditbank» aksiyadorlik tijorat bankining tashki! etilishi to ‘g‘risida farm oni.

6. 0 ‘zbekiston Respublikasi Prezidentining Farm oni. M ikrofirm alar va k ich ik  
korxonalarni rivojlantirishni rag'batlantirish borasidagi qo‘shim cha ch o ra -tad b irla r  
to 'g 'risida. 2005-yil 20-iyun.

3. 0 ‘zbekiston Respublikasi V azirlar M ahkam asi qarorlari:

1. M ikrokredit tashkilotlari faoliyatini litsenziyalash tartibi to ‘g ‘risidagi n iz o m - 
ni tasdiqlash haqida 0 ‘zbekiston Respublikasi M arkaziy banki boshqaruv in ing  
qarori № 2093, 13.04.2010.

2. Davlat aktivlarini sotish tartibini yanada takom illashtirish ch o ra -tad b irla ri 
to ‘g‘risida 0 ‘zbekiston Respublikasi V azirlar M ahkam asin ing  qarori №  27. 
29.01.2009.
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3. «Oziq-ovqat tovarlari ishlab chiqarishni kengaytirish va ichki bozorni 
toMdirishga doir qo ‘shitncha chora-tadbirlar to‘g‘risidagi 2009-yil 26- yanvardagi 
PQ-1047-sonli Qaror.

3 .«M am iakatim izda n o o z iq -o v q a t iste’mol tovarlari ishlab ch iqarishn i 
kengaytirishni rag 'batlantirishga do ir qo ‘shimcha chora-tadbirlar to ‘g‘risidagi 
2009-yil 26-yanvardagi PQ-1050-sonÜ Qarori.

4. O 'zbekiston Respublikasi Vazirlar Mahkamasining Qarori. «2008- yilda 
m am lakatni ijtim oiy-iqtisodiy rivojlantirish yakunlari va 2009-yilda iqtisodiy 
isiohotlarni chuqurlashtirishning eng muhim ustuvor yo‘nalishlari» to ‘g‘risida 
2009-yil 13-fevral.

5. O 'zbekiston Respublikasi Hukum ati va Markaziy banki ham da Xalqaro 
vaiuta jam g'arm asining q o ‘shm a bayonoti. Т.: 2008-yiI 19-dekabr. Xalq so ‘zi 2008- 
yil 25-dekabr.

6. 0 ‘zbekiston Respublikasi Prezidentining 2007-yil 7-noyabrdagi «Bank 
tizim ini yanada rivojlantirish va bo‘sh pul mablag'larini bank aylanmasiga jalb 
etish chora-tadbirlari to ‘g‘risida»gi PK-726-sonli qarori.

7. П о стан о вл ен и е П р ези д ен т а  РУз «О гарантиях  бесп ереб ой н ого  
обеспечения наличных вы плат с депозитных счетов в банках», от 5 августа 
2005-года. «ПВ» 9 августа 2005 г.

8. 0 ‘zbekiston Respublikasi Vazirlar Mahkamasining «Plastik kartochkalar 
a so s id a  h iso b -k ito b  q ilish  tiz im in i yanada riv o jlan tirish  c h o ra -ta d b ir la r i 
to ‘g‘risida»gi 2004-yil 24-sentabrdagi qarori.

4. 0 ‘zbekiston Respublikasi Prezidenti asarían :

1. I.A. Karimov. B archa reja va dasturlarimiz vatanim iz taraqqiyotini yuksal- 
tirish , xalqimiz farovonligini oshirishga xizmat qiladi./X alq so ‘zi, 2011-yil. 22- 
fevral.

2 .« B e tim so l y u tu q la r im iz n in g  huqu q iy  asosi»  — P re z id e n t Is lo m  
Karim ovning 0 ‘zbekiston Respublikasi Konstitutsiyasi qabul qilinganining 18 
yilligiga bag‘ishlangan tan tana li marosimdagi m a’ruzasi / /  Xalq so 'zi, 2010. 8- 
dekabr.

3. Prezident I.A. K arim ovning «M amlakatimizda dem okratik isiohotlarni 
yanada chuqurlashtirish va fuqarolik jamiyatini rivojlantirish konsepsiyasi» nomli 
m a’ruzasi. / /  Xalq so 'zi, 2010. 13-dekabr.

4. Prezident Islom K arim ovning 2010-yil 20-sentabrda BMT Bosh Assam- 
bleyasin ing M ingyillik rivojlanish  m aqsadlari bo 'y icha oliy darajadagi yalpi 
majlisdagi m a’ruzasi. / /  X alq so‘zi, 2010. 21-sentabr.

5. Karimov I.A. <Asosiy vazifamiz — Vatanimiz taraqqiyoti va xalqimiz faro
vonligini yanada yuksaltirishdir. Toshkent: « 0 ‘zbekiston», 2010. -  80 bet.

6. M amlakatimizni m odernizatsiya qilish va kuchJi fuqarolik jam iyati barpo 
etish  -  ustuvor m aqsadim izdir. — Prezident Islom Karim ovning 0 ‘zbekiston 
Respublikasi Oliy Majlisi qonunchilik  palatasi va Senatining qo‘shma majlisidagi 
m a’ruzasi / /  Xalq so‘zi, 2010. 28-yanvar.

7. Karimov I.A. Jahon  moliyaviy — iqtisodiy inqirozi, 0 ‘zbekiston sharoitida 
un i bartaraf etishning y o ila r i va choralari. Т.: « 0 ‘zbekiston», 2009. -  56 bet.
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8. O 'zbekiston Respublikasi P reziden ti Islom Karimovning 2008- yilda m am - 
lakatni ijtimoiy-iqtisodiy rivojlantirish yakunlari va 2009-yilda iqtisodiy islohotlarni 
chuqurlashtirishning eng muhim ustivo r yo‘nalishfariga bag 'ish langan  V azirlar 
mahkamasi majlisidagi ma’ruzasi. «Xalq so ‘zt», 2009-yil, 13-fevral.

5. D arsliklar:

1. Shodmonov Sh.Sh., G'ofurov U.V. Iqtisodiyot nazariyasi. IQ T IS O D - 
MOLIYA, 2010.

2. Rashidov 0. Yu., Alimov Toymuhamedov I.R., Tojiyev.R.R. Pul, k redit va 
banklar. -Т .,T D IU , 2008.

3. Razzoqov A., Toshmatov Sh., O'rmonov N. Iqtisodiy ta ’lim o tla r tarixi. — 
Т.: «Moliya» — 2008.

4. Hypeeea. P.M. Н ациональная эконом ика: учеб. -  М.: И Н Ф Р А  — М, 
2010.

5. Экономическая теория /  под.ред. Д обры нина А .И ., Т расеви ч а Л .С . 
учеб. СПб.: Питер, 2010.

5. Э коном ика.: Учебник. /С ам уэлсон  П ол Э., Нордхаус В ильям  Д . 18-е 
изд.: Пер с  англ. — М.: ООО «И.Д. Вильямс», 2009.

6. 0 ‘quv qoMlanmalar

1. 0 ‘zbekiston Respublikasi P rez id en ti Islom  K arim ovning  0 ‘zbek iston  
R espublikasi O liy M ajlisi q o n u n ch ilik  palatasi va S en atin in g  2 0 10-yil 27- 
yanvarda b o ‘lib o ‘tgan qo 'shm a m ajlisidagi «M am lakatim izni m o d ern iza ts iy a  
qilish va kuchli fuqarolik  jam iyati b a rp o  etish  -  ustuvo r m aq sad im izd ir*  
ham da 2009-yilning asosiy yakunlari va 2010-yilda 0 ‘zbek istonn i ijtim o iy - 
iqtisodiy rivojlantirishning eng m uh im  ustuvor yo 'nalish lariga b ag 'ish lan g a n  
V azirlar M ahkam asining 2010-yil 29- yanvarda bo 'lib  o ‘tgan m ajlisidagi «Asosiy 
vazifamiz — V atanim iz taraqqiyoti va xalqim iz farovonligini y an a d a  yuksal- 
tirishdir» nom li m a’ruzalarini o‘rgan ish  b o 'y ich a  o ‘quv-uslubiy m ajm ua T u zu v - 
chilar: B.Yu. Xodiyev, A .Sh.B ekm urodov, U.V. G 'afu rov , -  Т .: Iq tiso d iy o t, 
2010 .

2. Xodiyev B Y u., Bekmurodov A .Sh., G ‘o1urov U.V., Tuxliyev B.K. O kzbe- 
kiston Respublikasi Prezidenti Islom Karim ovning «Jahon moliyaviy -  iqtisodiy 
inqirozi, 0 ‘zbekiston sharoitida uni b arta ra f etishning yo lla ri va choralari»  nom li 
asarini o ‘rganish bo 'yicha o ‘quv qoMlanma. — Т.: Iqtisodiyot. 2009-y.

3. «Pul nazariyasi» fani bo'yicha tayyorlangan o 'quv-uslubiy m ajm ua. T uzuv- 
chilar: M. Yaxshiyeva., A. Adashev. — Т .: T D IU . 2010.

4. Shodmonov Sh.Sh., Yaxshiyeva М. Т., Yusupov R.A. Pul nazariyasi, m a’ruzalar 
m a tn i.-T .:  T D IU . 2009.

5. Шодмонов Ш.Ш., Романовский Г.М  Теория денег. Учебное п особ и е. — 
Т.: ТГЭУ, 2007.

6. Xodiyev B.Yu., Bekmurodov A.Sh., G'afurov U.V. va boshqalar. 0 ‘zbekiston 
iqtisodiyoti mustaqillik yillarida. — Т.: T D IU , 2007.

7. Rashidov O.Yu., Toymuhamedov I.R., Tojiyev.R.R, Karlibayeva R.X.Pul 
muomalasi, kredit va moliya.O'quv q o ‘llanm a. — T.:, T D IU , 2005
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8. Гукасьян Г.М. Экономическая теория: ключевые вопросы: учеб. нособ. 
- М . :  И Н Ф РА -М , 2010

9. Н осова С.С. Э коном ическая теория. Элементарный курс: учеб.пособ. 
-  М .: К Н О РУ С , 2010.

7. Ilmiy-amaliy anjum anlar m a’nizalari to ‘plamlari:

1. Iqtisodiyotda barqaror o ‘sish su r‘ailari va makroiqlisodiy mutanosiblikni 
ta ’m inlashning asosiy yo'nalishlari. Respublika ilmiy-amaliy anjumani m a’ruzalar 
tezislari. — Т.: TD IU , 2011-yil 13-may.

2. Milliy valuta barqarorligi va iqtisodiy o’sishning o ‘zaro aloqadorligi va 
ia ’siri. Respublika ilm iy-amaliy anjum ani m a’ruzalar tezislari. — Т.: Iqtisodiyot, 
2009-yil, 21-noyabr.

3. Iqtisodiyotning tarkibiy qism lari o‘rtasidagi mutanosiblik va muvozanatni 
ta ’m inlashning nazariy asoslari. Respublika ilmiy-amaliy anjum ani m a’ruzalar 
tezislari. —Т.: TD IU , 2008-yil 6-iyun.

4. Iqtisodiy resurslardan sam arali foydalanish m am lakat eksport salohiyati 
va raqobatbardoshligini oshirishning muhim omilidir. Respublika ilmiy-amaliy 
an jum ani m a’ruzalar tezislari. —Т.: T D IU , 2006-yil 28-dekabr.

5. Iq tisodiyotni m odernizatsiyalash  va isloh etish  -  barqaro r o ‘sishni 
ta ’m inlashning bosh yo‘li. Respublika ilmiy-amaliy anjum ani m a’ruzalar tezislari. 
—Т.: T D IU , 2005-yil 16-aprel.

8. S ta tistik  m a’lumotlar to ‘plamlari:

1. 0 ‘zbekiston Respublikasi Davlat Statistika Q o'm itasi. O ‘zbekiston Respub- 
likasining 2009-yil S ta tis tik  axborotnom asi, -  T.:, 2010.

2. 0 ‘zbekiston Respublikasi Davlat Statistika Q o‘mitasi. O 'zbekiston Res- 
publikasining 2008-yil statistik axborotnom asi, — T.:, 2009.

3. 0 ‘zbekiston ijtim o iy -iq tiso d iy  ko 'rsa tk ich lari. S ta tistik  m a’lum otlar 
to 'p lam i. -  Т.: S1SM -  2006 , 2007, 2008, 2009, 2010.

9 . In ternet saytlari:

1. www.stat.uz -  O 'zbekiston Respublikasi Davlat statistika qo‘mitasining 
rasm iy sayti.

2. w w w.m fer.uz — O 'zb ek is to n  Respublikasi T ashqi iqtisodiy aloqalar, 
investitsiyalar va savdo Vazirligining rasmiy sayti.

3. www.omad.uz — Biznes rivoji uchun axborot portali.
4. www.UzA.Uz -  0 ‘zbekiston milliy axborot agentligi rasmiy sayti
5. www.review.uz — «Экономическое обозрение» jurnalining rasmiy sayti.
6. www.cer.uz -  Iqtisodiy tadqiqotlar M arkazining rasmiy sayti.
7. www.uzreport.com — biznes axborotlari portali.
8. www.eurasianews.com — Yevro Osiyo tadqiqotlar Markazining rasmiy sayti.
9- www.vip.lenta.ru -  In ternet nashriyoti.
10. www.InternetN ew s.com  — yangiliklar serveri.
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nusxada. Buyurtma №  23.

0 ‘zbekiston M atbuot va axborot agentligining C ho'lpon nomidagi nashriyot-m atbaa 
ijodiy uyi. 100129, T oshkcnt, N avoiy  ko 'chasi, 30- uy.

«N O SH IR -F A Y Z » M C H J bosm axonasida chop etildi. Toshkent tum ani, Keles 
shahar, K. G 'ofurov  ko'chasi, 97-uy.


