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BOIII MYXAPPUP:

HcanoBa ®epysa TysKHuHOBHA

TAXPUP XAU'BATH:

07.00.00-TAPUX ®AHJ/IAPU:

HOngameB AuBap IJprameBdd - Tapux ¢aHaapu
JIOKTOpH, cHécud daHsap HoM30A4H, mpodeccop,
V36exkucton Pecny6siukacu [IpesugeHTH
Xy3ypujaru /laBiaT 601IKapyBU aKaZleMHUsCH;

MagsianoB YkTaM MaxmacabupoBUd - Tapux
danapu  gokTopH, mTpodeccop, Y36eKHCTOH
Pecnny6iukacu I[lpe3upgeHTH Xysypupaaru JlaBaat
O0LIKApyBH aKa/JleMUACH;

XaspaTkyJsioB A6pop - Tapux ¢aHJapu [JOKTOPH,
JIOLEHT, Y36eKUCTOH JaBiaT >Kax0H THJLIapH
YHHUBEPCUTETH.

TypcyHnoB PaBman HopmypaToBud - Tapux dpaHiapu
JIOKTOPH, Y30eKUCTOH MUJJTUHA YHUBEPCUTETH;

XosukysnoB AxMapxoH boliMaxaMMaTOBHY — TapuXx

danmapy  JOKTOpM,  Y36ekucToH — Musmit
YHuBepcuteTy;
Fa6bpuanbsaH Codbsa MBaHOBHa - Tapux ¢anjapu
JIOKTOPH, JOLIEHT, Y36ekucron Musiini
YHuBepcHuTeTH.

08.00.00-UKTHCOAUET ®AH/IAPH:

KapsnbaeBa Pasa XokabaeBHa - HMKTHUCOAHET
dansapu goktopu, npodeccop, TOUIKEHT JaBjaT
HUKTHCOJUET YHUBEPCUTETH;

HacupxomxaeBa /[lunadppys CabuTxaHoBHA -
UKTUCOAUET  daHIapu  AOKTOpH, Tpodeccop,
TolwKeHT AaBIaT UKTUCOAUET YHUBEPCUTETH;
OCTOHOKYJI0B Azamar AbaykapuMoBUY -
UKTUCOAUET  daHIapu  AOKTOpH, mpodeccop,
TolKeHT MOJINS UHCTUTYTH;

Apa6oB Hypasu YpasnoBud - UKTUCOAMET daHIapH
Joktopy, npodeccop, CamapkaHj  JAaBJjar
YHUBEPCUTETH;

XypoiikyoB CagupanH KapuMoBUY — UKTUCOAUET
daHymapu  JOKTOpH, Ao0LeHT, TOIIKeHT [AaBJjaT
UKTUCOAUET YHUBEPCUTETH;

A3usog lllep30oJ YKTaMOBUY - UKTUCOAUET paHIapu
JIOKTOpPH, [JIOLEHT, Y306ekucrtoH Pecnyb6ankacu
BoXX0Ha MHCTUTYTH;

XoxkaeB A3u3xoH CauJaJ0XOHOBUY — HKTHCOAUET
dansapu gokTOpH, AoueHT, PapFoHa MOJUTEXHUKA
WHCTUTYTHU

XoJsioB AkTaM XaTaMOBHY — UKTUCOAUET daHIapu
6yinya ¢ancada goktopu (PhD), ponenr,
V36exucron Pecny6mkacu [Ipe3useHTH
Xy3ypugaru /laBiaT 601IKapyBH aKaJAeMUsICH;
[MagueBa /Jlungopa XaMuAOBHA - UWKTUCOLUET
dannapu 6yinya gascada gokropu (PhD), nouenT
B.6, TOIIKEHT MOJIMA UHCTUTYTH;

[MakapoB KysamaT AwWMWpPOBUY - UKTUCOLUET
daHsapu HOM304M, [JOLEHT, TOLIKeHT axOopoT
TEXHOJIOTUAJIAPHA YHUBEPCUTETH

09.00.00-PA/ICADPA PAHJIAPHU:

XakuMoB Hazap XakumoBuY - dpasicada dansapu
JoKTopH, npodeccop, TOUIKEHT AaBJaT UKTUCOAUET
YHUBEPCUTETH;

AxmunukoB  Kypaboit - pancadpa  dansapu
JIOKTODH, npodeccop, CamapkaHj  JaBJjat
YHUBEPCUTETH;

FaitoynsnaeB Otabexk MyxammajueBud - dascada
¢dannapu gokropy, npodeccop, CamapkaHz JaBjaaT
YeT TUJIJIAp UHCTUTYTH;

CanpoBa KaMousia YckaH6aeBHa - pasicada daHntapu
Joktopy, “Tashkent International University of
Education” xankapo yHHUBepCUTETH;

XomuMxoHOB MyMuH - pasicada daHsmapu J0KTOPH,
JoueHT, ’Kr33ax nejlarornka UHCTUTYTH;

Vpokosa Oiicynys amonuaguHoBHa - dascada
daHsapu  JOKTOPH, [OLEHT, AHAMXKOH JaBjaT

TUGOUET  HMHCTUTYTH,  MKTUMOMH-ryMaHUTap
dansap kadeapacu Myaupy;
HocupxomxaeBa  ['yiHopa — A6aykaxxapoBHa —

dancada dannapu HoM30A4u, JAoLeHT, TOIIKEHT
JlaBJIaT IOPUAUK YHUBEPCUTETH;

Typaues Bexpy3 CobupoBud - pascada dangapu
oyiinya dpancada gokropu (PhD), nouent, Byxopo
JlaBJIaT YHUBEPCUTETH.

10.00.00-PH/10JIOTHA PAHJIAPH:

AxmenoB Oiibek Camop6aeBu4 - ¢uJosorus
¢dansapu goKTOPH, Npodeccop, Y36eKUCTOH AaBJaT
»KaXOH TUJIJIAPU YHUBEPCUTETH;

KyuumoB Ulyxpat HopkusuysoBu4y - ¢usosorus
daHsapu JOKTOpH, [AOLEHT, TOUIKeHT JaBJjaT
IOpUJUK YHUBEPCUTETH;

Xacanos lllaBkaT AxazioBuY - ¢ustosorus GpaHaapu
JoKTopy,  mnpodeccop, CamapkaHz  fgaBjat
YHHUBEPCUTETH;

BaxpoHoBa [Juipa6o KenguépoBHa - ¢usosorus
daHsapu fOKTOPH, Tpodeccop, Y36eKUCTOH AaBJaT
»KaXOH TUJIJIAPU YHUBEPCUTETH;

MupcanoB Fait6ynno Kyimypogosuu - ¢usosorus
dansnapu gokropy, npodeccop, CaMapKaHz JaBjaaT
YeT TU/IJIap UHCTUTYTH;

CamaxytauHoBa Mymappad HWcamyTauHOBHA -

dunosorus paHsapu HOM30H, AoueHT, CaMapKaH/
JlaBJlaT YHUBEPCUTETH;
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KyukapoB Paxman YpmaHoBu4 - ¢uoorus
daHsapu HOM30AH, AOIeHT B/6, TOKeHT AaBaaT
I0PU/IUK YHUBEPCUTETH;

OHycoB MaHcyp A6ayninaeBud - QUIOJIOTHUSA
dannapy HoM3ogu, Y3bekucTtoH Pecny6/ukacu
[Ipeaugentu xysypugaru JasiaT 6olIKapyBU
aKaJIeMHUsICH;

CaugoB Yayroek ApunoBud - ¢uaosnorusa danaapu
HOM30ZHM, JOLeHT, Y36eKHCTOH Pecny6/uKkacu
[Ipeaugentu xysypugaru JaBiaaTt 6olIKapyBU
aKaJIeMHSICH.

12.00.00-1OPH/JUK ®AHJ/IAP:

AxmenmaeBa Masioga AxaTOBHA -  HOPUJAMK
dannap gokropu, npodeccop, TouUIKeHT AaBaaT
IOPUJUK YHUBEPCUTETH;

MyxuTtauHoBa ®upio3a A6AypallnioBHA — PUIUK
dannap gokropu, npodeccop, ToumkeHT AaBaaT
IOPUJUK YHUBEPCUTETH;

JcanoBa 3amupa HopmypoToBHa - opuuK $aHIap
JoKTopH, npodeccop, Y36ekucTon Pecny6aukacuza
XU3MaT KypcaTraH IOpPUCT, TOWIKeHT JaBJaT
IOPUJUK YHUBEPCUTETH;

XampokysnoB baxoaup MamamapudoBuY - IOpUAUK
dannap pgoktopw, mnpodeccop B.6., KaxoH
WKTUCOAUETH Ba AUILJIOMATHUS YHUBEPCUTETH;
3ynduxkopoB Ilep3ox XyppaMoBUY - HOPUIHUK
danmap  gokTopH, mpodeccop, Y36eKHUCTOH
Pecny6inkacu Kamoar XaBQCUBJIUTH
VHUBEPCUTETH;

XaniuToB XymBakT Canap6aeBud - 0pUAUK daHaap
JOKTOpH, mpodeccop, ¥Y36exucToH Pecny6imkacu
[lpesuseHTy xy3ypugaru JaeiaT GolKapyBU
aKaZleMHUsICH;

AcapoB lllaBkaT FaibysiaeBuY - WOPUAUK daHIAp
JIOKTOpH, [IOLIeHT, Y36eKMCTOH Pecmy6ukacu
[lpesupeHTn xy3ypugarud JlaBjaT GOIIKApyBH
aKa/leMusicy;

YTemypaToB MaxMyT AXHMypaTOBUY - HOPHUAUK
daunynap HoM3oau, npodeccop, TOWIKEeHT AaBjaT
I0pU/IUK YHUBEPCUTETH;

CanipynnaeB Illax3on  AMMXaHOBUY —  IOPUJAMK
dansap Homsoau, npodeccop, TOIIKEHT JaBjaT
IOPU/IUK YHUBEPCUTETH;

XakumoB Komus BaxTusipoBu4 - OpUAMK daHIap
JOKTOpPH, /JOLleHT, TOUIKEHT JaBJaT HPUAUK
YHUBEPCUTETH;

HOcynos Capgop6ek baxoaupoBud - HOPUINK
danmap [JgokTopH, [JgoueHT, TOWKEHT JaBjiaT
IOPU/IUK YHUBEPCUTETH;

AmvupoB 3adap AkTamMoBUY - WOpUAMK aHIAp
6yiiya dancada mgoktopu (PhD), V3Gexucron
Pecny6sinkacu Cyabsinap 0JI1i KeHrauu
xy3ypugaru Cyabsijiap oJTMi MaKTabu;

Kypaes llep3oxn HOnpameBuy - wpuAuk danHmap
HOM30/H, [JoueHT, TOIKeHT JaBjaT OPUAHK
YHUBEPCUTETH;

BabamxaHoB ATabek /laBpOHOEKOBUY - HOPUJUK
daHsap HOM30JM, [JOLEHT, TOIIKEeHT JaBJjaT
IOPUAUK YHUBEPCUTETH;

PaxmatoB Jnép XKymaboeBuY - 10puUAUK ¢aHIap
HOM30/11, TOIKEHT JaB/aT WPUAUK YHUBEPCUTETH;

13.00.00-IIEJAT'OTHKA ®AHJ/IAPH:

XamumoBa JuibJapxoH YpUHO60eBHA — MeJlaroruka
dansapu gokrtopu, npodeccop, TomkeHT AaBjaT
IOpUAUK YHUBEPCUTETH;

H6parumosa 'ysiHOpa XaBa3aMaToOBHA - MeJjaroruka
dansapu gokrtopu, npodeccop, TomkeHT AaBjaT
UKTUCOAUET YHUBEPCUTETH;

3akupoBa ®Pepysa MaxmyzoBHa - meJaroruka
dansnapu JIOKTODPH, TolKeHT axbopoT
TEXHOJIOTUSIIAapU  YHUBEPCUTETH  Xy3ypHJaru
nejaroruk KaJZijpJlapHd KailTa Talépsaam Ba
YJIapHUHT MaJlaKaCHHU OLIMPUII TAPMOK, MapKa3y;

KaromoBa Hacuba AmypoBHa - mejaroruka
dannapu jokrtopu, npodeccop, Kapmu jasiaar
YHUBEPCUTETH;

TarinanoBa Illoxupa 3aliHMeBHa - IeJaroruka
daHapy LOKTOPH, LOLEHT;

Kymanuészosa Myxaié ToxueBHa - mNeAaroruka
daHsapu AOKTOpH, JOLIEHT, Y30eKUCTOH JaBjaT
YKaXxOH TUJIJIapU YHUBEPCUTETY;

H6paxrmoB CaHxkap YpyHOGaeBHY - mejaroruka
dansapu JokTopu, HKTHCOAMET Ba mNeJaroruka
YHUBEPCUTETH;

’KaBaueBa llaxHo3a baxogupoBHa - mnejarorvka
dannmapu 6yiimya dancada goxtopu (PhD),
CamapkaHp laBjaT yHUBEPCUTETY;

Bo6omypoToBa JlatodaT JsMypoaoBHA -
nejaroruka ¢ansapu 6yinda ¢asncada AoKTOpHU
(PhD), CamapkaHA faBJjaT yHUBEPCUTETH.

19.00.00-[ICUX0/IOTHA ®PAHJIAPH:

KapumoBa Bacuia MamMaHOCMpOBHA - NCUXO0JIOTUA
danapu foktopy, npodeccop, Husomuit Homuaru
ToulkeHT AaB/aT Nejaroruka yHUBepCUTETH;

XaitutoB Oitbek JuboeBud - KucMoHU# Tapbus Ba
cnopT 6yinya MyTaxacCUCJapHU KalTa TahépJall
Ba MaJIaKaCHHMW OLIMPHUII MHCTUTYTH, NCUXOJIOTUSA
danHsapu gokTopH, mpodeccop

YMmapoBa Ham6axop [llokupoBHa - NCHUXOJIOTUS
dansapu fokTopH, JoueHT, Husomuit Homujaru
TomkeHT [JaBjaT MNejaroruka yHHUBEPCUTETH,
Awmasnuit ncuxosorusicu kadeapacu Myaupy;

AtabaeBa Hapruc bBatupoBHa - mcuxoJsiorus
dansapu fokTopH, JoueHT, Husomuit Homuparu
ToukeHT AaB/iaT Nejaroruka yHUBepCUTETH;

[llamiieToBa AmxuMm KapamagauHoBHa -
MICUXO0JIOTUS dansapu JIOKTOpH, JIOIIEHT,
V36ekucron JaBJaT JKaXoH TUJLJIApU
YHUBEPCUTETH;
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Kopupos 06up CadapoBud - ncuxosiorusi dpanaapu
noktopu (PhD), Camapkanz Bunosit UMB Tu66uéT
6YJIMMH IICUXO0JIOTUK XU3MaT OOLIIUFU.

22.00.00-COLHOJIOTHA PAHJIAPHU:

JlatunoBa Hogupa MyxTapKaHOBHA — COLMOJIOTUS
dannapu  JgokTopu, npodeccop, Y306eKUCTOH
MWLM YHUBEPCUTETH Kadeapa My IUpY;

CeuTtoB Azamar IIy1aTOBHY - coLpo/I0THs daHaapU

JoKTopH, mnpodeccop, Y36eKUCTOH  MUJJIUHR
YHUBEPCUTETH;

ComnukoBa llloxuma MapxaGoeBHa - COLIMOJIOTHSA
dansapu  AoKTOpH, Tmpodeccop, Y36eKUCTOH
XaJIKapo UCJIOM aKaleMUSICH.

23.00.00-CHECHUH ®AHJIAP

HazapoB Hacpuaaun ATtaky/oBud —cuécuid daHiap
noktopy, dpasicadpa daHsmapu JoKTopH, npodeccop,
ToUKeHT apXUTEKTYypa KYPUIULI UHCTUTYTH;
ByTaeB YcMoHk0H XalpyJsiaeBUY —cuécuit dpaHsap
JLOKTOpH, JIOLIEHT, V36ekucTon MUJLIUA
yHUBepcUTeTH KadeZpa MyAUDH.

OAK PyiixaTu

Maskyp xxypHas Bazupsiap Maxkamacu xy3ypugaru Oyniui atrecranus komuccusicu PaécatuHunr 2022
v 30 Hos6paru 327 /5-coH Kapopu GU/IaH Tapux, UKTUCOAMET, dasicada, Ppusiosiorus, OpUIUK Ba
nejarorvka gpaHaapu 6yinda WIMUN gapaxaap 6yinda gyuccepTalsiap aCOCUNA HaTHXKaJIapUHU YOIl
3TUILI TaBCUs 3TUJITaH UWIMHUH HallpJap pyixaTura KUpUTUITaH.

WkTUMoOu-ryMaHUTAp PpaHIaPHUHT
A0J13ap6 MyaMMOoJIapu”~ 3JIEKTPOH
KypHasn 2020 kui 6 aBryct KyHu 1368-
COHJIYM TYBOXHOMa OUJIaH JaBJaT
pyHxaTUra oOJIMHIaH.

Myaccuc: “SCIENCEPROBLEMS TEAM”
MacCbhbyJUATH YEeKJaHTaH KaMUSTH

TaxpupuaT MaH3WJIM:

100070. TowkeHT Wwaxpu, Akkacapou
TyMmaHy, Knuuk bemérou kydacu, 70/10-
yH. JJIEKTPOH MaH3UJI:
scienceproblems.uz@gmail.com

Bors1aHu y4yH TesiedoHIap:
(99) 602-09-84 (telegram).
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TARGETLASHGA O'TISHI
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Annotatsiya. Markaziy bank mamlakatning bank tizimini muhim bo’g’ini hisoblanib, u monetar (pul - kredit)
siyosatini yurituvchi asosiy subyektidir. Mamlakatning maqasadi va uni strategiyasidan kelib chiqib Markaziy
bank ma’'lum monetar rejimini yuritadi. Bunda tanlangan bir ko'rsatkich “nominal langar” yoki magsadli
ko'rsatkich belgilanib unga erishish uchun harakat qilinadi. Iqtisodiy adabiyotlar “nominal langar” sifatida YalM,
pul massasi, inflyatsiya darajasi, valyuta kursi va boshqa ko'rsatkichlar mo’ljall sifatida qabul qgilinadi. Mazkur
ilmiy maqolada Markaziy bank tomonidan qanday monetar rejimlarning olib borilishi atroflicha o'rganilib, hozirgi
vaqta dunyo mamlakatlari joylashgan hududlar bo'yicha inflyatsiya targetlash rejimiga o'tgan davlatlar va
ularning 2023 yilda belgilangan ko'rsatkichlari hamda 2021 yil O'zbekiston Respublikasi Markaziy banki
inflyatsiyani targetlash rejimiga o'tgandan so'ng magsadli ko rsatkichga erishish va uning natijalari o'rganildi.

Kalit so’zlar. Monetar (pul - kredit) siyosati, monetar rejim, target, Markaziy bank, inflyatsiya, nominal langar.

DOI: https://doi.org/10.47390/SPR1342V4SI3Y2024N15

Kirish. Zamonaviy makroiqtisodiy siyosatning eng muhim elementi bu Markaziy
bankning mamlakat biznes faoliyatiga, pulni barqaror aylanishiga erishish, narxlar va iqtisodiy
o'sishga ta'sir etish imkon beruvchi pul - kredit siyosatini yuritishdir.

Pul - kredit siyosatini amalga oshirishda Markaziy bank tomonidan pul tizimining va pul
massasi tartibga solishda maqgsadli belgilarni o'rnatish, ya'ni targetlashni nazarda tutadi.
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Rejimlarni tasniflash asosida maqgsad biror bir ko'rsatkichdan foydalanishdir. Monetar
organlari tomonidan qabul gilingan “nominal langar” deb ataluvchi ko'rsatkichlar sifatida:
valyuta kursi, pul agregatlari, inflyatsiya yoki boshqa ko rsatkich qabul qilinishi lozim.

Targetlash so'zining mazmun mohiyatiga qisqacha urg u beradigan bo'lsak, u inglizcha
“Target” so'zidan olingan bo’lib, “magsad” yoki “mo’ljal” degan ma'nolarni anglatadi.
Boshqgacha aytganda, pul-kredit vositalarining u yoki bu dastagini muayyan davrga garatilgan
magqsadli (moljalli) boshqarish chora-tadbirlari tushuniladi.[1]

Markaziy bankning maqsadlarini muddatiga qarab 3 ta toifaga ajratishimiz mumkin.
Asosiy maqgsad uzoq muddatga mo'ljallangan bo’lib - bu pul muomalasi, narx barqgarorligi va
uzoq muddatga barqaror iqtisodiy o’sishni ta'minlash bo'lsa, bunga erishish uchun qisqa
muddatli va o'rta muddatli oraliq maqgsadlar orqali erishiladi. (Qarang 1 - rasm)

Qisga muddatli operatsion O'rta muddatli oraliq Uzog muddatli
magsadlar «—> maqgsadlar < magsadlar
Pul bazasiY likvidlikni v Milliy valyu¥aning xarid
boshgarishda instru-mentlar Targetlash rejimi gobiliyatining
foiz stavkasi barqgarorligi
raziy ban nagsadlg

Yuqoridagi rasmdan ko'rinadiki magqgsadli yo'nalishlar qisqa, o'rta, uzoq muddatli
turlarga bo'linsada ular bir-biri bilan o'zaro bog’lig. Shu bilan birga, bu holda magqgsadli
ko'rsatkichlar sifatida Markaziy bank o'z ixtiyorida bo'lgan pul-kredit vositalari yordamida
to'g'ridan-to'g'ri ta'sir qilishi mumkin bo'lgan o'zgaruvchilarni tanlashi va tartibga solish
imkoni bo'ladi.

Markaziy bankning asosiy va uzoq muddatga belgilangan maqsadi - bu milliy
valyutaning xarid qilish qobiliyati barqarorligini ta’minlash bo’lsa, o'rta muddatli oraliq
magqsadlarda markaziy bank targetlash rejimini tanlashga majbur. Markaziy bankning
targetlash rejim turlari 2-chi rasmda keltirilgan.

Targetlash
rejimi

Aralash

Monetar Valyuta Inflyatsion

Rasm.2. Targetlash rejimlari

Aksariyat mamlakatlar Markaziy banklarining asosiy yoki asosiy magsadlardan biri narx
barqarorligini ta'minlashdir. Ushbu maqsadga turli xil monetar rejimlar orqali erishish
mumkin. Bu birinchi navbatda targetlash rejimida ganday nominal ko'rsatkich gabul
gilinganiga bog'lig. Nominal ko rsatkich ostida biz Markaziy bankning ba'zi berilgan ragamli

106



SCIENCEPROBLEMS.UZ-Uscmumouii-eymanumap gpannapuune 00a3apo mMyammonapu NeS/3 (4) - 2024

giymatga erishishga intiladigan ko'rsatkichlarini (yoki berilgan qiymatlar diapazonida oraliq
giymatni) tushunamiz.

Adabiyotlar tahlili

Iqtisodiy adabiyotlarda Markaziy bankning targetlash rejimini qo'llash yuzasidan
ko plab tadqiqotlar o'tkazilgan. Xususan, [Mundell, 1961; McKinnon, 1963; Kenen, 1969: Boyer,
1978; Goldstein, 1980; Melitz, 1988; Fratianni, von Hagen, 1992; Savvides, 1993; Honkapohja
et al,, 1992; Edwards, 2001; Rizzo, 1998; Bernhard, Leblang, 1999; Berger et al., 2000; Juhn,
Mauro, 2002; Me’on, Rizzo, 2002; von Hagen, Zhou, 2007; Freedman, Laxton, 2009; Ondina et
al,, 2011] belgilangan yoki suzuvchi valyuta kursi rejimlari o'rtasida qaror qabul qilish omillari
tahlil gilinadi. [Mishkin, Schmidt-Hebbel, 2001; Carare et al. 2002; Hu, 2003; Batini, Laxton,
2006; Leyva, 2008; Gongalves and Carvalho, 2009; Lin, Ye, 2009; Lucotte, 2010; Samarynaa, de
Haan, 2011] o'z tadqgiqotlarida inflyatsion targetlash rejimga o'tishning asoslari aniqlanadi.

Pul-kredit siyosatining maqsadli yo'nalishini tanlashning asosiy makroiqtisodiy
ko'rsatkichlar dinamikasiga ta'sirini [Dornbusch, 1976; Heller, 1978; Dornbusch, 1987;
Mundell, 1995; Gylfason, 2000; Bohm, Funke, 2001; Ghosh et al., 2002; Levy-Yeyati,
Sturzenegger, 2003; Rogoff et al., 2003; De Grauwe, Schnabl, 2004; Bleaney, Francisco, 2007;
Inhatov, Capraru, 2012]. tadgiqotlarni olib borishgan.

Mamlakatimizda iqtisodchi olimlardan Sh. Shodmonov, T. Boboqulov, M.Yaxshiyeva, O.
Rashidov, R. Tojiev, R.Yusupov, Z. Berdinazarovlar ushbu mavzu bo'yicha tadqiqotlar
natijalarini ilmiy adabiyotlar va maqolalarda aks ettirishgan.

Metodologiya
[Imiy maqolada statistik ko rsatkichlarni guruhlash, tagqoslash usullardan foydalanildi.
Tahlil jarayonida ilmiy abstraktsiya metodi qo’llanildi.

Natijalar

Har bir monetar siyosat rejimi o zining tizimiga ega bo'lib, u pul organlariga maqsadga
erishish uchun tegishli garor gabul qilish yoki tegishli ishlarni amalga oshirish imkoniyatini
yaratadi.

Monetar yoki pul massasini targetlash rejimida pul agregatlarini o'sish sur atlarini
boshqariladi. Ushbu rejimni qo'llash g'oyasi Fisher almashinuv tenglamasi tufayli uzoq
muddatda inflyatsiya darajasi pul massasining o'sish sur’atiga bog'ligligi bilan belgilanadi.
Rejimni amalga oshirish jarayonida Markaziy bank magqgsadli darajani e'lon qiladi, ya'ni
tanlangan pul agregatini yoki uning uchun koridorni. YaIM prognoz ko rsatkichi va maqgsadli
pul massasiga hamda pul aylanish tezligi o' zgarishi sezilarsiz darajasiga ega bo'lib, belgilangan
magqsadli inflyatsiya ko rsatkichiga yetish imkoniyati paydo bo'ladi.

Valyutani targetlash rejimida pul organlari tanlangan xorijiy valyutaga nisbatan milliy
valyuta kursi darajasini doimo bir hil darajada ushlab turishini ta’'minlash choralarini ko'radi.
Bu rejim orqgali mamlakatda inflyatsiya darajasini pasaytirish va shu mamlakat bilan tashqi
igtisodiy aloqalarni rivojlantirish imkoniyati paydo bo’ladi bunga Markaziy banki valyuta
interventsiyasi hamda foiz stavkalarini pasaytirish orqali erishiladi.

Inflyatsiyani targetlash rejimi iqtisodiyoti rivojlangan mamlakatlarda pul-kredit
tartibga solish amaliyotida eng ko'p qo'llaniladigan rejimlardan biri hisoblanadi. Ushbu rejim
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pul-kredit siyosatining asosiy maqsadi sifatida inflyatsiyani belgilangan miqdoriy
ko'rsatkichidan foydalanilishiga. Inflyatsiyaning haqiqiy darajasini prognoz ko'rsatkichi va
inflyatsiyani targetlash belgilangan darajasiga yetkazishga Markaziy banklar harakat qilishadi.
Inflyatsiyani targetlashning asosiy afzalligi uning moslashuvchanligi hamda Markaziy
bankning siyosatni amalga oshirishda valyuta kursi yoki pul massasi bo'yicha yakka
magqsadlarga asoslangan rejimlardan foydalanishdan ko'ra ko'proq harakat erkinligidadir. [2]
Yana bir pul - kredit siyosati rejimi - aralash rejim. Bu rejimda aniq bir maqgsadli
ko'rsatkich tanlanib olinmaydi, balki bir nechta bir - biriga bog'liq ko rsatkich target qilinishi
mumkin. Bu rejimda Markaziy bank uzoq muddatli inflyatsiya bilan kurashadi hamda vaziyatga
qarab ish tutadi. Bu rejimning samarali ishlashi uchun Markaziy bankning ishonchlilik darajasi
yuqori bo'lishi lozim, ya'ni iqtisodiy agentlar ishonch hosil qilishi kerakki asosiy maqgsad
inflyatsiya bilan kurashish.
Hozirgi vaqtga kelib inflyatsion targetlash pul - kredit tizimining zamonaviy rejimlardan
biridir. Inflyatsiyani maqsadli belgilash sharoitida, ya'ni ushbu rejim monetar tartibga
solishning zamonaviy sharoitida asosiy hisoblanadi, iqtisodiyotni pul-kredit tartibga solish
Markaziy banklar tomonidan asosan foiz kanali orqali amalga oshiriladi. Inflyatsion targetning
transmission mexanizmi quyidagi 3 - rasmda keltirilgan.

Foiz siyosati va boshqa monetar tartibga solish mexanizmlari

Kredit stavkalarini o'zgartirish, shu Moliyaviy aktivlar narxlarining o'zgarishi
jumladan banklararo bozorda va
depozitlarda
Valyuta kursining Kutilmalarning
o'zgarishi o0 zgarishi
v

Iqtisodiy agentlarning ishlab chiqarish, iste'mol qilish, jamg arish, investitsiyalar
bo'yicha ﬂarorlari

l

Muhim makroiqtisodiy o'zgaruvchilarning o'zgarishi, shu jumladan asosiy kapitalga
investitsiyalar, sanoat ishlab chigarish hajmi, YAIM, inflyatsiya

3 - rasm. Pul-kredit siyosatining uzatish mexanizmining sxematik ko'rinishi [3]
Barqaror iqtisodiy o'sish uchun past darajadagi va progonoz qilinadigan (barqaror)
inflyatsiya markaziy banklar uchun zaruriy shartlardan biri hisoblanadi. Past darajadagi va
progonoz qilinadigan (barqaror) inflyatsiya mamlakatda barqaror iqtisodiy o'sish uchun juda
zaruriy omil hisoblanadi. Xususan, inflyatsion kutilma tijorat banklari tomonidan kredit
ajratishda undagi foiz stavkasiga qo'shiladi hamda yuqori inflyatsion kutilma kredit foiz
stavkasining yuqori bo'lishiga olib keladi.
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Yuqori inflyatsiya darajasi kredit foiz stavkasiga to'g ridan-to'g ri ta'sir etib kredit foiz
stavakaning yuqoriligini ta'minlaydi. Bu esa tadbirkorlarning kredit foizlarini qaytarish
bo’yicha ta’sirini o'tkazadi.

Kredit foiz stavkasi hamda tadbirkorlarning oladigan kredit miqdorlari o'rtasida teskari
bog'liqlik mavjud. Kredit foiz stavkasi yuqori bo’lgan sharoitida tadbirkorlar tomonidan kam
miqdorda kredit olinadi, natijada tadbirkorlarning investitsiya faoliyati so'nib boradi, uzoq
muddatli iqtisodiy o'sishga salbiy ta'sir qiladi. Bundan kelib chiqadiki, past darajadagi va
prognoz qilinadigan (barqaror) inflyatsiyani ta'minlash aksariyat markaziy banklar tomonidan
ularning uzoq muddatli maqgsadi (target) sifatida belgilanadi.

Birinchilardan inflyatsiyani target qilishni 1990 yilda Yangi Zelandiya mamlakati
qo llagan, bundan keyin 1991 yilda Kanada, 1992 yilda Buyuk Britaniya, 1993 yilda Shvetsiya
va Avstraliya, XX-chi asrning to’qsoninchi yillar oxirida Chexiya, Polsha, Braziliya, Chili,
Kolumbiya, Ispaniya, Finlyandiya kabi davlatlar bu pul - kredit rejimiga o tishgan.

Hozirgi vaqtda inflyatsion targetlash pul - kredit rejimini qo’llayotgan rivojlangan
mamlakatlarda o'rtacha target - 2% tashkil etadi (1-3% dan 2-3% gacha), rivojlanayotgan
mamlakatlarda esa - 4% (1-3% dan 8 +/- 2% gacha) belgilangan.

1 - jadval
Inflyatsiyani targetlash siyosatiga o'tgan mamlakatlarning 2023 yil magsadli inflyatsiya
ko'rsatkichi (target), %

T/r Mamlakat Inflyatsion
targetlash Magsadli target turi Target, %
rejimiga
o tgan yil
Yevropa mamlakatlari
1 Albaniya 2009 Nugta 3
2 Buyuk Britaniya 1992 Nugqta 2
3 Chexiya 1997 Nugqta 2
4 Islandiya 2001 Nugqta 2,5
5 Isroil 1997 Diapazon 1-3
6 Norvegiya 2001 Nugta 2
7 Polsha 1998 Ruxsat etilgan og'ish 251
chegaralari bo'lgan nugta
8 Ruminiya 2005 Ruxsat etilgan og'ish 251
chegaralari bo'lgan nugta
9 Serbiya 2009 Ruxsat etilgan og'ish 3x15
chegaralari bo'lgan nugta
10 | Shvetsiya 1995 Nugqta 2
11 | Turkiya 2006 Nugta 5
12 | Vengriya 2001 Ruxsat etilgan og'ish 31
chegaralari bo'lgan nugta
13 | Yevropa Ittifoqi 1998 Nugqta 2
(19 davlat)
Shimoliy va Janubiy Amerika mamlakatlari
14 | AQSh 2012 Nugta 2
15 | Braziliya 1999 Diapazon 3-3,5
16 | Chili 1999 Ruxsat etilgan og'ish 3x1
chegaralari bo'lgan nuqgta
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17 | Dominikan Respublikasi 2012 Ruxsat etilgan og'ish 41
chegaralari bo'lgan nugta

18 | Gvatemala 2005 Ruxsat etilgan og'ish 4+1
chegaralari bo'lgan nugta

19 | Kanada 1991 Nugta 2

20 | Kolumbiya 1999 Ruxsat etilgan og'ish 3+1
chegaralari bo'lgan nugta

21 | Kosta - Rika 2018 Ruxsat etilgan og'ish 3+1
chegaralari bo'lgan nugta

22 | Meksika 2001 Ruxsat etilgan og'ish 3+1
chegaralari bo'lgan nugta

23 Paragvay 2011 Nugta 4

24 | Peru 2002 Ruxsat etilgan og'ish 2+1
chegaralari bo'lgan nugta

25 | Urugvay 2007 Diapazon 3-7

26 | Yamayka 2018 Diapazon 4-6

MDH mamlakatlari

27 | Armaniston 2006 Nugta 4

28 | Gruziya 2009 Nugta 3

29 | Moldova 2013 Nugta 5

30 | Qozog'iston 2015 Diapazon 4-6

31 | Rossiya 2015 Nugta 4

32 | Ukraina 2017 Nugta 5

33 | O'zbekiston 2021 Nugta 5

Osiyo mamlakatlari

34 | Fillipin 2002 Diapazon 2-4

35 | Hindiston 2016 Ruxsat etilgan og'ish 4+2
chegaralari bo'lgan nugta

36 | Indoneziya 2005 Ruxsat etilgan og'ish 3%1
chegaralari bo'lgan nugta

37 | Janubiy Koreya 1998 Nugqta 2

38 | Shri-Lanka 2019 Diapazon 4-6

39 | Tailand 2000 Diapazon 1-3

40 | Yaponiya 2013 Nugta 2

Afrika mamlakatlari

41 | Gana 2007 Ruxsat etilgan og'ish 8+2
chegaralari bo'lgan nugta

42 | Janubiy Afrika 2000 Diapazon 3-6

Respublikasi

43 | Keniya 2021 Ruxsat etilgan og'ish 5+25
chegaralari bo'lgan nugta

44 | Uganda 2011 Nugta 5

Avstraliya va Okeaniya mamlakatlari
45 | Avstraliya 1993 Diapazon 2-3
46 | Yangi Zelandiya 1990 Diapazon 1-3

*Nugqtali target 2022 yil - 3,5 %, 2023 yil - 3,25 %, 2024 - 2025 yillar - 3 %.
Muallif tomonidan Markaziy banklar saytlari, XVF ma lumotlari asosida tuzilgan
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Jadvaldan ko rinadiki hozirgi vaqtga kelib jahon miqiyosida 45 mamlakat va YI (Yevropa
Ittifoqi) davlatlari inflyatsion targetlash pul - kredit siyosati rejimiga o'tishgan.

Umumiy qilib aytganda, inflyatsiyani magsadli belgilash - bu davlat hokimiyati organlari
va (yoki) Markaziy bank tomonidan mamlakatda inflyatsiya darajasini nazorat qilish uchun
amalga oshiriladigan chora-tadbirlar majmui. Inflyatsiyani targetlash bir nechta bosqichlardan
iborat:

bir rejalashtirilgan ko'rsatkichini belgilash kerak, unga
erishish uchun Markaziy bank javobgardir.

/\ 1. Birinchi bosgichda tanlangan yil uchun (yoki
( ’ boshqga vaqt oralig'ida) inflyatsiya darajasining ma'lum

oshiriladi.

\ 3. Uchinchi bosgichda ushbu monetar instrumentlar
ehtiyojga garab joriy gilinadi.

wdems 4. To'rtinchi bosqgichda yil oxiridagi inflyatsiya da-

II rajasi (hisobot davri) ilgari rejalashtirilgan ko'rsatkich
- bilan taqgoslanadi va monetar siyosatining samara-
dorligi tahlil gilinadi.

2. Ikkinchi bosgichda inflyatsiya darajasini nazorat
gilish uchun monetar instrumentlarni tanlash amalga

4 - Rasm. Inflyatsiyani targetlash jarayoni. [4]

O'zbekiston Respublikasi Markaziy banki 2021 yildan inflyatsion targetlash rejimiga
o'tgan. 2019 yil 18 noyabr PF-5877- sonli “Inflyatsion targetlash rejimiga bosqichma - bosqich
o'tish orqgali pul - kredit siyosatini takomillashtirish to'g'risida” O'zbekiston Respublikasi
Prezidenti Farmoni gabul gilingan. [5]

O’zbekiston Respublikasi Prezidentining 2019 yil 18 noyabr PF-5877- sonli Farmoniga
asosan O‘zbekiston Respublikasi Vazirlar Mahkamasi va Markaziy bankining inflyatsiyani
pasaytirish va narxlar barqarorligini ta'minlash bo‘yicha birgalikdagi harakatlar Kontseptsiyasi
ishlab chiqildi. Kontsepsiya pul-kredit siyosatini takomillashtirishning asosiy yo‘nalishlarini,
shuningdek, solig-byudjet siyosati va iqtisodiyot tarmoqlarining tarkibiy o‘zgarishi
sohalaridagi zaruriy chora-tadbirlarni belgilaydi. [6] Rivojlangan mamlakatlarga qaraganda
rivojlanayotgan mamlakatlarda inflyatsiyani targetlashda mo’lljal ko'rsatkichlarga erishishda
uzoqroq vaqt talab etadi. Bunga bir gator sabablar mavjud:

1. Bank tizimining institutsional jihatdan mukammal darajada rivojlanmaganligi;

2. Markaziy bankning mustaqillik darajasi;

3. Mamlakatda fiskal siyosatning ustuvorligi, ya'ni davlat byudjeti taqchilligini Markaziy
bankning mablag’i hisobidan qoplanishi;

4. Pul - kredit siyosatining shaffovligi.

5. Markaziy bankning natijadorligi va mas uliyati.

6. Moliya bozorining takomillashmaganligi va boshqalar.

Markaziy bank Boshqaruvining 2023 yil 26 oktyabrdagi “Pul - kredit siyosatining 2024
yil va 2025 - 2026 yillar davriga mo’ljallangan asosiy yo nalishlari”’ga bag ishlangan yig'ilishda
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2022 - 2023 yillarda yuzaga kelgan tashqi vaziyatdagi o zgarishlarning taklif omillariga bo’lgan
bosim uzoqroq saqlanib qolayotganligini hamda ayrim tartibga solinadigan narxlar
to'g rilanishining umumiy inflyatsiyaga bo’lgan ta'sirlarini inobatga olib, inflyatsiyaning
doimiy 5 foizlik targetiga erishish davri 2025 yining ikkinchi yarmiga to g ri kelishini ta'kidlab
o'tishdi. [7]

Ushbu targetning uzayish davri birinchidan, mamlakatda yalpi taklifning yalpi talabdan
qolib ketishi, ya'ni yalpi talabning qondirilishi kechikishi yuzaga kelmoqda, ikkinchidan, yalpi
talabni so'ndirish magqgsadida olib boriladigan choralar mamlakatda iqtisodiy faollikni
susaytirish hamda moliyaviy barqarorlikka salbiy ta'sir qilishi bilan izohlashimiz mumkin.

O’zbekiston Respublikasi Markaziy banki 2024 yilda mamlakatimizda inflyatsiya
darajasini 8 - 9 % atrofida taxmin qilmoqda, inflyatsiyani prognoz ko rsatkichlarda nazorat
qilish va uni darajasini pasaytirish magsadida qat’iy pul - kredit siyosatini olib bormoqda.

Xulosa. Markaziy bank turli monetar rejimlarini qo’'llash imkoniyatga ega bunda u yoki
bu rejimni tanlash mamlakatning umumiy maqsadlari va bu maqsadlarga erishish uchun
harakatlar strategiyasiga bog'liq bo'ladi. Xulosa o'rnida aytish kerakki hozirda inflyatsiyani
targetlash rejimi eng samarali va zamonaviy monetar rejim hisoblanadi. O'zbekiston
Respublikasi Markaziy banki belgilangan maqgsadli 5 % inflyatsiya ko'rsatkichiga erishish
uchun ta'sirchan va samarali pul - kredit siyosatini yuritish magqsadga muvofig.

Inflyatsion targetlash rejimi bir necha makroiqtisodiy maqsadlarga erishish imkonini
beradi:

. narxlarning keskin oshishi va yuqori inflyatsiyani oldini olish;
. pul bozorini shakllantirish, pul bozorini segmentlash sabablarini bartaraf etish;
. ichki va tashqi omillarni hisobga olgan holda, aholi va tadbirkorlarning to'lov

qobiliyatini qo'llab-quvvatlash hamda moliya sektorining barqarorligini ta'minlash shular
jumlasidandir.
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