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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.

CaupoB CapBap ATabyJjo yf/ad - KaTTa WIMHUU
xoauM, UMoM TepMu3nii XxaJaKapo UJIMUK-TaAKUKOT
MapKasy, WJIMHH TaAKUKOTJIAp OYJIMMU.

08.00.00-UKTHCOAUET ®AH/IAPH:

Kapsiu6aeBa Pas XoxkabaeBHa - WKTHCOJUET
dansapu goktopu, npodeccop, TOUIKEHT JaBjaT
HUKTHCOJUET YHUBEPCUTETH;

HacupxomxaeBa /[lunadppys CabuTxaHoBHA -
UKTUCOAUET  daHIapu  AOKTOpH, mpodeccop,
TolKeHT AaBJAT UKTUCOLUET YHUBEPCUTETH;
OCTOHOKYJI0B Azamar AbaykapuMoBUY -
UKTUCOAUET  daHIapu  AOKTOpH, Hpodeccop,
TolKeHT MOJINS UHCTUTYTH;

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

XynoiikynoB CagupauH KapuMoBUY - UKTUCOAUET
daHysapu  JOKTOpH, AoIeHT, TOIIKeHT [AaBJjaT
UKTUCOAUET YHUBEPCUTETH;

Asuzos lllep3o YKTaMOBUY — UKTUCOAUET paHIapu
JIOKTOpH, [JIOLleHT, Y36ekuctoH Pecny6iukacu
BoXxxoHa MUHCTUTYTH;

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

XosioB AkTaM XaTaMOBHY — UKTUCOAUET daHIapu
6yinya ¢ancada goktopu (PhD), pomenr,
Y36ekncToH Pecny6mkacu [Ipe3useHTH

xy3ypujaru JlaBjaaT 601IKapyBU aKaleMHUsICH;

MagueBa /Juapopa XaMuUAOBHA - UKTUCOLUET
daHsapu 6yinua ¢ascada goktopu (PhD), noueHTt
B.6, TOLIKEHT MOJIUS UHCTUTYTH;
[MakapoB KysamaT AwWMUpPOBUY - UKTUCOLUET
daHsapu HOM30A4M, AoueHT, TolmKeHT ax6opoT
TeXHOJIOTUS/Iapy YHUBEPCUTETU

09.00.00-PA/ICAPA PAHJ/IAPH:

XakuMoB Hazap XakumoBuY - dpasicada danapu
JoKTOpH, mpodeccop, TOUIKEHT AaBJAT UKTUCOAUET
YHUBEPCUTETH;

AxmunukoB  XKypaboit - dancapa  dansapu
JokTopy, mnpodeccop, CamapkaHJ  JaBjaT
YHUBEpPCUTETH;

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

CanpoBa Kamosa Yckanb6aeBHa - ¢pasncada pannapu
foktopy, “Tashkent International University of
Education” xankapo yHUBepCUTETH;

XomuMxoHOB MyMuH - pasicada daHsmapu J0KTOpH,
JoueHT, ’Kr33ax nejlarornka UHCTUTYTH;

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

TUGOUET  HMHCTUTYTH,  MKTUMOUH-ryMaHUTap
dannap kadeapacu Myaupu;
HocupxomxaeBa  ['yiHopa — A6aykaxxapoBHa —

dancada dannapu HoM30A4u, JAoLeHT, TOIIKEHT
JlaBJaT IOPUAUK YHUBEPCUTETH;

Typaues Bexpy3s CooupoBud - pascada dansapu
oyiinya dpancada gokropu (PhD), nouent, Byxopo
JlaBJIaT YHUBEPCUTETH.

10.00.00-PH/10JIOTHA PAHJIAPH:

AxmenoB Oiibexk CamopbaeBud - duiosorus
¢dansapu goKTOPH, Mpodeccop, Y36eKUCTOH AaBJaT
»KaXOH TUJIJIAPU YHUBEPCUTETH;

KyuumoB Ulyxpat HopxusuysoBu4y - ¢usosorus
daHsapu JOKTOpH, [AOLEHT, TOUIKeHT JaBJjaT
IOpUJUK YHUBEPCUTETH;

Xacanos lllaBkaT AxazioBuY - ¢pustosnorus GpaHgapu
JoKTopy,  mnpodeccop, CamapkaHz  gaBjat
YHHUBEPCUTETH;

BaxpoHoBa [Juipa6o KenguépoBHa - ¢usosorus
daHsapu gokTOpH, Npodeccop, Y36eKUCTOH AaBjaT
»KaXOH TUJIJIApU YHUBEPCUTETH;

MupcanoB Fait6ynno Kyimypogosuu - ¢usosorus
¢dannapu poktopH, npodeccop, CamapkaHz AaBjaaT
YeT TUJIJIAp UHCTUTYTH;
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CamaxytauHoBa Mywmappad HWcamytauHoBHaA -
dunonorus dpansapu HoM304H, AoLeHT, CaMapKaH/A
JlaBJ1aT YHUBEPCUTETH;

KyukapoB Paxman YpmaHoBu4 - ¢uosorus
daHsapu HOM304H, JOLEHT B/6, TOLIKeHT JaBjaaT
IOpUJUK YHUBEPCUTETH;

OHycoB MaHcyp A6aynnaeBud - QUIOJIOTHUSA
dannapy HoM3ogu, Y36ekucTtoH Pecny6/ukacu
[Ipesupgentu Xxysypupard [JlaBiaT 6o0uKapyBU
aKa/leMHUsCH;

CaupoB Yayroek Apunosud - ¢usiosorus paHaapu
HOM30/M, JIOLEHT, Y36eKUCTOH Pecny6/ukacu
[Ipesupentn xy3sypujaru JlaBjaaT GoIIKapyBU
aKaZleMHsCH.

12.00.00-1OPH/JUK ®AHJ/IAP:

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

MyxuTtauHoBa @upro3a A6AypalinioBHA — HPUIUK
dannap gokrtopu, npodeccop, ToulkeHT AaBaaT
IOPUJUK YHUBEPCUTETH;

JcanoBa 3amupa HopmypoToBHa - opuuK $aHIap
JlokTopy, npodeccop, Y3bekuctoH Pecniy6imkacuza
XU3MaT KypcaTraH IOpPUCT, TOWIKeHT JaBJaT
IOPUJUK YHUBEPCUTETH;

XampokysnoB baxoaup MamamapudoBuY - IOpUAUK
dannap poktopw, mnpodeccop B.6., KaxoH
WKTUCOAUETH Ba AUILJIOMATHUS YHUBEPCUTETH;

3ynduxkopoB Ilep3ox XyppamMoBUY - HPUIUK
dannmap  gokTopu, mpodeccop, Y36eKHUCTOH
Pecny6mkacu Kamoart XaBQCHUBJINUTH

YHUBEPCUTETH;

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

AcapoB lllaBkaT FaibysiaeBuY - WOPUAUK daHIAp
JIOKTOpH, ~[IOLIeHT, Y36eKMCTOH Pecny6ukacu
[IpesupenTn xy3ypugarud JlaBjaT GOIIKApyBH
aKa/leMusicy;

JprameB HWxkpom A6aypacysioBUd - OpPUJAMK
daunnapu gokrtopu, nmpodeccop, TolkeHT AaBjaT
IOPUJIUK YHUBEPCUTETH;

YTemypaToB MaxMyT AXHMypaTOBHY - HOPHAUK
¢danmap HoMm3oxau, npodeccop, TomkeHT JaBiaT
IOPU/IUK YHUBEPCUTETH;

CanipysnaeB Illax3on — AMMXaHOBUY —  IOPUAMK
¢danmap HoMm3oau, npodeccop, TomkeHT JaBiaT
IOPU/IUK YHUBEPCUTETH;

XakumoB Komun BaxtusipoBud - wopuauk ¢danmsap
JOKTOpH, JOLeHT, TOUIKeHT JaBJaT OPUAUK
YHUBEPCUTETH;

KOcynos Cappop6ek bBaxoaupoBud - HOPUIUK
danmap [JokTopH, [JoueHT, TOWKEHT JaBjiaT
I0PU/IUK YHUBEPCUTETH;

AvupoB 3adap AkTamMoBUY - IOpUAUK daHIap
6yiinua ¢ancada goktopu (PhD), Y36ekucron
Pecny6aukacu Cyabsiiap 01 KeHraluu
xy3ypugaru Cyapsaaap oaui MaKkTaoy;

Kiypaes lllep3on KagameBuy — wopuguk daHaap
HOM304H, JoLeHT, TOIIKeHT JAaBaaT HOPUIUK
YHHUBEPCUTETH;

babamxaHoB ATabek J[aBpOHOGEKOBUY - IOPUJUK
¢dannap Hom3o4aM, JoueHT, TOMKeHT JaBjaT
IOPU/IMK YHUBEPCUTETH;

PaxmatoB Jnép XKymaboeBu4 - 10puUAUK ¢aHIap
HOM30/14, TOIKEHT JaB/aT WPUAUK YHUBEPCUTETH;

13.00.00-IIEJATOTHKA ®AHJ/IAPH:

XamumoBa JuibJapxoH YpUHO60eBHA — MeJJaroruka
dansapu gokrtopu, npodeccop, TolmkeHT AaBjaT
I0pUAUK YHUBEPCUTETH;

H6parumoBa 'ysHOpa XaBa3aMaToOBHA - ejaroruka
dansapu gokrtopu, npodeccop, ToumkeHT AaBjaT
UKTUCOAUET YHUBEPCUTETH;

3akupoBa ®Pepysa MaxmyzoBHa - meJaroruka
dansapu JOKTOpPH, TolKeHT axbopoT
TEXHOJIOTUSIJIADU ~ YHUBEPCUTETH  Xy3ypHUJaru
NeJaroruK KajpJapHU KalTa TadépJsam  Ba
YJApPHUHT MaJIaKaCHHHU OIIMPUIL TAPMOK MapKasy;

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

TarinanoBa Illoxupa 3aliHMeBHa - IeJaroruka
daHapy LOKTOPH, LOLEHT;

Kymanuészosa Myxaié ToxueBHa — mNeAaroruka
daHsapu AOKTOpH, JOLIEHT, Y30eKUCTOH JaBjaT
»KaxOH TUJIJIapU YHUBEPCUTETH;

U6paxumoB CaHkap YpyHOGaeBHY - mejaroruka
dansapu JokTopH, HKTHCOAMET Ba mNeJaroruka
YHUBEPCUTETH;

’KaBnueBa lllaxHo3a BaxojgupoBHa - mnejarorvka
dannmapu 6yimya dasncada goxtopu (PhD),
CamapkaHp laBjaT yHUBEPCUTETY;

BoGomypoToBa JlatodaT JnMypoaoBHA -
nejaroruka ¢aHjsapu 6yiinuya dasncada AOKTOPHU
(PhD), CamapkaHA faBJjaT yHUBEPCUTETH.

19.00.00-1ICUX0JIOTHA PAHJIAPH:

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

XaitutoB Oit6ek JuboeBud - JKucMoHuil Tap6us Ba
cnopT 6yinya MyTaxacCUCJapHU KalTa TadépJall
Ba MaJlaKaCMHHU OLIMPHUII WUHCTUTYTH, NCUXOJIOTUS
dansnapu foKkTOpH, Tpodeccop

YMmapoBa Ham6axop [llokupoBHa - NCHUXOJIOTUS
dannapu fokTopH, JoueHT, Husomuit Homujaru
TomkeHT JaBjaT MNejaroruka yHUBEPCUTETH,
Amasnuii ncuxosoruscu kadeapacu Myaupy;
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AtabaeBa Hapruc bBaTtupoBHa - mcuxoJiorus
bansapu JoKTOpH, JoLeHT, Husomuil Homuzaru
TolKeHT AaBJIAT elaroruka yHUBEPCUTETH;

[lammeToBa Amxum KapamaganHoBHa -
MICUXO0JIOTUS dansapu JOKTOPH, JIOIIEHT,
V36ekucton JaBJaT »KaXoH TUJJIApU
YHUBEPCUTETH;

Koaupos 06uj CadapoBuy — ncuxosiorusi GpaHaapu
noktopu (PhD), Camapkang Buiosat UMB Tu66uéT
6YJIMMH IICUXO0JIOTUK XU3MaT OOLIIUFU.

22.00.00-COL{HOJIOTHA ®AHJIAPHU:

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

CeutoB AsaMmar [Ij1aToBUY - conpuosiorust GpaHaapu
JIOKTOpY, 1npodeccop, Y36eKUCTOH  MWIIHH
YHUBEPCUTETH;

ComukoBa llloxuma MapxaGoeBHa - COLIMOJIOTHSA
dannapu  jgokTopu, npodeccop, Y36eKUCTOH
XaJIKapo UCJIOM aKaJeMHUSCHU.

23.00.00-CHECHH ®AHJIAP

HazapoB Hacpuaaun ATtaky/0BUd —cuécui daHIap
noktopy, dpasicadpa daHsmapu JoKTOopH, npodeccop,
ToulkeHT apXUTeKTypa KypUIULI UHCTUTYTH;
ByTaeB YcMoHX0H XalpyJsiaeBUY —cuécuit paniap
JLOKTOpH, JIOLIEHT, V36ekucTon MUJLIUA
yHUBepcUTeTH KadeZpa MyAUDH.

OAK PyiixaTu

Maskyp xxypHas Bazupsap Maxkamacu xy3ypugaru Oiui artectanus komuccusicu PaécatuHuHr 2022
v 30 Hosa6paaru 327 /5-coH Kapopu GU/IaH Tapux, UKTUCOAMET, dasicada, Ppusiosiorus, OpUIUK Ba
nejarorvka gpaHaapu 6yinda WIMUN gapaxaap 6yinda guccepTalsiap aCOCUNA HATKAJTapHUHU 40Tl
3TUII TAaBCUS STUJTAH WIMHM HAlIpJap pyUXaTura KUPUTHJITAH.

WokTUMOUI-ryMaHUTap ¢paH/IapHUHT
A0J13ap6 MyaMMoOJIapu”~ 3JIEKTPOH
»KypHasiv 2020 i 6 aBryct KyHu 1368-
COHJIM TYBOXHOMa OUJIaH JaBJaT
py¥xaTura OJIMHIaH.

Myaccuc: “SCIENCEPROBLEMS TEAM”
MacbyJUATH YEeKJIaHTaH KaMUATU

TaxpupHUAT MaH3WIH:

100070. TowkeHT Wwaxpu, Akkacapou
TyMaHu, Kuuuk beméroy kyyacu, 70/10-
yH. JJIEKTPOH MaH3UJI:
scienceproblems.uz@gmail.com

Borsianum y4yyH TesiedoHiap:
(99) 602-09-84 (telegram).
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Kirish. O‘tgan qirq yillikda pul, inflyatsiya va o‘sish haqidagi nazariyalar rivojlanib,
Tobin tahlilini turli hil usullar bilan takomillashtirdi va kengaytirdi. Ushbu nazariyalar iqtisodiy
agentlar tomonidan "cheksiz yashagan" yoki "bir-biriga oxshash avlodlar'ning bir gismi
sifatida qaraladigan foydalilikni optimallashtirishni oz ichiga oladi. Ular, shuningdek, real
igtisodiyotda pulning ko‘p funksiyalarini ko‘rib chiqdilar. Biroq, natijalar izchil va ishonchli
xulosalar bermadi. Ba’zi modellarda monetar kengayish real foiz stavkasi va iqtisodiy o‘sishga
ta’sir qilmaydi (pul mablag‘larining o‘ta betarafligi)[1], bir-biriga o‘xshash avlodlardan
foydalanadigan muqobil modellar Tobin effektini qo‘llab-quvvatlashi mumkin. Xulosalar asosiy
taxminlarga va modellardagi pul roliga bog'liq.

Nazariy tadqiqotlarning xulosalariga pulning real iqtisodiyotdagi roli modellarga
ganday kiritilganligi ta’sir qiladi. Agar pul va kapital Tobin modelidagidek o‘rinbosar bo‘lishdan
ko‘ra bir-birini to‘ldiruvchi funktsiyalarni bajarsa, yuqori pul o‘sishi va inflyatsiya kapital
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to‘planishi va uzoq muddatli o‘sish sur’atlarini kamaytirishi mumkin [2]. Pulning funktsiyalari
haqidagi turli farazlar pul ekspansiyasining o‘sishga doimiy ta’sirining hajmi va yo‘nalishi
bo‘yicha garama-qarshi xulosalarga olib keladi. Bundan tashqari, muqobil nazariyalardan
olingan natijalar iqtisodiy agentlarning afzalliklari bilan bog‘liq boshqa taxminlardagi kichik
o‘zgarishlarga sezgirdir.

Adabiyotlar tahlili. Texnologik taraqqiyot sur’ati uzoq muddatli o‘sishni belgilaydigan
an’anaviy o‘sish modellari hozirgacha diqgat markazida bo‘ldi. Biroq, yaginda paydo bo‘lgan
"endogen o'sish" nazariyalari uzoq muddatli o‘sish sur’atlarini endogen tarzda aniqlashga
imkon beradi, bunda inson kapitali va ilmiy-tadqiqot va ishlanmalarga investitsiyalar kabi
omillar kiradi. Ushbu tadqiqotlar doirasida pulning ta’sirini tahlil gilishga harakat qilindi.
Yugqori inflyatsiya, masalan, mehnatdan olinadigan daromadning pasayishi hisobiga ishchi
kuchi taklifini vaqtincha kamaytirishi mumkin, bu esa keyinchalik inson kapitali va
igtisodiyotning o'sish sur’atlarini pasaytiradi. Aksincha, ba’zi tadqiqotlar shuni ko‘rsatadiki,
yuqori inflyatsiya kapital fondini oshirishi mumkin, bu Tobin effekti orqali uzoq muddatli o‘sish
sur’atlarining yuqori bo‘lishiga olib keladi (Gomme, 1993; Xo, 1996).

Endogen o'sish adabiyotlaridagi tadqiqot yo‘nalishlaridan biri soliq tizimidagi nominal
qat'iylik kontekstida inflyatsiyaning investitsiyalarga ta’sirini o‘rganishga garatilgan (Jons va
Manuelli, 1995). Xususan, amortizatsiya ajratmalari nominal ko‘rinishda ko‘rsatilganda, pul
o‘sishining doimiy o‘zgarishi investitsiya daromadlari bo‘yicha samarali real marjinal soliq
stavkasiga ta’sir qilishi, natijada soliq to‘langandan keyingi real daromad stavkasini
o‘zgartirishi mumkin. Bunday tsenariyda yuqori inflyatsiyaga olib keladigan monetar
kengayishning barqaror o'sishi kapital to‘planishi va ishlab chigarish o‘sishining pasayishiga
olib keladi. Biroq, agar hukumatning byudjet cheklovi hisobga olinsa, yuqori inflyatsiyadan
olinadigan qo‘shimcha daromadlar, shu jumladan senyoraj daromadlari "oddiy" soliglarni
kamaytirish uchun ishlatilishi mumkin. Bu, 0z navbatida, inson kapitalining sof rentabelligini
oshiradi, investitsiyalarni tezlashtiradi va o‘sishni rag‘batlantiradi. Shunday qilib, monetar
kengayishning o‘sishga umumiy ta’siri bu boshqa omillar ta’sirining nisbiy hajmiga bog‘liq [3].

Pul, inflyatsiya va o‘sish bo‘yicha nazariy adabiyotlardan ganday xulosaga kelishimiz
mumkin? Jerom Shtayn, 1970 yilda, o‘sha paytda mavjud bo‘lgan adabiyotlarga asoslanib, "bir
xil darajada ishonchli modellar tubdan boshqacha natijalar beradi" deb ta’kidladi. Yigirma yil
o‘tgach, Orphanides va Solow (1990) "Bizda bitta xulosaga kelish uchun ko‘proq sabablar bor",
deb ta’kidladilar. Xaslag (1997) tomonidan o‘tkazilgan so’nggi so‘rov ham bu fikrni qo‘llab-
quvvatlaydi. Pulning noaniq tabiati va o‘sish nazariyalari bo‘yicha bu istigbollar barcha
modellarni neytral tarzda (asosiy taxminlarning realizmini baholamasdan) ko‘rib chiqishda
kafolatlangan bo‘lishi mumkin bo‘lsa-da, mening nazariy topilmalarni o‘qish va sharhlashim
unchalik agnostik emas. (i) pulning iqtisodiyotdagi o‘rni, (ii) uzoq muddatli o‘sishni
shakllantiruvchi omillarni endogen aniqlash va (iii) iqtisodiyotda nominal institutsional
qat’iyliklarning mavjudligi, umuman olganda, umumiy va real taxminlarni qo‘llaydigan nazariy
tahlillar, bir tomondan pul-kredit ekspansiyasi va inflyatsiya, ikkinchi tomondan iqtisodiy
o‘sish o‘rtasidagi salbiy bog‘lanishni nazarda tutadi. Bundan tashqari, shuni ta’kidlash kerakki,
inflyatsiya va uzoq muddatli o‘sish o‘rtasidagi har qanday ijobiy bog‘lanish, Tobin va
boshgalarning modellaridan kelib chiqgan holda, odatda nisbatan past inflyatsiya sur’atlari
bilan chegaralanadi. Aks holda, giperinflyatsiya real iqtisodiyotning ko‘rsatkichlarini sezilarli
darajada yaxshilaydi, degan noto‘g'ri xulosaga kelinadi.
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Nazariy tadqiqotlar yuqori monetar kengayish va inflyatsiya uzoq muddatli iqtisodiy
o‘sishga salbiy ta’sir ko‘rsatishi mumkinligi haqidagi tushunchani qo‘shimcha ravishda qo‘llab-
quvvatlaydi. Bu fikr inflyatsiyaning farovonlik xarajatlarini (Fischer va Modigliani, 1978; Issing,
2001) va inflyatsiya natijasida yuzaga kelgan iqtisodiy noaniqlikning kuchayishining salbiy
oqibatlarini (Lukas, 1973, 2003) o‘rganuvchi nazariy tahlillar bilan mustahkamlangan.
Inflyatsiya bilan bog‘liq xarajatlar, shu jumladan iqtisodiyotning institutsional xususiyatlaridan
kelib chiqadigan xarajatlar o‘sishga salbiy ta’sir ko‘rsatishini aniq ko‘rsatmoqda. Bundan
tashqari, yuqori va o‘zgaruvchan inflyatsiya natijasida yuzaga kelgan noaniqlikning kuchayishi
narx mexanizmining samaradorligini buzadi, bu esa unumdorlik darajasining ham, o‘sish
sur’atlarining ham pasayishiga olib keladi.

Tahlillar va natijalar. O‘zbekiston Respublikasi Davlat statistika qo‘mitasining
dastlabki ma’lumotlariga ko‘ra, 2020-yilning birinchi yarmida kichik bo‘lsada iqtisodiy o‘sish
sur’atlari saqlanib qolindi. Yalpi ichki mahsulot (YalM) hajmi 255,3 trillion so‘mni tashkil etib,
o‘sish ko‘rsatkichi 0,2 %ni tashkil etdi. O‘tgan yilning shu davriga nisbatan ushbu ko‘rsatkich 6
%ni tashkil etgandi. Sohalarda yalpi qo‘shilgan qiymat o‘sishi 0,3 % ni tashkil etdi. OTBning
«Osiyo taraqqiyoti istigbollari» (ADO) yillik iqtisodiy nashrining 2021-yilning aprel oyida e‘lon
qilingan nashrida O‘zbekistonda 2021 va 2022-yillarda iqtisodiy o‘sish darajasi mos ravishda 4
foiz va 5 foizni tashkil etdi. Unda gayd etilishicha, sanoatning ishlab chigarish, tog'-kon sanoati
va foydali qazilmalar qazib olish sohalaridagi o‘sish hisobiga jadal qayta tiklanganligi
munosabati bilan mamlakatda 2021-yil birinchi yarmida 6,2 foizlik iqtisodiy o‘sishga
erishilgan. Savdo, transport va saqlash xizmatlari sohasida qo‘lga kiritilgan yutuqlar tufayli
iqtisodiyotda xizmatlar sohasi o'sishi 8 foizgacha tezlashgan. OTB O‘zbekistonga
pandemiyadan chiqish va barqaror iqtisodiy o‘sishni qo‘llab-quvvatlashda ko‘maklashishga
sodigligicha qoladi.

2023-yilning 1-yarmida iqtisodiyotimiz o'z potensialiga yetishi uchun, tartibga
solinadigan narxlarning erkinlashtirilishi va tashqi inflyatsion xatarlarni inobatga olib, pul-
kredit sharoitlari nisbatan qat’iy darajada saqlab qolindi. Pul-kredit operatsiyalari ustuvor
ravishda likvidlikni jalb etish magqgsadlariga qaratiladi. Hozirgi kunda davom etayotgan
pandemiya ta’sirlarini yumshatish va iqtisodiyotni qo‘llab quvvatlash borasida ishlangan chora
tadbirlar 2021-yilning uchinchi choragiga kelib iqtisodiy faollik, iqtisodiyotning ba’zi
tarmogqlarida ishlab chiqarish sur’atlarini pandemiyadan olib chiqish imkomiyatini berdi.
Xususan, Davlat Statistika Qo‘mitasi ma'lumotlariga ko‘ra, yurtimizda 2022 yilning 9 oyida
YalM ning real o‘sishi 6,9% tashkil etdi.
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1.-rasm. Pul bozoridagi depozitlar va jismoniy shaxslar muddatli depozitlari bo‘yicha real foiz

stavkalari dinamikasi
Manba: Markaziy bank,Pul-kredit siyosatining 2022-yil va 2023-2024 yillar davriga mo‘ljalllangan asosiy
yo'‘nalishlari, 38-b

2021-yilda ushbu sharoitlar o‘zgartishsiz saqlab qolindi va pul bozoridagi depozitlar
bo‘yicha real foiz stavkalari bank tizimidagi umumiy likvidlik holatidan kelib chiqib, o‘rtacha 2-
3 foiz darajasida shakllanib kelmoqda. Faqatgina joriy yilning may-iyul oylarida umumiy
likvidlik hajmining keskin ortishiga mazkur foiz stavkalarining pasayishi kuzatildi. Biroq, bu
vaqtinchalik muddat kasb etib, pul-kredit siyosati instrumentlariga Kkiritilgan dolzarb
o‘zgartirilishlar sababli, foiz stavkalari avgust oyidan boshlab, nisbatan qat’iy sharoitda oldingi
nazarda tutilgan darajaga qaytdi. 2020-yilning 2-yarmiga kelib, vaqtinchalik ishlatilingan
magqbul foiz siyosati tufayli milliy valyutadagi depozitlar bo‘yicha foiz stavkalarining pasayib
borishi kuzatildi, yil boshidan bu mexanizmning bekor qilinishi hamda bank tizimining deposit
jalb qgilish borasida raqgobatning kundan-kunga kuchayib borishi real foiz stavkasining ijobiy
darajasi yana tiklanmoqda. Jismoniy shaxslar depozitlarining inflyatsiya darajasi bilan
indeksatsiyali foiz stavkasi joriy yilning boshidan 5-6 foizlik ijobiy ko‘rsatkichdan yil davomida
8,6 darajada o'sishiga olib keldi.
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2.-rasm. Banklararo pul bozorida operatsiyalar hajmi(mlrd.so‘m) va foiz stavkalari.
Manba: Markaziy Bank. Pul-kredit siyosatining 2022 va 2023-2024 yillar davriga moljallangan asosiy yo‘nalishlari.
38-bet.

2023-yilning II-choragida banklararo pul bozorida jami 80,3 trln. so’'mlik yoki joriy
yilning I-choragiga nisbatan 8,1 foizga ko’proq operatsiyalar amalga oshirildi.

Bank tizimida (Pul-kredit sharhi, IlI-chorak 2023) likvidlik tarkibiga kiruvchi
profitsitining o‘sib borishi ham banklararo pul bozoridagi sharoitlarning sezilar darajasida
yumshashi kuzatilib, 2021-yil iyul oyida o‘rtacha tortilgan foiz stavkalari 8 foizga pasaygan
bo‘lsa, 2023-yil iyul oyidan boshlab operatsion mexanizmdagi zaruriy o‘zgarishlar hisobiga foiz
stavkalarining o‘sish sur’atlarinil4 foizgacha ko‘tarilishi va foiz koridori doirasiga qaytishi
kuzatildi. = 2023-yilning iyun oyidan boshlab Markaziy bank tomonidan operatsion
mexanizmlarga ham bir qator o‘zgartirishlar Kiritildi. 2022-yilda pandemiya bilan bogliq
vaziyatning iqtisodiyotga ta’sirini kamaytirish maqsadida, Iqtisosdiy faollikni qo‘llab-
quvvatlash asosida narxlar barqarorligini ta‘minlash vazifalari orasidagi muvozanatni
ta‘'minlash borishda Markaziy bankning asosiy stavkasi 16 foizdan 14 foizgacha pasaytirilib,
pul-kredit sharoitlari biroz yumshatilinishini ko‘rishimiz mumkin. 2020-yil va 2021-yilning
o‘tgan 9 oyida respublikamizda fiskal, monetar vas hu bilan birga tarkibiy iqtisodiy islohotlar
borasida ko‘rilgan chora-tadbirlar natijasida iqtisodiy faollikni hamda yalpi talabni
rag'batlantiruvchi omillardan bo‘lib xizmat qildi. Natijada, 2020-yil yakunlari bo‘yicha real
iqtisodiy o'sish sur’ati 1,7 foizni va 2021-yilning ilk 9 oyida 6,9 foizni tashkil etib, 2021-yil
oxirida 7,2 foizga teng bo‘ldi. Pul-kredit siyosatining asosiy maqsadi bo‘lib, iqtisodiyotdagi
narxlar hamda moliyaviy barqarorlikni ta‘minlanishi va inflyasiyaning target ko‘rsatkichiga
erishishga garatilmoqda. Ssenariylarda keltirilgan vaziyatlarning shakllanishiga qarab pul-
kredit sharoitlarining qat’iylik darajasi belgilab borilmoqda.

Xulosa. Ushbu magqgolada biz pul-kredit siyosati va uning O‘zbekistonda iqtisodiy
o‘sishga ta’sirini har tomonlama o‘rganishga kirishdik. Magsad mamlakatimizning pul-kredit
tizimi va uning iqtisodiy rivojlanishi o‘rtasidagi murakkab munosabatlarni yoritish, shu bilan
birga ushbu jarayonda duch keladigan muammolar va imkoniyatlarni o‘rganish edi.

Ushbu tadqiqot davomida biz O‘zbekistonning pul-kredit siyosati asoslari
evolyutsiyasini tahlil qilib, uning valyuta kursini bog‘lashdan inflyatsiyani nishonlashning
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yanada moslashuvchan rejimiga o‘tishini kuzatdik. Inflyatsiyani maqsadli belgilashga o‘tish
rasmiylarning narxlar barqarorligini oshirish va barqaror iqtisodiy o‘sishni ta’minlashga
sodigligini aks ettiruvchi muhim bosqich bo‘ldi.

Ushbu maqoladagi empirik tahlil iqtisodiy o'sishni rag'batlantirishda pul-kredit
siyosatining samaradorligini baholash uchun keng ko'lamli makroiqtisodiy ma'lumotlar va
ko'rsatkichlarni o'z ichiga oldi. Biz pul o‘zgaruvchilari va YalM ofsishi, inflyatsiya va
investitsiyalar kabi asosiy iqtisodiy ko‘rsatkichlar o‘rtasidagi dinamik munosabatlarni
o'rganish uchun turli xil ekonometrik usullardan foydalandik.

Tadqgiqotlarimiz natijalari shuni ko‘rsatdiki, O‘zbekistonda inflyatsion targetlashni
amalga oshirish inflyatsiya kutilmalarini mustahkamlash va narxlar barqarorligini saqlashda
istigbolli natijalarni ko‘rsatdi. Pul-kredit organlarining tahliliy salohiyatini va prognozlash
modellarini oshirishga qaratilgan sa‘y-harakatlari qarorlar gabul qilish jarayonining yanada
xabardor va shaffof bo'lishiga yordam berdi.
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