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KIRISH

O‘zbekiston Respublikasi mustaqillikka erishgach, o‘zining milliy ramzlari va
iqtisodiy atributlariga ega bo‘ldi. Natijada, biz o‘z milliy valutamiz, budjetimiz va
to‘lov balansimiz orqali makroiqtisodiy barqarorlik sari yo‘naltirilgan siyosatimizni
olib borish imkoniyatiga ega bo‘ldik.

Mamlakatimizning xalgaro iqgtisodiy maydondagi nufuzi va mavgei sezilarli
darajada oshib bormogda. Bunda mamlakatimiz rahbari Islom Karimov tomonidan
Ijtimoiy-igtisodiy rivojlanish strategiyasining puxta ishlab chigilganligi, iqgtisodiy
islohotlar maqgsadi va vazifalari, amalga oshirish yo‘llarining aniq va to‘g‘ri ko‘rsatib
berilganligi bosh magsad yo‘lidagi yutug va marralarning salmoqli bo‘lishiga imkon
yaratdi.

Shu bilan birga, biz mamlakatimiz ijtimiy-igtisodiy rivojlanishining joriy va
istigboldagi  chora-tadbirlarni  belgilashda jahon moliyaviy-igtisodiy ingirozi
oqibatlarining ta’sirini har tomonlama hisobga olishimiz, iqtisodiy rivojlanish
dasturlarini ushbu jarayonlar ta’siri nuqtai nazaridan shakllantirishimiz va ularni
izchil amalga oshirishimiz lozimligini tagozo qiladi. Bu boradagi chora-tadbirlar
Prezidentimiz 1. Karimovning “Jahon moliyaviy-igtisodiy ingirozi, O°zbekiston
sharoitida uni bartaraf etishning yo‘llari va choralari” nomli asarlarida keng va
batafsil bayon qilib berilgan. Asarda jahon moliyaviy-igtisodiy ingirozining mazmun-
mohiyati, namoyon bo‘lish shakllari, kelib chigish sabablari, uning O<zbekiston
iqtisodiyotiga ta’siri, mazkur inqiroz oqibatlarini oldini olish va yumshatishga asos
bo‘lgan omillar bayon gilib berilgan.

O‘tgan 1991-2009-yillar mobaynida olib borilgan izchil makroigtisodiy siyosat
natijasida ishlab chigarilgan yalpi ichki mahsulot (YYalM) hajmi 2009-yilda 1991-yil
darajasidan 77,6 %ga oshib ketdi, inflatsiya darajasi (iste’mol narxlari indeksi
bo‘yicha) milliy valutamiz muomalaga kiritilgan 1994-yildagi 1281,4 %dan 2009-
yilda 7,6 %gacha qisqardi, ikki darajali mustahkam bank tizimi yaratildi, xorijiy
operatsiyalar bo‘yicha milliy valutamizni erkin almashtirilishi ta’minlandi.

Har bir mamlakatda, shu jumladan rivojlangan mamlakatlarda ham, joriy olib
borilayotgan iqgtisodiy siyosatni yanada mukammallashtirish imkoniyatlari mavjud
bo‘ladi, shuning uchun siyosiy garorlarni gabul giluvchi mansabdor shaxslar vazirlik
va idoralarning mutaxassislaridan bu imkoniyatlarni yuzaga chiqarishni talab
giladilar.

Bozor igtisodiyoti rivojlangan mamlakatlarda iqgtisodchilar ushbu vazifani
yechish borasida makroiqtisodiy siyosatning turli yo‘nalishlarini uyg‘unlashtiradigan
moliyaviy dasturlash uslubidan unumli foydalanib kelmoqdalar. Respublikamizda
shu yo‘nalishda o‘quv qo‘llanmasini ishlab chigich bo‘yicha dastlabki ishlar
boshlangan.

Moliyaviy dasturlash kursi barcha rivojlangan mamlakatlardagi oliy o‘quv
yurtlarining iqtisodiyot, statistika, bank, moliya va soliq yo‘nalishlari bo‘yicha
magistrlik o‘quv dasturlariga kiritilganligini inobatga olib, respublikamizda ham
ushbu kursning o‘qitilishini magsadga muvofiq deb hisoblaymiz. Shundan kelib
chiggan holda biz ham Toshkent davlat igtisodiyot universiteti “Magistratura”
bo‘limining “Statistika va iqtisodiyotda matematik usullar” mutaxassisligi 0‘quv
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rejasiga Kiritilib, o‘qitilib kelinmoqda. Shuni hisobga olgan holda ushbu o‘quv
go‘llanmani tayyorladik.

Bu sohada o‘zbek (lotin) tilida o‘quv qo‘llanmasini tayyorlash birinchi tajriba
bo‘lganligini hisobga olib, undagi ba’zi kamchiliklar uchun uzr so‘raymiz.
Qo‘llanmani o‘qigan va kamchiliklarini mualliflarga izhor qilgan barcha
kitobxonlarga oz minnatdorchiligimizni izhor qilamiz.

Mualliflardan.



Ibo‘lim. MOLIYAVIY DASTURLASHNING NAZARIY
ASOSLARI

I bob. KURSNING MAQSADI VA ZARURLIGI

Moliyaviy dasturlash kursini o‘rganishdan maqgsad magistrantlarni xalgaro
amaliyotda  qo‘llaniladigan ~ makroiqtisodiy  barqgarorlashtirish  uslubiyati,
makroiqtisodiy siyosatning turli yo‘nalishlarini o‘zaro uyg‘unligini ta’minlash
yo‘llari bilan tanishtirish va natijada iqtisodiy o‘sishni ta’minlaydigan va o‘zaro
uzviy bog‘langan belgilangan magsadlarga erishish yo‘llarini tanlashga o‘rgatishdir.

Moliyaviy dasturlash kursining obyekti bo‘lib mamlakat iqgtisodiyoti va uning
tarkibiy gismlari bo‘lmish korxona, davlat, bank va tashqi dunyo sektorlari, predmeti
esa olib borilayotgan makroigtisodiy siyosat va uning tashkil giluvchilari — pul-kredit,
solig-budjet, valuta siyosatlari va boshqa yo‘nalishlardir.

Hozirgi davrda O°‘zbekiston Respublikasida makroiqtisodiy ko‘rsatkichlarni
gisqa muddatga bashorat gilishda (odatda bir yilga), dastavval makroigtisodiy
agregatlarga (yalpi ichki mahsulotning real o‘sishi, inflatsiya darajasi, yig‘ma budjet
va to‘lov balansi kamomadi hamda pul-kredit statistikasining ko‘rsatkichlari)
ko‘zlangan maqsadni ifodalovchi parametrlari belgilab olinadi.

Ba’zi hollarda magsad qilib olingan bir ko‘rsatkich darajasi belgilangan ikkinchi
ko‘rsatkich darajasiga mos kelmasligi mumkin. Masalan, davlatning kapital
qo‘yilmalari asosida iqtisodiy faollikni rag‘batlantirish inflatsiya va davlat budjeti
kamomadini past darajada saqlash magsadiga zid bo‘lishi mumkin. Shuning uchun
oqilona bashorat ishlarini tashkil qilishda iqtisodiy faoliyatning turli yo‘nalishlari
orasidagi (korxona, bank, hukumat va tashqi dunyo sektorlari) uyg‘unlikni ta’minlash
eng asosiy shart va magsad hisoblanadi.

Xalgaro amaliyotda bunday wuyg‘unlik umumlashtiruvchi makroiqtisodiy
ko‘rsatkichlarni o‘zaro bog‘langan holda belgilangan maqsadlarga erishish masalalari
moliyaviy dasturlash usuli asosida amalga oshiriladi.

Barcha mamlakatlar singari O‘zbekiston Respublikasida ham makroiqtisodiy
ko‘rsatkichlarning qisqa muddatli bashoratlarini tuzishda turli manfaatdor vazirliklar
va tashkilotlar o‘zaro hamkorlikda faoliyat olib borib, moliyaviy dasturlash
uslubiyatlaridan har tomonlama foydalanadilar.

Magsad.

Asosiy magsad — pul-kredit statistikasi (PKS), milliy hisoblar tizimi (MHT),
to‘lov balansi (TB) va davlat moliyasi statistikasi (DMS) ko‘rsatkichlari orasidagi
o‘zaro bog‘ligliklarning nagadar uyg‘unlashganligini ko‘rib chiqishdir.

Ushbu magsadni amalga oshirish uchun moliyaviy ogimlar matrisasi tuzilishi
lozim. Uning asosida:

— milliy va xalgaro miqyosda tagqoslamaslikni ta’minlaydigan axborotlar
olinadi;

— makrodarajada iqtisodiy axborotlar tahlil gilinib, zarur iqtisodiy siyosat olib
borilishi uchun chora-tadbirlar belgilanadi.



1.1. Moliyaviy faoliyat to‘g‘risidagi statistik axborotlarning zarurligi

Moliyaviy faoliyat to‘g‘risidagi ma’lumotlar moliyaviy va iqtisodiy siyosatni
ishlab chigish, amalga oshirish va uni nazorat gilish, hamda makroigtisodiy tahlil va
izlanishlar uchun zarurdir, chunki igtisodiy siyosatning belgilangan maqgsadlariga
erishish uchun biror-bir iqgtisodiy choralarni qo‘llashda ko‘rsatkichlar orasidagi
bog‘ligliklar hisobga olinishi lozim.

O‘zaro bog‘ligliklar oddiy yoki murakkab bo‘lishi mumkin. Biroq ular ganday
bo‘lmasin moliya tizimiga va xo‘jalik yurituvchi subyektlarning moliyaviy aktivlari,
ishlab chigaradigan tovar va xizmatlari hajmiga ta’sir o‘tkazishi mumkin.

O‘zaro ta’sir moliyaviy ko‘rsatkichlarga iqtisodiy choralarning bevosita ta’siri
yoki nomoliyaviy xarakterdagi, masalan, me’yoriy-hujjatlar yoki solig-budjet
siyosatidagi choralar orgali bilvosita sodir bo‘lishi mumkin.

O‘zaro aloqalar vaqt o‘tishi bilan boshqa omillar hisobiga ham o‘zgarishi
mumkin:

- me’yoriy hujjatlar va olib borilayotgan iqtisodiy yo‘nalishlar, texnologik
rivojlanish, amaldagi valuta kursi tarkibi, bozor tuzilmasi va ichki moliyaviy bozorlar
orasidagi raqobat bilan bog‘liq bo‘lgan cheklovlar;

- axborot va operatsion xarajatlar, qimmatbaho qog‘ozlar portfelini boshqarish
nugqtai nazaridan moliyaviy aktivlarga talabning o‘zgarishi;

- moliviy vositalar va moliyaviy muassasalardagi yangiliklar.

Moliyaviy barqarorlik davrlarida o‘zaro aloqalar nisbatan barqgaror xarakterga
ega bo‘ladi. Shuning uchun ekonometrik usullar yoki sifat girralarini baholash
yordamida iqtisodiy siyosatni ishlab chigish imkoniyati kengayadi.

Moliyaviy holat tez va keskin o‘zgarib turadigan holatlarda, masalan yuqori
darajadagi inflatsiya yoki tezkorlik bilan moliyaviy yangiliklarning joriy gilinishi
davrlarida o‘zaro aloqalarni fagat me’yoriy, hisob va texnik holatlar hamda valuta
tizimini hisobga oluvchi sifat uslubiyatlari yordamida baholash mumkin.

1.2. Statistik ma’lumotlarni tashkil qilish va iqtisodiy siyosatni tahlil
gilishning uslubiy asoslari

Asos — moliyaviy operatsiyalar va balans hisoblamalari ma’lumotlarini tartibga
keltirish. Uslubiy operatsiyalarni tasniflash va igtisodiyotni sektorlarga ajratishda
bog‘ligliklar, tushunchalar, tamoyillarni qamrab oladi. Bu esa o°‘z navbatida
moliyaviy hisob va hisobotlarni zarur ketma-ketlikda tashkil gilishga imkon beradi.
Uslubiy qarashlar igtisodiy siyosatning pirovard maqgsadlari bilan davlat boshgaruv
Idoralarining ixtiyorida bo‘lgan xalgaro statistika andozalariga mos keluvchi vositalar
orasidagi bog‘ligliklarni ifodalashi zarur.

Moliyaviy siyosatning samaradorligi uning ma’lum iqtisodiy siyosatni olib
borish natijasida pirovard belgilangan natijalarga erishishdagi ta’siri bilan baholanadi.
Ushbu siyosatning pirovard belgilangan natijalari sifatida quyidagi ko‘rsatkichlarni
keltirish mumkin:

— inflatsiya;

— 1iqtisodiy o‘sish va aholining ish bilan bandligi;

— to‘lov balansi;



— sektorlarning iqgtisodiy xulqgi (masalan, davlat garzi, xususiy sektorga
kreditlar);

— makroiqtisodiy me’yorlarning bajarilishi va tizimning bargarorligi.

Moliya to‘g‘risidagi statistik axborot iqtisodiy rivojlanishga ta’sir o‘tkazadigan
quyidagi moliyaviy vositalarni gamrab oladi:

— pul-kredit siyosatining vositalari (masalan, majburiy zaxiralar, aktivlarning
likvidlik koeffitsiyentlari, Markaziy bankning gayta moliyalash stavkasi va h.k.);

— hukumat tomonidan amalga oshiriladigan moliviy chora-tadbirlar;

— me’yoriy qoidalar;

— valuta kursi;

— foiz stavkalari.

Amaldagi moliya tizimining samaradorligi umuman iqtisodiyotga ijobiy ta’sir
ko‘rsatib, iqtisodiy o°sish uchun zarur sharoitlarni yaratishi yoki iqtisodiy
rivojlanishni sekinlashtirishi va ortiqcha xarajatlarga yo‘l qo‘yishi mumekin.

Igtisodiyot nomoliyaviy sektorlar faoliyatining samaradorligi ularga moliya
tizimi tomonidan ko‘rsatilayotgan moliyaviy xizmatlarning miqdori va sifatiga uzviy
bog‘liqdir. Bunday xizmatlar sirasiga:

- savdoni rivojlantirish uchun hisob-kitob operatsiyalarini bajarish;

- saldolash (netting) va o‘zaro hisobga olishlar (kliring);

- depozitlarni gabul gilish va boshga majburiyatlarni olish;
kreditlar bilan ta’minlash;
likvidlikni ta’minlash;
nomoliyaviy sektorga ularning o‘z shartnoma majburiyatlarini bajarishlari
uchun kafolatlar berish.

Iqtisodiyotning har bir sektorida mablag‘lar jamg‘arilishi mumkin. Jamg‘arish
hamda kapital hisobi bo‘yicha operatsiyalar sof kreditlash hajmini hosil giladi. Bunda
ba’zi iqtisodiyot sektorlari yoki Kichik sektorlari netto-kreditor bo‘lsalar, boshqalari
netto-qarz oluvchilar bo‘ladilar. Moliyaviy operatsiyalarning olib borilishi natijasida
biror sektorda ortigcha moliyaviy resurslar shakllanganda, resurs egalari moliyaviy
resurslarni boshqa sektorlar ixtiyoriga berishlari mumkin.

MHTdagi moliyaviy hisob netto-qarz oluvchi sektorlarning o‘zlariga kerak
bo‘lgan moliyaviy resurslarni moliyaviy majburiyatlar qabul qilish yoki oz
moliyaviy resurslarini gisgartirish hisobiga shakllantirishlarini ifodalasa, netto-
kreditor sektorlarning ortiqcha resurslarini moliyaviy aktivlarni sotib olish yoki
majburiyatlarini gisqartirish hisobiga joylashtirishini ifodalaydi.

MHTdagi moliyaviy hisobga qo‘shimcha tarzda tuziladigan moliyaviy oqimlar
matrisasida moliyaviy vositalar turlari bo‘yicha garzdor va kreditor sektorlarning
moliyaviy munosabatlari ifodalanadi.

Moliyaviy operatsiyalar har ganday institutsional birlik faoliyatining ajralmas
gismi hisoblansa-da, har ganday mamlakat iqtisodiyotida moliyaviy faoliyatning
asosiy salmog‘i moliyaviy vositachilar, xususan, depozit banklari hissasiga to‘g‘ri
keladi.

Demak, banklarning moliyaviy operatsiyalari va balanslari to‘g‘risidagi
ma’lumotlarni o‘rganish natijasida moliyaviy tizimning rivojlanishiga baho berish



mumkin bo‘ladi. Banklar axborotining yana bir boshqa ustunlik tomoni shundan
iboratki, banklardagi axborotlarni oz vaqtida yyetarli hajmda olish imkoni bo‘ladi va
ko‘pgina hollarda boshga sektorlardagi ma’lumotlarga nisbatan ishonchlilik darajasi
ancha yuqori bo‘ladi.

Pul massasi ko‘rsatkichlari sharxi “moliya tashkilotlari” sektorining bank
sektorchasiga taallugli hisobotlari shakllari asosida tuzilib, MHTning talablaridan
kelib chigganligi uchun pul-kredit tizimini tahlil gilishda katta amaliy ahamiyatga
egadir.

Bank sharxida bank ko‘rsatkichlaridan tashqari markaziy hukumat faoliyatiga
tegishli bo‘lgan pul emissiyasi, xalqaro zaxiralarni boshqarish va XVJ bilan olib
boriladigan operatsiyalar ham gamrab olinadi.

Har ganday moliyaviy agregat (ko‘rsatkich) bir vaqtning o‘zida bir institutsional
birliklar guruhining moliyaviy aktivlari va boshgalarining moliyaviy majburiyatlarini
ifodalaydi. Umumlashtirilgan yig‘ma ko‘rsatkich tahliliy nuqtai nazardan ma’lum
institutsional birliklar guruhlarining iqtisodiy xulqiga ta’sir etgan holdagina gizigish
uyg‘otishi mumkin.

Umuman olganda “pul” ko‘rsatkichiga ma’lum institutsional birliklar
guruhlarining moliyaviy aktivlari to‘plami sifatida qaralib, ular muomala yoki
jamg‘arish vositasi sifatida foydalanilishi mumkin. Bunday institutsional birliklar
guruhi pullarga egalik giluvchi ”egalik sektori” deb garaladi. Nomoliyaviy xususiy
sektorning pul aktivlari bilan nominal yalpi ichki mahsulot (YalM) va inflatsiya
darajasi orasida ma’lum bog‘liglik mavjud. Demak, pulga egalik qiluvchi sektor
sifatida nomoliyaviy xususiy sektor qaralishi mumkin. Uning aktivlariga boshqga
sektorlarning majburiyatlari yoki tashgi dunyo mamlakatlarining majburiyatlari
Kirishi mumkin.

Agar “pul”ga banklarning majburiyatlari to‘plami sifatida garaladigan bo‘lsa,
banklarning iqtisodiy xulqi pul massasi bilan kredit aloqasiga ta’sir o‘tkazishga
yo‘naltirilgan bo‘ladi.

Asosiy atama va so‘z birikmalari
Moliyaviy dasturlash, iqgtisodiy bargarorlik, makroigtisodiy siyosat, pul-kredit
siyosati, solig-budjet siyosati, milliy xisoblar tizimi, to‘lov balansi, davlat moliyasi
statistikasi, pul-kredit statistikasi, moliyaviy siyosat, moliyaviy operatsiyalar,
inflatsiya, igtisodiy o‘sish, aholining ish bilan bandligi, valuta kursi, foiz stavkalari,
likvidlik, nomoliyaviy sektor.

Muhokama uchun savol va topshiriglar

1. Moliyaviy dasturlash kursini o‘rganishdan ko‘zlangan asosiy magsad.

2. Moliyaviy dasturlash kursining obyekti va predmeti.

3. Moliyaviy siyosatning pirovard belgilangan natijalari sifatida keltiriladigan
ko‘rsatkichlar.

4. Moliya to‘g‘risidagi statistik axborot qanday moliyaviy vositalardan tashkil
topadi?

5. Moliyaviy ogimlar matritsasi.

6. Statistik ma’lumotlarni tashkil etish va iqtisodiy siyosatni tahlil gilishning
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uslubiy asoslari.
7. Moliya tizimi samaradorligining igtisodiyotga ta’siri.
8. Nomoliyaviy sektor samaradorligini baholash.
9. Bank tizimi axborotlarining moliyaviy rivojlanishga ta’siri.
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IIbob. REAL SEKTOR TAHLILI VA BASHORATI

Mazkur bob ikki qismdan iborat bo‘lib, uning birinchi bo‘limida milliy hisoblar
tizimi, iqtisodiyotning asosiy sektorlari va ularning o‘zaro bog‘ligliklari o‘rganiladi.
Shuningdek, yalpi ichki mahsulot va uni hisoblash usullari, inflatsiya, bandlik va
ishsizlik kabi kategoriyalarga ham to°‘xtalinadi. Bobning ikkinchi gismida ishlab
chigarish hajmi, uni belgilaydigan omillar, xarajatlar tarkibi va narxlar darajasini
bashoratlash masalalari yoritigan.

2.1. Milliy hisoblar tizimi

2.1.1. Milliy hisoblar tizimi (MHT). Igtisodiyotning asosiy sektorlari. Asosiy
agregatlar. Asosiy tushunchalar. Yalpi ichki mahsulot (YalM) hajmini
hisoblashning muqobil (muqobil) usullari. Boshqa standart agregatlar.

MHT makroigtisodiyotga taallugli ma’lumotlarni qayta ishlash va
makroiqtisodiy tahlil magsadlarida foydalanish uchun buxgalteriya hisobi tizimi
shaklida ishlab chiqilgan. U xalgaro hamjamiyat tomonidan milliy iqtisodiyot
ko‘rsatkichlarini tahlil gilish, baholash va monitoringini olib borish uchun uzluksiz
axborot oqimlarini tashkil qiladigan asos sifatida tan olingan. MHTdan
foydalanishning boshqa muhim yo‘nalishlariga quyidagilarni kiritish mumkin:

Makroiqtisodiy tahlil. Ushbu yo‘nalishdagi tahlil uchun MHT turli igtisodiy
nazariya va modellarga mos kelganligi va turli darajada rivojlangan mamlakatlarning
ehtiyojlariga javob bera olganligi sababli asos bo‘lib xizmat qiladi.

Turli davrlarga mansub bo ‘lgan ma’lumotlarni tagqoslash. MHT muhim
makroiqtisodiy agregatlarning (masalan, ishlab chiqarish hajmi va bandlik) ma’lum
davrlarda o‘zgarishini kuzatib borishga imkon beradigan izchil tizimdir.

Turli mamlakatlar ma’lumotlarini taqqoslash. Xalgaro andozalar va tasniflarga
binoan ishlab chigilgan MHTning ma’lumotlari xalgaro tashkilotlarga muntazam
tagdim qilinadi. Bu ma’lumotlar o‘z navbatida xalqaro taqqoslash ishlarini tashkil
gilishda foydalaniladi va natijada, masalan, xalqaro valyuta jamg‘armasi (XVJ)ga
a’zo mamlakatlarga imtiyozli yordam ko‘rsatish bo‘yicha kvotalarni aniqlash,
umumiy rejada esa turli mamlakatlar igtisodiyotining miqyoslarini taqgoslashda
qo‘llaniladi. Ushbu tagqoslash ishlarida ishlab chiqarish hajmini ifodalovchi
ko‘rsatkichlar umumiy valutaga keltirib olinadi. Amaliyot nuqtai nazaridan
qiyinchilik tug‘ilmasligi uchun milliy valuta birliklarida hisoblangan YalM ni
umumiy valutaga keltirishda bozor almashuv kursi asos qilib olinadi. Bunday gayta
hisoblashlar bozor almashuv kurslarida YalM darajasida hisoblangan tagqoslama
tovar va xizmatlar savati bilan o‘rtacha tortilgan narxlarning nisbatlari teng bo‘lgan
holdagina talabga javob berishi mumkin. Yugqorida keltirilgan narxlar nisbatini
amaliyotda valutalarning xarid qilish qobiliyati deb ham yuritiladi (VHQQ, RRR yoki
PPS). Birog bozor almashuv kurslari bir gancha vagt mobaynida VHQQdan
farqlanadigan bo‘lsa, hisob-kitoblarda YalMni xorijiy Vvalutada hisoblashda
noaniqliklarga yo‘l qo‘yilishi mumkin. Shuning uchun xalgaro hisob-kitoblarda
muntazam xatolarni iloji boricha qisqartirish uchun maxsus mugqobil usullar ishlab
chigilgan.
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Quyida makroiqtisodiy agregatlar va ularning o‘zaro bog‘ligliklari masalalari
ko‘rib chiqgiladi. Unda, shuningdek inflatsiya darajasini hisoblash va tahlili, bandlik,
ishsizlik, real ish haqgi kabi masalalarga ham alohida e’tibor beriladi.

Iqtisodiyotning asosiy sektorlari.

Iqtisodiyotda oltita muhim sektor faoliyat olib boradi: uy xo‘jaliklari, uy
xo‘jaliklariga xizmat ko‘rsatuvchi nodavlat, nomoliyaviy tashkilotlar, nomoliyaviy
korporatsiyalar, moliya sektori , davlat va tashqi dunyo sektori.

Uy xo ‘jaliklari turli omil bozorlariga yer, mehnat resurslari va kapitalni taklif
qilib tovar bozorlarida tovar va xizmatlarga talabni shakllantiradi. Ayrim paytlarda
ular yuridik magomga ega bo‘lmagan korxona tashkil qilib, ishlab chigaruvchi
maqomini ham olishi mumkin. Uy xo‘jaliklari mamlakatdagi mavjud iqtisodiy holat
va rivojlanish istigbollarini hisobga olgan holda moliya bozorida iste’mol, jamg‘arish
va investitsiyalarga gancha mablag® ajratilishi to‘g‘risida mustaqil qaror gqabul
giladilar.

Uy xojaliklariga xizmat ko ‘rsatuvchi nodavlat, notijorat tashkilotlar o‘z
nomiga ko‘ra davlat tassarufida bo‘lmaydi, davlat budjetidan moliyalashtirilmaydi va
shuningdek tijorat xarakterida faoliyat yuritmaydi. Ularning asosiy maqsadi uy
xo‘jaliklariga xizmat ko‘rsatish bo‘lib, ular moliyaviy mablag‘larni a’zolik badallari,
hayriyalar hisobiga shakllantiradi. Ular qo‘shimcha tarzda tadbirkorlik faoliyati bilan
ham shug‘ullanishlari mumkin. Lekin olingan foyda tashkilot xodimlari orasida
tagsimlanmasdan, uy xo‘jaliklariga yanada sifatliroq xizmat ko‘rsatish uchun
sarflanishi talab gilinadi, aks holda gonunchilikda belgilangan imtiyozlardan mahrum
bo‘lib, nomoliyaviy Kkorporatsiyalar sektoriga mansub bo‘lib qolishlari mumkin.
Ushbu sektorga turli partiyalar, din tashkilotlari, kasaba uyushmalari, gizil yarim oy
jamiyati, Ekosan, Orolni qutgarish va shunga o‘xshash fondlar kiradi.

Nomoliyaviy korporatsiyalar ham bozorga tovar va xizmatlarni ishlab chigarish
uchun yer, ishchi kuchi va kapital singari ishlab chigarish omillaridan foydalanadilar.
Ishlab chiqgarish va investitsiyaga oid qarorlar korxonalarning maksimal foyda olish
magqsadlariga bo‘ysundiriladi.

Moliya sektori iqtisodiyotni moliyaviy xarakterdagi vositachilik xizmatlari bilan
ta’minlaydi. Ushbu sektorga asosiy faoliyati moliyaviy vositachilik bo‘lgan barcha
tashkilotlar, shu jumladan bank tizimi va o‘zaro yordam fondlari, kredit ittifoglari,
nafaqa fondlari va sug‘urta kompaniyalari kabi boshqa moliyaviy muassasalar kiradi.

Davlatning asosiy iqtisodiy roli samarali me’yoriy-huquqiy asosini yaratish,
ma’lum ijtimoiy tovarlar (xizmatlar)ni yyetkazib berish (masalan, ma’orif, ijtimoiy
himoya infratuzilmasi va tizimi), solig tizimini nazorat qgilish va davlat xarajatlarini
boshgarishdan iboratdir.

Tashqi dunyo sektori norezidentlar bilan sodir bo‘ladigan iqtisodiyotdagi barcha
operatsiyalarni gamrab oladi.

Asosiy agregatlar.

Yalpi ishlab chigarish (Q) iqtisodiyotda ishlab chigarilgan barcha tovar va
xizmatlar qiymati. Ushbu ko‘rsatkichda takroriy hisob muammosi mavjud.

Qo ‘shilgan giymat (VA) = yalpi ishlab chigarish - oraliq iste ' moli.
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Qo‘shilgan giymat ko‘rsatkichidan iqtisodchilar mamlakatdagi ishlab chigarish
hajmini o‘lchashda foydalanadilar. Ishlab chiqarish bozor va nobozor turlariga
ajratiladi. Nobozor ishlab chigarishga o‘z iste’moli uchun ishlab chiqarilgan tovar va
xizmatlar kiradi, masalan, shaxsiy tomorqani yuritish va shaxsiy uylarda istiqgomat
qilish bozor giymatiga ega bo‘lmaydi.

Iste’mol (S) iIkki turga ajratiladi: oraliq va pirovard.

Oraliq iste’moliga ishlab chiqarish resurslarining iste’moli Kkiritilsa, pirovard
iste’molga uy xo‘jaliklari va davlat sektorining iste’mol qilgan tovar va xizmatlari
(mamlakat ichkarisida ishlab chigarilgan yoki import gilinganligidan qat’i nazar)
Kiritiladi.

Yalpi ichki mahsulot (GDP) barcha sektorlarda ishlab chigarilgan qo‘shilgan
qiymatlar yig‘indisidir. YalM mamlakatda ishlab chigarilgan pirovard tovar va
xizmatlar qiymatini o‘lchaydigan me’yor hisoblanadi.

Investitsiyalar (yalpi kapitalning shakllanishi) (1) makroigtisodiy nugtai
nazardan iqtisodiyotga kiritilgan kapital qo‘yilmalarning jismoniy hajmini ifodalaydi.
Ayrim paytlarda bu tushunchaga ushbu yilda ishlab chigarilgan, lekin shu yili
iste’'mol qilinmagan tovarlar hajmi ham kiritiladi. Makroiqtisodiy ma’noda
investitsiyalar - uskunalar, fabrikalar, uylarni bunyod qilish, hamda tovar-material
zaxiralarining o‘zgarishini qamrab oladi. Shunday qilib, aksiya va obligatsiyalarni
sotib olish, alohida olingan kishi nugtai nazaridan investitsiya bo‘lib hisoblansa-da,
makroiqtisodiy nuqgtai nazardan bunday operatsiyalar moliyaviy aktivlarning bir
agentdan ikkinchisiga berilganligi sababli investitsiya bo‘lib hisoblanmaydi.

Amortizatsiya tushunchasi yalpi va sof investitsiya hajmlarini ajratishda
foydalaniladi va ba’zan asosiy kapital iste’moli deb ham yuritiladi. Asosiy fondlar
vaqt o‘tishi bilan yemirilishi sababli, biror-bir davrda butunlay foydalanib bo‘lingan
asosiy fondlarning o‘rni amortizatsiya ajratmalari hisobiga qorejaadi va ushbu
summani yalpi investitsiya hajmidan ayirsak, sof investitsiya hajmi aniglanadi. Ya’ni:

Sof investitsiya hajmi = Yalpi investitsiya hajmi — amortizatsiya.

Yalpi investitsiya hajmiga nisbatan sof investitsiya hajmi ishlab chigarish
quvvatlarining o‘zgarishini aniqroq ifodalaydi.

Sof eksport hajmi ko‘rsatkichi tovar va xizmatlar eksportidan tovar va xizmatlar
importini ayirib aniglanadi va yalpi talabga tashqi savdoning ta’sirini o‘lchashda
go‘llaniladi.

Qanoatlantirilgan talab — absoritsiya (A) ba’zan yalpi ichki talab deb nomlanadi
va umumiy pirovard iste’mol (S) bilan yalpi investitsiya () hajmining yig‘indisi
sifatida aniglanadi:

A=C+I1. (2.1)
Asosiy tushunchalar.

Ogimlar va zaxiralar. MHTda iqtisodiy faoliyat ma’lum bir davr, masalan YalM
yil davomida ishlab chigarilgan hajmi ko‘rinishida ifodalanishi mumkin. Odatda,
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statistik gatorlar asosida olinadigan ma’lumotlar ”oqimlar” ko‘rinishida, ayrim vaqt
holatiga nisbatan olingan ma’lumotlar esa ”zaxiralar” ko‘rinishida o‘lchanadi.

Zaxira va oqim tushunchalari o‘zaro bog‘liqdir. Masalan, yil davomida ishlab
chigarilgan avtomobillar ogimi — yil oxiriga avtomobillar zaxirasining Yyalpi
ko‘payishini ifodalaydi. Zavodlar (ishlab chiqarish jarayoni amalga oshiriladigan
binolar) va uskunalarga amortizatsiyani chegirgandan so‘ng yangi investitsiyalar
ogimi inson kapitali yaratgan zaxiralarning o‘zgarishiga teng bo‘ladi. Iqtisodchilarni
birinchi navbatda oqim ko‘rinishidagi ko‘rsatkichlar ko‘proq qiziqtiradi. Biroq,
zaxira ko‘rinishidagi ayrim ko‘rsatkichlar iqtisodiy tahlilda katta ahamiyatga ega
bo‘lishi mumkin. Masalan, pul zaxiralari, bank tizimidagi sof tashqi aktivlar,
to‘lanmagan tashqi yoki ichki garz, ishsizlar soni va h.k.

Yalpi va sof agregatlar. MHTda “yalpi mahsulot” va “sof mahsulot”
tushunchalari  farglanadi. Yalpi ishlab chigarish hajmini aniglash uchun
korxonalarning mahsulotlari pirovard yoki oraliq xarakterdaligiga garamasdan
yig‘indisi jamlanadi. Masalan, fermer ishlab chigargan don qiymati tegirmonchi
ishlab chigargan un va nonvoy ishlab chigargan non qiymatida o‘tiradi. Biroq, ushbu
misolimizda don giymati uch marotaba turli ishlab chigarish jarayonlarida hisobga
olindi. MHTda yuqoridagi misolda keltirilganidek gayta-gayta bir narsani bir necha
marotaba hisoblanishiga yo‘l qo‘ymaslik magsadida faqat pirovard mahsulot hisobga
olinadi. Buning uchun barcha ishlab chigarish birliklarining ishlab chigargan
mahsulotlari yig‘indisidan “oraliq iste’moli” deb nomlanadigan boshqa firmalardan
barcha xaridlar summasi ayiriladi. Hosil bo‘lgan ayirma “qo‘shilgan qiymat” deb
yuritiladi va bu ko‘rsatkich ma’lum bir davrdagi umumiy ishlab chigarish hajmi
bo‘lib hisoblanadi.

MHTdagi “asosiy kapitalning iste’moli” buxgalteriya hisobidagi “amortizatsiya”
tushunchasidan farglanadi. Birinchidan, biror-bir kapital tovarni kapital ta’mirlash
juda gimmatga tushgunga yoki yangi yuqori samarali texnologiyani Kiritilishi
natijasida ma’naviy eskirib qolgunga qadar gancha vaqt o‘tishini oldindan aniq
belgilab bo‘lmaydi. Ikkinchidan, qoldiq qiymatni hisoblashda kapital tovarni bir
necha yil avval sotib olishdagi narxi yoki uni o‘rniga yangi kiritilayotganining narxini
olish kerakmi degan savolga javob berish ancha mushkul. Uchinchidan, ba’zi
hollarda solig sohasidagi qgonunchilikda amortizatsiya summasini tezlashtirilgan
usullaridan foydalanishga ruhsat berilishi yoki amortizatsiya summasini ajratishda
ba’zi tarmoglarga imtiyozlar berilishi mumkin. Natijada, umumiy amortizatsiya
summasi soliq deklaratsiyalari asosida hisoblanib, kapital tovarlar zaxiralarining
ishlab chiqarish jarayonida foydalanishi natijasida kamayishini to‘laqonli ifodalay
olmaydi.

Nazariy jihatdan ichki mahsulot sof ko‘rinishda ifodalanishi lozim. Ammo,
amaliyotda amortizatsiyani hisoblashdagi murakkabliklar va yalpi ko‘rinishdagi
ma’lumotlarning keng tarqalganligi, ularni tezroq hisoblash va mamlakatlararo
taggoslash imkoniyatlarining mavjudligi sababli YalM tushunchasidan foydalanish
gabul gilingan.

MHTda boshqa iqtisodiy ko‘rsatkichlarini hisoblashda ham amortizatsiyaning
hisobga olinishi yoki olinmasligiga qarab “yalpi” va “sof” atamalaridan
foydalaniladi. Masalan, “yalpi kapital qo‘yilmalari” va “sof kapital qo‘yilmalari”,
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“yalpi jamg‘arish” va “sof jamg‘arish” kabi ko‘rsatkichlar. Biroq, boshqga
makroigtisodiy hisoblarda “’yalpi” va “sof” atamalari umuman boshgacha ma’noni
anglatishi mumkin. Masalan, sof eksport” — eksport bilan importning ayirmasiga
teng, “sof tashqi aktivlar” esa tashqi aktivlar bilan tashqi passivlarning ayirmasiga
teng.

Omil xarajatlari va bozor narxlari.

YalM hajmini baholashda barcha korxonalardagi tovar va xizmatlar ishlab
chigarish jarayonida yaratilgan qo‘shilgan qiymatlarning yig‘indisi olinadi.
Korxonalarning davlatga to‘laydigan soliglari (bu yerda gap bilvosita soliglar, ya’ni
mahsulotga soliglar to‘g‘risida ketmoqda) avtomatik tarzda qo‘shilgan qiymat
tarkibiga kiritilmaydi. Agar qo‘shilgan qiymat bilvosita soliglarni inobatga olmasa, u
holda barcha ishlab chiqarish birliklari tomonidan yaratilgan qo‘shilgan qiymatning
umumiy summasi, ya’ni mahsulotning qiymati barcha daromadlar qiymatiga teng
bo‘ladi. Ushbu konsepsiya “omil giymatidagi mahsulot” nomini olgan. Agar barcha
omillardan olingan daromadlar summasiga to‘langan bilvosita soligqlar summasi
qo‘shilsa, hosil bo‘lgan yig‘indi “bozor narxlaridagi mahsulot” deb nomlanadigan
agregat hosil bo‘ladi. “Bozor narxi” atamasi barcha bilvosita soliglarni hisobga
oladigan narxni anglatadi. MHTda bilvosita soliq tushumlari daromad tarkibiga
kiritilmaganligi sababli tabily ravishda “daromad” va “bozor narxidagi mahsulot”
orasida tafovut mavjud bo‘ladi. Bilvosita soliglardan farqli o‘laroq, bevosita
soliglarning bazasi bo‘lib fugarolar va korxonalarning yalpi daromadlari hisoblanadi
va ular ushbu yalpi daromadlardan to‘lanadi.

Korxonalar tomonidan biror-bir davlat idoralaridan subsidiyadalarning olinishi
ham omil daromadlari va ishlab chigarish hajmi orasida tafovutning paydo bo‘lishiga
olib keladi. MHTda bozor narxlaridagi YalMni aniglash uchun omil giymatlarida
aniglangan YalMdan firmalarga beriladigan subsidiyalarni chegirish lozim. Shunday
qgilib, garama-qarishi belgilarga ega bo‘lgan va o‘zaro bir-birini qoplaydigan ikkita
farglanish mavjud bo‘lib, birinchisi korxonalar tomonidan to‘lanadigan bilvosita
soliglar bo‘lsa, ikkinchisi esa korxonalarning davlatdan oladigan subsidiyalaridir.
Bilvosita soliglardan subsidiyalarni ayirish natijada hosil bo‘ladigan modda “sof
bilvosita soliglar” deb yuritiladi.

Transfertlar.

Hech ganday almashuv sodir bo‘lmaydigan va majburiyatlarni paydo
gilmaydigan to‘lovlar transfertlar deb yuritiladi. Transfertlarga xorijda ishlagan
mamlakat fuqarolari jamg‘armalarini repatritsiya qilish (ularning ona vatanlariga
resurslarning kirib kelishi), hadyalar, emigrantlarning pul o‘tkazishlari, hayriya
tashkilotlarining yordamlari va xorijiy mamlakatlarning iqtisodiy yordamlari
kiritiladi. Transfertlar ichki igtisodiyot ishlab chigarishining gismi hisoblanmaganligi
uchun, ular umumiy ishlab chigarish hajmiga kiritilmaydi. Lekin, sof transfertlar
mamlakat iqtisodiyotining ushbu davrda egalik gilishi va pirovard foydalanish hamda
yalpi jamg‘arish magqsadlarida foydalanishi mumkin bo‘lgan umumiy daromad
hajmini ko‘paytirishi yoki kamaytirishi mumkin. Mamlakat yalpi milliy daromadi
(YaMD) va xorijdan oladigan sof transfertlari (TR) summasi yalpi egalikdagi milliy
daromad (YaEMD) ko‘rsatkichini beradi. Ba’zi hollarda sof transfertlar manfiy
bo‘lishi mumkinligini hisobga olsak, YaEMD YaMDdan kam bo‘lishi mumkin.
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Nominal va real agregatlar.

Joriy davr narxlarida hisoblanadigan agregatlar “nominal”, bazis davr narxlarida
hisoblanadiganlari esa “real” agregatlar deb nomlanadi. Masalan, joriy davrda ishlab
chigarilgan nominal YalM joriy davr narxlarida hisoblangan pirovard tovar va
xizmatlar hajmiga teng bo‘ladi. Real YalM esa joriy davrda ishlab chigarilgan
pirovard tovar va xizmatlarning o‘zgarmas bazis davr narxlarida hisoblangan hajmini
ifodalaydi. Nominal YalMdagi o‘zgarishlar narxlar va ishlab chigarilgan mahsulot va
xizmatlar miqdoridagi o‘zgarishlar hisobiga sodir bo‘ladi. Real YalMdagi
o‘zgarishlar esa faqat pirovard ishlab chiqarish hajmlaridagi o‘zgarishlar hisobiga
sodir bo‘lishi mumkin.

Joriy davrda bazis davriga nisbatan narxlarning o‘rtacha o‘zgarishini aniglash
uchun nominal YalM real YalMga bo‘linadi va bu ko‘rsatikch YalM deflyatori deb
yuritiladi. Ushbu ko‘rsatkich mamlakat iqtisodiyotidagi inflatsiya darajasini
baholaydigan umumlashtiruvchi ko‘rsatkich bo‘lib hisoblanadi.

Tovar va xizmatlar.

MHTda har ganday ishlab chiqarish birligi tovar ishlab chiqarishi yoki xizmat
ko‘rsatishidan qat’i nazar ishlab chigarish jarayonida resurslardan foydalanish
natijasida mahsulot ishlab chigaradi va qo‘shilgan giymat yaratadi deb qabul
qilingan. Qo‘shilgan qiymat barcha ishlab chiqarish birliklari tomonidan yaratilishi
va ularning yig‘indisi bo‘lganligi sababli YalM tarkibiga xizmat ko‘rsatish sohasida
yaratilgan qo‘shilgan giymat ham kiritiladi. Har bir mahsulot turining giymati bozor
narxlarida yoki u monopolist tomonidan ishlab chigarilayotgan bo‘lsa (masalan,
energoresurslar), davlat tomonidan belgilangan narxlarda o‘lchanadi. Davlat sektori
mahsulotining giymati barcha kiritilgan omillar giymati, ya’ni davlat sektoridagi
xodimlarga to‘lanadigan ish hagi summasiga ko‘ra o‘lchanadi. Xizmat ko‘rsatish
sohasidagi kapital tovarlarning eskirishi (masalan sartarosh foydalanadigan
gaychining eskirishi) ham mamlakat iqtisodiyotidagi eskirish summasining bir gismi
bo‘lgani uchun YalM tarkibiga kiritiladi.

Rezidentlikka mansublik.

Har bir jismoniy shaxs yoki muassasa qaysi mamlakatda iqtisodiy qiziqishi
kuchliroq va uzviy alogada bo‘lishiga garab biror-bir mamlakatning rezidenti sifatida
qaraladi. Xorijiy mamlakat mulki hisoblangan korxonalar iqtisodiy qiziqishi ko‘proq
korxona joylashgan hudud bilan bog‘liq bo‘lgani uchun, u faoliyat ko‘rsatayotgan
hudud uchun rezident bo‘lib hisoblanadi. Shunday qilib, MHTda mulk nugtai
nazaridan qaysi mamlakatga mansub bo‘lishidan qat’i nazar, mamlakat hududida
faoliyat olib borayotgan barcha korxonalar ushbu mamlakatning rezidentligiga
mansub bo‘ladilar. Xuddi shunga o‘xshab, xorij mamlakatlarida joylashgan va
faoliyat olib borayotgan milliy korxonalarning filial-shoxobchalari asosiy korxona
joylashgan korxonaning emas, balki hagigatda joylashgan mamlakatning
rezidentligiga kiritiladi. MHT va uning ajralmas qismi bo‘lmish to‘lov balansi
magqsadlarida xorijda bir yildan ortiq muddatda ishlayotgan va yashayotgan jismoniy
shaxslar millati va fugaroligidan gat’i nazar o‘sha davrda yashayotgan va ishlayotgan
mamlakat rezidenti hisoblanadi. Davlat boshqaruv idoralari xorijda faoliyat
yuritayotgan bo‘lsada, o‘z mamlakatining rezidenti hisoblanadi. Masalan, xorijda
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joylashgan elchixonalar va u yerda ishlash uchun yuborilgan xodimlar oz
mamlakatlarining rezidenti bo‘lib hisoblanadi.

Yalpi ichki mahsulot hajmini hisoblashning mugqobil usullari

Eng asosiy makroiqtisodiy ko‘rsatkich bo‘lmish YalMni uch xil usulda
hisoblash mumkin: ishlab chigarish, daromadlar va xarajatlar. Lekin ko‘rsatkich qaysi
usulda hisoblanmasin, bir xil natija berishi lozim.

Ishlab chigarish usuliga ko‘ra YalM mamlakatda ishlab chigarilgan bozor
narxlaridagi yalpi qo‘shilgan qiymat yig‘indisiga yoki yalpi ishlab chiqarish hajmidan
ishlab chiqarish jarayonida foydalanilgan tovar va xizmatlar qiymatini (ya’ni oraliq
iste’molini) ayirish natijasiga teng.

Shunday qilib,

GDP =) VA (2.2)

bu yerda > VA-— iqtisodiyotning barcha sektorlaridagi qo‘shilgan qiymatlar
yig‘indisi.

YalM konsepsiyasi rezidentlik tushunchasiga asoslangan bo‘lib, faqat
rezidentlar tomonidan ishlab chigarilgan mahsulotni hisobga oladi. Shuningdek, u
amortizatsiyani (asosiy kapital iste’molini) qamrab olgani uchun yalpilik
konsepsiyasiga ham rioya giladi.

Daromadlar usuli bo‘yicha YalMni hisoblashda barcha ishlab chigaruvchi-
rezidentlar daromadlarining yig‘indisi olinadi. Demalk,

GDR,

bozor narxlarida gi

=GDP.

il qymatideg i T 1OP = W +0S + TSP, (2.3)

bu yerda: W — xodimlarga to‘lanadigan mehnat haqi va boshga ustamalar
yig‘indisi; OS — ishlab chigarish birliklarining operatsion foydasi (ijara haqi, foizlar,
amortizatsiya va foyda); TSP — bilvosita soliglar minus subsidiyalar.

Xarajatlar usulida YalM barcha pirovard foydalanish moddalarining
yig‘indisidan iborat bo‘ladi. Ya’ni,

GDP=C+1+(X -M), (2.4)

bu yerda: S — davlat va nodavlat sektorlarning pirovard iste’moli; | — yalpi
investitsiyalar hajmi (aosiy kapitalga investitsiyalar plyus tovar-moddiy zaxiralarning
o‘zgarishi); X — tovar va noomil xizmatlar eksporti; M — tovar va noomil xizmatlar
importi.

Boshqga standart agregatlar.

YalM fagat mamlakat ichkarisida olingan daromadlarni ifodalashi, yalpi talabni
shakllantirishda esa iqtisodiyotdagi barcha manbalardan olinadigan daromadlar
hisobga olinganligi sababli, u yalpi daromadlarni to‘liq aks ettira olmaydi. Shuning
uchun MHTda qo‘shimcha tarzda yalpi milliy daromad (YaMD yoki GNI) va yalpi
egalikdagi milliy daromad (YaEMD vyoki GNDI) agregatlari hisoblanadi. Bu
agregatlarni hisoblash ichki emas, balki milliy asosda tashkil gilingan, chunki ular
tarkibiga mamlakat ichida shakllangan, lekin norezidentlarga to‘langan daromadlar
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kiritilmasdan, mamlakat tashqarisida shakllangan, lekin bizning rezidentlarga
to‘langan daromadlar hisobga olinadi.

Yalpi milliy daromad. YalM yordamida mamlakat rezidentlari tomonidan ishlab
chigarilgan pirovard mahsulotlar hajmi aniglanganligi uchun, uni hisoblashda
norezidentlar olgan yoki to‘lagan daromadlar inobatga olinmaydi. Ishlab chiqaruvchi
birliklarning ishlab chigarish faoliyati natijasida shakllangan daromadlari asosan
rezidentlar orasida tagsimlanadi. Shu bilan birga daromadlarning ma’lum bir gismi
norezidentlarga to‘lanadi. Faqat rezidentlarning olgan daromadlarinigina hisobga
olish uchun

YaMD = YalM — norezidentlarga to ‘lanadigan daromadlar +
+ norezident ishlab chigarish birliklaridan olinadigan daromadlar.

YalM va YaMD orasidagi farq “xorijdan olinadigan sof omil daromadlari” deb
nomlanib, “Yf” deb belgilanadi. Bu farq musbat ham, manfiy ham bo‘lishi mumkin.
Shunday qilib,

GNI = GDP+Yf . (2.5)

YalMni hisoblash konsepsiyasi ham bir vaqtning o‘zida ishlab chiqarish va
daromadlar bilan bog‘langan bo‘lsa, YaMD konsepsiyasi fagat birlamchi daromadlar
bilan bog‘langandir. Omil to‘lovlari va tushumlari odatda bevosita investitsiyalardan
olinadigan dividendlar gisga va uzoq muddatli garzlardan olinadigan foizlar kabi
daromadlarni ifodalaydi. Mehnat faoliyati natijasida olinadigan daromadlar xorijdan
kelgan ishchi rezidentga aylanishi uchun bir yil vaqt (statistik hisob-kitoblar
magsadlarida) talab gilinganligi uchun katta miqdorlarni tashkil gilmaydi. Bu turdagi
daromad xorijdan kelgan xodim mehnat qilgan mamlakat YalM va kelgan mamlakati
YaMDga kiritiladi. Tashqi omil xizmatlari bo‘yicha to‘lov va tushumlar tarkibiga
shuningdek yer va inshootlar uchun ijara hagi va royalti (kitoblar, filmlar, musiga
asarlari, kompyuter dasturlari va h.k.) ham kiritiladi.

Yalpi egalikdagi milliy daromad pirovard iste’mol yoki jamg‘arish magsadlarida
rezidentlar egalik gilishlari mumkin bo‘lgan umumiy daromadlardir. Uni hisoblash
uchun YaMDga xorijdan olingan sof joriy transfertlar qo‘shiladi, ya’ni

GNDI =GNI +TRf . (2.6)

Xorijdan olingan sof joriy transfertlarni hisoblash uchun ishlab chiqarish
omillari hisobiga olingan daromad bilan bog‘liq bo‘lmagan norezidentlardan olingan
joriy transfertlardan xorijga o‘tkazilgan xuddi shunday transfertlarni ayirish lozim.
Ushbu transfertlar xususiy va davlatniki bo‘lishi mumkin. Xususiy transfertlarga
asosan xodimlar ish haqlarining o‘tkazilishi kiritilsa, davlat transfertlariga esa
hukumatlarning grantlari (gaytarilmaydigan yordam) kiradi. Joriy transfertlar bilan
kapitalning harakati o‘rtasida aniq chegarani belgilash ancha murakkab masala va
shuning uchun u yalpi jamg‘arma hajmiga ta’sir ko‘rsatishi mumkin.
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Yalpi milliy jamg‘arma hajmi yalpi egalikdagi milliy daromaddan pirovard
iste’mol ayirib hisoblanadi, ya’ni
S=GNDI -C. (2.7)

MHTdagi asosiy agregatlar

Ishlab chigarish Daromad* Xarajatlar
Tarmogqlardagi qo‘shilgan | Xodimlarlarga goplash (W) Xususiy iste’mol (Cp)
giymat: + (OS) korxonalarning joriy + davlat boshgaruv
Qishlog xo‘jaligi daromadi (amortizatsiya ham | idoralarining iste’moli (Cg)
Sanoat qo‘shilgan) + yalpi investitsiya hajmi (1)
Xizmatlar + tovar va noomil xizmatlar
Davlat xizmatlari = baza narxlaridagi GDP eksporti (X)
= baza narxlaridagi GDP + bilvosita soliglar minus | tovar va noomil xizmatlar
+ bilvosita soliglar minus | mahsulotlarga subsidiyalar importi (M)**
mahsulotlarga subsidiyalar
bozor narxlaridagi GDP bozor narxlaridagi GDP bozor narxlaridagi GDP
+ xorijdan olinadigan sof omil | + xorijdan olinadigan sof omil
daromadlari (Yf) daromadlari (Yf)
= bozor narxlaridagi yalpi | = bozor narxlaridagi yalpi
milliy daromad narxlaridagi | milliy daromad narxlaridagi
GNI GNI
+ xorijdan olinadigan sof joriy | + xorijdan olinadigan sof joriy
transfertlar (TRf) transfertlar (TRf)
= vyalpi egalikdagi milliy | = vyalpi egalikdagi milliy
daromad (GNDI) daromad (GNDI)
- amortizatsiya (D) - amortizatsiya (D)
= Sof egalikdagi milliy | = Sof egalikdagi milliy
daromad (NNDI) daromad (NNDI

*) baholash iste’molchilarning narxlarida hisoblanadi.
**) xarajatlarning importdan boshqa tashkil etuvchilari iste’molchilar narxlarida hisoblansa, import FOB
narxlarida baholanadi. Xususan unga bilvosita soliglar minus subsidiyalar kirmaydi.

2.1.2. Asosiy o‘zaro bog‘ligliklar. Yalpi daromad va talab bilan to‘lov
balansining joriy operatsiyalar hisobi saldosi. Yalpi jamg‘arish va investitsiyalar
bilan to‘lov balansining joriy operatsiyalar hisobi saldosi.

Milliy daromadni hisoblash tamoyillari makroigtisodiy tahlilda hal giluvchi rol
o‘ynaydigan va shuning uchun alohida e’tibor berish lozim bo‘lgan ikkita muhim
o‘zaro bog‘ligliklarga olib keladi. Bu fundamental o‘zaro bog‘ligliklar YalMni uni
xarajatlar usuli bilan bog‘laydigan ayniyatdan kelib chigadi. Birinchisi yalpi daromad
va yalpi xarajatlarni to‘lov balansi joriy hisoblar hisobining saldosi bilan alogasini
ifodalaydi, ikkinchisi esa yalpi jamg‘arma hajmi bilan yalpi investitsiya hajmini yana
to‘lov balansining joriy hisoblar hisobining saldosi bilan alogasini ifodalaydi.

Yalpi daromad va yalpi xarajatlarni to ‘lov balansining joriy hisoblar hisobining
saldosi bilan bog ‘ligligi

MHT va to‘lov balansi (TB) orasidagi birinchi turdagi o‘zaro alogalarni YalM,
YaMD va YaEMD lar orasidagi ayniyatlardan keltirib chigarish mumkin.

GNDI - A=CAB. (2.8)
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Yuqoridagi ayniyat TB ni tahlil gilishda yalpi talab usulining asosi hisoblanadi.
Ayniyatning mazmuni shundan iboratki, TBning joriy operatsiyalar hisobidagi
kamomad — ushbu davlat daromadga garab buromad qilmayotganligini, ya’ni ishlab
chigarganiga nisbatan ko‘proq iste’mol qilganligini anglatadi. Boshgacha aytganda,
TB joriy operatsiyalar hisobining kamomadi yalpi talabning yalpi daromadlardan
ko‘p bo‘lganligini ifodalaydi. Ushbu kamomadni gisqartirish uchun daromadlarni
oshirish yoki yalpi talabni kamaytirish lozim. Qisqga fursatlarda ishlab chigarish
hajmini (mos ravishda daromadlarni) ko‘paytirish hozirgi paytda foydalanilmayotgan
ishlab chiqgarish quvvatlaridan foydalanish hisobiga, o‘rta muddatli davrlarda esa
chuqur o‘ylangan tizimiy siyosat yuritish orqali amalga oshirilishi mumkin. Yalpi
ichki talabni qisqartirish pirovard iste’mol (S) yoki yalpi investitsiyalarni (I)
kamaytirish evaziga sodir bo‘lishi mumkin. Yalpi talab va daromadni gamrab olgan
ayniyat barqarorlashtirish dasturini ishlab chigishda katta ahamiyatga ega bo‘lsada, u
fagat hisob-kitob shaklidir va joriy operatsiyalar hisobi nazariyasining almashuv
kursi, foiz stavkalari va tashqi muhit ta’siri kabi omillarini ifodalamaydi.

Yalpi jamg‘arma va investitsiyalar hajmi va joriy operatsiyalar hisobining
saldosi

MHT agregatlari bilan joriy operatsiyalar hisobining saldosi orasidagi o‘zaro
munosabatlarni belgilashning ikkinchi vositasi bo‘lib mamlakat jamg‘arma va
investitsiyalar balansi hisoblanadi. Joriy operatsiyalar hisobining saldosi (SAV)
mamlakatdagi jamg‘arma (S) va investitsiyalar (1) orasidagi farq sifatida aniglanadi.

S—-1=CAB (2.9)
yoki

Mamlakat igtisodiyotidagi jamg ‘arma va investitsiyalar orasidagi
farg =Joriy operatsiyalar hisobining saldosi= (2.10)
= Xorijiy jamg ‘armalardan foydalanish

Boshgacha aytganda, mamlakat iqtisodiyotidagi jamg‘arma va investitsiyalar
bilan joriy operatsiyalar hisobi saldosi orasidagi balansni hukumatni xorijiy
investitsiyalardan foydalanishi sifatida garash mumkin.

Yopiq iqtisodiyotda yalpi jamg‘arma hajmi yalpi investitsiya hajmiga teng
bo‘ladi. Ochiq iqtisodiyotda esa yuqoridagi ikkita ko‘rsatkich orasida farq mavjud
bo‘ladi va u joriy operatsiyalar hisobining saldosiga teng bo‘ladi. Boshqgacha
aytganda, har ganday yalpi investitsiyalar hajmining mamlakatdagi yalpi
jamg‘armadan ortgan qismini xorijiy jamg‘armalar hisobiga qorejaishi lozim bo‘ladi.
Shunday qilib, joriy operatsiyalar hisobining saldosini kamaytirish uchun
jamg‘armalarni  ko‘paytirish yoki investitsiyalarni qisqgartirish kerak. Agar
investitsiyalar jamg‘armalardan katta bo‘lsa, mamlakat bu fargni goplash uchun
xorijdan qarz olishi, ya’ni xorijiy jamg‘armalardan foydalanishi talab gilinadi.

Shunday qilib, jamg‘arma va investitsiyalar orasidagi fargni joriy operatsiyalar
hisobining saldosi bilan bog‘lovchi ayniyat yalpi daromad va yalpi talab aytiyatidan
kelib chigar ekan.
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Ayniyatlar hagigiy ahvolni ifodalasada, mamlakat iqtisodiyotida mavjud bo‘lgan
deformasiyalarni, igtisodiy agentlarning ushbu deformasiyalardan manfaatdorligini
ifodalovchi xulqini tushuntirib bera olmaydi. Lekin bu ayniyatlardagi o‘zaro
alogalarni tushunish va bilish ichki va tashqgi hodisalar orasidagi alogalarni tahlil
gilish uchun zarurdir, chunki ular orgali igtisodiyot sektorlari orasida moliyaviy
resurslar ogimini ochib berish imkoniyati yaratiladi.

Yalpi daromad va yalpi talab hamda joriy operatsiyalar hisobining saldosi
orasidagi o zaro alogalar.

Daromad va xarajatning asosiy yalpi ko‘rsatkichlari

Yalpi ichki mahsulot (GDP) =C+I1+(X-M) (1)
Yalpi milliy daromad (GNI) = GDP +Yf =C+I+(X-M+Yf) (2)
= A+ (X-M + Yf) (3)
Yalpi egalikdagi milliy daromad (GNDI) = GNI + TRf (4)
=C+I1+(X-M+ Yf+ TRf) (5)
=A+(X-M+Yf+TRf) (6)
GNDI - A = X-M+Yf+TRf (7)
chunki GNDI - C =S
GNDI -C =1+ X-M+Yf+TRf=S (8)
shuning uchun S - | = X-M+Yf+TRf = CAB (9)
bu yerda
A = yalpi ichki talab (A= S+I)
X = tovar va noomil xizmatlar eksporti
M = tovar va noomil xizmatlar importi
Mi = xorijdan olingan sof omil daromadlari
TRf = xorijdan olingan sof transfertlar
C = pirovard iste’mol
I = yalpi investitsiya hajmi (tovar-moddiy
zaxiralarining o‘zgarishi ham
hisoblanadi)
S = yalpi milliy jamg‘arma hajmi

2.1.3. Nominal va real YalM

Yuqorida gayd gilinganidek, nominal YalM ushbu yildagi ishlab chigarish
hajmining ushbu yil narxlaridagi qiymatini ifodalaydi.

Demak, nominal YalM hajmining o‘zgarishiga ham ishlab chiqarish jismoniy
hajmi, ham narxlardagi o‘zgarishlar ta’sir ko‘rsatar ekan.

Fagat jismoniy hajmdagi o‘zgarishlarning o‘zinigina hisoblash uchun
igtisodchilar nominal YalMni yalpi ichki mahsulotning deflyatori deb nomlangan eng
umumlashtiruvchi inflatsiya ko‘rsatkichidan foydalanib deflatsiya qgilishadi.

YalMni yalpi ichki mahsulot deflyatori yordamida deflatsiya gilishdan hosil
bo‘lgan ko‘rsatkich real YalM deb yuritiladi. MHTda real YalM deganda joriy
yildagi ishlab chiqarish hajmini bazis davri narxlaridagi qiymati tushuniladi.

YalM deflyatori bazis yilida 100 deb gabul qilingan narxlarga nisbatan joriy
yilda igtisodiyot bo‘yicha o‘rtacha narxlar o‘zgarishini ifodalaydi.

Nominal va real YalM hamda YalM deflyatori o‘zaro quyidagicha bog‘langan:
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Nomin al YalM =

Real YalM *YalM deflyatori (2.11)
100
yoki

Real Yalm —Nominal_YalM__,,, (2.12)
YalM deflyatori

yoki

YalM deflyatori= Nominal YalM ., (2.13)
Real YalM

O‘sish sur’atlari nuqtai nazaridan:
L+Vv)=(@1+g) * L+ p), (2.14)

bu yerda: v — nominal YalMning foizlardagi o‘sish sur’ati/100; g - real
YalMning foizlardagi o‘sish sur’atlari/100; p — YalM deflyatori orqgali ifodalangan
foizlardagi inflatsiya sur’atlari/100.

2.1.4. YalM hajmini hisoblash masalalari. Umumiy masalalar. Bozor
iqtisodiyotiga o‘tayotgan mamlakatlardagi xususiy masalalar

YalMdan ishlab chigarish hajmi va rezidentlarning iqtisodiy farovonligini
o‘Ichashda keng foydalanilgani bilan, ushbu yondoshish quyidagi to‘rtta kamchilikka
egadir:

Birinchidan, ba’zi mahsulot turlarining bozorda sotish-sotib olish predmeti
bo‘lib hisoblanmasligi sababli, qiymatlarini aniq hisoblab bo‘lmaydi. Masalan, davlat
xizmati ijtimoiy ishlar xarakteridagi nobozor faoliyati, tomorqadagi faoliyat, egasi
egallagan uy-joyning ijara giymati va h.k.

Ikkinchidan, MHT tovarlar sifatining oshishini yyetarli darajada ifodalamaydi.
Masalan, kompyuterlar sifatining keskin oshgani bilan, ularning bahosi pasayishi
mumekin.

Uchinchidan, ba’zi iqtisodiy faoliyat turlari resurslarni atrof-muhit ifloslanishi
va milliy xavfsizlik hurujlariga garshi garatsada, YalMga hissa qo‘shadi deb
hisoblanadi. YalM konsepsiyasi bu ”yomon™ hurujlarni bosishga garatilgan faoliyatni
nazarda tutmagan.

Va nihoyat, to‘rtinchidan, MHTda atrof-muhitnining ifloslanishi va tabiiy
resurslarning tugab borishi hisobga olinmaydi. Bu muammolar rivojlanayotgan va
bozor iqtisodiyotiga o‘tayotgan mamlakatlar uchun katta ahamiyatga egadi.

“Qora bozor’ning (yashirin iqtisodiyotning) mavjudligi ham iqtisodiyotdagi
ishlab chigarish hajmini aniqlashda katta muammolarni keltirib chiqaradi. Xo‘jalik
yurituvchi subyektlar narkotik moddalarni sotish yoki kontrabanda operatsiyalarini
bajarish jarayonida soliglardan qochib, qonun va rasmiy qoidalarni buzadilar. Ba’zi
mamlakatlarda yashirin igtisodiyot migyoslari juda salmoqli bo‘ladi. Qora bozordagi
operatsiyalar, asosan nagd pullar orgali sodir etilganligi sababli, gora bozor
miqgyoslari naqd pul ko‘rinishidagi aktivlar migdoriga qarab baholanadi. MHTda uni
baholash uchun yalpi daromad va yalpi xarajat orasidagi farqdan ham foydalanish
mumkin. Agar yashirin iqtisodiyot rasmiy iqtisodiy o‘sish ko‘rsatkichlariga nisbatan
jadalroq rivojlansa, ishlab chigarish hajmining o‘sish sur’atlari kamayitrib
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hisoblangan bo‘ladi. Ko‘pchilik mutaxassislarning fikriga ko‘ra rasmiy
iqtisodiyotning gattiq nazorat qilinishi bozor iqtisodiyotiga o‘tayotgan mamlakatlarda
“qora bozor ’ning salmoqli miqyosga ega bo‘lishiga olib kelgan.

Oxirgi yillarda bozor iqtisodiyotiga o‘tayotgan mamlakatlarda keskin
o‘zgarishlar sodir bo‘ldi. Biroq iqtisodiy statistikadagi chegaralanganlik bu
mamlakatlardagi barqgarorlashtirish jarayonlarining ogibatlarini baholashda ayrim
muammolarni  keltirib chigardi. Ko‘pchilik iqgtisodchilarning fikriga ko‘ra,
islohotlarning dastlabki bosqichlarida rasmiy statistika ma’lumotlarida ishlab
chiqarish hajmlarining pasayishi bo‘rttirib ko‘rsatilgan bo‘lsa, iqtisodiyotning
sog‘lomlashish jadalligi esa kamaytirib ko‘rsatilgan. Bunday fikrlar quyidagilarga
asoslangan:

— xususiy ishlab chiqarish hajmining kamaytirib ko‘rsatilishi. Amaldagi
an’anaviy statistika iqtisodiyotda sodir bo‘layotgan tez o‘zgarishlarni gamrab
ololmayotganligi sababli, ishlab chigarish hajmining real o‘zgarishlarini ham
to‘lagonli hisoblay ololmayapti. Davlat tasarrufidagi sanoat korxonalarida ishlab
chigarish hajmining qisqarish jarayoni xususiy xizmat ko‘rsatish sohasidagi keskin
ko‘tarilish bilan birgalikda sodir bo‘lmoqda. Amaldagi an’anaviy statistika esa,
odatda xizmat ko‘rsatish sohasiga “o‘gay” ko‘z bilan garab kelgan. Natijada
ko‘pincha rasmiy statistika ragamlarida xususiy sektor rivojlanishidagi sur’atlar
yyetarli darajada hisobga olinmasdan umumiy iqtisodiy pasayish va aholi turmush
darajasining pasayish miqyoslari bo‘rttirilib ko‘rsatilmoqda. Xususiy sektordagi
pasaytirib ko‘rsatish masalasini bozor iqtisodiyotiga o‘tayotgan mamlakatlardagi
bandlik darajasini tahlil qilish jarayonida chuqur ko‘rib chiqish mumkin;

— amaldagi statistika tizimining kamchiliklari. An’anaviy statistika tizimlari
unchalik katta bo‘lmagan davlat tasarrufidagi savdo tashkilotlari faoliyatini
kuzatishga qaratilganligi sababli mayda xususiy savdodagi juda tez rivojlanish
jarayonlarini to‘laqonli kuzatishga moslashmagan;

— indekslardagi farqlanishlar. Bozor iqtisodiyotiga o‘tayotgan mamlakatlarda
iqtisodiy faoliyatni kamaytirib ko‘rsatish bilan birga indekslar hisoblashda ham
muammolar mavjud. Ishlab chigarish hajmining real o‘zgarish indeksini hisoblash
uchun turli ishlab chigarish hajmlari tagqoslanishi lozim. Bozor iqgtisodiyoti
sharoitlarida tovarlar qiymatini taqqoslash uchun narxlardan foydalaniladi va ular
asosida ishlab chigarish hajmlarining indekslari hisoblanadi. Bozor iqgtisodiyotiga
o‘tish davrida islohotlardan avval mavjud bo‘lgan narxlar turli tovarlarning
tagqoslama giymatlarini ifodalay olmagan. Narxlar biror-bir darajada tannarxga
asoslangan bo‘lsada, tannarxning o‘zi resurslarning tagqoslama yetishmovchiligini
ifodalamagan. Undan tashqari, islohotlargacha bo‘lgan davrda taqqoslama
xarajatlarni iste’molchi uchun tovarning foydaligiga qarab sarflash mexanzmi
umuman mavjud bo‘lmagan;

— mahsulotning assortimenti va sifatidagi o‘zgarishlar. Hozirgacha yangi tovar
va xizmatlarning paydo bo‘lishi, biror-bir tovar va xizmatlar ishlab chiqarilishining
to‘xtatilishi va sifatdagi keskin o‘zgarishlarni hisobga olish masalasiga oydinlik
kiritilmagan. Bunday muammolar barcha mamlakatlarda mavjud bo‘lsada, bozor
iqtisodiyotiga o‘tish jarayonida u alohida ahamiyat kasb etadi, chunki yangi yuqori
sifatli tovarlarning paydo bo‘lishi va tovar yetishmovchiligiga barham berilishi aholi
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turmush darajasining oshganligidan dalolat beradi, agar gap asosiy fondlar to‘g‘risida
ketadigan bo‘lsa — hisobga olinmagan investitsiyalar sifati to‘g‘risida ketishi
mumkin. Undan tashqari, erkinlashtirishdan avval talab bo‘lmaganligi sababli ayrim
mahsulotlar sotilmay qolgan, lekin ishlab chigarish tarkibida hisobga olingan.
Erkinlashtirishdan so‘ng bunday mahsulotlarni ishlab chigarish to‘xtatilgan va
natijada o‘Ichanadigan mahsulot hajmi kamaygan. Erkinlashtirishdan oldin bu
tovarlar sotilmay omborxonalarda chang bosib yotganligi uchun iqtisodiy nugqtai
nazardan hech qanday qiymatga ega bo‘lmagan va shuning uchun ularning bozordan
chiqib ketishini ishlab chigarish hajmini kamayishi deb hisoblamaslik lozim.

O‘Ichashdagi yuqorida qayd qilingan muammolar miqyosi to‘g‘risida
to‘g‘ridan-to‘g‘ri dalillar amalda kam keltirilishiga qaramasdan, ular bilan bog‘liq
bo‘lgan xatolar miqyosi juda katta bo‘lishi mumkin. An’anaviy statistikadagi hisob-
kitoblarga nisbatan mugobil bo‘lgan va yangi turdagi faoliyatlarni to‘laroq gqamrab
oladigan ko‘rsatikchlardan foydalanish hollari ham, albatta uchrab turadi. Masalan,
aholi iste’molini tekshirishlar xususiy chakana savdoni ham gamrab oladi. Y oKi
Polsha mamlakatida real ishlab chigarish hajmining kamayishi 1989-1992-yillar
uchun rasmiy statitika ma’lumotlariga ko‘ra 18 % baholangan bo‘lsa, muqobil
baholash atigi 5-10 % bo‘lganligini ko‘rsatgan.

Yugoridagilardan, har holda rasmiy statistika ma’lumotlaridan foydalanish
jarayonida ularning gamrab olish va hisoblash manbalari masalasiga ehtiyotkorlik
bilan murojaat qilish zarur degan xulosa chiqarishga imkon beradi. Umumiy tarzda
bozor iqtisodiyotiga o‘tayotgan mamlakatlarda olib borilayotgan iqtisodiy islohotlar
dasturining biror-bir qirralari to‘g‘risida, aynigsa aholining turmush darajasi
masalasida, global xulosalarni chiqarish masalalarida, ishlab chiqarish hajmini
o‘lchashda ma’lum xatolar mavjudligini esdan chigarmaslik lozim.

2.1.5. Inflatsiya

Igtisodiyotda narxlar umumiy darajasining muttasil va doimo oshib borishiga
inflatsiya deyiladi. Iqgtisodiyotdagi barcha tovar va xizmatlarga o‘rtacha narxlarning
oshishini ayrim tovar va xizmatlar guruhlariga nisbiy narxlarning o‘zgarishi bilan
farglash lozim. Odatda narxlarning umumiy oshishi nisbiy narxlar tarkibining
o‘zgarishi bilan bog‘langan bo‘ladi, ammo inflatsiya deb nisbiy narxlarning
o‘zgarishi emas, balki umumiy narxlarning oshishi hisoblanadi. Ayrim muhim
tovarlarga nisbiy narxlarning o‘zgarishi (masalan, elektr energiyasi yoki neft
mahsulotlariga) ko‘pincha, inflatsiyaga garshi olib borilayotgan iqtisodiy siyosatga
garamasdan, umumiy inflatsiyaga olib keluvchi jarayonlarni boshlab berishi mumkin.

Boshgariladigan narxlarning (monopolist korxonalar ishlab chigaradigan tovar
va xizmatlarga) oshirilishi dastavval umumiy narxlarning oshishiga olib keladi. Biroq
u o‘z navbatida nisbiy narxlarning ham o‘zgarishiga olib keladi. Bunda asosiy
inflatsiya tezlashuvi shart emas, chunki asosiy inflatsiya kam uchraydigan bir
yo‘lakay boshqariladigan narxlar, aksiz soliglari yoki valuta kursidagi o‘zgarishlarni
hisobga olmagan holda hisoblanadi. Asosiy inflatsiyani har doim ham aniq hisoblash
qiyinroq bo‘lsada, u iqtisodiy siyosatda inflatsiya sur’atlari ko rsatkichlariga nisbhatan
muhimroq mo‘ljal sifatida tan olingan. Ayniqgsa, bozor iqtisodiyotiga o‘tayotgan
mamlakatlarning mutaxassislari bu mamlakatlarda tizimiy islohotlar o‘tkazilish
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sababli ko‘pgina tovar va xizmatlar narxlariga tuzatishlar kiritilishi munosabati bilan
inflatsiya sur’atlariga nisbatan asosiy inflatsiya sur’atlariga ko‘proq e’tibor berishlari
lozim.

Bir yo‘lakay ayrim tovarlarga, aynigsa juda muhim hisoblangan
energoresurslarga narxlarning oshirilishi, albatta butun iqtisodiyotda narxlarning (shu
jumladan ish hagining ham) oshishiga olib keladi. Agar mamlakatda qattiq pul-kredit
siyosati olib borilmasa, bir yo‘lakay narxlarning oshishi muttasil inflatsiya sodir
bo‘lishiga olib keladi (bunday inflatsiya xarajatlarning oshishi hisobiga sodir bo‘lgan,
deb nomlanadi). Oldin xarajatlar oshib, keyin u muttasil inflatsiyaga olib kelgan
misollarni ko‘plab keltirish mumkin. Yaqgqol misol sifatida 1990-yillarda nisbiy
narxlardagi farqlarni kamaytirish yo‘nalishida bozor iqtisodiyotiga o‘tayotgan
mamlakatlarda neft va gazning dunyo narxlariga o‘tkazilishi munosabati bilan sodir
bo‘lgan karaxtlikni keltirish mumkin. Bir gancha mamlakatlarda energoresurslarga
narxlarning o°sishi boshqa narxlar va ish hagining o‘sishi bilan qorejaishiga harakat
gilinganligi kuchli inflatsiya jazavasiga olib keldi. Shu davrda ayrim mamlakatlar
qattiqg moliyaviy siyosat yuritishlari va nisbiy narxlarni tuzatish davrida aholi
tomonidan real daromadlarining pasayishi masalasida tushunish mavjud bo‘lganligi
natijasida inflatsiyani nazoratga olishga muvaffaq bo‘ldilar.

YalM deflyatoridan tashqari statistikada inflatsiyani ifodalaydigan boshga
ko‘rsatkichlar ham hisoblanadi. Ular qatorida iste’mol narxlari indeksi (INI yoki CPI)
xalgaro andozalarga ko‘ra 300 tadan kam bo‘lmagan tovar va xizmatlarni gamrab
olgan iste’mol savati bo‘yicha narxlarning o‘rtacha o‘zgarishini ifodalaydi. Uning
YalM deflyatoridan uchta asosiy fargi mavjud.

Birinchi fargi — indekslarning turli tovar va xizmatlar tarkibini qgamrab olganligi.
Agar INI fagat aholi xarid qgiladigan iste’mol tovarlari va Xizmatlarinigina qamrab
olsa, YalM deflyatori YaIM tarkibiga kiruvchi barcha tovar va xizmatlarni qamrab
oladi. Natijada, firmalar va davlat boshgaruvi idoralarining, masalan, xomashyo,
materiallar, mashinalar, uskunalar, texnoliyagiya bilan bog‘liq bo‘lgan xarid gilgan
tovar va xizmatlariga narxlarning o‘zgarishi YaIM deflyatoriga bevosita ta’sir qilsa,
INIga ta’sir qilmaydi.

Ikkinchi fargi — YalM deflyatori fagat mamlakat ichkarisida ishlab chigarilgan
tovar va xizmatlar narxlarining o‘zgarishini ifodalab, import qilingan pirovard
mahsulotlariga narx o°‘zgarishini gamrab olmaydi. Shuning uchun import
mahsulotlariga narxlarning o‘zgarishi YalM deflyatoriga gisga muddatlarda
to‘g‘ridan-to‘g‘ri ta’sir o‘tkazmaydi. Ammo import mahsulotlari INIning savatiga
kiritilgani uchun, ularga narxlarning o‘zgarishi INIga bevosita ta’sir ko‘rsatadi.

Uchinchi fargi — indekslarni hisoblash uslubiyatidagi vaznlardan foydalanish.
INIni hisoblashda Laspeyres formulasidan foydalaniladi. Unga ko‘ra bazis davridagi
iste’mol savatiga kiruvchi tovar va xizmatlarning o‘zgarmas vaznlari qo‘llaniladi.
YalM deflyatorini hisoblashda esa Pashe formulasidan foydalaniladi. Uning savatiga
kiruvchi tovar va xizmatlar salmog‘i (vazni) o‘zgarib turishi mumkin. Boshgacha
aytganda, INIda vazn sifatida bazis davridagi miqdorlar olinsa, YalM deflyatorini
hisoblashda joriy davr vaznlari (miqdori) olinadi. Masalan, yog‘ingarchilik kam
bo‘lgan quruqchilik natijasida makka hosili nobud bo‘lgan bo‘lsa, uni ishlab
chigarish hajmi nolgacha tushib ketadi, narxi esa keskin ko‘tariladi. Bu holda makka
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(ishlab chigarilmagan) YalM deflyatorining hisob-kitoblariga kiritilmaydi, lekin INI
hisob-kitoblarida hamon inobatga olinadi va natijada INIning sun’iy tarzda bo‘rttirib
ko‘rsatilishiga olib kelishi mumkin.

Inflatsiya sur’atlari past vaqtlarda YalM deflyatori va INI o‘rtasida katta farq
bo‘lmaydi. Ammo nisbiy narxlar va importning keskin o‘zgargan paytlarida farq
katta bo‘lishi mumkin.

Ayrim tovarlarga narxlar oshib ketgan paytlarda, odatda iste’molchilar bu
tovarlarning o‘rnini bosishi mumkin bo‘lgan tovarlarni ko‘proq xarid qilishlari
mumkin. Laspeyres indeksida o‘zgarmas bazis davridagi vaznlardan
foydalanilganligi sababli iste’mol tarkibidagi bunday o‘zgarishlar hisobga olinmaydi.
Bundan tashqari, bu indeks yyetarli tarzda tovarlar sifatining yaxshilanishi yoki yangi
tovarlarning paydo bo‘lishi, yoki pasaytirilgan narxlarda savdo qiladigan chakana
savdo shoxobchalari sonining ko‘payishi holatlarni ham hisobga olmaydi. Shuning
uchun Laspeyres indeksi ko‘pincha inflatsiya sur’atlarini oshirib ko‘rsatadi.

INIga o‘xshash ulgurji narxlar indeksi va mahsulot ishlab chiqaruvchilar
narxlari indeksi ham Laspeyres formulasi bo‘yicha o‘zgarmas vaznlardan foydalanib
hisoblanganligi uchun ko‘pincha inflatsiya darajasini oshirib ko‘rsatadi. Boshqa
tomondan o°‘zgaruvchi vaznli Pashe indeksi esa inflatsiya sur’atlarini pasaytirib
ko‘rsatadi.

2PQ: +100
z PoQo

Iste'mol narxlari indeksi(INI) =

yoki Laspeyres indeksi

L S P
Joriy yil narxlaridegi YalM 100 — z Q. 100

Bazis yil narxlaridagi YalM > P,Q,
yoki Paashe indeksi.

YalM deflyatori=

2.1.6. Daromadlar va bandlik. Real ish haqi. Bandlik va ishsizlik

Real ish hagini hisoblash uchun nominal ish hagini narx indeksiga bo‘lish kerak.
Igtisodiy atama sifatida real ish haqi va real daromad tushunchalarini farglash lozim.
Real ish hagi tushunchasi ish hagi oladigan shaxsning ishlab chiqarish jarayonida
mehnat sarflaganligi uchun oladigan pul ko‘rinishidagi daromadlarining hagigatdagi
sotib olish quvvatini ifodalaydi. Real daromadlar yuqoridagiga qo‘shimcha tarzda
natura ko‘rinishdagi transfertlar va ish haqgidan tashqari turli nafagalarni ham gamrab
oladi. Bu tushunchalarni farglash, aynigsa bozor iqgtisodiyotiga o‘tayotgan
mamlakatlarda ish hagi bilan bog‘liq bo‘lmagan transfertlar, masalan
subsidiyalanadigan  ozig-ovgat va uy-joy kommunal xizmatlari, aholi
daromadlarining muhim gismi hisoblanganligi uchun katta ahamiyat kasb etadi.
Shuning uchun bu mamlakatlarda real ish hagining dinamikasi ko‘rsatkichi aholi
turmush darajasini aniq ifodalamasligi mumkin. Kelgusda uzogq muddatli davr uchun
real ish hagining o‘sish sur’ati asosan iqtisodiyotda mehnat unumdorligining o°sish
sur’atlari bilan uzviy bog‘liq bo‘ladi. Bu bog‘liglik makroiqtisodiy tahlil ishlarida
katta ahamiyatga ega. Agar quyidagi shartli belgilarni gabul gilsak:

R — narxlarning umumiy darajasi;
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L — kishi-soatlarda hisoblagan umumiy mehnat sarfi;

Y —ishlab chiqgarishning real hajmi;

Y/L — mehnat unumdorligi;

WL — umumiy ish hagi fondi;

WL/Y — ishlab chiqarilgan mahsulot birligiga to‘g‘ri kelgan ishchi kuchi sarfi;

P*Y — nominal daromad;

S — ish hagidan boshqa ko‘rinishdagi daromadlar bilan ish haqgi ko‘rinishdagi
daromadlarning nisbati (bu nisbatni o‘zgarmas deb qabul gilamiz)

PxY =WL + S+WL =WL *(1+ )

tenglamasini yozishimiz mumekin.
U holda, agar ko‘rsatkichlarni qo‘shimcha o‘sish sur’atlari orqali ifodalasak:

R )
yoki
() @
yoki

inflatsiya sur atlari = ish haqining o ‘sish sur’atlari —
—mehnat unumdorligining o ‘sish sur’atlari

yoki
M AP:AY AL (3)

W P Y L
Boshgacha aytganda

SIEHEE) 2
P P L L
ish haqining real o ‘sish sur’atlari = mehnat unumdorligining o ‘sish sur’atlari.

Demak, agar mehnat unumdorligi 2 foizga va ish hagi 6 foizga oshgan bo‘lsa,
inflatsiya darajasi shu yili 4 foiz bo‘lgan deb hisoblashimiz mumkin. Shunday qilib,
mehnat unumdorligining o‘sish sur’atlari barqaror narxlar sharoitida ish hagi o‘sish
sur’atining yuqori chegarasini belgilaydi.

Bandlik va ishsizlik.

Quyida ishsizlik darajasini tahlil gilishda qo‘llaniladigan muhim konsepsiya va
tushunchalarni keltiramiz.

Ishchi kuchi — ta’rifga ko‘ra mehnatga layoqatli yoshdagi (erkaklar — 16 yoshdan
60 yoshgacha, ayollar — 16 yoshdan 55 yoshgacha) ishlayotgan va ish gidirayotgan
barcha kishilar. Ishchi kuchi tarkibidagi doimiy ish joyiga ega bo‘lmagan va ish
izlayotgan shaxslar ishsiz deb hisoblanadi.
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Ishsizlik darajasi — doimiy ish joyiga ega bo‘lmagan va ish ilayotgan
shaxslarning umumiy ishchi kuchidagi foizlarda hisoblangan salmog‘i. Demalk,

Ishsizlik darajasi= — 21923 SO 100
ishchikuchisoni

Bandlik darajasini tahlil gilishda ish topishdan umidini uzganlar tushunchasi
muhimdir. Uzoq muddat davomida band bo‘lmagan va ish topa olmagan shaxslar
ko‘pincha ish qidirishga barham berib, ishchi kuchi tarkibidan chiqib ketadilar va
shuning uchun ular ishsizlar deb hisoblanmaydi. Natijada, igtisodiyotdagi haqiqgiy
ishsizlik darajasi pasaytirib ko‘rsatiladi.

Ishchikuchiningsalmog'i = ishchi kuchi *100 .

mehnatgalayogatli yoshdagiaholi soni

Ishchi kuchi salmog‘ining, masalan, ayollarning mehnat bozoriga chiqishi
natijasida, o‘zgarishi ishsizlik darajasi ko‘rsatkichiga kuchli ta’sir qilishi mumkin.

To‘la bandlik — igtisodiyotda bandlikning optimal darajadaligini bildiradi. Bu
holatni ishsizlik darajasi nol ekan deb tushunmaslik lozim. Bozor iqtisodiyoti
sharoitida doimo talab tarkibi, texnologiya va mahsulotlar o‘zgarishda bo‘lishi
sababli doimo biror-bir darajada ishsizlik mavjud bo‘ladi. Ko‘pgina iqtisodchilar
ishchi kuchining tarkibidagi o‘zgarishlar va mehnat bozoridagi tizimiy o‘zgarishlar
oxirgi yillarda ko‘p mamlakatlarda to‘la bandlik darajasini birmuncha ko‘targan
degan xulosaga kelishgan. Bu esa 0‘z navbatida ishsizlik darajasini nisbatan yuqori
va barqaror bo‘lishiga olib keldi.

Inflatsiya darajasini oshishiga olib kelmaydigan ishsizlik ko‘rsatkichi —
muvozanatni ta’minlaydigan bandlikni ta’minlaydi.

Odatda ishsizlik tushunchasi quyidagicha tasniflanadi:

— mavsumiy ishsizlik — yil davomida (odatda qishloq xo‘jaligi, qurilish, turizm
sohasida) ishchi kuchining taklifi va unga bo‘lgan talabdagi o‘zgarishlar sababli sodir
bo‘ladi;

— friksion ishsizlik — bo‘sh ish o‘rinlari xodimlar va ish beruvchilar tomonidan
o‘rganilishi lozim bo‘lganligi sababli vaqtincha ma’lum bir davr mobaynida
to‘lmasdan qolgan vaqtlarda sodir bo‘ladi. Bu turdagi ishsizlik odatda uzoq vaqt
davob etmaydi va ishchilar bilan ish o‘rinlarining o‘zaro mosligini ta’minlashga
xizmat qilishi mumkin;

— davriy (siklik) ishsizlik — igtisodiyotda pasayish davrlarida ishlab chigarish
hajmining kamayishi sababli sodir bo‘ladi. Pasayish bozor iqtisodiyoti ish siklining
ajralmas gismi hisoblanadi. Pasayish davrlarida hukumatning asosiy vazifasi talabni
rag‘batlantirishga qaratiligan iqtisodiy siyosat yuritib, bu turdagi ishsizlikni iloji
boricha qisqartirishga qaratilgan bo‘lishi lozim;

— tizimiy (strukturaviy) ishsizlik — geografik joylashish va malakaning mos
kelmasligi oqibatida sodir bo‘ladi. Masalan, talab va texnologiya tarkibidagi
o‘zgarishlar ayrim kasblarga talabni kamaytirishi mumkin. Tizimiy ishsizlik
mintaqada qaysidir tarmoqgning tugatilishi va uning o‘rniga yangi tarmoq
shakllanayotgan davrlarda sodir bo‘ladi. Bu turdagi ishsizlikni tugatish xodimlarni
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gaytadan o‘qitish va ularning harakatchanligini oshirishni talab qilganligi uchun
boshqga turdagi ishliklarga nisbatan ancha giyin kechadi;

— yashirin ishsizlik — xodimning ishlab chiqarishga qo‘shgan hissasi nol yoki
manfily bo‘lgan paytlarda sodir bo‘ladi. Iqtisodiyotdagi ushbu fakt tan olinib, bunday
xodimlarni unumliroq ishga o‘tkazishi orqali yashirin ishsizlikni qisqartirish mumkin.

2.2. Ishlab chigarish hajmi, xarajatlar va narxlar bashorati

Ushbu gismda ishlab chigarish hajmlari, xarajatlar, inflatsiya sur’atlariga ta’sir
qiladigan omillar va ularni bashoratlash usullari ko‘rib chiqiladi. Iqtisodiy o‘sish va
inflatsiya sur’atlari bo‘yicha belgilangan nazorat ragamlari igtisodiy siyosatni olib
borishda asosiy maqgsad hisoblanganligi uchun, ularni bashoratlash bargarorlashtirish
dasturlarini ishlab chigishda asos gilib olinadi. Bundan tashqari, xarajatlar tarkibini
o‘zi o‘sish imkoniyatlari va shuningdek mamlakatning tashqgi dunyo mamlakatlari
bilan alogalari balansini tahlil va bashoratlashda muhim rol o‘ynaydi.

2.2.1. Ishlab chiqgarish. Ishlab chigarish hajmini belgilaydigan omillar:
talab va taklif. Ishlab chigarish hajmini bashoratlash

Ishlab chigarish hajmi. Talab va taklif. Bozor igtisodiyoti sharoitlarida biror-bir
turdagi mahsulotlarni ishlab chigarish yoki xizmatlarni ko‘rsatish va ularni sotib olish
odatda ixtiyoriy bo‘ladi. Natijada, yalpi ishlab chigarish hajmi iqtisodiyotni turli
sektorlaridagi ayrim korxonalarning qabul qilgan qarorlarini ifodalaydi.
Makroiqtisodiy tahlil ayrim firmalar faoliyatini o‘rganishga emas, balki asosiy
e’tiborni umumiy ishlab chigarish hajmiga qaratadi.

Tovar va xizmatlarni mumkin bo‘lgan ishlab chigarish hajmi foydalanilayotgan
resurslar (kapital, ishchi kuchi), shuningdek mavjud texnologiya darajasi, mehnat va
bozor tarkibidagi munosabatga ko‘ra o‘zgarib turishi mumkin. Yalpi ishlab chigarish
funksiyasi ishlab chigarish hajmi bilan ishlab chigarishning turli omillari orasidagi
bog‘liglikni ko‘rsatadi. Ishlab chigarish funksiyasi quyidagicha yozilishi mumkin:

Q=1f(K LA, (2.14)

bu yerda: Q — real ishlab chigarish; K — kapital; L — ishchi kuchi; A —
texnologiya (yoki texnika taraqqiyoti).

Demak, real ishlab chiqarish hajmi kapital, ishchi kuchi va texnologiya hisobiga
o‘sishi mumkin va ular ishlab chigarishning omillari hisoblanadi.

Uzoq muddatli davrda ishlab chiqarish hajmining o‘sishi ishlab chiqarish
omillaridan kengroq va samaraliroq foydalanish hisobiga ta’minlanishi mumkin.
Mehnat resurslarninig to‘la bandlik va ishchi kuchi va kapitaldan normal intensivlik
bilan foydalanish sharoitlaridagi ishlab chigarish hajmi ishlab chigarishning potensial
darajasi yoki to‘la bandlik sharoitidagi ishlab chiqarish darajasi deb yuritiladi.

Doimiy ishlab chigarish darajasi berilgan asosiy kapital va ishchi kuchi
hajmlaridan foydalanib, maksimal ishlab chigarish mumkin bo‘lgan hajmdan kam
bo‘ladi. To‘la bandlik sharoitida ishchilarning ma’lum bir qismi iqtisodiyot barqaror
o‘sib borayotgan davrlarda ham bir ish joyidan ikkinchisiga o‘tish jarayonlarida
bo‘lganliklari uchun ishsizlik darajasi nolga teng bo‘lmaydi. Undan tashqari,

28



masalan, uskunalarga vaqti-vaqti bilan texnik xizmat ko‘rsatilishi zarurligi sababli,
ular tinmasdan mahsulot ishlab chiqgarish bilan band bo‘lolmaydilar.

Bozor igtisodiyoti sharoitlarida firmalarning ishlab chigarish quvvatlari joriy va
kelgusidagi sotish hajmlariga ko‘ra to‘la yoki gisman ishlatilishi mumkin. Demak,
ishlab chigarish quvvatlaridan foydalanish firma ishlab chigarayotgan mahsulotga
talab bilan uzviy bog‘liglikda bo‘ladi. Agar sotish hajmi doimiy ishlab chigarish
hajmidan past bo‘lsa, korxona odatda ishlab chigarayotgan mahsulot hajmini
qisqartiradi va ishchilarning ma’lum qismini ishdan bo‘shatishi mumkin.
Makroiqtisodiy darajada iqtisodiyotda talab sust bo‘lgan paytlarda ishsizlik darajasi
odatdagi darajadan ko‘tariladi va firmalarning ishlab chigarish hajmi maksimal
imkoniyat darajasidan past bo‘ladi. Shunday qilib, gisga muddatli davrlarda
YalMning real o‘sishi, birinchi navbatda, talabning o‘zgarishini ifodalasada, ishchi
kuchi va kapitaldan to‘la foydalanilmasligi mumkin. Iqtisodiyotda gisga vaqt
mobaynida yalpi ishlab chiqgarish hajmi normal to‘la band sharoitidagi ishlab
chiqarish darajasiga nisbatan yuqoriroq ham bo‘lishi mumkin. Bunday holatlarda ish
hagi va boshqga ishlab chigarish xarajatlarining oshishi inflyasiga olib keladi.

Talabning oshishi pul ko‘rinishidagi ishlab chigarish hajmini ham oshishiga olib
keladi, lekin unga ham real ishlab chigarish hajmining, ham narxlarning oshishi ta’sir
ko‘rsatadi. Agar iqtisodiyot ishlab chiqarishning doimiy darajasidan ancha past
holatda bo‘lsa, ishlab chigarish hajmining o‘sish migyoslari salmoqli bo‘ladi; teskari
holat bo‘lsa, ya’ni ishlab chiqarish hajmi to‘la bandlik holatiga yaqin yoki undan ham
yuqori bo‘lsa, ishlab chigarish hajmining o‘sishi nisbatan past darajada bo‘lib,
narxlarning ta’siri kuchli bo‘ladi. Yalpi talab to‘la bandlik holatiga yyetib, keyin
pasayib borsa, dastavval narxlar va ayniqgsa ishchi kuchining narxi (ya’ni, ish haqi)
pasayishga nisbatan qarshilik ko‘rsatilishi sababli ishlab chiqarish hajmiga ta’sir
ko‘rsatadi.

Bozor iqtisodiyoti sharoitlarida gisga muddatda yugoridagi omillar ishlab
chiqarish hajmiga asosiy ta’sir etuvchi omillar hisoblanadi.

Ishlab chigarish hajmini bashoratlash. Sanoati rivojlangan mamlakatlarda
ishlab chigarish salohiyatining uzoq muddatli trendlari to‘g‘risidagi to‘laqonli
statistik ma’lumotlar yordamida ishlab chiqarish funksiyalarini tahlil etish
imkoniyatlari mavjud. Qisga muddatli kelgusi davr uchun ishlab chigarish hajmlarini
aniglashda talab va taklif omillaridan foydalanish mumkin. Taxminiy ishlab chiqarish
funksiyalarini hisoblash maqsadida talab va taklif orasidagi bog‘ligliklarni
ifodalovchi ekonometrik modellar tuzilishi talab gilinishi sababli, bandlik va asosiy
fondlar to‘g‘risida yyetarli darajada ma’lumotlar zarur. Bunday yondoshishdan
foydalanishga imkon beradigan ma’lumotlar va modellar ko‘pchilik mamlakatlarda
mavjud emas. Natijada, moliyaviy dasturlar tuzishda ishlab chigarish hajmlarining
bashoratini, odatda boshqa taxminiy usullarga asoslanib ishlab chiqishga to‘ri keladi.

Yalpi ishlab chiqarish hajmining taxminiy bashoratini ishlab chiqishda
qo‘llaniladigan usullardan biri oxirgi yillardagi tendensiyalardan foydalanishdir. Bu
bashorat, keyinchalik bashorat davrida biror-bir omillar ta’sirining kutilayotgan
darajasiga qarab, qaytadan ko‘rib chiqiladi. Odatda, iqgtisodiy o‘sishning haqiqiy
sur’atlari YalMning doimiy o‘sish sur’atlaridan qanchalik farq gilishi mumkinligiga
(past yoki yuqori) baho beriladi. Bunday bashoratning asoslanganligi YalM
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tarkibidagi o‘zgarishlar tendensiyasiga qarab tekshiriladi. Har bir sektor bo‘yicha
qilingan ekstropolyasiyaga tuzatishlar ushbu sektorga xos bo‘lgan omillar va har xil
faoliyat turlari orasidagi bog‘ligliklardan kelib chiggan holda kiritish lozim. Masalan,
qishlog xo‘jaligi sektorining bashoratlari bu sektorga xos bo‘lgan iqlim, ishlab
chigaruvchilar narxi va shunga o‘xshash boshga omillardagi bashoratlarni hisobga
olgan holda tuzililishi kerak. Tizimiy o‘zgarishlar davrida ishlab chiqarish tarkibining
o‘zgarishiga ta’sir giluvchi omillarni ham hisobga olinishi talab etildi.

2.2.2. Xarajatlar tarkibi. Uy xo‘jaliklari iste’molini belgilovchi omillar.
Xususiy sektorda kapital qo‘yilmalarni belgilovchi omillar

Xarajatlar tarkibi. Bashoratlar ichki va tashqi komponentlar bashoratiga
bo‘linadi. Ichki talab iste’mol va investitsiyalarni, tashqi talab esa eksport va import
operatsiyalarini qamrab oladi. Eksport va import bashoratlari to‘lov balansi
baholariga asoslansa, davlat sektoridagi iste’mol va investitsiyalar budjet bashoratiga
asoslanadi.

Quyida uy xo‘jaliklarining iste’moli va investitsiyalari bashorati masalalari
yoritilgan. Ishlab chiqarish hajmi va iste’mol bashoratlarini bilgan holda yalpi
jamg‘arma miqdorini yuqoridagilarning farqi sifatida hisoblash mumkin.

Uy xo ‘jaliklari iste ’'molini belgilaydigan omillar. Uy xo°jaliklarining ixiyoridagi
daromadni (YD) uning manbalari va undan foydalanish nuqtai nazaridan ko‘rib
chigish mumkin:

YD=W-T=CP+SP , (2.15)

bu yerda: W — ish haqi; T — soliglar minus to‘lovlar, ya’ni bevosita shaxsiy
daromadlarga soliglardan (masalan, aholidan olinadigan daromad solig‘i) aholiga
qaytarilmaydigan to‘lovlar (masalan, pensiya va ishsizlik nafagalari); CP — shaxsiy
iste’mol; SP — shaxsiy jamg‘arma.

Demak, uy xo‘jaliklarida iste’mol va jamg‘arma bir vaqtning o‘zida hisoblanadi.
Agar uy xo‘jaliklarining iste’moli ma’lum bo‘lsa, ixtiyordagi daromadga asoslanib,
goldiq usulida jamg‘armani aniqlash mumkin.

Iqtisodiy nazariyadan ma’lumki, uy xo‘jaliklarining iste’moli va ixtiyoridagi
daromadi orasida arifmetik bog‘liglikdan tashqari hulqiy bog‘liglik ham mavjud:

CP =a + b*YD, (2.16)

buyerda a>0,0<b>1.

Iste’'mol funksiyasining bunday tarzdagi yozuvi iste’molga moyillikning
doimiyligi (MRS = ACP/AYD=b) va shu vaqtning o‘zida iste’molga o‘rtacha
moyillik (ACP/AYD) ijobiy konstanta nisbiy migdorining kamayishi hisobiga YD
oshganda, kamayishini nazarda tutadi. Ya’ni, iste’mol va jamg‘armaning o‘zgarishi
iqtisodiy jonlanish paytlarida jamg‘arish koeffitsiyentining ko‘tarilishi, pasayish
paytlarida esa jamg‘arish koeffitsiyentining kamayishi tendensiyasiga ega bo‘lganligi
sababli, iqgtisodiy bargarorlikdan darak beradi. Bundan tashgari, uzoq muddatli
bashorat davrida daromadlarning o‘sib borishi, jamg‘arish koeffitsiyentini ham oshib
borishini nazarda tutadi.
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Uy xo‘jaliklari iste’molidagi qonuniyatlarni yanada to‘laroq tushuntirib berish
magsadida iste’molning yuqorida keltirilgan eng oddiy tenglamasiga qo‘shimcha
o‘zgaruvchilarni kiritish mumkin:

CP = f (YD*, NW, r, X), (2.17)

bu yerda: CP — shaxsiy iste’mol xarajatlari; YD*- uy xo‘jaliklarining o‘rtacha
joriy va kelgusi davrda kutilayotgan ixtiyoridagi daromadlari (2.15 tenglamaga
asosan aniglangan); NW — uy xo‘jaliklarining sof moddiy boyliklari; r - soliq
to‘langandan keyingi real foiz stavkasi; X — iste’molga ta’sir qiladigan boshqga
omillar.

Xususiy sektorda investitsiyalarga ta’sir giladigan omillar. Yalpi kapital
go‘yilmalari asosiy kapitalni yalpi jamg‘arish (mashinalar, uskunalar, binolar va
inshootlar) va tovar-moddiy zaxiralarning o‘zgarishiga ajratiladi. Bozor iqtisodiyoti
mamlakatlarida kapital qo‘yilmalarni bashoratlashda, odatda kapital qo‘yilmalari
davlat va xususiy kapital qo‘yilmalariga ajratilishi maqgsadga muvofiq, deb
hisoblanadi. Davlatning kapital qo‘yilmalari budjet rejasiga mos kelishi lozim. Bozor
igtisodiyotiga o‘tayotgan mamlakatlarda siyosiy rahbarlikning eng asosiy
masalalaridan biri, davlat korxonalarining kapital qo‘yilmalari rejasi hisoblanadi.
Natijada, bozor kuchlari davlat korxonalariga kapital qo‘yilmalari uchun asosiy omil
bo‘Imasligi mumkin.

Xususiy sektorning kapital qo‘yilmalari YalMning asosiy tashkil etuvchilari
hisoblanadi, lekin wularni bashoratlash ancha qiyinchiliklar tug‘diradi. Sanoati
rivojlangan mamlakatlarda xususiy investitsiyalar, odatda uy-joy fondiga va u bilan
bog‘liq bo‘lmagan investitsiyalarga ajratiladi. Yuqoridagi har bir turdagi
investitsiyalarni bashoratlashda alohida maxsus modellardan foydalaniladi.

Xususiy sektorning investitsiyalarini nazariy modellarida asosiy e’tibor foyda
normasi va moliyalashni amalga oshirgan investorning oladigan daromadiga beriladi.
Biroq, foyda normasining hisob-kitoblari investorning kelgusida ishlab chigariladigan
mahsulotni sotish hajmlariga asoslanishi ham mumkin. Investorlarning kelgusidagi
sotish hajmlari bobida yutuqga erishishlarini kutishlari va ishonchlarida subyektivlik
elementlari mavjud bo‘lib, uni miqdoriy baholash imkoniyati yo‘q darajada. Undan
tashgari, kapitalning qgiymati va chegaraviy unumdorligiga asoslangan
investitsiyalarni optimallashtirishning standart modellarini institutsional va tizimiy
omillarning mavjudligi, rivojlangan moliviy bozorlarning mavjud emasligi, kapitalni
shakllantirishda davlat rolining salmoqliligi va boshga bozor mexanizmidagi turli
noaniqliklar sababli, qo‘llash imkoniyati bo‘lmaydi. Shuningdek, yuqorida
ta’kidlangan modellarni qo‘llashga kapital, ishchi kuchi, ish hagiga xarajatlar kabi
ma’lumotlarni olishdagi murakkabliklar tufayli qiyinchiliklar tug‘diradi.

Ba’zi izlanishlarda xususiy investitsiyalarni chegarovchi asosiy omil bo‘lib
moliyalashtirish bahosi emas, balki mablag‘larning yetishmasligi hisoblanadi, deb
ta’kidlanadi. Bu holat real foiz stavkalarining bozor muvozanati darajasidan past
darajada ekanligidan dalolat berib, moliyaviy resurslar narxlar bilan bog‘liq
bo‘lmagan mexanizmlar orqali tagsimlanishidan dalolat beradi. Bunday
mamlakatlarda xususiy investitsiyalar migdorini belgilovchi asosiy omil sifatida bank
kreditlarining mavjudligi, xorijiy kapitalning kirib kelishi, hamda taqsimlanmagan

31



foyda ko‘riladi. Bank kreditlarining mavjudligi mamlakatda olib borilayotgan pul-
kredit siyosatiga bog‘liq bo‘ladi. Xususiy sektor davlat sektori tomonidan siqib
chigarilmasligi uchun olib borilayotgan solig-budjet siyosati ham katta ahamiyatga
ega. Odatda, davlat sektori tomonidan bank kreditlariga talabning oshishi, xususiy
sektorga berilishi mumkin bo‘lgan kreditlar miqdorini kamashtirishga olib keladi.

2.2.3. Narxlar darajasini bashoratlash. Umumiy qoidalar. Amaliy
yondoshish

Narxlar darajasini bashoratlash. Inflatsiya darajasini bashoratlashda quyidagi
omillarni hisobga olish muhimdir:

— tannarxning oshishidagi qanday tendensiyalar narxlarni oshishiga olib
kelmoqda? Energoresurslarga dunyo narxlarining oshishi bunga yaqqol misol bo‘lishi
mumkin. Natijada, xarajatlar majburiy tarzda oshib, taklif nugtai nazaridan
inflatsiyaga ta’sir o‘tkaziladi. Xarajatlar o‘sishini baholashda qancha foiz narxlarni
o‘sishiga va qancha foiz korxonaning o‘ziga pastroq (yuqoriroq) foyda olinishiga
ta’sir qilishi mumkinligini baholash talab gilinadi;

— firmalar xarajatlarning oshishi hisobiga narxlarni qanchaga ko‘tarilishi
mamlakat iqtisodiyotini iqtisodiy siklning qaysi bosqichida turganligiga bog‘liq
bo‘ladi. Agar tovar va xizmatlarga talab yuqori darajada va malakali xodimlar
yetishmayotgan bo‘lsa, firmalar ish hagini yanada oshirib, buning natijasida ortigcha
gilingan xarajatlarni qoplash uchun narxlarni ko‘tarishlari mumkin (talab tufayli sodir
bo‘lgan inflatsiya). Bunday vaziyat mamlakat ichida va shuningdek xorijiy ishlab
chigaruvchilar bilan raqobat bo‘lmagan holatlarda sodir bo‘ladi. Yuqoriroq
xarajatlarni narxlarga ko‘chirish darajasi mamlakatda olib borilayotgan iqtisodiy
siyosat, shu jumladan hukumatning xarajatlari oshayotgan ayrim sektorlarga soliq
imtiyozlari va subsidiyalar berishga tayyorligi bilan uzviy bog‘langandir;

— 1iqtisodiy siyosatning asosiy yo‘nalishlari nimalardan iborat va oxirgi yilga
nisbatan qanday o‘zgarishlar sodir bo‘ldi? Masalan, real ishlab chigarish hajmi
o‘zgarmay qolib, pul-kredit nazorati yumshatilsa, iste’molchilar nisbatan ko‘payib
ketgan pul massasini tovar va xizmatlar sotib olishga xarajat gilishlari natijasida
narxlar ko‘tarilishi sodir bo‘ladi (talab ta’siridagi inflatsiya);

— bir yoki bir nechta narxlarning o‘zgarishi narxlar umumiy darajasi
o‘zgarishini ifodalaydimi yoki u boshqa garama-qarshi yo‘nalishdagi narxlarning
o‘zgarishi bilan qorejaadimi? Nisbiy narxlarning o‘zgarishi chegaralangan
resurslarning eng katta naf keltirishi mumkin bo‘lgan sohalarda qaytadan tagsimlash
zarurligini ko‘rsatadi. Boshqa tomondan qaraganda, narxlar umumiy darajasining
oshishi, odatda igtisodiyotda ortigcha talab mavjudligidan dalolat beradi. Amalda bu
ikki holat orasidagi tafovut qisqga muddatli kelgusi davrda narxlar pasayishiga
qarshilik qilganligi sababli, yo‘qolib ketadi. Shunday qilib, nisbiy narxlarning
o‘zgarishi qisqa vaqtda bo‘lsada, narxlar umumiy darajasini o‘sishida aks etadj;

— iste’molchilarning kelgusida narxlar o‘zgarishi bobidagi kutishlari bugungi
kundagi narxlarning o‘sishiga qanday ta’sir qiladi? Inflatsion kutish, masalan foiz
stavkalarining tezda ko‘tarilishi va ish hagini oshirish talablarida oz ifodasini topib,
iste’molchilarning  xarajatlariga ta’sir ko‘rsatadi. Kutishni modellashtirish
muammolari iqtisodchilar orasida jiddiy garama-qarshi fikrlar uyg‘otgan va bir
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qancha empirik izlanishlar o‘tkazilishiga sabab bo‘lgan bo‘lsada, uning asosida
oddiygina g‘oya yotadi, ya’ni kishilarning kelgusi davrga bo‘lgan fikrlari bugungi
kundagi hulqglariga ta’sir ko‘rsatadi;

— narxlarning harakatiga mamlakatning rasmiy siyosati ta’sir qiladi. Unga
narxlarni nazorat qilish, raqobat sohasidagi siyosat va tashqi savdo tizimidagi
choralari kiradi. Tashqi savdo tizimi ganchalik erkin bo‘lsa, ortiqcha talabning
salmoqli foizi ichki narxlarning o‘sishida emas, balki to‘lov balansida ifoda topadi.
Narxlarning o‘zgarishiga almashuv kursining tarkibi kuchli ta’sir o‘tkazishi mumkin:
almashuv kursi tizimi ganchalik moslanuvchan bo‘lsa, talabning o‘sishi shunchalik
valuta zaxiralarining gisgarishida aks topadi.

Inflatsiyani baholashning eng oddiy usullaridan birida xarajatlarning oshishi
bashoratlash uchun asos hisoblanadi. Biroq, inflatsiyani bunday tarzda baholash vaqt
o‘tishi bilan narxlarning oshishi umuman iqtisodga bilvosita ta’sir o‘tkazishi
mumkinligi natijasda fagat taxminiy deb qabul qilinishi mumkin. Bundan tashqari,
qandaydir vaqt davomida narxlarning o‘zgarishi fagqat shu davrdagi xarajatlarning
oshishinigina emas, balki undan oldingi davrlardan davom yetib kelayotgan xarajatlar
oshishini ifodalashi mumkin. Masalan, import mahsulotlariga narxlarning oshishi,
dastavval fagatgina bevosita import qilinayotgan tovarlar narxi va mamlakat
ichkarisida o‘sha import qilingan xomashyo va materiallardan foydalanib ishlab
chiqgarilgan tovarlar narxining oshishida aks topadi. Ammo, keyinchalik yuqoriroq
narxlarning iqtisodiyotga kengroq tarqalib borishi natijasida, mamlakat ichkarisidagi
xomashyo va materiallarga narxlarning oshishi ehtimoli mavjud bo‘ladi. Bu oqibatlar,
agar ortigcha xarajatlarni goplash magsadida ish hagi ham oshirilsa, juda kuchli
bo‘lishi mumkin.

Iste’mol narxlari indeksi (INI) — rezidentlar iste’mol giladigan vakolatli savatga
kiritilgan, mamlakat ichkarisida ishlab chigarilgan va import gilingan tovar va
xizmatlarga narxlarning o‘zgarishini, YalM deflyatori esa mamlakat ichkarisida
ishlab chigarilgan va ichki iste’mol va eksportga mo‘ljallangan barcha tovar va
xizmatlarga narxlarning o‘zgarishini ifodalashi hagida oldingi savollarda ko‘rib
chigilgan edi. Bashorat ishlarida INI va YalM deflyatori orasidagi farg boshga
sabablardan tashqari, import va eksport narxlarining o‘zgarishi orasidagi farq bilan
ham bog‘liq ekanligini esdan chigarmaslik lozim. Agar import narxlari eksport
narxlariga nisbatan yuqoriroq darajada oshsa, INI orqali ifodalangan inflatsiya
boshga teng sharoitlarda YalM deflyatori orqali ifodalangan inflatsiya darajasidan
kattaroq bo‘ladi. Ammo amalda import narxlarining INIga va eksport narxlarining
YalMga ta’sirini ajratib olish ancha mushkul ish hisoblanadi. Bu holat import
narxlarining o‘sishini mamlakat ichkarisida ishlab chiqarilgan mahsulotlar narxlariga
o‘tishi ganday sodir bo‘lganligi bilan uzviy bog‘liq bo‘ladi. Eksport narxlarining
o‘zgarishini INIga ta’siri bevosita sodir bo‘ladi, chunki odatda ichki va tashqi
bozordagi mamlakatning eksportga mo‘ljallangan tovarlari bir xil narxda sotiladi.

Inflatsiyaning bazis darajasini aniglashda xarajatlarning o‘sish sur’atlari
o‘zgarmay qoladi va narxlarning o‘sish sur’atlari oldingi yildagidek deb faraz
qilinadi. So‘ngra, inflatsiya sur’atlarining pasayishi va oshishiga ta’sir qiluvchi
omillar aniglanadi. Umuman olganda, talabni boshgarishda yumshoq siyosat olib
boriladi deb taxmin qilinadi. Bazis bashoratida muayyan iqtisodiy siyosat olib
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borilishi, mugobil, ya’ni moliyaviy barqgarorlikka garatilgan bashoratda esa talabnii
boshqgarishda gattigroq siyosat olib borilishi nazarda tutiladi va unda xarajatlarning
oshishi narxlarning oshishiga kuchsizroq bilvosita ta’sir o‘tkazadi, deb taxmin
gilinadi.

Odatda, xarajatlarning oshish tendensiyasiga quyidagilarning o‘zgarishi ta’sir
ko‘rsatadi:

— dunyo bozoridagi narxlar (xorijiy valutada ifodalangan);

— nominal almashuv kurslari;

— ish haqi;

— bilvosita soliglar.

Asosiy atama va so‘z birikmalari

Milliy hisoblar tizimi, makroiqgtisodiy tahlil, iqtisodiyot sektorlari, uy
xo‘jaliklari, uy xo‘jaliklariga xizmat ko‘rsatuvchi nodavlat, notijorat tashkilotlar,
nomoliyaviy korporatsiyalar, moliya sektori, yalpi ishlab chigarish, go‘shilgan
giymat, oraliq iste’mol, yalpi ichki mahsulot, amortizatsiya, sof eksport, absorbsiya,
yalpi va sof agregatlar, transfertlar, yalpi milliy daromad, yalpi egalikdagi milliy
daromad, yalpi milliy jamg‘arma, joriy operatsiyalar hisobining saldosi, yalM
deflyatori, iste’mol narxlari indeksi, mehnat unumdorligi, inflatsiya, bandlik va
ishsizlik, ishchi kuchi salmog‘i, mavsumiy ishsizlik, friksion ishsizlik, davriy
ishsizlik, tizimli ishsizlik, yashirin ishsizlik.

Muhokama uchun savol va topshiriglar

Milliy hisoblar tizimini ishlab chigishdan ko‘zlangan magsad.
Igtisodiyotning asosiy sektorlari.
Sektorlar faoliyati samaradorligida davlatning roli.
Asosiy agregatlar.
Ogimlar va zaxiralar tushunchalarining o°zaro bog‘ligligi.
Yalpi va sof agregatlar
MHTdagi “asosiy kapitalning iste’moli”ning buxgalteriya hisobidagi
“amortlzat3|ya” tushunchasidan farqi.
Omil xarajatlari va bozor narxlari.
Transfertlar tushunchasi.
Nominal va real agregatlar.
MHTda ishlab chigarish tushunchasi.
MHTda rezidentlikka mansublik.
Yalpi ichki mahsulot hajmini hisoblashning mugobil usullari.

10 Yalpi milliy daromad ganday hisoblanadi?

11. Yalpi egalikdagi milliy daromadni hisoblash.

12. Yalpi daromad va vyalpi xarajatlarni to‘lov balansining joriy hisoblar
hisobining saldosi bilan bog‘ligligi.

13. Yalpi jamg‘arma va investitsiyalar hajmi hamda joriy operatsiyalar
hisobining saldosi.

14. Yalpi daromad va yalpi talab hamda joriy operatsiyalar hisobining saldosi
orasidagi o‘zaro alogalar.
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15. Nominal va real YAIM.

16. YaIM deflyatori ganday hisoblanadi?

17.YalMdan ishlab chigarish hajmi va rezidentlarning iqtisodiy farovonligini
o‘lchashda foydalanishning asosiy kamchiliklari.

18. Iste’mol narxlari indeksini hisoblash va uning YalM deflyatoridan fargi.

19.Real ish hagi va real daromad tushunchalarining bir-biridan farglanishi.

20. Ishsizlik darajasini tahlil gilishda qo‘llaniladigan muhim konsepsiya va
tushunchalar.

21. Ishsizlik tushunchasi va uning turlari.

22. Ishsizlar soni va ishsizlik darajasi ganday hisoblanadi?

23.Ishlab chigarish hajmi. Talab va taklif. Ishlab chigarish hajmini bashoratlash.

24. Uy xo‘jaliklari iste’molini belgilaydigan omillar.

25. Xususiy sektorda investitsiyalarga ta’sir giladigan omillar.

26. Narxlar darajasini bashoratlashda hisobga olinadigan omillar.

Adabiyotlar

1 Kapumor M.A. JKaxOH MOJNHSABHMHA-MKTHCOMMIA HHKHPO3H, Y30EKHCTOH
IIAPOUTUIA YHU Oaprapad STUINHHHT iyiutapu Ba dopamapd. — T.. Y36eKHCTOH,
2009. 56 ©.

2 Acocuit Bazudamu3 — BaTaHUMU3 TapaKKUETH Ba XaJIKUMU3 (HapOBOHIUTHHU
aHaaa okcantupumanp. lpesunent Menom Kapumosuuar 2009 iiniga MamitlakaTHU
VOKTUMOUM-UKTUCOAUN PUBOXKJIAHUII sAKyHnapu Ba 2010 #Humma wKTHcOaun
UCJIOXOTJIApHU  YYKYpJAIUTHUPUIIHUHT SHC MYyXUM YCTYBOp HyHamuuuiapura
Oarunuianran Basupnap Maxkamacu MaiucHIard Mabpysacu. ////Xank cy3u, 2010
v 30 ssHBapsb.

3 Nabiyev X., Nabiyev D.X. Iqtisodiy statistika. Darslik. — T.: “Aloqgachi”
nashriyoti, 2008. 512 b.

4 HanwmonanbHoe cuyetoBoacTBO. Yuebuuk. /Ilog pen. b.M. Bamkaroa. —M.:
®dunHancel ¥ cratuctuka, 2005. 607 c.

5 Xapuenko H.M. Dxonomuueckas craructuka: YueOHuk. — “JlamkoB —K”,
2008. 368 c.

6 HaOuxyxkaeB A.A., MaxmynoB b.M., Hacpermunoa III.C. MonusBuii
nactypnair; YKy Kymiauma. — T.: Bank-monus akagemuscu, 2005, 247 6.

7 AxmenoB J[.K., HNmmyxamenoB A.D., XKymaes K.X., XKymaer 3.A.
Maxkpouxtucomuér. —T.: Y36ekucTon é3yBumiap yommac, ATaGuéT xaMrapMacH,
2004.

8 bamkaroB b.U., PaOymkun B.T. IIpaktukym 10 HaIlMOHaJIHLHOMY
c4eTOBOACTBY. — M.: @®uHaHChl U cratuctuka, 2004. 319 c.

9 MaxmynoB b.M. Mumnuii XuCOOUMIMK acociapu: SlleB Kyutauma. - T.
Axanemus, 2003. 158 6.

35



ll1bob. SOLIQ-BUDJET SEKTORI TAHLILI VA BASHORATI

Solig-budjet sohasi va solig-budjet siyosatidagi o‘zgarishlar xo‘jalik rivoji va
igtisodiy siyosatida muhim rol o‘ynaydi. Solig-budjet siyosati yalpi iqtisodiy
resurslardan foydalanish va yalpi taklif darajasiga bevosita ta’sir ko‘rsatadi. Pul-
kredit va valuta siyosatlari kabi, u to‘lov balansining holati, garzdorlik darajasi,
inflatsiya sur’atlari va iqtisodiy o‘sishni belgilaydi.

Solig sohasi, davlat xarajatlari va qgarz olish siyosati ishlab chigaruvchilar va
iste’molchilar hulgi, mamlakat daromadlari va boyliklarini tagsimlashga ta’sir
ko‘rsatadi. Ko‘pincha makroiqtisodiyotning ichki va tashqi sektorlaridagi jiddiy
disbalans, turli choralarni qo‘llashga qaramasdan, bartaraf qilinmagan budjet
kamomadi sababli kelib chigadi.

Mamlakatning solig-budjet sohasidagi umumiy holatiga baho berish, uni
barqarorlashtirish va tizimiy islohotlar bilan birgalikda garab chigish uchun budjet
operatsiyalarini hisobga olish va tahlil qilishning asosiy tamoyillari to‘g‘risida
tushuncha bo‘lishi talab gilinadi.

Quyida dastlab, XVJ tomonidan ishlab chiqilgan ”Davlat moliyasi statistikasi
bo‘yicha ko‘rsatmalar’da (DMS) keltirilgan asosiy tushunchalar keltiriladi. DMS
davlat boshgaruv idoralarinin budjet operatsiyalari bilan bog‘liq bo‘lgan
ma’lumotlarni xalqaro andozalarga ko‘ra hisobga olish tamoyillari asosida ishlab
chigilgan. Ushbu tamoyillar daromadlar, xarajatlar, kapitalni jamg‘arish va
moliyalashtirish bilan bog‘liq bo‘lgan davlat operatsiyalarini tahlil gilishda ko‘mak
berish uchun ishlab chigilgan.

So‘ngra davlat boshgaruv sektoriga tushuncha, davlat idoralari operatsiyalari
hajmini miqdoran o‘lchash, tasniflash va davlat idoralari operatsiyalarini ifodalashda
ishlatiladigan boshga tushunchalar keltiriladi. Shuningdek, daromadlar va xarajatlar
kategoriyalarining asosiy tasnifi keltirilib, odatdagi umumiy balans tushunchasi
muhokama gilinadi.

Mavzuning ikkinchi gismida budjet sohasini tahlil gilish bilan bog‘liq bo‘lgan
tahliliy xarakterdagi umumiy masalalar ko‘rib chigiladi. Bunda davlat jamg‘armasi
va investitsiyalari, budjet disbalansini o‘lchashning muqobil usullari, davlat budjeti
kamomadini moliyalashtirishning mugobil usullari va ularning makroigtisodiy
ogibatlari, solig-budjet siyosatining barqarorligi kabi masalalarga alohida e’tibor
garatilgan. Shuningdek, davlat daromadlari va xarajatlari o‘zgarishini baholash
usullari chuqur tahlil gilingan.

3.1. Davlat sektori tushunchasi. davlat operatsiyalarini o‘lchash. davlat
moliyasi statistikasi tizimi

DMS ko‘rsatmasida davlat boshgaruv idoralarining bir nechta darajalari
aniglangan: markaziy hukumat, shtat va mintaga darajasidagi idoralar, mahalliy
idoralar va milliydan yuqori bo‘lgan idoralar.

Ko‘pchilik mamlakat davlat boshqaruv idoralari sektoridagi budjet
operatsiyalari kamida davlat budjetini shakllantiradigan markaziy hukumatni nazarda
tutadi. Biroq, ko‘p mamlakatlarda budjet operatsiyalari bilan mahalliy va mintagaviy
idoralar ham shug‘ullanadi. Davlat boshqaruv sektori atamasi davlat boshgaruvining
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barcha darajalarini gamrab oladi. Davlat boshgaruv sektori va pul-kredit sektori
orasidagi funksiyalarni ajratish magsadida DMSga ko‘ra ikkala sektordan davlat bank
va pul-kredit operatsiyalari chigarib tashlangan. Masalan, pul-kredit boshgaruv
idoralarining barcha funksiyalari, bunday operatsiyalarni gaysi tashkilot bajarishidan
qat’i nazar, davlat boshgaruv sektoriga emas, pul-kredit sohasiga kiritiladi. Pul-kredit
va solig-budjet siyosatlarini ajratish, hamda pul-kredit va moliya statistikalarini
davlat moliyasi statistikasidan ajratish uchun bu sohalardagi operatsiyalar bir-biridan
alohida tahlil gilinishi lozim.

Davlat sektori — keng ma’noda davlat boshqaruv sektori bo‘lib, unga davlat
boshqaruv sektori va davlat temir va havo yo‘llari yoki davlat kommunal korxonalari
kabi davlat nomoliyaviy korxonalar kiritiladi. Markaziy hukumatning ba’zi daromad
va xarajatlari odatda markaziy hukumatning mabhalliy idoralar va davlat
korxonalariga transfertlari va o‘z navbatida davlat korxonalarining markaziy
hukumatga transfertlarini ifodalaydi. Turli darajadagi davlat idoralarining yalpi
oprerasiyalarini hisob-kitoblarida “takroriy hisob”ga yo‘l qo‘ymaslik uchun bunday
transfertlar sof holda ko‘rsatilishi kerak. Bu vazifa, ya’ni turli darajadagi davlat
idoralarining hisoblarini saldolash va birlashtirish jarayoni konsolidatsiya (yig‘ish)
deb yuritiladi.

Davlat boshgaruvi idoralarining har bir darajasida budjet, budjetdan tashqari va
ijtimoiy sug‘urta mablag‘lari bilan operatsiyalar bajariladi.

Budjet operatsiyalari ta’rifiga ko‘ra budjet orgali amalga oshiriladi.

Budjetdan tashqari operatsiyalar budjetdan tashgarida amalga oshirilib, majburiy
yig‘imlar hisobiga mablag‘lar to‘plashga va nobozor tovar va xizmatlarni taqdim
qilishga mo‘ljallangan bo‘ladi. Masalan, budjetdan tashqari yo‘l fondi uchun
ko*pincha yoqilg‘i hisobidan soliglar yig‘iladi va keyin ular yo‘l xo‘jaligini saqlashga
sarflanadi.

[jtimoiy sug‘urta dasturlari budjetdan tashgari operatsiyalarning alohida
kategoriyasi sifatida qaraladi. Bozor igtisodiyotiga o‘tayotgan mamlakatlarda bunday
dasturlarga nafaga (pensiya) fondi, bandlik fondi va ijtimoiy sug‘urta fondlari
kiritiladi. Bu fondlarda to‘rejagan mablag‘lar hisobidan mehnatga yarogsizlik va
1jtimoiy nafaqalari to‘lanadi.

Davlat boshgaruv idoralari sektori ganday aniglanishi va ta’riflanishidan qat’i
nazar, ko‘pchilik mamlakatlarda budjetning hagiqatda bajarilishi ko‘pincha davlat
operatsiyalarining hisobida jiddiy kamchiliklarga olib keladi.

Eng asosiy ikkita kamchilik - budjetdan tashgari hisoblarni ifodalash va
hisoblarda milliy valuta ekvivalentidan foydalanish bilan bog‘liq bo‘ladi. Bir gancha
mamlakatlarda, aynigsa bozor iqtisodiyotiga o‘tayotgan mamlakatlarda, hukumatlar
budjetdan tashqari operatsiyalarda budjetga kiritilishi lozim bo‘lgan operatsiyalarni
ko‘rsatishadi. Budjetdan tashqari fondlarning haddan tashqari qo‘llanilishi (aynigsa,
ular budjet operatsiyalari bilan konsolidatsiyalashmagan bo‘lsa) budjet sohasidagi
ahvolni buzib ko‘rsatadi va daromadlardan faqat belgilangan magsadlardagina
foydalanilishi sababli budjet mablag‘larini boshqarishda qiyinchiliklar tug‘diradi va
eng asosiysi — ushbu hisoblarga tushadigan mablag‘lar xarajati ustidan nazoratning
yo‘qotilishiga olib keladi. Rivojlangan mamlakatlar tajribasida budjetdan tashqari
hisoblardan foydalanish faqat ikki holatda, ya’ni trast fondlari (unda nodavlat
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tizimlarining mablag‘lari joylashtirilgan bo‘lsa) va bo‘nak yoki oraliq hisoblari
(kelgusi to‘lovlar uchun mablag‘lar joylashtirilgan bo‘lsa) sifatida foydalangandagina
asoslangan bo‘ladi. Ushbu muammoni hal qilish uchun ko‘pchilik mamlakatlarda
budjetdan tashgari hisoblarni yaratish o‘rniga budjet doirasida alohida hisoblar
tuzishadi. Bu esa o‘z navbatida hukumat tomonidan bunday hisoblar bo‘yicha zarur
nazorat va hisobotlarni tashkil gilish va tekshirishlarni olib borishga imkon beradi.

Bozor iqtisodiyotiga o‘tayotgan ko‘pchilik mamlakatlarda milliy valutadagi
ekvivalent hisoblari budjet holatini buzib ko‘rsatilishiga olib keladi. Ushbu
hisoblardagi mablag‘lar xorijiy kreditlar va grantlar hisobiga shakllanadi. Ko‘p
holatlarda ushbu mablag‘lar budjet kamomadini moliyalashtirish va korxona va
tashkilotlarni kreditlash (davlat budjeti orgali) maqgsadlarida ishlatiladi. Bunday
kreditlar ko‘pincha budjetda hisobga olinmaydi va natijada u parlament nigohidan
chetda qoladi va budjetning umumiy holatini buzib ko‘rsatadi, hamda foiz
stavkalarini subsidiyalanishiga olib keladi. Buzib ko‘rsatilish bu mablag‘lar sof
kreditlash” deb nomlanadigan budjetda chizigdan yuqorida moddasida umuman
hisobga olinmaydi va natijada budjet kamomadi kamaytirib ko‘rsatiladi. Undan
tashgari bu ”ekvivalent” hisoblar bo‘yicha olingan va to‘langan foizlar daromadlar va
xarajatlar sifatda ko‘rsatilmaydi. “Ekvivalent” hisoblarni budjetda to‘ligligicha
ko‘rsatibgina qolmasdan, ulardan norentabel korxonalarni imtiyozli kreditlash
manbasiga aylanib qolishiga yo‘l qo‘ymaslik kerak.

Davlat korxonalari davlat sektoridan tashqarida deb qaraladi. Davlat
tasarrufidagi ishlab chigarish bo‘linmalari va ular tomonidan nazorat qilinadigan
aksionerlik sanoat yoki iqgtisodiyotning boshga sektorlariga yirik migyoslarda tovar
va xizmatlar yyetkazib beradigan tijorat bo‘linmalari tasnifda nomoliyaviy
korxonalar sektorining davlatga tegishli qismiga Kiritiladi. Masalan, davlat temir va
havo yo‘llari, pochta xizmati va milliylashtirilgan yoki hukumat tashkil qilgan
tarmoglar MHT qoidalariga ko‘ra davlat tasarrufida bo‘lgani bilan nomoliyaviy
korporatsiyalar sektoriga mansub bo‘ladi. Davlat yoki davlat tomonidan nazorat
qilinadigan, joriy, muddatli va jamg‘arma depozitlarini gqabul qiladigan, shuningdek
bozorda majburiyatlar gabul giladigan va moliyaviy aktivlarni sotib oladigan
moliyaviy muassasalar tasniflashda moliyaviy tashkilotlar sektoriga Kiritiladi.
Markaziy bank an’anaga ko‘ra davlat boshqgaruv sektoriga emas, balki moliya
sektoriga Kiritiladi.

Davlat operatsiyalarini o ‘Ichash. DMSning me’yorlariga binoan davlat moliya
statistikasi doirasida operatsiyalar MHT, pul-kredit sohasi va to‘lov balansidagidek
o‘tkazish (mauucnenue) usulida emas, balki kassa yoki to‘lov usulida hisobga olinadi.
Olingan mablag‘lar va gilingan to‘lovlar moliyaviy hisob-kitob gilingan vaqtda kassa
usulida amalga oshiriladi. O‘tkazish usulida esa operatsiyalar majburiyatlar yoki talab
yoki to‘lov muddati yyetib kelgan vaqtda hisobga olinadi.

Davlat operatsiyalari kassa asosida hisoblanishi ularni pul-kredit hisoblari bilan
taggoslash imkonini beradi va uning natijasida davlat operatsiyalarining agregat pul-
kredit ko‘rsatkichlariga ta’sir darajasining aniqlanishini osonlashtiradi. Kassa asosida
(davlat moliya statistikasi) va o‘tkazish usulidagi (pul-kredit hisoblari) hisob-kitoblar
orasidagi farq muddati o‘tib ketgan to‘lovlar bo‘yicha qarzdolikning mavjudligi
natijasida paydo bo‘ladi va ular operatsiyalarni igtisodiy tahlil gilishda muhim vosita
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hisoblanadi. Muddati o‘tib ketgan qarzdorlik davlat boshqaruv idoralarining o°z
majburiyatlarini vaqtida to‘lashga qurbi yetmasligidan dalolat beradi va bu holat
ko‘pincha kassa va o‘tkazish usullarida hisoblangan budjet balansida katta farglarga
olib keladi. O‘tkazish usulida hisoblangan budjet balansi hukumat tomonidan
mablag‘lardan sof foydalanilishini ifodalab, davlatning majburiyatlarini to‘laqonli
ifodalasa (ham ichki, ham tashqi majburiyatlarini), kassa asosida hisoblangan budjet
balansi fagat hagigatda amalga oshirilgan to‘lovlarnigina ifodalaydi. Agar
hukumatning kassa asosida hisoblangan budjet kamomadi o‘tkazish usulida
hisoblangan budjet kamomadidan past bo‘lsa, bu holat foizlarni va boshga
majburiyatlarni to‘lash bo‘yicha qarzdorlik mavjudligidan dalolat beradi.

Davlat moliya statistikasi tizimi. Bu tizim davlat idoralarini  milliy
igtisodiyotning boshga sektorlari va tashgi dunyo bilan olib borgan operatsiyalarini
to‘lagonli hisobga olish va birinchi navbatda, daromadlar tushumi, to‘lov xarajatlari
va to‘lanmagan qarzdorlikni aniglashga mo‘ljallangan.

Quyida ushbu tizimning asosiy tamoyillarini ko‘rib chigamiz:

— daromadlar, tushumlar, to‘loviar va Xarajatlar. Umumdavlat budjetining
holati va uning makroiqtisodiyotga ta’sirini baholash uchun daromadlar va xarajatlar
tushunchalarini aniq chegaralash lozim. Barcha daromadlar tushumlar bo‘lganligi
bilan barcha tushumlar daromad bo‘lib hisoblanmasligi mumkin. Daromad fagat
majburiyatlarni to‘lash bilan bog‘liq bo‘lgan tushumlargina hisoblanishi mumkin.
Hukumatga kredit sifatida tushgan mablag‘lar daromad bo‘lib hisoblanmaydi, chunki
kreditlar vaqti kelib gaytarilishi lozim bo‘ladi. Xuddi shunga o‘xshash, hamma
to‘lovlar ham xarajatlar bo‘lib hisoblanmaydi. Masalan, kreditlarni qaytarish
kreditlarni olish vaqtidagi majburiyatlardan kelib chiqqani uchun mablag‘lar xarajati
bo‘lib hisoblanmaydi. Foizlar bo‘yicha to‘lovlar esa xarajatlar tarkibiga kiritiladi;

— yalpi va sof summa. Daromad olish va mablag‘larni xarajat gilishdagi davlat
operatsiyalarini statistik ma’lumotlarda to‘la ifodalash uchun daromadlar va
xarajatlar yalpi summa ko‘rinishida ifodalanadi. Masalan, maktabda o‘qitish uchun
to‘lovlar maorif xarajatlarining balanslashgan provodkasida ko‘rsatilmaydi, soliglarni
yig‘ish bilan bog‘liq bo‘lgan Xarajatlar esa soliq tushumlaridan ”manfiy daromadlar”
sifatida chegirilmaydi. Kreditlash va qgarz olish qoidadan chigadigan alohida ikkita
holat hisoblanadi. Bu holatda yagona ahamiyatli miqdor bo‘lib, pul mablag‘larining
davlat boshgaruv idoralariga va qarama-qarshi yo‘nalishda tezlik bilan harakatlanishi
hisoblanadi,

— ikkiyoglama va biryoglama operatsiyalar. Ikkiyoglama operatsiyalar
natijasida tovar va xizmatlarni olish (berish) evaziga pul resurslari to‘lanadi (olinadi).
Masalan, tovar va xizmatlarni sotish (sotib olish) operatsiyalari. Biryoglama
operatsiyalarda to‘lash yoki olish ularning evaziga birorta narsani olish yoki berish
bilan bog‘liq bo‘lmaydi. Masalan, transfertlar va grantlar olish (berish);

— soliq va soliq bo ‘Imagan tushumlar. Daromadlar, grantlardan tashgari, barcha
qaytarilmaydigan tushumlarni qamrab oladi. Daromadlar joriy mablag‘lar va kapital
(fagat kapital aktivlarni sotishdan olingan daromadlar) hisobiga shakllanadi. Soliglar
— davlat idoralari ixtiyoriga biryoqlama majburiy tushumlar bo‘lib, ulardan jamiyat
ehtiyojlari uchun foydalaniladi. Solig tushumlariga (ularning sof summasi ortiqcha
to‘langan soliglar qaytarilishini nazarda tutadi) ijtimoy sug‘urta fondiga ajratmalar va
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fiskal monopoliyalar tomonidan davlat budjetiga o‘tkazilgan daromadlar kiradi. Soliq
bo‘lmagan tushumlarga mulkka egalik qilishdan daromadlar, to‘lovlar va yig‘imlar,
jarima va budjetga o‘tkazilgan davlat korxonalari foydalari kiradi;

— gaytarilmaydigan tushumlar. Ularga boshga davlatlar hukumatlari yoki
xalqaro tashkilotlardan olingan biryoqlama tushumlar kiradi. DMS qo‘llanmasida
gaytarilmaydigan tushumlar moliyalashtirish emas, balki daromad operatsiyalari
guruhiga Kkiritilgani bilan, ularning summasi va kelib tushish vaqti davlat idoralari
tomonidan boshga tushumlarga o‘xshab nazorat qilib bo‘lmasligi sababli,
daromadlardan alohida ajratib ko‘rsatiladi. Aks holda ularni budjet tushumlari va
xarajatlarining  bashoratlariga  kiritilishi ~ budjetni  rejalashtirish  jarayonida
noanigliklarga olib keladi va natijada keyinchalik budjetni yana aniglashtirish talab
gilinishi  mumkin. DMSda qaytarilmaydigan tushumlar chiziqg tepasiga
joylashtirilgani ~ bilan,  budjet  hisoblarini  tahliliy  ifodalashda  ularni
moliyalashtirishning moddalaridan biri sifatida garalishi magsadga muvofig;

— davlat idoralarini sof kreditlash. U (kreditlash minus to‘lash) davlat
likvidligini boshgarish maqgsadlaridagina emas, balki davlat siyosati belgilagan
vazifalarini bajarish uchun davlat idoralarini kreditlash operatsiyalarini gamrab oladi.
Masalan, fermerlar, talabalar va kichik biznes egalariga subsidiyalar ushbu turdagi
kreditlash tarkibiga kiradi. DMS tasnifiga ko‘ra ular moliyalashtirishga emas, balki
xarajatlar tarkibiga kiritilgan. Davlat boshgaruv idoralarining boshga mamlakatlar
hukumatlarining ijtimoiy ehtiyojlari uchun ajratgan kreditlari sof kreditlash tarkibiga
Kiritiladi va shuning uchun davlat budjeti kamomadiga ta’sir giladi. Birog, garz olgan
mamlakat uchun bu kreditlar chizigdan yugorida hisobga olinadigan tashqi kreditlash
hisoblanadi. Bunday tarzdagi yondoshuv davlatning kreditlash yoki qarz olish
magsadlaridagi asoslashlar orasidagi assimetriyani ifodalaydi. Davlat idoralari
depozit hisoblarida joylashtirgan valuta migdoridagi tebranishlar nagd pul goldiglari
singari sof kreditlash emas, balki moliyalashtirish sifatida ko‘rsatiladi;

— bank kapitalining to ‘ldirilishi. Bir qancha mamlakatlarda davlatga to‘la yoKi
qisman tegishli banklar katta zararlar ko‘rib, kapital yetishmovchiligidan aziyat
chekmoqdalar. Bu mamlakatlarning hukumatlari banklarga kapital kiritishi yoki garz
majburiyatlarini 0‘z zimmalariga yuklashlari mumkin. Yuqorida ko‘rsatilganidek,
DMS kassa asosida tuzilgani sababli davlat tomonidan naqdsiz garz
majburiyatlarining o‘z zimmasiga yuklashi garzni olish vaqtida xarajat sifatida
hisobga olinmaydi. Lekin keyinchalik to‘langan foizlar xarajatlar tarkibiga kiritiladi,
naqd ko‘rinishda cho‘zilgan muddatlarda garzlarni uzish manfiy moliyalashtirishga
kiritiladi. Boshqacha aytganda, DMS metodologiyasiga ko‘ra davlat budjeti
kamomadini hisoblashda faqat olingan qarzlar bo‘yicha to‘langan foizlargina hisobga
olinadi;

— xususiylashtirishdan tushumlar. DMS qo‘llanmasida xususiylashtirishdan
tushumlarni manfiy sof kreditlash sifatida ko‘rsatish taklif qilingan. Uni davlat
moddiy aktivlarini sotishdan hosil bo‘ladigan soliq bo‘lmagan kapital daromadlardan
farglash lozim. Xususiylashtirishdan daromadlar ilgari transfert yoki kapital
qo‘yilmalar hisobiga sotib olingan korxonalardagi davlat ulushini sotish natijasida
hosil bo‘ladi. Bunday yondoshish budjet balansini fagat bir martagina yaxshilashga
imkon beradi. Bu tushumlarni chiziqdan tepada ko‘rsatish gabul qilingan bo‘lsada,
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joriy operatsiyalarni tahlil qilishda, hukumatning sof moliyaviy ahvoliga ta’sir
giluvchi operatsiyalar singari, chiziq ostida ifodalash magsadga muvofigdir. Bir
marotabalik budjet kamomadini pasaytirish keyinchalik, masalan, hukumat o‘z
tasarrufida bo‘lgan korxonani sotib yuborganidan so‘ng korxona foydasining
budjetga tushmasligi hisobiga, kamomad oshib ketishi mumkin. Lekin, agar davlat
korxonalarni sotishdan tushgan mablag‘larni boshqa aktivlarni sotib olish yoki o‘z
garzlarini uzishga ishlatgan bo‘lsa, keyinchalik sodir bo‘lishi mumkin bo‘lgan
kamomadning umumiy summasi qorejaishi mumkin. Ushbu variantda davlat va
xususiy sektor real resurslar uchun talabga hech ganday ta’sir ko‘rsatmasdan, faqat
o‘zaro aktivlarni ayirboshlagan bo‘ladi. Biroq, agar hukumat xususiylashtirishdan
tushgan mablag‘larni joriy xarajatlarni oshirish yoki soliglarni pasaytirish
magqsadlarida ishlatib yuborgan bo‘lsa, aktivlar sotilgan yilda kamomad o‘zgarmaydi,
keyinchalik esa u oshib boradi va shu asnoda xususiylashtirish budjet holatiga ta’sir
ko‘rsatadi. Buyuk Britaniya budjet kamomadidagi hisoblashda oxirgi yillarda
xususiylashtirishdan katta mablag‘lar kelib tushganligi sababli, makroiqtisodiy
hisoblar ikki variantda, ya’ni xususiylashtirishdan olingan foyda hisobga olingan va
olinmagan holda hisoblamogdalar. Ushbu yondashish hisoblar tahlilini osonlashtiradi,
chunki bunda xususiylashtirishdan olingan daromadlarga aktivlarni ayirboshlash
sifatida garaladi;

— Markaziy bankning foydasi. Hukumat hisobiga o‘tkazilgan Markaziy
bankning foydasi daromad deb hisoblanadi. Lekin, oltin-valuta avuarlarini gayta
baholash natijasida hosil bo‘lgan va sotilmagan foyda bu summaga kiritilmaydi.
Undan tashqgari, o‘tkazilgan foyda Markaziy bankning ayrim operatsiyalarinigina
(malalan, valuta yoki oltinni sotish operatsiyalari) emas, balki barcha oldi-sotdilarini
gamrab olishi kerak.

3.2. Daromadlar va xarajatlar tasnifi. Budjet balansi tushunchasi

Umuman olganda, davlat boshqgaruv idoralari bajaradigan barcha operatsiyalar
daromadlar va xarajatlar turlari bo‘yicha tasniflanadi. Asosiy tasnif iqtisodiy
xarakterga ega bo‘lib, yalpi daromadlar va yalpi xarajatlar, joriy va kapital
daromadlar va xarajatlarning yig‘indisi sifatida aniqlanadi. Bu kategoriyalarning
ichida soliglar xo‘jalik faoliyatining soligqa tortiladigan turiga ko‘ra guruhlansa,
xarajatlar — ularning nima maqsadlarga mo‘ljallanganligiga ko‘ra, masalan, mudofa
va maorif guruhlariga ajratiladi. Budjetni tahlil gilishda igtisodiy tasnif funksional
tasnifga nisbatan muhimroq ahamiyatga ega.

Budjet balansining an’anaviy tushunchasi. Agar davlat idoralarining
operatsiyalariga nagd pul harakati nugtai nazaridan qaralsa, yalpi tushum har doim
yalpi to‘lovlarga teng bo‘ladi va shuning uchun davlat idoralarining budjet hisoblari
qaysidir ma’noda doimo balanslashgan bo‘ladi. Ammo, agar tahlil va garorlar qabul
qilish zarurligidan kelib chigsak, bir tomondan asosiy e’tiborni tushumlar va grantlar,
ikkinchi tomondan sof kreditlashni inobatga olgan holda xarajatlar orasidagi
tafovutga garatish magsadga muvofiqdir. DMSda berilgan budjet balansining
an’anaviy ta’rifida budjet balansi yalpi daromadlar bilan yalpi xarajatlar orasidagi
farq sifatida xuddi shunday holatni ifodalaydi:
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Umumiy kamomad/ijobiy saldo = (daromad + olingan transfertlar) —
— (xarajatlar + garzni to ‘langandan so ‘ng qolgan kreditlar).

Bu moddalar chiziq ustida” joylashadi. Qolgan barcha moddalar “chiziq
tagida”gi “moliyalashtirish” deb nomlanadigan moddalar tarkibiga kiradi va ular
quyidagicha ifodalanadi:

Umumiy kamomad/  _  Moliyalashtirish (qarzlar—  naqd pullarning sof
ijobiy saldo B amortizatsiya) ko ‘payishi.

Shunday qilib, davlat idoralarining davlat budjeti kamomadi daromadlar va
grantlar summasidan oshiqcha sarflangan xarajatlar va sof kreditlash yig‘indisining
bir qgismi hisoblanadi. Budjet balansining bunday an’anaviy ta’rifi davlat
idoralarining moliyaviy holatiga hamda u pul-kredit sohasi, ichki talab va to‘lov
balansiga qanday ta’sir etishi to‘g‘risida to‘laqonli tasavvur berganligi sababli g‘oyat
katta ahamiyatga ega.

3.3. Budjet tahlili. Budjet disbalansini hisoblash. Kamomadni
moliyalashtirish

Budjet kamomadini aniqlashda DMSdagi umumiy kamomad to‘g‘risidagi
ta’rifdan keng foydalanilsada, budjet balansini o‘lchashda barcha kamchiliklardan
holis yagona bir usul hozirgacha o‘ylab topilmagan. Oldimizda turgan magsadlardan
kelib chiqib, turli tahliliy me’yorlarga asoslangan balans tushunchasining boshqa
konsepsiyalaridan foydalanish mumkin. Ko‘pincha budjet holatiga baho berishda
budjet kamomadining (profisitining) YalMga foizlardagi nisbatidan foydalaniladi. Bu
ko‘rsatkich budjet sohasining holatiga baho berishda ko‘pchilik iqtisodchilar
tomonidan eng magbul deb tan olingan. Biroq, bu an’anaviy usul ham ushbu
qgo‘llanmada berilgan qo‘shimcha choralar bilan to‘ldirilishi mumkin. U choralar
solig-budjet siyosatining soligga tortish va xarajatlar kabi tizimiy girralarini hisobga
olishi lozim.

Balansning talablarga javob beradigan tushunchasini aniglashda quyidagi
omillarga e’tibor berish zarur: disbalansning turi, qamrab olish darajasi (markaziy
hukumat, davlat boshqaruvi yoki davlat senktori), buxgalteriya hisobi usuli (kassa
yoki o‘tkazish usullari) va har qanday shartli majburiyatning holati.

Quyida budjet balansini o°‘lchashning turli usullarini ko‘rib chigamiz:

— davlat sektorining qarz mablag ‘lariga bo ‘Igan talabini aniglash. Ushbu usul
jami davlat sektorining budjet balansini hisoblashda an’anaviy usul hisoblanadi. U
shuningdek barcha davlat sektorining moliyaviy resurslariga nisbatan sof talablarni
qamrab olgani uchun, barcha qirralarni qgamrab oluvchi andoza bo‘lib hisoblanadi.
Umumiy balans tushunchasidan davlat boshqgaruvining barcha pog‘onalarida
foydalanish mumkin. Markaziy hukumat va davlat boshgaruv sektorining garz
mablag‘lariga ehtiyoji jami davlat sektori ehtiyojlarining bir qismi hisoblanib, uni
hagiqatda davlat boshqgaruvi sektori va davlat korxonalari sektorining qarz
mablag‘lariga ehtiyoji va sektorlararo transfertlarni saldolash kabi ma’lumotlar
asosida aniglanadi;
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— budjetning joriy balansi (joriy operatsiyalar hisobining balansi). U joriy
daromadlar va joriy xarajatlar orasidagi farq sifatida aniqlanadi. Bu ko‘rsatkichdan
ko‘pincha davlat jamg‘armalari hajmini aniqlashda foydalanilib, unga davlatning
umummilliy jamg‘armalariga qo‘shgan hissasini ifodalovchi ko‘rsatkich sifatida
garaladi.

Joriy budjet  _ davlat _ yalpi joriy _yalpi joriy

saldosi "~ jamg‘armasi daromadlar xarajatlar.

Birog, ushbu tushunchadan budjetni amaliy tahlil gilishda foydalanish bir
qancha cheklovlar bilan bog‘langan. Ushbu tushuncha bir tomondan kapital, ikkinchi
tomondan esa joriy daromadlar va xarajatlar bilan chegaralangan. Kapital xarajatlarga
bir yildan oshiq bo‘lgan muddatlarda ishlab chiqarish jarayonida foydalanish uchun
sotib olinadigan va transfert shaklida olingan aktivlar kiritiladi. Qolgan barcha
xarajatlar tasnifga ko‘ra joriy xarajatlar deb hisoblanadi. Yuqorida Kkeltirilgan
farglanish, xarajatlarni kapital va joriy turlarga an’anaviy tasniflashdagidek
ixtiyoriydir. Ya’ni turli mamlakatlarda ular turlicha talqin qilinganligi sababli
ulardagi davlat sektori investitsiyalarini tagqoslashda, sanoati rivojlangan malakatlar
investitsiyalarini tagqoslashda ham bir gancha giyinchiliklar kelib chigadi. Bu yerda
eng muhimi, barcha davlat investitsiyalari igtisodiy o‘sishni rag‘batlantiradi, lekin
turli loyihalarni moliyalashtirishda davlat mablag‘laridan foydalanish masalasida
keragidan ortigcha xarajatlarga yo‘l qo‘yilishi to‘g‘risida ko‘plab misollarni keltirish
mumkinligi shubha uyg‘otishini esdan chigarmaslik va bu masalada juda katta aniqlik
va nazorat o‘rnatish lozim. Agar asosiy vositalarni yaxshi holatda saqlab turishga
nisbatan yangi kapital qo‘yilmalarni sarflashga ustunlik beriladigan bo‘lsa, pirovard
oqibatda bu holat iqtisodiy o‘sish sur’atlarining pasayishiga (o‘sishiga emas) olib
keladi.

Shunday qilib, dastlabki garashda joriy budjet balansi ko‘rsatkichi jozibali
ko‘rinsada, yaxshi indikator bo‘lib hizmat qilolmaydi. Undan shuningdek budjet
sohasidagi holatning ichki va tashqi sektorlar orasidagi makroiqtisodiy balansga
ta’sirini tahlil gilishda ham foydalanib bo‘lmaydi.

— birlamchi yoki foizsiz balans. Bu ko‘rsatkichda foiz to‘lovlari hisobga
olinmaydi va natijada turli bosqgichlarda joriy budjet siyosatining ta’sirini aniglash
imkoniyati tug‘iladi. Asosiy balans hisob-kitoblarida, odatda yalpi foiz to‘lovlari
yalpi xarajatlardan ayirib tashlanadi. Birog, nazariy nuqtai nazardan hukumat
tomonidan amalga oshiriladigan fagat sof foiz to‘lovlari ayirilishi (foiz to‘lovlaridan
foiz tushumlari ayirmasi) lozim. Ushbu birlamchi balans hukumatning joriy budjet
siyosati sof davlat qarziga qanday ta’sir o‘tkazayotganligini ifodalagani uchun davlat
budjeti kamomadini oldingi yil darajasida (agar u talablarga javob beradigan darajada
bo‘lgan bo‘lsa) saglab qolish imkoniyatini ifodalovchi muhim indikator bo‘lib
hisoblanadi va uni quyidagicha yozish mumkin:

Asosiy budjet kamomadi/  _ an’anaviy budjet _ to'langan
ijobiy saldosi ~ kamomadi/ ijobiy saldosi foizlar.
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— operatsion balans. Uni hisoblash uchun an’anaviy balansdan inflatsiya
hisobiga to‘g‘ri kelgan foiz to‘lovlari ayiriladi, yoki birlamchi balansga foiz
to‘lovlarining real miqdori qo‘shiladi. Uzilmagan nominal davlat garzining real
giymati kreditorlar yuqoriroq nominal foiz stavkalari belgilab, uni goplashga harakat
gilishlariga garamasdan inflatsiya hisobiga kamayadi. Bunday qoplash ko‘pincha pul
korreksiyasi deb nomlanib, kapitaldan foydani emas, balki kapitalning gaytimini
nazarda tutadi. Boshqacha aytganda, davlat qarziga xizmat qiluvchi foiz
to‘lovlarining bir qismi amalda asosiy summa gaytimi hisoblanadi va shuning uchun
chiziq tepasidagi foiz to‘lovlaridan bu summani chiqarib tashlamasak, kamomad
summasi bo‘rttirib ko‘rsatiladi. Operatsion balans tushunchasidan foydalanganda
ushbu muammo paydo bo‘lmaydi. Bunday tushunchadan foydalanish, aynigsa
inflatsiya darajasi yuqori bo‘lgan mamlakatlarda har bir yil uchun budjet siyosatini
davlatning real qarz darajasiga ta’sirini aniqlashda asosiy indikator bo‘lganligi uchun
muhim hisoblanadi.

Inflatsiya jarayonlari nisbatan yuqori bo‘lgan sharoitlarda real davlat qarzining
dinamikasi nominal davlat garzi dinamikasiga nisbatan kelgusida ganday budjet
siyosati yuritilishi lozimligini bashoratlashda muhim indikator deb tan olingan.
Yugori inflatsiya sharoitlarida an’anaviy va operatsion balans ko‘rsatkichlari va
o‘zgarish tendensiyalari orasida katta farglanish mavjud bo‘ladi. Yuqoridagi o‘zaro
bog‘ligliklarni quyidagicha ifodalash mumkin:

Operatsion kamomad/ _ an’anaviy kamomad/  foiz to ‘lovlarining
ijobiy saldo B ijobiy saldo inflyasion gismi

yoki

Operatsion kamomad/  _  an’anaviy kamomad/ ~ foiz to lovlarining
ijobiy saldo - ijobiy saldo real gismi

Kamomadni moliyalashtirish.

Davlat budjeti kamomadining makroiqtisodiy holatga ta’siri kamomadni
moliyalashtirish xarakteri1 bilan uzviy bog‘ligdir. Yuqorida ko‘rsatilganidek,
kamomadni quyidagi to‘rtta manba hisobiga moliyalashtirish mumkin: Markaziy
bankdan qarz olish yoki emission moliyalashtirish, bank sektoridan garz olish, bank
bo‘lmagan sektordan qarz olish, tashqi dunyo sektoridan qarz olish yoki valuta
zaxiralaridan foydalanish.

Keng ma’noda olib garaganda, yuqorida ko‘rsatilgan barcha moliyalashtirish
manbalari makroiqtisodiy disbalansga olib keladi: inflatsiyaga ta’sir qiluvchi ortigcha
pul massasi shakllanadi; tashqi garz muammosini keskinlashtirib yuboruvchi haddan
tashqari tashqi garz hajmining oshib ketishi sodir bo‘ladi; valuta zaxiralari tugab,
valuta ingiroziga olib keladi; haddan tashqari ichki garzlarning oshib ketishi real foiz
stavkalari va davlat qarzini keskin oshishiga olib keladi. Birog, amalda
moliyalashtirishning muqobil usullari va ularning ogibatlari orasidagi o°‘zaro
bog‘ligliklar juda murakkab bo‘lishi mumkin. Bozor iqtisodiyotiga o‘tayotgan
ko‘pchilik mamlakatlarda davlat budjeti kamomadining salmoqgli gismi naqd pulga
aylanib, inflatsiyaning asosiy manbaiga aylanadi. Hukumatning real resurslarni pul
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emissiyasi hisobiga nazorat qilish qobiliyatini ba’zan “emission daromad” deb
nomlashadi. Ushbu tushuncha “inflatsion soliq” tushunchasi bilan uzviy bog‘langan.

Inflatsion soliq va emission daromadning ba ’zi ogibatlari.

Hukumat xarajatlarni boshga sektorlardan solig tushumlarini oshirish, garz olish
yoki pul emissiyasi hisobiga moliyalashtirishi mumkin. Pul emissiyasi hisobiga
olingan emisson daromad hukumat xohlagan miqdorda qog‘oz pullar chiqarish
monopol huqugiga egaligidan kelib chigadi. Pulni bosib chigarishga ketgan xarajatlar
nominal kupyura hisobiga sotib olinadigan resurslar giymatidan ancha past
bo‘lganligi sababli, hukumat pul bosib chigarish evaziga emission daromad oladi.
Hozirgi sharoitlarda banklar ham pul yaratib, daromad olish imkoniyatiga egalar.
Demak, emission daromadni mamlakatdagi pul emitentlarini yalpi real resurslarining
summasi sifatida aniglash mumkin. Shartli ravishda emission daromadni (S)
quyidagicha yozish mumkin:

AM

bu yerda = % yoki foizlarda nominal pul zaxiralarining o‘sishi, va m = %.

Shunday qilib, emission daromadni boshga sektorlardagi nominal pul
goldiglarining (/M) narx darajasi (R) orqali o‘zgarishi sifatida, yoki foizlardagi
nominal pul hajmining (x) o‘sish sur’atini real pul hajmiga (m) ko‘paytirish orgali
aniglash mumkin,

Davlatning emisson daromadi (Sg) tabiiy ravishda fagat davlatning zaxira pullari
emissiyasini va yuqoriroq samarali pullarni (N) ifodalagani uchun umumiy emission

daromaddan ancha kam bo‘ladi.
AH . H
= — k = —
Sg P YOKI Sg=p* P

bu yerda - A: , ya’'ni foizlarda zaxira pullarining qo‘shimcha o‘sish sur’ati.
Emissiya daromadini (S) “sof emissiya daromadi” va “inflatsion soliq”

gismlarga ajratish mumkin:

S=Am+z*m

yoki
S =real pul goldiglarining o zgarishi + inflatsiya darajasi *
* real naqd pul goldiglari hajmi,
yoki
S = sof emission daromad + infyatsion soliq,

— m — emission daromadning bir qismi bo‘lib, real naqd pul qoldiglarining
o‘zgarish summasini anglatadi. U real iqtisodiy o‘sish yoki pulga talabning maqgbul
tarzda o‘zgarishi natijasida paydo bo‘ladi;

— emission daromadning inflatsion soliq gismi inflatsiya sur’atiga teng bo‘lib,
soliq stavkasini (/T) boshga sektorlardagi naqd pulning real hajmiga (m), ya’ni soliqqa
tortish bazasiga ko‘paytmasiga teng. Inflatsiya nolga teng bo‘lgan sharoitlarda
inflatsion daromad ham, tabiiyki nolga teng bo‘ladi, ammo emission daromad naqd
pullar real qoldiglarining o‘sishi to‘xtab qolmasa, hamon kelib tushib turadi.
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Aholining real pul qoldiqlariga talabi o‘zgarmasa, emission daromad inflatsion
soligga teng bo‘ladi.

Boshqga sektorlar to‘laydigan inflatsion soliq hukumat to‘playdigan soligdan
ancha katta bo‘ladi. Boshqacha aytganda, davlatning budjet kamomadini qoplashda
inflatsion solig usulidan foydalanish siyosatini olib borishi natijasida boshga
sektorlarning majburiy xarajatlari hukumatning oladigan real resurslariga nisbatan
ancha katta bo‘ladi. Shu ma’noda inflatsion soliq juda samarasiz hisoblanadi.

Inflatsiya sur’atlari tezlashganda naqd pullarning real qoldiglariga talab
pasayadi, chunki boshga sektorlar yugori inflatsiya sharoitlariga moslashishga
harakat giladilar. Bunda ular shu jumladan, yuqori darajada soligga tortiladigan
milliy valutani xorijiy valutaga almashtirish usullaridan ham keng foydalanadilar.

Yuqori darajadagi inflatsiya sharoitlarida naqd pulning real qoldiglarini
gisqarishi inflatsion soliq bazasining qisqarishiga teng bo‘ladi. Soliqqa tortish
bazasining bu tarzda gisgarishi hukumatni oldingi davrdagidek soligni yig‘ib olishi
uchun inflatsiyani (soliq stavkasini) oshirishga majbur giladi.

Grafik ko‘rinishida emission daromad tarzidagi tushumlarni teskari o‘girilgan
U-shaklida chizish mumkin. Inflatsiya oshib borgan sari emission daromad ham oshib
boradi, ammo ma’lum bir nuqtada u maksimumga erishadi, undan so‘ng inflatsiyani
oshib borgani bilan daromadlar pasayib boraveradi.

Ko‘pchilik sanoati rivojlangan mamlakatlarda emission daromadning maksimal
miqgdori YalMning 1-2 foizini tashkil giladi, rivojlanayotgan mamlakatlarda esa u 5-
10 foizni tashkil giladi.

Bank tizimidan qarz olishi. Markaziy bankdan kredit olish hisobiga garz
olishdan farqli o‘laroq, depozit banklaridan olingan qarz avtomatik tarzda yuqori
samarali pulni yaratmaydi (ya’ni, zaxira pullarni). Markaziy bank tomonidan depozit
banklarining kredit resurslariga qo‘shimcha talablarini qondirish uchun ajratgan
qo‘shimcha zaxiralari Markaziy bankdan olingan kredit bilan bir xildir. Lekin,
Markaziy bank kredit resurslariga bo‘lgan qo‘shimcha talabni qondirishdan bosh
tortsa, depozit banklari xususiy sektorni kreditlash hajmini davlatga ko‘proq kredit
berishi natijasida qisqartirishga majbur bo‘ladi. Bu holat foiz stavkalari oshirilishi
natijasida xususiy sektor xarajatlarini sigib chigarish deb nomlanadi.

Bank bo‘lmagan muassasalardan qarz olish. 1chki qgarz majburiyatlarini
ifodalovchi gimmatbaho qog‘ozlar chiqarish, uni bank bank bo‘lmagan
muassasalarga sotish orgali budjet kamomadini noemission moliyashtirishi mumkin.
Bu holda bank tizimi davlat majburyatlarini joylashtirishda vositachi sifatida
gatnashadi. Bank bo‘lmagan muassasalardan shu tarzda qarz olish, davlat tomonidan
qisqa muddatlarda pul bazasi yoki xalgaro zaxiralarga tegmagan holda budjet
kamomadini ushlab turish imkoniyatini beradi. Bunday usuldan foydalanish
natijasida nafagat inflatsiya, balki tashqi sektordagi ingirozning oldini olish mumkin.
Biroq, ushbu tarzda garz olishga xaddan tashqari berilib ketilsa, u xavfli vaziyatlarga
olib kelishi mumkin. Birinchidan, agar davlat garzi miqdori chegaralanmasa, gisga
muddatlarda inflatsiyaning oldi olingani bilan, o‘rta va uzoq muddatlarda inflatsiya
katta darajalarga ko‘tarilib ketadi. Ikkinchidan, aholidan to‘g‘ridan-to‘g‘ri qarz olish,
xuddi bank kreditlari holatidek, xususiy sektordan pulni siqib chiqarib, mamlakat
ichkarisida foiz stavkalarining ko‘tarilishiga olib keladi. Yuqoriroq darajadagi foiz
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stavkalari iqtisodiy o‘sish sur’atlarini nafaqat susaytiradi, balki davlat gimmatbaho
gog‘ozlarini yuqori foiz stavkalarida emissiya qilish, ushbu stavkada majburiyatlar
uzishni tagozo qilib, qarzlarga xizmat ko‘rsatish xarajatlarini oshiradi va natijada
kelgusi budjet kamomadini yanada oshishiga olib keladi. Real foiz stavkalarining
iqtisodiy o‘sish sur’atlaridan baland bo‘lgan holatlarda qarzlarga xizmat ko‘rsatish
xarajatlari tinmay o°‘sib boraveradi va natijada davlat qarzini talabga javob beradigan
darajada ushlab turish imkoni bo‘lmaydi.

Yugori inflatsiyali mamlakatlarda davlat uzog muddatli garz majburiyatlarining
qiymati tez sur’atlarda pasayib boradi va natijada ushbu vositaga bozorda erkin talab
keskin kamayadi. Bunday paytlarda hukumat garz majburiyatlarini joylashtirish
magsadida banklar va aholini majburlash (bevosita yoki bilvosita) usullaridan
foydalanadi. Lekin bunday usullardan foydalanib, pullarning bir gismini musodara
qilish hukumatga nisbatan ko‘p yillar davomida ishonchsizlikni keltirib chiqaradi.
Bunday hollarda davlat chidam bilan izchil noinflatsion makroigtisodiy siyosat olib
borib, moliyaviy barqarorlikka erishish natijasida ishonch uyg‘otishga harakat qilish
lozim.

Tashqi garz. Hukumat tashgi kamomadni uzog muddatli garz majburiyatlarini
norezidentlarga sotish yoki o°‘z valuta zaxiralari hisobiga moliyalashtirish mumkin.
Ammo zaxiralar hisobiga kamomadni moliyalashtirish imkoniyatlari chegaralangan
bo‘ladi. Agar xususiy sektor valuta zaxiralarining tugayotganligidan xabar topib
golsa, kapitalni chetga chiqgib ketishi, almashuv kursining tushib ketishi natijasida
inflatsiya darajasi ko‘tarila boshlaydi.

Dastavval kamomadni tashqgi qarz yoki valuta zaxiralari hisobiga
moliyalashtirish milliy  valutani baguvvatlashuviga  va  eksporterlar
ragobatbardoshligini keskin pasayishiga olib keladi. Oldingi davrlarda haddan
tashqari ko‘p qarz olinganligi va rivojlanayotgan mamlakatlarning past darajada
ragobatbardoshligi bugungi kunda ularning tashqi moliyalashtirish imkoniyatlarini
izlashlarida jiddiy to‘siq bo‘lmoqda. Tijoriy manbalardan olinishi mumkin bo‘lgan
xorijiy kreditlarning foiz stavkalari esa, bu mamlakatlar uchun juda gimmatlik
gilmoqda.

Agar budjet ko‘rsatkichlari kassa emas, balki o‘tkazish usulida hisoblansa,
moliyalashning yana bir manbai paydo bo‘ladi, u ham bo‘lsa, muddati o‘tib ketgan
kreditorlik garzlaridir. Ko‘pchilik rivojlanayotgan va bozor iqgtisodiyotiga o‘tayotgan
mamlakatlarda mavjud bo‘lgan muddati o‘tib ketgan qarzdorlik tufayli kassa va
o‘tkazish usulida hisoblangan budjet kamomadi ko‘rsatkichlari bir-biridan keskin
farqlanadi. Muddati o‘tib ketgan qarzdorlik ham kamomadni majburiy
moliyalashtirish usuli bo‘lib hisoblanadi.

3.4. Solig-budjet siyosatining bargarorligi. Daromadlar va xarajatlar tahlili

Oxirgi yillarda igtisodchi-olimlar orasida solig-budjet siyosatining bargarorligi
masalasi katta qizigish uyg‘otmoqda. Qanday holatlarda soliq-budjet siyosatini
nobarqaror deb hisoblash mumkin? Siyosiy qaror qabul qiladigan shaxslar ma’lumoti
uchun ganday operatsion indikatorlar ishlab chigish lozim? Hozirgi paytgacha solig-
budjet siyosatining barqarorligiga yagona ta’rif ishlab chiqilmagan bo‘lsa-da,
ko‘pchilik mutaxassislar tomonidan joriy va kelgusi budjetlar kamomadi YalMga
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nisbatan tez sur’atlarda oshib borsa, olib borilayotgan solig-budjet siyosati bargaror
emas, deb qgabul qilingan. Shunday qilib, bargarorlikning eng asosiy
ko‘rsatkichlaridan biri garzning YalMga nisbati va uning o‘sish sur’atlaridir.

Ko‘pchilik mamlakatlar tajribasi qarz miqdorining YalMga nisbati baland
bo‘lishi oxir-oqibatda olib borilayotgan siyosatning kelajagi yo‘qligi va uni
o‘zgartirish lozimligini ko‘rsatdi. Qarzning YalMga nisbati baland bo‘lishi real foiz
stavkalariga bosim o‘tkazib, budjet kamomadi sharoitlarida qarzga xizmat ko ‘rsatish
xarajatlari salmog‘ining oshishiga olib keladi va budjet siyosatida ixchamlik va
egiluvchanlik imkoniyatlaridan foydalanishga imkon bermaydi. Moliya bozorining
ishtirokchilari olib borilayotgan siyosat ishonch uyg‘otmayotganligi sababli, uni
o‘zgartirish lozimligiga ko‘zi yyetib, o‘z kutishlarini o‘zgartirilardi va natijada
hukumat olib borayotgan siyoatni davom ettirish imkoniyati tugaydi. Bu esa,
hukumat tomonidan garz majburiyatlarini joylashtirish masalasida muammolar
tug‘diradi va oxir oqibatda ularni sota olmay qoladi. Bozor faoliyatining
gatnashchilari garz migdorining YalMga nisbati gqanchalik baland bo‘lsa, hukumat
shunchalik  xarajatlarni  qgisqartirish  hisobiga budjet chegaralarida qolishi
giyinlashishini tushunib yetadilar va hukumatning emission moliyalashtirish yoki
qarzni to‘lashdan bosh tortish va qarzni qaytarish shartlarini o‘zgartirish xavfi oshadi.

Yugqoridagilardan ayon bo‘ldiki, soliq-budjet siyosatida bargarorlikni aniglash
masalasiga yondoshuvlardan biri bo‘lib, foiz stavkalari va inflatsiyaning magbul
o‘sish sur’atlariga mos keladigan YalMga nisbatan davlat garzning miqgdorini
o‘sishiga yo‘l qo‘ymaydigan kursni belgilash hisoblanar ekan. Yuqoridagi me’yorni
olib borilayotgan solig-budjet siyosatining bargarorlik darajasiga baho beradigan
indikator sifatida talgin gilish mumkinligiga garamasdan, u ayrim kamchiliklardan
holi emas. Birinchidan, iqtisodiy adabiyotlarda davlat garzining YalM miqdori
gancha bo‘lishi optimal yoki magbul bo‘lishi to‘g‘risida hech qanday ma’lumot yo‘q.
Ikkinchidan, davlat garzinining YalMga nisbatini barqaror darajada ushlab turish
budjet siyosatida juda qattiq cheklovlar bilan bog‘langan bo‘ladi. Shuning uchun
solig-budjet siyosatini olib borishda to‘lovga qobiliyatlilik tushunchasidan kelib
chigadigan gattiq talablarni biroz yengillashtirish masalasini ko‘rib chiqish lozim.

To‘lovga qobiliyatlilik tamoyili barqaror budjet siyosatining ajralmas gismi
hisoblanadi. Uning asosiy talabi garzning YalMga nisbati real foiz stavkasi bilan
YalMning real o‘sish sur’ati ayirmasi sur’atlarida bo‘lishidir. Buning ma’nosi —
garzning nominal o‘sishi nominal foiz stavkalaridan pastroq bo‘lishi kerak.

Barqarorlik ko ‘rsatkichlari. Quyida keltirilgan solig-budjet siyosatining
barqarorlik indikatorlari to‘lovga qobiliyatlikni ta’minlash uchun garzning YAIMga
nisbatini ganday darajada o‘zgarishi lozimligini belgilashga xizmat qiladi. Bunda
emission daromadning doimiy darajasi o‘zgarmas deb qabul qilinadi:

— kapitalning sof ijobiy giymati. Solig-budjet balansining diskontlangan joriy
giymati garzning YalMga nisbati darajasiga teng yoki undan katta bo‘lishini
ta’minlash uchun davlat idoralari kapitali sof qiymatining manfiy bo‘lmasligi talab
qilinadi. Ushbu ssenariyga ko‘ra budjet barqarorligini ta’minlash uchun
ko‘rsatkichlarga tuzatish kiritish miqdori - garzni YalMga nisbatining boshlang‘ich
darajasi bilan diskontlangan joriy asosiy balans orasidagi farqqa teng bo‘lishi lozim;
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— asosiy uzilish. U diskontlangan asosiy balans miqdoriga teng bo‘lib, qarzning
YalMga dastlabki nisbati bilan hagigatdagi asosiy balans orasidagi farq darajasida
barqarorlashadi. Agar uzilish miqdori musbat bo‘lsa qarzning YalMga nisbatini
bargarorlashtirish uchun xarajatlarni gisqartirish talab gilinadi. Ushbu ko‘rsatkichdan
axborotlar yyetarli bo‘lmagan vaqtlarda muvaffaqiyatli foydalanish mumkin. Bu
indikator dastlabki qarz barqaror bo‘lgan sharoitlarda kapitalning sof ijobiy qiymatini
aniglashdagidek hisoblanadi;

— o '‘rta muddat bashoratlaridagi soliq bo ‘yicha uzilish. Ushbu ko‘rsatkichdan
xarajatlar, transfertlar, real foiz stavkalari va YsIM real o‘sish sur’atlarining oshishi
bashorat qilinayotgan (foiz to‘lovlaridan tashqari) sharoitlarda to‘lanmagan davlat
qarzlarini soliq tushumlari bilan mutanosibligini ta’minlash uchun zarur bo‘lgan
tuzatishlar kiritishni aniglashda foydalaniladi.

Daromadlar tahlili. Daromadlar va tushumlarning dinamikasiga baho berishda
asosly e’tibor daromadlarning YalMga nisbati va bu ko‘rsatkichni iqtisodiyoti
o‘xshash bo‘lgan boshga mamlakatlar bilan tagqoslashga qaratiladi. Soliglarning
oshishi hisobiga budjet kamomadini qisqartirish zarur bo‘lgan paytlarda iqtisodiy
xarajatlar davlat xarajatlarini gisqartirish xarajatlari bilan taggoslash lozim. Odatda,
bu sharoitlarda ikkalasini ham qisqartirish zarur bo‘ladi. Ko‘pchilik hukumatlar
ma’muriy va siyosiy nuqtai nazardan amalga oshirish osonroq bo‘lgan qisqa
muddatli, bir marotabalik daromadlarni ko‘paytirish choralarini ko‘rishga harakat
giladilar. Birog, masalaga bunday yondoshish, ko‘pincha soliq tizimi faoliyatida
giyinchiliklar, samarasiz foydalanish va goida buzilishlariga olib kelishi natijasida
nafagat yyetarlik darajada daromadlarni to‘play ololmaslik, balki mehnat va
jamg‘arishga rag‘batni susaytirish natijasida iqtisodiy o‘sish sur’atlarini pasaytirishga
olib keladi. Solig tizimining samaradorlik darajasi va zarur islohotlarni aniglashda
mutaxassislar ko‘pincha elastiklik va dinamiklik koeffitsiyentlaridan foydalanishadi.

Soliglarning elastiklik va dinamikligi. Soligning elastikligi deganda ushbu soliq
tizimi sharoitida (u o‘zgarmay qolganda) tushumlarni o‘zgarishinining soliqqa tortish
bazasi o‘zgarishiga nisbati tushuniladi. Elastiklik soliq tizimida ichki ixchamlikni
ta’minlaydi va uni quyidagicha yozish mumkin:

Soliq {(0 ‘zgarmay qolgan soliq tizimi sharoitlarida) soliq
tushumlarining = tushumlarining o ‘zgarish foizi)} soligga tortish
elastikligi bazasining o zgarish foizi

Agar soliqga tortish bazasining o‘rniga YalM ko‘rsatkichini qo‘llasak, YalM
bo‘yicha elastiklik quyidagicha hisoblanadi:

Elastiklik = AT L AT (3.1)

AGDP/GDP’

bu yerda: AT — o‘zgarmay qolgan soliq tizimi sharoitlaridagi soliq tushumlari;
I - ko‘rsatilgan davrdagi o‘zgarish.

Agar elastiklik koeffitsiyenti birdan katta bo‘lsa, yangi soliglar kiritmasdan yoki
soliq stavkalarini o‘zgartirmasdan, ya’ni soliq siyosatida diskretsion o‘zgarishlarsiz
YalMga nisbatan solig tushumlari oshganligini anglatadi va soliq tizimi elastiklik
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xarakteriga ega deb hisoblanadi. Elastiklik — ijobiy holat hisoblanadi va davlat
xarajatlarining o‘sishi YaIM o°‘sishiga nisbatan yuqori bo‘lgan mamlakatlarda uni
rag ‘batlantirish lozim. Tez rivojlanayotgan xalq xo‘jaligi tarmoqlarini soliqqa tortish
jarayonida odatda solig tizimi YalMga nisbatan elastik bo‘ladi, unda soliq stavkalari
progressiv xarakterda bo‘ladi, soliqlar muayyan obyektdan emas, balki giymatdan
olinadi va soliglarni yig‘ish qisqa muddatlarda amalga oshiriladi. Oxirgi holat
inflatsiya sharoitlarida juda muhim hisoblanadi, chunki soliglarni hisoblash va
undirish vagqtlari orasida katta uzilish bo‘lsa, soliq tushumlarining real qiymati
pasayib ketadi.

Elastik soliq tizimi iqtisodiy o‘sishni rag‘batlantiradi va natijada ijtimoiy-
igtisodiy infratizimga xarajatlar muntazam oshib boraveradi. Agar Xxarajatlarning
oshib borishi soliq tushumlarining oshishi bilan birgalikda sodir bo‘lmasa, bu
kamomadli budjetga va uning oqibatida tashqi va ichki qarzlarning ko‘payishiga olib
keladi. Soliq tizimi elastik bo‘lgan hollarda odatda mehnat unumdorligiga salbiy
ta’sir ko‘rsatadigan va hukumatga ishonchni pasaytiradigan rejalashtirilmagan tez-tez
soliglarni ko‘tarish masalalari kun taribida turmaydi.

Elastiklik koeffitsiyenti nafagat umumiy soliq tushumlari, balki alohida olingan
soliq turlari bo‘yicha ham hisoblanadi. Masalan, qiymatdan olinadigan soliqg muayyan
obyektdan olinadigan soligga nisbatan elastikrogdir. Yana bir elastik solig turlaridan
biri individual daromad solig‘idir.

Soligning dinamikligi YalMning nisbiy ko‘payishiga nisbatan to‘rejagan soliq
summasi sifatida aniqlanadi. Soliq tushumlari hajmining o‘zgarishi soliq tizimidagi
har qanday o‘zgarishlar, shu jumladan soligga tortish tarkibidagi diskretsion
o‘zgarishlar tufayli sodir bo‘lishi mumkin. Soligning dinamiklik koeffitsiyenti
quyidagicha ifodalanadi:

Dinamiklik= 21 /T, (3.2)
AGDP/GDP

JAT ushbu davrda haqiqatda soliq tushumlarining o°zgarishini ifodalaydi.
Elastiklik koeffisintini hisoblash formulasidagi JAT ham solig tushumlaridagi
o‘zgarishni ifodalaydi, lekin elastiklik koeffitsiyentida ma’lum davrda soliq
tizimidagi o‘zgarishlar hisobiga olinishi mumkin bo‘lgan samara inobatga olingan
edi. Agar tizimdagi o‘zgarishlar daromadlarning ko‘payishiga olib kelsa, dinamiklik
darajasi elastiklikdan yuqori bo‘ladi, chunki soliq tizimidagi o‘zgarishlar sodir
bo‘lmagan holdagi soliq tushumlari summasiga nisbatan haqiqgiy soliq tushumlari
summasi kattaroq bo‘ladi.

Soliq tizimini baholash. Mutaxassislar har bir mamlakatning soliq tizimiga baho
berishda uning qo‘yilgan vazifalarga qanchalik javob berishi va tizimni islohot gilish
imkoniyatlarini hisobga olishilari kerak. Soligga tortish tizimining asosiy vazifasi
daromadlarni to‘plash bo‘lishiga qaramasdan, u ko‘pincha boshqa maqsadlarda,
masalan, bozor xo‘jaligining kamchiliklarini tuzatish va daromadlarni qayta
tagsimlashga ko‘maklashish magsadlarida ham foydalaniladi.  Yuqoridagi
magsadlarni hisobga olgan holda soliq tizimining samaradorligiga baho berish uchun
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bir nechta me’yorlar ishlab chiqilgan. Mamlakatning soliq tizimini tahlil gilishda
Tanzi diagnostik testidan foydalanish mumkin.

Daromadlar tushumining samaradorligiga baho berish uchun Vito Tanzi 8 ta
miqgdoriy diagnostik testdan foydalanishni taklif gilgan:

1. Konsentratsiya indeksi. Yalpi daromadlarning katta gismi nisbatan kam
soliglar soni va soliq stavkalari hisobiga tushadimi?

2. Dispersiya indeksi. Fagat noqulaylik tug‘diradigan kam miqdorda tushumli
soliglar soni ozmi (yoki umuman yo‘qmi)?

3. Eroziya indeksi. Haqiqgiy soligga tortish bazasi potensial baza bilan maksimal
tarzda mos keladimi?

4. Yig‘imlarni kechikish indeksi. Soliq to‘lovchilar soliglarni aytarlik
kechikmasdan va qanchalik oz vaqtida to‘laydilar?

5. Muayyanlik indeksi. Solig tizimi muayyan stavkali kam sonli solig turlariga
asoslanganmi?

6. Obyektivlik indeksi. Ko‘pchilik soliglar obyektiv o‘lchash mumkin bo‘lgan
soligga tortish bazasidan olinadimi?

7. Soliglar yig ‘ishni ta’minlash indeksi. Soliglar samarali yig‘imi to‘laligicha
ta’minlanadimi?

8. Soliglar yig ‘ishdagi xarajatlar indeksi. Soliglar yig‘ishda budjet xarajatlari
minimumga keltirilganmi?

Yugoridagi savollarning barchasiga “ha” javobi berilsa, Tanzi testiga ko‘ra,
soliqg tizimi tushumlarning samaradorligi nugtai nazaridan eng yugori bahoga sazovor
bo‘ladi.

Soliq faoliyatining tahlili. Yyetarli migdorda daromadlar tushumini eng samarali
tarzda ta’minlash har ganday solig tizimining eng asosiy vazifasi hisoblanadi. Agar
yanada aniqroq gapiriladigan bo‘lsa, tartibli va iqtisodiy resurslarni xususiy
foydalanuvchilardan davlatga noinflatsion tarzda o‘tkazish — soliq tizimining bosh
vazifasi hisoblanadi. Soliq faoliyatini tahlil nomi bilan mashhur bo‘lgan
metodologiyadan foydalanib, daromadlarni yig‘ish unumdorligining me’yoriga baho
berish mumkin.

Daromadlarni yig‘ish tizimining mahsuldorligiga baho berish asosida soliq
tushumlarini oshirish zarurati tug‘ilganda davlat boshgaruv idoralari minimal noqulay
oqibatlarga olib keladigan qarorlar gabul qilish qobiliyatiga ega bo‘lishi yotadi.
Ushbu kontekstda soliglar yig‘imi samaradorligining keng qo‘llaniladigan indikatori
bo‘lib soliq tushumlarining YalMga nisbati yoki haqiqiy soliq koeffisinti hisoblanadi.
Hukumatning soliq yig‘imlari bo‘yicha faoliyatiga umumiy tarzda baho berishda
ushbu ko‘rsatkich boshqa malakatlar ko‘rsatkichlari bilan taqqoslanadi. Biroq,
haqgigiy soliq koeffisinti mamlakat solig salohiyatini (potensialini) inobatga
olmaganligi sababli, soliq faoliyatiga baho berishda noto‘g‘ri natijalarga olib kelishi
mumkin.

Soliq salohiyati o‘rtacha intensivlikdagi soligqa tortish  bazasidan
foydalangandagi solig tushumlari darajasidir. Demak, soliq faoliyatining
koeffitsiyenti sifatida haqiqatda yig‘ilgan soliglarning soliq salohiyatiga nisbati
sifatida aniglash mumkin. Soliq salohiyati aniq ko‘rsatkich emas, lekin uni umuman
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olganda, soliqqa tortish faoliyatining samaradorligiga baho berishda qo‘llash
mumkin.

Soliq salohiyati uchta asosiy omil bilan aniglanadi: igtisodiyotning ochiglik
darajasi; uning rivojlanish va daromadlari darajasi; daromadlar tarkibi.

Soliq faoliyatining tahlili soliglar yig‘ish samaradorligiga baho berishga ko‘mak
bersada, u ayrim kamchiliklardan ham holi emas. U me’yoriy ko‘rsatkich emas, past
solig faoliyati rivojlangan mamlakatlarda ham solig koeffitsiyenti milliy gadriyatlarni
hisobga olgan holda yyetarli hisoblanishi mumkin. Solig faoliyatining tahlili,
shuningdek juda statik xarakterga ega. U soliq koeffisintlari va soliq faoliyatida tez-
tez sodir bo‘ladigan o‘zgarishlarni hisobga olmaydi. Dinamika nuqtai nazaridan
talablarga javob beradigan indikator bo‘lib YalMga nisbatan soliq tushumlarining
elastikligi tan olingan.

Xarajatlar tahlili. Davlat xarajatlari davlat idoralarining faoliyatini
moliyalashtirishga ketgan xarajatlari bo‘lib, unga davlat idoralari tomonidan tovar
bilan ta’minlash va xizmatlar ko‘rsatish, ishlab chiqarish va transfertlar kiradi. Davlat
tovar va xizmatlarni ikki ko‘rinishda taqdim qiladi: bevosita aholi individual yoki
kollektiv tarzda iste’mol qiladigan (masalan, jamoat transporti va milliy parklar)
tovar va xizmatlar; ishlab chiqarish omillaridan yanada samarali foydalanishga
xizmat qiladigan tovar va xizmatlar (masalan, sanoat va port inshoatlari).

Ko‘pchilik xarajat turlari, masalan, infratuzlmaga xarajatlar va yo‘llar ikkala
kategoriyani gamrab oladi. Pensiya va ishsizlik nafaqasi kabi ba’zi xarajatlar bevosita
uy xo°‘jaligi va tijorat korxonalariga transfertlar ko‘rinishida taqdim qilinadi.

Davlat xarajatlarining darajasi va tarkibiga baho berishda tahliliy yondashish
talab gilinadi. Bunday tizimli yondashish beshta elementdan iboratdir:

— makroiqtisodiy yondashishiga mos keladigan yalpi xarajatlar darajasi va
budjet balansi;

— ba’zi tovar va xizmatlarni taqdim qilishda xususiy sektordan oqilona
foydalanish (davlat tomonidan moliyalashtirish zarur bo‘lgan hollarda ham u birinchi
navbatda ijtimoiy tovarlarni taqdim qilish, tashqi samarani ta’minlash va aholini
jjtimoly muhofaza qilish tizimidan foydalanuvchilarga nafaqa berish, ya’ni xususiy
bozor bajarmaydigan yoki yetarli darajada bajarmaydigan vazifalarni hal gilishga
yo‘naltirishi kerak);

— xarajatlarni tagsimlash ham bitta dastur doirasida, ham boshqga dasturlar bilan
o‘zaro bog‘langan holda olinadigan gaytimga asoslanishi lozim;

— ushbu dasturga yoki sektorga joriy xarajatlar va kapital qo‘yilmalarning puxta
tahlili boshga dasturlar va sektorlarga xarajatlarni ogilona tagsimlanishi bilan
bog‘langan bo‘lishi;

— xuddi shunday puxta tahlil budjet institutlariga nisbatan ham talab qgilinish
lozim. Bunda yalpi xarajatlarni cheklash, samaradorligini oshirish va adolatlikni
ta’minlash uchun rag‘batlantirish va qo‘llanmalardan foydalanish talab qilinadi.

Xarajatlar strategiyasiga tuzatishlar kiritish ko‘pincha budjetning gisqgartirilishini
talab qiladi. Amaldagi solig stavkalarini oshirilishining salbiy ogibatlari va
daromadlarni ko‘paytirishining mugobil manbalarini mavjud emasligi budjet
xarajatlarini gisqgartirishga majbur gilishi mumkin. Qattiq budjet cheklovlarini his
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qilayotgan bozor iqtisodiyotiga o‘tayotgan mamlakatlarda budjetga tuzatishlar Kkiritish
dasturlari xarajatlar sohasida eng muhim yoki ustuvorroqg turlarining aniglanishini
talab giladi. Xarajatlarni isloh qilish yo‘lidan borayotgan mamlakatlarda hukumatlar
qaysi sohalarda xususiy sektor davlat sektorining o‘rnini muvaffaqiyatli egallashi,
qaysilarini esa cheklangan resurslar sharoitida davlat o‘z tasarrufida saqlab qolishi
eng samarali natijalariga olib kelishi mumkinligini aniq belgilab olishi zarur.

Davlat xarajatlarining turlari. Davlat xarajatlarining asosiy kategoriyalari bo‘lib
ish haqgi, tovar va xizmatlar, subsidiyalar, transfertlar, foiz to‘lovlari va kapital
qo‘yilmalarga xarajatlar hisoblanadi.

Ish hagi. Davlatning davlat tashkilotlaridagi mehnat va ish hagi masalalariga
yondoshuvi davlat xarajatlarining samaradorligiga sezilarli ta’sir qiladi.
Maoshlarning  past stavkalari va  kasb-texnik  tarkibdagi  shkalalarda
differensiasiyaning yyetarli darajada emasligi ish faoliyatida rag‘batning past bo‘lishi
va davlat xizmatchilarining past mehnat unumdorligiga olib keladi. Boshqga
tomondan, barcha sohalarda davlat sektori asosiy ish beruvchi sifatida gatnashuvi ish
haqi fondi bo‘yicha xarajatlarning keskin oshib ketishiga olib keladi. Oxirgi yillarda
ayrim mamlakatlarda olib borilayotgan islohotlar davlat xizmatchilarini ro‘yhatdan
o‘tkazib, “o‘lik jonlar”, vakansiya va vaqtincha ish joylarini yo‘qotish, ishga gabul
qilishni to‘xtatish, davlat tomonidan kafolatlangan ish bilan ta’minlashga barham
berish, 0z Xohishiga ko‘ra nafaqaga chiqish dasturlarini amalga oshirish, ish hagini
kamaytirish, ish hagining yuqori chegarasini belgilash va uni muzlatib qo‘yish, va
eng og‘iri — ishdan bo‘shatish kabi choralarni ko‘rishga yo‘naltirilmoqda. Boshqa bir
qancha mamlakatlarda rahbarlik bo‘g‘inlaridagi xodimlarning maoshlarini oshirishga
qaratilgan urinishlar bo‘ldi.

Tovar va xizmatlar. Ko‘pchilik mamlakatlarda joriy xarajatlarning salmoqli
qismi davlat boshqaruv idoralarining ma’muriy va doimiy (nakladnoy) Xarajatlari
bilan bog‘liq bo‘lgan tovar va xizmatlar hissasiga to‘g‘ri keladi. Ushbu
kategoriyadagi xarajatlar hisobiga anchagina mablag‘larni tejashga erishish
imkoniyati mavjudligiga qaramasdan tovar va xizmatlar hajmini gisqartirish hukumat
ko‘rsatayotgan xizmatlar sifatiga salbiy ta’sir ko‘rsatishi mumkinligini unutmaslik
kerak. Tovar va xizmatlarga xarajatlarning asosiy gismi asosiy fondlar faoliyati va
unga xizmat ko‘rsatish bilan bevosita bog‘liq bo‘ladi. Joriy faoliyatga yyetarlik
mablag‘larning sarflanmasligi (ta’minot yoki ishchi kuchi xarajatlariga o‘xshab)
maorif va sog‘ligni saglash kabi sohalarda samaradorlikning keskin pasayib ketishiga
olib keladi. Asosiy fondlarga texnik xizmat ko‘rsatish uchun yetarlik migdorda
mablag‘lar ajratilmasa, bu ularning tez sur’atlarda yemirilishiga sabab bo‘ladi.
Amalda foydalanilayotgan infratuzilmaning buzilishi sharoitlarida yangi quvvatlarni
yaratish siyosati juda gimmat va kam unumlidir. Ishlab turgan aktivlar amortizatsiya
darajasining hisob-kitoblarida sof investitsiyalar manfiy bo‘lib qolishi mumkin.
Boshga tomondan, amaldagi dasturlarning samaradorligini pasaytirmaslik uchun
makroiqtisodiy islohotlarni olib borish davrida bir vaqtning o‘zida barcha xomashyo,
materiallar va xizmatlarga xarajatlarni gisqartirmaslik zarur.

Subsidiyalar. Ishlab chiqaruvchilar yoki iste’molchilarga evaziga hukumat hech
narsa talab qilmaydigan har qanday turdagi davlat tomonidan ko‘rsatiladigan
yordamga subsidiya deyiladi. Subsidiyalar quyidagi shakllarda berilishi mumkin:
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ishlab chiqaruvchi yoki iste’molchilarga bevosita to‘lovlar (naqd pul ko‘rinishidagi
grantlar); davlatga tagdim gilinadigan kreditlarning foiz stavkalaridan ham past foiz
stavkalarida kreditlar ajratish va ularning gaytimini davlat tomonidan kafolatlash
(kredit subsidiyalari); muayyan solig majburiyatlarini  gisqgartirish  (solig
subsidiyalari); tovar va xizmatlarni bozor narxidan pastroq narxlarda taqdim qilish
(natura ko‘rinishidagi subsidiyalar); bozor narxlaridan gqimmatroq narxlarda davlat
tomonidan tovar va xizmatlarni xarid qilish (subsidiyalangan tayyorlov); bozor
narxlariga yoki bozorga kirishga ta’sir giladigan davlat tomonidan me’yoriy aktlarni
gabul qilinishi (me’yoriy aktlar bilan bog‘liq subsidiyalar); almashuv kursini
oshirilgan darajada ushlab turish (valuta subsidiyalari).

Subsidiyalar yaqqol yoki yashirin (bilvosita) bo‘lishidan gat’i nazar, ko‘chilik
bozor iqtisodiyotiga o‘tayotgan mamlakatlarda ular davlat budjetiga og‘ir yuk bo‘lib
tushadi. Agar subsidiyalar davlat budjetining xarajatlar gismida ko‘rsatilsa, ular
yaqqgol subsidiyalar, aks holda — yashirin subsidiyalar deb yuritiladi. Yashirin
subsidiyalar bozor narxidan past yoki baland direktiv narxlar, masalan,
energoresurslar narxi, yoki noreal foiz stavkalari yoki oshirilgan almashuv kursini
ushlab turish maqsadida o‘rnatilishi sababli sodir bo‘ladi. Davlat subsidiyalarining
asosly qismi yashirin bo‘lgani sababli, ularning migqyos va hajmi budjetda to‘la aks
etmaydi. Subsidiyalar, shuningdek iqgtisodiy resurslarni gayta tagsimlanishiga ham
ta’sir o‘tkazadi va ayrim hollarda tarkibiy islohotlarga to‘siq bo‘lishi mumkin.
Igtisodiy rivojlanishga to‘siq bo‘lgan subsidiya sifatida energoresurslarga bozor
narxidan past darajada narxning belgilanishini misol sifatida ko‘rsatish mumkin.
Bunday hollarda iste’molchilar energoresurslarni tejamay, haddan tashqari ortigcha
sarflaydilar.

Subsidiyalarga baho berishda quyidagilarga e’tibor berish kerak:

Samaradorlik. Hamma subsidiyalar ham salbiy ogibatlarga olib kelavermaydi.
Samarali subsidiyalar resurslarni minimal gayta tagsimlash va rag‘batlantirish
tizimida eng kam uzilishlar bilan ayrim vazifalarni yechishga imkon berishlari kerak.
Samarali subsidiyalar, shuningdek aniq manzilga garatilgan bo‘ladi, ya’ni ular faqat
oldindan mo‘ljallangan guruhlar va faoliyat turlariga yyetib boradi.

Davomiylik. Subsidiyalardan dasturlar orgali foydalanishni xohlaydigan kishilar
0‘z moddiy ahvolini yaxshilagandan so‘ng ham subsidiyalardan foydalanishni davom
ettirishni  xohlaydilar. Natijada, vaqt o‘tishi bilan subsidiyalar samaradorligini
yo‘qotadi. Ba’zi subsidiyalarni berish vaqti oldindan chegaralab qo‘yilishi shart
bo‘lsada, dasturlarni muvaffaqiyatli amalga oshirish uchun muntazam subsidiyalar
berilish sabablari tahlil qilib borilishi, agar kerak bo‘lsa, dasturlarga tuzatishlar
kiritish, ularning manzili o‘zgartirilishi yoki umuman to‘xtatilish mumkin.

Shaffoflik. Davlat budjetida subsidiya dasturlarining hajmi va bu magsadlarda
ajratilgan mablag‘larni ochiq, ravshan ko‘rsatish zarur. Shaffoflikni ta’minlash ham
davlat, ham xususiy sektorlar nuqtai nazaridan magsadga muvofigdir. Bu ayrim
dasturlar bo‘yicha olingan foydani qilingan xarajatlar bilan taggoslashga imkon
beradi. Davlat boshqaruv idoralari, odatda o‘z budjetlarida gqancha mablag‘, qaysi
subsidiya turlari ajratilishini, iloji bo‘lgan taqdirda, soliglar, foiz stavkalari
subsidiyalari ko‘rinishida yoki me’yoriy aktlar va pul ko‘rinishidagi transfertlar
yordamida subsidiyalar ko‘rinishida taqdim qilinishini ko‘rsatishlari talab qilinadi.
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Davlat boshqgaruv idoralari subsidiyalarni oluvchilar gap ganday miqdordagi
subsidiyalar to‘g‘risida ketayotganligini faqat subsidiyalar naqd pul transfert
ko‘rinishida bo‘lsagina, aniq bilishlari mumkin. Bunday shaffoflik boshga tomondan
moliyaviy imkoniyatlar va subsidiyalar bilan ta’minlash zaruratlarini taqqoslash
imkonini beradi.

Moliyalashtirish. Subsidiyalar budjet mablag‘lari hisobiga moliyalashtirilishi
lozim. Budjetdan tashgari marketingni davlat boshgaruvi, yarimdavlat agentliklar va
magsadli budjetdan tashqari fondlar yoki Markaziy bank kabi vositalar yordamida
muammoni hal qilish, havfli hisoblanadi. Subsidiyalashning bunday usullari
shaffoflikni susaytiradi va ishlab chigaruvchilar narxlarini pasaytirishi natijasida
ishlab chiqaruvchilarni rag‘batlantirishga salbiy ta’sir ko‘rsatadi.

Amaliy yondashishni tanlash. Subsidiyalash dasturlari davlat boshgaruv
idoralarining tashkiliy-ma’muriy imkoniyatlariga mos kelishi kerak. Yashirin
(bilvosita) subsidiyalarni ochiq (bevosita) subsidiyalashga nisbatan samarali nazorat
qilish ancha mushkul ish. Dasturning ma’muriy xarajatlarini kamaytirish magsadida
subsidiyalar maksimal tarzda shaffof bo‘lishi talab qilinadi.

Iitimoiy sug ‘urta Xarajatlari. Budjet xarajatlarining salmogli gismi jamiyatning
kam ta’minlangan qatlamlarini, shu jumladan qarilik nafaqgalari va ishsizlarga
nafagalar, himoyalash hissasiga to‘g‘ri keladi. Markazlashgan rejalashtirish
sharoitlarida davlat korxonalari bevosita yoki bilvosita ijtimoiy sug‘urta xarajatlarini
o‘z zimmalariga olgan edilar. Bozor iqtisodiyotiga o‘tish davrida bu korxonalarni
islon qilish natijasida ijtimoiy majburiyatlarning qisqartirilishi yoki batamon
korxonalar tomonidan voz kechilishi natijasida davlat tomonidan ishonchli ijtimoiy
himoya tizimini yaratish masalasi ko‘ndalang bo‘lib qoldi.

[itimoiy sug‘urta tizimi. Bozor iqtisodiyotiga o‘tayotgan mamlakatlar o‘z
jjtimoly sug‘urta tizimlarini yaratishga kirishib, iqtisodiy islohotlarning qisqa
muddatli salbiy oqibatlarini kam ta’minlangan aholi gatlamlari uchun bir muncha
yumshatishga harakat qila boshladilar. Salbiy ogibatlar asosiy tovar va xizmatlarga
subsidiyalarning qisqartirilishi natijasida narxlarning oshishi va davlat korxonalarini
isloh qilish natijasida ishsizlikning paydo bo‘lishi oqibatida kelib chiqdi. Ijtimoiy
himoya mexanizmi har bir mamlakatning, shu jumladan ma’muriy tizim
xususiyatlari, shuningdek ijtimoiy himoyalashning rasmiy va norasmiy shakllarini
hisobga olgan holda ishlab chiqilishi kerak.

[jtimoiy himoya quyidagi asosiy elementlardan iborat bo‘lishi talab qilinadi:

— aholining sotib olish gobiliyatini eng kerakli mahsulotlarni yugori inflatsiya
sharoitlarida ham sotib olishga yyetarli darajada saglab qolishga garatilgan tovarlarga
manzilli subsidiyalar va naqd pul ko‘rinishida qo‘shimcha to‘lovlar;

— nafaqalar (pensiyalar) va mehnatga yarogsiz bo‘lib qolishni sug‘urtalash,
yosh bolalarga qarash uchun nafaqalar kabi ijtimoiy himoya mexanizmlari tarkibida
manzillik tamoyilining bo‘lishi;

— ishsizlik nafagasi va ijtimoiy ishlar dasturlari ishsizlikning oshib ketishi
ogibatlarini kam daromadli aholi guruhlariga nisbatan yumshatishga garatilgan
bo‘lishi.

55



[jtimoiy himoyalash tizimini yaratishda asosiy e’tibor manzillik va rag‘bat
elementlarining mavjud bo‘lishi hisoblanadi. Ijtimoiy ne’matlarni fagat unga muhtoj
bo‘lganlargina olishlari kerak.

Muhtojlik darajasini aniqlashning aniq mexanizmi bo‘lmagan sharoitlarda
ko‘pchilik mamlakatlarda manzillikka asoslanib, nafaqgani faqat bolalar va
nafaqaxo‘rlargagina  berish  bilan chegaralaniladi. Agar uy xo‘jaliklari
daromadlarining oshib borishi bilan nafagalar qisgartirib borilsa, ijtimoiy
himoyalashga sarflangan moliyaviy mablag‘lar ham kamayib boradi. Biroq, ushbu
holat bunday nafagalarni oladiganlarga yaqqol ko‘rininshda bo‘lmagan soliq
stavkalarining oshirilishi natijasida sodir bo‘lib, rag‘batlantirish tizimiga salbiy ta’sir
ko‘rsatishi mumdkin.

Kapital xarajatlar. Iqgtisodiy o‘sishni ta’minlash magsadida olib borilayotgan
tizimiy islohotlar davlatdan samarali kapital qo‘yilmalarining sarflanishini talab
giladi. Bu xomashyo va omillarning nisbiy narxlari masalasida noaniqliklarga yo‘l
qo‘yilmasligi bilan birgalikda olib borilishi lozim. Biroq, bunday dasturlar aniq
maqgsadga yo‘naltirilgan va rejalashtirilgan dasturlar ortiqcha xarajatlarga yo‘l
qo‘ymaydigan, ya’ni iqtisodiy nuqtai nazardan maqsadga muvofiq bo‘lishi lozim.
Bunda asosiy e’tibor bozor bilan raqobat gilmasdan, uni to‘ldirishga yo‘naltirilgan
davlat investitsiyalariga qaratiladi. Davlat uchun ustuvor yo‘nalishlar bo‘lib maorif,
sog‘ligni saqglash, shahar kommunal xo‘jaligi va qishloq joylarda infratuzilimani
tashkil gilish hisoblanadi.

Davlat xarajatlari va davlatning roli. Ayrim ehtiyojlarni bozor qondira
olmagani uchun, davlat ishlab chiqarish jarayonlarida gatnashishga majbur bo‘ladi.
Bozor milliy mudofaa, ijtimoiy tartibni saglash yoki milliy parklarni saglash kabi
aholi uchun ijtimoiy tovarlarni yetkazib berish sohalarida ishlab chigaruvchilar foyda
ololmaganliklari sababli, ushbu sohada faoliyat yuritmaydi. Davlat o‘z Xarajatlari,
me’yoriy aktlari va soligga tortish orgali bozor faoliyati gamrab olmagan sohalarda
faoliyat yuritadi.

Soligga tortishdan foydalanib, xarajatlarni amalga oshirish yoki me’yoriy
aktlarga asoslanib davlat uzog muddatli kelgusi davrda chegaralangan yoki faol
ahamiyatga ega bo‘lishi mumkin. Unda davlat sektorining roli iloji boricha aniq va
yaqgol belgilanishi lozim.

Kvazifiskal operatsiyalar. Bozor igtisodiyotiga o‘tayotgan ko‘pchilik
mamlakatlarda Markaziy bank va boshga davlat moliya muassasalari davlat budjeti
kamomadiga ta’sir qiluvchi moliyaviy operatsiyalarni olib borishadi. Kvazifiskal
operatsiyalar tarkibiga quyidagilarni kiritish mumkin:

— valuta tizimi orqgali almashuv kursini subsidiyalash;

— davlat idoralari, korxonalar yoki xususiy tizimni kreditlashda subsidiyalash;

— kafolatlangan almashuv kursi singari ta’minlanmagan yoki shartli
majburiyatlarni gabul qgilish.

Davlat sektori budjet balansini hisoblashda agar yuqorida ko‘rsatilgan
operatsiyalar keng tarqalgan bo‘lsa, ular bilan bog‘liq bo‘lgan Xarajatlar albatta
inobatga olinishi lozim. Ba’zi mamlakatlarning markaziy va davlat banklari katta
miqdorda zarar ko‘rishlari natijasida moliyaviy tizim nobargaror holatga kelib qoladi.
Bunday operatsiyalarning mavjudligi davlat budjetining iqtisodiyotga ta’sirini
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aniqlashda odatdagi ko‘rsatkichlar orqali aniq va ishonchli tahlil qilib bo‘lmasligini
ko‘rsatadi. Kvazifiskal operatsiyalar bilan bog‘liq soliq va subsidiyalar resurslarning
normal tagsimlanishiga imkon bermaydi.

Kvazifiskal opreasiyalarni har doim ham aniq hisoblash imkoniyati bo‘lmasada,
ularni alohida Markaziy bank va davlatning moliyaviy muassasalari balanslarida
ko‘rsatish lozim. Agar ularni aniq ko‘rsatish imkoniyati bo‘lsa, kvazifiskal soliglar va
subsidiyalarni normal budjet operatsiyalari sifatida bevosita soliglar va subsidiyalar
ko‘rinishida budjetda ko‘rsatish kerak. Bunda kvazifiskal operatsiyalar bilan bog‘liq,
ya’ni yagona almashuv kursining yo‘qligi sababli bevosita subsidiya shaklidagi
kreditlash budjet balansida ko‘rsatilishi lozim bo‘lgani kabi, uzoq muddatli
muammolarni yechish asosiy vazifa sifatida ko‘riladi. Kvazifiskal operatsiyalar
miqgyosini chegaralash uchun qonuniy tarzda Markaziy bankning kvazifiskal
operatsiyalar bilan shug‘ullanish imkoniyatlarini chegaralash lozim. Bunday tizimiy
islohotlarning asosiy maqgsadi kvazifiskal operatsiyalarni minimal darajaga keltirish
va keyinchalik ulardan batamon voz kechish hisoblanadi.

Davlatning iqtisodiyotga faol aralashuvini bozor igtisodiyotidagi kamchiliklar
va resurslarni odilona tagsimlash zarurati nuqgtai nazaridan oglash mumkin. Lekin,
faollik darajasi yanada oshib ketsa, jamiyat uchun bevosita va bilvosita iqtisodiy
xarajatlar ham oshib ketishi mumkin. Shuning uchun ko‘pchilik bozor iqtisodiyotiga
o‘tayotgan mamlakatlarda davlatning xo‘jalik faoliyatiga aralashuvini kamaytirishga
qaratilgan qonuniy me’yorlar ishlab chiqilgan. Rivojlanayotgan mamlakatlarda davlat
xarajatlarining YalMdagi salmog‘ini past darajada bo‘lishi, davlat rolining
chegaralanganligini emas, balki davlatning moliyalashtirish imkoniyatlarini
cheklanganligi, narxlarning haqiqiy xarajatlarni ifodalamasligi yoki kvazifiskal
operatsiyalarning ko‘pligidan bo‘lishi mumkin.

Davlat xarajatlarining makroiqtisodiy oqibatlari. Davlat xarajatlari yalpi
taklifga (yoki ishlab chigarishga) ham, yalpi talabga (yoki xarajatlarga) ham ta’sir
o‘tkazadi. Moddiy aktivlar va inson kapitaliga samarali davlat investitsiyalari
Kiritilsa, investitsiyalar qaytimi oshadi, xususiy investitsiyalar kirib keladi va oxir
oqibatda igtisodiy o‘sish sodir bo‘ladi. Bu oz fursatlarda taklifda o‘z ifodasini topadi
va infratuzilmaning ba’zi muammolarini hal gilishga ko‘maklashadi. Ammo maorif
kabi sohalarga davlat kapital qo‘yilmalarining gqaytimi uzoq muddatda to‘la namoyon
bo‘ladi. Davlat xususiy sektor bilan chegaralangan resurslarni olish bo‘yicha
ragobatlashadi va davlat xarajatlari (garz olish yoki soliglar hisobiga
moliyalashtiriladigan) xususiy Xarajat va investitsiyalarni siqib chigaradi. Ko‘pincha
bozor iqtisodiyotiga o‘tayotgan mamlakatlarda xarajatlarni soliglar yoki kreditlar
hisobiga moliyalashtirish imkoniyati cheklangan bo‘ladi. Qisqga muddatlarda davlat
soliglarni yig‘ish bobida na tashkiliy, na garz olishi uchun rivojlangan ichki kapital
bozoriga ega bo‘ladi. Markaziy bank kreditlari hisobiga qarz olish esa bevosita
inflatsion jarayonlarga olib keladi. Hukumatning ko‘proq Xxarajat gilish tomon
harakatlari ushbu holatda moliyalashtirish muammosini keskinlashtiradi. Bu esa oz
navbatida inflatsiyani oshishi va soliq to‘lovchilarining soliq to‘lovlarini kechiktirib
to‘lashlari natijasida soliq tushumlarining real qiymatini pasaytiradi. Keyingi
ogibatlari ichki foiz stavkalari, investitsiya xarajatlari va davlat uchun kredit
resurslari qiymatining oshishi natijasida uzoq muddatli kelajakda iqtisodiy o‘sish
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imkoniyatlari pasayadi va qarzdorlik masalasi paydo bo‘ladi. Davlat qarzlari va
kreditlar bo‘yicha foizlarni to‘lash uchun yyetarli darajada soliq tushumlariga ega
bo‘lish uchun qarzga olingan resurslardan samarali foydalanish talab gilinadi. Davlat
sektorining qarzga olgan mablag‘larini ko‘payishi, keyinchalik soliglarni ko‘paytirish
yoki davlat ko‘rsatadigan xizmat hajmlarini qisqartirish hisobiga bu qarzni uzish va
foizlarni to‘lash bilan bog‘liq bo‘lgan xarajatlarini oshiradi. Kapitalning bir
mamlakatdan ikkinchisiga ko‘chib o‘tishida mobillikning yuqori bo‘lgan sharoitlarida
foiz stavkalarining oshishi, ushbu mamlakatga kapitalning oqib kelishi, almashuv
kursining ko‘tarilishi va tashqi savdoda raqobatbardoshlikning pasayishiga olib
keladi.

Qarzning betaraflik (neytrallik) xarakteri. Qarzning betaraflik gipotezasiga
ko‘ra (yoki Rikardo ekvivalentligi) garz olishni muddati kechiktirilgan soligga tortish
bilan tenglashtirish mumkin. Davlat xarajatlarining ma’lum darajasida joriy
soliglarning gisqarishi budjet kamomadiga olib keladi va natijada garz olish zarurati
tug‘iladi. Agar xususiy sektor bugungi kundagi yuqori darajada bo‘lgan davlat
xarajatlari kelgusida kattaroq miqdorda soligga tortishga olib kelishi mumkinligini
tan olsa, ushbu gipotezaga ko‘ra kelgusidagi soliglar ortishini qoplash uchun xususiy
jamg‘arish miqdori oshadi. Rikardoning ekvivalentlik gipotezasida solig orqali
moliyalashtirishdan ~ qarz  hisobiga  moliyalashtirishga  o‘tilganda  milliy
jamg‘armaning umumiy miqdori o‘zgarmaydi, chunki dastlabki davrda davlat
xarajatlarining qisqarishi xususiy sektorda jamg‘armaning oshishi bilan gorejaadi.
Shunday qilib, davlat garz olishi hisobiga soliglarning qisqartirilishi soliq yukini
pasaytirmaydi, fagat uni kelgusi davrga kechiktiradi.

Na sanoati rivojlangan, na rivojlanayotgan mamlakatlarda garzning betaraflik
xarakteri gipotezasi empirik isbotini topmagan. Agar sanoati rivojlangan mamlakatlar
bo‘yicha ma’lumotlar har xil natijalarga olib kelgan bo‘lsa, rivojlanayotgan
mamlakatlarda esa gipoteza umuman isbotini topmadi.

Makroiqtisodiy va tizimiy aloqalar orasidagi bog ‘liglik. Davlat xarajatlari
sohasidagi siyosatning makroigtisodiy va tizimiy qirralari bitta muammoning ikki
tomoni hisoblanadi. Mudofa, igtisodiy va ijtimoiy xizmatlar kabi davlat sektorining
dasturlarini ularning zarurligi va makroiqtisodga ta’sirini inobatga olmasdan,
muvaffaqgiyatli amalga oshirish mumkin emas. Samaradorlik muammosi turli tovar va
xizmatlarni ishlab chiqarish uchun davlat xarajatlarini sarflash xarajatlarning
iqtisodiy tarkibi (ish haqi, boshqa tovar va xizmatlar, transfertlar va h.k.) bilan
bog‘liq bo‘lmagan holda ko‘rib chiqilishi mumkin emas. Tarmogqlar dasturlarini
ishlab chiqish va amalga oshirish makroiqtisodiy tarkib doirasida barqaror narxlar
sharoitida makroiqtisodiy o‘sish, tashqi savdo balansining ijobiy saldosi va adolatli
tagsimlashni ta’minlashga qaratilgan bo‘lishi zarur.

3.5. Davlat sektori operatsiyalarini bashoratlash. Daromadlar va
transfertlarni bashoratlash. Davlat xarajatlari va sof kreditlashni bashoratlash.
Moliyalashtirish manbalarini bashoratlash

Davlat xarajatlari mamlakat iqtisodiyotidagi umumiy xarajatlar va ishlab
chiqarish hajmiga kuchli ta’sir o‘tkazadi. Tovar va xizmatlarga davlat xarajatlari
yalpi talabning muhim tashkiliy gismlaridan biridir. Soligga tortish siyosati va
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transfertlar xususiy sektorning biror-bir xarajatlarni amalga oshirish bo‘yicha gabul
qiladiga garorlariga ta’sir o‘tkazadi. Budjet kamomadini moliyalashtirish usullari
inflatsiya va ichki foiz stavkalari darajasiga kuchli ta’sir qilib, asosiy pul agregatlari
bashorati bilan uzviy bog‘langan bo‘ladi. Budjet agregatlari bundan tashqari ko‘p
hollarda igtisodiyotda sodir bo‘ladigan nomutanosiblik sababchisi bo‘lishi mumkin.
Uni bartaraf qilish uchun maxsus soliq choralari, davlat xarajatlari va moliyalashtirish
bobida tadbirlarni amalga oshirish lozim.

Davlat xarajatlari va tarnsfetrlarni bashoratlash.

Solig tushumlari bashorati. Soliglarni bashoratlashda soliq bazasi va soliq
stavkalari bo‘yicha taklif qilinayotgan o‘zgarishlarni farqlash lozim. Soliq bazasi
deganda biror-bir turdagi soligga tortiladigan miqgdor (summa) tushuniladi. Keng
tarqalgan soliq bazasi sifatida daromadlar, ish hagi va import hajmini keltirish
mumkin.

Soliglar soliqqa tortiladigan bazaning xarakteriga ko‘ra tasniflanadi. Har bir
soliq kategoriyasi qonunchilikda belgilangan soliq bazasiga ega. Biroq, ko‘pincha
solig qonunchiligida soliq bazasiga ta’rif murakkab tarzda beriladi. Soliq
stavkalarining tarkibi turli soliq bazalari elementlari uchun turlicha bo‘lishi, ba’zi
hollarda esa soligdan ozod qilingan bo‘lishi mumkin. Soliq bazasiga oid qonunchilik
nizomlaridagi o‘zgarishlar to‘g‘risida batafsil axborotlar mavjud bo‘lmagan hollarda
makroiqtisodiy bashoratlar tayyorlash jarayonida soliq bazasining miqdori to‘g‘risida
taxminity ma’lumot berishi mumkin bo‘lgan axborotlardan foydalanish mumkin.
Moliyaviy dasturlash doirasining boshga elemenlariga asoslanib hisoblanadigan
o‘zgaruvchilardan foydalanish, mugarrar ustunlikka ega. Masalan, 1mportga
soliglarni bashoratlashda soliq bazasiga yaqinroq miqdor sifatida to‘lov balansi
bashoratlaridagi importning umumiy hajmini olish mumkin.

Davlat daromadlarini kerakli tarzda tasniflagandan so‘ng, bashoratlarni
tayyorlashda solig funksiyalaridan foydalanish mumkin. Uning yordamida biror-bir
solig bazasidan gancha soliq olinishi mumkinligini taxminiy soliq bazasi orqali
aniglash mumkin. Soliq tushumlarining maydarog guruhlarga ajratish mavjud
ma’lumotlarga uzviy bog‘liq bo‘ladi. Shu bilan birga tushumlarni guruhlashda,
kamida asosiy soliq kategoriyalari ajratilishi maqgsadga muvofiq bo‘ladi. Undan
tashqari, turli soliq bazalariga ega bo‘lgan soliq turlari, aynigsa katta miqdordagi
soliq tushumlari to‘g‘risida gap ketganda, albatta alohida turga ajratilishi lozim.

Tushumlarni bashoratlashda solig stavklari va soliq bazalari orasidagi teskari
bog‘liglikni inobatga olish kerak. Masalan, zebi-ziynat predmetlariga mansub bo‘lgan
avtomobillar sotishga soliglarning sezilarli darajada oshirilishi, sotiladigan
avtomobillar soni kamayishi, ya’ni sotishdan olinadigan soliq tushumlarining
gisqarishiga olib kelishi mumkin. Teskari alogalarni hisobga olish barcha sektorlar
orasidagi alogalarni inobatga oladigan makroigtisodiy modellar asosida amalga
oshirilishi mumkin.

Biror-bir davrda tushumlar summasining ko‘payishi ham avtomatik, ham
diskretsion o‘zgarishlar natijasida sodir bo‘lishi mumkin. Birinchi turdagi
o‘zgarishlarga soliq bazasining o‘sishi misol bo‘la oladi. Masalan, importning o‘sishi
import bojlaridan tushumlarning ham o‘sishiga olib keladi. Diskretsion o‘zgarishlar
soliq tizimidagi o‘zgarishlar hisobiga sodir bo‘ladi. Masalan, soliq stavkalarining
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o‘zgarishi, yangi soligning Kkiritilishi, amaldagi soliq gamrovining o‘zgarishi yoki
soliq yig‘ish tizimining yaxshilanishi. Soliq tushumlaridagi o‘zgarishlarni tahlil gilish
uchun avtomatik va diskretsion o‘zgarishlar hisobiga o‘zgarishlarni ajratib olish talab
gilinadi.

Avtomatik va diskretsion o‘zgarishlar orasidagi farq soliq tushumlari
o‘zgarishining mamlakat iqtisodiyotida aks ta’sirini umumlashtirishga xizmat
qiluvchi yangi ikkita tushunchaning paydo bo‘lishiga olib kelgan. Soliq tizimining
dinamikasi koeffitsiyenti biror davrda hagiqatda yig‘ib olingan soliq tushumlari
summasining foizlardagi o‘zgarishini YalMning foizlardagi o‘zgarishiga nisbati
sifatida aniglanadi. Agar dinamika koeffitsiyenti birdan katta bo‘lsa, soliq
tushumlaridagi foiz o‘zgarishlari YalMning foizlardagi o‘zgarishiga nisbatan katta
ekanligidan dalolat bersa, birdan kichik bo‘lsa, aksini anglatadi. Soliq tushumlari
summasining avtomatik o‘zgarishini hisoblash uchun elastiklik koeffitsiyenti
tushunchasi kiritilgan. U solig tushumlari va YalMning o‘sish sur’atlarini
tagqoslashga asoslanadi. Bunda, ko‘rilayotgan davrda soliq tizimida o‘zgarishlar
sodir bo‘lmagan, deb olinadi. Elastiklik tushunchasi soliq tizimining dinamikasi
koeffitsiyentiga ancha yaqin bo‘lib, undan eng muhim farqi - elastiklik soliqg
tushumlari summasining faqat avtomatik o‘zgarishini ifodalaydi. Agar elastiklik birga
teng bo‘lsa, ushbu soliq tizimi saglanib golganda, solig tushumlari (foizlarda) YalM
ganchaga oshsa, shunchaga ko ‘payadi.

Solig bo ‘Imagan tushumlar. Ularga mulk daromadi, turli yig‘imlar, jarimalar,
nosanoat sotishlar, shuningdek davlat korxonalarining operatsion foydalaridan
(Markaziy bankning foydasi ham) tushumlar kiritiladi. Nosolig tushumlarining ayrim
elementlari uchun tizimiy asoslar topish imkoniyati bo‘lsada, umuman olganda ushbu
moddalarda juda katta tebranishlar mavjud bo‘lib turadi. Shuning uchun nosoliq
tushumlarni trendlar yoki YalMga bog‘liq holda basharotlash tavsiya qilinadi.

Transfertlar. Budjet transfertlarini bashoratlash xorijiy davlatlar va donor
tashkilotlardan kutilayotgan tushumlar to‘g‘risidagi rasmiy ma’lumotlarga asoslanishi
kerak. Ular to‘lov balansidagi bir tomonlama rasmiy bashoratlarga mos kelishi lozim.
Agar avvalgi vyillarda donorlardan hagigatda kelib tushgan tushumlar har doim
rejalashtirilgan  tushumlardan farqlangan bo‘lsa, ushbu omilni transfertlarni
bashoratlashda albatta hisobga olish kerak.

Davlat xarajatlari va sof kreditlashni bashoratlash.

Davlat xarajatlarining iqtisodiy tasnifidagi yirik kategoriyalarni belgilovchi
endogen omillarni hisobga olish talab qilinadi. Ish hagi darajasiga — davlat
xizmatchilarining ish haqgi va bandlik sohasidagi siyosatning ayrim qgirralari, aynigsa
narxlarning oshishi sharoitida ish haqining indeksatsiyalash qoidalari, hamda xususiy
sektordagi ish haqining o‘zgarishlari ta’sir o‘tkazadi. Tovar va xizmatlarga xarajatlar
budjet xarajatlarining oshishini cheklovchi mexanizmlar mavjudligiga garamasdan,
narxlarning oshishi bilan bog‘liq bo‘ladi. Foiz to‘lovlarini ichki va xalqaro stavkalar,
hamda ichki va tashqi davlat qarzlari belgilaydi. Foiz to‘lovlarini joriy yilda olingan
yangi qarzlar uchun ham to‘lanishi sababli, foiz to‘lovlari va moliyalashtirishning
tegishli moddalari bashorati bosgichma bosgich muvofiglashtirilishi talab gilinadi.
Ba’zi transfertlarning miqdori, masalan, ishsizliq nafaqalari miqdori, iqtisodiy faollik
darajasi demografik omillarga bog‘liq bo‘ladi. Bir gqancha mamlakatlarda davlat
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kapital qo‘yilmalarining miqdori tashqi moliyalashtirish imkoniyatlari mavjudligi
bilan bog‘liq bo‘lishi mumkin.

Shu bilan birga davlat xarajatlari sohasidagi qgarorlar mamlakatda olib
borilayotgan iqtisodiy siyosatning muhim ko‘rinishlaridan biri hisoblanadi. Hukumat
tomonidan davlat umumiy xarajatlarining maksimal summasi belgilangan hollarda
ba’zi bir xarajat turlari cheklanib golishi mumkin.

Moliyalashtirish moddalarini bashoratlash. Moliyalashtirish elementlarini
bashoratlashda quyidagi uchta manbaga alohida e’tibor beriladi: tashqi
moliyalashtirish; ichki nobank garzlari; ichki bank tizimidan qarzlar.

Tashqi moliyalashtirishni bashoratlashda asosiy axborot manbai bo‘lib
hukumatning yangi qgarz olish rejalari va qgarzlarni uzish grafiklari hisoblanadi. Shu
bilan birga bu ma’lumotlar xorijiy kreditorlarning yangi kreditlar berish va qarzlarni
to‘lash bashoratlari va niyatlariga mos kelishi kerak. Bunday axborotlar to‘lov
balansining kapital bilan operatsiyalar hisobida ko‘rsatiladi. Agar tashqi qarz miqdori
va tarkibini aniglash muammolar tug‘dirsa, bunday bashoratlar tashqi garz masalasini
tahlil gilish doirasida ko‘rib chiqilishi kerak.

Ichki nobank garzlari moddasi bo‘yicha davlat moliya muassasalari va boshga
ichki kreditorlar orasida joylashtirishi mumkin bo‘lgan qarz majburiyatlarining sof
summasi bashoratini tuzish lozim. Bunda ushbu majburiyatlarning chiqarilishi foiz
stavkalariga (oqibatda qarz mablag‘lari qgiymatiga), hamda davlat sektoridan
tashqaridagi mablag‘lar hisobiga moliyalashtirish, aynigsa xususiy sektorda ishlab
chiqarishni kengaytirishga kapital qo‘yilmalar uchun yo‘naltirilgan mablag‘lar
imkoniyatlariga ta’sirini hisobga olish talab qilinadi.

Bank tizimi hisobiga moliyalashtirish summasi qgoldiq (saldo) usulida aniglanadi
va bu summa yalpi ichki kreditning o‘sish rejalari bilan tagqoslanadi.

Asosiy atama va so‘z birikmalari

Solig-budjet sektori, davlat sektori, budjet operatsiyalari, budjetdan tashqari
operatsiyalar, joriy budjet saldosi, birlamchi va foizsiz balans, operatsion balans,
budjet kamomadi, kamomadni moliyalashtirish, inflatsion soliq, emission daromad,
tashqi garz, soliq tushumlarining elastikligi, soliq dinamikligi, konsentrasiya indeksi,
dispersiya indeksi, eroziya indeksi, ekvivalent hisoblar, ikki yoglama va bir yoglama
operatsiyalar, soliq va solig bo‘lmagan tushumlar, gaytarilmaydigan tushumlar,
yig‘imlarni kechikish indeksi, konkretlik indeksi, obyektivlik indeksi, soliglar
yig‘ishni ta’minlash indeksi, soliglar yig‘ishdagi xarajatlar indeksi, haqiqiy soliq
koeffitsiyenti, subsidiyalar, kapital xarajatlar, kvazifiskal operatsiyalar, soliq
tushumlar, soliq bo‘lmagan tushumlar, transfertlar.

Muhokama uchun savol va topshiriglar
Davlat sektori va uning asosiy funksiyalari.
Davlat operatsiyalarini o‘Ichash usullari va ularning xususiyatlari.
Davlat moliya statistikasi tizimi va uning asosiy tamoyillari.
Budjet balansi.
Davlat budjetining tahlili.
Budjet disbalansini hisoblash va kamomadni moliyalashtirish.

SukcwdE
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7. Budjet balansini o‘Ichash usullari.

8. Budjet kamomadini moliyalashtirishning inflatsion va noinflatsion manbalari.
9. Inflatsion solig va emission daromadning ogibatlari.

10.Bank tizimidan va bank bo‘lmagan muassasalardan garz olish. Tashqi garz.
11. Solig-budjet siyosatinint bargarorlik ko‘rsatkichlari.

12.Soliglarning elastiklik va dinamikligi.

13.Soliq tizimini baholash. Tanzi konsepsiyasi.

14.Soliq faoliyatini tahlil gilishning ahamiyati.

15. Davlat xarajatlarining turlari va o‘ziga xos xususiyatlari.

16.Subsidiyalarga baho berishda nimalarga e’tibor garatish kerak?

17.1jtimoiy himoya ganday unsurlardan iborat bo‘lishi talab gilinadi?
18.Davlat xarajatlari va davlatning roli.

19.Kvazifiskal operatsiyalar va ularning tarkibi.

20.Davlat xarajatlarining makroigtisodiy ogibatlari.

21.Makroiqtisodiy va tizimli alogalar orasidagi bog‘liglik.

22.Davlat xarajatlari va transfertlarini bashoratlash.

23.Soliq va solig bo‘Imagan tushumlar. Ularni bashoratlash.

24.Davlat kreditlari va sof kreditlarni bashoratlash.

25.Moliyalashtirish moddalarini bashoratlash.
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4bob. TO‘LOV BALANSI

4.1. To‘lov balansining qisqacha mohiyati va rivojlanish tarixi

To‘lov balansi milliy hisobchilikning ajralmas gismi hisoblanadi. U mamlakat
igtisodiyotining holatini ifodalovchi muhim ma’lumotlarni beradi. To‘lov balansi
MHTni tashqi iqtisodiy aloqalar to‘g‘risidagi muhim ma’lumotlar bilan to‘ldiradi. U
mamlakat igtisodiyotini tahlil va bashorat qilishda asosiy vositalardan biri
hisoblanadi. Uning yordamida iqgtisodiy natijalar ganday shart-sharoitda va nimalar
evaziga erishilganligini bilish mumkin. To‘lov balansi mamlakatda iqtisodiy o‘sish
(kamayish) qay tarzda bo‘lganligini, ya’ni tashqi dunyodan olingan garz evazigami
yoki mamlakat oltin va valuta zaxiralarining kamayishi hisobigami yoki malakatning
tashqi dunyo oldida sof majburiyatlarini ko‘paytirmay o‘z imkoniyatlari ishga solgan
holda erishilganligini bilish mumkin. To‘lov balansi ayni vaqtda, mamlakatda
iqtisodiy o‘sish yoki kamayish qaysi yo‘l bilan erishilganligini ko‘rsatib beradi. U tub
ma’noda iqtisodiy o‘sish yoki kamayish bo‘lganligini bilishga imkon beradi.

To‘lov balansi mamlakat rezident birliklarining norezidentlar bilan bo‘lgan
iqtisodiy munosabatlari natijalarining ma’lum bir davr (oy, chorak, yil) davomidagi
o‘zgarishlarini ifodalaydi.

Igtisodiy nazariyada «to‘lov balansi» atamasi ilk bor XVIII asrning oxirlarida
ishlatilgan. Dastlabki davrlarda to‘lov balansi deganda asosan tashqi savdo balansi
Saldosi nazarda tutilgan. Keyingi davrlarda mamlakatlararo tashqgi iqgtisodiy
alogalarning rivojlanib borishi natijasida to‘lov balansining mazmuni kengayib
borgan. Birinchi marta to‘lov balansi AQShda tuzildi va rasmiy ravishda 1923-yilda
chop etildi. 1943-yilda amerikalik igtisodchi Leri Amerika go‘shma Shtatlarining
1919-1939-yillar uchun to‘lov balanslarini tuzdi. Albatta, bu balanslar to‘lov balansi
metodologiyasini rivojlanishida muhim ahamiyat kasb etdi. Xalgaro to‘lov tizimining
rivojlanishi va kengayib borishi, xalgaro moliya-kredit tashkilotlarining yuzaga
kelishi to‘lov balansini tuzish tartibi va metodologiyasini ma’lum bir andozaga
keltirishni tagozo qildi. To‘lov balansini tuzish tartibi ilk bor xalgaro andoza sifatida
1947-yilda Birlashgan Millatlar Tashkiloti tomonidan chop etilgan. Shundan keyin to
hozirgi davrgacha to‘lov balansini tuzish tartib qoidalarini takomillashtirish vazifasini
XVJ amalga oshirib kelmogda. O‘tgan davrda to‘lov balansini tuzish tartibi hammasi
bo‘lib besh marotaba o‘zgartirilgan. Oxirgi tuzish tartibi 1993-yilda chop etilgan.
Amaldagi to‘lov balansining asosiy tushunchalari, ularda ishlatiladigan tasniflar,
operatsiyalarni hisobga olish usullari va vaqti MHT metodologiyasi bilan
uyg ‘unlashtirib qurilgan.

4.2. To‘lov balansini tuzish tartibi

To‘lov balansini tuzish buxgalteriya hisobotlarida qo‘llaniladigan ikkiyoqlama
yozish tamoyiliga asoslangan. Har bir operatsiya to‘lov balansida ikki marta —
kreditda (plyus ishora bilan) va debetda (minus ishora bilan) gayd etiladi. Shu
sababli, to‘lov balansining kredit va debet ko‘rsatkichlari yig‘indisi nolga teng
(balans) bo‘ladi. Shuni aytish joizki, to‘lov balansining operatsiyalari buxgalteriya
operatsiyalari kabi alohida-alohida gayd etilmaydi. Operatsiyalar guruhlangan holda
va sof holda qayd etiladi. Masalan, minglab tovarlar turli davrlarda minglab
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shartnomalar asosida eksport gilinadi. Mos ravishda ularning to‘lovlari ham turli
davrlarga to‘g‘ri keladi. Bu operatsiyalar to‘lov balansida har bir tovar va har bir
eksport operatsiyasi bo‘yicha alohida-alohida qayd etilmaydi. To‘lov balansida bu
operatsiyalar tuzilayotgan davr uchun bir marta gayd etiladi. Eksport va import
operatsiyalari eksport va import gilingan davrda joriy operatsiyalar hisobida yozib
qo‘yiladi (birinchi gayd etish). Bu operatsiyaning hisob-kitobi natijalari moliya
hisobida yozib (ikkinchi qayd etish) qo‘yiladi. Eksport operatsiyalari kreditda, import
esa debetda yozib qo‘yiladi. Eksport operatsiyasi birinchi gayd etishda joriy
operatsiyalar hisobida yoziladi. Ikkinchi gayd etishda, shu davrda eksport evaziga
gaytib kelmagan aktiv miqdori (to‘lanmagan qismi) moliya hisobida yoziladi. Bu
operatsiya eksport gilgan tomonning talabi oshganligini yoki eksportni olgan
mamlakatning majburiyati oshganligini bildiradi. Masalan, T-1-yili O‘zbekiston
AQSh ga 800 min. so‘mlik paxta eksport gildi. Shu yilning o‘zida paxta uchun 750
mln. so‘m to‘landi, qolgan 50 min. so‘m esa T-yilda to‘landi. O‘zbekistonning to‘lov
balansida bu operatsiya quyidagicha yoziladi:

T-1-yil to‘lov balansi, mln.so‘m

Kredit | Debet | Saldo
Tovarlar 800 800
Moliya hisobi
Aktivlar
- tijorat kreditlari 50 -50
- naqd pul, depozitlar 750 | -750
Balans 800 800 0

T-yil to‘lov balansi, miln.so‘m

Kredit | Debet | Saldo
Moliya hisobi
Aktivlar
- tijorat kreditlari 50 50
- naqd pul, depozitlar 50 -50
Balans 50 50 0

Igtisodiy nazariyada transfertlar bir tomonlama operatsiya hisoblanadi. To‘lov
balansida bunday operatsiyalar o‘ziga xos tartibda gayd etiladi. Agarda, transfert
tovar yoki xizmat ko‘rinishida bo‘lsa, u birinchi marta eksport yoki import sifatida va
ikkinchi marta transfertlar gatorida gayd etiladi. Transfert moliya (naqd pul, aksiya,
qimmatli qog‘oz, depozit) ko‘rinishida bo‘lsa, to‘lov balansining transfertlar gatorida
va moliya hisobida aktivning turiga garab tegishli gatorda qayd etiladi. Masalan,
O‘zbekistonga AQShdan hammasi bo‘lib 500 birlik insonparvarlik yordami keldi.
Shu jumladan, mos ravishda 360 va 40 birlik tovar va xizmat ko‘rinishida, 30 birlik
naqd pul birlik ko‘rinishida keldi. Bundan tashqari, AQSh o‘ziga tegishli 70 birlik
aksiyani bolalar bog‘chasiga sovg‘a qildi. Bu operatsiyalarni O‘zbekiston va
AQShning to‘lov balanslarida qayd etilishi quyida keltirilgan.
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O‘zbekistonning to‘lov balansi

Kredit Debet
Import
- tovarlar 360
- xizmatlar 40
Transfertlar 500
Moliya hisobi
- naqd pullar, depozitlar 30
- portfels investitsiyalar 70
Balans 500 500
AQShning to‘lov balansi
Kredit | Debet
Eksport
- tovarlar 360
- Xizmatlar 40
Transfertlar 500
Moliya hisobi
- naqd pullar, depozitlar 30
- portfel investitsiyalar 70
Balans 500 500

To‘lov balansida norezidentlardan rezidentlarga kelgan daromadlar kreditda,
norezidentlarga to‘langani debetda yoziladi. Transfertlarning kelgani kreditda,
ketgani debetda yoziladi.

Nomoliyaviy ishlab chigarilmagan aktivlarni sotish kreditda, sotib olish debetda
qayd etiladi. Moliyaviy aktivlar va majburiyatlar bilan bo‘ladigan operatsiyalar
natijalari ularning natijasiga qarab - norezidentlarga nisbatan majburiyatlar oshganda
yoki talab kamaygan hollarda kreditda yoziladi. Aks holda, ya’ni norezidentllarga
talab oshganda yoki majburiyatlar kamayganda debetda gayd etiladi.

4.3. To‘lov balansininig ko‘rsatkichlar tarkibi

To‘lov balansini tuzishdan asosan ikkita magsad ko‘zlanadi. Birinchidan, har bir
mamlakatning tashqi dunyo bilan bo‘lgan iqtisodiy munosabatlari natijalarini bilishi
va ikkinchidan, boshqa mamlakatlar to‘lov balansidan foydalangan holda dunyo
migyosida tovarlar, xizmatlar, investitsiya va kreditlar bozorida bo‘layotgan
jarayonlarni bilish. Shu sababli, hamma mamlakatlarda to‘lov balansi yagona andoza
asosida tuziladi. Bu andozani ishlab chigish, takomillashtirish va amaliyotga tatbiq
etishda ko‘mak berish vazifasini XVJ bajaradi. To‘lov balansining qisqartirilgan
ko‘rinishdagi tarkibi 4.1-jadvalda keltirilgan.

To‘lov balansi tarkiban joriy operatsiyalar, kapital va moliyaviy operatsiyalar
hisobidan iborat bo‘ladi. Joriy operatsiyalar hisobida tovarlar va xizmatlar hamda
daromadlar va joriy transfertlar bilan bo‘ladigan operatsiyalar alohida-alohida kichik
hisoblarda gayd etiladi.

Tovarlar hisobida egalik huqugi mutlag tovarni olayotgan birlik foydasiga
o‘tayotgan tovarlar, qayta ishlash va tuzatishga mo‘ljallangan tovarlar, portda
transport tashkilotlari tomonidan sotib olingan tovarlar (yonilg‘i, kerosin va h.k.)
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alohida-alohida gayd etiladi. Bundan tashqari, nomonetar oltin' bilan bo‘lgan
operatsiyalar ham alohida gayd etiladi.

Xizmatlar hisobida rezident va norezidentlar o‘rtasidagi xizmatlar ayirboshlash
operatsiyalari xizmatlarning guruhlari bo‘yicha qayd etiladi. Masalan, transport,
sayyohlik, sug‘urta, qurilish, aloga va h.k.

Daromadlar hisobida rezident va norezident birliklarning tashqgi dunyo
igtisodiyotida ishtirok etishlari natijasida olgan va bergan daromadlari gayd etiladi.
Daromadlar odatda ikki turga bo‘linadi: 1) ish hagi bilan bog‘liq daromadlar
(keyinchalik gisgacha- ish haqi); va 2) investitsiyalardan olingan yoki berilgan
daromadlar®.

4.1-jadval
To‘lov balansi

Kredit Debet Saldo

1. Joriy operatsiyalar hisobi
A. Tovarlar va xizmatlar

a. Tovarlar

1. Eksport va import tovarlari
2. Qayta ishlanadigan tovarlar

3. Mashina va uskunalarni tuzatish

4. Portda sotib olingan tovarlar

5. Nomonetar oltin
b. Xizmatlar
B. Daromadlar
V. Joriy transfertlar

Kapital va moliyaviy operatsiyalar hisobi
A. Kapital operatsiyalar hisobi

1. Kapital transfertlar

2. Ishlab chigarilmagan nomoliyaviy aktivlar
B. Moliya hisobi

1. To‘g‘ri investitsiyalar

2. Portfels investitsiyalar

3. Boshqga investitsiyalar

31Aktivlar
3.1.1 Kammersiva kreditlari i _
3.1.2.Ssuda va garzlar, chetga berilgani

3.1.3.Naqd pullar va depozitlar

214 Rn_chnn nl_zri\llnr
32Majburiyatlar

3.2.1.Kommersiya kreditlari

3.2.2.Ssuda va garzlar,chetdan olingani

3.2.3.Naqd pullar va depozitlar

3.2.4.Boshqga aktivlar
4. Zaxira aktivlari
Statistik hatoliklar

! Tovar sifatida eksport (inmport) gilinadigan oltin.
2 MHTda mulk uchun olingan yoki to‘langan daromadlar deb yuritiladi.
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Ish haqi tarkibiga bevosita ish hagi va unga qgo‘shimchalar, mukofotlar kiradi.
Bundan tashqari, ish hagiga go‘shimcha ish beruvchilarning ishchilar foydasiga
berayotgan natura holidagi daromadlari®, sug‘urta badallari va nafaga fondlariga
ajratmalari ham kiradi.

Investitsiyalardan daromadlarga ishlatilgan kreditlar va depozitlar uchun foiz
to‘lovlari, to‘g‘ri va portfel investitsiyalardan olingan (yoki berilgan) dividendlar
Kiradi.

Rezidentlarning olgan daromadlari kreditda, berganlari — debetda yozib
qo‘yiladi.

Joriy transfertlar hisobida rezident va norezident birliklar o‘rtasidagi
insonparvarlik va texnik yordamlari, xalgaro tashkilotlar va uyushmalarga to‘langan
a’zolik badallari kabi operatsiyalar gayd etiladi. Bundan tashqgari, chet elda
ishlayotgan migrantlarning® ona yurtiga pul o‘tkazishlari ham joriy transfert sifatida
gayd etiladi. Rezidentlarning olgan joriy transfertlari kreditda, berganlari — debetda
yozib qo‘yiladi.

Kapital va moliyaviy operatsiyalar hisobi kapital operatsiyalar va moliya
hisobidan iborat.

Kapital operatsiyalar hisobi ikki gismdan iborat:

1) kapital transfertlar; 2) ishlab chigarilmagan nomoliya aktivlarni sotish yoki
sotib olish.

Kapital taransfertlar davlat boshgaruv idoralari sektori va boshga hamma
sektorlar bo‘yicha tuziladi. Davlat boshqaruv idoralari sektori bo‘yicha bu sektorga
kiruvchi institusion birliklarning norezident birliklar bilan bo‘lgan kapital
xarakterdagi operatsiyalari qayd etiladi. Uning tarkibiga garz beruvchining garzdan
voz Kkechishi, investitsiya transfertlari, kapital transfertlarga soliglar va davlat
tomonidan tasodifiy hodisalar natijasida keltirilgan zararni qoplash operatsiyalari
Kiradi.

Boshga sektorlar bo‘yicha kapital traensfertlar sifatida qarz beruvchining
garzdan voz kechishi, migratsiya® bilan bog‘liq transfertlar, investitsiya transfertlari
operatsiyalari gayd etiladi. Rezidentlarning olgan kapital transfertlari kreditda,
berganlari — debetda yozib qo‘yiladi.

Hisobning ishlab chigarilmagan nomoliyaviy aktivlarni sotish yoki sotib olish
qismida rezident va norezident birliklar o‘rtasida moddiy (yer va konlar) va
nomoddiy (patent, mualliflik huquqi, savdo belgilari va h.k.) aktivlarni sotish va sotib
olish operatsiyalari gayd etiladi. Bu operatsiyalarga misol sifatida elchixona binosini
qurish uchun yer sotib olish va sotish operatsiyalarini keltirish mumkin.

Moliya hisobida bevosita, portfel va boshga investitsiyalar hamda zaxira
aktivlari bilan bo‘ladigan operatsiyalar gayd etiladi. Bu hisobda norezidentlar oldida
majburiyatlarning oshishi va norezidentlarga bo‘lgan talablarning kamayishi kreditda

% Ishchi—xizmatchilarga bepul berilgan tovarlar va xizmatlar, ularga va ularning oila a’zolariga davolanish,
malakalarini oshirish va shu kabilar bilan bog‘liq xarajatlarini qoplash nazarda tutiladi.
* Migrant deb, bir mamlakat fugarosining boshga mamlakat hududidagi bir yil va undan ortiq vagtda
yashayotgan (yoki yashashni mo‘ljallagan) fuqarolariga aytiladi.
Migrasiya natijasida migrantga tegishli aktivlar boshqa mamlakatning aktivi bo‘lib qoladi. Shu sababli, bu
aktivning kamayishi kapital transfert sifatida qayd etiladi.
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gayd etiladi. Debetda norezidentlarga bo‘lgan talabning ko‘payishi va norezidentlar
oldida majburiyatlarning kamayishiga olib keladigan operatsiyalar gayd etiladi.

Bevosita investitsiyalarga rezident va norezidentlar o‘rtasida institusion
birlikning faoliyatini boshgarishda gatnashish va korxona foydasidan dividendlar
olish maqsadida asosiy kapitalga qo‘yilgan investitsiyalar kiradi. Bu qo‘yilmalar
natura yoki moliya ko‘rinishida qo‘yilishi mumkin. Bu guruhga korxona asosiy
kapitalining 10 va undan ortiq foizini tashkil giladigan investitsiyalar kiradi.

Portfel investitsiyalarga korxona asosiy kapitalining 10 foizidan kam bo‘lgan
asosiy kapitalga qo‘yilgan investitsiyalar kiradi. Portfel investor korxona faoliyatini
boshqarishda qatnashishni ko‘zlamaydi. Uning asosiy maqgsadi qo‘ygan investitsiyasi
evaziga dividendlar olish bilan kifoyalanadi. Agar portfel investorning ulushi ma’lum
muddatdan so‘ng korxonaning asosiy kapitalida 10 foizdan oshsa, u bevosita investor
hisoblanib, to‘lov balansiga tegishli o‘zgartirishlar Kkiritiladi. Masalan, investor
birinchi davrda korxonaning 7 foiz aksiyasini 1000 birlikka sotib oldi, so‘ng keyingi
davrda yana 5 foiz aksiyani 714 birlikka sotib oldi. Bu operatsiyalar to‘lov balansida
quyidagicha yoziladi.

To‘lov balansi (birinchi davr )

Ko‘rsatkichlar Kredit Debet
Bevosita investitsiyalar 0 0
Portfel investitsiyalar 1000 0

Ikkinchi davr
Bevosita investitsiyalar 1714
Portfel investitsiyalar 1000

Bevosita va portfel investitsiyalar pul yoki depozit ko‘rinishida qo‘yilsa 2-
yozuv to‘lov balansining moliya hisobidagi mos gatorda yoziladi. Tovar yoki xizmat
ko‘rinishida bo‘lsa, tovarlar va xizmatlar eksporti yoki importi sifatida gayd etiladi.
Kapital transfertlar sifatida qo‘yilsa, kapital operatsiyalar hisobining kapital
transfertlar gatoriga yoziladi.

Boshga investitsiyalar guruhida savdo kreditlari, gisga va uzog muddatga
olingan va berilgan pul- kredit operatsiyalari, tovar va xizmat operatsiyalari natijasida
ikki tomonning aktiv va majburiyatlarida sodir bo‘ladigan o‘zgarishlar qayd etiladi.
Aktivlar va majburiyatlar bilan bo‘ladigan operatsiyalar alohida-alohida gayd etiladi.

Zaxira aktivlari guruhida mamlakatning zaxira aktivlarida bo‘ladigan
o‘zgarishlar qayd etiladi. Operatsiyalar zaxiraga kiruvchi har bir aktiv bo‘yicha gayd
etiladi.

4.4. To‘lov balansida operatsiyalarni baholash

To‘lov balansi odatda milliy valuta birligida tuziladi. Agar mamlakatda milliy
valuta bargaror bo‘lmasa yoki inflatsiya darajasi katta bo‘lsa to‘lov balansini barqaror
gattiq valuta birligida tuzish tavsiya etiladi. Ma’lumki, amaliyotda tashqi iqtisodiy
operatsiyalar turli xil valutalarda amalga oshiriladi. Shu sababli, to‘lov balansida
operatsiyalar gayd etilayotganda sodir bo‘lgan operatsiyalar iloji boricha to‘lov
balansi tuzilayotgan valuta birligiga operatsiyalar bo‘lgan vaqtdagi ayirboshlash
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kurslarida® o‘tkazilishi tavsiya etiladi. Buning iloji bo‘lmagan hollarda o‘rtacha
ayirboshlash kurslari qo‘llaniladi.

To‘lov balansi va xalgaro savdo statistikasi goidalarida tovarlar giymatini
baholashda birmuncha farq bor. To‘lov balansida tovarlar FOB’ baholarida gayd
etiladi. Xalgaro savdo hisobotlarida tovarlar eksporti FOB baholarida, import - SIF®
baholarida hisobga olinadi. Shu sababli, to‘lov balansida tovarlarni qayd etish
jarayonida o‘zgartirishlar kiritiladi. Buning uchun, import gilinayotgan tovarning SIF
giymatidan chet mamlakat bojxona chegarasidan tovarni import gilayotgan mamlakat
bojxona chegarasigacha bo‘lgan transport, ortish-tushirish va sug‘urta xarajatlari
ayirib tashlanadi va xizmatlar importi sifatida qayd etiladi. Masalan, O‘zbekiston
Kubadan 1000 tonna shakar import gilgan. Shartnomaga ko‘ra Kuba tomoni shakarni
O‘zbekistonning bojxona chegarasigacha keltirib berishi ko‘zda tutilgan. Kuba
bojxona portidan yukni O‘zbekiston bojxona chegarasigacha yetkazish bo‘yicha
transport va sug‘urta xizmatlarining 80 foizini Rossiya, 20 foizini Qozog‘iston
transport va sug‘urta kompaniyalari bajarishi ko‘zda tutilgan. Shartnoma giymati
300000 AQSh dollariga teng. Bu operatsiyani to‘lov balansida qayd etish uchun, 1
tonna shakarning Kuba portidagi bahosi va shakarni O‘zbekistonning bojxona
chegarasiga yetib kelguncha bo‘lgan transport, ortish-tushirish, sug‘urta xarajatlari
aniglanadi. Misol uchun, 1 tonna shakarning Kuba portidagi bozor bahosi 220 AQSh
dollari bo‘lsin. Shu shartga ko‘ra import gilinayotgan shakarning giymati 220 ming
AQSh dollari, transport-sug‘urta xizmatlari 80 ming AQSh dollariga teng bo‘ladi. Bu
operatsiya shu operatsiyada gatnashuvchi mamlakatlar to‘lov balanslarida
quyidagicha gayd etiladi.

O‘zbekistonning to‘lov balansi (ming AQSh dollari)

Kredit Debet
Import
- tovarlar 220
- Xizmatlar 80

Kubaning to‘lov balansi (ming AQSh dollari
Kredit Debet

Eksport
- tovarlar 220

Rossiyaning to‘lov balansi
Kredit Debet

Eksport
- Xizmatlar 64

® Bozor igtisodiyotiga o‘tish davrida mamlakatlarda turli xil valuta ayirboshlash kurslari mavjud bo‘lishi
mumkin. Shu sababli, operatsiyalarni bir valuta birligidan ikkinchisiga o‘tkazishda muammolar paydo bo‘ladi. Bunday
hollarda sodir bo‘lgan operatsiyaning mohiyatini bilgan holda ayirboshlash kurslarini tanlash tavsiya etiladi. Masalan,
jismoniy shaxs milliy valutada eksport qgildi. Bu operatsiyani AQSh dollaridagi giymatga o°tkazishda shu birlikning
hagigatda ganday ayirboshlash kursida AQSh dollariga ega bo‘lishiga garab ayirboshlash kursi tanlanadi.

" FOB - tovar giymatida tovarni mamlakat bojxona chegarasiga olib borilguncha bolgan transport, ortish va
tushirish hamda sug‘urta xarajatlari qo‘shilgan bo‘ladi.

8 SIF - tovar giymatida tovarni mamlakat bojxona chegarasiga olib kelinguncha bo‘lgan transport, ortish va
tushirish hamda sug‘urta xarajatlari qo°shilgan bo‘ladi.
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Qozog‘istonning to‘lov balansi
Kredit Debet

Eksport
- Xizmatlar 16

Ayrim mamlakatlarda tashgi savdo statistikasida eksport va import
operatsiyalari shartnoma baholarida gayd etiladi. Bunday hollarda, to‘lov balansida
bu operatsiyalar bozor baholariga o‘tkazilib qayd etiladi. Masalan, eksport
shartnomasida paxta tolasi har tonnasiga 1.250 AQSh dollari hisobida ko‘rsatilgan
bo‘lib, yakuniy hisob-kitob Liverpul birjasidagi narxda amalga oshirilishi
ko‘rsatilgan. Tolani import qiluvchi norezident olgan vaqtdagi tolaning narxi
Liverpul birjasida 1.300 AQSh dollariga teng bo‘lgan. Norezident o‘z to‘lov
balansida bu operatsiyani olgan bahosidagi miqdorda, ya’ni Liverpul birjasidagi
bahoda gayd etadi. Shu sababli, eksport giluvchi mamlakat ham bu operatsiyani
birjadagi qiymatda qayd etishi kerak bo‘ladi.

Ayrim hollarda, barter operatsiyalari giymati shartnomada bozor baholarida
ko‘rsatilmagan bo‘lishi mumkin. Bunday hollarda barter migdori mos ravishda bozor
baholarida® baholanib to‘lov balansida qayd etilishi kerak.

Transfertlarning qiymatini aniqlashda ham ayrim muammolar tug‘ilishi
mumkin. Masalan, bir mamlakat ikkinchi mamlakatga insonparvarlik yordami
ko‘rsatayotganda yordam qiymati yordam beruvchi tomonidan (bir tomonlama)
baholanadi. Bu baho, bozor baholaridan ancha farg qilishi mumkin. Shu sababli,
bunday operatsiyalarni baholashda qo‘shimcha axborotlardan foydalanish kerak
bo‘ladi. Masalan, yordam hajmini ifodalovchi natura ko‘rsatkichlaridan (gancha
tonna, dona, metr va x.k.), ularning berilgan davridagi bozor baholaridan foydalanib
operatsiyalar giymatini aniqlash to‘lov balansining anigliligini oshiradi.

Joriy daromadlar va moliyaviy operatsiyalar qiymati ularning operatsiya
o‘tkazilgan haqiqiy qiymatlarida baholanadi. Boshqa valuta birligiga ham
operatsiyalarning turi va mohiyatiga qarab, sodir bo‘lgan vaqtdagi ayirboshlash
kurslarida o‘tkazish tavsiya etiladi.

Mamlakatning oltin-valuta zaxiralari giymati zaxira holati aniglanayotgan
kundagi bozor baholaridan va valuta ayirboshlash kurslaridan kelib chiggan holda
baholanadi.

4.5. To‘lov balansining axborot bazasi

To‘lov balansi mamlakat rezidentlari bilan chet el norezidentlari o‘rtasida sodir
bo‘ladigan operatsiyalarning majmuidan iborat. Shu sababli, to‘lov balansini tuzishda
turli xil axborotlar zarur bo‘ladi. To‘lov balansining axborot bazasini hamma
mamlakatlar uchun yagona tarkibga va andozaga keltirish amaliy jihatdan mumkin
emas. Chunki, dunyoda iqtisodiyoti bir xil ikkita mamlakatni topish mushkul ish.
Bundan tashqari, har bir olingan axborotni to‘lov balansida qayd etishdan oldin uni

° Bozor bahosi deganda har doim ham dunyo bozoridagi narxlarni tushunish kerak emas. Bozor bahosi tovarning
operatsiya bo‘layotgan joydagi talab va taklifdan kelib chiggan narxi bo‘ladi. Masalan, Markaziy Osiyo mamlakatlarida
meva narxi 30-50 sent, Yevropada 1-1,5 AQSh dollari bo“lishi mumkin. Ikkala baho ham bozor bahosi hisoblanadi.
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mohiyatiga qarab to‘lov balansi nuqtai nazaridan qarab chiqilishi kerak. Masalan,
bojxona va korxonalar statistikasida ko‘rsatilgan eksport yoki import to‘g‘risidagi
axborotlarni to‘g‘ridan-to‘g‘ri to‘lov balansida qayd yetib bo‘lmaydi. Chunki,
bojxona statistikasida tovarlar bojxona chegarasidan o‘tganda, korxona statistikasida
esa korxonadan ketganda (hisobidan chigarilganda) hisobga olinadi. Bundan tashqari,
tovarni jo‘natish shartiga ko‘ra, shartnoma qiymatida tovarlar bilan xizmatlar aralash
ko‘rsatilgan bo‘lishi mumkin. Bu operatsiyalar to‘lov balansida davriy va tarkibiy
o‘zgartirishlar kiritilgandan keyingi baholarda qayd etiladi.

Shu kunga gadar, to‘lov balansining axborot bazasini bir tizimga solish
magsadida, xalgaro moliya tashkilotlari, igtisodchi olimlar tomonidan bir gancha
qo‘llanma va tavsiyalar ishlab chigilgan. Xususan, tashqi savdo va xizmatlar, tashqi
garz, investitsiyalar va kreditlar, xalgaro zahiralar va boshqga statistika tizimlari ishlab
chigilgan va amaliyotga tatbiq etilmoqda.

O‘zbekiston Respublikasida to‘lov balansini tuzish jarayonida quyidagi
axborotlardan foydalaniladi:

-tovarlar va xizmatlar eksporti va importi bo‘yicha tashqi savdo statistikasi,
Davlat bojxona qo‘mitasi va Moliya vazirligining (markazlashgan eksport)
ma’lumotlari, boshqa qo‘shimcha axborotlar;

- daromadlar to‘g‘risidagi axborotlar (foiz to‘lovlari, dividendlar, ish haqi)
Moliya vazirligi, Mehnat va aholini ijtimoiy himoya qilish vazirligi, Tashqi ishlar
vazirligining ma’lumotlari va boshqa statistik ma’lumotlar yordamida hisoblanadi;

- transfertlar bo‘yicha axborotlar bojxona statistikasi, xalgaro tashkilotlar va
boshga ma’lumotlar yordamida hisoblanadi;

-investitsiya va kreditlar to‘g‘risidagi axborotlar statistika, tijorat banklari
ma’lumotlaridan va boshqga axborotlardan foydalangan holda hisoblanadi.

Yuqorida keltirilganlardan tashqari, to‘lov balansini tuzishda boshqa mamlakat
va xalgaro tashkilotlar bilan hamkorlik natijalarini ifodalovchi axborotlardan ham
foydalaniladi. Doimiy hisoboti tashkil gilinmagan yoki statistikada gayd etilmagan
xalgaro igtisodiy munosabatlar natijalari tanlama kuzatish yoki ekspert baholash
usullari yordamida hisoblanadi va to‘lov balansida gayd etiladi.

To‘lov balansining axborot bazasi qanchalik darajada aniq bo‘lsa, joriy
operatsiyalar, kapital va moliya hisobining ko‘rsatkichlari bir-biriga shunchalik yaqgin
bo‘lib, to‘lov balansidagi xatolik darajasi past bo‘ladi.

4.6. To‘lov balansida operatsiyalarni qayd etish

To‘lov balansini tuzish tartibidan kelib chigqan holda operatsiyalarni ularning
umumiy belgilariga garab guruhlash mumkin. Bunday guruhlash ularning gayd etish
qoidalarini eslab qolishni birmuncha yengillashtiradi. Operatsiyalarni guruhlari
bo‘yicha gayd etish tartibi quyidagicha bo‘ladi:
tovarlar va xizmatlar eksporti - kreditda (+);
tovarlar va xizmatlar importi - debetda (-);
moliya majburiyatlarining ko‘payishi - kreditda (+);
moliya aktivlarining ko‘payishi - debetda (-);
majburiyatlarning kamayishi - debetda (-);
aktivlarning kamayishi - kreditda (+).
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Operatsiyalar to‘lov balansi tuzilayotgan davr uchun jamlangan holda yoziladi.
Bu to‘lov balansining ixcham va tahlil uchun qulay bo‘lishini ta’minlaydi.
Operatsiyalarni jamlashda eksport va import operatsiyalari bo‘yicha o‘zaro hisob-
kitoblarning natijalari sof holda qayd etiladi, ya’ni, eksport va import uchun shu
davrda mos ravishda to‘lanmagan qismigina qayd etiladi.

Operatsiyalarni qayd etish yo‘llarini 4.2-jadvalda berilgan axborotlardan
foydalangan holda ko‘rib chiqamiz.

Jadvalda eksport migdori FOB baholarida berilgani uchun hech ganday
o‘zgarishsiz to‘lov balansida (4.3-jadval) gayd etiladi.

Import SIF baholarida berilgani uchun FOB bahosiga o‘tkazamiz. Buning
uchun, import shartnomalari tahlil gilinib, tovar importida transport va sug‘urta
xarajatlarining ulushini topamiz. Faraz qilaylik, bu miqdor 8 % bo‘lsin. Bundan
foydalanib, tovarlar importini FOB bahosiga o‘tkazamiz. Tovar importi
(FOB)=9500x(100-8)/100=8740. Xizmatlar importi qayta tasniflash evaziga 9500-
8740=760 ga ko‘payadi. Tovarlar va xizmatlarni bunday aniqlikda sof holda qayd
etishning ahamiyati juda katta. Buning ahamiyati, aynigsa ishlab chigarish va
iste’mol jarayonlarini tahlil etishda va bashorat qilishda yaqqol seziladi. Tovar bilan
xizmatning aralash holda ifodalanishi turli chalkashliklarni keltirib chigaradi. Ishlab
chiqaruvchi birliklarga eksport va import tovarlari hajmi va baholari haqida to‘g‘ri
tasavvur bermaydi. Masalan, import qilinayotgan tovarning yo‘l xarajatlari ko‘p
bo‘lsa, shu tovarni joyida ishlab chigarish yoki yo‘l xarajatlarini kamaytirish uchun
chora-tadbirlar ko‘rilishi kerak. Tovar qiymatida yo‘l xarajatlarining bo‘lishi
tarmoqlarning oraliq iste’molini buzib ko‘rsatadi. Masalan, ikki mamlakatda bir xil
texnologiyada paxtadan mato ishlab chiqariladi. Paxta tolasining dunyo bozoridagi
narxi ikkala mamlakat uchun bir xil. Birinchi mamlakat o‘z tolasiga ega, ikkinchi
mamlakat esa tolani import qiladi. Agar yo‘l xarajatlarini 10 % deb olsak, ikkinchi
mamlakatda tola importidan yo‘l xarajatlarini ajratmasak, bu mamlakatda ishlab
chiqgarilayotgan mato birligiga paxta tolasi ko‘p ishlatilayotganday ko‘rinadi. Aslida
esa, bunday bo‘lmasligi mumkin. Shuning uchun, tovarlar giymatini baholashda
transport, sug‘urta va ortish-tushirish xarajatlarini iloji boricha aniq ajratilishi
maqsadga muvofiq bo‘ladi.
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4.2-jadval

O‘zbekiston va Rossiyaning iqtisodiy aloqalarini tavsiflovchi ko‘rsatkichlar

(ragamlar shartli keltirilgan)
Miqdori, mln.so‘m

1. Eksport, hammasi 10600
Tovarlar eksporti(FOB) 9600
Xizmatlar 1000

2. Import, hammasi(SIF) 10700
Tovarlar importi(SIF) 9500
Xizmatlar 1200

3. Daromadlar
Rossiyaga to‘langani 130
- foiz to‘lovlari 100
- dividendlar 10
- ish haqi 20

Rossiyadan olingani 115
- foiz to‘lovlari 60
- dividendlar 5
- ish haqi 50

4. Transfertlar
Rossiyaga berilgani
- insonparvarlik yordami

- texnik yordam
Rossiyadan olingani

- insonparvarlik yordami

| W P DNW

- texnik yordam
5. Kapital transfertlar
- Rossiyaga berilgani
- Rossiyadan olingani
6. To‘g ri investitsiyalar
- Rossiyaga kiritilgani 18

- O‘zbekistonga kiritilgani 112
7. Portfel investitsiyalar
-Rossiyaga sotilgan 5
aksiyalar
-Rossiyadan olingan 8
aksiyalar
8. Ssuda va garzlar

Rossiya rezidentlari: - olgani 50
-asosiy garzning qaytarilishi 5
O‘zbekiston rezidentlari: - 55

olgani
-asosiy garzning qaytarilishi 10
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O‘zbekistonning to‘lov balansi

4.3-jadval

Kredit | Debet | Saldo
1. Joriy operatsiyalar hisobi 10719 | 10833 | -114
A. Tovarlar va xizmatlar 10600 | 10700 -100
a. Tovarlar 9600 | 8740 860
- eksport va import tovarlari 9600 | 8740 860
b. Xizmatlar 1000 | 1960 -960
B. Daromadlar 115 130 -15
1. Chet eldan kelgani 115 115
2. Chet elga to‘langani 130 -130
V. Joriy transfertlar 4 3 1
1. Chet eldan olingani 4 4
2. Chet elga to‘langani 3 -3
1. Kapltal va moliyaviy operatsiyalar 95 132 120
hisobi
A. Kapital bo‘yicha operatsiyalar hisobi 3 3 0
1. Kapital transfertlar 3 3 0
B. Moliya hisobi 249 129 120
1. To‘g‘ri investitsiyalar 112 18 -6
1.1 Chet elga 18
1.2 O‘zbekiston iqgtisodiyotiga 112
2. Portfel investitsiyalar 5 8 -3
3. Boshga investitsiyalar 132 103 29
3.1 Aktivlar 50 93 -43
3.1.1 Kommersiya kreditlari 45 40 5
- eksport uchun kelib tushmagan 40
to‘lovlar
- oldingi yilgi eksport uchun to‘lovlar 45
3.1.2 Ssuda va garzlar, chetga berilgani 5 53 -48
- o‘zlashtirilgan kreditlar 50
- asosiy garzning gaytarilgani 5
3.1.3 Naqd pullar va depozitlar 3
32Majburiyatlar 82 10 72
3.2.1 Kommersiya kreditlari 25 25
3.2.2 Ssuda va qarzlar, chetdan olingani 55 10 45
- o‘zlashtirilgan kreditlar 55
- asosiy garz qaytarilgani 10
3.1.3 Naqd pullar va depozitlar 2 2
4. Zaxira aktivlari 0
Statistik hatolik 6 -6
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Jadvalda berilgan axborotlarda eksport va import evaziga to‘lovlar bo‘lganligi
hagida ma’lumotlar yo‘q. Bu ma’lumotlarni korxonalardan moliya statistikasi orgali
topish mumkin. Faraz qilaylik, bu davrda ikkala tomon birliklari to‘lovlarni
belgilangan muddatlarda bajarganlar. Shu bilan birga, import operatsiyalari bo‘yicha
to‘lov muddati o‘tmagan qarzi 25 mln.so‘mga ko‘paygan, bu yilgi eksport uchun
tushmagan to‘lovlar 40 min.so‘m bo‘lgan. O‘tgan yilda eksport qilingan tovarlar
uchun 45 min.so‘m kelib tushgan. Tijorat banklarining axborotlariga ko‘ra ularning
naqd pul, depozit ko‘rinishidagi majburiyatlari 2 mln.so‘mga va aktivlari miqdori esa,
3 mln.so‘mga ko‘paygan. Zaxira aktivlari miqdori o‘zgarmagan deb faraz qilamiz.
Berilgan ma’lumotlarni to‘lov balansida qayd etamiz (4.3-jadvalga garang).

To‘lov balansining joriy operatsiyalar bo‘yicha Saldosi minus 114ga, kapital va
moliyaviy operatsiyalar hisobi Saldosi 120 ga teng bo‘ldi. Nazariy jihatdan ular bir-
biriga teng bo‘lishi kerak edi. Lekin amaliyotda ko‘rsatkichlarning ko‘pchiligi
baholash usullari bilan aniglanganligi uchun, ular o‘rtasida farq bo‘lishi mumkin.
Odatda bu farq statistik xatolik deb yuritiladi.

4.7. To‘lov balansi va xalgaro investitsiya balansi

To‘lov balansi ma’lum bir davrga (oy, chorak, yil) tuziladi va u tuzilayotgan
davrda mamlakat va chet el igtisodiyoti o‘rtasida sodir bo‘lgan o ‘zgarishlarni ifoda
etadi. Masalan, yanvar oyiga tuzilgan to‘lov balansi yanvar oyidagi, chorakka
tuzilgani chorakdagi, yilga tuzilgani esa, yillik o°‘zgarishlarni ifoda etadi. Bu
o‘zgarishlar kuzatilgan davrda mamlakatning majburiyatlari va aktivlarining gay
migdorda oshgan yoki kamayganligini ifodalaydi. Yillar davomida bu
o‘zgarishlarning yig‘ilmasi mamlakat iqtisodiyotining chet elga bog‘liglik darajasini
belgilaydi. Mamlakat va chet el o‘rtasidagi aktivlar va majburiyatlarning yig‘ilmasi
xalgaro investitsiya balansida (XIB) qgayd etiladi. XIB odatda yilning oxiridagi
holatiga tuziladi. Aktivlar va majburiyatlarning migdori yilning oxiridagi baholarda
gayd etiladi. Xalgaro investitsiyalar balansi mamlakat aktivlari va majburyatlarining
statistik hisobotidan iborat bo‘lib, u bir qator tashqi iqtisodiy hisoblar majmuidan
iborat. Uning qisqartirilgan ko‘rinishdagi tarkibi 4.4-jadvalda keltirilgan.
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Xalgaro investitsiyalar balansi

4.4-jadval

Yil
boshidagi
holat

Ope-
rasiyalar

Narxlarning
o°zgarishi

Valuta
kursining
o‘zgarishi

Boshqga
o‘zgartiri
shlar

Yil
oxiridagi
holat

A. Aktivlar

1. Chet
bevosita
investitsiyalar

elga

2. Portfel
investitsiyalar

3. Boshga
investitsiyalar

3.1 Tijorat kreditlari

3.2 Ssudalar

3.3 Nagd pul va
depozitlar

3.4 Boshqa aktivlar

4. Zaxira aktivlari

4.1 Monetar oltin

4.2 Maxsus garz
olish huquqi(SDR)

4.3 XVFdagi zaxira
pozitsiyasi

4.4 Chet el valutasi

4.5 Boshqa talablar

B. Majburiyatlar

Igtisodiyotga
bevosita
investitsiyalar

2. Portfel
investitsiyalar

3. Boshqga
investitsiyalar

3.1 Tijorat kreditlari

3.2 Ssudalar

3.3 Nagd pul va
depozitlar

34
majburiyatlar

Boshqga
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XIB hisoblari ikki tomonli jadval ko‘rinishida yoziladi. Bir tomonda, aktivlar va
majburiyatlar tarkibi keltirilgan. Ikkinchi tomonda, mos ravishda ularning yil boshiga
bo‘lgan holati, yil davomida ularning o‘zgarishi (turlari bo‘yicha) va yil oxiridagi
holati yoziladi. Aktivlar va majburiyatlar tarkibi to‘lov balansining moliya hisobi
tarkibi bilan mos keladi. Ularning o‘zgarishlari iqtisodiy operatsiyalar natijasida,
baho va valuta ayirboshlash kursining o‘zgarishlari va boshqa tuzatishlar natijasida
sodir bo‘ladi. Masalan, bevosita investitsiyalarning yil davomida mamlakatga kelishi
XIBning majburiyatlar qatoridagi operatsiyalar ustunida, moliya bozorida
aksiyalarning narxi ko‘tarilishi yoki pasayishi — baholar o ‘zgarishi ustunida qayd
etiladi. Chet el valutasidagi zaxiralarning nominal giymati valuta kursi o‘zgarishi
natijasida o‘zgaradi. Bu o‘zgarish valuta kursi o ‘zgarishlari ustunida qayd etiladi.
O‘tgan vyillarda hisobga olinmagan aktivlar va majburiyatlar, ularning bir
kategoriyadan ikkinchisiga o‘tkazilishi (masalan, portfel investitsiyalarning yillar
davomida yig‘ilib, bevosita investitsiyalarga aylanishi) va qarzdan voz kechish
holatlari boshga tuzatishlar ustunida yoziladi. Bulardan tashgari, monetar oltin
miqdorida oltinni chetga sotish va zaxiraga sotib olish bilan bog‘liq va mamlakatning
maxsus garz olish huqugi (SDR)da® bo ‘ladigan o‘zgarishlar ham boshqa tuzatishlar
ustunida qayd etiladi. Aktivlar va majburiyatlar o‘rtasidagi farq sof investitsiya
holatini ifodalaydi. Bu ko‘rsatkich aktivlar miqdori majburiyatlardan ko‘p bo‘lgan
holda musbat bo‘ladi. Sof investitsiya holatining musbat bo‘lishi, mamlakatning
tashqi dunyoga nisbatan talabi, aks holda majburiyati ko‘payganligini bildiradi.
Xulosa qilib aytganda, xalqaro investitsiya balansi yil davomida mamlakatning chet
el bilan bo‘lgan moliyaviy operatsiyalarining, aktiv va majburiyatlarda baho
o‘zgarishlari va boshqga tuzatishlarning majmuidan iborat.

Aktivlar va majburiyatlar yig‘indisi mos ravishda mamlakatning yalpi tashqi
aktivlar (YaTA) va yalpi tashqi majburiyatlar (YaTM) migdorini bildiradi.

Shuni aytish lozimki, YaTM bilan tashqi garz tushunchalarini bir-biridan
farglash kerak. Chunki, har doim ham majburiyatlar garz bo‘lavermaydi. Masalan,
garz tarkibiga portfel va bevosita investitsiyalar bo‘yicha majburiyatlar kirmaydi.

Bundan tashgari, monetar oltin va SDR aktiv hisoblansada, norezidentlar uchun
majburiyat hisoblanmaydi. Shu sababli, sof tashqi aktivlar tarkibiga monetar oltin va
SDR kirmaydi.

Sof va yalpi tashqi aktivlardan tashqi zaxira aktivlarni (TRA) farglash lozim.
TRA mamlakatning zaxira aktivlari hisoblanadi. Har ganday aktiv ham TRA
bo‘lavermaydi. Zaxira aktivlariga davlatning pul-kredit siyosat yurituvchi
tashkilotlari tasarrufida bo‘lgan va ularni, kerak bo‘lganda hech bir to‘sigsiz ishlatish
mumkin bo‘lgan moliyaviy aktivlar kiradi. Bu moliyaviy aktivlar yuqori darajada
xaridorgir va har qanday vaziyatda ham qattiq valutaga tez sotilishi yoki boshga
turdagi zaxira aktivga ayirboshlanishi mumkin bo‘lishi kerak. Zaxira aktivlari
tarkibiga monetar oltin', SDR, XVFdagi aktivlar'®, chet el valutasi, gimmatli

' SDR XVJ tomonidan xalgaro rezerv aktivi sifatida chigariladi. Bu aktiv XVJ rezervi hisoblanadi. Har bir
mamlakat XVJ belgilagan kvota migdoridagi mablag‘ni o‘z milliy valutasida XVJ maxsus schyotiga o‘tkazadilar. SDR
XVJning majburiyati hisoblanmaydi. Uning kursi bir necha nufuzli valuta kurslarining kunlik o‘zgarishlarini inobatga
olgan holda har bir kunga hisoblanadi.

1 Xalgaro talablarga ko‘ra monetar oltin tozaligi kamida 99,5% dan kam bo‘Imasligi kerak.
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qog‘ozlar va boshgalar kiradi. Bu tarkibga fagat zaxira aktivlarga qo‘yilgan talabga
javob beradigan aktivlargina kiradi. Masalan, chet el valutasi guruhiga qattiq va
bargaror valutalar: AQSh dollari, yevro, Yaponiya iyenasi, Buyuk Britaniya funt-
sterlingi, Shveytsariya franki va shu kabilar) kirishi mumkin. Qimmatli qog‘ozlar
guruhiga yuqori likvidli chet el gimmatli qog‘ozlari kiradi. Boshqa zaxira aktivlar
guruhiga, yugorida gayd etilmagan zaxira aktivlar kiradi.

4.8. Tashqi igtisodiy faoliyatni bashoratlash

Tashqi iqtisodiy faoliyatda chet el mamlakatlari bilan tovar va xizmatlar
ayirboshlash muhim o‘rin tutadi. Chunki, boshga barcha tashqi iqgtisodiy
faoliyatlarning pirovard natijalari mamlakatga chetdan kirib kelayotgan daromadlarni
ko‘paytirishga va bu daromadlar evaziga chet eldan moddiy (tovar) va nomoddiy
(xizmatlar, yangi texnologiyalarga litsenziyalar va h.k) resurslarni kirib kelishini
ta’minlashga qaratilgan bo‘ladi. Mamlakatga chetdan yangi resurslarni kirib kelishi
esa, iqtisodiyotning ildam qadamlar bilan o‘sishida muhim omillardan biri
hisoblanadi. Ya’ni, importning o‘sishi — mamlakatga yangi texnologiyalarning,
mashina va uskunalarning, xomashyo va butlovchi materiallarning hamda aholi
talabini gondirishga garatilgan mahsulotlarni kirib kelishi demakdir.

Bozor iqtisodiyoti sharoitida mamlakat iqgtisodiyotini boshgarish murakkab
jarayon hisoblanadi. Chunki, bozor munosabatlari yuzaga kelayotgan davrda,
boshqarishda ma’muriy boshqarish bilan iqtisodiy usullarni omuxta qilib oqilona
yechimlarni topishni tagqozo etadi.

Ma’lumki, har qanday boshqarish, boshqarish obyekti to‘g‘risidagi
ma’lumotlarga asoslangan holda amalga oshiriladi. Shu sababli, boshgarishda ogilona
yechimlarni tanlanishi va boshqaruvning sifati ko‘p jihatdan ma’lumotlar sifatiga
uzviy bog‘liq bo‘ladi.

Igtisodiyotni boshqarishda iqtisodiy jarayonlarni to‘g‘ri yo‘naltirish muhim
ahamiyat kasb etadi. Buning uchun, iqgtisodiy jarayonlarning kechish holatini
oldindan bashoratlash va monitoring asosida jarayonni maqbul yo‘lga yo‘naltirish
talab etiladi.

Bashoratlash jarayoni boshqarishning ajralmas gismlaridan biri hisoblanadi.
To‘g‘ri va iqtisodiy jihatdan asoslangan bashoratlash boshqaruv sifatini oshirishda
muhim ahamiyat kasb etadi. Chunki, bashoratlash orgali kelajakda amalga
oshiriladigan iqtisodiy tadbirlarning mantigan bog‘ligligini ta’minlashga va bu
tadbirlarning natijalarini iqtisodiy ko‘rsatkichlar orqali bilishga imkon beradi. Zarur
holatlarda esa, gabul gilingan tadbirlarni takomillashtirib yangi tadbirlarni ishlab
chigishga zamin tayyorlaydi.

Iqtisodiy nazariyadan ma’lumki, iqtisodiyotni bashoratlashning turli usullari
mavjud. Lekin, bu usullarni to‘g‘ridan-to‘g‘ri amaliyotga qo‘llab bo‘lmaydi. Buning
uchun, bashoratlash jarayonida joydagi shart-sharoitlarni hisobga olgan holda
yondashish talab etiladi.

2 XVJ umumiy resurslarida har bir aszo mamlakat qattiq valutada 0‘z mablag‘lariga ega bo‘lishi mumkin.
Odatda, bu mablag‘lar boshga mamlakatlar valutalarini sotib olish va to‘lovlarni tez bajarish uchun saglab turiladi.
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Bashoratlash jarayoni bir necha bosqichlardan iborat bo‘ladi. Quyida
mamlakatning tashqgi iqgtisodiy faoliyatini bashoratlash bosgichlarini yoritishga
harakat gilamiz.

Bashoratlash jarayonini 6 bosgichda amalga oshirish magsadga muvofig, deb
hisoblaymiz.

Birinchi bosgichda o‘tgan 3-5 yil mobaynidagi mamlakatning iqtisodiy-
Ijtimoiy holatini ifoda etuvchi statistika axborot bazasini tayyorlash va iqtisodiy tahlil
qilishga qulay bo‘lgan holatga keltirib olish kerak.

Ikkinchi bosqgichda tashqi iqgtisodiy faoliyatdan kutilayotgan natijalarning
magsadi belgilanib olinadi va bu magsadlarga erishish uchun bajarilishi lozim
bo‘lgan tadbirlar belgilanib olinadi. Magsad funksiyasi ko‘p omilli yoki bir omilli
bo‘lishi mumkin.

Qo‘yilgan magsad sonli ifoda ko‘rinishiga keltiriladi. Masalan, savdo balansi 10
min. AQSh dollarida musbat bo‘lsin va paxta tolasidan tayyor mahsulot ishlab
chigarish yiliga 15 % dan oshsin; olinadigan kreditlar 30 mIn. AQSh dollaridan
oshmasin va bevosita investitsiyalarning o‘sish sur’ati 10 % dan kam bo‘lmasin;
tashqi garz yiliga 15 %dan kamaysin va bevosita investitsiyalarning o‘sish darajasi
yiliga 12 % dan kam bo‘lmasin va h.k. Ko‘p omilli maqsad belgilanganda, birinchi
navbatda omillarning mantigan to‘g‘ri va o‘rinli ekanligini (omillararo garama-
qarshiliklar bo‘Imasligini) ta’minlash zarur. Aks holda, bashoratlash bosgichlarida
chalkashliklar yuzaga keladi va o‘zaro uyg‘unlashgan bashorat ko‘rsatkichlarini
hisoblab bo‘lmaydi.

Uchinchi bosgichda mamlakatda ishlab chigarilib, keyinchalik eksport
gilinadigan va asosiy (ulushi katta bo‘lgan) import qilinadigan tovarlar bo‘yicha
ularning dunyo bozoridagi bashorat davrlaridagi narxlarini bashorat qilish kerak.
Buning uchun, dunyo bozoridagi narxlarning bashorati to‘g‘risidagi xalqaro
tashkilotlar (Jahon banki, Xalgaro valuta jamg‘armasi, shu masala bilan
shug‘ullanadigan maxsus tashkilotlar, ekspertlar) ma’lumotlaridan foydalanish
mumkin. Bu ma’lumotlarni to‘g‘ridan-to‘g‘ri ishlatib bo‘lmaydi. Tovarlar narxini
baholashda mahalliy shart-sharoitdan kelib chiggan holda yondashib, kerakli
tuzatishlarni kiritish kerak (4.1-sharhga garang).

To‘rtinchi bosqichda tovar va xizmatlar eksporti bo‘yicha bashorat
ko‘rsatkichlari ishlab chiqiladi. Buning uchun, faoliyat ko‘rsatayotgan yirik ishlab
chigaruvchilar bo‘yicha bashorat qilinadigan davr uchun mo‘ljallari to‘g‘risidagi
ma’lumotlarni maxsus so‘rovnomalar yoki telefon orqali olish kerak. Bu
ma’lumotlarni qayta ishlab, umumiy tovarlarning fizik hajmlarini aniqlash kerak.
Tovarlar hajmi va ularning bashorat narxlari orqali tovarlar eksporti bashorat
ko‘rsatkichlariga ega bo‘lish qiyin emas. Qolgan tovarlar (mayda ishlab
chiqgaruvchilar va ulushi kam bo‘lgan) bo‘yicha bashorat ko‘rsatkichlari bu tovarlarni
ishlab chigarish va eksport qilish bo‘yicha to‘rejagan statistik ma’lumotlar orqali
aniqlangan o‘sish (yoki kamayish) tendensiyalari orqali va ekspert xulosasi usuli
orgali hisoblanishi mumkin (4.2-sharhga garang). Yuqorida bayon etilgan usulni
xizmatlar eksportini bashorat qgilishda ham qo‘llash mumkin.
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4.1-sharh

Tovarlar narxini bashorat qilishdagi muammoli holatlar

Tovarlar narxini bashoratlashda dunyo bozoridagi narxlar bilan eksport hisoboti tizimidagi
narxlar o‘rtasida farq bo‘lishi mumkin. U tovarning eksportga sotish shartnomasidagi narx bilan
FOB (chegara) baholari o‘rtasidagi farq asosida yuzaga keladi. Hisobotlarda eksport hajmi FOB
baholarida gayd etiladi. Eksport kontraktida esa tovarni yetkazish shartiga garab boshga baholarda
hisoblangan bo‘lishi mumkin. Masalan, paxta tolasining dunyo bozoridagi o‘rtacha narhlari 1
tonnaga 1500 AQSh dollarida bo‘lsin. Ushbu narxda eksportga yetkazilgan tolaning FOB narxini
topish uchun, ushbu mahsulotni egasiga yetkazish uchun mamlakat tashqgarisida transport, yuklash-
tushirish va sug‘urta xizmatlari uchun qilingan xarajatlar ayirib tashlanishi lozim. Chunki,
eksportchi importchiga tovarni belgilangan joyga yetkazib berganda tovar birligiga 1500 dollarni
oladi. Natijada, tovarning FOB narxi 1500dan kam bo‘ladi.

Boshga holat. Tovar zavoddan norezidentga 1200 birlikka sotildi. Tovarni mamlakatning
bojxona chegarasiga olib borilguncha xarajatni (50) importchi o‘z zimmasiga olgan bo‘lsin. Tovarni
FOB bahosi 1200+50=1250 bo‘ladi. Korxonalardan ma’lumotlar so‘ralganda, ular eksport
gqiymatini kontraktda ko‘rsatiladigan baholarda beradilar. Shu sababli, eksport hajmi
hisoblanayotganda, ularni to‘g‘ridan-to‘g‘ri yig‘ib qo‘ymay, yuqorida keltirilgan tuzatishlarni
bajarish kerak.

4.2-sharh

Tovarlar eksportini bashoratlash usullari (fragment)

Tovarlar eksportini bashoratlash uchun birinchi navbatda tovarlar turlari bo‘yicha ularning
hajmlari bashorat gilinadi. So‘ng tovarlarning bashorat narxlari aniqlanadi. Narxni bashorat gilish
uchun dunyo bozoridagi shu va/yoki shu turdagi tovarlarning narxlari oshishi (kamayishi)
tendensiyalarini ifodalovchi ma’lumotlardan foydalaniladi. Quyida paxta tolasi misolida eksportni
bashoratlash usulini keltiramiz. Birinchi navbatda, statistika ma’lumotlaridan foydalanib, o‘tgan
davrdagi paxta tolasi eksporti hajmini, bir birligining (1tonna) o‘rtacha amaldagi bozor bahosini
topamiz. Dunyo bozorida paxta tolasiga keyingi yilga (bashorat davridagi) bo‘ladigan bashorat
narxlarini topamiz. Bu narxning o‘tgan (bazis) yilga nisbatan o‘sish (kamayish) darajasini topamiz.
Masalan 10 % bo‘lsin. Bazis yilidagi o‘rtacha narxni 10%ga oshirib, bashorat narxini topamiz.
Eksport hajmini (tonnada) topish uchun, paxta xomashyosi ishlab chiqarish bo‘yicha bashorat
ko‘rsatkichlaridan foydalaniladi. Ishlab chiqarish hajmi ma’lum bo‘lsa, undan qancha paxta tolasi
chiqishini hisoblash qiyin emas. Umumiy paxta tolasi miqdoridan ichki bozorda sotish miqdorini
ayirsak, eksportga ketadigan tola miqgdori chigadi. Topilgan miqdorni bashorat narxiga ko‘paytirib,
eksport giymatini topamiz.

Ulushi kam bo‘lgan tovarlar eksportini baholashda shu mahsulotni o‘tgan davrlardagi
eksportining o‘sishi (kamayishi) tendensiyalaridan va shu mahsulotlarni ishlab chigaruvchi
tarmogqlarda kutilayotgan o‘zgarishlarni hisobga olgan holda bashorat qilish lozim.

Beshinchi bosgichda chet eldan kirib kelishi mumkin bo‘lgan investitsiyalar
hajmi bashorat gilinadi. Buning uchun, investitsiyalarning turlari (kreditlar turlari
bo‘yicha (davlat tomonidan kafolatlangan va kafolatlanmagan), bevosita va portfel
investitsiyalar) bo‘yicha o‘tgan 3-5 yil uchun statistik ma’lumotlar va chet el
sarmoyasi kiritish bo‘yicha korxonalarning bashorat davri uchun mo‘ljallari
to‘g‘risidagi ma’lumotlar maxsus so‘rovnomalar orqali yig‘iladi. Bundan tashqari,
ishlab chigaruvchilar uchun ochilgan kredit liniyalari to‘g‘risidagi ma’lumotlardan
ham foydalanish maqgsadga muvofiq. To‘rejagan ma’lumotlardan foydalanib chet el
sarmoyalari kirib kelishi to‘g‘risidagi ko‘rsatkichlarni bashorat qilish mumkin.
Ma’lumotlar kam yoki yyetarli bo‘lmagan hollarda esa, o‘tgan davrlardagi
investitsiyalar Kkirib kelishi tendensiyalaridan va mamlakatda investitsiyalar kirib
kelishiga ta’sir etuvchi omillardan (biznes uchun shart-sharoitning yaxshilanish
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darajasining va imtiyozlar tizimining o‘zgarishidan ekspert-baholash usuli orgali)
foydalangan holda bashorat ko‘rsatkichlari aniqlanadi. Yuqorida bayon etilgan
usullardan foydalangan holda kirib kelishi mumkin bo‘lgan investitsiyalarning
miqgdori hisoblanadi.

Oltinchi bosgichda kirib keladigan tovar va xizmatlar importi hajmi bashorat
gilinadi. Buning uchun, yirik importchi korxonalardan maxsus so‘rovnomalar orgali
ularning import sohasidagi mo‘ljallari to‘g‘risidagi ma’lumotlar yig‘iladi. Bu
ma’lumotlarning asoslanganlik darajasi aniqlanadi va unga asosan kerakli tuzatishlar
kiritiladi. Asoslanganlik darajasini aniqlashda o‘tgan davrlardagi ma’lumotlardan
(o‘sish yoki kamayish tendensiyalaridan), import uchun manbalarning mavjudligi va
asoslanganligi to‘g‘risidagi ma’lumotlardan foydalaniladi. E’lon qilingan import
hajmlari ekspert-mutaxassis tomonidan chuqur o‘rganilib, uning mablag® bilan
ta’minlanganligi (o‘z valuta resurslari, investitsiya va konvertatsiya hisobiga) va
ganchalik darajada amalga oshishi mumkinligi tahlil gilinadi. Zarur holatlarda esa
kerakli tuzatishlar kiritiladi.

Yettinchi bosgichda yuqorida bashorat gilingan tashqgi iqgtisodiy faoliyat
ko‘rsatkichlari jamlanadi va ularning ganchalik darajada oldinga qo‘yilgan maqgsadga
muvofigligi tekshiriladi (4.3-sharhga qarang). Agar hisoblangan ko‘rsatkichlar
magsadni ganoatlantirsa, bashorat ishlari tugagan hisoblanadi va rahbariyatga (yoki
ekspertlar guruhiga) ko‘rib chiqish uchun tavsiya etiladi. Aks holda, bashorat
bosqichi qaytadan ko‘rib chiqiladi. Bunda asosiy e’tibor axborot bazasi va
ma’lumotlari kam asoslangan bosqichga qaratiladi. Bu jarayon maqgsadga erishgunga
gadar davom ettiriladi. Yoxud (agar maqsadni amalga oshirish mumkin bo‘lmasa)
magsad qayta ko‘rib chiqilib, unga o‘zgartirishlar kiritiladi. Va bashorat jarayoni
gaytadan amalga oshiriladi.

4.3 sharh

Bashorat ko‘rsatkichlarining maqsadga muvofigligini tekshirish
Buning uchun birinchi navbatda tashqi iqtisodiy faoliyat (TIF) bashorat ko‘rsatkichlarining
o‘zaro muvofiqligi va uyg‘unlashganligi balans usulida tekshirib chiqiladi. Balans usulida TB
balansi metodologiyasida gabul gilingan uslublardan foydalanish mumkin. Bunga ko‘ra maxsus
ikki tomonlama hisob tuziladi. Hisobning bir tomonida (resurslar) resurs ko‘rsatkichlari va
ikkinchi tomonida (ishlatilishi) ishlatilishiga oid ko‘rsatkichlar yozib qo‘yiladi. Hisobning
ko‘rinishi va ko‘rsatkichlarning tarkibi quyida keltirilgan.

Ishlatilishi Resurslar
Tovarlar importi Tovarlar eksporti
Xizmatlar importi Xizmatlar eksporti
Ish haqgi (chetga berilgani) Ish hagi (chetdan olingani)
Mulk uchun daromadlar (berilgani) Mulk uchun daromadlar (olingani)
Joriy transfertlar (berilgani) Joriy transfertlar (olingani)
Migratsiya bilan bog‘liq kapital transfertlar | Migratsiya bilan bog‘liq kapital transfertlar
(chetga ketgani) (kirib kelgani)

Bevosita investitsiyalar (chetgaga kiritilgani) Bevosita investitsiyalar (olingani)
Portfel investitsiyalar (berilgani) Portfel investitsiyalar (olingani)
Sof kreditlar (berilgani) Sof kreditlar (olingani)

-0°zlashtirilgani (+) -o‘zlashtirilgani (+)

- bo‘nak to‘lash (-) - bo‘nak to‘lash (-)
Sof debitorlik garzlari Sof kreditorlik garzlari
Ishlatilishi hammasi Resurslar hammasi
Saldo (resurslar- ishlatilishi)
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Resurs ko‘rsatkichlari tarkibiga moddiy va nomoddiy aktivlarning chet elga chiqib ketishi
evaziga mamlakatga kirib keladigan moliyaviy resurslar, investitsiyalar, ish haqi va mulk uchun
daromad sifatida kirib keladigan mablag‘lar va joriy va migratsiya bilan bog‘liq kapital
transfertlar kiradi.

Ishlatilishi tarafidagi ko‘rsatkichlarga moddiy va nomoddiy aktivlarni chet eldan sotib olish
uchun ketgan moliyaviy resurslar, chet elga chigarilgan investitsiyalar, chet elga ish haqi va mulk
uchun daromad sifatida berilgan daromadlar, joriy transfertlar (beg‘araz insonparvalik yordami
asosida chet elga berilgan tovarlar va xizmatlar qiymati miqdorida) kiradi.

Tovarlar eksporti amaldagi statistikada FOB (chegara) baholarida hisoblanganligi uchun,
bashorat ko‘rsatkichlari ham ushbu narxlarda baholanishi kerak. Buning uchun korxonalar
tomonidan berilgan eksport hajmlariga kerakli tuzatishlarni kiritish kerak.

Xizmatlar eksporti va importi esa hagigatda amalga oshirilgan (va oshiriladigan) baholarida
hisoblanadi.

Ish haqi ko‘rsatkichi resursda mamlakat rezident birliklarining mamlakat ichida va
tashqarisida norezident korxonalarda ishlagani uchun oladigan ish hagidan iborat. Ishlatilishi esa,
aksincha norezidentlarning rezident korxonalardan oladigan ish haglaridan iborat.

Mulk uchun daromadlar resursda rezident birliklarning norezidentlardan foizlar va
dividendlar ko‘rinishida olgan daromadlaridan iborat. Ishlatilishda esa, rezident birliklarning
norezidentlarga foiz va dividendlar sifatida bergan daromadlaridan iborat.

Joriy transfertlar resursda rezidentlarning chet eldan beg‘araz insonparvarlik yordami
asosida olgan tovar va xizmatlar qiymatini ifodalaydi, ishlatilishida esa, aksincha rezidentlarning
norezidentlarga bergan miqgdorini ifodalaydi.

Migratsiya bilan bog‘liq kapital transfertlar ko‘rsatkichi orqali mamlakat fuqarolarining chet
elga butunlay ko‘chib ketishi (migratsiya) natijasida ularning o‘zlari bilan olib chiqib ketgan mol-
mulklari (tovar yoki pul ko‘rinishida) qiymati ifodalanadi. Resursda mamlakatga kirib kelgan va
ishlatilishida chigib ketgan aktivlar giymati yoziladi.

Bevosita va portfel investitsiyalar resursda xorijdan kirib kelgan investitsiyalar yoziladi.
Ishlatilishida — rezident birliklarining chet elga kiritgan shu turdagi investitsiyalari hajmi
ko‘rsatiladi.

Mamlakat ishlab chiqarish birliklari tomonidan norezidentlardan olingan (va o‘zlashtirilgan)
kreditlar va qarzni uzish to‘lovlari o‘rtasidagi farq sof kreditlarni tashkil qiladi. Kreditlar turli xil
bo‘lishi mumkin. Masalan, muddati bo‘yicha: qisqa, o‘rta va uzoq; kafolati turiga qarab: davlat
tomonidan kafolatlangan va kafolatlanmagan. Hisobotlarni va bashoratni kredit turlari bo‘yicha
amalga oshirish hisoblarning anigligini oshiradi. Kreditlarning olingani resursda va chet elga
berilgani ishlatilishida yoziladi.

Bashoratni amalga oshirishda debitorlik va kreditorlik garzlarini ham inobatga olish muhim
ahamiyatga ega. Chunki, kreditorlik va debitorlik qarzlari qarzdor uchun resurs va o‘z navbatida,
kreditor uchun aktivning bandligini bildiradi. Kreditorlik va debitorlik qarzlari o‘rtasidagi farq,
agarda u musbat ishora bilan chigsa, sof kreditorlik qarzi, aksincha, manfiy bo‘lsa, sof debitorlik
qarzi bo‘ladi. Ular mos ravishda resursda va ishlatilishida yoziladi.

Tanlangan ko‘rsatkichlarning yig‘indisi resursda jami resurslar miqdorini bildiradi va
ishlatilishida esa, sarflangan mablag‘lar miqdorini bildiradi. Ular o‘rtasidagi farq (resurslarning
minus ishlatilishi) Saldo ko‘rsatkichini ifoda etadi. Nazariy jihatdan garaganda, ko‘rsatkichlar
mohiyatiga va mazmuniga ko‘ra Saldo nolga teng (balans) bo‘lishi kerak. Amaliyotda Saldo har
doim ham nolga teng bo‘lavermaydi. Bunday farq statistik xatolik deb yuritiladi.

Ko‘p yillik ma’lumotlar asosida statistik xatolik darajasini bilib olish mumkin. Xatolik katta
bo‘lgan hollarda uning sababini gidirib topish lozim.

Bashorat ko‘rsatkichlarining maqsadga muvofigligini bilish - Saldo ko‘rsatkichi orgali
aniqlanadi. Saldoning (xatolik) nolga yaqinligi (kichik bo‘lishi), bashorat ko‘rsatkichlarining
asoslanganligini bildiradi.
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Asosiy atama va so‘z birikmalari

MXT, to‘lov balansi, rezidentlar, norezidentlar, iqtisodiy o‘sish (kamayish),
tashqi savdo, XVJ, ikki yoglama yozuv, kredit, debet, saldo, aktivlar, passivlar, balans,
guruhlangan operatsiyalar, eksport operatsiyalari, import operatsiyalari, joriy
hisoblar, majburiyatlar, moliya hisobi, transfertlar, kapital transfertlar, tovar va
xizmatlar, turli investisiyatar, portfel investisiyalar, dividentlar, tashgi dunyo, kapital
va moliyaviy operatsiyalar, daromadlar hisobi, monetar operatsiyalar, rezerv
aktivlari, FOB baholar, SIF baholar, almashuv kursi, barter operatsiyalar, bozor
baholari, markazlashgan ma’lumotlar, maxsus garz olish huqugi (SDR).

Muhokama uchun savol va topshiriglar
To‘lov balansi nima va u ganday tuziladi?
To‘lov balansining vazifalari nimalardan iborat?
To‘lov balansi necha gismdan iborat?
To‘lov balansi ganday muddatlarga tuziladi?
Igtisodiyot nazariyasida “to‘lov balansi” ilk bor gachon ishlatilgan?
Birinchi marta to‘lov balansi gaysi mamlakatda tuzilgan?
To‘lov balansi tuzishning oxirgi shakli nechanchi yilda chop gilingan?
To‘lov balansini takomillashtirish masalalari kim tomonidan amalga
oshiriladi?

9. To‘lov balansini tuzishda ganday yozish uslubidan foydalaniladi?

10. To‘lov balansi va buxgalteriya balanslarini tuzishning o‘xshashlik va
farglari nimalardan iborat?

11. Eksport va import operatsiyalari to‘lov balansining ganday gismlarida aks
ettiriladi?

12. 12To‘lov balansi ganday hisoblardan tarkib topadi?

13. Transfertlar nima?

14. Portfel investitsiyalar nima?

15. Rezidentlarning olgan transfertlari to‘lov balansining qaysi gismida
ko‘rsatiladi?

16. Moliyaviy aktivlar va majburiyatlar bilan bo‘ladigan operatsiyalar natijalari
norezidentlarga nisbatan ganday hollarda to‘lov balansining kredit gismida aks
ettiriladi?

17. To‘lov balansinining joriy operatsiyalar hisobida ganday operatsiyalar aks
ettiriladi?

18. To‘lov balansinining moliyaviy operatsiyalar hisobida ganday operatsiyalar
aks ettiriladi?

19. To‘lov balansining ganday ko‘rsatkichlari mavjud?

20. Monetar oltin va SDR nima uchun sof tashqi aktivlar tarkibiga kirmaydi?

21. YAlpi tashqi aktivlardan, tashqi rezerv aktivlarining fargi nimada?

22. Rezerv aktivlari tarkibiga nimalar kiradi?

23. Tashqi igtisodiy faoliyatni baholash necha bosgichdan iborat?

24. To‘lov balansida operatsiyalar ganday tartibda gayd qgilinadi?

25. To‘lov balansida ganday hollarda joriy operatsiyalar hisobi saldosi bilan
kapital va moliyaviy operatsiyalar hisobi saldosi teng bo‘Imasligi mumkin?

ONO kWD E
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Vbob. PUL-KREDIT SEKTORI TAHLILI VA BASHORATI

Asosiy makroigtisodiy hisoblar orasida pul-kredit hisoblari bir gancha
sabablarga ko‘ra muhim rol o‘ynaydi.

Birinchidan, asosida pul yotgan bozor iqgtisodiyotida moliyaviy tizim
sektorlararo resurslar oqib o‘tadigan vositachi vazifasini bajaradi. Pul-kredit sektori
igtisodiyotdagi barcha moliyaviy ogimlar bo‘yicha hisob-kitob markazi hisoblanib,
ushbu sektorning hisoblarida moddiy resurslarni sektorlararo harakatini ifodalaydigan
ogimlar dinamikasini aks etadi.

Ikkinchidan, pul-kredit hisoblari ochiq iqtisodiyotni makroiqtisodiy tahlil
gilishda markaziy rol o‘ynaydigan o‘zgaruvchilar (pul, kredit, xorijiy aktivlar va
passivlar kabi) holatini ifodalaydi. Bu o‘zgaruvchilarning daromadlar, narxlar va
TBning holatiga ta’sir mexanizmini tushuntirishi uchun bir gancha turli klassik va
hozirgi zamon iqgtisodiy nazariyalari ishlab chigilgan. Ushbu mavzuda TBga monetar
yondashish uchun asos bo‘lgan pul-kredit sohasidagi hisobga olish kategoriyalari
ko‘rib chiqilgan. Pul-kredit sohasining hisoblar tizimi yyetarli darajada keng va
moslanuvchan bo‘lgani uchun pul, narxlar va TBning turli nazariyalarga asoslangan
tahlil ishlarida foydalanish mumkin.

Uchinchidan, bargarorlik dasturlari doirasida biror-bir mamlakatda shakllangan
muayyan holatlarni hisobga olgan turli xil vosita va yondoshishlardan foydalaniladi.
Ushbu dasturlar nazariy asoslarining markaziy elementi bo‘lib pul-kredit agregatlari
va solig-budjet operatsiyalari orasidagi o‘zaro bog‘ligliklar (albatta, TBning yakuniy
holatini hisobga olgan holda) hisoblanadi. Shu sababli, pul-kredit sektori
hisoblarining tarkibi va holati to‘g‘risida aniq tushunchaga ega bo‘lish,
bargarorlashtirish dasturining asosi hisoblanmish pul-kredit tahlilida juda muhimdir.

Va nihoyat, to‘rtinchidan, pul-kredit hisoblari to‘g‘risidagi ma’lumotlarni odatda
minimal xarajatlar bilan olish mumkin. Hattoki, rivojlanayotgan va bozor
igtisodiyotiga o‘tayotgan mamlakatlarda ham iqtisodiyotning holatini aks ettiruvchi
ma’lumotlar yetishmasligiiga garamasdan, pul-kredit sektori bo‘yicha ma’lumotlar
makroigtisodiy statistikaning eng ishonchli qismi ekanligi, mamlakatdagi joriy
holatni kuzatishda igtisodiy siyosat olib boradigan idoralar uchun katta ahamiyatga
egadir. Shunga ko‘ra, bargarorlashtirish dasturlarini amalga oshirish jarayonida
umumlashtiruvchi moliyaviy ko‘rsatkichlar ko‘pincha bazis mo‘ljallari va me’yorlari
bo‘lib xizmat qiladi.

Mavzuning keyingi gismlarida moliya tizimi tarkibining sharhi va XVJning
nashrlarida pul-kredit tizimi statistikasi ma’lumotlarini tuzish va taqdim qilish
shakllarining asosini tashkil giladigan hisobga olish tamoyillar ko‘rib chiqiladi.
So‘ngra pul-kredit boshgaruv idoralari va depozit banklari balanslari tahlil gilinadi.
Xususan, pul-kredit boshgaruv idoralari balanslarida ifodalanadigan pul massasi
bazasining dastlabki yaratilishi bilan depozit banklar tomonidan ikkilamchi
pullarning yaratilishi (depozitlar ko‘rinishida) farqlar ko‘rib chiqiladi. Oxirgi qismda
bank tizimining yig‘ma balansi (pul-kredit sohasining sharhi) ko‘rib chiqilib, uni
tahlil qilish asoslari keltiriladi va pul-kredit sohasi sharhidagi pul-kredit
ko‘rsatkichlarining iqtisodiyot holatiga ta’siri imkoniyatlari namoyish qilinadi.
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5.1. Pul-kredit sohasining hisoblarini yuritish. Moliya tizimining tarkibi.
Pul-kredit tizimi statistikasi asosida hisobga olish tamoyillari. Pul-kredit tizimini
boshgarish idoralari. Pul-depozit banklari. Pul-kredit sharxi

Moliya tizimining tarkibi. Moliya muassasalari moliyaviy jamg‘armalarni
igtisodiyotning moddiy sohasiga kapital qo‘yilmalar sifatida Kiritishni
rejalashtirayotgan firmalarga berish uchun ixtisoslashgan tashkilotlardir. Ular moliviy
mablag‘larni davlat muassasalariga ham berishlari mumkin. Ushbu jarayon moliyaviy
vositachilik deb nomlanib, moliyaviy aktivlarni to‘lash muddatlarining tarkibidagi
o‘zgarishlar bilan birgalikda sodir bo‘ladi. Qarz oluvchilar uchinchi tomonda
jamg‘arma shaklida bank tizimi hisoblarida hosil bo‘lgan ortiqcha resurslarni turli xil
kredit vositalari, xususan, aksiyalar, obligatsiyalar, tijorat veksellari, ipoteka va pay
fondlari ko‘rinishida foydalanish imkoniyatlariga ega bo‘ladilar.

Moliya tizimi bank tizimi va sug‘urta kompaniyalari, pay fondlari, nafaqa
fondlari va pul bozori fondlari kabi nobank moliya muassasalaridan tashkil topadi.
Ko‘pchilik mamlakatlarda bundan tashgari, umumiy moliya tizimining muhim
qismini tashkil qilishi mumkin bo‘lgan uchinchi norasmiy moliya sektori mavjud.
Bank tizimi pul-kredit boshgaruv idoralari (PKBI) va pul-depozit banklaridan (PDB)
iborat bo‘lib, iqtisodiyotni naqd pullar va talab qilib olguncha depozit singari to‘lov
vositalari bilan ta’minlaydi.

Xalgaro moliya statistikasida (XMS) moliyaviy ma’lumotlar uchta darajaga
tasniflanadi. Birinchi daraja — PKBI va PDBlarining ayrim balanslaridan tashkil
topadi. Ikkinchi darajada PKBI va PDB ma’lumotlari konsolidatsiya (birlashtirish)
gilinib, pul-kredit sharhi (PKSh) ishlab chigiladi va natijada igtisodiyotdagi pul-
kredit statistikasi ko‘rsatkichlari olinadi. Uchinchi darajada PKSh boshga moliyaviy
muassasalarning (BMM) balanslari bilan konsolidatsiya gilinishi natijasida moliya
sohasining sharhi (MSSh) olinadi.

Ushbu mavzuning markazida umumiy moliya tizimi emas, fagat bank tizimi
turadi. Buni uchta holat bilan tushuntirish mumkin.

Birinchidan, empirik ma’lumotlarga ko‘ra, bank sektorining pul majburiyatlari
igtisodiyotning yalpi nominal pul xarajatlariga kuchli ta’sir ko‘rsatib, iqtisodiy
siyosatning iqtisodiy o‘sish sur’atlari, inflatsiya va TBning holati kabi pirovard
magqsadli ko‘rsatkichlarida aks etadi.

Ikkinchidan, bank sektorining ma’lumotlari odatda rivojlanayotgan va bozor
iqtisodiyotiga o‘tayotgan mamlakatlarda ham ishonchli, ham ularni olishda deyarli
qiyinchiliklar bo‘lmaganligi sababli, moliyaviy siyosatni tahlil gilishda Kkatta
ahamiyatga ega.

Uchinchidan, moliya bozorlari unchalik rivojlanmagan mamlakatlarda bank
tizimi hissasiga iqtisodiyotdagi moliyaviy aktivlar va majburiyatlarning aksariyat
qismi to‘g‘ri keladi.

Pul-kredit tizimi statistikasi asosidagi hisobga olish tamoyillari.

Zaxiralar va oqgimlar. Pul-kredit statistikasi balans ma’lumotlariga
asoslanganligi uchun, ular zaxiralar, ya’ni statistika ma’lumotlari ma’lum vaqt
holatiga to‘lanmagan aktivlar va majburiyatlar miqdori ko‘rinishida tuziladi. Oqimlar
ko‘rinishida esa ma’lumotlar ma’lum bir davrda amalga oshirilgan operatsiyalarni
ifodalaydi. Bunda statistik tahlil biror-bir davr davomida zaxiralar o‘zgarishining
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tahliliga asoslanadi. Yil boshidagi to‘lanmagan majburiyatlarga nisbatan
zaxiralarning ganchalik o‘zgarishiga baho berishda ham zaxiralar, ham ogimlar
to‘g‘risidagi ma’lumotlar talab qilinadi.

Kassa va o ‘tkazish (nachislenie) usullari. XMSda operatsiyalar kassa asosida
(ya’ni, majburiyatlarning paydo bo‘lgan vaqtida emas, balki ular bo‘yicha hisob-
kitoblar amalga oshirilgan vaqtda) ifodalanadi. Ko‘pgina mamlakatlardagi bank
sektorining ma’lumotlari bank tizimi balanslari asosida tuziladigan pul-kredit
statistikasi ma’lumotlari tijorat buxgalteriya hisobiga ko‘ra tuzilganligi sababli,
odatda o‘tkazish usulida (ya’ni, majburiyatlarning paydo bo‘lgan vaqtida) taqdim
gilinadi. Rivojlangan mamlakatlarda bank operatsiyalarining asosiy gismi odatda
kassa vositalaridan foydalanib, o‘sha zahoti amalga oshirilgani uchun, kassa va
o‘tkazish usullarida hisoblangan ma’lumotlar bir-biridan unchalik farg gilmaydi.

Valuta. Pul-kredit sohasining hisoblari mamlakatning milliy valutasida
ifodalanadi. Xorijiy valutada ifodalangan barcha moddalar balans tuzilgan kundagi
(odatda davr oxiridagi) almashuv kursi bo‘yicha milliy valutaga konvertasiya gilinadi
va balansning agregat ma’lumotlari zaxira ko‘rinishida bo‘ladi. Ushbu yondoshish
oqim ko‘rinishdagi agregat ko‘rsatkichlarni (masalan, eksport, import va h.k.)
konvertatsiya qilishdan keskin farq qiladi. Oxirgilarda konvertasiya magsadlarida
davrdagi o‘rtacha almashuv kursidan foydalaniladi.

Konsolidatsiyalash. Agregatlashdan farqli o‘laroq, konsolidatsiyalashda xo‘jalik
birliklarining garama-garshi operatsiyalari o‘zaro hisobga olinadi. Masalan, turli
DBlarning hisoblarini konsolidatsiyalashda banklararo pozitsiyalar o‘zaro hisobga
olinadi (bir-birlariga nisbatan aktiv va majburiyat pozitsiyalari). PKShni tuzish uchun
konsolidatsiyalash ikki darajada amalga oshiriladi. Dastavval barcha DBlarning
balanslari konsolidatsiyalanadi, so‘ngra esa PKBI bilan DBlarinig balanslari
konsolidatsiyalanadi va natijada PKSh hosil bo‘ladi.

Pul-kredit tizimini boshqarish idoralari (PKBI). PKBI ta rifi va ularni pul-kredit
boshgaruvidagi roli.

PKBI tushunchasi institutsionalga nisbatan ko‘proq funksional xarakterga ega.
Ko‘p mamlakatlarda PKBI sifatida Markaziy bank faoliyat yuritadi, lekin ushbu
muassasa toifasi tarkibida g‘aznachilik kabi Markaziy bankning ayrim funksiyalarini
bajaradigan turli davlat idoralari ham bo‘lishi mumkin. PKBI naqd pullarni chiqarish,
valuta zaxiralarini saglash, TBni moliyalashtirish uchun garz olish operatsiyalarini
bajarib, davlat idoralarining banki hisoblanadi va pul-kredit tizimini umumiy nazorat
qiladi va bank tizimi uchun oxirgi bosqichdagi (instansiyadagi) kreditor vazifasini
bajaradi. Ko‘pchilik mamlakatlarning g‘aznachiligi tangalarni chiqarish bilan
shug‘ullansa, ba’zi mamlakatlarda davlatning rasmiy zaxiralari g‘aznachilik
muassasasida yoki g‘aznachilik nazorati ostida bo‘lgan barqarorlashtirish fondi kabi
boshqa tashkilotda saglanadi. XVJda gabul qilingan hisobga olish qoidalariga ko‘ra,
davlat idoralarining pul-kredit funksiyalari PKBIlarining yagona statistik hisob birligi
tarkibida Markaziy bankning hisoblari bilan birgalikda tagdim gilinadi.

Yugorida gayd gilinganidek, PKBIllarining eng muhim funksiyalaridan biri —
bank tizimi uchun oxirgi bosqichdagi kreditor funksiyasidir. Bank tizimiga moliyaviy
vahima xavf solsa, PKBI investorlarning tizimga ishonchini tiklash va banklardan
ommaviy tarzda mablag‘larni olib qo‘yilishini oldini olish maqgsadida kechiktirib
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bo‘lmaydigan choralarni ko‘rishlari lozim. Markaziy bankdan oxirgi bosqichdagi
kreditor sifatida foydalanishga asos bo‘lib, kredit tizimining nolikvidlik xarakteri
hisoblanadi. Ayrim olingan vaqt momentida qarzdorlar o‘z qarzlarini uzishlari
mumkin, lekin bu ishni garzdorlar kreditorning talabi bilan har ganday momentda
bajarishga godir emaslar.

Bank hisobida saqglanayotgan mablag‘lari singari, ko‘pchilik majburiyatlarini
to‘lash qisqa muddatli bo‘lib, agar barcha kreditorlar o‘z aktivlarini olish choralarini
ko‘ra boshlasalar, ko‘pchilik banklar o‘z majburiyatlarini to‘lashga qodir bo‘lmay
qoladilar. Agar bitta DB kerakli to‘lovlarni bajarishda qiyinchiliklarga duchor bo‘lib
golsa, barcha bank tizimi likvidligidan ayirilib golishi mumkin, chunki tizimda turli
darajadagi kreditlar va vositachilik munosabatlari mavjudki, ko‘pincha bank o°z
majburiyatlarini nima sababdan bajara olmayotganligini aniglash imkoniyati
bo‘lmaydi. Bunday noaniglikning natijasi — kreditlarni ”muzlatishga” olib keladigan
bank tizimiga ishonchsizlikdir.

Moliyaviy ingirozning oldini olish uchun Markaziy bank tang ahvolda golgan
bankni ajratib (izolyasiyalab), kredit bozorida zanjirsimon reaksiyaning oldini olishga
imkon berish maqsadida bankning mijozlarga to‘lovlarini kafolatlashi lozim.
Markaziy bank ayrim bankning yoki umuman bank tizimining likvidligini
yo‘qotishning oldini olish magsadida ularning ishiga aralashsa, Markaziy bankka xos
bo‘lgan oxirgi bosgichdagi kreditorlik vazifasini bajarayotganligidan dalolat beradi.

PKBI balansi ma’lumotlarining favqulodda muhimligi sababli, ular pul tahlilida
markaziy rol o‘ynaydi. Fagat PKBIga xos bo‘lgan funksiyalardan biri “yuqori
samarali pullar’ni yaratishdir (zaxira pullari yoki pul massasi bazasi). PKBI
iqtisodiyotdagi pul massasini boshgarish va emission daromad olishda igtisodiyotdagi
“yuqori samarali pullar” summasini nazorat qilish usulidan foydalanadi. Markaziy
bank har doim aktivlarni sotib olish va majburiyatlarni to‘lash orqali zaxira pullarini
yaratgani uchun, uning balansini tahlili pul yaratish jarayonini tushunish uchun juda
muhim hisoblanadi. Ochiq bozorda davlat gimmatbaho qog‘ozlarini sotib olish yoki
sotish, davlat va DBlarni kreditlash, shuningdek valuta intervensiyasi deb
nomlanadigan xorijiy valutalarni oldi-sotdi kabi PKBIlarining barcha operatsiyalari
igtisodiyotdagi zaxira pullarining miqdoriga ta’sir o‘tkazadi. PKBI zaxira pullarini
yaratishda monopolistligi, ularga pul-kredit siyosati va umuman mamlakatdagi pul
sohasidagi masalalarga shubhasiz gozilik (arbitrlik) gilish vakolatini beradi.
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PKBIning balansi
Quyida PKBIlarining tipik balansi keltirilgan

Aktivlar

Passivlar

Xorijiy aktivlar

Oltin

Xorijiy valuta

XVFdagi zaxira pozitsiyalari

SDRdagi avuarlar

Xorijiy korrespondent-banklardagi hisoblar
Xorijiy investitsiyalar

Zaxiradagi pullar

Bankdan tashgaridagi naqd pullar

DBlarning kassalari

DBlarining depozitlari

Xususiy sektorning so‘rab olinguncha hisoblari
Boshgaruv  idoralaridan  tashgari  davlat
sektorining hisoblari

Pul-kredit bo‘Imagan moliyaviy muassasalarning
hisoblari

Davlat boshgaruv idoralariga talablar
Qisqa muddatli g‘aznachilik obligatsiyalari
Ssuda va bo‘naklar

Boshqa talablar

Muddatli, jamg‘arma va valuta hisoblari

Obligatsiyalar

Nomoliyaviy davlat
talablar

Ssuda va avanslar
Veksel va qimmatbaho qog‘ozlar

Boshqa talablar

korxonalariga

Import bo‘yicha hisoblar va boshga
cheklangan hisoblar

Markaziy bankning hisoblari

Svoplar mexanzmlari

XVJ kreditlaridan foydalanish

Boshga tashqi garzlar

Davlat boshgaruv idoralarining hisoblari

Xususiy sektorga talablar

Kapital bilan operatsiyalar hisoblari
Kapital
Zaxiralar

Pul-depozit banklariga talablar
Ssuda va overdraftlar
Boshqa talablar

Tasniflanmaydigan majburiyatlar

Pul-kredit bo‘lmagan
muassasalarga talablar
gayta hisoblash va ta’minlangan bo‘naklar
Ssuda va overdraftlar

Boshqa talablar

moliyaviy

Tasniflanmaydigan aktivlar

PKBIning tahliliy balansi

Aktivlar

Passiviar

Sof xorijiy aktivlar (NFA)

Zaxira pullari (RM)

Sof ichki aktivlar (NDA)

Chigarilgan naqd pullar (CY¥*)
Banklarda

Banklardan tashqarida (CY)
Pul-kredit banklarining depozitlari

Sof ichki kreditlar (NDC)
Davlat idoralariga sof talablar (NDCy)
Pul-kredit banklariga talablar (NDCy)

Igtisodiyotning boshga ichki sektorlariga talablar

(NDC))

Boshga moddalar (sof) (OIN)
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Sof xorijiy aktivlar. Ba’zi mamlakatlarda PKBIning sof xorijiy aktivlari bilan sof
rasmiy xalqaro zaxiralari bir-birlaridan farqlanmaydi. Aslida, sof xorijiy aktivlar
tushunchasi sof rasmiy zaxiralar tushunchasiga nisbatan kengroqdir. Masalan, ba’zi
bozor iqtisodiyotiga o‘tayotgan mamlakatlarda sof xorijiy aktivlarga TBdagi
muammolar paydo bo‘lgan paytlarda kamomadni qoplash uchun ishlatilishi mumkin
bo‘lgan PKBIlarining xorijiy aktivlar ko‘rinishidagi avuarlari ham kiritiladi (ya’ni bu
mablag‘lar sof xalqaro zaxiralar tarkibiga Kiritilmasligi kerak). Bunday aktivlarga
milliy valutaga konvertasiya qilinmaydigan xorijiy Vvalutalar, hamda to‘lov
to‘g‘risidagi ikkiyoqlama kelishuvlarga ko‘ra paydo bo‘ladigan moliyaviy talablar
kiritilishi mumkin. Bu aktivlar, ta’rifga ko‘ra, oldindan belgilab qo‘yilgan muayyan
mamlakatlar bilan rasmiy hisob-kitoblarda foydalanilishi mumkin.

Davlat boshqgaruv idoralariga talablar (sof). Ularga PKBIlari ixtiyorida bo‘lgan
davlat gimmatbaho qog‘ozlari va davlat boshgaruv idoralariga berilgan bevosita
ssudalar kiradi. Ular hukumatning sof depozitlari sifatida ko‘rsatiladi, chunki davlat
sektorining kredit olish imkoniyatlari boshga sektorlarga nisbatan kengroqdir.
Natijada hukumatning xarajatlari ularning ixtiyorida bo‘lgan hisoblardagi mablag‘lar
va pul goldiglari bilan chegaralanmaydi. Bundan tashqgari, PKBIllariga aynan sof
kreditlar zaxira pullarining yaratilishiga mos keladi.

Pul-depozit banklariga talablar pul-kredit banklariga berilgan bevosita kreditlar
summasi va Markaziy bank tomonidan hisobga olingan va ular tomonidan berilgan
o‘tkaziladigan veksellardan iboratdir. Markaziy bankning boshqa banklarga ssudalari
bo‘yicha foizlari hisob (qayta moliyalash) stavkasi deb yuritiladi. Pul-kredit
siyosatining muhim vositalari sifatida Markaziy bankning pul-kredit banklariga
bergan kreditlar summasi va sof gayta moliyalash stavkasi ko‘riladi. Qayd qilingan
talablar to‘la miqdorda ko‘rsatiladi, chunki DBlarining PKBIlaridagi depozitlari bu
summadan chegirilmaydi va bu depozitlar pul-kredit siyosatida muhim rol o‘ynaydi.

Xususiy sektorga talablar. Odatda bu talablar kichkina miqgyosda bo‘ladi.
An’anaga ko‘ra, jismoniy shaxslar va korxonalarga ssudalarni berish Markaziy bank
tomonidan emas, pul-depozit banklari tomonidan amalga oshiriladi. Lekin, ushbu
kategoriyaga PKBIlarining boshga moliya muassasalari va davlat korxonalariga
nisbatan talablari kiritilishini aytib o‘tish lozim.

Boshga moddalar (sof). U qoldiq kategoriya bo‘lib, balansdagi muqobil o‘zaro
hisobga olish qoldiglari natijasi miqdori sifatida ko‘rsatiladi. Bu moddaga
banklarning moddiy jismoniy aktivlari (aktiv tomonda), kapital va zaxiralar (passiv
sifatida), Markaziy bankning foyda yoki zararlari, almashuv kursining o‘zgarishi va
buning natijasida amalga oshmay qolgan foyda yoki zararlar natijasida hosil
bo‘ladigan qiymatlar sof xorijiy aktivlar pozitsiyalarini gayta baholash tarzida
Kiritiladi.

Zaxira pullari (RM). Bu modda PKBIning asosiy majburiyatlari hisoblanib, pul-
kredit sohasini tahlil gilish va pul-kredit siyosatini olib borishda muhim rol o‘ynaydi.
Zaxira pullar tarkibiga asosan muomalaga chigarilgan nagd pullar (banklar va
banklardan tashgarida muomalada bo‘lgan) hamda banklar va bank bo‘lmagan
muassasalarning PKBIdagi hisob raqamlarida mavjud bo‘lgan mablag‘lar kiradi.
Ushbu kategoriyaga davlat idoralari va norezidentlarning PKBI hisoblaridagi
mablag‘lar kiritilmaydi, chunki bu mablag‘lar davlat idoralariga nisbatan moliyaviy
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majburiyatlar va xorijiy aktivlar bilan mos ravishda o‘zaro hisob-kitob gilinadi
(vzaimozachet). O‘z navbatida pul zaxiralariga mamlakat igtisodiyoti sektorlarining
(masalan, xususiy shaxs va firmalar) PKBIdagi hisoblarida mablag‘lar va shuningdek
rezidentlarning valuta hisoblaridagi mablag‘lar kiritiladi. Ushu yondoshishdan
foydalanishga sabab, Markaziy bankning o‘ziga o°zi chek taqdim qilishi orgali ham
pul yaratish mumkinligidir.

Markaziy bank mamlakat rezidentlariga to‘lovni o‘ziga chek tagdim qilish orqali
amalga oshirayotganda (masalan, ulardan davlat gqimmatbaho qog‘ozlarini xarid
gilganda) rezident ushbu chekni depozit bankiga joylashtirishi mumkin. Depozit
banki esa, 0‘z navbatida chekni yana Markaziy bankka depozit sifatida joylashtirishi
mumkin. Yuqorida ifodalangan operatsiyalar natijasida Markaziy bankdagi
banklarning depozitlari ko‘payadi va oqibatda zaxira pullari ham oshadi.
Igtisodiyotda bunday imkoniyatga ega boshqa birorta muassasa yo‘qdir.

Zaxira pullarining migdoriga ta’sir ko ‘rsatadigan omillar

— Sof xorijiy aktivlar (NFA*).

— Davlat boshqgaruv idoralariga sof talablar (NCg*).

— Depozit banklariga talablar (Sb*).

— Xususiy sektorga talablar (Cp*).

— Boshga sof moddalar (OIN%).

Demak, zaxira pullari (RM) miqdorining o‘zgarishi PKBI balansining aktiv
tomonidagi o‘zgarishini ifodalar ekan. Masalan, TBning umumiy Saldosini musbat
(manfiy) bo‘lishi PKBIdagi sof xalgaro zaxiralar ko‘payadi (kamayadi) va agar ichki
kredit yoki boshqa sof aktivlarda o‘zgarishlar mavjud bo‘lmasa, zaxira pullarining
miqdori oshadi (kamayadi). Xuddi shunga o‘xshash, agar PKBI o°z ichki aktivlarini
davlat qimmatbaho qog‘ozlarini sotib olish (sotish) yoki depozit banklari ssudalar
berish (ssudalarni qaytarib olish) hisobiga oshirsalar (kamaytirsalar), boshga
moddalarda o‘zgarishlar sodir bo‘lmasa, oqibatda zaxira pullarining miqgdori
ko‘payadi (kamayadi).

PKBIlarining balansini quyidagi shaklda ifodalash mumkin:

RM = NFA* + NCg* + Cb* + Cp* + OIN* . (5.1)

Yugoridagi tenglamani ogimlar (zaxiralarning o‘zgarishi) tarzida ham ifodalash
mumKin:

ARM = ANFA* + ANCg* + ACb* + ACp* + AOIN* . (5.2)

Odatda, pul-kredit boshgaruvi idoralari igtisodiyotdagi zaxira pullari migdori
ustidan to‘la nazorat qila olmaydilar. Masalan, TBning holatini ifodalaydigan sof
xorijiy aktivlar miqdorining o‘zgarishini iqtisodiy siyosat orqali to‘la nazorat qilish
ancha mushkul hisoblanadi. Bundan tashqari, ko‘pchilik mamlakatlarda hukumatga
bo‘lgan talabning o‘zgarishi, ayniqgsa Markaziy bank mustaqil bo‘lmagan
mamlakatlarda, davlat budjetiga passiv tarzda moslashuv natijasida sodir bo‘ladi.
Markaziy bank biror-bir darajada TBga tashqi omillar ta’sirini qoplashi va budjet
kamomadini monetizatsiyalashga qarshilik ko‘rsatishiga qaramasdan, amalda eng
yaxshi nazoratni tijorat banklari ustidan olib borishi mumkin.
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PKBI balansidagi o ‘zgarishlar izohi. PKBI pul sohasidagi vaziyatga zaxira
pullarining miqdorini o‘zgartirish orqali ta’sir o‘tkazadi. Ular ixtiyorida zaxira pullari
miqdoriga to‘g‘ridan-to‘g‘ri ta’sir o‘tkazuvchi 5 ta vosita mavjud: valuta
intervensiyasi, ochiq bozordagi operatsiyalar, budjet kamomadini moliyalash, gayta
moliyalash foizi siyosati va majburiy zaxiralar me’yorlari.

Valuta intervensiyasi. PKBI almashuv kursini ushlab turish va xalqaro
zaxiralarni yyetarli darajaga yetkazish kabi magqsadlarda xorijiy valuta bozorida
intervensiya qilishi mumkin. Bunday intervensiya zaxira pullari miqdoriga
to‘g‘ridan-to‘g‘ri ta’sir o‘tkazadi va shuning uchun mamlakat iqtisodiyotidagi
umumiy likvid mablag‘lar miqdori va pul-kredit siyosatining gattiq yoki liberalligiga
ta’sir giladi. Masalan, Markaziy bank mamlakat rezidentlaridan xorijiy valutalarni
harid qilib, o‘ziga o°zi chek yozish orqali ushbu operatsiyani to‘lasa (bu qo‘shimcha
pul emissiyasi bilan bir xil natija beradi), mamlakat iqtisodiyotidagi zaxira
pullarining miqdori oshadi. Markaziy bankning balansida tashqi aktivlarning
ko‘payishi ham mos ravishda zaxira pullari miqdorining ko‘payishiga olib keladi.
Agar Markaziy bank xorijiy valutalarni sotsa, tashqi aktivlar migdori va mos ravishda
igtisodiyotdagi zaxira pullarining miqdori kamayadi.

Ochiq bozordagi operatsiyalar. Ushbu operatsiyalar pul bazasi miqdoriga ta’sir
qiluvchi eng yaxshi va keng qo‘llaniladigan vosita hisoblanadi. Unda ikkilamchi
bozorda davlat sektorining vositalari, xususan davlatning gimmatbaho qog‘ozlari
sotiladi yoki sotib olinadi. Masalan, Markaziy bank aholi va korxonalardan davlat
qimmatbaho qog‘ozlarini sotib olsa, uning gimmatbaho qog‘ozlar ko‘rinishidagi
avuarlari ko‘payadi (aktivlar ko‘payadi) va mos ravishda uning majburiyatlari (zaxira
pullari) ham naqd pul ko‘rinishida (agar davlat gqimmatbaho qog‘ozlarini yangi
pullarni emissiya gilish hisobiga amalga oshirilsa) yoki tijorat banklarining Markaziy
bankdagi depozitlarini ko‘payishi hisobiga (agar Markaziy bank o‘ziga chek yozib
bersa) oshadi. Agar Markaziy bank davlat gqimmatbaho qog‘ozlarini aholi va
korxonalarga sotsa, uning avuarlari kamayadi va natijada zaxira pullarining migdori
kamayadi.

Davlat budjeti kamomadini moliyalashtirish. Agar hukumat o‘z kamomadini
Markaziy bankdan garz olish hisobiga moliyalashtirsa (davlat gimmatbaho
qog‘ozlarni Markaziy bankka sotsa ham xuddi shunday holat kuzatiladi), Markaziy
bankning davlat qimmatbaho qog‘ozlari ko‘rinishidagi avuarlari ko‘payadi. Davlat
Markaziy bankdan ssuda olgan hollarda Markaziy bankning davlatga nisbatan
talablari va davlatning Markaziy bankdagi depozitlari oshadi va natijada Markaziy
bankning davlatga nisbatan sof talablari o‘zgarmay qoladi. Biroq, agar davlat garz
ko‘rininshida olingan pullardan xususiy sektorga to‘lovlarni amalga oshirsa, davlatni
Markaziy bank hisoblaridagi mablag‘larining kamayishi hisobiga zaxira pullarining
miqdori ko‘payadi va natijada Markaziy bankning davlatga bergan sof kredit miqdori
oshadi.

Shunday qilib, davlat budjeti kamomadining Markaziy bankdan olingan garz
hisobiga moliyalanishi proporsional ravishda zaxira pullarining ko‘payishiga olib
kelar ekan. Shu sababli budjet kamomadini Markaziy bankdan olingan garzlar
hisobiga moliyalashtirilishi pul emissiyasi hisobiga moliyalashtirish bilan
tenglashtiriladi (ko‘pincha ushbu holatni pulni bosib chiqarish hisobiga kamomadni
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moliyalashtirish yoki kamomadni monetizasiyalash deb yurtiladi). Demak, Markaziy
bankning erkinligiga baho beruvchi me’yorlardan biri - davlatga ssuda berishdan
bosh tortish hisobiga zaxira pullari migdorini nazorat gilish imkoniyatiga ega bo‘lish
ekan.

Qayta moliyalash stavkasi. Qayta moliyalash mexanizmi pul-kredit
boshqaruvining muhim vositalaridan biri bo‘lib, Markaziy bankning bank tizimiga
beradigan kreditlari miqdoriga ta’sir giluvchi bir qancha usullarni gamrab oladi. Eng
muhim vositalardan biri - Dberiladigan kreditlarning foiz stavkasi hisoblanadi.
Markaziy bank igtisodiyotdagi zaxira pullari migdoriga summani va o‘z kreditlarini
berish sharoitlarini o‘zgartirishi hisobiga ta’sir o‘tkazishi mumkin. Markaziy
bankning tijorat banklariga beradigan krediti amalda bevosita uning nazoratida
bo‘ladigan zaxira pullarining manbaidir. Moliyaviy bozori rivojlangan ko‘pchilik
mamlakatlarda ushbu turdagi kreditlar fagat banklarning likvid mablag‘lar va inqiroz
holatlarini oldini olish magsadida qisqa muddatli talablarini qgondirish bilan
chegaralanadi. Markaziy bank kreditlari foiz stavkalarning oshishi (gayta moliyalash
stavkasining) pul-kredit bozorida qattiqroq sharoitlar yaratishga intilishni anglatadi.
Kreditlar giymatining oshishi natijasida banklar Markaziy bankdan qarz olishini
qisqartirishadi va bir vaqtning o‘zida bu holat tijorat banklarining ortiqcha
zaxiralarini oshirishga majbur giladi. Ushbu chora natijasida Markaziy bankning
aktivlari kamayadi va ogibatda zaxira pullari migdori ham kamayadi. Agar Markaziy
bank gayta moliyalash foiz stavkasini pasaytirsa, ushbu holat tijorat banklarining
Markaziy bankdan qarz olishini rag‘batlantiradi va shuning uchun iqtisodiyotdagi
zaxira pullarining miqdori ko‘payadi.

Majburiy zaxiralar me’yori. Markaziy bank iqgtisodiyotdagi zaxira pullarining
migdoriga Markaziy bankda saglanadigan majburiy zaxiralar migdoriga oddiy
o‘zgartirishlar kiritish orgali ta’sir o‘tkazishi mumkin. Masalan, majburiy zaxiralar
me’yorining oshirilishi bank tizimini belgilangan depozit darajasini saqlab turish
uchun ko‘proq zaxiralar ushlab turishga majbur giladi va natijada zaxira pullarining
miqdori ko‘payadi. Shu bilan bir vaqgtda bank tizimining pul yaratish bobidagi
salohiyati ham gisqaradi.

Yugorida ko‘rib chiqilgan har bir vosita PKBIning balansiga ta’sir ko‘rsatishi
sababli, zaxira pullarining o‘sish sur’atlarini quyidagicha aniqlash mumkin:

* *

ARM, ANFA’ ANG, ACB’ ACP~ AOIN;

RMI_; B RM:t ’ RMt_tl i RMt_tl ’ RMtt_l i RMt_i (53)
yoki
ARM, _ ANFé{’ . NFAL, s ANCC*;: . NCG(, s
RM,, NFA, RM_, NCG,, RM,

L ACB[ CB,  AOIN OIN,

CB,, RM,;, OIN,;, RM.,

(5.4)

Boshgacha aytganda,

Zaxira pullarining o ‘sish sur’ati =
= aktivlar alohida moddalari o ‘sish sur’atlarining
tortilgan summasi.
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Ushbu tenglamada vazn sifatida har bir aktivning o‘tgan yildagi salmog‘i
olinadi.

Pul-depozit banklari (PDB). PDBga barcha banklar va shunday funksiyani
bajaradigan katta miqdorda depozit shaklidagi majburiyatlarga (talab gilinganda
to‘lanadigan) ega bo‘lgan moliya tashkilotlari kiradi. Majburiyatlar cheklar yoki
boshqa to‘lov usullarida amalga oshirilishi mumkin.

PDB 4 ta igtisodiy funksiyani bajarishadi.

Birinchidan, va dastavval, ular bir tomondan jamg‘arlarga ega bo‘lgan xo‘jalik
yurituvchi subyektlar bilan va ikkinchi tomondan, investorlar o‘rtasida vositachilik
vazifasini bajaradilar. Ushbu jarayonda moliyaviy aktivlarni to‘lash muddatlari
o‘zgaradi. PDBning muhim roli uzoq muddatli ssudalar uchun gisqga muddatli
depozitlarni taqdim gilishdir.

Ikkinchidan, PDB iqgtisodiyotda depozit pullarini asosiy yaratuvchilaridir. Ushbu
vazifa kreditlar berish orgali amalga oshiriladi. PDB qisman zaxira goplash
sharoitlarida igtisodiyotda pul yaratilishiga ham hissa qo‘shadilar.

Uchinchidan, PDBning depozitlarni gabul qilish va kreditlarni berish
siyosatidagi hulqgi igtisodiyotdagi pul massasining miqdori va likvid mablag‘lar
miqdoriga ta’sir o‘tkazadi.

To‘rtinchidan, PKBI tomonidan belgilangan chegaralarda o‘z faoliyatini olib
borib, PDB PKBIning pul-kredit siyosati orgali igtisodiyotning golgan gismiga
ta’sirini o‘tkazishga ko‘mak beradi. Boshqa moliyaviy tashkilotlardan farqli o‘laroq,
PDB ushbu vazifani bajarish qudratiga ega, chunki ularning depozitlar bo‘yicha
majburiyatlari to‘lov vositasi vazifasini bajaradi, ya’ni hisoblardagi pullar pul
egalarining majburiyatlarini to‘lashlari uchun foydalaniladi.

PDBning ta’rifi ushbu moliya muassasa turiga mansublik me’yorlari boshqa
moliya muassasalariga nisbatan ancha erkinroq ekanligini ko‘rsatadi, chunki ular
muassasalarning xarakteriga emas, balki depozitlarning miqdori va tarkibiga
asoslangandir.

Pul-kredit sohasini tahlil qgilishda yuqoridagi erkinlikka e’tibor berish zarur,
chunki banklarning likvidlik darajasi ancha murakkab va bir xil ma’no bermaydigan
kategoriyadir.

Yuqoridagi moddalarning ko‘p qismi qo‘shimcha izohlarni talab qilmaydi.
Lekin shunga qaramay quyidagi uchta holatga e’tibor berish zarur.

1. PDBlari tashqi savdo operatsiyalarini moliyalashtirishda gatnashganligi
sababli, ular odatda ma’lum miqdorda xorijiy aktivlarga ega bo‘ladilar. Ushbu
zaxiralarni mamlakatning rasmiy zaxiralariga qo‘shish masalasi har bir mamlakatda
bu zaxiralar PKBIlari tomonidan ganchalik nazorat gilinishiga garab hal gilinadi.

2. Aktivlardan farqli o‘laroq, PDBlarning majburiyalari qaysi sektorga
mansubligiga qarab emas, balki vositalarning turiga, xususan likvidlik darajasiga
ko‘ra tasniflanadi. Bunday tasniflash PDBlarning gaysi majburiyatlari pul massasiga
(tor ma’noda) likvidlik darajasini belgilovchi majburiyatlarni uzish muddatiga ko‘ra
Kiritilishi mumkinligidan kelib chigadi.

3. PDBIlari PKBIllarida qonunda belgilangan miqdorda o‘z aktivlarining bir
gismini zaxira ko‘rinishida saqlaydilar. Bunday mexanizm zaxiralarni qisman
qoplash tizimi deb yuritiladi. PKBI PDBdan qisman mijozlarga naqd pul kerak bo‘lib
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qolgan taqdirda, ularni pul bilan ta’minlash va gisman pul massasini boshgarish
magqsadlarida o‘z depozitlarining bir gqismini naqd pul ko‘rinishda saqlab turishni
talab qiladilar. Ba’zan PDB qo‘shimcha himoyalanish choralari sifatida ortiqcha
zaxiralarni ham saglab turadilar.

Quyida PDBIlarining namunaviy balansi kelitirilgan

Aktivlar: Passivlar:
zaxiralar; talab qilib olinguncha hisoblar;
kassa (maxsus joylarda saglanadigan naqd | oddiy talab gilib olinguncha hisoblar;
pullar); chek hisoblari;
PKBIdagi hisoblar; muddatli, jamg‘arma va valuta depozitlari;
xorijiiy aktivlar; muddatli depozitlar;
norezident banklarga talablar; jamg‘arma depozitlari;
norezident nobank muassasalarga talablar; valuta depozitlari;
davlat boshgaruv idoralariga talablar; pul bozori vositalari;
g‘aznachilik veksellari; depozit sertifikatlari;
boshga davlat gimmatbaho qog‘ozlari; oddiy veksellar;
ssuda va bo‘naklar; boshga vositalar;
boshqga talablar; obligatsiyalar;
nomoliyaviy davlat korxonalariga talablar; chegaralangan depozitlar;
xususiy sektorga talablar; importni oldinday to‘lash;
hisob operatsiyalari; depozit akkreditivlari bo‘yicha depozitlar;
ssuda va bo‘naklar; boshqa chegaralangan depozitlar;
ipoteka; xorijiy majburiyatlar;
investitsiyalar; norezident banklar;
overdraftlar; norezident nobank muassasalari;
boshqga talablar; davlat boshqaruv idoralarining hisoblari;
pul-kredit bo‘lmagan moliyaviy muassasalarga | kapital bilan operatsiyalar hisoblari;
talablar; tasniflanmagan majburiyatlar;

PDBIlarining tahliliy balansi

Aktivlar: Passivlar:
sof xorijiy aktivlar; depozitlar;
zaxiralar; talab qilib olinguncha (DD);
majburiy zaxiralar; muddatli va jamg‘arma (TD);
ortigcha zaxiralar; valuta (FC);
ichki kredit; PKBIga nisbatan majburiyatlar;
davlat boshqaruv idoralariga talablar (netto); boshga likvidlik darajasi pastroq
ichki igtisodiyotning boshga sektorlariga | majburiyatlar;
talablar;
boshga moddalar (netto);

PDB qo‘yilmalar bo‘yicha o‘zlariga naqd pul berish majburiyatlarini olganliklari
uchun, ma’lum miqdorda zaxiralarni saglab turishlari shart. Talab gilib olinguncha
depozitlar o‘sha zahotiyoq, muddatli va likvidlik darajasi pastroq qo‘yilamalar esa,
oldindan belgilangan muddatlarda naqd pulga aylanadilar. Albatta, barcha mijozlar
bir vaqtning o‘zida banklardagi qo‘yilmalarini baravar talab qilishlari ehtimoli juda
past. Agar PDBlarining zaxiralari yyetarli bo‘lmasa, ular PKBIdan Markaziy
bankning gayta moliyalash stavkasida ssuda olishlari mumkin.
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Shunday qilib, PDBIlarining zaxiralarga talabi igtisodiyotdagi zaxira pullarining
miqgdori va pul massasini belgilovchi muhim omil hisoblanar ekan. Zaxiralarning
o‘zgarishi PDBlarini depozitlar bo‘yicha majburiyatlarining zaxiralar migdoriga
nisbatan martalab oshishi yoki kamayishini ta’minlashi mumkin. PDB ssudalarni
Markaziy bankning gayta moliyalash stavkasi bo‘yicha jalb qilishilari sababli,
ularning avuarlari miqdori ushbu foiz stakalaridan qisman bog‘liq bo‘ladi.
Zaxiralarga PDBlarining talabini belgilashda yana bir muhim omil sifatida to‘lov
tizimining samaradorligini  ko‘rsatish mumkin. Ushbu omil, aynigsa bozor
igtisodiyotiga o‘tayotgan mamlakatlarda, katta ahamiyatga ega.

Pul-kredit sharxi (PKSh).

PKSh barcha bank tizimining yig‘ma balansi hisoblanib, unda PDB va PKBI
balanslari konsolidatsiyalashgan bo‘ladi. PKShning aktiv va passivlari barcha bank
tizimining aktiv va majburiyatlarini ifodalaydi. Pul-kredit sohasining PKShni
tuzishdagi eng muhim vazifalardan biri bo‘lib, bank tizimi bo‘yicha umuman pul va
kredit ko‘rsatkichlarining dinamikasini o‘z vaqtida taqdim qilishdir. Bu esa o‘z
navbatida, ushbu ko‘rsatkichlar dinamikasini kuzatish orqali zarur bo‘lgan hollarda
pul-kredit siyosatiga ma’lum o‘zgartirishlar kiritishga imkon beradi.

Quyida PKSh ning namunaviy shakli keltirilgan

Aktivlar Passivlar
Sof xorijiy aktivlar (NFA) Keng ma’nodagi pul massasi (M2)
Sof ichki aktivlar (NDA) Tor ma’nodagi pul massasi (M1)
Cof kreditlar (NDC) Muomaladagi naqd pullar (CY)
Davlatga sof kreditlar (NDCy ) Bank tizimining talab qilib olinguncha hisoblaridagi
Igtisodiyotga kreditlar (NDC, ) mablag‘lar(DD)
Boshga sof moddalar (OIN) Kvazi pullar (QM)

PKShning passiv qismi iqtisodiyotdagi likvid mablag‘lar miqdorini ifodalaydi.
Unga ko‘ra pul massasi bank tizimi yaratgan muomaladagi pullardir.

Moliyaviy vosita sifatida ”’pul” tushunchasini aniqlashda iqtisodchilar bir gancha
me’yorlarni qo‘llaydilar. Xususan, moliyaviy vosita, agar u to‘lov vositasi, qiymat
me’yori kabi vazifalarni bajarib, belgilab qo‘yilgan nominal qiymatga ega bo‘lsa va
likvid bo‘lsa (ya’ni, o‘sha zahotiyoq foydalanilishi mumkin bo‘lsa), hamda u qonuniy
to‘lov vositasi bo‘lsagina pul tarkibiga kiritilishi mumkin.

Tor ma’noda pul massasi bankdan tashqaridagi naqd pullar (CY) bilan bank
tizimidagi talab gilib olinguncha hisoblardagi mablag‘larning yig‘indisiga teng. Tor
ma’nodagi pul massasi iqtisodiy adabiyotlarda M1 deb belgilanadi. Muomaladagi
naqd pullar deganda barcha bosib chigarilgan nagd pullar emas, balki bank tizimidan
tashgarida bo‘lgan naqd pullar nazarda tutiladi.

Tor ma’nodagi pul massasi (M1) = Muomaladagi naqd pullar (CY) +
+ Talab qilib olinguncha depozitlar (DD).

Kengroq ma’nodagi pul tushunchasi Mldan tashqari kvazipullarni (QM) ham
gamrab oladi. Kvazipullar tarkibiga bank tizimining muddatli va jamg‘arma
hisoblaridagi mablag‘lar kiradi. Keng ma’nodagi pul massasi (M2) kategoriyasi bank
tizimining majburiyatlariga mos keladi. Xususan, unga rezidentlarning valuta
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hisoblaridagi mablag‘lar, depozit sertifikatlari va qimmatbaho qog‘ozlar bo‘yicha
REPO bitimlari kiradi.

Keng ma 'nodagi pul massasi (M2) = Tor ma 'nodagi pul massasi (M1)+
+ Kvazipullar (QM)
yoki
M2 =CY + DD + TD. (5.5)

Bank tizimi aktivlari va majburiyatlarining ayniyati - pul massasi migdori (M2)
balansning garama-qarshi tomonidagi komponentlarning, ya’ni: milliy valutada
ifodalangan sof xorijiy aktivlar (NFA) va sof ichki aktivlarning (NDA) yig‘indisiga
tengligini anglatadi. Boshgacha aytganda, umuman bank tizimi uchun quyidagi
tenglamani yozish mumekin:

M2 = NFA + NDA . (5.6)

Sof ichki aktivlar (NDA) sof ichki kreditlar (NDS) va boshga sof moddalar
yig‘indisiga teng bo‘lganligi uchun, 5.6 tenglamani quyidagicha ifodalash mumkin:

M2 = NFA + NDC + OIN (5.7)
yoki oqimlar ko‘rinishida:

JIM2 = JINFA + INDC + JIOIN . (5.8)

Yugqorida ko‘rib chiqilgan pulning M2 va M1 kategoriyalari amaliyotda eng
keng tarqalgan kategoriyalardir. Ko‘pchilik mamlakatlarda mamlakat iqtisodiyoti
erkinlashtirilganidan so‘ng pul massasining M3, M4 va L kabi kengroq
ko‘rsatkichlari ham qo‘llanila boshlandi.

Har bir mamlakatda M3ning xususiy muayyan ta’rifi berilishiga qaramasdan,
odatda ushbu agregat M2 va qo‘shimcha pul vositalarining kengroq spektorlari va
emitent muassasalarini gamrab oladi. Pul massasining bu agregatiga yo‘l cheklari va
turli tijorat qog‘ozlari (pul bozorining pay fondlarida gatnashish sertifikatlari, pul
vaucherlari) kiradi.

M4 agregati M3 agregati va likvid davlat gqimmatbaho qog‘ozlari, erkin
muomaladagi obligatsiyalar va boshga moliyaviy vositachilarning majburiyatlarini
gamrab oladi. Ba’zan, shuningdek “likvid mablag‘lar” (L) deb nomlanadigan yanada
kengroq pul kategoriyasidan ham foydalaniladi. Ushbu kategoriyaga M4dan tashgari
likvidlik darajasi pastroq bo‘lgan g‘aznachilik qisqa muddatli obligatsiyalari, davlat
obligatsiyalari, garovlar bilan ta’minlangan obligatsiyalar va hattoki, ayrim
korporatsiyalarning obligatsiyalari singari moliyaviy aktivlar ham kiradi.

Moliya bozoridagi yangiliklar pullar bilan o‘z tavsiflariga ko‘ra, pullarga yaqgin
bo‘lgan boshqa aktivlar orasidagi chegaralarni yo‘qotib bormoqgda. Shuning uchun
hozirgi paytda iqtisodchi olimlar orasida moliyaviy aktivlar o‘rtasidagi chegaralar
gayerdan o‘tishi lozim, nimalarni pul deb va nimalarni moliyaviy aktivlar deb
hisoblash kerak degan masalalarda mushohadalar bo‘lmoqda.

Moliyaviy aktivlarning umumiy spektorida bir qutbda naqd pullar (foiz
keltirmaydigan), boshqgasida esa yuqorirog daromad Kkeltiradigan, lekin pastroq
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likvidlikka ega bo‘lgan aktivlar turadi. Pul-kredit siyosatini olib borish va pul
sohasidagi vaziyatni kuzatib borishda pul massasining biror-bir ko‘rsatkichidan
foydalanish zarurligi pul agregatlarining bargarorligi va ularning ihtisodiyotdagi yalpi
talab bilan bog‘ligliklari, hamda PKBIning ushbu pul agregatining migdorini nazorat
gilish imkoniyatlaridan kelib chigadi. Demak, pul massasi tarkibiga moliyaviy
aktivlarning qaysidir bir turi har doim Kkirishini, hamda amaldagi pul tushunchasi
kelgusida o‘zgarmasligni kafolatlab bo‘lmas ekan. Qaysi aktivlarning pul massasi
tarkibiga kirishi empirik usulda amalga oshiriladi va shu sababli, pul agregatlarining
bir nechta turlarini tahlil gilib borish lozim.

5.2. Pul-kredit sohasini tahlil gilish. Boshga sektorlar bilan alogalar. Pul
bozoridagi muvozanat. Pul multiplikatori konsepsiyasi. Pul-kredit tahlilining
ayrim masalalari

Bank tizimining balansi hisoblanmish PKSh, mamlakatning tashqi pozitsiyalari
bilan bank tizimidagi sof aktivlar, hamda davlat boshgaruv idoralarining hisoblari
bilan bank tizimi tomonidan davlatni moliyalashtirish orasidagi muhim alogalarni
aniglashga imkon beradi. Shuningdek, bank tizimi, albatta, real sektor (milliy
hisoblar bilan ham) bilan ham xususiy sektorga pul ko‘rinishda kredit berish orqali
ham bog‘langandir.

TB bilan alogalar. TBni tahlil gilishda ko‘rilganidek, agar bank tizimi bo‘yicha
operatsiyalar chiziq ustida ifodalansa, TBning umumiy Saldosi bank tizimining sof
xalgaro zaxiralarini o‘zgarishi hisobiga moliyalashtiriladi. Umuman olganda, sof
xorijiy aktivlarning o‘zgarishi xoh PKSh, xoh TB orqali aniglanmasin, bir xil natija
beradi. Shuning uchun ushbu o°zgarish PKSHda

JINFA = /M2 - /INDA
ko‘rinishda hisoblansa, TBda
ANFA = - ARES
bo‘lganligi sababli
ANFA = CAB + AFl,
CAB + AFI + ARES =0,

(bu yerda AFI — noemission moliyalashtirish ogimlari) ko‘rinishda hisoblanadi.
Va natijada,

ANFA = AM2 - ANDA = CAB + AFI = ARES.

PKSh dagi ayniyat — pul massasining ko‘payishiga nisbatan ichki kredit
ekspansiyaning har ganday ustunligi (muvozanat paytida u pulga talab bilan teng
bo‘ladi) bank tizimidagi sof xorijiy aktivlarning (ya’ni, ANFA manfiy bo‘ladi)
kamayishida aks etadi. Ushbu nisbat TB ga pul-kredit jihatdan yondashish va sof
ichki aktivlarning yuqori chegaralarini belgilashda asos bo‘lib xizmat qiladi.

Hagigatan ham, moliyaviy dasturlash tarkibining asosi bo‘lib, ichki manbalardan
pullar (ichki kredit) bilan tashqi manbalardan pullar (sof xorijiy aktivlar) orasida
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farqlar, hamda ular orasidagi bog‘ligliklar hisoblanadi. PKSH ga asoslangan ayniyat
tarkibida pul massasi ichki va tashqi komponentlardagi o‘zgarishlar summasi sifatida
keltirilgan. U pulga talab funksiyasi orqali real pul goldiglarini real daromadlar va
inflatsiya sur’atlari bilan bog‘laydi, bank tizimidagi sof xorijiy aktivlar, pul massasi
va ichki aktivlar orasidagi bog‘ligliklarni belgilaydi. Agar pul massasining o‘zgarishi
ichki aktivlarning o‘zgarishidan katta bo‘lsa, sof xorijiy aktivlarning o‘zgarishi ijobiy
bo‘ladi va TB aktiv Saldo bilan chigadi. Pul massasining magbul darajada
o‘zgarishiga nisbatan sof ichki aktivlarning o‘zgarishi kattaroq darajada bo‘lishi sof
xorijiy aktivlarning gisqarishi bilan qorejaadi.

Moliyaviy barqgarorlikni ta’minlashning real dasturlarini tuzish jarayonida ishlab
chigarish, inflatsiya sur’atlari va boshga iqtisodiy siyosatga taallugli chora-
tadbirlarning maqsadli ko‘rsatkichlari belgilanadi. Ishlab chiqarish, inflatsiya
sur’atlari, TB va boshqa maqsadlardagi har qanday o‘zgarishlarning oqibatlari chuqur
tahlil gilinadi.

Pul-kredit hisoblari bilan TB orasidagi alogalar valuta kursida o‘zgarishlar sodir
bo‘lsa, ancha murakkablashadi. Bank tizimi balansini tahlil gilishda zaxiralarning
o‘zgarishi ko‘pincha operatsiya ogimlariga tenglashtiriladi. Bu har doim ham to‘g‘ri
emas. Xususan, ikki davr orasidagi zaxiralarning o‘zgarishi faqat operatsiyalardagi
o‘zgarishlarnigina emas, balki giymatni qayta baholash va boshqa omillarning
o‘zgarishlari hisobiga sodir bo‘lishi mumkin. Qiymatni gayta baholash moliyaviy
aktivlar va passivlarga narxlarning o‘zgarishi natijasida paydo bo‘ladi. Narxlar esa
0‘z navbatida bozor narxlari yoki valuta kurslaridagi tebranishlar, kreditorlar
tomonidan qarzlardan voz kechib yuborish va boshga omillar hisobiga sodir bo‘lishi
mumkin. Zaxiralarning vaqt bo‘yicha o‘zgarishilarini operatsiyalar ogimlariga
tenglashtirish tahlil gilinayotgan davrda, aynigsa valuta kurslarida kuchli tebranishlar
bo‘lganda, noto‘g‘ri xulosalarga olib keladi. Demak, bunday holatlarda aniq
operatsiyalar ogimini hisoblash uchun valuta kursidagi o‘zgarishlarni inobatga
oladigan tuzatishlar kiritish lozim.

Anig olganda, vaqt bo‘yicha zaxiralar ma’lum moddalarining o‘zgarishiga
valuta kurslaridagi tebranishlar ta’sirini operatsiyalardagi o‘zgarishlar va qiymatni
qayta baholash hisobiga gancha bo‘lganini ajratish talab gilinadi (ushbu misolda
boshqa omillar va bozor narxlaridagi tebranishlar hisobga olinmagan).

Ag; — milliy valutaga denominasiya qgilingan balansdagi zaxira moddasi;

Ag; — dollarda ifodalangan balansdagi zaxira moddasi;

E. — davr oxiriga bir dollarga to‘g‘ri kelgan milliy valuta kursi;

E*; — o‘rtacha davrdagi valuta kursi.

Bu yerda,
Art = E¢ * Ag.
So‘ngra:
Zaxiralarning summar o zgarishi = (Art — Art.1),
Operatsiyalar ogqimi = E*; (Ast — Are.1 ).
Demak,
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Zaxiralarning summar o ‘zgarishi = operatsiyalar ogimi +
+ giymatni gqayta baholash,

bundan:

Qiymatni gayta baholashdagi o zgarishlar =
= (Art — Are1) - E*t *(Ast — Ast).

Qayta baholashni o‘tkazish hisobiga tuzatishlarni kiritish (VAg4) shuningdek
quyidagicha ifodalanadi:

VAy = Ase1(Er E1) + A Agt (Ei- E™)).

PKShda balans Saldosini nolga keltirish magsadida giymatlarni baholashdagi
tuzatishlar ”boshqa sof moddalar” (OIN) da hisobga olinishi mumkin.

Davlat boshgaruv idoralari hisoblari bilan alogalar. Bank tizimining davlat
boshqgaruv idoralariga sof talablari PKSHning aktiv tomonida ko‘rsatiladi. Ushbu
talablardagi o‘zgarishlar bank tizimi tomonidan har gqanday kamomadni qoplash
uchun davlat boshgaruv idoralariga berilgan sof kreditni ifodalaydi. Bu davlat
boshqaruv sektori bilan to‘g‘ridan-to‘g‘ri bog‘liglikdir va u budjet kamomadini
monetizatsiyalash (ya’ni, bank tizimining kreditlari hisobiga budjet kamomadini
moliyalashtirish) bevosita pul massasiga qanday ta’sir ko‘rsatishini aks ettiradi.

Real sektor bilan alogalar. Aktivlar tomonida ko‘rsatiladigan bank tizimi
tomonidan xususiy sektorga beriladigan kreditlar ushbu sektorning rivojlanishi va
o‘sishiga ta’sir ko‘rsatishi mumkin. Passiv tomonda xususiy sektor ixtiyorida bo‘lgan
bank tizimi tomonidan jamg‘arib boriladigan pul mablag‘lari ko‘rsatilib, u xususiy
sektorning iqtisodiyotdagi inflatsiya sur’atlariga ta’sir qiluvchi xususiy sektorning
“reaksiya funksiyasi”dir.

Pul bozoridagi muvozanat. Bozor iqgtisodiyotida pul bir gancha funksiyalarni
bajaradi:

- almashuv vositasi. Ushbu funksiya operatsiyalarini bajarish pullarga egalik
qilish rag‘batiga mos keladi;

- jamg‘arish vositasi. Pul xarid quvvatini hozirgi davrdan kelgusi davrga
ko‘chirishi magsadida foydalanilishi mumkin bo‘lgan aktivdir. Ushbu funksiya pul
saglashning porfel (spekulyativ) rag‘batiga mos keladi. Shu asnoda bu rolni
bajaradigan pulga talab, pul bo‘yicha foyda normasi bilan  muqobil aktivlar
daromadlariga taqqoslanib bog‘langan;

- hisob birligi. Tovar, xizmat va aktivlarning narxlari odatda pul birliklarida
ifodalanadi (masalan, so‘m, rubls, dollar yoki evrolarda).

Boshlang‘ich bosgichlarda pul-kredit siyosati asosiy e’tiborni operatsiyalar
bo‘yicha Saldo funksiyasini bajaradigan moliyaviy aktiv hisoblanmish, M1 pul
agregatiga garatadi. Biroq, likvidlik darajasi bo‘yicha pullardan farq qiladigan
moliyaviy aktivlar pul xarakteristkalariga mos kela boshlagan sari, pul-kredit
siyosatini shakllantirish magsadida kengroq pul agregatlaridan foydalanish magsadga
muvofiq bo‘ladi.

Migdor nazariyasi va pulga talab. Eng dastlabki monetar nazariya pul massasi
(M) bilan ishlab chigarishning bozor giymati (PY) orasidagi bog‘liglikka asoslangan.
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Miqgdor tenglamasida real pul massasi proporsionallik koeffitsiyentidan (k)
foydalanib real ishlab chigarishga tenglashtiriladi.

Shunday qilib,
% kY. (5.10)

“k” o‘zgarmas deb olinganda, yuqoridagi ifoda pulning miqdor nazariyasi deb
yuritiladi. Bu nazariya pul massasi bilan mamlakat iqtisodiyotidagi to‘la bandlik
sharoitida (ya’ni, Y belgilab go‘yilgan) mavjud bo‘lgan narx darajasi (R) bilan
to‘g‘ridan to‘g‘ri bog‘liglikni o‘rnatadi. Demak, “k” o‘zgarmay turgan davrda “M” va
“R” orasida proporsional bog‘liglik mavjuddir.

Natijada (5.10) tenglamasini quyidagicha yozish mumkin:

M*V = P*Y (5.11)

Bu yerda V = 1/k (proporsionallik koeffitsiyenti) daramodlarni doiraviy
aylanishida pulning aylanish tezligini ifodalaydi va pul daromadlarini (ya’ni, YalM
ni) pul massasiga nisbati tarzida aniglanadi. Boshgacha aytganda, u nominal ogimni
moliyalashtirish uchun ma’lum davr ichida pul zaxiralari necha marta aylanishini
ko‘rsatadi. Pul aylanish tezligi monetar iqtisodiy nazariyada eng ko‘p o‘rganilgan
o‘zgaruvchi hisoblanadi. U iqgtisodiy siyosatni ishlab chigadigan va olib boradigan
shaxslar uchun juda muhim va foydali konsepsiyadir. Agar “V” ni aniq oldindan
bashorat qilish imkoniyati bo‘lsa, u holda magsadga muvofiq real o°sish va inflatsiya
sur’atlarini ta’minlashi mumkin bo‘lgan muomaladagi pul massasi miqdoriga erishish
mumkin bo‘ladi. “V”’ni yanada chuqurroq o‘rganish, uning naqgadar nominal
daromadlar bilan pul zaxiralari orasidagi mexanik alogani ifodalashini ko‘rish
mumkin. Ushbu konsepsiya pulga talab bilan kuchli alogadadir. Pul aylanish tezligi
va pulga talab o‘zaro teskari bog‘langan. Ular bitta hodisani turli usullarda
ifodalanishidir. (5.11) tenglamani qo‘shimcha o°‘sish sur’atlari orqali ifodalasak:

M:AP AY AV (5.12)
M P Y \

tenglamasi hosil bo‘ladi.

Pul aylanish tezligi o‘zgarmas holatida AV/V=0 bo‘lib, (5.12) tenglama miqdor
nazariyasining (5.11) gayta ishlangan izohiga aylanib goladi. Bu tenglama pul
massasining foizlardagi qo‘shimcha o‘sishi, narxlarning foizlardagi qo‘shimcha
o‘sishi (ya’ni, inflatsiya sur’ati) bilan YAIMning real o‘sishi yig‘indisiga tengligini
ifodalaydi. Pulni daromadlarning doiraviy aylanishidagi aylanish tezligi tushunchasi,
umumiy operatsiyalar hajmini pul massasiga bo‘lib aniqlanadigan operatsiyalardagi
pul aylanish tezligi tushunchasi bilan bir xildir. Odatda operatsiyalardagi pul aylanish
tezligi daromadlarning doiraviy aylanishidagi aylanish tezligiga nisbatan yuqoriroq
bo‘ladi, chunki YalMdagi bir so‘m, odatda operatsiyalarni bajarish manbai
hisoblanib, ularning qiymati katta miqdordagi so‘mlarni talab qiladi.
Operatsiyalardagi pul aylanish tezligini hisoblash, daromadlarning doiraviy aylanishi
orgali pul aylanish tezligini hisoblashga nisbatan ancha mushkul.
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Pul aylanish tezligi doimiy bo‘lgan holatlarda narxlarning doimiy darajasini
saglab turish uchun pul massasining o‘zgarish sur’atlari real YalMning o‘zgarish
sur’atlariga teng bo‘lishi lozim.

Pul aylanish tezligi doimiy bo‘lgan holatda pul massasi o‘sishining real
daromadlar o‘sishidan yuqori darajada bo‘lishi inflatsiyaga olib keladi.

Ko‘pchilik bozor iqtisodiyotiga o‘tayotgan mamlakatlarda, ayniqsa o‘tish
jarayonining boshlang‘ich bosqichlarida, inflyasining asosiy sababi monetar siyosat
hisoblanadi. Shu davrlarda olib borilgan ilmiy-tadgigot tekshiruvlarida sobiq
ittifoqning barcha mamlakatlarida yuqori darajada sodir bo‘lgan inflatsiyaning asosiy
sababchisi  pul-kredit ekspansiyasining sur’atlari yuqori darajada bo‘lganligi
aniglangan.

Yugoridagi xulosa pul aylanish tezligining doimiy holatda bo‘lgan deb ehtimol
qilib olingan. Lekin, u doimiy bo‘lmaydi. Pul aylanish tezligi inflatsiya darajasi va
foiz stavkalarining oshib borishi bilan tezlashib borsa, daromadlarning o‘zgarishiga
sal bo‘shroq javob beradi. Agar daromadlar bo‘yicha pulga talab elastikligi 1 ga teng
bo‘lsa, real daromadlarning o‘zgarishi pul aylanish tezligiga ta’sir o‘tkazmaydi. Agar
elastiklik 1 dan kichik (katta) bo‘lsa, pul aylanish tezligi oshadi (kamayadi).

Pulga talab. Eng avvalo real va nominal pul goldiglarini bir-biridan ajratish
zarur. Pulga nominal talab — muayyan pul belgilarining, masalan so‘m yoki
dollarning, ma’lum belgilangan miqgdoriga talabdir. Pulga real talab yoki real pul
goldiglariga talab — ushbu pullarga sotib olinishi mumkin bo‘lgan tovarlar miqdorida
ifodalangan talabdir. Shuning uchun real pul goldiglariga talab (M/R) umumiy narx
indekslari bilan deflatsiya gilingan real ko‘rinishdagi pul miqdorini ifodalaydi. Pulga
talab real pul goldiglariga talabni ifodalaydi, chunki kishilar pulni unga nima sotib
olish mumkinligiga garab saglaydilar.

Igtisodiy adabiyotlarda har ganday aktivlarga talab funksiyasi singari, real pul
qoldiglari ham uning narxi funksiyasidir degan qarashlar quvvatlanadi. Narxlar
aktivlar, daromadlar, farovonlik va nimalar kutilayotganligiga bog‘liqdir. Soddaroq
ko‘rinishda real pul qoldiglariga talab daromadlar bilan 1jobiy va pullarni saglashning
mugobil xarajatlari bilan salbiy bog‘liglikdadir.

Real daromadlar oshib borishi bilan real pul goldiglariga talab ham oshib boradi
va bu holat operatsiyalar hajmining oshishida o°z ifodasini topadi.

Pul goldiglarining saglash xarajatlarini boshga mulk shakllari bilan taggoslash
mulkni mugqobil saqlash shakllariga bog‘liq bo‘ladi. Shuning uchun moliya sohasi
rivojlangan mamlakatlar iqgtisodchilari boshga aktivlarga nisbatan pulni mugqobil
saglash xarajatlari sifatida nominal foiz stavkasi ko‘rsatkichidan foydalanadilar. Real
pul qoldiglarini  mugobil saglash xarajatlarining taxminiy miqdori sifatida
kutilayotgan inflatsiya darajasini ham qo‘llash mumkin. Giperinflatsiya sharoitlarida
pulni saglashning mugobil xarajatlari juda yuqori bo‘lib, pulga talab keskin kamayib
ketadi.

Pul multiplikatori konsepsiyasi. PKBI balansida ko‘rilganidek, zaxira
pullarining dastlabki o°sishi kelgusi davrda bank tizimi tomonidan olib boriladigan
pul-kredit ekspansiyasiga asos hisoblanadi. PKBI tomonidan zaxira pullarining
ko‘paytirilishi, keyinchalik PDB tomonidan ulardagi deponirlashgan resurslarning
ko‘payishi hisobiga yana zaxira pullari migdorini oshiradi. Buning sababi — har bir
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so‘m deponirlashgan summadan ma’lum qismi (belgilangan zaxira me’yoriga ko‘ra)
PDB tomonidan zaxira shaklida saqlanishi lozimligidir. Qolgan mablag‘lar, odatda
kredit sifatida mijozlarga beriladi va natijada depozitlar hosil bo‘ladi. Depozitlar esa
o‘z navbatida yangi ssudalar berilishi uchun asos bo‘ladi. Bu jarayonning oxirgi
bosgichida vyaratilgan depozitlarning summasi dastlabki zaxira pullar o°‘sishi
summasining “ko‘p martalab” summasi hisoblanadi.

Zaxiralarni gisman qoplash tizimida banklar ssudalarni berish uchun zaxira
sifatida o‘z depozitlarining bir qgismini saqlagan holda aholining depozitlaridan
foydalanadilar.

Pul muomalasi jarayoni uchun oddiy model PKBI jamg‘aradigan zaxira
pullariga (RM) asoslangan bo‘ladi. Zaxira pullariga talab naqd pullar (CY) sifatida
foydalanish uchun aholi tomonidan va zaxira sifatida foydalanish uchun tijorat
banklari tomonidan bo‘ladi.

Demak,

RM=CY+R va M=CY+ DD,

bu yerda, R — PDB larining PKBI laridagi depozitlari; DD — depozitlar; M — pul
massasi.

Natijada, pul massasini pul bazasiga (zaxira pullariga) nisbati sifatida pul
multiplikatorini aniglash mumkin:

M _CY+DD. (513)

mm = =
RM CY +R

Pul multiplikatori — bir birlik zaxira puli hisobiga gancha pul yaratilishini
ko‘rsatadi. Shunday qilib, pul massasining funksiyasini quyidagicha yozish mumkin:

M = mm*RM. (5.14)
Yugoridagi formulani o‘zgarishlar ko‘rinishida quyidagicha yozish mumkin:
AMt - Ammt RMt-l + mmt_lARMt . (515)

(5.14) va (5.15) formulalar pul massasining pul multiplikatori yoki zaxiradagi
pullarning o‘zgarishi hisobiga ko‘payishi mumkinligini ko‘rsatadi. Xususan, zaxira
pullarining  belgilangan magsadli  ko‘rsatkichi o‘zgarmasdan qolib, pul
multiplikatorining oshishi pul-kredit sharoitlarining bo‘shashganligidan dalolat
beradi.

Pul multiplikatori (mm) majburiy zaxira me’yori va umumiy pul massasidagi
naqd pullar salmog‘i qanchalik kichik bo‘lsa, shunchalik katta bo‘ladi.

Pul multiplikatorining miqdori vaqt davomida doimiy bo‘lmasiligi, zaxira
pullari bilan pul massasi orasidagi bog‘ligliklarni oldindan belgilashda giyinchiliklar
tug‘dirishi mumkin. Pul multiplikatorining o‘zgarishi uch turdagi iqtisodiy
subyektlarning faoliyatiga bog‘liq bo‘ladi. Bu iqtisodiy subyektlar: majburiy zaxiralar
me’yorini belgilovchi PKBI; gancha ortiqcha zaxira pullarini saglash kerakligini
belgilovchi tijorat banklari; va inflatsiya, foiz stavkalar va boshqa ko‘rsatkichlarga
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asoslanib qancha pulni naqd ko‘rinishda va gancha pulni depozit shaklida saqlash
kerakligini belgilovchi bank tizimiga mansub bo‘lmagan aholi.

Shunday qilib, pul massasining o‘zgarishiga zaxira pullari va pul
multiplikatorining o‘zgarishlari ta’sir qiladigan bo‘lsa, 0‘z navbatida:

— zaxira pullariga — sof xorijiy aktivlar, davlat boshqaruv idoralariga sof
talablar, tijorat banklariga talablar va boshga moddalar (sof);

— pul multiplikatoriga — talab qilib olinguncha depozitlar bo‘yicha majburiy
zaxiralar, muddatli depozitlar bo‘yicha majburiy zaxiralar, ortigcha zaxiralar
koeffitsiyenti, muddatli depozitlarning talab qilib olinguncha depozitlarga nisbati va
naqd pullarning talab qilib olinguncha depozitlarga nisbati ta’sir ko rsatar ekan.

Banklar ssudalar berganda, ssuda oluvchilar iste’mol qobiliyatini sotib oladilar.
Qarz oluvchilar o‘zlariga bank oldida qarz majburiyatini oladilar. Shu sababli ssuda
garz oluvchining sof kapital giymatini oshirishga olib kelmaydi, chunki sof kapital
giymati aktivlar va majburiyatlarning farqgi sifatida aniglanadi. Boshgacha aytganda,
gisman zaxira tizimi orgali yaratiladigan pul aktivlarni emas, balki iqgtisodiyotdagi
likvidlik darajasini oshiradi.

Aholining pul massasiga ta’siri kuchli bo‘lganligi sababli, PKBI pul massasini
to‘lagonli nazorat qila olmaydilar. Biroq, pul multiplikatori doimiy yoki uning
o‘zgarishini oldindan aniglash mumkin bo‘lgan holatlarda Markaziy bank
belgilangan maqgsadli pul massasi darajasiga erishish uchun, dastavval pul
multiplikatorini baholashi, so‘ngra (5.15) tenglamasi yordamida zaxira pullari
miqgdorini belgilashi lozim.

Pul-kredit tahlilining ayrim masalalari. Mamlakat pul-kredit tizimidagi
o‘zgarishlarni tahlil qilishda quyidagi 5 ta masalaga alohida e’tibor berish lozim:
moliya sohasidagi yangiliklar va boshgarishni qisgartirish; valutalar o‘rnini
o‘zgartirish; valuta kurs roli; kapital ogimlari sababli sodir bo‘ladigan giyinchiliklar
va emission daromad.

Moliya sohasidagi yangiliklar va boshgarishni gisqgartirish. Yugorida gayd
qilinganidek, ko‘pchilik mamlakatlarda axborot texnologiyasining mukammallashuvi
va moliya bozorlarida yangi moliyaviy vositalar va ish uslublaridagi yangiliklar
natijasida pul va pul bo‘lmagan moliyaviy aktivlar orasidagi farqlarni aniglash qiyin
bo‘lib bormogda. Ko‘p mamlakatlarda talab qilib olinguncha depozitlardan
olinadigan foizlarni jamg‘arma sifatidagi boshqa moliyaviy aktivlardan olinadigan
daromadlar bilan taqgoslash mumkin. Aksiya va obligatsiyalarga jalb gilingan
mablag‘larni investitsion fondlardan qaytib olib, naqd pulga aylantirishda
to‘siglarning bartaraf etilishi obligatsiyalar va aksiyalar sifatida mablag‘lar saglanish
likvidligini oldingi davrlarga nisbatan ancha oshirdi. Natijada, ushbu pul substitutlari
shaklidagi aktivlar pulga talabni oldindan aniglash imkoniyati, pul-kredit siyosatini
ishlab chigish va olib borishni ancha giyinlashtiradi.

Uy xo‘jaliklaridagi pul zaxiralari va pul substitutlarining tez o‘zgarishi pul
aylanish tezligida nobargarorlikka olib kelishi mumkin. Shuning uchun pul miqgdori
yalpi talabning o‘zgarishini baholashda noto‘g‘ri ko‘rsatkich bo‘lishi mumkin. Ba’zi
mamlakatlarda bu muammoni yechish uchun pul substitutlarini gamrab oluvchi, M1
va M2 agregatlariga nisbatan kengroq pul agregatlaridan foydalaniladi. Pul-kredit
agregati qanchalik keng bo‘lsa, pul substitutlari shaklidagi aktivlar bo‘yicha majburiy
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zaxiralar me’yorlari belgilanmaganligi va pul substitutlari bank tizimiga kirmagan
muassasalar tomonidan emissiya gilinganligi sababli PKBIlarining kengroq pul
agregatlarini nazorat qilish imkoniyati shunchalik chegaralangan bo‘ladi. Shuning
uchun oraliq va pirovard maqgsadlarga erishish orasidagi bog‘ligliklarni saglab qolish
masalasida garor gabul giluvchi siyosatchilar dialemmaga duch kelishadi. Ular
magqgsadli  ko‘rsatkichga erishish uchun pul-kredit agregatining kengroq
tushunchasidan foydalanishlari mumkin, lekin uni nazorat qilish darajasi va
imkoniyati ancha past bo‘ladi. Shuning uchun pul-kredit siyosatining oraliq
magsadlarini tanlashda keng pul agregati (yalpi talab bilan bog‘liglik) va nazorat
qilish imkoniyatlari puxta balanslashtirilgan bo‘lishi lozim.

Moliyaviy yangiliklar va boshgaruvning gisgarishi natijasida pul agregatlarining
gaysi turini pul-kredit siyosatini ishlab chiqishda asos qilib olish masalasi paydo
bo‘ladi. Albatta, siyosatni ishlab chigadigan va olib boradigan shaxslar ushbu davrda
eng talabga javob beruvchi ma’lumotlardan foydalanishga harakat giladilar. Ammo
bunday yondashish salbiy ogibatlarga olib kelib, siyosatni ishlab chigish va olib
borish masalalariga javob beruvchilar, aynigsa aholi xatolarga yo‘l qo‘yishi mumkin.
Shuning uchun pul-kredit agregatlaridan tashgari, pul-kredit siyosatining boshqga
indikatorlaridan foydalanish taqozo gilinadi. Bular: nominal va real foiz stavkalari,
to‘lash muddatiga qarab foiz stavkalarining tarkibi (daromadlilik egri chizig‘ida
ifodalanadigan) va valuta kursi dinamikasidir.

Bozor iqtisodiyotiga o‘tayotgan mamlakatlarda tez sur’atlarda tarkibiy va
dinamik o‘zgarishlar bo‘layotganligi sababli, pul-kredit siyosatidagi oraliq magsadlar
va pul-kredit indikatorlarini tanlashda eklektik yondashish talab gilinadi.

Valuta o ‘rnini bosish. Inflatsiya darajasining yuqori va tez-tez o‘zgarib turishi
mamlakatda muomalada bo‘lgan valutaning jamg‘arish vositasi, o‘lchov birligi va
almashuv vositasi kabi vazifalarni bajarishida samaradorlik darajasini keskin
pasaytirib yuboradi. Natijada, iqtisodiy agentlar milliy valutadan voz kechib, bargaror
valutaga (masalan, AQSh dollariga) ko‘proq o‘ta boshlaydilar. Ushbu holatni valuta
o‘rnini bosish yoki “dollarizatsiya” deb yuritiladi. Yuqori inflatsiya darajasi mavjud
bo‘lgan ko‘pchilik mamlakatlarda iqtisodiy agentlar aktivlarini xorijiy valutalarda
saqlash havfsizroq va foydaliroq bo‘lganligi sababli, milliy valuta jamg‘arish
vazifasini o‘tamay qo‘ydi.

Valuta o‘rnini bosish, ya’ni “dollarizatsiya” holati, Lotin Amerikasining ayrim
mamlakatlaridagi tajriba ko‘rsatishicha, keyinchalik inflatsiya darajasi keskin
pasaytirilgan paytlarda ham yugori darajada saglanib turgan. Dollarizatsiya
fugarolarni mustahkam jamg‘arish vositasi hisoblansada, siyosatni ishlab
chiquvchilar uchun muammolar tug‘diradi, chunki ular PKBI tomonidan pul
massasini nazorat qilishda qiyinchiliklarga duchor bo‘ladilar.

Uzoq cho‘zilgan inflatsiya, yumshoq pul-kredit va almashuv kursi siyosati
hamda rasmiy va norasmiy indeksatsiyalar natijasida, bozor iqtisodiyotiga o‘tayotgan
mamlakatlarda igtisodiyotni  dollarizatsiyalash  darajasi  ko‘tarilib  ketgan.
Institutsional chegaralashlar va makroiqtisodiy sharoitlarga ko‘ra dollarizatsiya
koeffitsiyenti (xorijiy valutalardagi depozitlarning keng ma’nodagi pul massasiga
nisbati) odatda islohotlar dasturini amalga oshirishning boshlang‘ich bosqichlarida 0-
10 % dan 30-60 % gacha o°zgarib turishi mumkin.
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Valuta o‘rnini bosish darajasining oshib borishiga garab milliy valutadan
foydalanish gisgarib boradi va natijada budjet kamomadining inflatsiyaga bosimi
kuchayadi. Bu esa dollarizatsiya darajasi yuqori bo‘lgan mamlakatlarda budjet
intizomi masalasini muhim darajaga ko‘taradi. Bundan tashqari, valuta o‘rnini bosish
pul massasining valuta qismiga to‘g‘ridan-to‘g‘ri ta’sir o‘tkazish imkoniyati
bo‘lmaganligi sababli, davlat tomonidan pul-kredit siyosatini yuritishda muammolar
tug‘diradi. Yuqoridagi potensial muammolarga garamasdan, Lotin Amerikasi
mamlakatlarining tajribasi sun’iy usullar, xususan, indeksatsiya qilingan ichki
moliyaviy vositalarni chigarish yoki xorijiy aktivlarni majburan konvertatsiya qilish
yordamida dollarizatsiyaga garshi kurash inflatsiyani yanada kuchayib ketishiga olib
keladi, degan xulosa chigarishga imkon beradi. Oqgilona moliyaviy va budjet siyosati
milliy valutadagi aktivlarning, tashqaridan majburlash choralarini qo‘llamasdan,
ko‘payishiga olib keladi. Nihoyat, rezidentlar ixtiyoridagi xorijiy Vvalutalarning
zaxiralari milliy valutaning o‘rnini bosganligi uchun, pul massasi tarkibiga kiritilishi
lozim.

Valuta kurslari tarkibi va pul-kredit tahlili. Valuta kursi tarkibi pul-kredit
siyosati bilan uzviy bog‘lanishda bo‘ladi. Qat’i belgilangan valuta kursi tizimida
PKBI oldindan qat’i belgilangan narxlarda milliy valutaga xorijiy valutani sotib olish
yoki, aksincha, sotishga tayyor bo‘ladi. Agar valutaning bozor kursi gat’i belgilangan
kursdan cheklanish tendensiyasiga ega bo‘lsa, PKBI gat’i belgilangan kursni saglab
golish uchun milliy valutaga xorijiy valutani sotib oladilar yoki sotadilar. PKBI
balansi atamasiga ko‘ra sof xorijiy aktivlar miqdori valuta intervensiyasiga ko‘ra
o‘zgarsa, pul bazasi va pul massasi sof xorijiy aktivlarning o‘zgarishiga qarab
o‘zgaradi. Demak, qat’i belgilangan valuta kursini gabul qilish, pul-kredit
siyosatining rasmiy qat’i belgilangan valuta kursini muvozanat kursiga mos kelishini
ta’minlashga garatilgan bo‘lishini talab qiladi. Bunda Markaziy bank muvozanat
kursi bilan oldindan qat’i belgilangan valuta kursiga mos kelishini ta’minlash uchun
pul massasiga tuzatishlar kiritib turishga majbur bo‘ladi. Shunday gilib, PKBI pul
massasi ustidan nazoratni amalga oshira olmaydilar. Qat’i belgilangan valuta
kursining gabul gilinishi, pul massasi ustidan nazorat gilishdan voz kechishni talab
giladi.

Qat’i belgilangan valuta kursi tartibi sharoitlarida Markaziy bankning ichki
kreditlarni kengaytirishga qaratilgan harakatlari ichki narxlar va ishlab chiqarish
chegaralaridan chiqgib ketadi. Yalpi xarajatlarning oshishi joriy operatsiyalar
hisobining kamomadini oshishiga olib keladi va valuta kursiga bosimni pasaytiradi.
Markaziy bank ushbu bosimga qarshi turish uchun xorijiy valutalarni sotish va sof
xorijiy aktivlarni qisqartirishga majbur bo‘ladi. Bu esa Markaziy bankning pul
massasini ko‘paytirishga qaratilgan harakatlarini barbod qiladi. Odatda, oqilona
moliyaviy dastur teskari natijalarni beradi va sof xorijiy aktivlarni oshiradi. Bunday
tahlilning yagona xulosasi - moliyaviy dasturlash doirasida TBning holatini
yaxshilash uchun ichki kreditlarning yuqori chegaralarini belgilashdir. Qat’i
belgilangan valuta kursi tartibi sharoitlarida pul massasining hajmi oldindan
belgilanmaydi (endogen), u siyosat vositasi hisoblanmasdan, tizim tomonidan
aniglanadi.
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Qat’i belgilangan valuta kursi tartibi sharoitlarida pul massasi hajmini avtomatik
tuzatish (korrektirovka) Markaziy bank tomonidan fagat sterillash hisobiga qorejaadi.
Sterillash Markaziy bankning valuta intervensiyasi natijasidagi ta’sirlarni ochiq
bozordagi davlat qgimmatbaho qog‘ozlari bilan operatsiyalar o‘tkazish orqali
goplashga qaratiladi. Shunday qilib, xorijiy valutalarning sotilishi PKBIldagi sof
xorijiy aktivlarning kamayishiga olib keladi, bu esa ochiq bozordagi gimmatbaho
qog‘ozlarni sotib olish hisobiga qorejaadi. Oxirgi holat esa, PKBI sof ichki
aktivlarining ko‘payishiga olib keladi va zaxira pullari va pul massasiga ta’sirni
sustlashtiradi. Sterillash natijasida tashqi disbalans bilan pul massasining tekislashga
qaratilgan o‘zgarishi orasidagi to‘g‘ridan-to‘g‘ri aloga buziladi. Biroq, sterillash fagat
gisqa muddatli davrlardagina ijobiy natija berishi mumkin. Uning asosiy kamchiligi
bozor iqtisodiyotiga o‘tayotgan mamlakatlarda unchalik rivojlanmagan gimmatbaho
qog‘ozlar bozoriga uzviy bog‘ligligidir. Nazariy nuqtai nazardan qaraganda, agar
Markaziy bank xorijiy valutaning katta miqdordagi ogimini qoplash magsadida
haddan tashqari katta miqdorda qgimmatbaho qog‘ozlarni sotsa, ma’lum vaqt
o‘tganidan so‘ng katta miqgdordagi foizlarni to‘lashga to‘g‘ri kelishi munosabati bilan
sterillash imkoniyatlari ham chegaralangan bo‘ladi.

Pul massasi ustidan mustaqil nazoratning yo‘qotilishiga garamasdan, ba’zi
mamlakatlar o‘z mamlakati valuta kursini inflatsiya darajasi past bo‘lgan mamlakat
valutasiga bog‘lashga harakat qiladilar. Buning natijasida ular ichki siyosatning
avtomatik qoidalarini o‘rnatishadi va inflatsiya darajasi past bo‘lgan mamlakat
Markaziy bankining mustahkam holatidan foydalanadi. Bunday mexanizmdan
foydalanishning “salbiy” tomoni — Markaziy bank pul massasi ustidan nazoratni
yo‘qotishi va TBni tuzatish uchun valuta kursidan vosita sifatidan foydalanishdan voz
kechishdir.

Bozor iqtisodiyotiga o‘tayotgan mamlakatlardagi «Valuta kengashlari”
(masalan, Estoniya va Litvadagi kabi) zaxira pullari fagat xorijiy valuta bilan
ta’minlangan holdagina yaratilishi mumkinligidan kelib chiqib, sterillash qilish
imkoniyatlarisiz, qat’i belgilangan valuta kursi tizimini yaratishga imkon beradi.
Sterillashdan voz kechilishi natijasida tuzatishlar Kiritish avtomatik, lekin ancha oson
kechadi. Pirovard natijada tuzatishlar kiritish nominal va real foiz stavkalarining
oshishiga olib kelib, agar narxlar, aynigsa ish haqi egiluvchan bo‘lmasa, narxlarga
bo‘shroq bosim o‘tkazadi, ishlab chiqarish hajmi va bandlik qisqaradi.

Pul-kredit tizimining avtonomligi va natijada, pulga talabning bargarorligini
ta’minlaganligi uchun, ko‘pchilik mamlakatlarda suzib boruvchi valuta kursidan
foydalanishga ustunlik beriladi. Suzib boruvchi valuta kursi sharoitlarida PKBI valuta
bozorida intervensiya qilmaydilar. Lekin, amalda “erkin” suzib boruvchi kurs
gipotetik xarakterga ega, chunki ushbu turdagi almashuv kursini qo‘llagan ko‘pchilik
mamlakatlarda, agar amaldagi almashuv kursi uning asosida yotgan muvozanatli
almashuv kursidan haddan tashqari tafovut gilgan davrlarda valuta intervensiyasini
amalga oshirishga majbur bo‘ladilar va shuning uchun kursning suzib yurishi
“noerkin” bo‘ladi. Valuta kursining suzib boruvchi tartibi sharoitlarida PKBI ichki
pul massasini to‘la nazorat qiladilar va shu asnoda ichki inflatsiya sur’atlarini
belgilashlari mumkin. Ortiqcha kreditlarni yaratish qo‘shimcha manba (valuta
kursining pasayishi) hisobiga sodir bo‘ladi. Shuning uchun katta bo‘lmagan ochiq
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iqtisodiyotli mamlakatlarda muhim tovarlar importiga bog‘liglik mavjud bo‘lganligi
sababli, valuta kursi pul massasi va inflatsiya orasida qo‘shimcha bog‘liglikni
ta’minlaydi.

Kapital ogimlarining roli. Milliy chegaralar orqali harakatda bo‘lgan kapital,
mamlakat ichkarisidagi jamg‘aruvchilar va investorlar bilan banklar orasida
moliyaviy vositachilik xizmatlari singari, mamlakatlar orasida vositachilik
funksiyasini bajaradi. Kapital ogimlari ichki igtisodiy siyosat bilan TB orasidagi
alogalarni mustahkamlaydi. Jahon kapital bozoridagidek, oxirgi o‘n yilliklar
davomida xorijiy mamlakatlardagi pul-kredit sohasi bilan ichki pul-kredit siyosati
uyg‘unlashib bormoqda. Kapitalning absolyut harakatchanligi (MoOmIBHOCTB)
sharoitlarida ichki va tashqi xorijiy bozorlarda foiz stavkalari orasidagi kichkina farg
ham juda katta kapital oqimlariga turtki bo‘lishi mumkin. Agar bunday hollarda
amalda qat’i belgilangan valuta kursi bo‘lsa, Markaziy bank ichki foiz stavkalari
darajasiga ta’sir ko‘rsata olmaydi. Markaziy bankning pul-kredit siyosatini
gattiglashuviga garatilgan har ganday harakati mamalakat ichkarisiga katta migdorda
kapital oqib kelishiga olib keladi. Natijada, Markaziy bank milliy valuta giymatining
ko‘tarilishini oldini olish uchun valuta bozorida intervensiya qilishga majbur bo‘ladi.
Sof xorijiy aktivlarning ko‘payishi, dastlab pul massasining qisqarishi hisobiga
gorejaadi va natijada ichki foiz stavkalarining darajasi jahon foiz stavkasi
darajasigacha kamayadi.

Suzib boruvchi valuta kursi tartibi sharoitlarida PKBI tomonidan valuta
intervensiyasini amalga oshirilmasligi, sof xorijiy aktivlarning o‘zgarishiga olib
kelmaydi, joriy operatsiyalar hisobi bo‘yicha kamomad esa, xususiy va rasmiy kapital
kirib kelish miqdoriga teng bo‘ladi. Pul massasi va TB orasidagi bog‘liglik buziladi
va Markaziy bank yana pul massasi ustidan nazoratga erishadi. Aslida,
mamlakatlardagi real sharoit gat’i belgilangan va suzib boruvchi almashuv kurslari
tartiblari orasida, kapitalning harakatchanligi esa to‘la va nols darajalari orasida
bo‘ladi. Shuning uchun kapital oqimlari ustidan qattiq nazorat o‘rnatilgan
sharoitlarda ham savdo operatsiyalarining gatnashchilari joriy operatsiyalar hisobiga
kapitalning kirib kelishi va chiqib ketishi orqali ta’sir o‘tkazadilar va ichki aktivlar
tashqi aktivlar bilan gisman gorejaishi mumkin. Kapital bilan operatsiyalar ganchalik
ochiq bo‘lgani sari, qoplash darajasi oshib boraveradi va valuta kursiga nisbatan
yyetarli darajada egiluvchanlik bo‘lmasa, mustaqil pul-kredit siyosatini yuritish
qiyinlashib boradi. Dunyoning ko‘pchilik mamlakatlarida unga quyidagi chora-
tadbirlar orqali ta’sir o‘tkazishga harakat qiladilar:

— kirib kelgan kapitalning bir gismini qgoplash uchun gisman valuta
intervensiyasini amalga oshirish. Bu nominal valuta kursini ma’lum darajada
ko‘tarilishiga olib keladi;

— sof xorijiy aktivlarning qo‘shimcha o‘sishini pul bazasiga ta’sirini gqisman
sterillash;

— pul bazasi va inflatsiya sur’atlarini ma’lum miqdorda oshirish. Bu valuta
kursini oshishiga olib keladi.

Emissiya daromadi va inflatsion solig. Yuqori inflatsiya sharoitlarida pul
massasini yaratish orgali hukumatning emission daromad olishga harakat qgilishi
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muhim omil hisoblanadi. Ushbu masala solig-budjet sohasini tahlil gilishda atroflicha
ko‘rib chiqilgan edi.

5.3. Bozor iqtisodiyotiga o‘tayotgan mamlakatlarning pul-kredit tahlili

Bozor iqtisodiyotiga o‘tayotgan mamlakatlarning pul-kredit sohasini tadgiqgot
qiluvchi mutaxassislari biror-bir mamlakatga xos bo‘lgan tizimiy va institutsional
xarakterga ega bo‘lgan muayyan muammolarga duch kelishadi.

Pul aylanish tezligining tez-tez o zgarib turishi. Bozor iqtisodiyotiga o‘tayotgan
mamlakatlarda yuqori va tez-tez o‘zgarib turuvchi inflatsion jarayonlar pul aylanish
tezligining tezlashuvi bilan birgalikda sodir bo‘ladi. Pul aylanishining tezlashuvi
muttasil bo‘lmasdan, diskret hollarda sakrab turgan. Ekstremal holatlarda (masalan,
1993-yilning oxirlarida Armaniston va Gruziyada) pul aylanish tezligi bir chorakning
o‘zida uch barobar tezlashgan. Dastlabki pul aylanish tezligining yuqori darajada
tezlashuv tendensiyasining teskari yo‘nalishda o°‘zgarishi yoki pasayishi birdaniga
sodir bo‘lmasdan, buning uchun ancha uzoq vaqt talab gilinadi. Bu holatga erishish
uchun real pul goldiglari uzog vaqt davomida past darajada saglab turilishi lozim.
Yugori darajadagi inflatsiya mavjud bo‘lgan mamlakatlarda real pul qoldiglari
operatsiyalarni  bajarish uchun zarur bo‘lgan minimal darajada sekin-asta
bargarorlashadi. Avval sodir bo‘lgan giperinflatsiya sharoitlaridan kelib chiqib, real
pul goldiglari bir gancha vaqt mobaynida inflatsiya boshlanguncha bo‘lgan davrdagi
darajaga real pul goldiglariga talab keskin pasaygan taqdirda ham yaginlashmaydi,
degan xulosa chigarish mumkin.

Giperinfliatsiya atamasi odatda juda yuqori sur’atlarda muttasil narxlarning
o‘sib borishini anglatadi. Filipp Kagan tomonidan taklif qilingan ta’rifga ko‘ra,
giperinflatsiya holatlari oylik inflatsiya darajasi bir necha oy mobaynida 50 foizdan
kam bo‘lmagan vaqtlarda sodir bo‘ladi. Ilgari I va II jahon urushlaridan keyingi
Germaniyadagi, ushbu urushlar oraligida Avstriya, Vengriya va Lotin Amerikasi
mamlakatlaridagi giperinflatsiya holatlari yuqori sur’atlarda pul massasi o‘sishining
inflatsiyaga ta’sirini o‘rganish uchun laboratoriya tajribasi deb hisoblanishi mumkin.

Giperinflatsiyaning holatlarini o‘rganish, ularga xos bo‘lgan bir gancha umumiy
tomonlarni aniglashga imkon beradi. Birinchidan, pulga real talab keskin pasayib
ketadi. XX asrning 20-yillariga kelib, Germaniyadagi real pulga talab ikki yil oldingi
darajaning 1/30 qismigacha pasayib ketgan. Ikkinchidan, nisbiy narxlar juda ham
nobargaror holatga kelib goladi. Germaniyada real ish hagining darajasi past va
yugoriga har oyda 1/3 darajaga tebranib turgan. Nisbiy narxlar va real ish hagining
bunday keskin o‘zgarib turishi va ular bilan bog‘liq bo‘lgan tengsizlik va buzilishlar
igtisodiy va ijtimoiy bargarorlikka katta ziyon yetkazdi. Uchinchidan, yuqori sur’atli
inflatsiya sharoitlarida, odatda katta tebranishlar sodir bo‘ladi. 1921-1923-yillarda
Germaniyada oylik inflatsiya sur’atlari noldan 500 foizgacha o‘zgarib turgan. Bunday
sharoitlarda nominal foiz stavkalaridan ushbu stavkalar bo‘yicha kreditlash
jarayoniga barham berilishi sababli, pullarni saglashning muqobil xarajatlari me’yori
sifatida foydalanib bo‘lmaydi. Giperinflatsiya sharoitlarida pullarni saglash
xarajatlarining eng yaxshi indikatori bo‘lib kutilayotgan inflatsiya darajasi
hisoblanadi.
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Ichki pul-kredit aktivlari bo‘yicha real ko‘rinishda ijobiy foyda normasini
ta’minlash magsadida valuta kursi sohasida keskin siyosat yuritayotgan mamlakatlar
milliy valutaga ishonchni nisbatan gozonishlari mumkin.

Tijorat banklari orasida raqobatning yo‘qligi. Tijorat banklari orasida
raqobatning yo‘qligi pul-kredit nazoratining bilvosita usullaridan foydalanishni
qiyinlashtiradi. Tijorat banklari o‘z foydalarini maksimallashtirish uchun faoliyatni
boshlamaganliklari uchun bank zaxiralariga talab foiz stavkalariga nisbatan sezgir
bo‘lmaydi. Shuning uchun bozor iqtisodiyotiga o‘tayotgan ko‘pchilik mamlakatlar
pul goldiglarini pul bozorida zaxiralarni qayta tagsimlash uchun auksionlar o‘tkazish
orqali Markaziy bankning kreditlarini narxlar bilan bog‘liq bo‘lmagan
normallashtirish usulidan foydalanganlar. Bank tizimida ragobat bir gancha
sabablarga ko‘ra chegaralangan bo‘ladi. Ko‘pchilik korxonalar singari, tijorat
banklari davlatga tegishli bo‘lib, keng tagsimlangan shohobchalarga ega bo‘lmaydi.
Banklar hamon Markaziy bank mablag‘lari, yirik miqdorda imtiyozli kreditlar va
kreditlashning yuqori chegaralariga bog‘liq holda faoliyat yuritadilar. Ko‘pchilik
banklar Markaziy bankning qayta moliyalashiga bog‘liq bo‘lishi natijasida,
markazlashgan rejalashtirish davridan davom yetib kelayotgan kreditlarning
depozitlardan oshib ketish holatlariga barham berilmagan. Oqibatda mablag‘lardan
qayta foydalanishga mo‘ljallangan banklararo bozor shakllanmasdan va ssudalarning
salmogqli gismi subsidiyalanib golmoqda.

Korxonalarning o ‘zaro qarzdorligi. Agar mamlakatda korxonalardan o°z
individual xarajatlarini gat’i chegaralash talab gilinmasdan gattiq kredit siyosati olib
borilsa, oqibatda vositachilarning moliyaviy xizmatlaridan foydalanishdan voz
kechiladi yoki mablag‘lar bank tizimidan tashqariga oqib keta boshlaydi. Bozor
iqtisodiyotiga o‘tayotgan mamlakatlardagi korxonalar bank kreditlari o‘rniga o‘zaro
garzdorlikdan foydalanishga harakat giladilar. Ayrim mamlakatlar tajribasi, xususan
Ruminiya tajribasi, uzoq muddatli davrda o‘zaro qarzdorlikni yechish uchun bank
kreditlarida foydalanish, masalani yechilishiga olib kelmasligini yaqqol ko‘rsatdi.
Masalani hal qilish uchun korxonalarda qat’i budjet chegirmalari belgilanishi lozim.
Yangitdan o‘zaro qarzdorlikning paydo bo‘lmasligi uchun ijobiy real foiz stavkalarini
ta’minlash, to‘lov tizimini takomillashtirish, boshqaruvchilarning yuqori darajada
hisobot berishlari va bankrotlik to‘g‘risidagi qonunchilikning samarali ishlashi,
hamda korxonalarda tizimiy islohotlar o‘tkazish va kerak bo‘lsa, ularni
xususiylashtirish talab qilinadi.

Pul va moliya bozorlarining mavjud emasligi. Bozor iqtisodiyotiga o‘tishning
dastlabki bosgichlarida bunday bozorlarning yyetarli darajada rivojlanmaganligi
ochig bozordagi operatsiyalarni  pul-kredit nazoratining vositasi  sifatida
foydalanilishiga to‘sqinlik qiladi. Muammo banklararo kliring tizimining mavjud
emasligi va banklararo operatsiyalarning kreditlash gobiliyatiga ishonchning pastligi
sababli yanada murakkablashadi.

Foiz stavkalari sohasidagi muammolar. Uzoq muddatlarga past darajada
belgilangan foiz stavkalari bo‘yicha beriladigan katta miqdordagi ssudalar (masalan,
uy-joy uchun ssudalar) foiz stavkalarini erkinlashtirish jarayonini murakkablashtiradi.
Undan tashqari, moliya tartibining bo‘shligi, odatda, foiz stavkalari rolini buzib
yuboradi. Masalan, agar korxonalarga banklardan olingan kreditlar uchun foizlarni
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uzish uchun qarz olishga ruxsat berilsa, yuqoriroq foiz stavkalari muntazam tarzda
pul massasining o‘sish sur’atlarini oshib borishiga olib kelishi mumkin (natijada
inflatsiyani ham).

Depozit va kredit stavkalari orasidagi katta farq. Banklar turli xarajatlarini o‘z
mijozlari zimmasiga yuklashlari sababli ushbu farq katta darajada saglanib turish
tendensiyasiga ega bo‘ladi. Bu xarajatlar katta migdorda ishlamaydigan ssudalarning
mavjudligi, imtiyozli stavklarda beriladigan kreditlar salmog‘ining yuqoriligi, hamda
islohotlarning dastlabki yillarida Markaziy bank foizsiz zaxira talablariga ko‘proq
e’tibor berganligi natijasida bank aktivlari bo‘yicha foyda normasining pasayishi,
tizimning samarasizligi natijasida yuqori darajadagi ma’muriy xarajatlar bilan bog‘liq
bo‘ladi. Banklar orasida ragobatning sustligi sababli banklar eski tizimdan meros
bo‘lib qolgan narxlarni belgilash tamoyilidan, ya’ni “Xarajatlar plyus ustama”
usulidan voz kechishga shoshilmaydilar.

Davlat sektorining moliyalashtirishga katta ehtiyojlari. Pul-kredit siyosatini
shakllantirish siyosiy jarayonlardan ajratilmagan holatlarda PKBI ko‘pincha o‘z
magsadlarini hukumatni moliyalashtirish ehtiyojlariga moslashtirishga majbur
bo‘ladilar. Katta budjet kamomadi va cheklangan ichki nobank moliyalashtirish
manbalariga ega bo‘lgan mamlakatlarda ushbu holat, odatda yuqori darajadagi
inflatsiyaga olib keladi.

5.4. Pul agregatlarini bashoratlash. pulga talabni bashoratlash. pul taklifini
bashoratlash

PKBIning moliyaviy dasturlashni amalga oshirishdagi asosiy vazifasi
belgilangan inflatsiya sur’atlari va YalMning real o°sish sur’atini ta’minlovchi pul
taklifi bilan pulga talab darajalarini muvofiqglashtirishdan iborat bo‘ladi. Pulga talab
bashorati PKBI belgilangan pul massasi hajmiga erishish magsadida boshgaruv
vositalariga o‘zgartirishlar kiritish uchun zarurdir.

Pulga talab bashorati

Pul-kredit sohasidagi o‘zgarishlarni miqdoriy baholash va ularni igtisodiyotning
boshga sektorlari bilan bog‘lash uchun asos bo‘lib pul-kredit sharhi (PKSH) xizmat
giladi.

(5.7) formulaga ko‘ra PKShning asosiy ayniyati quyidagicha yoziladi:

NFA+NDC=M2-OIN, (5.16)

bu yerda: M2 — keng ma’nodagi pul massasi, ya’ni tor ma’nodagi pul massasi
(M1) bilan kvazi pullar (QM) yig‘indisi; NFA — sof xorijiy aktivlar; NDC — sof ichki
kreditlar; OIN —boshga sof moddalar.

PKBIning muhim vazifalaridan biri yuqorida keltirilgan o‘zgaruvchilarning
talabga javob beradigan va kutilayotgan boshqa makroiqtisodiy o‘zaruvchilarga mos
keluvchi kelgusidagi migdorlarini bashoratlashdir. Bu yo‘lda birinchi muhim gadam
sifatida pulga talabni bashoratlash hisoblanadi.

Pulga talabni baholashda ikkita asosiy yondashuv mavjud. Ulardan birinchisi
nominal YaIM ni pul massasi miqdoriga bo‘lish orgali hisoblanadigan pul aylanish
tezligining oxirgi o‘zgarishlarini ekstropolyatsiyalashga asoslanadi.
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v _ GDP

=== (5.17)

Agar pul aylanish tezligi oxirgi bir necha yil davomida o‘zgarmagan bo‘lsa yoki
qandaydir tendensiya bo‘yicha o‘zgargan bo‘lsa, shu asosda bashorat davri uchun pul
aylanish tezligini baholash mumkin. Shu tarzda aniglangan pul aylanish tezligining
miqgdoriga asoslanib inflatsion kutish va foiz stavkalari bo‘yicha o‘zgartirishlar
Kiritish mumkin.

Pul aylanish tezligining bashoratidan foydalanib bashorat gilingan YalMga mos
keluvchi pulga bo‘lgan talabni ham bashorat qilish imkoniyati tug‘iladi.
Bashoratlashning ushbu usulidan foydalanish, aynigsa, dinamika qatorlarida
ma’lumotlar yyetarli bo‘lmagan yoki ma’lumotlar sifati past bo‘lgan, shuningdek
moliya sektorida sezilarli darajada institutsional o‘zgarishlar sodir bo‘layotgan
mamlakatlarda katta foyda beradi.

Pulga bo‘lgan talabni baholashning ikkinchi usuli ekonometrik usullarga
asoslanadi. Iqtisodiy agentlarning moliyaviy garorlari unchalik ko‘p bo‘lmagan ayrim
iqtisodiy  o‘zagaruvchilarning funksiyasi sifatida, pul agregatlari orasidagi
bog‘ligliklar va ularni belgilovchi o‘zgaruvchilar vaqt davomida o‘zgarmaydi deb
qaraladi. Aholi 0‘z Xohishi bilan qo‘lida saqlab turadigan pul miqdori uning sotib
olish qobiliyati bilan bog‘liq bo‘lganligi sababli, pulga talab tenglamasi real
ko‘rinishdagi miqdorlarda ifodalanadi (ya’ni, inflatsiyani hisobga olgan holda).

Hisob-kitoblarni olib borishda pulning gaysi agregatidan foydalanish lozimligi
empirik natijalar asosida aniglanadi. Aholining pulga talabini biror-bir pul agregati
aniq va barqaror ifodalashini oldindan belgilab bo‘Imaydi. PKShni bashoratlashda,
odatda bank tizimini nodavlat sektori oldidagi majburiyatlarida pul massasiga
kiradigan qaysi qismi salmoqli bo‘lsa, o‘sha qismga asoslangan pul massasi
agregatidan foydalanish maqgsadga muvofiq bo‘ladi. Biroq pul agregati tushunchasi
ganchalik keng garalsa, PKBI tomonidan uning miqdorini nazorat gilish shunchalik
qiyinroq bo‘ladi.

Iqtisodiy operatsiyalar bilan bog‘langan real YalMni va pullarni saglashning
boshga moliyaviy va real aktivlarga nisbatan nisbiy foydaliligini (nisbiy giymat)
o‘zgaruvchi miqdor sifatida garalishi pulga talab funksiyasini bashratlashda keng
go‘llaniladi.

Muqobil giymat o‘zgaruvchisini tanlash mamlakatda foydalaniladigan pul
agregati tushunchasi va institutsional tizim tarkibiga bog‘liq bo‘ladi. Foiz
daromadlari keltirmaydigan pul aktivlarini saglashning muqobil gqiymatining me’yori
sifatida nominal foiz stavkalaridan foydalanish mumkin. Foiz daromadlari
keltiradigan pul agregatlari uchun esa, pul va boshqa moliyaviy aktivlar bo‘yicha foiz
stavkalari orasidagi farq mos keladi. Bank tizimini xususiy sektor oldidagi moliyaviy
majburiyatlari yalpi moliyaviy aktivlarning asosiy qismini tashkil gilgan
mamlakatlarda ba’zan real foiz stavkasi moliyaviy aktivlardan daromadlar bilan real
aktivlardan daromadlar orasidagi farqning me’yori sifatida foydalaniladi (real foiz
stavkasining ko‘payishi pul agregati o‘zgarishiga ijobiy ta’sir o‘tkazadi). Agar foiz
stavkalari uzoq vaqt mobaynida o‘zgarmasa, bunday ta’sirning miqdorini aniqlash
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uchun faqat inflatsiya darajasining o‘zgarishidan foydalanish mumkin (inflatsiyaning
real pul qoldiglariga ta’siri salbiy bo‘ladi).

Pul agregatiga talabni empirik baholash uchun quyidagi formuladan
foydalaniladi:

(%1 —a,+ a{%)t +a,(7), (5.18)

a,=>0; a,#0

bu yerda: M — pul agregati; R — narx darajasi (inflatsiya); Y — nominal YalM,;
J— pul saglashning nisbiy qiymati; a; — daromad bo‘yicha pulga talabning
clastikligi (agar miqdorlar logarifmik shaklda berilgan bo‘lsa); a, - pul massasining
nisbiy qiymat o‘zgaruvchisiga ta’sir darajasi (belgi [ ning tanlangan ta’rifiga bog‘liq
bo‘ladi).

(5.18) tenglamasi bo‘yicha barqaror bog‘ligliklar belgilangandan so‘ng,
tenglamadagi o‘zgaruvchilar asosida kelgusi davr uchun pulga talabni basharotlash
mumkin bo‘ladi. O‘zgaruvchilar sifatida esa real YalM, inflatsiya darajasi va foiz
stavkalarining o‘zgarishlari olinishi lozim.

PKShning passiv gismini bashoratlashda pul massasini bashoratlash asosiy
element hisoblanadi.

Aktiv gismning sof xorijiy aktivlar (NFA) bo‘lagi tashqi to‘lovlarning umumiy
Saldosini bashoratlash orgali hisoblanadi. Boshga sof moddalar (OIN) bashorati
to‘lagonli axborotlar mavjud bo‘lmagan hollarda ma’lum tendensiyalarga asoslanishi
mumkin. Boshga sof moddalar valutalarning almashuv kurslaridagi o°zgarishlarni
inobatga olishi lozim.

NFA va OIN larning migdorlarini va shuningdek pulga taklifning bashorat davri
uchun aniglanishi 5.16 tenglamaga mos keluvchi ichki kredit imkoniyatlarini
belgilashda asos bo‘lib hisoblanadi. Davlat sektoriga sof kredit berish migdorining
bashorati davlat sektorining bank tizimidan sof garz olish bashoratiga asoslanadi.
Xususiy sektorga ajratilishi mumkin bo‘lgan kreditlar miqdori esa, umumiy kreditlar
migdoridan davlat sektoriga ajratiladigan kreditlar miqdorini ayirish natijasida
hisoblanadi. Bunda xususiy va davlat sektorlariga ajratilayotgan kreditlar YAIM
tarkibidagi kapital qo‘yilmalar bashoratiga mos kelishiga e’tibor berilishi lozim.

Pul taklifi bashorati

PKBI PKShda pul-kredit siyosatining oraliq belgilangan bashorat
ko‘rsatkichlariga erishishlari uchun operatsion belgilangan o‘zgaruvchilarning
bashoratlari talab gilinadi. Bunday bashoratlar PKBIning hisoblari asosida tuziladi.
(5.1) tenglamasiga mos keluvchi ayniyat quyidagicha ifodalanadi:

RM*=NFA*+NCg*+CDMB*+CPS*+0OIN*, (5.19)

bu yerda: RM* - zaxira pullari; NFA* - PKBIning sof xorijiy aktivlari; NCg* -
davlatga sof talablar; CDMB* - pul-depozit banklariga talablar; CPS* - davlat
sektoriga talablar (agar ular bo‘lsa); OIN* - boshga sof moddalar.

Yulduzcha (*) belgisi ma’lumotlar PKBI hisoblari to‘g‘risida ekanligini
anglatadi.

114



PKShda ifodalangan M2 pul agregatining o‘zgarishi Markaziy bankning zaxira
pullaridagi o‘zgarishlar bilan quyidagi bog‘liglikda bo‘ladi:

M2=mm RM*. (5.20)

Pul multiplikatorining miqdori (mm) bank tizimidagi zaxira talablarining
o‘rtacha miqdoriga teskari proporsional bog‘liglikda bo‘lgani bilan, ular bir xil emas.
Quyida bank tizimidan tashqarida bo‘lgan naqd pullarning salmog‘idagi
o‘zgarishlarni hisobga oladigan formula keltirilgan. Buning uchun quyidagi
tushunchalarni kiritamiz:

CY- banklardan tashgari nagd pullar;

D- talab qilib olguncha depozitlar va muddatli hamda jamg‘arma depozitlar
(DD+TD);

R- tijorat banklarining zaxiralari (ularning Markaziy bankdagi depozitlari +
banklardan tashqaridagi naqd pullar), ortigcha zaxiralarni ham qo‘shib hisoblaganda;

c- banklardan tashgari naqd pullarni depozitlarning umumiy summasiga nisbati;

r- zaxiralarning aholini umumiy depozitlari summasiga nisbati.

Natijada, quyidagi 2 ta ayniyatni yozish mumkin:

M2=CY+D,
RM=CY+R.

Bundan (5.20) formulani qo‘llab, pul multiplikatorini quyidagicha aniglash
mumkin:

CY+D
mm = .
CY +R

Surat va mahrajni D ga bo‘lsak, quyidagi formulaga ega bo‘lamiz:
c+1
mm =-——. (5.21)

C+r

(5.21) tenglamasi pul multiplikatorining uchta iqgtisodiy agentning harakatiga
bog‘ligligini ko‘rsatadi: 1) majburiy zaxiralar me’yorini belgilaydigan PKBidan; 2)
o‘zining ortigcha zaxira miqdorini belgilaydigan tijorat banklaridan; va 3) pul
massasining tarkibini, ya’ni naqd pullar va depozitlar nisbatini amaldagi foiz
stavkalari va boshqa o‘zgaruvchilar asosida aniglaydigan bank tizimidan tashqarida
bo‘lgan aholidan. Markaziy bank pul multiplikatori migdorini to‘laligicha nazorat
gila olmaydi. Bundan tashqari, uning zaxira pullari ustidan nazorati ham to‘laqonli
emas. Markaziy bankning olib borayotgan siyosati tijorat banklariga nisbatan
talablarni ifodalasada, sof xorijiy aktivlarning o‘zgarishi TBning holatini ifodalaydi,

davlat sektoriga sof talablarning o°zgarishi esa, davlat budjetining holatiga bog‘liq
bo‘ladi.
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Asosiy atama va so‘z birikmalari

Bank, depozit, kredit, pul-kredit statistikasi, pul-kredit sharhi, pul bozori, pul
multiplikatori, talab, taklif, pul agregatlari, resurslar almashuvi, moliyaviy oqimlar,
narx, monetar siyosat, pul massasi, yig‘ma balans, moliya tizimi, depozit banklari,
moliya institutlari, jamg‘arma, moliyaviy resurslar, kredit uyushmalari, tijorat
veksellari, ipoteka, xalgaro moliya statistikasi, inflatsiya, kassa usuli, etkazish usuli,
valuta (milliy, xorijiy), valuta kursi, konvertatsiya, konsalidasiyalash, gaznachilik,
markaziy bank, tijorat banklari, foiz stavkalari, majburiy zaxiralar, likvidlilik.

Muhokama uchun savol va topshiriglar
Pul-Kredit tizimining o°ziga xos xususiyatlari nimalardan iborat?
To‘lov balansi va pul-kredit tizimi orasida qanday bog‘liglik mavjud?
Pul massasi ganday hisoblanadi?
Moliya muassasalarining vazifalari nimalardan iborat?
Nobank moliya muassasalariga nimalar kiradi?
Bank tizimi necha qismdan iborat va qaysilar?
. Xalgaro moliya statistikasida moliyaviy ma’lumotlar ganday darajalarga
tavsiflanadi?
8. Qanday ma’lumotlar asosida pul-kredit sharhi ishlab chigiladi?
9. Pul-kredit statistikasi asosida qanday hisobga olish tamoyillari mavjud?
10. Operatsiyalarni kassa usulida ifodalash deganda nimani tushunasiz?
11. Operatsiyalarni o‘tkazish usulida ifodalash deganda nimani tushunasiz?
12.Pul-kredit hisoblari ma’lumotlari qaysi valutada ifodalanadi?
13.Pul-kredit hisoblari operatsiyalarini aks ettirishda qaysi davrdagi kurs
qo‘llaniladi?
14. Birlashtirish deganda nimani tushunasiz?
15.PKBIlarning pul-kredit tizimini boshqarishdagi roli ganday?
16. G‘aznachilik deganda nimani tushunasiz?
17.PKBIlarning kreditorlik funksiyasi nimadan iborat?
18.Bank tizimiga ishonchsizlik qanday hollarda namoyon bo‘ladi?
19.Igtisodiyotning monetizatsiya darajasi va uni hisoblash usuli?
20.Pul multiplikatori nima?
21.Pul aylanish tezligi ganday hisoblanadi?
22.PKBI tahliliy balansining aktiv gismi nimalardan tashkil topadi?
23. PKBI tipik balansining passiv gismi nimalardan tashkil topadi?
24. Sof xorijiy aktivlar va sof xalgaro rasmiy zaxiralar ganday farglanadi?
25. Davlat boshqaruv idoralariga talablar ganday vujudga keladi?
26. Xususiy sektorga talablar ganday shakllanadi?
2. Zaxira pullar deganda nimani tushunasiz?
28. Zaxira pullarning miqdoriga qanday omillar ta’sir qiladi?
29.Valuta intervensiyasi deganda nimani tushunasiz?
30.Davlat budjeti kamomadini Markaziy bank sudalari hisobiga moliyalashtirish
qanday oqibatlarga olib kelishi mumkin?

NoO O~ WDNE
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Vibob. MOLIYAVIY DASTURLASH

Oldingi mavzularda ko‘rib chiqgilgan o‘zaro bir-biriga mos keluvchi turli
sektorlar bo‘yicha hisoblar to‘plami moliyaviy dastur tuzish uchun kerak bo‘ladigan
elementlarga egadir. Ushbu mavzuda moliyaviy dasturlashga umumiy xarakteristika
berilib, uni tuzish uslublari ko‘rib chiqiladi.

6.1. Moliyaviy dasturlashning umumiy xarakteristikasi va asoslari

Moliyaviy dasturlash - belgilangan makroigtisodiy magsadlarga erishishga
garatilgan chora-tadbirlar to‘plami. Ushbu magsadlar iqgtisodiyot faoliyatining
belgilangan samaradorlik darajasini ta’minlashga qaratilgan bo‘lishi mumkin. Ammo,
ko‘pincha moliyaviy dasturlashda ko‘zlangan chora-tadbirlar yalpi talab bilan yalpi
taklif o‘rtasidagi nomutanosiblikni  bartaraf etishga qaratilgan  bo‘ladi.
Nomutanosiblik, odatda TBning qonigarsiz holati, yuqori darajadagi inflatsiya va past
yoki pasayib borayotgan ishlab chigarish hajmlarida ifodalanadi.

Makroiqtisodiy disproporsiyalar mavjud bo‘lgan hollarda resurslarga talab va
taklif orasida mutanosiblikni ta’minlash uchun turli chora-tadbirlarni amalga oshirish
talab gilinishi mumkin. Agar oz vaqtida magsadli yo‘naltirilgan choralar ko‘rilmasa,
boshqarish bobidagi ishlar tartibsiz va samarasiz bo‘ladi. Masalan, mamlakatdagi
xalgaro zaxiralar miqdori keskin tarzda pasayib ketsa, xorijiy kreditorlar ushbu
mamlakatga kredit ajratmay qo‘yishlari mumkin. Natijada, import miqdori keskin
qisgarib ketadi, bu esa 0‘z navbatida, iqtisodiy o‘sish va aholi turmush darajasiga
salbly ta’sir o‘tkazadi. Moliyaviy dasturlashning asosiy xususiyatlari shundan
iboratki, uni qo‘llash natijasida o‘z vaqtida chora-tadbirlar ko‘rish uchun iqtisodiy
siyosatga tuzatishlar Kkiritiladi va ma’lum hajmda tashgi moliyalashtirish bilan
ta’minlanadi.

Moliyaviy dasturlashda pul-kredit, solig-budjet va valuta siyosatlari sohasidagi
choralar mamlakat ichki talabini nazorat gilish va TBdagi muvozanatning buzilishiga
yo‘l qo‘ymaslikka qaratiladi. Moliyaviy dasturlar, shuningdek iqtisodiy siyosatni
boshga choralarining, aynigsa yalpi taklifni oshirishga garatilgan choralarning ham
ta’sirini ifodalaydi. Bunday choralar iqtisodiy siyosatni amalga oshirish jarayonida
sodir bo‘lishi mumkin bo‘lgan ishlab chiqgarish hajmining pasayish darajasi va
bandlik darajasining pasayishini oldini olishi lozim. Pirovard natijada, ko‘rilgan
choralar TBning barqarorligini ta’minlashi zarur.

TBning barqarorligini  SAVda o‘rta muddatli davrda sodir bo‘lgan
o‘zgarishlarga qarab aniglash mumkin. Dunyo tajribasi ko‘rsatadiki, agar yyetarli
migdorda uzoq muddatli kapitalning oqib kelishi hisobiga moliyalashtirish
imkoniyati bo‘lsa va bunda qoniqarli iqtisodiy o‘sish sur’atlari va narxlar barqarorligi
mavjud bo‘lib, mamlakat esa o‘z tashqi qarzlariga to‘la miqdorda xizmat ko‘rsata
olsa, ushbu mamlakatning SAV holati bargaror hisoblanadi.

Moliyaviy dastur, albatta kelgusi davrdagi o‘zgarishlarni inobatga olgan holda
tuzilishi talab qilinadi. O‘rta muddatli davr tushunchasi qat’i tarzda chegaralab
qo‘yilmagan. Odatda, o‘rta muddatli dasturlar taxminan besh yilga mo‘ljallanadi.
Qoidaga ko‘ra, kelgusi yil uchun tuziladigan moliyaviy dasturlar keng gamrovda
ishlab chigiladi, chunki unda keng gamrovli igtisodiy choralar ishlab chigilishi talab
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qilinadi va shuningdek axborot bazasi ham ancha ishonchli bo‘ladi. Uzoqroq davr
uchun bashoratlar gamrovi torroq chora-tadbirlarni nazarda tutganligi uchun, odatda
ularda asosiy e’tibor tashqi iqtisodiy siyosatning umumiy oqibatlariga garatiladi va
0°‘z xarakteriga ko‘ra qisqa va o‘rta muddatli dasturlarga nisbatan aniqlik darajasi
pastroq bo‘ladi.

Moliyaviy dasturlash asoslari.

Igtisodiyot faoliyatining samaradorlik darajasiga baho berish va iqgtisodiy
siyosatga tuzatishlar kiritish uchun qarorlar gabul qilish ishlarida makroigtisodiy
hisoblar majmuasidan foydalanish talab etildi. Ushbu majmuaga milliy hisoblar
tizimi, TB va budjet hamda pul-kredit sohalarining hisoblari kiradi. Bu hisoblar,
shuningdek iqtisodiy siyosatni tahlil etish va muhim makroigtisodiy nisbatlarni
tekshirishda qo‘llaniladi. Bu hisoblardagi ma’lumotlarning o‘zaro bog‘ligligi biror-
bir sektorda xarajatlarning daromadlardan ortiq bo‘lishi boshqa sektorda erishilgan
igtisod bilan gorejaishi lozimligi va mamlakat iqtisodi bo‘yicha haddan tashgari
ortigcha xarajatlarni moliyalashtirish fagat tashgi manbalar hisobiga amalga oshirilish
mumkinligini yaqqol ko rsatadi.

Mamlakat rahbariyati uchun milliy hisoblardagi ma’lumotlar qiziqish uyg‘otishi
magsadida bu ma’lumotlar boshga sektorlar bilan bog‘langan holda keltirilish talab
qilinadi. Bu bog‘ligliklar milliy hisoblardagi ko‘rsatkichlar boshqa ko‘rsatkichlar
hisobiga qanday o‘zgarishi mumkinligin ko‘rsatishi lozim. Buxgalteriya ayniyatlari
bilan birgalikda olingan yuqoridagi bog‘ligliklar iqtisodiy jarayonlarning raqamlarda
ifodalangan muayyan sxematik “modelini” ifodalaydi. Ushbu modeldan
boshgarilayotgan parmetrlarga oldindan belgilangan magsadlarga erishish uchun
ganday tuzatishlar va o‘zgartirishlar kiritilishi lozimligini (masalan, endogen omillar
orgali aniglanadigan inflatsiya va TB ko‘rsatkichlariga) aniglash magsadida
foydalanish mumkin. Iqtisodiy siyosatga tuzatishlar Kiritishning mantiqiy natijalari
ketma-ketligini ta’minlash uchun iqtisodiyotning barcha sektorlaridagi o‘zgarishlar
inobatga olinishi lozim.

Dasturlar ishlab chigishda katta migdordagi omillar va giyinchiliklarga duch
kelinadi. Moliyaviy dasturlar moliyaviy o‘zgaruvchilar orasidagi barqaror
bog‘ligliklarga asoslansada (masalan, iqtisodiy o‘sish sur’ati, inflatsiya sur’ati va
TB), amalda sodir bo‘ladigan o‘zgarishlarni aniqlash ancha murakkab bo‘ladi.
Bunday bog‘ligliklar turli mamlakatlarda turlicha bo‘ladi va undan tashqari vaqt o‘tib
borishi bilan va institutsional, siyosiy va boshqa omillar ta’sirida o‘zgarib turadi.
Igtisodiy siyosatda sezilarli o‘zgarishlar sodir bo‘lib, yirik islohotlar o‘tkazilsa,
oldingi davrlardagi tendensiyalar umuman o‘zgarib ketishi mumkin. Tahlil olib
borilayotgan iqtisodiy siyosatning natijalari qachon namoyon bo‘lishi, kutilayotgan
o‘zgarishlarning o‘zaro bog‘ligliklarga qay tarzda ta’sir etishini aniglashdagi
murakkabliklar sababli tendensiyalarni aniglash yanada giyinlashishi mumkin.,
Nihoyat, ekzogen parametrlarning o‘zgarishlari bobidagi bashoratlar ham noto‘g‘ri
bo‘lib chigishi mumkin.
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6.2. Iqtisodiy siyosat va moliyalashtirishning turli variantlari. Talabni
boshqarish metodlari. Xarajatlar xarakterini o‘zgartirish chora-tadbirlari.
Tizimiy siyosat. Moliyalashtirishning turli variantlari. Iqgtisodiy choralarning
zaruriy ketma-ketligi va zaruriy kelishuvlar

Iqtisodiy siyosat variantlari quyidagi ikkita buxgalteriya ayniyatlari asosida
o‘zaro bog‘lanishi mumkin:

GNDI — A = CAB (6.1)
va
CAB + JIFI = JIRES , (6.2)

bu yerda: GNDI - egalikdagi yalpi milliy daromad (EYAMD); A - ichki
foydalanish, ya’ni rezidentlarning iste’mol va investitsiya xarajatlari; CAB - TBning
joriy operatsiyalar hisobi saldosi; FI - kapitalning sof ogib kelishi; JIRES - davlat
sof xalqaro zaxiralarining o‘zgarishi.

(6.1) tenglama shuni ko‘rsatadiki, TBning joriy operatsiyalar hisobi saldosini
yaxshilash uchun mamlakatdagi ishlab chiqarish hajmini ko‘paytirish kerak, yoki
uning xarajatlarini gisqgartirish kerak. Demak, boshgarish usullari ishlab chigarish
hajmini oshirish uchun ichki xarajatlarni qisqartirishga yo‘naltirilgan bo‘ladi.
Natijada, eksport qilinadigan mahsulot salmog‘i oshib, import hisobiga Xarajatlar
salmog‘i qisqaradi.

(6.2) tenglama TB dagi ayniyatni ifodalaydi: daromadlarga nisbatan
foydalanishning har ganday oshishi, TB ning joriy operatsiyalar hisobida kamomadga
olib keladi va bu kamomad qo‘shimcha kapitalning oqib kelishi hisobiga, yoki
zaxiralar migdorining gisgarishi hisobiga qorejaishi mumkin.

Talabni boshqarish bo ‘yvicha choralar.

TBning joriy operatsiyalar hisobidagi kamomad yoki inflatsion bosimni
qisqartirish lozim bo‘lgan paytlarda talabni boshqarish choralari ichki talabni
qisqartirishga yo‘naltirilgan bo‘ladi. Bunday choralar sifatida pul-kredit, solig-budjet
va daromadlar siyosati sohalaridagi tadbirlarni ko‘rsatish mumkin. Lekin narxlarning
erkinlashtirish kabi choralar ham xarajatlarni gisgartirishga olib kelishi mumkin.

Ko‘p hollarda ichki talabning haddan tashqari oshib ketishiga noto‘g‘ri olib
borilayotgan solig-budjet siyosati sababchi bo‘ladi. Bunday hollarda, yuzaki
garaganda, davlat xarajatlarini qisqartirish va davlat daromadlarini ko‘paytirish
lozimdek ko‘rinishi mumkin. Ammo, davlat sektorining umumiy balansini
ifodalovchi oddiy ko‘rsatkichlar soliq-budjet siyosatining talabga ta’sirini yyetarli
tarzda baholay olmasligi mumkin. Xususan, dasturni amalga oshirish natijalariga
baho  berish  uchun  umumiy balans ganday  manbalar  hisobiga
moliyalashtirilayotganligi muhim. Ichki xarajatlarni, shuningdek pul agregatlarining
o‘sish sur’atlarini chegaralash, masalan, xususiy yoki davlat sektoriga berilayotgan
kredit hajmini o‘zgartirish hisobiga ushlab turish mumkin.

Pul-kredit va solig-budjet siyosatlari bank tizimi davlat sektorini sof
moliyalashiga (ijobiy yoki salbiy) ko‘ra o‘zaro bog‘langan bo‘ladi. Masalan, davlat
sektorining kamomadi gisgarsa, bankdan ssudalar olish zaruriyati ham kamayadi
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(yoki ushbu kamomadni nobank ssudalari orgali moliyalash ortadi). Natija esa - pul
agregatlari o‘sish sur’atlarining pasayishi bo‘ladi.

Xarajatlar xarakterini o ‘zgartirish chora-tadbirlari,

Iste’molni qisqartirishga qaratilgan ko‘pgina dasturlardagi choralar Xarajatlar
xarakterini o‘zgartirishga qaratilgan choralar bilan, xususan almashuv kursi siyosati
choralari bilan birgalikda to‘ldirib olib boriladi. Almashuv kursining pasayishi
tovarlar xorijiy va ichki nisbiy narxlarining o‘zgarishiga olib keladi. Rezidentlar
nuqtai nazaridan mamlakat eksport va import qilayotgan tovarlarning nisbiy narxlari
tovarlarning ichki narxlariga nisbatan oshadi. Milliy valutaning devalvatsiyasi ikkita
magqsadni ko‘zlab amalga oshiriladi: 1) ichki tovar va xizmatlarga tashqi dunyoning
talabini oshirish va shu bilan birga import narxlarining oshishi hisobiga
rezidentlarning ichki xarajatlarini gisqartirish; 2) taklif sohasida — eksport tovarlari va
import tovarlari bilan raqobat qila oladigan ichki tovarlar ishlab chigarishni
rag‘batlantirish.

Eksport tovarlari hamda import tovarlari bilan raqobat gila oladigan tovarlarning
umumiy ishlab chiqarish hajmida salmog‘ining oshishi ichki talab qisqarishining
ishlab chigarish hajmiga salbiy ta’sirini ancha susaytiradi.

Tizimiy siyosat.

Tizimiy choralar iste’mol bilan ishlab chiqarish orasidagi uzilishlarga barham
berish uchun taklifni oshirishga yo‘naltirilgan bo‘ladi. Umuman olganda, bunday
choralarni ikki kategoriyaga ajratish mumkin: 1) mavjud resurslardan foydalanish
samaradorligini oshirish hisobiga ishlab chigarish hajmini oshirish choralari; 2)
igtisodiyotdagi ishlab chigarish quvvatlarini kengaytirishga garatilgan choralar.

Amalda yugorida Kkeltirilgan kategoriyalar orasida chegaralarni belgilash
mushkul bo‘lsada, birinchi kategoriyaga narxlar va chegaraviy xarajatlar orasidagi
farglarni bartaraf etishga yo‘naltirilgan choralarni kiritish mumkin. Farqlanishlar
odatda, narxlarni nazorat qilish, raqobatdagi kamchiliklar, hamda savdo va valuta
operatsiyalarini olib borishdagi cheklovlar, shuningdek soliq va subsidiyalar
natijasida sodir bo‘ladi.

Ikkinchi kategoriyaga kapital qo‘yilmalari va jamg‘arishni rag‘batlantirishga
qaratilgan choralarni kiritish mumkin. Ularga, xususan real foiz stavkalarini
ta’minlash, budjet xarajatlarini katta miqdorda iqtisodiy rivojlanishni ta’minlaydigan
sohalarga yo‘naltirish, shuningdek kapital qo‘yilmalarini amalga oshrish uchun yangi
turdagi resurslardan foydalanish orgali yuqori darajadagi foyda normasini
ta’minlaydigan choralarni kiritish mumkin. Tizimiy xarakterdagi choralar bo‘yicha
1jobiy natijalarga erishish, odatda ko‘p vaqtni talab qiladi.

Moliyalashtirishning turli variantlari.

TBning joriy operatsiyalari bo‘yicha kamomadini qoplash va shu bilan bir
vaqtda tashqi qarzlarga xizmat ko‘rsatish bo‘yicha muammolarga duch kelmaslik
uchun xorijiy kapitalning oqib kelishini ta’minlash imkoniyati, boshqa omillar bilan
bir gatorda, kreditorlarning mamlakatni kreditlarni gaytarish imkoniyati va garz
olingan mablag‘lardan samarali foydalanishi to‘g‘risidagi fikrlariga bog‘liq bo‘ladi.
Xususan, agar xorijiy ssudalar, ssudalar gqaytimini ta’minlashga yetarli migdorda
foyda olishni ta’minlaydigan kapital qo‘yilmalarni moliyalashtirishga sarflanadigan
bo‘lsa, qarzlarga xizmat ko‘rsatishda muammolar kelib chigmaydi. O‘z navbatida,
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agar tashqi qarzlar samarasiz yoki fagat ichki iste’mol uchun sarflansa, muammolar
kelib chiqishi mumkin. Bundan tashqgari, mablag‘larning mavjudligi va ularni olish
imkoniyati dunyo iqtisodiyotidagi o‘zgarishlarga ham bog‘liq bo‘ladi. Masalan,
1980-yillarning boshidagi foiz stavkalarining oshib ketishi, rivojlanayotgan
mamlakatlarda garzlarga xizmat ko‘rsatishda qiyinchiliklarni keltirib chigardi.

Dasturlarni ishlab chigishda tashqi garzni boshgarish masalalari katta ahamiyat
kasb yetib bormoqda. Tashqi qarzga xizmat ko ‘rsatishdagi asosiy bog‘ligliklarni o‘rta
muddatlarda ushbu mamlakatning iqtisodiy siyosati va tashqgi omillar, shu jumladan
xorijiy foiz stavkalarini hisobga olgan holda nazorat qilish lozim. O‘rta muddatli
ssenariylarni tayyorlash bargarorlashtirish dasturlarining muhim gismi hisoblanadi.

Moliyalashtirishni xalgaro zaxiralar darajasini gisqartirish hisobiga ham amalga
oshirish mumkin. Lekin, uning imkoniyatlari dastlab mavjud bo‘lgan zaxiralarning
miqdori bilan chegaralangan bo‘ladi.

Yugorida ko‘rsatilgan “o‘z Xohishi” bilan tashqi moliyalashtirish manbalaridan
tashgari, ma’lum holatlarda ba’zi mamlakatlar TB kamomadini moliyalashtirishda
qarzlarni to‘lamaslik hollariga yo‘l qo‘yishlari mumkin. Bu holat qarzdorlik
to‘lovlarini chegaralaydi, natijada ochiq dunyo savdo tizimining ustunlik tomonlarini
yo‘qqa chiqaradi, xorijiy kreditorlarning ishonchlarini pasaytiradi va ular bilan
munosabatlarni murakkablashtiradi.

Iqtisodiy choralarning zaruriy ketma-ketligi va zaruriy kelishuvlar.

Qabul qilinayotgan choralar samarali bo‘lishi uchun ularni ishlab chiqish va
joriy qilish o‘zaro bir-birlarini to‘ldiradigan xarakterda bo‘lishi talab qilinadi.
Masalan, almashuv kursining pasayishi talabni chegaralash choralari bilan qo‘llab
turilmasa, tashqi sektorga yo‘naltirilgan resurslar salmog‘i oshmaydi va bu holat
fagat mamlakatdagi inflatsion kutishni kuchaytirishga olib kelishi mumkin.

Igtisodiy siyosat choralari majmuasining magsadlarini aniglashda amalga
oshiralayotgan turli vazifalar va ularga erishish zarurligi masalalari inobatga olinishi
lozim. Bu sohada bir nechta misollarni keltirish mumkin:

— resurslarni tagsimlash samaradorligini oshirish nuqtai nazaridan narxlarning
nazorat qilinishini bekor qilish magsadga muvofiq bo‘lsada, ushbu chora, kamida
dastlabki bosgichda inflatsiya sur’atlarining oshishiga olib keladi;

— TBning joriy moddalari bo‘yicha kamomadni qisqartirish maqsadida
almashuv kursini pasaytirish natijasida mahalliy valutada tashqi qarzga xizmat
ko‘rsatish xarajatlari oshib ketadi. Boshga choralar mavjud bo‘lmagan sharoitlarda,
bu holat davlat budjetining kamomadini oshishiga olib keladi;

— savdoni erkinlashtirish dastlabki bosgichda importga talabni chegaralab
turgan cheklovlarni olib tashlanishi natijasida TB umumiy holatining
yomonlashuviga olib keladi;

— pul agregatlarining o‘sish sur’atlarini pasaytirish maqgsadida ichki foiz
stavkalarining oshirilishi, xorijiy kapitalning oqib kelishiga olib keladi va natijada bu
holat pul massasining oshishiga bosim o‘tkazishi mumkin.
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6.3. Igtisodiy bashoratlash bosqgichlari. Iqtisodiy muammolarni baholash.
Boshgaruv idoralarining nazoratidan tashqarida bo‘lgan omillarni aniqlash.
Ko‘rsatkichlarning tahminiy maqsad darajalari va ularga erishish uchun chora-
tadbirlarni ishlab chigish

Moliyaviy dasturni tayyorlash uchun igtisodiy muammolarga baho berish va
oldinga go‘yilgan maqsadlarga erishish uchun o‘zaro mos keluvchi va bir-biriga zid
bo‘lmagan miqdoriy ko‘rsatkichlar majmuasi ishlab chiqilishi tagozo gilinadi. Buning
uchun taklif gilinayotgan choralarni amalga oshirish natijasida bir-biriga garama-
garshi kelmaydigan asosiy sektorlarning hisoblari bashoratlari tayyorlanadi. Bu
hisoblar orasidagi bog‘ligliklar mavjudligini hisobga olgan holda dasturdagi barcha
elementlarining mosligini ta’minlash uchun bunday bashoratlar birin-ketin emas,
balki birgalikda tayyorlanishi talab gilinadi.

Har bir sektor uchun bashoratlar tuzilayotganda ayrim hisoblarni bashoratlash
jarayonida paydo bo‘ladigan masalalar va bunda ganday wusullar qo‘llanilishi
lozimligi ko‘rsatib o‘tiladi. Asosiy e’tibor har doim biror-bir muayyan sektorga
garatilsada, pirovard magsad ushbu mamlakat uchun ketma-ket igtisodiy holatni
ifodalovchi makroiqtisodiy bashoratni tuzish ekanligini esimizdan chigarmasligimiz
lozim. Birinchi bosqichda “bazis ssenariysi” ishlab chiqiladi. Ushbu ssenariy
mamlakat iqtisodiy siyosati oldingi yilga nisbatan o‘zgarmay qoladi degan faraz bilan
tuziladi. Bazis ssenariysini tuzishdan magsad — mavjud muammolar o‘zidan o‘zi
yechilib ketadimi yoki o°z kesinligini saqlab qoladimi yoki yanada kuchayib ketadimi
degan savollarga javob topishdir.

Oldingi yilga nisbatan gaysi iqtisodiy siyosat o‘zgarmay qolishini aniglash
uchun bir gancha farazlar gilinadi. Masalan, agar amaldagi budjet xarajatlari doimo
bashorat qilingan miqdorlardan katta miqdorda ortiq bo‘lgan bo‘lsa, ushbu
amaliyotning davom ettirilishi iqtisodiy siyosatning ma’lum bir elementi o‘zgarishsiz
qolganligidan dalolat berishi mumkin. Xuddi shunga o‘xshab, agar almashuv
kursining o‘zgarishi mamlakat ichidagi inflatsiya sur’atlari bilan tashqi savdo
bo‘yicha sherik mamlakatlardagi inflatsiya sur’atlari orasidagi farqqa qarab
belgilanib turgan bo‘lsa, ushbu yondashishning saglanib golishi mamlakat igtisodiy
siyosati o‘zgarmay qolganligining ma’lum elementi bo‘lib hisoblanadi. Mamlakat
igtisodiy siyosatiga baho berishda solig-budjet va pul-kredit sohalari, almashuv kursi
va tizimiy masalalarni gamrab oladigan keng masalalar to‘plamini qamrab olish
muhimdir.

Ma’lum sabablarga ko‘ra asosiy ssenariylari bir-biridan farglanishi mumkin.
Bunga sabab, ekzogen o‘zgaruvchilarga alogador turlicha farazlar va oldingi yilga
nisbatan gaysi iqtisodiy siyosat elementi o‘zgarmay qolishi bo‘yicha turlicha farazlar,
shuningdek hal qiluvchi o‘zaro bog‘ligliklarni bashoratlashdagi turlicha usullarning
qo‘llanilishi bo‘lishi mumkin. Bazis ssenariysini tayyorlashda har doim subyektivlik
elementi mavjud bo‘lsada, o‘zaro bog‘liklarning mosligini ta’minlash uchun ayrim
sektorlarning bashoratlarini ko‘p martalab tekshirib turish talab qilinadi.

Bazis ssenariysi siyosat choralari ssenariysini ishlab chigishda mo‘ljal vazifasini
o‘taydi. Choralar oldinga qo‘yilgan makroiqtisodiy maqsadlarga erishishi uchun
tadbirlar majmuasiga asoslanishi kerak. Ushbu tadbirlar majmuasini amalga oshirish

123



natijasida kutilayotgan natijalar bazis ssenariysini siyosiy choralar ssenariysi bilan
solishtirish orgali aniglanadi.

Igtisodiy muammolarni baholash.

Iqtisodiy siyosat bashoratini tuzish va tahlil gilish uchun igtisodiyotning
igtisodiy, institutsional va ijtimoiy-siyosiy tizimini, hamda oxirgi Yillarda
igtisodiyotda sodir bo‘layotgan o‘zgarishlarini tushunish zarur. Shuningdek, ixtiyorda
mavjud bo‘lgan iqtisodiy siyosat yuritishning ganday vositalari borligini ham
aniglash lozim. Quyidagilarni belgilash talab gilinadi:

— Iqgtisodiy nomutanosibliklarning xarakteri va ahamiyati. Agar muammolar
qisqa muddatli (siklik, mavsumiy va h.k.) xarakterga ega bo‘lsa, faqat oraliq
moliyashtirish talab qilinishi yoki vaqtincha xalqaro zaxiralardan foydalanish
mumkin. Chuqurroq nomutanosiblikning mavjudligi tezda kuchli tuzatish choralari
qo‘llanilishini tagozo giladi.

— Nomutanosiblik sababi (sabablari). Agar muammoning asosida Kkatta
miqdordagi davlat budjetining kamomadi yotgan bo‘lsa, ushbu sohada tuzatishlar
Kiritilishi lozim. Agar muammo tashqgi omillar hisobiga paydo bo‘lgan bo‘lsa,
masalan, tashgi savdo sharoitlarining yomonlashuvi sababli, TBning joriy
operatsiyalar hisobi saldosini yaxshilashga qaratilgan choralar ko‘rilishi yoki
almashuv kursiga tuzatishlar kiritish imkoniyati ko‘rib chigilishi talab gilinadi.

Boshgaruv idoralarining nazoratidan tashqarida bo ‘Igan omillarni aniglash.

Tashqi sektor bashoratlari tashqi dunyo bilan o‘zaro aloqalarga bog‘liq
bo‘lganligi sababli, ularda dunyo iqtisodiyotida sodir bo‘layotgan o‘zgarishlar, tashqi
savdo ayrim moddalariga narxlarning o‘zgarishi, dunyo foiz stavkalari va sherik va
raqobat mamlakatlardagi talab va ishlab chiqarish hajmlaridagi o‘sish sur’atlari kabi
ko‘rsatkichlar albatta hisobga olinishi lozom. Ushbu ko‘rsatkichlarning bashoratini
turli xususiy va davlat tashkilotlaridan va xalgaro moliya tashkilotlaridan olish
mumkin. Shu bilan birga, bunday bashoratlar yuqori darajadagi noaniqlik xarakteriga
ega va shuning uchun tashgi omillardagi tebranishlar bashorat gilinayotgan
ko‘rsatkichlarga qanchalik ta’sir qilishi mumkinligini tahlil gilish kerak.

Ko ‘rsatkichlarning taxminiy magqgsadli darajalari va ularga erishish uchun
chora-tadbirlarni ishlab chigish.

Bazis ssenariysida dastlabki magsadli ko‘rsatkichlar kelgusida ham hozir olib
borilayotgan siyosat o‘zgarmay qoladi degan faraz asosida aniqlanadi. Bazis
ssenariysi siyosiy choralar ssenariysidagi asosiy magqsadli ko‘rsatkichlarni ishlab
chigishda asos bo‘lib xizmat qiladi. Siyosiy choralar ssenariysida bazis ssenariysidan
farqli o‘laroq, dastavval magsadli ko‘rsatkichlar belgilanadi, so‘ngra esa ushbu
magsadga erishish uchun zarur choralar aniglanadi.

Magsadli ko‘rsatkichlar tarkibiga, odatda TB ko‘rsatkichlari, inflatsiya darajasi
va real ishlab chiqarish (o‘sish sur’atlari) kiradi. TB ko‘rsatkichlariga joriy
operatsiyalar hisobining saldosi yoki xalqaro zaxiralarni kiritish mumkin; ular o‘rta
muddatda TBning talabga javob beradigan holatini ta’minlashlari lozim.
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6.4. Ayrim sektorlarning bashoratlarini tayyorlash

Bashoratni tayyorlash jarayoni iterativ xarakterga ega bo‘lganligi sababli,
ssenariy va farazlarni belgilashda ko‘p yondoshishlardan foydalanish mumkin. Ushbu
mavzu doirasida, dastlab narxlar va ishlab chiqgarish hajmi birlamchi bashorat
qilinadi, so‘ngra TB va solig-budjet sohasi va oxirida pul-kredit sohasi
bashoratlanadi. Biroq turli bosqichlarda ayrim sektor ko‘rsatkichlarini, hisobga
olinayotgan ko‘rsatkichlarning o‘zaro mos kelishi va maqsad qilib belgilangan
darajalariga erishish uchun, gaytadan bashoratlash zarur bo‘lib qolishi mumkin. Bir
nechta misollar keltiramiz.

Faraz qilaylik, narxlar, real ishlab chiqarish hajmi va sof xalqaro zaxiralar
ko‘rsatkichlarining o‘zgarishlariga doir birlamchi bashorat tuzilgan. Ushbu bashorat
ko‘rsatkichlari tashqi sektorga ganday ta’sir ko‘rsatishi mumkinligini tekshirish
uchun eksport giymati va mamlakatga kapital ogimini va ular orgali import hajmini
bashoratlash orgali tekshirish mumkin. Biroq, ikkinchi bosgichda yuqoridagi usulda
hisoblangan import hajmini bashorat qilingan ishlab chiqarish hajmini ta’minlash
uchun importga talab hajmi bilan mos kelishi tekshirilishi kerak. Agar, importga talab
yuqoridagi usulda hisoblangan import hajmidan katta bo‘lsa, bashorat hisob-
kitoblariga tuzatishlar Kkiritilishi talab qilinadi. Bunda quyidagi variantlardan
foydalanish mumkin:

— ko‘proq hajmdagi import hajmini ta’minlash uchun ko‘proq xorijiy valutadan
foydalanish, yoki eksport tushumlarini oshirishga qaratilgan choralar ko‘rish, yoki
qo‘shimcha moliyalashtirish manbalarini topish;

— import hajmini oshirish uchun birlamchi belgilangan yoki magsadli sof
xorijiy zaxiralar hajmini gisqartirish;

— importga talabni gisqgartirish uchun dastlabki belgilangan yoki magsadli
ishlab chigarish hajmini gisqartirish;

— bir vaqtning o‘zida yuqorida ko‘rsatilgan usullardan foydalanish.

Yugorida qo‘llanilgan iterativ usulni solig-budjet va pul-kredit sektorlarini
bashoratlashda ham qo‘llash zarur. Masalan, bank tizimining sof ichki kreditlarini har
qanday bashoratlash asosida narxlar, ishlab chiqarish hajmi va sof xorijiy aktivlar
miqgdorlarini bashoratlash yotadi. Agar davlat sektoriga nazarda tutilayotgan bank
kreditlarining miqdori davlat budjetining kamadini qoplashga yetarli bo‘lmasa,
quyidagi variantlardan foydalanish mumkin:

— davlat sektori kamomadini gisqartirish uchun solig-budjet sohasidagi choralar
majmuasini joriy qilish natijasida iqtisodiy o‘sish sur’atlari sekinlashadi;

— xususily sektorga bank kreditlarini qisqartirish hisobiga davlat sektoriga
kreditlarni ko‘paytirish natijasida nominal ishlab chigarish hajmi sekinlashadi;

— qo‘shimcha tashqi moliyalashtirish manbalarini izlab topish natijasida TB
holati o‘zgaradi;

— ichki bankdan tashqgari manbalar hisobiga moliyalashtirish natijasida foiz
stavkalari o‘zgaradi;

— davlat sektoriga ajratiladigan bank kreditlari migdorining oshirilishi inflatsiya
sur’atlarini oshiradi yoki TBning holatini yomonlashtiradi;

— bir vaqtning o‘zida yuqorida ko‘rsatilgan usullardan foydalanish.
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Yugorida ko‘rib chiqilgan misollar turli sektorlar ko‘rsatkichlari orasidagi
moslikni ta’minlashga alohida e’tibor berilishi lozimligini taqozo giladi.

Asosiy bashorat va moliyaviy dasturlarni ishlab chigishda quyidagi buxgalteriya
ayniyatlarining bajarilishini ta’minlash talab qilinadi:

— MHTning xarajatlar tomonidagi ishlab chigarish hajmi budjet ma’lumotlarida
beriladigan davlat boshqaruv idoralarining iste’moli va investitsiyasiga, hamda
TBning sof tashqi xarajatlariga asoslangan bo‘lishi kerak;

— davlat budjeti ma’lumotlaridagi davlat boshgaruv idoralariga ajratilgan bank
kreditlari miqdori pul-kredit hisoblarida aks ettirilgan davlat boshqgaruv idoralari sof
ichki kreditlaridagi o‘zgarishlariga mos kelishi kerak;

— davlat budjeti ma’lumotlaridagi tashqi moliyalashtirish migdori va bank
tizimining sof xorijiy aktivlaridagi o‘zgarishlar hajmi TBdagi kapital oqimi
to‘g‘risidagi ma’lumotlariga mos kelishi kerak.

Bashoratlar buxgalteriya ayniyatlarini ta’minlashlari bilan birga iqtisodiy
sektorlar orasidagi o°‘zaro bog‘ligliklarni ham ifodalaydi. Bunday o‘zaro
bog‘ligliklarga quyidagilarni kiritish mumkin:

— pulga talab va uning nominal ishlab chiqarish va boshqa ko‘rsatkichlar bilan
bog‘ligligi;

— 1ichki daromad va nisbiy narxlar va boshqa ko‘rsatkichlarning importga talab
bilan bog‘liqligi;

— bank kreditining xususiy investitsiyalar va importga ta’siri.

Asosiy atamalar va so‘z birikmalari

Moliyaviy dasturlash, iqgtisodiy siyosat, talabni boshqgarish metodlari, tizimli
siyosat, bashoratlash bosgichlari, igtisodiy muammolar, makroigtisodiy magsadlar,
makroiqtisodiy disporsiyalar, resurslarga talab, xalgaro zaxiralar, bandlik darajasi,
TB barqarorligi, MHT, samaradorlik darajasi, sektorlar bog‘liqligi, EYaMD, ichki
foydalanish, TBning joriy operatsiyalar hisobi saldosi, kapitalning sof oqib kelishi,
davlat sof xalqaro zaxiralarining o‘zgarishi, ichki talab, pul-kredit va solig-budjet
siyosati, pul agregatlari, tashqi dunyo talabi, ishlab chigarish quvvatlari, TB joriy
operatsiyalar bo‘yicha kamomadi, foiz stavkalari, igtisodiy choralar, resurslarning
tagsimlanishi, xorijiy kapitallar, bazis davr, inflatsiya, igtisodiy nomutanosibliklar,
almashuv kursi, davlat budjeti kamomadi, magsadli ko‘rsatkichlar, davlat budjeti,
bank kreditlari.

Muhokama uchun savol va topshiriglar
Moliyaviy dasturlash deganda nimani tushunasiz?
Moliyaviy dasturlashga umumiy xarakteristika bering?
Moliyalashtirishning ganday variantlari mavjud?
Iqtisodiy siyosat variantlari ganday bog‘lanadi?
Talabni boshgarishning ganday metodlari mavjud?
Xarajatlar xarakteri deganda nimani tushunasiz?
Tizimli siyosatning gqanday kategoriyalari mavjud?
Igtisodiy bashoratlashning ganday bosqgichlari mavjud?

ONOoOTA~ WD
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9. Nima uchun iqtisodiy choralarning zaruriy ketma-ketligi talab qilinadi
(misollarda tushuntirib bering)?

10. Qanday omillar boshgaruv idoralari nazoratidan tashgarida bo‘lishi mumkin?

11. Yalpi talab va yalpi taklif orasidagi nomutanosiblikka ganday omillar sabab
bo‘lishi mumkin?

12. Moliyaviy dasturlashda pul-kredit, solig budjet va valuta siyosatlari ganday
maqgsadlarga yo‘naltirilgan bo‘ladi?

13. Qanday holatlarda to‘lov balansi bargaror deb hisoblanadi?

14. Igtisodiy siyosatni tahlil gilishda ganday hisoblardan foydalaniladi?

15. TB ning joriy operatsiyalar hisobini yaxshilash uchun ganday choralar qurish
kerak?

16. Qanday hollarda talabni boshqgarish choralari ichki talabni qisqartirishga
garatilgan bo‘ladi?

17. Ichki talabning haddan tashqari oshib ketishiga ganday omillar sababchi
bo‘ladi?

18. Mamlakatda olib borilayotgan pul-kredit va solig budjet siyosatlari orasidagi
bog*liglikni asoslab bering?

19. Almashuv kursining pasayishi ganday ogibatlarga olib keladi?

20. Milliy valutaning devalvatsiyasi ganday magsadlarda amalga oshiriladi?

21. Iqgtisodiyotda ishlab chigarish quvvatlarini kengaytirish uchun ganday
choralarni amalga oshirish talab gilinadi?

22.Narxlarni nazorat qilishni bekor qilish ganday oqibatlarga olib kelishi
mumkin?

23. Qanday sabablarga ko‘ra asosiy ssenariylar bir-biridan farglanishi mumkin?
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IIbo‘lim. MOLIYAVIY DASTURLASH BO‘YICHA AMALIY
MASHG‘ULOTLAR

SO‘Z BOSHI

Ushbu amaliyot materiallari kurs gatnashchilarining makroiqgtisodiy va tizimiy
islohotlar olib borish jarayoniga kirib borishlari uchun amaliyot mashg‘ulotlarini
gamrab olgan.

Qatnashuvchilar iqtisodiyotning asosiy to‘rtta sektorlari uchun hal qiluvchi
tamoyillarni ishlab chiqishlari maqsadida bir gancha amaliy mashg‘ulotlar
o‘tkazishalari talab qilinadi. Dastlab, mamlakatning n-yil oxiridagi umumiy holati
ko‘rib chiqiladi.

Birinchi gadamda har bir asosiy sektor uchun (real, tashqi, budjet va pul-kredit
sektorlari uchun) 2-5 gismlarda berilgan ma’lumotlarni tahlil gilib chigishdan iborat
bo‘ladi. Bunda o‘tgan yillardagi ko‘rsatkichlar tahlil gilinib, gatnashchilar igtisodiy
muammolarga dastlabki baho beradilar va har bir sektor bo‘yicha muammolarni hal
qilish uchun iqtisodiy siyosatda ganday qadamlar qo‘yilishi lozimligini belgilaydilar.
Asosiy sektorlar orasidagi o‘zaro bog‘ligliklar 6-gismda keltirilgan.

7-gism moliyaviy dasturlashga yondoshishni ifodalaydi. Avval gatnashuvchilar
n+1-yil uchun, iqtisodiy siyosatda hech ganday o‘zgarishlar sodir bo‘lmaydi degan
taxmin bilan, asosiy bashoratni ishlab chigadilar. So‘ngra n+1-yil uchun moliyaviy
dastur tuzishga Kkirishadilar. Ushbu dasturning markazida, birinchi navbatda,
moliyaviy dasturlashning makroiqtisodiy tomonlari turadi. Lekin gatnashuvchilar
moliyaviy siyosatni quvvatlash magsadida tizimiy islohotlar dasturining asosiy
elementlarini ham unutmasliklari lozim.

Ibob. KIRISH

1. Masalaning tarixi

Biz tahlil giladigan shartli mamlakatni “SHM” deb belgilab olamiz. Uning
hududi 603,7 ming kvadrat kilometrni, aholisi 51.6 min. kishini tashkil giladi. Uning
% gismi mahalliy millat, golgan gismi esa boshga millatlarni tashkil etadi.

Asosiy tabiiy resursi — gishloq xo‘jaligi yerlari bo‘lib, ular juda unumdor yerlar
hisoblanadi. Undan tashqari, mamlakatda katta miqdorda bitum, antrasit zaxiralari
mavjud. Gaz va neft gazilmalari nisbatan kamroq. Qazilma boyliklardan marganets,
uran va temir rudasining katta miqdorda zaxiralari aniglangan. YAIMda qgishloq
xo‘jaliginig salmog‘i 14 %, sanoatniki — 30 % ni tashkil etadi. Mamlakat eksportining
asosily moddalarini ozig-ovgat mahsulotlari, kimyo sanoati, foydali gazilmalar,
metallurgiya va mashinasozlik tarmoglarining mahsulotlarni tashkil etadi. n-yilda
eksport umumiy hajmi 15,5 mlrd. AQSh dollariga teng bo‘lgan. ShM energiyani,
aynigsa tabiiy gazni katta miqgdorda import giladi. n-yilda energiya importi 20 mlrd.
AQSh dollari migdoridagi umumiy importning 40 %ni tashkil gilgan.

Mamlakatimiz mustagillikka erishgan davrdan boshlab, iqtisodiy ko‘rsatkichlari
keskin pasayishlarga duch keldi. n-2 -yilda inflatsiya darajasi 10000 % ga teng bo‘1di.
Ushbu hol mamlakatda ko‘p yillardan beri qo‘llanib kelingan ma’muriy boshqaruv
tizimining oqibatlari va oxirgi uch yil davomida iqtisodiyotni boshqarishda yo°‘l
qo‘yilgan xatolar natijasida sodir bo‘ldi. Tashqi qarz hajmi ko‘payib bordi va ishlab
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chigarish hajmi ikki marotaba qgisqardi. n-1 -yil oxirida hukumat mamlakatni
kompleks barqgarorlashtirish dasturini amalga oshirish uchun islohotlar qilishga
Kirishdi. Natijada n-yilda ma’lum darajada makroiqtisodiy barqarorlikka erishildi,
ammo ishlab chigarish hajmining pasayishi davom etdi va tizimiy muammolar hamon
yechilmay qoldi. n-yil oxirida hukumat tizimiy islohotlarga asoslangan yangi
islohotlar dasturini amalga oshirishga tayyor edi. Islohotlarning asosiy elementi
sifatida barqaror iqtisodiy o‘sishni ta’minlash uchun davlatning iqtisodiyotga
aralashuvi va boshqarishdagi rolini chegaralash bo‘ldi.

2. lgtisodiyotning n-yil oxirigacha rivoji

Avvaldan iqtisodiy ko‘rsatkichlari bo‘sh bo‘lgan ShMdagi ahvol mustaqgilikka
erishilgandan so‘ng ham yomonlashib boraverdi. n-2 - yilning oktabrida hukumat
nihoyat makroiqtisodiy barqgarorlashtirish va tizimiy islohotlarning kompleks
dasturini amalga oshirishga kirishdi. n-2 - yilning oxirgi oylarida ko‘rilgan choralar
birinchi navbatda narxlar, valuta bozori va savdo tarkibini erkinlashtirishga garatildi.
Ko‘pchlik narxlarni nazorat qilish bekor qilindi. Foiz stavkalari oshdi, bank
tizimining hukumatga beradigan kreditlari miqgdori giperinflatsiya oldini olish
magsadida keskin qisqartirildi. Ikki xil almashuv kursi bekor qilindi va valuta
kursining auksion bozorda erkin suzib yurishiga imkon berildi. Va nihoyat,
ko*pchilik kvotalar ham bekor qilindi.

n-2 - yilning oxirida uzoqni ko‘zlab ko‘rilgan choralarga garamasdan, saglanib
golgan Kkatta disproporsiyalar ShMning dastlabki iqgtisodiy imkoniyatlari juda
chegaralanganligidan dalolat berardi. Shu sababli hukumat n-1 - yilning bahorida
ikkinchi choralar paketini joriy qgildi. Uning asosiy magsadi inflatsiya sur’atlarini
keskin gisqartirish edi. Yangi dasturning diqgat markazida davlat budjeti kamomadini
keskin gisqartirish va pul-kredit ekspansiyasiga yo‘l qo‘ymaslik masalalari turar edi.
Unda shuningdek tizimiy islohotlar, aynigsa savdoni erkinlashtirish va
xususiylashtirish sur’atlarini jadallashtirish masalalari ham asosiy o‘rinni egallagan
edi.

Ko‘rilgan choralar natijasida ShM n-yilda makroiqtisodiy bargarorlashtirish
sohasida mustaqgillikka erishilgan vyillardan buyon birinchi marta bir muncha
muvaffaqgiyatlarga erishdi. Inflatsiya darajasi, agar ilgari giperinflatsiya chegaralarida
bo‘lgan bo‘lsa, n-yilda oyiga 3 foizgacha darajani tashkil gildi. Birog, ishlab
chiqarish hajmi hamon eng bo‘sh qirraligicha saqlanib qoldi. n-2 - yilda YalM real
ko‘rinishda 23 foiz gisqargan bo‘lsa, n-1 -yilda 12 foizga va n-yilda yana 10 foizga
gisqardi. n-yildagi qisqarishga asosan qishloq xo‘jaligi ekinlarini yig‘ishtirib olish
davridagi noqulay ob-havo sharoitlari ham salbiy ta’sir o‘tkazdi. Undan tashqari
rasmiy statistika ma’lumotlarida norasmiy, ya’ni yashirin iqtisodiyotdagi o‘sish
hisobga olinmas edi. Iqtisodiy faoliyatga, shuningdek islohotlarni olib borishdagi
orqaga qaytishlar ham salbiy ta’sir ko‘rsatdi.

n-2 - n-1 yillarda hamon pul-kredit siyosatida sobitgadamlik sezilmadi. Kredit
siyosati goh inflatsiyani jilovlash uchun qattiglashtirildi, goh bank va korxonalarni
likvid mablag‘lari bilan ta’minlash, hamda davlat budjeti kamomadini qoplash uchun
yumshatilib turildi. n-yilda hukumat oldingi yillarga nisbatan gattigroq pul-kredit
siyosatini yuritishga harakat qildi. Ichki kredit ekspansiyasi va keng ma’nodagi pul
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massasining chegaralanishiga n-yilda ikkita sabab ta’sir ko‘rsatdi. Birinchidan, kassa
usulidan hisoblangan davlat budjetining kamomadi YalMning 3 foiz miqdorigacha
qisqartirilgan bo‘lsa, ikkinchidan, g‘aznachilik veksellari bozori, aynigsa n-yilning
iIkkinchi yarmida ancha faollashdi. Bu bozorda xorijiy ishtirokchilarning qatnashuvi
natijasida davlat budjeti kamomadining anchagina qismini g‘aznachilik veksellari
hisobiga moliyalashtirishga muvaffaq bo‘lindi. n-yilda shuningdek yangi milliy
valuta ham muomalaga kiritildi.

Dasturda budjet ko‘rsatkichlariga sezilarli tuzatishlar kiritildi. Kassa usulida
hisoblangan davlat budjetining kamomadi n-4 -yilda 23 %ni va n-3 - yilda 12 %ni
tashkil etgan edi. Biroq n-yildagi kassa wusulida hisoblangan budjetdagi
tuzatishlarning asosiy gismi yuzaki edi, chunki davlat ish haqgi, pensiya, nafaga va
boshqga to‘lovlar bo‘yicha to‘lovlarni o‘z vaqtida bajarmasligi natijasida uning
kreditorlik qarzlari ko‘payib bordi. Bu qarzlarning miqdori YalM ga nisbatan
taxminan 3 %ni tashkil qildi. SHuning uchun o‘tkazish usulida hisoblangan davlat
budjetining kamomadi amalda n-yilda n-1 - yilga nisbatan o‘zgarmadi va taxminan 6
%ga teng bo‘ldi. Tuzatish ishlariga mamlakatda g‘aznachilikning mavjud emasligi
salbiy ta’sir qildi, chunki funksional vazirliklar g‘aznachilik tasdig‘idan o‘tmagan
xaridlarni bajarish huqugiga ega edilar va natijada xarajatlar bo‘yicha katta miqdorda
qarzlar to‘rejaib qoldi.

ShMning TB mustaqillikka erishilgan dastlabki yillarda katta bosimga uchradi
va katta miqdorda muddati o‘tib ketgan tashqi qarzlarga yo‘l qo‘yildi, aynigsa gaz
importi bo‘yicha. n-1 -yilda gaz eksportchilari bilan kelishuvga ko‘ra tashqi garzlar
keyinrog muddatga surilishi natijasida ahvol bir muncha yaxshilana boshladi. n-yilda
tashqgi iqtisodiy ko‘rsatkichlar bo‘yicha real almashuv kursi sezilarli oshishiga
garamasdan dollarda hisoblangan eksport 14 % ga oshdi. SAV kamomadi YalMga
nisbatan 2001-yildagi 5,4 % dan n-1 - yilda 4,4 % ga va n-yilda 2,7 % gacha gisgardi.
SAVNning tashqi iqtisodiy operatsiyalari bo‘yicha yildan-yilga kamomad bo‘lganligi
sababli mamlakatning tashgi garzi oshib bordi, ammo n-yil oxiriga kelib, u
nazoratdan chiqib ketmadi.

n-2 - yil oxiriga kelib mavjud ko‘p almashuv kurslarining bekor qilinganidan
so‘ng rasmiy almashuv kursi valuta auksionida belgilanadigan bo‘ldi. Lekin keyingi
davrlarda hukumatning valuta siyosatida o‘zgarishlar sodir bo‘lib turdi. Vaqti-vaqti
bilan ShMning Markaziy banki bozor bosimiga javoban almashuv kursida
tebranishlarga yo‘l qo‘yib turdi. Boshqa hollarda esa, Markaziy bank nominal kursni
ushlab turish maqgsadida katta miqdorda valuta intervensiyalarini amalga oshirib
turdi. n-yilning sentabriga kelib almashuv kursining norasmiy koridori Kiritildi. n-
yilning oxirlarida g‘aznachilik veksellari bozoriga xorijiy kapitalning oqib kirishi
natijasida Markaziy bank o‘z siyosati zaxiralarini tiklashga qgaratdi. Nisbatan bargaror
almashuv kursi sharoitida milliy valutaning real almashuv kursi ko‘tarilib bordi, lekin
bu holat gisqa muddatli davrda eksportga qarshilik ko‘rsatmadi. Kapital hisobining
ahvoli birmuncha mustahkamlandi va u g‘aznachilik veksellari bozorida xorijiy
kapitalning qatnashuvi bilan bog‘liq bo‘ldi.
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3. Tizimiy islohotlar

n-yilning oxirlariga kelib, hal giluvchi sohalarda muhim qadam qo‘yildi: narxlar
va foyda normasini boshqgarish bekor gilindi; savdo tartibini erkinlashtirishda kuchli
qarorlar qabul qilindi; kichik korxonalarni xususiylashtirish tugallanib, o‘rta va yirik
korxonalarni xususiylashtirish boshlandi; qishloq xo‘jaligi va energetika sektorlarini
gayta qurish ishlari boshlandi.

Ammo tizimiy islohotlardagi muvaffagiyatlar n-2 -yilda boshlangan kompleks
islonhot dasturlaridan kutilgan natijalardan hamon orgada qolmogda edi.
Makroiqtisodiy bargarorlik iqtisodiy o‘sish uchun zarur, ammo Yyetarli bo‘lmaganligi
sababli n-yilning oxirlarida tizimiy islohotlarni yanada kengaytirish va
chuqurlashtirish zarurati tug‘ildi. Faqat shundagina ishlab chigarish hajmini oshirish
va aholi turmush darajasini ko‘tarish mumkinligini hamma tan olar edi.

Eng ustuvor vazifa sifatida xususiy sektorning rivojiga ta’sir ko‘rsatish uchun
bozor iqtisodiyoti talablaridan kelib chigadigan gonun va usullarni joriy gilish,
ma’muriy to‘siqlarni olib tashlash va xususiylashtirish sur’atlarini jadallashtirish
bo‘lib qoldi. Aholining ishonchini tiklash magsadida bank sektorini isloh qilish va
moliyaviy resurslarni xususiy sektor rivoji va investitsiyalarga yo‘naltirish zarur edi.
Qishlog xo‘jaligi va energetikaning muhim hayotiy sektorlarini kompleks gayta
qurish hamon bozor iqtisodiyotiga yo‘naltirilgan tizimni yaratish, to‘lov intizomini
mustahkamlash va davlat resurslaridan foydalanishda talon-tarojlikka garshi kurash
bilan uzviy bog‘likda bo‘ldi. Va nihoyat, kam ta’minlangan aholi qatlamlarini
jjtimoly himoyalash va ijtimoiy himoyaning manzilligini ta’minlashga asoslanib,
tezda mehnat bozorini chuqur isloh gilish kun tartibida turar edi.
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IIbob. REAL SEKTOR TAHLILI VA BASHORATI

ShM da real sektorning rivoji

n-6 - yilda mamlakat mustaqgillikka erishgach, real sektorda ishlab chiqarish
hajmi keskin qisgarib ketdi. n-6 -yildan n-yilgacha ishlab chigarish hajmining
gisqarishi 50 %ni tashkil gildi. n-yilda ob-havoning noqulay kelishi natijasida past
hosil olinishi qishloq xo°jaligi ishlab chiqarishida pasayishning davom etishiga asosiy
sabablardan biri bo‘ldi. Ammo iqtisodiy islohotlar olib borishdagi noanigliklar ham
pasayish tendensiyasining davom etishiga ta’sir o‘tkazdi. Soliqqga tortish tizimidagi
nobarqarorlik, qonunchilik asoslarining bo‘shligi, haddan tashqari iqtisodiyotni
boshqgarilishida davlatning aralashuvi, korrupsiyaning keng targalishi n-yilning
oxiriga qadar iqtisodiy o‘sishning sodir bo‘lmasliga ta’sir gilgan asosiy sabablar
bo‘ldi. n-3 - yilda 10000 % ga etgan inflatsiya nihoyat jilovlandi va uning sur’atlari
n-yilda oyiga o‘rtacha 3 % gacha pasaydi (bir yilda 42,6 %). Qayd gilingan ishsizlik
darajasi nisbatan past bo‘lsada, to‘la bo‘lmagan bandlik keng targaldi. n-yilda tizimiy
islohotlar sur’ati biroz jadallashdi, lekin bu sohada hali ko‘p ishlar gilinishi lozim edi.

1. Ishlab chiqarish hajmidagi o ‘zgarishlar

n-2 - yilda real YalM 23 % ga, n-1 -yilda — 12 % ga va n-yilda 10 % ga qisqardi
(2.1-jadval). Qisman n-yildagi pasayishni hosilni yig‘ib-terish davridagi noqulay ob-
havo sharoitlari bilan izohlash mumkin. Shu yili qishloq xo‘jaligi mahsulotlarini
ishlab chigarish 10 % ga, sanoat mahsulotlari esa 5 % ga pasaydi. Qurilish
sektoridagi xizmatlar rasmiy statistika ma’lumotlariga ko‘ra 44 % ga pasaydi. Bu
holat qurilish sohasida anchagina ’qora bozor” hissasi oshib ketganligini taxmin
gilishga imkon beradi. Solig tizimi va islohotlardagi mavhumlik ham mamlakatdagi
ish faoliyatiga salbiy ta’sir qilib, investitsiyalar borasida qgarorlar gabul gilishni
kechiktirishga olib keldi.

1.1. Ishlab chigarish

n-5 - n - yillarda sanoat tarmog‘ining hissasiga YalMning 30-35 % to‘g‘ri
kelgan. Hisob-kitoblarga ko‘ra, n-2 -yilda sanoat mahsulotini ishlab chiqgarish 27 %
ga, n-1 -yilda — 12 % ga va n-yilda 5 % ga qisqardi. Sanoat tarmog‘idagi bunday
pasayishga bir qancha omillar ta’sir o‘tkazdi. Birinchidan, budjet cheklovlarining
yanada qattiglashuvi. Bunga, aynigsa gaz bilan ta’minlashda narxlarning dunyo
narxlarigacha oshirilishi natijasida gaz taqsimoti masalasi davlat monopoliyasidan
chiqarilishi va tashqi to‘lovlar bo‘yicha davlat kafolatlarining bekor qilinishi yaqqol
misol bo‘la oladi. Ikkinchidan, inflatsiya darajasining pasayib borishi bilan banklar
o°z kredit portfellarining sifatini oshirishga kirishdilar va korxonalarga kredit ajratish
masalasida qattiq talablar qo‘ya boshladilar. Uchinchidan, xususiylashtirishning
jadallashuviga qaramasdan korxonalarda mehnat unumdorligini oshirish uchun
korxonalarni tubdan qayta qurish talab qilinar edi.

n-5 - n -yillar mobaynida qishloq xo‘jaligining YalMdagi salmog‘i 10-15 % ni
tashkil gilgan. Umumiy qishloq xo‘jaligi mahsulotining hajmi real ko‘rininshda n-2 -
yilda 17 % ga , n-1 -yilda 4 % ga va n-yilda yana 10 % ga qgisgardi. 2003-yildagi
hosilning past darajada bo‘lishi noqulay ob-havo sharoitlariga bog‘liq bo‘ldi, natijada
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don va boshqa qishloq xo‘jaligi mahsulotlarini yetishtirish keskin gisqarib ketdi.
Undan tashqgari gishloq xo‘jaligi uchun zarur bo‘lgan mineral o‘g‘itlar singari ishlab
chigarish resurslarining yetishmasligi sababli qishloq xo‘jaligida mehnat unumdorligi
darajasi yildan-yilga pasayib bordi. Chorvachilik mahsulotlari dehgonchilik
mahsulotlaridek keskin pasaymagan bo‘lsada, don ishlab chiqarishning gisqarishi va
gora mol hamda teri eksportiga solig kiritilishi munosabati bilan pasaydi. Qishlog
xo‘jaligi sektorida hamon eski tizimdan saqlanib qolgan jamoa xo‘jaliklarining
salmog‘i 80 % ni tashkil etdi.

1.2. Xarajatlar

Odatda bozor iqtisodiyotiga moslashish davrida MHTning statistika
ma’lumotlari ancha ishonchsiz bo‘ladi. Ushbu muammo ShM sharoitlarida yanada
chuqurlashib ketgan. Bir gator yillar davomida inflatsiya darajasining haddan tashqari
yuqori bo‘lishi real va nominal ko‘rsatkichlarni, ayniqsa YAIMning xarajatlar
bo‘yicha tarkibini belgilashda bir gqator qiyinchiliklar tug‘diradi. Miqdoriy
ko‘rsatkichlar borasida ba’zi shubhalar mavjudligiga qaramasdan, n-1 -yildagi 7 %
real o‘sishni hisobga olmaganda, n-5 - n -yillarda iste’mol keskin qisqardi (2.2-
jadval). Asosiy kapitalga qo‘yilmalar esa undanda ko‘proq qisqardi. Buning asosiy
sabablari, yuqorida ko‘rilganidek, ish faoliyatidagi noqulay sharoitlar va norasmiy
to‘siglarning mavjudligidir. Oldingi yillardan farqli o‘laroq, n-1 — n- yillarda moddiy
aylanma mablag‘larni jamg‘arish sezilarli darajada sekinlashdi. n-4 — n-2 -yillarda
katta hayjmdagi jamg‘arish, ilgari jamg‘arilgan moddiy aylanma mablag‘larni hisobga
olishdagi noanigliklar tufayli gayd etilishi mumkin. Shunga garamay, n-yilga kelib,
katta hajmda jamg‘arilgan moddiy aylanma mablag‘lar taqdiri noaniq bo‘lib turibdi:
vaqgti kelib ular sotiladimi yoki hisobdan chigariladimi — masala ochig qolmoqda.

2. Narxlar darajasidagi o ‘zgarishlar

n-yil oxirlarida ShM giperinflatsiya chegarasida turar va inflatsiya darajasi
10000 % ga teng bo‘lgan edi. n-2 -yilning katta gismi va n-1 -yilning boshlarida
inflatsiya darajasi nisbatan yuqori va nobargaror bo‘ldi (2.3-jadval). Ushbu davrdagi
nobarqarorlik dastlabki paytlarda pul-kredit siyosatidagi izchilsizlik va vaqti-vaqti
bilan ma’muriy boshqariladigan narxlarni keskin oshirish, hamda ulardan keyingi
bosgichlarda n-2 -yilning oxirlarida boshlangan iqtisodiy islohotlar tadbirlariga
kiritilgan narxlar va almashuv kursini erkinlashtirish bilan bog‘langan edi.
Islohotlarda belgilangan chora-tadbirlarni amalga oshirish natijasida inflatsiya
sur’atlari keskin qisqardi. n-1 -yilning katta gismini o‘rtacha oylik inflatsiya darajasi
5 % ni tashkil etdi. Biroq n-1 -yilning oxirlari va n-yilning boshlarida pul-kredit
siyosatining yumshatilishi va boshqariladigan narxlarning oshirilishi natijasida
inflatsiya yana ko‘tarildi.

Inflatsiya sur’atlari n-yilning mart oyidan boshlab keskin pasaya boshladi.
Bunga qattiq pul-kredit siyosatining olib borilishi va nisbatan bargaror almashuv
kursi ta’sir ko‘rsatdi. Avvalgi yillardan farqli o‘laroq, inflatsiya sur’atlari,
boshqariladigan narx o‘zgarishlarini hisobga olmaganda, n-yilning oxirlarigacha past
darajada saqlandi va o‘rtacha oyilik inflatsiya sur’atlari 3 % gacha pasaydi. Yillik
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inflatsiya darajasi n-yilda (oldingi yilning dekabridan ushbu yilning dekabrigacha) 40
% dan sal past bo‘ldi.

n-yilning oxiriga kelib barcha boshqariladigan narxlar va foyda normalari bekor
qilindi. Monopoliyadan chiqarish qo‘mitasi monopol firmalarning narxlarni
erkinlashtirishdan foydalanib qolishlari masalasini nazorat ostiga olishga harakat
qilgan bo‘lsada, mamlakat iqtisodiyotini monopoliyadan chiqgarish yutuglari past
darajada bo‘ldi. Savdoni erkinlashtirish narxlar bo‘yicha raqobatni kiritishiga turtki

berdi.

3. Mehnat bozoridagi o ‘zgarishlar.

n-2 — n -yillarda mehnat bozoridagi tendensiyalar asosan barqaror bo‘lib, band
aholining soni unchalik gisqarmadi (2.4-jadval). Davlat sektorida band bo‘lgan ishchi
kuchining salmog‘i 69,2 % dan 64,2 % gacha qisqardi, jamoa sektorda esa
(aksionerlik kompaniyalariga aylantirilgan, lekin hozircha xususiylashtirilmagan
korxonalarni ham qo‘shganda) biroz oshdi.

n-yil davomida rasmiy ishsiz sifatida gayd gilinganlar soni ishchi kuchining 1 %
dan ham past bo‘ldi. Umuman olganda, kadrlarni qisqartirish ishlari olib borilmadi,
chunki korxonalar hamon ko‘pchilik ijtimoiy xizmatlarni, masalan, maktablarda
o‘qitish, uy-joy, meditsina xizmati kabi xizmatlarni o‘z zimmalariga olgan edilar.
Shuning uchun oylar mobaynida ishchilar ish haqi olmasalarda, nominal jihatdan
band bo‘lib turishni afzal ko‘rar edilar. Undan tashqari, mehnat qonunchiligiga ko‘ra
ishchilarni ishdan bo‘shatish oson ish bo‘lmasdan, ancha xarajatlar bilan bog‘liq edi.
To‘liq bo‘lmagan bandlik hamon keng tarqalgan bo‘lib, ko‘pchilik xodimlar majburiy
ta’tilda yoki to‘liq bo‘lmagan ish kunida mehnat qilar edilar. Masalan, tanlama
kuzatish natijalariga ko‘ra n-1 -yilning birinchi yarmida ishchi kuchining 14 %
majburiy ta’tilda va yana 6 % to‘liq bo‘lmagan ish kunida band bo‘lgan.

Ishlab chigarish hajmining keskin qisgarishi davrida bandlik darajasining
nisbatan bargarorligi n-yil mobaynida mehnat unumdorligining keskin pasayib ketgan
degan xulosa chiqarishga asos beradi. Albatta, mehnat unumdorligining pasayishi,
agar ishlab chiqarish hajmi ko‘rsatkichi norasmiy sektorni ham qamrab olganida va
bandlik ko‘rsatkichiga tegishli tuzatishlar kiritilganda, unchalik sezilarli bo‘Imas edi.

Real ish hagi (INI bilan deflatsiya gilingan) n-2 -yilda 17 % ga pasaydi, n-1 -
yilda 21 % ga oshdi va n-yilda 3 % ga pasaydi (2.5-jadval). Birog bu yerda gap
hisobga o‘tkazilgan ish haqi to‘g‘risida borayapti. Lekin ish hagi ko‘pincha o‘z
vaqtida to‘lanmas edi. Hisob-kitoblarga ko‘ra, n-yilning oxirlariga kelib ish haqi
bo‘yicha qarzdorlik yil davomida to‘langan ish hagining 17 % ni tashkil gilgan. Ish
hagi bo‘yicha qarzdorlik summasining % qismi budjet muassasalari hissasiga to‘g‘ri
kelgan.

Mashglar va muhokama uchun masalalar.

Yalpi ichki mahsulot (YalM) va milliy daromad (MD).

2.1 va 2.2-jadvallarda ShMning YalM va EYaMD to‘g‘risida ma’lumotlar
keltirilgan.

1. Real YalMning pasayish miqyoslari 2.1-jadvalning eng quyi moddalarida
keltirilgan. n-2 — n -yillar mobaynidagi o‘sib boruvchi usulda YAIMning qanchaga
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qisqarganligini aniqlang. Qisqarishga qanday omillar ta’sir ko‘rsatgan? O°‘z
kuzatishlaringizni isbotlash uchun ShM real sektori bo‘yicha ma’lumotlarni keltiring.

2. YalMning gayd gilingan bunday pasayishiga ishonish mumkinmi? Statistik
ma’lumotlardagi qusurlarga qanday omillar ta’sir o‘tkazgan bo‘lishi mumkin?

3. 2.1-jadvaldagi so‘roq belgisi qo‘yilgan joylardagi ma’lumotlarni aniglab, n-2
— n -yillardagi nominal YalM tarkibiga izoh bering. Qishloq xo‘jaligi va sanoat
tarmoqlaridagi ishlab chiqarish hajmlari to‘g‘risidagi ma’lumotlar ganchalik
ishonchli?

4. 2.1- jadvalning qo‘shimcha ma’lumotlarida n-yilda real YalM 10 % ga
kamayganligi, narxlar esa YalM deflatoriga ko‘ra 64,1 % ga oshganligi ko‘rsatilgan.
Ushbu ma’lumotlardan foydalanib n-yildagi nominal YalM hajmi va uning n-1 -yilga
nisbatan ganchaga o‘zgarganligini aniqlang. n-2 -yil narxlarida n-yildagi real YalM
hajmi ganchaga teng bo‘ladi?

5. MHTdagi ayniyatlardan foydalanib 2.2-jadvaldagi so‘roq belgisi qo‘yilgan
joylardagi ko‘rsatkichlarni hisoblang. n-2 — n -yillar mobaynida yalpi iste’mol
tarkibida sodir bo‘lgan o‘zgarishlarga izoh bering.

6. n-yil uchun YalMga nisbatan foizlarda jamg‘arma ko‘rsatkichini hisoblang.
Iqtisodiy faoliyatning qaysi sektorlari (davlat boshqaruv idoralari, uy xo‘jaliklari,
nomoliyaviy korporatsiyalar), ko‘rinishicha, jamg‘arma hisoblarida musbat qoldigga
ega? Ularning qaysi birlari olgan mablag‘lariga nisbatan ko‘proq xarajat qiladilar
(ya’ni xarajatlari daromadlaridan oshib ketadi)?

Narxlar.

2.3-jadvalda iste’mol narxlari to‘g‘risda ma’lumotlar keltirilgan.

7. 2.3-jadvaldagi so‘roq belgisi qo‘yilgan joylardagi ma’lumotlarni aniqlang. n-
yilning ikkinchi yarmi oxiridagi inflatsiya darajasini hisoblab, uni birinchi yarim
yillikdagi inflatsiya darajasi bilan tagqoslang. n-yil davomida gaysi omillar inflatsiya
darajasining pasayishiga sabab bo‘lgan?

8. Davr oxiridagi inflatsiya darajasini uning o‘rtacha davrdagi darajasiga
nisbatan miqyoslariga izoh bering: gachon inflatsiya sur’atlari oshgan va gachon
pasaygan?

9. INI shaklida hisoblangan inflatsiya darajasini 2.1-jadvaldagi YalM deflatori
shaklida hisoblangan inflatsiya darajasi bilan taggoslang. Nima uchun ular orasida
tafovutlar mavjud? ShM uchun INI inflatsiya darajasini hisoblash uchun ganchalik
mos kelishiga baho bering.

Bandlik, ishsizlik va ish haqi

2.4-jadvalda sektorlar bo‘yicha bandlikning o°zgarishi va ishsizlik miqyoslari
to‘g‘risida, 2.5-jadvalda esa ish hagining o‘zgarishi to‘g‘risida ma’lumotlar
keltirilgan.

10. n-2 — n -yillar oralig‘ida o‘sib boruvchi usulda bandlik darajasi qanday
o‘zgargan? Bandlik darajasining pasayishi real ko‘rinishdagi YalM hajmini
kamayishiga ganchalik mos keladi? Mehnat unumdorligi to‘g‘risida qanday xulosalar
chigarish mumkin?
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11. Bandlik tarkibini 2.1-jadvaldagi YalM tarkibi bilan solishtiring. Ular
ganchalik o‘zaro bog‘langan? Salmogqlardagi farqlanishlar sababi nimada?
Salmogqlarning o‘zgarishini-chi?

12. n-yil oxiriga kelib, 351.000 kishi ishsiz sifatida gayd gilingan. ShMda bu
to‘lig bo‘lmagan bandlikni ifodalaydimi? To‘liq bo‘lmagan ish kunida band
bo‘lganlar va majburiy ta’tilga chiqarilganlarni ishsiz deb hisoblash mumkin-mi?

13. n-yil davomida nominal o‘rtacha ish hagi ganday o‘zgargan? n-yilda real
ish hagi ganchaga kamaygan (n-yil dekabridagi ish haqi n-1 -yilning dekabriga
nisbatan)? ShMda real ish hagining pasayishiga ta’sir qilgan asosiy omillarni
ko‘rsating.

14. O‘rtacha ish haqlaridagi o‘zgarishlar aholining real daromadlari to‘g‘risida
xulosalar chiqarishga imkon beradimi? Buning uchun qo‘shimcha yana qanday
ma’lumotlardan foydalanish talab qilinadi?

15. Ish hagining pasayishi va narxlar oshishini ushlab turish uchun soliglarga
asoslangan daromadlarni boshqgarish siyosati olib borilgan. Sizning fikringizcha,
ganchalik ushbu siyosat ish hagining oshishini chegaralash uchun samarali: davlat
xizmatchilar uchun, davlat korxonalari uchun va xususiy sektor uchun?

2.1-jadval
n-2 —n - yillardagi SHMning YalM tarkibi
n-2-yil [ n-1-yil | n-yil
(mIn. ShM milliy valutasida)
Yalpi ichki mahsulot (YalM) 12.038 54.516 ?
shu jumladan:
Sanoat va gazib olish sanoati 4.215 16.873 23.675
Quirilish 895 3.753 4.459
Qishloq xo‘jaligi, baliq va o‘rmon sanoati 1.754 7.507 9.465
Savdo va umumiy ovqatlanish 619 2.888 5.578
Transport va aloga 694 5.301 10.181
Boshga xizmatlar 3.306 13.664 21.582
(YalMga nisbatan foizlarda)
Yalpi ichki mahsulot (YalM) 100,0 100,0 100,0
shu jumladan:
Sanoat va gazib olish sanoati 34,0 31,0 ?
Quirilish 7,4 6,9 5,5
Qishloq xo°jaligi, baliq va o‘rmon sanoati 14,6 13,8 ?
Savdo va umumiy ovqatlanish 51 5,3 6,9
Transport va aloga 5,8 9,7 12,6
Boshqa xizmatlar 27,5 25,1 26,8

Qo ‘shimcha ma’lumotlar

(Foizlardagi o‘zgarishlar)

Nominal YalM 667,4 352.9 ?
Real YalM -22,9 -12,2 -10,0
YalM deflatori 895,3 415.8 ?
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n-2 —n - yillardagi ShMning YalMdan foydalanishi

2.2-jadval

n-2-yil | n-1-yil [ n-yil
(MIn. ShM milliy valutasida)
Yalpi egalikdagi milliy daromad | 12.006 54.063 80.397
(YaEMD=YalM+Y{+TRf)
Yalpi ichki mahsulot (YalM=yalpi 12.038 54.516 ?
iste’mol+eksport-import)
Sof omil daromadlar (Yf) -132 =147 -1045
Sof transfertlar (TRf) 100 294 931
Yalpi iste’mol 12.704 56.290 ?
(Yal=Iste’mol+Investitsiyalar)
Iste’mol (S) 8.166 41.651 ?
Shaxsiy iste’mol (Cp) 5.835 30.065 ?
Davlat iste’moli (Cg) 2.331 11.595 17.472
Investitsiyalar (I) 4.538 16.640 18.531
Asosiy kapitalga qo‘yilmalar 2.858 12.759 16.832
Moddiy aylanma mablag‘larni jamg‘arish va | 1.1680 1.881 1.699
boshgalar
Tovar va xizmatlar sof eksporti -666 -1.774 -2.053
(eksport minus import) (NX)
YalMga nisbatan foizlarda
YalM tarkibi 100,0 100,0 100,0
Iste’mol (S) 67,8 76,4 ?
Shaxsiy iste’mol (Cp) 48,5 55,1 ?
Davlat iste’moli (Cg) 194 213 217
Investitsiyalar (1) 37,7 26,9 23,0
Asosiy kapitalga qo‘yilmalar 23,7 23,4 20,9
Moddiy aylanma mablag‘larni jamg‘arish va 14,0 3,4 2,1
boshqalar
Tovar va xizmatlar sof eksporti -55 -3,3 -2,6
(eksport minus import) (NX)
Yalpi jamg‘arish (SSEEYAMD-S) 31,9 22,8 ?

Real YalMning o‘zgarishi

(Foizlardagi o‘zgarishlar)

YalM -22,9 -12,2 -10,0
Iste’mol (S) -13,2 7,0 -14,7
Asosiy kapitalga qo‘yilmalar -19,9 -6,4 -26,8
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ShMda n-3 — n - yillardagi INI

2.3-jadval

Iste’mol narxlari indeksi (INI)
Chorak Yil/ oy Indeks (dek. n-3 yil = 100) Foizlarda o‘zgarishlar
Yil/chorak Yil/chorak
Oylik | o‘rtacha davr Oylik | o‘rtacha davr
oxiriga oxiriga
n-3 -yil 20,0 4,2 10155,0 47349
n-2 -yil 100,0 41,8 401,1 891,2
Yanvar 23,8 19,2
Fevral 26,6 12,6
1ch. Mart 28,3 28,3 26,3 5,7 41,9 109,7
Aprel 30,0 6,0
May 31,6 5,2
2ch. lyun 32,8 32,8 31,5 3,9 15,9 19,6
Iyul 33,5 2,1
Avgust 34,6 2,6
3ch. Sentabr 36,9 36,9 34,9 7,3 12,4 11,0
Oktabr 45,2 22,6
Noyabr 77,9 72,3
4ch. Dekabr 100,0 | 100,0 74,4 28,4 171,2 113,0
n-1 -yil 281,7 199,1 181,7 376,7
Yanvar 121,2 21,2
Fevral 143,1 18,1
1ch. Mart 1595 | 159,5 1413 11,4 59,5 90,0
Aprel 168,7 5,8
May 176,5 4,6
2ch. lyun 1849 | 1849 176,7 4,8 16,0 25,1
Iyul 194,6 5,2
Avgust 203,5 4,6
3ch. Sentabr 2324 | 2324 210,1 14,2 25,7 18,9
Oktabr 253,5 9,1
Noyabr 269,3 6,2
4ch. Dekabr 281,7 ? 268,2 4,6 21,2 27,6
n-yil 393,5 358,8 39,7 ?
Yanvar 308,1 9,4
Fevral 330,9 7,4
1ch. Mart 340,9 | 3409 326,6 3,0 ? 21,8
Aprel 349,0 2,4
May 351,5 0,7
2ch. lyun 351,8 | 3518 350,8 0,1 3,2 7,4
Iyul 352,2 0,1
Avgust 372,3 5,7
3ch. Sentabr 379,7 ? 368,0 2,0 7,9 ?
Oktabr 385,4 1,5
Noyabr 390,0 1,2
4ch. Dekabr 3935 | 3935 389,7 0,9 3,6 59
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ShMda n-3 - n - yillardagi bandlik va ishsizlik

2.4-jadval

n-3-yil  [n2-yil [nl-yil [n-yil
(Ming kishi)

Umumiy band aholi soni’ 23.427 22.179 21.962 20.868
Sanoat 7.017 6.249 5.761 5.335
Qishloq xo‘jaligi® 4.874 4.750 5.258 5.006
Quirilish 1.771 1.640 1.485 1.366
Transport va aloga 1.604 1.491 1.449 1.398
Savdo va moddiy xizmatlar® 1.711 1.629 1.614 1.552
Sog‘ligni saqglash va ijtimoiy 1.532 1.508 1516 1.481

xizmatlar
Maorif va madaniyat 2.300 2.277 2.247 2.141
Boshgalar 2.618 2.635 2.632 2.589
(Umumiy bandlarga nisbatan foizlarda)
Umumiy band aholi soni? 100,0 100,0 100,0 100,0
Sanoat 30,0 28,2 26,2 25,6
Qishloq xo‘jaligi” 20,8 21,4 23,9 24,0
Quirilish 7,6 7,4 6,8 6,5
Transport va aloga 6,8 6,7 6,6 6,7
Savdo va moddiy xizmatlar’ 7,3 7,3 7,3 7,4
Sog‘ligni saqlash va ijtimoiy 6,5 6,8 6,9 7,1
xizmatlar
Maorif va madaniyat 9,8 10,3 10,2 10,3
Boshqalar 11,2 11,9 12,0 12,4
Ishsizlik

gayd gilinganlar soni 84 82 127 351

(yil oxiriga, ming kishi)

ulardan nafaga oladiganlari 50 48 74 215

Ishsizlik darajasi® , % 0,3 0,3 0,5 1,3

Izoh:
Y O‘rtacha yillik, yollanmagan xodimlar hisobga olinmagan.
2 Xususiy fermalarda band bo‘lganlar ham qo‘shilgan.
% Umumiy ovqatlanish, texnika xarid qilish, sotish va saqlash ham qo‘shilgan.
“Yil oxirida mehnatga layogatli aholi tarkibida qayd qilingan ishsizlar salmog‘i.

140



2.5-jadval

n-3 —n - yillarda ShMdagi nominal va real ish haqi

Nominal ish hagi*

O‘rtacha real ish hagi®

Oyiga Indeks, dek n-2 | Indeks, dek n-2 Foizlarda o‘zgarish
m/v -y=100 -y=100 (12 oylik)
n-3 -yil O‘rtacha 1,6 4,7 117,5 -40,7
n-2-yil O‘rtacha 13,8 41,5 97,9 -16,7
Yanvar 7,6 23,0 96,9 -19,2
Fevral 7,6 22,9 85,7 -11,6
1ch. Mart 8,5 25,5 90,2 5,3
Aprel 8,8 26,7 88,9 -1,5
May 9,4 28,5 90,1 1,4
2ch. lyun 10,4 31,5 96,0 ?
Iyul 11,1 ? 99,9 4,0
Avgust 11,4 34,5 100,5 0,6
3ch. Sentabr 12,2 36,9 100,1 -0,4
Oktabr 18,9 57,1 126,3 26,2
Noyabr 25,9 78,1 100,2 -20,6
4ch. Dekabr 33,1 100,0 100,0 -0,2
n-1 -vyil O‘rtacha 80,4 2428 118,8 21,3
Yanvar 35,4 107,0 88,3 -11,7
Fevral 46,0 138,8 97,0 9,9
1ch. Mart 55,5 167,6 105,1 8,4
Aprel 59,8 180,5 107,0 1,8
May 67,6 204,2 115,7 8,2
2ch. lyun 79,2 239,2 129,3 11,8
Iyul 83,4 251,9 129,5 0,1
Avgust 89,9 271,4 133,4 3,0
3ch. Sentabr 97,9 295,6 127,2 -4,6
Oktabr 104,5 315,5 124,4 -2,2
Noyabr 111,2 335,7 1247 0,2
4ch. Dekabr 134,4 405,7 1440 15,6
n-yil O‘rtacha 137,8 416,1 115,8 ?
Yanvar 114,5 345,8 1122 -22,1
Fevral 120,9 365,1 110,3 -1,7
1ch. Mart 129,3 390,5 114,6 3,8
Aprel 129,6 391,3 112,1 -2,1
May 132,1 398,8 113,5 1,2
2ch. lyun 137,7 415,9 118,2 4,2
Iyul 143,7 433,9 123,2 4,2
Avgust 143,1 4319 116,0 -5,8
3ch. Sentabr 146,1 441,1 116,2 0,1
Oktabr 148,2 4475 116,1 0,0
Noyabr 1448 437,1 112,1 -3,5
4ch. Dekabr 163,7 4942 ? ?

Izoh:

Y Davlat sektoridagi o‘rtacha ish hagi.

2 INI bo‘yicha deflatsiyalangan.
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[1bob. SOLIQ-BUDJET SEKTORI TAHLILI

Solig-budjet sektoridagi o ‘zgarishlar

Kassa usulida hisoblangan budjet kamomadi n-4 -yildagi YalMga nisbatan 23,3
% dan n-1 -yilda 4,9 % gacha o°‘zgardi. Ushbu natijaga erishishga asosan magsadli
kreditlar berish amaliyotini bekor qilish va ishlab chigaruvchilarga beriladigan
subsidiyalarning keskin qisqartirilishi ta’sir ko‘rsatdi. n-yilda daromadlarning
YalMning '2 foiz punktiga kamayishiga qaramasdan, kassa usulida hisoblangan
budjet kamomadi YAIMning 3,2 % ni tashkil gildi. n-yildagi budjet kamomadining
qisqarishiga asosan ijtimoiy himoya, maorif va sog‘ligni saqlash tizimlariga
ajratiladigan mablag‘larning qisqarishini ta’sir ko‘rsatdi. Biroq ijtimoiy maqsadlar
uchun xarajatlarning kamaytirilishi qisman to‘lovlar bo‘yicha katta miqdorda
qarzdorlikning oshib ketishi sababli ham sodir bo‘lganligi uchun asosiy kamomad n-1
-yilga nisbatan unchalik o‘zgarmadi. Qarzdorlikning sabablaridan biri budjetning
daromad gismini bashoratlashda juda ham qulay variant tanlanganligi bo‘ldi. Natijada
hagiqatda yig‘ilgan daromadlarga nisbatan xarajatlar oshib ketdi.

Qarzdorlik muammosi institutsional kamchiliklar sababli yanada chuqurlashib
ketdi. Tarmoq vazirliklari daromadlar yetishmayotgan sharoitda o‘z xarajatlarini
qisqartirmadilar. Natijada ko‘pincha xarajatlar yetarli mablag‘lar bo‘lmasa ham
amalga oshiraverildi. Xarajatlar ustidan nazorat muammosi g‘aznachilikning mavjud
emasligi sababli yanada keskinlashdi. Natijada tarmoq vazirliklari g‘aznachilik
tasdiglamagan tovar va xizmatlarni xarid qilishlari mumkin edi.

Aholini 1jtimoiy himoyalash tizimi juda ko‘p o‘zaro bog‘lanmagan nafaqalardan
iborat bo‘lib, eski markazlashtirilgan rejalashtirish tizimidan meros qolgan edi.
Bunday sharoitda hukumat va korxonalar 1jtimoiy nafagalarning ko‘p turlarini tagdim
gilganlari uchun, ba’zi boshqa nafaqalar, masalan, ishsizlik bo‘yicha nafaqa joriy
gilinmagan edi. n-yilning oxirlariga kelib bozor iqtisodiyoti sharoitlariga bir muncha
moslashish sodir bo‘lgan bo‘lsada, ko‘pchilik aholiga yetarli darajada yordam
berilmadi, ijtimoiy himoyalash tizimining xarajatlari YalMning 20 %ni tashkil
qilishiga qaramasdan kambag‘allik darajasi oshib bordi. Nafagalarni hagigatda unga
muhtoj bo‘lganlarga manzilli yo‘naltirish borasida hali katta ishlar qilinishi talab
gilinar edi.

1. Budjet kamomadi

Mamlakat igtisodiyotini bargarorlashtirish borasida hukumatning asosiy e’tibori
budjet kamomadini ushlab turishga qaratilishi lozim edi. Uni n-4 -yildagi YalMga
nisbatan 23 % dan 2001 yilda 8,8 % ga, n-1 -yilda 4,4 % ga va n-yilda 3,2 % gacha
gisqartirish (kassa asosida, 3.1-jadval) asosan xarajatlarni jilovlash hisobiga amalga
oshirildi, chunki daromadlar bu davrda keskin pasayib ketgan edi (bunday holat
bozor iqtisodiyotiga o‘tayotgan ko‘pchilik mamlakatlarda kuzatilgan). Biroq,
yuqorida ko‘rilganidek, n-yildagi kassa asosida hisoblangan kamomad ish hadqi,
pensiya va ijtimoiy nafaqalar bo‘yicha haddan tashqari garzlarning to‘rejaib
golganligi sababli asosiy kamomad sun’iy tarzda pasaytirilgan edi. Ushbu qarzlar
YalMning 2,9 % ni tashkil gilgan edi. n-1 -yildagi garzlar esa YalMning 1,2 % ni
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tashkil gilgan. Shunday qilib, n-yildagi asosiy kamomad n-1 -yildagi kamomadga
nisbatan o‘zgarmadi va YalMning 6,1 % ni (3,2+2,9) tashkil qildi.

Budjet xarajatlarining qisqarishi n-4 — n -yillar davomida sezilarli darajada
bo‘ldi va bozor igtisodiyotini qo‘llab-quvvatlash magsadida solig-budjet tizimini
isloh qilish bilan birgalikda olib borildi. Davlatning xo‘jalik yuritishidagi roli va
vazifalari qisqgarib bordi. Islohotlar keng miqyosda olib borilib, u daromadlar,
xarajatlar, soliqqga tortish va xarajatlarni boshqarish tizimlarini gamrab oldi.

1.1. Daromadlar

Daromadlar YalMga nisbatan n-2 — n -yillarda 5 % ga kamaygan bo‘lsada,
bozor iqtisodiyotiga o‘tayotgan boshqa davlatlarga nisbatan yuqoriroq darajada bo‘ldi
va 37,2 % ni tashkil etdi. Eng katta qisqarish foyda solig‘i bo‘yicha sodir bo‘ldi.
Bunga sabab real ish faolligining pasayishi va korxonalarni soligqa tortish tartibidagi
o‘zgarishlar bo‘ldi. Biroq korxonalarning foyda solig‘i va QQS ning qisqarishi
gisman ish haqgi fondiga soliglar, jismoniy shaxslar daromadlariga soliglar va boshqa
turdagi soliq yig‘imlarining ko‘payishi bilan qorejadi. YalMga nisbatan yugoridagi
soliglar unchalik oshmagan bo‘lsada, ko‘payish nominal ish hagining o‘sishiga
nisbatan ancha kam bo‘ldi. Oradagi farq ish hagi bo‘yicha katta miqdordagi
garzdorlikning mavjudligi bilan tushuntirilishi mumkin. Hisob-kitoblarga ko‘ra n-
yilda ish hagi bo‘yicha qarzdorlik YalMning 5 % miqdoriga teng bo‘lgan. Undan
tashqari, qishloq xo‘jaligiga ajratilgan ssudalar va maqsadli kreditlarning qaytimi
kutilganiga nisbatan ancha past bo‘ldi. Boshqga soliq turlari bo‘yicha keskin oshish n-
1 -yildan boshlab amaliyotga neft va gaz uchun litsenziya va qo‘shimcha
yig‘imlarning kiritilishi munosabati bilan sodir bo‘ldi. Ushbu yangilik sanoat gazi
ichki narxlarini dunyo narxlari darajasiga ko‘tarish maqgsadida kiritildi.

1.2. Xarajatlar

n-2 — n -yillar mobaynida xarajatlar YalMning 11 % ga qisqartirildi.
Mablag‘larning eng katta iqtisodi ishlab chigaruvchilarga subsidiyalarning
kamaytirilishi va maqgsadli kreditlarni bekor gilishi hisobiga erishildi. Undan tashqari
iste’molchilarga subsidiyalar gisqartirildi, lekin olingan jamg‘arma qisman eng kam
ta’minlangan aholi gatlamlarini ijtimoiy himoyalash dasturlariga ishlatildi. Yuqorida
ko‘rsatilganidek, n-yildagi xarajatlar qisqarishining katta qismi ish haqi, pensiya va
jtimoiy nafaqalar bo‘yicha garzdorlikning oshib ketishi hissasiga to‘g‘ri keldi. n-
yilning 4-choragidan boshlab ba’zi ijtimoiy dasturlar aholining moddiy ahvolini
tekshirish natijalariga qarab belgilanadigan bo‘ldi. Lekin bu yangilik ancha kechikib
joriy qgilinganligi sababli n-yildagi yillik xarajatlar summasiga sezilarli ta’sir ko‘rsata
olmadi.

2. Institutsional muammolar

Institutsional muammolar, kamchiliklar daromadlar va xarajatlar tizimini bozor
iqtisodiyoti tamoyillariga mos keladigan tarzda shakllantirishga to‘sqinlik qilib,
xarajatlar bo‘yicha qarzdorlikning ko‘payib ketishining asosiy omili bo‘ldi.
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2.1. Xarajatlar ustidan nazorat

G‘aznachilik tizimini yaratish borasida ishlar borar ekan, Moliya vazirligi eski
kassa tizimi boshqgaruvi asosida faoliyat olib borishga majbur edi. Xarajatlar ustidan
nazorat umuman olganda har yili daromadlar va ularni tagsimlashdagi mas’uliyat
to‘g‘risidagi qonunchilik tizimiga o‘zgartirishlar kiritilishi natijasida murakkablashib
ketgan edi. Shular bilan bir qatorda xarajatlar ustidan markazlashtirilgan nazoratga
shuningdek soliglarni yig‘ish va vazirliklarga berilgan huquqglarning huqugiy va
amaliy girralari ham halaqgit berar edi. VVa nihoyat, siyosatni amaliyotga tatbiq etishni
hukumatning 80 ta vazirlik va 30 ta budjet tashkilotlaridan iborat juda katta va
murakkab tashkiliy tarkibi ham giyinlashtirar edi.

2.2. Budjet federalizmi

Budjet to‘g‘risidagi umumiy qonunda mahalliy hukumat idoralariga
ajratiladigan daromadlarning fagat minimal chegaralari belgilanganligi sababli, davlat
boshqaruv idoralari orasida soliq tushumlarining tagsimoti me’yorlari fagat yillik
budjet qabul qilingandan so‘ngina belgilanar edi. Shu sababli viloyat va mahalliy
darajada rejalashtirish juda mavhum xarakterda bo‘lib, bu holat yillik budjetni
tasdiqlashdagi kechikishlarga ham bog‘liq bo‘lgan. Lekin yillik budjet gabul
qilingandan so‘ng ham qo‘shimcha institutsional cheklovlar bor ediki, ular
mablag‘lar sarflashga tuzatishlar kiritishga to‘sqinlik qilar edi. Vazirliklar budjetda
belgilangan mablag‘lardan ortiqgcha sarf qilganliklari yoki budjet doirasida
mablag‘lardan oqilona foydalanmaganliklari uchun yuridik jihatdan javobgar emas
edilar. Markaziy hukumat mahalliy budjetlar xarajatlari ustidan samarali nazorat
vositasiga ega emas edi va natijada xarajatlar bo‘yicha budjet talablarining
bajarilishini ta’minlay olmas edi. Undan tashgari, mahalliy budjetlar budjetning
ustuvor yo‘nalishlariga javob bermaydigan xarajatlar qilgan taqdirda resurslarni
ushlab qolish usullari ham mavjud emas edi. Natijada mavjud institutsional tizim
qarzlarning ko‘payib ketishiga imkoniyat yaratar edi.

2.3. Solig nazorati

Davlat soliq ma’muriyati (DSM) n-3 -yilda kompyuterlar bilan jihozlangan soliq
tizimini yaratishga kirishdi. Soliq faoliyatining barcha yo‘nalishlari uchun resurslar
yetishmas edi: huquqiy tizim yetarli darajada ta’minlanmadi (masalan, qonunda soliq
to‘lovchilar va DSM ning huquglari aniq belgilanmagan); jarimalar nihoyat darajada
katta edi; hisobga olish uslubiyati xalqaro andozalarga mos kelmas edi; sud tizimi
soliglar masalalari bilan shug‘ullanish uchun imkoniyatga ega bo‘lmaganligi sababli
ijrochilik darajasi nihoyatda past edi; DSM inspektorlarining ish tajribalari va bilimi
yetarli emas edi.

3. Aholini ijtimoiy himoyalash tizimi

Shartli mamlakatda 2003-yilning oxiriga kelib ijtimoiy yordam nafaqalari
haddan tashqari ko‘p edi. Eng katta dasturlardan biri pensiya ta’minoti tizimi edi
(3.2-jadval). Joriy tushumlardan olinadigan badallarga asoslangan pensiya tizimi
doirasida n-yil davomida ish haqi fondiga soliq stavkasi 33,6 % ga tenga bo‘lgan.
Uning hammasi, 1 % dan tashqari, ish beruvchi tomonidan to‘langan. Ushbu soliq 22
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mln. ishchi va xizmatchilarning maoshlaridan undirilib, ulardan olingan tushum 14
mln. pensionerga (umumiy aholi 50 mln. kishi) nafaga to‘lash uchun foydalanilgan.
Oc‘tish davrining boshlang‘ich paytlarida inflatsiya darajasi yuqori bo‘lishi individual
pensiyalar real qiymatining keskin pasayib ketishiga olib keldi.

Ko‘pchilik imtiyozga ega bo‘lmagan pensionerlar minimal pensiya olib, u
kambag‘allik chegarasidan past darajada bo‘lgan. Biroq, pensiya tizimining
demografik xususiyatlari va nobarqgaror budjet tizimiga ko‘ra minimal pensiyani
inflatsiya sur’atlaridan yuqori sur’atlarda oshirish imkoniyati bo‘lmagan, maksimal
pensiyani esa qonunda belgilangan darajadan ham pastroq belgilashga to‘g‘ri keldi.
Buning natijasida pensiyalarning shkalalari torayib, ish staji va pensiya fondiga
qancha mablag® o‘tkazilganligi bilan bog‘liglik yo‘qoldi. Pensiya tizimi imtiyozga
ega bo‘lmagan guruhlar oladigan pensiya miqdori bilan imtiyozli pensiya oladigan
(harbiy xizmatchilar, davlat xizmatchilari, sud idoralari xodimlari va parlament
a’zolari) pensiya miqdori orasidagi fargning uzilishi natijasida noogqilona holatga
kelib goldi.

Ish hagiga soliglar Pensiya fondidan tashqari boshqa maxsus fondlarni
moliyalashtirish uchun ham foydalanilgan. Ish beruvchilar tomonidan ijtimoiy
sug‘urta fondiga 4,4 % stavkada to‘lanadigan badallar kasaba uyushmalari tomonidan
nazorat qilingan va asosan korxonalar qoshidagi sog‘ligni saqlash muassasalarini
moliyalashtirish va kasallik varaqalarini to‘lash, hamda ba’zi boshga turdagi
nafagalarni (masalan, homiladorlik va farzand ko‘rganlik uchun nafaqalar) to‘lashga
yo‘naltirilgan. Bandlik fondi ish beruvchilar tomonidan ish haqi fondidan 2 %
ajratmalar hisobiga moliyalashtirilgan. Bu fondning umumiy xarajatlari summasi
rasmiy ishsizlik ko‘rsatkichining pastligi sababli nisbatan katta emas. Birog, bu
xarajatlar haddan tashqari pensonal va ma’muriy maqsadlar uchun katta miqdorda
yo‘naltirilganligi sababli ogilona foydalanilmagan.

Oilalarga nafaga berishning murakkab tizimi mavjud edi. Ularning ba’zilari n-
yil oxiriga kelib moddiy ahvolni tekshirish natijalariga ko‘ra to‘lanadigan bo‘ldi. Ular
sirasiga ko‘mish marosimlari uchun nafaqalar, homiladorlik va tug‘ishga nafaqalar, 3
yoshgacha bolalar uchun nafaqgalar, nogiron bolalar uchun nafagalar, 3 va undan ko‘p
bolalari bo‘lgan oilalar uchun nafaqalar, kambag‘allik chizig‘idan past daromad
oladigan olilalardagi bolalarga nafagalar, yakka onalarga nafagalar, haqigiy harbiy
xizmat o‘tayotganlarning bolalari uchun maxsus nafaqalar kiradi.

n-1 -yildan boshlab aholining energiya (ko‘mir, gaz va elektr energiya) va
kommunal xizmatlar uchun to‘lovlariga budjet subsidiyalarining bekor qgilinishi va
tariflarni tannarx darajasigacha ko‘tarish munosabati bilan eng kam ta’minlangan
aholi guruhlarini manzilli himoyalashning yangi dasturi kuchga kirdi. Amalda n-1 -
yilda ushbu dastur bo‘yicha xarajatlar murakkab ma’muriy protseduralar va tariflarni
oshirishdagi kechikishlar tufayli, unchalik katta bo‘lmadi. Biroq, n-yilning oxiriga
kelib tariflarni tannarxning 80 % gacha oshirilgandan so‘ng dasturning ma’muriy
ta’minlanishi va manzilligi yaxshilandi va u bilan barcha oilalarning taxminan 25 %
ta’minlandi.
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Mashglar, muhokama uchun savol va jadvallar

Davlat moliya statistikasida (DMS) hisobga olish tizimi

1. Quyidagi moddalarni daromad, xarajat yoki moliyalashtirish guruhlariga
mansubligini belgilang:

a) davlat korxonalariga budjet transfertlari;

b) ichki qarz bo‘yicha foizlar to‘lovi;

v) banklardan olingan qarz mablag‘lari;

g) obligatsiyalar va boshga davlat gimmatbaho qog‘ozlarini sotishdan
tushumlar;

d) Markaziy bankdan olingan qarzlarni to‘lash;

¢) to‘lash muddat kelgan obligatsiyalar bo‘yicha jismoniy shaxslarga to‘lovlar;

J) korxonalarning budjet orgali tagdim gilingan ssudalar bo‘yicha foiz to‘lovlari;

z) xorijdan tekinga kelib tushgan mablag‘lar;

1) fermerlar va kichik korxonalarga imtiyozli foiz stavkalarida berilgan davlat
ssudalari.

2. Hukumat tomonidan davlat korxonalariga beriladigan qarzlarni Davlat moliya
statistikasida (DMS) chiziq tepasida “sof kreditlash” moddasi bo‘yicha ifodalash
uchun mantiqiy asoslash masalasini muhokama giling.

3. DMSda xususiylashtirishdan tushgan mablag‘lar gaysi moddada aks
ettiriladi? ShM budjet tasnifida-chi?

4. ShM singari muddati o‘tgan ichki debitorlik va kreditorlik garzlari oshib
borayotgan bozor iqtisodiyotiga o‘tayotgan mamlakatlarda DMSda «kassa usluli»dan
foydalanish ganday ogibatlarga olib kelishi mumkin? Hisobga olish (nauecncnue)
usulida hisoblangan davlat budjeti kamomadini aniglash kassa usluliga nisbatan
ganday ustunlikka ega?

Solig-budjet sohasidagi ahvol tahlili

3.1.-jadvalda davlat budjeti, maqgsadli kreditlar va asosiy budjetdan tashqari
fondlar bo‘yicha n-2 — n -yillar uchun ma’lumotlar keltirilgan.

5. n-yilda davlat boshgaruv sektori budjetining Saldosi YalMga nisbatan
ganchani tashkil gilgan? n-1 -yilga nisbatan davlat budjeti, magsadli kreditlar va
budjetdan tashqari fonlarda ijobiy o‘zgarishlarning manbalari nimalarda bo‘lgan?

6. n-yilda kamomad ganday moliyalashtirildi? n-1 -yilga nisbatan nimalar
o‘zgardi? Markaziy bankning kreditlar miqdoriga sharh bering? Nima uchun bunday
moliyalashtirishni ba’zan “inflatsion soliq” deb atashadi? Budjet kamomadini
Markaziy bank ssudalari hisobiga moliyalashtirish ganday xavflar bilan bog‘langan?

7. 3.1.-jadvaldagi davlat qimmatbaho qog‘ozlari miqdorining oshishiga e’tibor
bering. Davlat budjeti kamomadini bankdan tashqari mablag‘lar hisobiga
moliyalashtirish bank tizimi garzlariga nisbatan gay darajada magsadga javob beradi?
Bankdan tashqgari manbalar hisobiga moliyalashtirishni rag‘batlantirish uchun ganday
choralar taklif gilasiz?

Davlat daromadlari tahlili
8. 3.2.-jadval ma’lumotlaridan foydalanib n-2 — n -yillardagi solig va soliq
bo‘lmagan tushumlar tendensiyalariga sharh bering. Qaysi asosiy omillar YalMga
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nisbatan soliq tushumlarining pasayishiga ta’sir qilgan? Soliqqa tortish tizimiga
o‘zgartirishlar kiritish zarur-mi? Soliglarning og‘ir yoki yengilligiga gaysi omillar
ta’sir ko‘rsatadi? Iqtisodiy sharoit, soliqqa tortish tizimi va soliq ma’muriyatining
ta’sirlarini alohida ko‘rib chiqing.

9. n-1 — n -yillar uchun soliq tushumlari dinamikasi koeffitsiyenti hisoblansin.
Aniglangan dinamikani sharhlang. Berilgan ma’lumotlarga asoslanib soliglarning
elastiklik darajasini hisoblash mumkin-mi? qaysi soliq turlari bo‘yicha elastiklikning
birga teng (birdan kam va birdan katta) bo‘lish ehtimoli yuqori?

10. Nima uchun sizning fikringizcha soliq bo‘yicha boqimandalik daromadlar
to‘g‘risidagi ma’lumotlarga qo‘shilmaydi? Kelgusi yildagi budjet uchun bu to‘lanishi
kutilayotgan soliq tushumlarini qo‘shish kerak-mi?

Davlat xarajatlari tahlili.

11. Magsadli kreditlar nima? DMS hisob tizimida bu modda ganday
ko‘rsatiladi?

12. Yig‘ma davlat budjeti ma’lumotlariga (3.2-jadval) asoslanib maqgsadli
kreditlarni hisobga olgan holda davlat xarajatlarining o‘zgarish dinamikasiga sharh
bering. n-1 — n -yillarda davlat xarajatlari real ko‘rinishda oshdi-mi?

Davlat sektori bo‘yicha qo‘shilgan qiymat va narxlar deflyatori to‘g‘risida
ma’lumotlar mavjud emas. Faraz qilaylik, davlat xizmatlari va transfertlarining
o‘rtacha “narxi” YaIM bo‘yicha hisoblangan ko‘rsatkichdek oshgan. Bunga asoslanib
davlat xarajatlarining real ko‘rinishdagi o‘zgarishini aniglash uchun quyidagi ikKi
metodlarning biridan foydalanish mumkin:

1) 3.1-jadvalda keltirilgan davlat xarajatlari umumiy summasini 2.1.-jadvalda
hisoblangan YaIM deflyatori bo‘yicha deflatsiyalash:

(1467100 Y, 100,
1+ PGDP

bu yerda: G — nominal ko‘rinishdagi davlat xarajatlari; g— real ko‘rinishdagi
davlat xarajatlari; PGDP — YalM deflyatori;

2) nominal va real YalM nisbatlaridek nominal va real davlat xarajatlari
nisbatini olish mumkin

G_g

Y oy
bu yerda G va g yugoridagi nisbatni anglatib, Y — nominal YalM, y — real YalM

sifatida qaralsa, bir qancha o‘zgartirishlardan so‘ng:
g =$+ y-

Yuqoridagi formulalarda g foiz punktlarida real davlat xarajatlarining
o‘zgarishini ifodalaydi.

13. 3.2-jadval ma’lumotlariga asoslanib, n-1 — n -yillar uchun davlat xarajatlari
(maqgsadli kreditlardan tashgari) va YalMdagi subsidiyalarning salmog‘ini hisoblang.
Iste’molichilar va ishlab chigaruvchilarga subsidiyalar darajalaridagi o‘zgarishlarni
sharhlang. Makroigtisodiyot va resurslarning tagsimlanishi nuqtai nazaridan ayrim
sektorlarga Markaziy bank yoki budjet hisobidan ssudalar ajratilishi ganday

ahamiyatga molik?
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14. Xarajatlarni sekvestrlash (qisqartirish) joriy tushumlar hisobiga to‘lanadigan
summa bo‘lib, u moliyalashtirish manbalariga ega bo‘lgan pul Xxarajatlari bilan
chegaralangan bo‘ladi. Xarajatlarni  sekvestrlash gisga muddatda ularni
boshqgarishning samarali vositasi hisoblanadi-mi? Bunday amaliyot gandaydir uzoq
muddatli oqibatlarga ega bo‘ladimi?

15. Xarajatlarni sekvestrlash bilan xarajatlar bo‘yicha qarzdolikning yig‘ilib
golishi o‘rtasida ganday bog‘liglik mavjud? qarzdorlikning yig‘ilib qolishi
xarajatlarni moliyalashtirish uchun mos keladigan vosita-mi?

16. ShM dagi ijtimoiy transfertlar tizimi kam ta’minlangan oilalarni himoya
gilishga garatilgan-mi?

3.1-jadval
ShM Davlat boshgaruv sektorining operatsiyalari®
Kassa asosida
n-2-yil | n-1-yil | il n-2-yil | n-1-yil [ n-yil
(min. m/v) (YAIMga nisbatan foizlarda)

A. Davlat budjeti Saldosi? -750 -2570 ? -6,2 4,7 ?
Davlat budjetining yalpi 5.040 20.618 ? 41,9 37,8 ?
daromadlari

Soliq tushumlari 4.485 17.794 25.930 37,3 32,6 32,2
Soliq bo‘lmagan 555 2.824 4.013 4,6 52 5,0
tushumlar

Davlat budjetining yalpi 5.790 23.188 ? 48,1 42,5 ?
Xarajatlari

Joriy xarajatlar 5.360 21.805 31.456 445 40,0 39,1
Kapital xarajatlar 430 1.383 1.058 3,6 2,5 1,3
B. Magsadli kreditlar” 301 92 0 2,5 0,2 0,0
V. Budjetdan tashqari 117 0 0 1,0 0,0 0,0
fondlar saldosi

Yalpi daromadlar 217 709 0 1,8 1,3 0,0
Yalpi xarajatlar 100 709 0 0,8 1,3 0,0
G. Davlat boshgaruv -934 -2.662 ? -7,8 -4,9 ?
sektorining saldosi

(A+B+V)

Yalpi daromadlar 5.257 21.327 ? 43,7 39,1 ?
Yalpi xarajatlar 6.191 23.898 ? 51,4 44,0 ?
D. Moliyalashtirish 934 2.662 ? 7.8 49 ?
Tashqi 80 -478 -92 0,7 -0,9 -0,1
Ichki 825 3.068 2500 6,9 5,6 31
Bank tizimi orqgali 825 3.000 1793 6,9 55 2,2
Bank bo‘lmagan tizim 4 68 671 0,0 0,1 0,8
orgali

Xususiylashtirishdan 25 72 200 0,2 0,1 0,2
tushumlar

qo ‘shimcha ma’lumotlar:

Yalpi ichki mahsulot 12.038 54516 80.510

Izoh:

Y Barcha ma’lumotlar kassa asosida keltirilgan.

2 n-2 -yilgacha davlat budjetiga Pensiya fondi qo‘shilmagan.

® Magsadli kreditlar Markaziy bank tomonidan to‘g‘ridan-to‘g‘ri asosan korxonalar va gishloq xo‘jaligiga past
foiz stavkalari bo‘yicha beriladigan ssudalar.
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3.2.-jadval

ShM. Yig‘ma budjetning daromadlari va xarajatlar”

n-2-yil | n-1-yil | n-yil | n-2-yil [ n-1-yil | n-yil
(mIn. m/v) (YalMga nisbatan
foizlarda)

Yalpi daromadlar 5.040 20.618 | 29.943 41,9 37,8 37,2
Solig tushumlari 4.485 17.794 | 25.930 37,3 32,6 32,2
QQS 1.300 4.530 6.293 10,8 8,3 7,8
Aksizlar 169 406 652 1,4 0,7 0,8
Korxonalarga soliglar 1.426 4.861 5.451 11,8 8,9 6,8
Shaxsiy daromadga 340 1.595 2.639 2,8 29 3,3
soliglar
Maxsus fondga tushumlar 241 1.026 1.488 2,0 1,9 1,8
Pensiya fondiga tushumlar 922 4.189 6.988 7,7 7,7 8,7
Tashqi savdoga soliglar 87 429 444 0,7 0,8 0,6
Boshga soliq tushumlari 0 758 1.975 0,0 1,4 2,5
Soliq bo‘lmagan tushumlar 555 2.824 4.013 4,6 52 5,0
Yalpi xarajatlar 5.790 23.188 | 32.514 48,1 52,5 40,4
Joriy xarajatlar 5.360 21.805 | 31.458 ? ? ?
Iste’mol subsidiyalari 502 687 1.426 ? ? ?
Ishlab chigaruvchilarga 1.449 1.890 3.453 ? ? ?
subsidiyalar
Maorif, sog‘ligni saglash va 1.289 6.021 7.718 10,7 11,0 9,6

boshqa ijtimoiy

magsadlarda?
Foizlarni to‘lash 131 830 1.281 1,1 15 1,6
Mudofaa, ma’muriy 504 2.450 3.644 4,2 4,5 4,5
xarajatlar va huquq
Pensiya fondi 897 4.119 7.025 7,5 7,6 8,7
xarajatlari
Boshqa xarajatlar” 588 5.808 9.910 49 10,7 8,6
Kapital mablag‘lar 430 1.383 1.058 3,6 2,5 1,3

Davlat budjetining saldosi -750 -2.570 -2.572 -6,2 4.7 -3,2
Yig ‘ma budjetining -1.806 -3.325 -4.911 -15,0 -6,1 -6,1
Saldosi
Magsadli kreditlar 301 92 0 2,5 0,2 0,0

Magsadli kreditlarni go ‘shib -1.051 -2.662 -2.572 -8,7 -49 -3,2

hisoblagandagi davlat
budjetining Saldosi
qo ‘shimcha ma’lumotlar:
Yalpi ichki mahsulot 12.038 54516 | 80.510

Izoh:

11998-2000 yillarda Pensiya fondi hisobga olinmagan.

2 Shu jumladan fan va boshqa ijtimoiy va madaniy xarajatlar.
% Maxsus fond xarajatlari ham hisobga olingan.
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3.3.-jadval
ShM. Ijtimoiy nafaqalar

n-2-yil | n-1-yil [ n-yil
(mIn. m/v)

Jami ijtimoiy himoyadaromadlari 1.978 9.520 13.760
Pensiya fondi xarajatlari 892 4.312 7.025
ljtimoiy himoya tizimi 704 3.500 4.066
Maxsus fond 227 949 1.524
Bandlik fondi xarajatlari 34 148 89
[jtimoiy sug‘urta xarajatlari 122 611 1.056

(YalMga nisbatan foizlarda)

Jami ijtimoiy himoya xarajatlari 16,4 17,5 17,1
Pensiya fondi xarajatlari 7,4 7,9 8,7
Ijtimoiy himoya tizimi 5,8 6,4 51
Mazxsus fond 1,9 1,7 19
Bandlik fondi xarajatlari 0,3 0,3 0,1
[jtimoiy sug‘urta xarajatlari 1,0 1,1 1,3

150



IVbob. TO‘LOV BALANSI TAHLILI

To ‘lov balansidagi o ‘zgarishlar

ShM ning to‘lov balansi (TB) mustagqillikka erishgan dastlabki yillarda katta
bosimga uchradi va mamlakatning tashqi qarzi, aynigsa gaz importi bo‘yicha,
sezilarli darajada oshib ketdi. n-2 -yilning oxiriga kelib TB ning SAV bo‘yicha
kamomad kamayishi va n-1 -yilda to‘lanishi lozim bo‘lgan qarzlarni
restrukturizatsiya qgilinishini nazarda tutgan moliyaviy bargarorlashtirish dasturining
amalga oshirilishi natijasida TBning holati birmuncha yaxshilandi.

TB ning SAV bo‘yicha kamomad YAIM ga nisbatan n-2- yilda 5,4 %, n-1 -yilda
4,4 % va n-yilda 2,7 % ni tashkil gildi (5.1.-jadval). Noan’anaviy savdo sheriklari
bilan aloqgalarda eksport hajmi 44 % ga oshdi. n-yilda gaz importiga narxlarning
oshishi natijasida savdo balansi holatining yomonlashuvi gaz tranziti xizmatlariga
to‘lovlarni oshishi hisobiga qorejadi.

Lekin yuqoridagilarga garamasdan umuman olganda ShMning gaz
eksportchilari va boshga eksportchilar oldidagi muddati o°tib ketgan anchagina tashqi
qarzlar to‘rejaib goldi. n-1 -yilda n-2 -yilga nisbatan muddati o‘tib ketgan garzlarning
o‘sish sur’atlari kamaydi va shundan so‘ng katta miqdordagi tashqi qarzlar
restrukturizatsiya qilindi. n- yilda ShMga ishonchni mustahkamlanishi natijasida
mamlakatga gisqa muddatli kapital ogimi kuchaydi. Ikki yoglama va ko‘p tomonlama
kelishuvlar bo‘yicha kreditlar hajmining ko‘payishi va Dbevosita xorijiy
investitsiyalarning ikki barobar ortishi n-yilda TB umumiy saldosini mustahkamladi.
XVldan qattiq valutada favqulotda kredit va ikki yoglama kelishuv asosida yordam
olingandan so‘ng yil davomida yalpi zaxiralar 860 min. AQSh dollari miqdorida
ortdi. Lekin shunga garamasdan rasmiy zaxiralar hanuz oylar emas, balki fagat
haftalar darajasidagi importni qoplashga yetar edi. n-yilning oxirida tashqi qarz yuki
YalMning 20 % darajasida bo‘lib, nazoratdan chiqib ulgurmagan edi. Lekin bu qarz
budjetga ortigcha yuk bo‘lib tushdi.

1. To‘lov balansi

1.1. Joriy operatsiyalar hisobi

Tovarlar bilan savdo

n-2 -yilning ikkinchi yarim yilligida savdo va to‘lov tizimini erkinlashtirilishi
natijasida n-1 -yildan boshlab eksport va import hajmi tezda o‘sib bordi (4.1-jadval).
n-yilda dollar ko‘rinishida eksport 13 % ga, n-yilda yana 14 % ga oshdi. Shunisi
e’tiborga loyigki, eksport hajmi oshishining asosiy gismi ilgari ShM bilan alogada
bo‘lmagan mamlakatlar hissasiga to‘g‘ri keldi. Mustaqillikka erushgunga qadar
asosly savdo sherigi Rossiya bo‘lib, uning hissasiga ShMning 38 % eksporti to‘g‘ri
kelgan edi (4.2-jadval). ShM eksportni asosan Xitoy, Turkiya, Germaniya va
AQShga yuboradi. ShM eksportining asosiy moddalari gora va rangli metallar, ozig-
ovqat tovarlari, qishloq xo‘jaligi mahsulotlari, foydali qazilmalar, kimyo sanoati
mahsulotlari hisoblangan (4.3-jadval). ShM qishloq xo‘jaligi salohiyati Kkatta
bo‘lishiga qaramay n-1 — n -yillarda noqulay ob-havo sharoitlari natijasida kam hosil
olinib, eksport ko‘rsatkichlari pasayib ketdi. Bundan tashqari ushbu mahsulotlar
eksportiga mahalliy davlat boshgaruv idoralari cheklovlar belgiladilar. n-2 -yil
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oxirlarida valuta bozorini unifikatsiya qilinishi va tashqi operatsiyalarning
erkinlashtirilishi natijasida barter savdo salmog‘i muttasil qisqarib bordi va tovar
eksportining 20 % ni tashkil qildi.

Qiymat ko‘rinishida import hajmi ham tez sur’atlarda o‘sdi: n-1 -yilda 10 % ga
va n-yilda 24 % ga. Bu holat gisman tabiiy gazga narxlarning oshishi hisobiga sodir
bo‘ldi. n-yilda energoresurslar umumiy import hajmining 41% ni tashkil gilgan
bo‘lsa, uning 29% tabiiy gaz hissasiga to‘g‘ri keldi (4.3-jadval). Import gilinayotgan
gaz narxlarining oshishi umumiy import hajmini oshirgani bilan, ortigcha qilingan
xarajatlar gaz tanziti xizmatlari uchun olinayotgan tariflar hisobiga to‘laligicha
gorejadi. Gaz narxining dunyo narxlari tomon harakatiga garamasdan, undan
foydalanish samaradorligi pastligicha saglanib goldi. n-5 — n-yillar mobaynida real
YalM 50 % dan oshiq kamayib ketganligiga qaramasdan gazga bo‘lgan talab fagat 20
% gagina pasaydi.

n-2-yil oxirida savdo va to‘lov tizimining erkinlashtirilishi natijasida n-1 — n-
yillarda milliy valutaning real almashuv kursi oshib ketdi, boshga tovarlar importi
(energoresurslardan tashqgari) n-2 — n-yillarda taxminan 35 % ga oshdi. Ushbu
tovarlar importi salmog‘ining oshishi birinchi navbatda Germaniya, Polsha va AQSh
bilan savdo aloqalarining kuchayishi natijasida sodir bo‘ldi (4.2-jadval).
Energoresurslardan tashqari importning asosiy moddalari texnika, uskunalar, metall,
kimyo sanoati mahsulotlari va ba’zi qishloq xo‘jaligi mahsulotlari hisoblanardi (4.3-
jadval).

Noomil xizmatlar.

Xizmat hisobida asosiy o‘rinni butunlay davlat tasarrufida bo‘lgan
«SHMgazsanoat» egallagan. U sharqdan g‘arb mamlakatlariga qo‘shni davlat gazini
transportirovka gilish magsadida foydalaniladigan 4.500 km. gaz quvurlarini nazorat
va ekspluatatsiya giladi. Gaz narxining dunyo narxlari tomon harakati gaz tranziti
narxlari bilan hamohang bo‘ldi. Natijada noomil xizmatlar bo‘yicha sof tushumlar
asosan gaz tranziti narxlarining oshishi sababli ijobiy bo‘ldi. n-1 — n-yillarda boshqga
yuklarni tranzit qilish uchun tushumlar ham anchagina ko‘paydi. Ushbu holat gisman
statistik metodologiyani takomillashtirish hisobiga ham sodir bo‘ldi.

Investitsiyalardan daromadlar.

ShMning eng katta kreditori Rossiya (shu jumladan uning gaz yetkazib beruvchi
tashkiloti)  hisoblanadi. Rossiyaga n-1-yildagi avval olingan qarzlarni
resturukturizatsiyalash shartnomasiga ko‘ra to‘langan foizlar n-yilda 283 min. AQSh
dollarini tashkil gildi. n-1-yilga nisbatan n-yilda to‘lovlar AQSh dollaridagi kredit
foiz stavkalarining pasayishi natijasida bir muncha qisqardi va to‘lanmagan
majburiyatlar 13 % ga qisgardi. Boshga yirik gaz yetkazib beruvchi mamlakat
bo‘lmish Turkmanistonga n-yilda 44 min. AQSh dollarilik foizlar to‘landi. Boshqa
asosiy kreditorlarga to‘lovlar n-1-yildagi 147 min. AQSh dollaridan 2003 min. AQSh
dollarigacha o‘sdi.

Joriy rasmiy transfertlar.

n-yilda rasmiy transfertlar asosan texnik yordam va harbiy sanoatni
konservatsiya qilish sohalari bilan bog‘liglikda bo‘ldi. n-yilda 4.1-jadvaldagi
ko‘rsatkichning sezilarli darajada oshishi rasmiy transfertlar bilan bir qatorda boshqa
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mustahkamroq manbalar, shu jumladan xalgaro donorlar hisobiga sodir bo‘ldi.
Bundan tashqgari ushbu ko‘rsatkichga ba’zi xususiy transfertlar ham Kiritildi.

1.2. Kapital bilan operatsiyalar hisobi

Bevosita investitsiyalar.

Makroiqtisodiy barqarorlik va tashqi to‘lovlar tizimining erkinlashtirilishi n-1-
yilda bevosita xorijiy investitsiyalarning n-1-yilda 266 min. AQSh dollarigacha va n-
yilda 526 min. AQSh dollarigacha oshishiga turtki bo‘ldi. n-5-yilda mamlakat
mustagqillikka erishgan davrdan boshlab mamlakatga kiritilgan bevosita xorijiy
investitsiyalar hajmi 1,1 mird. AQSh dollari migdorida gayd qilindi. Ushbu
investitsiyalarning 22 % i - AQSh 17 % i — Germaniya, 11 % i — Niderlandiya va 10
% i — Rossiya hissasiga to‘g ri keldi. Bevosita xorijiy investitsiyalarning asosiy qismi
ulgurji va chakana savdo, yengil sanoat, mashinasozlik va metallni gayta ishlash
sanoatiga yo ‘naltirildi.

Shunga garamay hanuzgacha ShM qo‘shni bozor igtisodiyotiga o‘tish jarayonini
oldinroq boshlagan mamlakatlardan xorijiy investitsiyalarni jalb gilish masalasida
ancha orgada golib ketgan. Buning asosiy sababi ShMdagi siyosiy va makroiqtisodiy
nobarqarorlik bo‘ldi. Bundan tashqari, huqugiy-me’yoriy asoslarning ochiq emasligi,
boshqaruv va rag‘batlashdagi samarasizlik va rivojlangan bozor infratuzilmasining
mavjud emasligi ham xorijiy sheriklarni biroz cho‘chitar edi.

O ‘rta va uzoq muddatli kreditlar.

Moliyalashtirish moddasida hisobga olingan favqulotda yordamni hisobga
olmaganda, n-2 - n-yillarda hagiqatda olingan o‘rta va uzoq muddatli kreditlar asosan
savdo kreditlari sifatida Boltigbo‘yi, Rossiya va boshqa MDH davlatlaridan kelib
tushgan. Tashqi moliyalashtirishda (chiziq ostida) XVJ bilan kredit shartnomasi
asosida sotib olingan mablag‘lar n-yilda 778 min. AQSh dollarigacha biroz
kamaygan bo‘lsada, hamon eng yirik manba hisoblanar edi. TB ehtiyojlari uchun
favqulotda moliyalashtirishni qo‘llash n-2 — n-yillarda bozor iqgtisodiyoti tomon
igtisodiy siyosat choralarini olib borishni qo‘llab-quvvatlash uchun Jahon banki,
Yevropa Ittifogi va boshga donorlardan kelib tushgan kreditlarni gamrab oldi.
Favqulotda moliyalashtirish, aynigsa n-1-yilda katta migdorda amalga oshirildi.
Rossiya oldidagi qarzlarni to‘lash 10 yilga bo‘lgan muddatda to‘lanishi, qolganlari
esa 5 yil muddatda to‘lanishi belgilandi. Ikkala kelishuvda ham to‘lovlar 2 yildan
so‘ng boshlanishi belgilab olindi.

Rossiya oldidagi asosiy qarzlarni to‘lash summasi barcha tashqi qarzlarni n-1 -
n-yillardagi umumiy summasining 80 % ni tashkil etar edi. Ushbu garzlar asosan
mamlakat mustagillikka erishgan dastlab yillarda gaz importi natijasida sodir bo‘ldi.
Ikki yoglama kelishuvlar, shu jumladan davlat kafolati bilan olingan tovar kreditlari
unchalik katta emas edi. Bu garzlarning yarmi hukumat tomonidan emas, balki
bevosita garz olgan korxonalar tomonidan to‘lanishi mo‘ljallangan edi. Ammo
amalda korxonalar garzining 90 % hukumat tomonidan to‘landi.

Qisga muddatli kapital ogimi.

n-1-yilda, aynigsa uning ikkinchi yarim vyilligida, katta migdordagi gisga
muddatli kapitalning mamlakatdan chiqib ketishi TBga kuchli ta’sir o‘tkazdi.
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Birog, n-yilda pul-kredit va solig-budjet siyosatida qat’i choralar ko‘rilishi
natijasida mablag‘larning n-yilning sentabr-noyabr oylaridagi mavsumiy chigib
ketishini chegaralandi va buning ogibatida gisqa muddatli kapital ogimi musbat
saldoga ega bo‘ldi. Ko‘rinishicha, shu davrda AQSh dollarida ifodalangan
gimmatbaho qog‘ozlardan olinadigan daromadlarga nisbatan g‘aznachilik veksellari
ko‘proq daromad keltirgani uchun bu mablag‘lar bevosita yoki bilvosita ularni
moliyalashtirishga sarflangan bo‘lishi mumkin. Hukumat bu imkoniyatdan rasmiy
zaxiralarni mustahkamlash uchun foydalandi.

2. Tashqi garz

ShMning tashqi qarzi mustaqillik e’lon qgilingan davrdan boshlab tez o°sib bordi,
va n-yil oxirlarida 9,2 mird. AQSh dollarini tashkil etdi, lekin hukumat uni
boshqgarish va nazorat qgilish imkoniyaga ega edi (4.2-jadval). n-yilda tashqi garz
summasi YalMning 20 % darajasida bo‘lib, qarzlarga xizmat ko‘rsatish esa tovar va
xizmatlar eksportiga nisbatan atigi 6 % ni tashkil etdi.

Tashqgi garz masalasi nazoratdan chiqib ketmagan bo‘lsada, SAVning oxirgi
yillarda manfiy bo‘lishi garzlarni yanada oshirib yuborish havfini tug‘dirishi
mumkin.

3. Almashuv kursi va ragobatbardoshlik

n-2-yilning oxirida barqarorlashtirish dasturini amalga oshirishga kirishilishi
natijasida almashuv kursi valuta auksionlarida belgilanadigan bo‘ldi. Biroq,
keyinchalik hukumat almashuv kursi siyosatini olib borishda sobitgadamlik gilmadi.
Ba’zan Markaziy bank bozor bosimiga javoban almashuv kursida tebranishlarga yo‘l
qo‘ysa, boshga paytlarda nominal almashuv kursini ushlab turish uchun Kkatta
migdorda intervensiyani amalga oshirdi. n-yilda norasmiy almashuv kursi koridori
Kiritildi.

n-2-yilning oxirida narxlarning erkinlashtirilishi va valuta bozorining
birlashtirilishi natijasida milliy valutaning real kursi sezilarli darajada oshib ketdi. n-
2-yil dekabridan n-yilning mayigacha real almashuv kursi (INI bo‘yiga
deflatsiyalangan) AQSh dollariga nisbatan 100 %ga, Rossiya rubliga nisbatan esa 33
% ga oshdi (4.6-jadval). Ushbu trendni mahsulot birligiga ishchi kuchi sarfi orgali
tushuntirib berish juda mushkul. ShMdagi ish hagi raqobat mamlakatlardagi ish
hagiga nisbatan AQSh dollariga kelitirib hisoblanganda juda past darajada saglanib
goldi. Birog, bandlik statistikasidagi muammolar mehnat unumdorligi va mahsulot
birligiga ishchi kuchi sarflarini aniqlash ishlarida qiyinchiliklar tug‘dirar edi.

Raqobatbardoshlikka baho berishda bazis davrini belgilash, bunda bir muncha
erkinlikka yo‘l qo‘yilsada, katta ahamiyatga ega. n-2-yilning oxiridan boshlab real
almashuv kursining o°sib borishi ShMning raqobatbardoshligini pasaytirib yuborishi
uchun xavf tug‘dirsada, n-2-yil oxirida yagona kurs belgilangan paytda nominal
almashuv kursi yagqol past darajada edi. ShM ilmiy-tekshirish markazi tomonidan
290 ta tashqi savdo tovarlariga ichki va xaqaro narxlarning taqqoslanishi (sifatiga
tuzatishlarni  hisobga olgan holda) milliy valuta xalgaro bozorlarda ushbu
tovarlarning raqobatbardoshligiga putur yetmasli uchun milliy valutaning yanada
devalvatsiya qilishi lozimligi aniglangan.
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Mashglar, muhokama uchun savollar va jadvallar.

To‘lov balansi

4.1.-jadvalda ShM TB doirasidagi operatsiyalar keltirilgan.

1. n-yil uchun SAV (rasmiy joriy tarnsfertlarni hisobga olgan va olmagan
holda), savdo balansi, kapital harakati hisobi saldosi, xato va tushirib qoldirishlar,
hamda umumiy saldoni hisoblang. Umumiy saldo moliyalashtirish moddasiga
qo‘shilsa nolni berishi lozim.

2. SAV transfertlarni hisobga olganda yoki hisobga olmaganda tashqi
disbalansini yagqol ifodalaydi? Nima uchun?

3. n-2 - n-yillarda SAV dinamikasi qanday bo‘ldi? tahlilni osonlashtirish uchun
4.4.-jadvaldan foydalanib SAV bilan YalM nisbatini hisoblang. Davlat budjetining
kamomadi SAVga qanday ta’sir ko‘rsatgan?

4. n-yilda SAV kamomadi ganday moliyalashtirilgan? n-yilda n-1-yilga nisbatan
kapital harakati hisobida ganday o‘zgarishlar sodir bo‘ldi?

5. 4.1.-jadvaldagi yalpi rasmiy zaxiralarning o‘zgarishi ma’lumotlaridan
foydalanib 4.4.-jadvalda n-yil oxiriga yalpi rasmiy zaxiralar darajasini hisoblang.
Ular (FOB narxlarida) necha haftalik importni qoplashi mumkin? Yalpi rasmiy
zaxiralar (banklarning mablag‘larini ham qo‘shib hisoblaganda) n-yilning oxirida
yetarli darajada bo‘lganmi? Sof xorijiy aktivlarchi?

Tashqi garz

6. 4.2-jadvalda n-yil uchun davlat garzlariga xizmat ko ‘rsatish umumiy summasi
(asosiy garz summasi va foizlar) va qarzlarga xizmat ko‘rsatish bilan tovar va noomil
xizmatlar nisbatini hisoblang. Shuningdek, umumiy garz hajmini tovar va noomil
xizmatlar eksportiga nisbatini hisoblang. Tashqi qarzning qanchalik darajada barqaror
ekanligiga sharh bering. Tashqi garzni qisqartirish uchun qanday qadamlar qo‘yish
lozim?

7. 4.2-jadvalda n-yil oxiri holatiga muddati o‘tib ketgan tashqi garz hajmi
keltirilgan. Muddati o‘tib ketgan to‘lovlar ganday sodir bo‘ladi? Ularni qisqartirish
uchun nimalar gilish lozim?

8. TB va tashqi qarz to‘g‘risidagi statistik ma’lumotlar manbalari nimalardan
iborat? 4.1-jadvalda keltirilgan yig‘ma Tbdagi ma’lumotlarning asosiy kamchiliklari
nimalardan iborat?

Almashuv kursi

4.5-jadvalda almashuv kursi, ShMdagi INI, xorijdagi INI va real almashuv kursi
to‘g‘risida ma’lumotlar berilgan. 4.6-jadvalda Rossiya rubliga nisbatan nominal va
real almashuv kurslari keltirilgan.

9. n-2 va n- yillarning dekabr oylari uchun AQSh dollariga nisbatan nominal va
real almashuv kurslari indenksini hisoblang. n-2-yilning dekabr oyi 100 ga
tenglashtirilganiga e’tibor bering.

10. n-2 — n-yillardagi AQSh dollariga nisbatan real almashuv kursi dinamikasiga
sharh bering. Nima uchun real almashuv kursi osib ketdi? Bunday o‘sish eksport,
import va kapital oqimiga qanday ta’sir ko‘rsatishi mumkin?
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11. 4.6-jadvaldagi AQSh dollari va Rossiya rubliga nisbatan milliy valutaning
real kursi o‘sishlarini tagqoslang. Qaysi valutaga nisbatan milliy valuta kursi ko‘proq
0°‘sdi? 4.2-jadvaldan foydalanib AQSh va Rossiya bilan tashqgi savdo vaznlarini
ko‘rib chiqing. Almashuv kursining qaysi ko‘rsatkichi ShM ragobatbardoshligi
to‘g‘risida ko‘proq axborot berishi mumkinligiga sharh bering.

4.1-jadval
Shartli mamlakatning to‘lov balansi
n-2-yil | n-1-il [ n-yil
(mIn. AQSh dollarida)
Joriy operatsiyalar hisobi saldosi,
transfertlar qo‘shilgan (SAV) -1 396 -1 515 ?
Joriy operatsiyalar hisobi saldosi,
transfertlar qo‘shilmagan (SAV) -1 596 -1715 ?
Savdo balansi saldosi -2 360 -2 298 ?
eksport (fob)- X 12111 13647 | 15547
-19
import (fob)- M -14 471 -15 945 843
shu jumladan energiya -6 305 -6 707 -8 067
Noomil xizmatlar- Uf 1028 1091 3174
Tushum 2 602 2789 4799
To‘lovlar -1573 -1 698 -1 625
Investitsiyalardan daromadlar -264 -508 -571
Tushum 7 27 84
To‘lovlar -271 -535 -655
shu jumladan foizlar -271 -535 -505
Rasmiy transfertlar (sof)- TRf 200 200 509
Kapital harakti hisobi 59 -2 042 ?
bevosita xorijiy investitsiyalar 91 266 526
o‘rta va uzoq muddatlt qarzlar
Sof -1 065 -347 -482
shu jumladan qarzlarni to‘lashga -1 516 -996 -716
gisgqa muddatlt kapital, sof” 1033 -1961 238
Statistik xatolar 0 0 ?
Umumiy saldo -1337 -3 557 -902
Moliyalashtirish 1337 3 557 638
yalpi rasmiy zaxiralar
(- = qo‘shimcha o°‘sish) -513 -488 -860
resurslardan sof foydalanish
XVJ 373 1217 778
favqulotda moliyalashtirish” 1477 2 828 720

Izoh:
Y Muddati o‘tib ketgan to‘lovlarni ham hisoblaganda.
2 n-2 — n-1 -yillarda restrukturizasiya giilingan kreditlarni ham hisoblaganda.
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Shartli mamlakatning savdo yo‘nalishlari

4.2-jadval

| |
(jami savdoga nisbhatan %)

Eksport - jami 100,0 100,0 100,0
MDH mamlakatlari 57,7 54,6 54,1
shu jumladan:

Rossiya 37,7 42,1 38,1

Belarus 4,9 4,1 5,0

Moldova 1,5 1,1 1,6

O‘zbekiston 0,8 0,8 1,2
Dunyoning boshga mamlakatlari 42,3 45,4 45,9
shu jumladan :

Xitoy 7,4 2,3 53

Turkiya 2,5 3,4 2,8

Germaniya 2,0 2,5 2,8

AQSh 1,7 2,0 2,5

Polsha 1,6 2,0 2,3
Import — jami 100,0 100,0 100,0
MDH mamlakatlari 74,8 68,0 67,4
shu jumladan :

Rossiya 54,7 49,3 47,0

Turkmaniston 6,3 6,4 8,8

Belarus 3,7 3,3 2,1

Qozog‘iston 1,6 2,7 0,9

Litva 0,9 0,8 0,8
Dunyoning boshga mamlakatlari 25,2 32,0 32,6
shu jumladan :

Germaniya 4,9 5,9 55

Polsha 1,3 3,0 2,7

AQSh 1,6 2,6 3,0

Italiya 1,3 1,7 1,8

Fransiya 0,8 1,2 1,3
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4.3-jadval

ShM: Savdoning tovar moddalari bo‘yicha tagsimlanishi, n-yil

Min. AQSh doll. Jamiga nisbatan, %
Eksport — jami 15 547 100,0
Energiya-yoqilg‘i tovarlari 1330 8,6
Mashina va uskunalar 2239 14,4
Yog‘och va yog‘och mahsulotlari 207 1,3
Sanoat mahsulotlari 667 4,3
Kimyo sanoati mahsulotlari 2 388 15,4
Ozig-ovgat tovarlari va homashyo 3310 21,3
Qora va rangli metallar 5064 32,6
Boshqalar 342 2,2
Import — jami 19 843 100,0
Energiya-yoqilg‘i tovarlari 10 263 51,7
shu jumladan:
Neft homashyo 975 4,9
Neft mahsulotlari 1396 7,0
Tabiiy gaz 5696 28,7
Mashina va uskunalar 3259 16,4
Yog‘och va yog‘och mahsulotlari 577 2,9
Sanoat mahsulotlari 800 4,0
Kimyo sanoati mahsulotlari 2130 10,7
Ozig-ovqat tovarlari va homashyo 1577 79
Qora va rangli metallar 828 4,2
Boshqalar 408 2,1
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Shartli mamlakat: to‘lov balansi ko‘rsatkichlari

4.4-jadval

n-2-yil [ n-1-yil | n-yil

(mIn. AQSh dollarida)

Yalpi rasmiy zaxiralar 646 1134 ?

Sof xorijiy aktivlar

banklarniki ham qo‘shilganda (yil oxirida) 431 -468 -499
Markaziy bankning sof xorijiy aktivlari (yil
oxirida) 301 -420 -304
Tashqi garzga xizmat ko‘rsatish 1787 1532 ?
asosiy summa 1516 996 716
foizlar 271 535 505
Yil oxiriga tashqi qarz 4445 8142 9170

Yil oxiriga muddati o‘tgan tashqi garz 2722 175 0

(YAIMga nisbatan foizlarda)

Joriy operatsiyalar hisobi saldosi,

transfertlar ham qo‘shilgan (SAV)

-5,8

4.1

r)

Yil oxiriga tashqi qarz

18,5

22,0

20,8

(Tovarlar va noomil
ximatlarga nisbatan foizlarda)

Tashqi garzga xizmat ko‘rsatish 12,1 9,3 ?
Tashqi garzga xizmat ko‘rsatish 30,2 49,5 45,1
Muddati o‘tgan tashqi qarz
to‘lovlar 48,7 50,6 451
(Necha haftalik import, fob)

Yalpi rasmiy zaxiralar 2,3 3,7 ?
Sof xorijiy aktivlar
banklarniki ham qo‘shilganda 1,6 -1,5 -1,3
Markaziy bankning sof xorijiy aktivlari (yil

oxirida) 1,1 -1,4 -0,8
go‘shimcha ma’lumotlar:
YalM, milliy valutada 12037 54516 | 80510
Almashuv kursi, m.v./ AQSh doll:
davr uchun o‘rtacha 0,5 1,47 1,83
yil oxiriga 1,04 1,8 1,88
YalM mird. AQSh doll. 24,1 37,1 44,0
Tovar va noomil xizmatlar eksporti
(mird. AQSh doll.) 14,7 16,4 20,3
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4.5-jadval
ShM: AQSh dollariga nisbatan almashuv kursi,
n-3 —n -yillar

Nomininal almashuv
kursi ShMning Xorijda Alm.kurs.
Yil | Oy m/iv Dek01y= INI INI real indeksi
AQSh doll. 100 Dek01=100 | dek01=100 | dek01=100
n-3 | o‘rtacha 0,10 9,3 4,2 95,3 47,6
dekabr 0,25 23,1 20,0 96,5 89,5
n-2 | o‘rtacha 0,50 46,3 41,8 98,6 91,6
Yanvar 0,25 23,1 23,8 97,3 105,6
Fevral 0,30 27,8 26,8 97,7 98,7
Mart 0,30 27,8 28,3 98,0 104,0
Aprel 0,34 31,5 30,0 98,0 97,3
May 0,40 37,0 31,6 98,2 86,8
lyun 0,40 37,0 32,8 98,2 90,2
Iyul 0,40 37,0 33,5 98,6 91,7
Avgust 0,40 37,0 34,4 99,0 93,7
Sentabr 0,47 43,5 36,9 99,3 85,3
Oktabr 0,73 67,6 45,2 99,6 67,1
Noyabr 0,94 87,0 77,9 99,8 89,7
Dekabr 1,08 100,0 100,0 100,0 100,0
n-1 | o‘rtacha 1,47 136,1 199,1 102,0 143,4
Yanvar 1,08 100,0 121,2 100,8 120,2
Fevral 1,21 112,0 143,1 100,7 126,9
Mart 1,33 123,1 159,5 100,7 128,6
Aprel 1,31 121,3 168,7 101,2 137,4
May 1,30 120,4 176,5 101,6 144,3
lyun 1,42 131,5 184,9 102,1 137,8
Iyul 1,44 133,3 194,6 102,5 142,4
Avgust 1,61 149,1 203,5 102,7 132,9
Sentabr 1,65 152,8 232,4 102,8 148,0
Oktabr 1,74 161,1 253,5 103,0 152,8
Noyabr 1,78 164,8 269,3 103,1 158,5
Dekabr 1,80 ? 281,7 103,5 ?
n o‘rtacha 1,83 169,4 358,8 105,3 201,1
Yanvar 1,83 169,4 308,1 104,3 174,3
Fevral 1,88 174,1 330,9 104,7 181,6
Mart 1,89 175,0 340,9 104,9 185,7
Aprel 1,87 173,1 349,0 105,0 192,0
May 1,84 170,4 351,5 105,0 196,5
lyun 1,82 168,5 351,8 105,1 198,6
Iyul 1,78 164,8 352,2 105,2 203,1
Avgust 1,76 163,0 372,3 105,4 216,7
Sentabr 1,76 163,0 379,7 105,7 220,4
Oktabr 1,77 163,9 385,4 106,0 221,8
Noyabr 1,86 172,2 390,0 105,9 213,8
Dekabr 1,88 ? 393,5 105,8 ?
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ShM: Rossiya rubliga nisbatan almashuv kursi,

4.6-jadval

Nominal almashuv kursi Almashuv
miv ShMning Rossiyada kursining
Yil | Oy 10.000 dek01ly= INI INI real indeksi
rossiya rubli 100 dek01=100 dek01=100 dek01=100
n-3 | o‘rtacha 0,45 13,9 42 14,8 204,3
Dekabr 1,00 30,9 20,0 31,7 204.,4
n-2 | o‘rtacha 1,26 38,9 41,8 60,2 178,5
Yanvar 0,92 28,4 23,8 37,5 223,4
Fevral 0,81 25,0 26,8 41,6 2575
Mart 0,71 21,9 28,3 44,4 291,0
Aprel 0,70 21,6 30,0 48,3 287,6
May 0,71 21,9 31,6 51,7 278,7
lyun 0,85 26,2 32,8 54,6 229,0
Iyul 0,96 29,6 33,5 57,8 195,6
Avgust 0,96 29,6 34,4 60,3 192,3
Sentabr 1,08 33,3 36,9 65,1 169,9
Oktabr 1,35 41,7 45,2 74,9 1448
Noyabr 2,79 86,1 77,9 85,7 105,5
Dekabr 3,24 100,0 100,0 100,0 100,0
n-1 | o‘rtacha 3,24 100,0 199,1 178,9 111,3
Yanvar 2,86 88,3 121,2 118,0 116,4
Fevral 2,87 88,6 143,1 131,0 123,4
Mart 2,82 87,0 159,5 142,0 129,0
Aprel 2,63 81,2 168,7 154,0 135,0
May 2,57 79,3 176,5 167,0 133,2
lyun 2,98 92,0 184,9 178,0 113,0
Iyul 3,18 98,1 194,6 187,0 106,0
Avgust 3,65 112,7 203,5 195,0 92,6
Sentabr 3,71 114,5 232,4 205,0 99,0
Oktabr 3,87 119,4 253,5 214,0 99,2
Noyabr 3,92 121,0 269,3 224,0 99,4
Dekabr 3,89 ? 281,7 231,0 ?
n o‘rtacha 3,59 110,8 358,8 2540 1275
Yanvar 3,91 120,7 308,1 240,5 106,2
Fevral 3,95 121,9 330,9 247,2 109,8
Mart 3,91 120,7 340,9 254,1 111,2
Aprel 3,82 117,9 349,0 258,7 114,4
May 3,71 1145 351,5 263,8 116,4
lyun 3,60 1111 351,8 266,8 118,7
Iyul 3,46 106,8 352,2 268,9 122,6
Avgust 3,33 102,8 372,3 268,2 135,0
Sentabr 3,28 101,2 379,7 269,1 139,4
Oktabr 3,27 100,9 385,4 272,3 140,2
Noyabr 3,39 104,6 390,0 277,4 134,4
Dekabr 3,40 ? 393,5 281,4 ?
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Vbob. PUL-KREDIT SEKTORI TAHLILI

Pul-kredit sohasidagi o ‘zgarishlar

ShM  mustaqgillikka erishgandan so‘ng budjetning katta hajmdagi
moliyalashtirishga bo‘lgan ehtiyojlari Markaziy bank hisobiga ta’minlanganligi
sababli pul-kredit siyosati davlat moliyasining o‘zgarishlarini aks ettirgan. n-4 — n-1-
yillar davomida pul-kredit siyosati “to‘xtash-olg‘a” dinamikasi bilan xarakterlangan,
chunki pul-kredit siyosati inflatsiyani pasaytirish uchun goh qattig, budjet
kamomadini qoplash va davlat korxonalariga maqsadli kreditlar berish maqgsadida
tijorat banklariga Markaziy bank tomonidan mablag‘lar berib turilganligi sababli goh
yumshoq tarzda olib borilgan.

Ammo n-yilda ushbu dinamika solig-budjet sohasi bargarorlashishi va ichki
bozorda g‘aznachilik veksellarning faolligini oshib borishi natijasida Markaziy bank
hukumatga kredit berish sur’atini pasaytirishga erishdi. Avvalgi yillarga nisbatan n-
yilda hukumat siyosatining yo‘nalishini o‘zgarishiga boshqa omillar ham ta’sir
ko‘rsatdi. n-yilning birinchi yarim yilligida hukumat vagtincha chigarilgan valutani
doimiy valutaga almashtirish ishlarini amalga oshirishni boshlab yubordi. Yangi
milliy valutaga o‘tishning siyosiy ahamiyatini inobatga olib hukumat bu ishga gattiq
kirishdi. Xususan, yangi valutaga o‘tishga yaqin vaqt qolganda almashuv kursining
bargarorligiga katta ahamiyat berildi. Bu esa Markaziy bankka n-yil davomida gattiq
moliyaviy siyosat yuritishiga imkon berdi.

Yil davomida almashuv kursi umuman olganda bargaror holda saqlanib turdi va
sentabr oyidan boshlab yangi milliy valuta muomalaga kiritildi. Qattiq siyosat olib
borish uchun berilgan siyosiy vakolat tarmoq (asosan qishloq xo‘jaligi va yonilg‘i-
energetika kompleksi) doiralarining moliyaviy o‘zgarishlarga ta’siri natijasida biroz
bo‘shashdi. Lekin tijorat banklari magsadli kreditlar soni va hajmining kamayganligi
to‘g‘risida xabar berar edilar. Bundan tashgari, Markaziy bankning bunday
operatsiyalarni qgayta moliyalash operatsiyalari ham oldingi yillarga nisbatan
mo*‘tadil bo‘ldi.

Bu o‘zgarishlar pozitiv xarakterga ega bo‘lgan, ammo tizimiy islohotlar
sur’tining, xususan bank sektorida pastligi n-yilda erishilgan ozgina bo‘lsa ham
moliyaviy barqarorlikning barbod bo‘lishiga havf solardi. Ushbu holat, aynigsa,
mamlakat iqtisodi remonetizatsiya ko‘rsatkichining sekinlik bilan o‘zgarishida
namoyon bo‘di. Monetizatsiya ko‘rsatkichi orqgali makroiqtisodiy siyosat va moliya
tizimiga bo‘lgan ishonch darajasi ushbu ShMda hali yetarli emasligiga baho berish
mumekin.

1. Pul, kredit va foiz stavkalari

1.1. Pul va kredit.

Katta hajmdagi kamomadlarni Markaziy bank tomonidan moliyalashtirishga
bog‘liglik 5.1-jadvalda ko‘rsatilgan. Unga ko‘ra, davlat boshgaruv sektoriga berilgan
kreditlar n-1-yilda zaxira pullarining oshib ketishida asosiy manba bo‘lib
hisoblangan. Xuddi shunday vaziyat butun bank tizimida ham kuzatildi. Bu holat
qisqacha ko‘rinishda 5.3-jadvalda aks ettirilgan. Nomoliyaviy korporatsiyalar
sektoriga berilgan umumiy kredit (asosan davlat korxonalariga) hajmi davlat
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boshqgaruv sektoriga berilgan sof kreditga nisbatan katta bo‘lgan (5.4-jadval) va keng
ma’nodagi pul massasining (M2) o‘sishida n-2-yilda asosiy manba bo‘lgan (5.5-
jadval). Biroq, n-1-yilga kelib davlat boshqaruv idoralari va korxonalarga berilgan
kredit hissasi keng ma’nodagi pul massasining qo‘shimcha o‘sishida taxminan 90-
100 % ni tashkil gilgan va gisman sof xorijiy aktivlar xarajatining sezilarli darajada
oshishi hisobiga moliyalashtirilgan.

n-yilda pul-kredit sohasidagi asosiy vogea sentabr oyidan boshlab milliy
valutaning muomalaga Kkiritilishi bo‘ldi. Davlat boshgaruvining barcha pog‘onalarida
ushbu masalaga katta e’tibor berilganligi sababli Markaziy va tijorat banklariga
magqsadli kreditlar berish bo‘yicha talablar ham sezilarli darajada pasaydi. Bundan
tashqari, tijorat banklari nodavlat sektoriga kredit berishda ancha ehtiyotkorlik bilan
munosabatda bo‘lishlari va qgisman tijorat banklari holatining unchalik baquvvat
bo‘lmaganligi sababli n-yilda qayta moliyalangan kreditga talab ancha mo‘‘tadil
bo‘ldi. Buning o‘rniga banklar daromadlik darajasi pasayib borgan bo‘lsada, gaytim
va 0z bo‘lsada daromad olish imkoniyatini bergani uchun g‘aznachilik veksellarini
ushlab turishga ustunlik berishdi. Banklarning ehtiyotkorligi foiz to‘lanmaydigan
ortigcha zaxiralari mavjudligida ham namoyon bo‘ldi.

Kassa budjetining qoniqarli holati va g‘aznachilik veksellari bozorining tez
rivojlanishi natijasida n-yilning katta gismida Markaziy bankning pul-kredit siyosati
qattiq bo‘ldi. Siyosat n-yilning boshida tijorat banklaridagi ortigcha zaxiralarni tezda
qisqartirish magsadida milliy va xorijiy valutadagi depozitlar uchun majburiy zaxira
normalarining oshirilishi natijasida qattiqlashdi. Bundan so‘ng Markaziy bank qayta
moliyalash auksionlari sonini chegaralash, o‘z lombard mexanizmidan foydalanish va
vaqgti-vaqti bilan valuta bozorida o‘z sof oldi-sotdilarini sterilizatsiya qilish
operatsiyalari orqali kredit siyosati yanada gattiglashtirdi. Birog dekbarga kelib ushbu
siyosatda o‘zgarishlar sodir bo‘ldi. Korxonalarni moliyalashtirish borasida siyosiy
bosimga javoban kreditlar olish yengillashtirildi va bu magsadda katta hajmda gayta
moliyalash krediti berildi. Shu oyda tijorat banklarining nodavlat sektoriga kreditlari
keskin oshib ketdi. Bundan tashgari, dekabr oyi davomida Markaziy bank
norezidentlarning g‘aznachilik veksellariga oshib borayotgan talabini gondirish bilan
bog‘liq bo‘lgan kapital oqimini barqarorlashtirish uchun valuta intervensiyasi
qilishga majbur bo‘ldi va natijada bu operatsiyalarni to‘la sterilizatsiya gila olmadi.
Ushbu omillar ta’sirida pul bazasi va keng ma’nodagi pul massasi dekabr oyida
taxminan 14 % ga (o‘tgan 11 oydagi mos ravishda 20 % va 18 % ga nisbatan) oshib
ketdi.

n-yilning oxiridagi pul-kredit siyosatining yumshatilishiga garamasdan keng
ma’nodagi pul massasi n-1-yildagi 117 % va n-2-yildagi 465 % ga nisbatan n-yilda
35 % ga oshdi. Inflatsiya sur’atlarining keskin pasayishini olib borilgan qattiq moliya
siyosati bilan tushuntirish mumkin.

1.2. Foiz stavkalari

n-yilning oxirlarida real foiz stavkalari SHMda yuqori bo‘lganligiga
garamasdan, davr mobaynida ko‘pchilik nominal foiz stavkalari pasaydi. Ba’zilari n-
yilning birinchi yarim yilligida inflatsiya sur’atlari pasaygandan so‘ng tezda pasaydi
(5.6-jadval). Markaziy bankning rasmiy gayta moliyalash stavkasi bir necha marta
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pasayganidan so‘ng ssuda va depozitlar bo‘yicha tijorat banklarining o‘rtacha
stavkalari ham pasaydi. n-1 — n- yillarda o‘rtacha foiz bank depozitlari bo‘yicha
stavkalar ssuda stavkalariga nisbatan pastroq sur’atda pasaydi. Bu esa stavkalar
orasidagi spredning 2003-yil boshidagi deyarli 100 foiz punktidan yil oxirida 50 foiz
punktigacha farglanishiga olib keldi. Biroq tijorat banklarining ehtiyotkorlik bilan
kredit siyosatini yuritishlari natijasida foiz stavkalarining pasayishiga javoban
nodavlat sektorining kredit olish hajmi oshmadi. Bundan tashgari, uch oylik
g‘aznachilik veksellarining yuqori darajadagi foydaligi saqlanib turgani tufayli
banklar kreditga mugobil tarzda ushbu veksellar bilan operatsiyalar olib borishni
ma’qul ko‘rdilar. Shu bilan birga ushbu holat nodavlat sektoridan kreditlarni sigib
chigarganligi noma’lum bo‘lib qolmoqda, chunki tijorat banklari ilgari katta
miqgdorda foiz hisoblanmaydigan ortiqcha zaxiralarni saqlab turar edilar. G*aznachilik
veksellarining sotilgan hajmi yil davomida norezident investorlar gatnashuvining,
aynigsa n-yilning ikkinchi yarim yilligida, tez o‘sib borishi natijasida muttasil oshib
bordi. Buning asosiy sababi real va dollar ko‘rinishda ular hamon foyda keltirish
jihatidan o‘ziga tortar edi.

2. Pulga talab

n-3 — n-2 - yillarda mamlakat iqgtisodining sezilarli darajada
demonetizatsiyalashgandan so‘ng pulga real talab juda past darajada saqlanib qoldi.
Juda bo‘lmaganda pulga oylik talab ko‘rsatkichlari, ko‘rinishicha, hozirgi yoki
kelgusida kutilayotgan (ratsional asosda) inflatsiya darajasiga emas, balki, asosan
o‘tgan oylardagi inflatsiya ko‘rsatkichiga uzviy bog‘liglikda bo‘lgan. Real pul
massasi o‘zgaruvchi bog‘liq belgi, ishlab chiqarish va kechikayotgan inflatsiya
bog‘liq bo‘lmagan o‘zgaruvchi deb olingan regressiya hisob-kitoblarida quyidagi
natijalar olingan:

M_129 -087(-1) + v R?=034
p

(3,8**) (1,8%)

bu yerda, m/r — keng ma’nodagi pul massasini INIga nisbati natijasining
logarifmi; q - sanoat ishlab chiqgarishining oylik real hajmi (igtisodiy faoliyatning
shartli ko‘rsatkichi); = — INI ning oylik darajasi.

Qavs ichida mos ravishda t — statistika, 10 va 1 foizlik darajalardagi statistik
ahamiyatlilik darajalari mos ravishda (*) va (**) ko‘rinishda berilgan.

5.1-jadvalda m/r ning hagiqiy va uzoq muddatli taxminiy nisbatlari berilgan.
Regressiya natijalariga iqtisodiyotda sodir bo‘layotgan tizimiy islohotlarning
miqyoslari va qisqa davrlik davriy qator bo‘yicha hisoblanganligi uchun ehtiyotkorlik
bilan garash lozim bo‘lsada, ba’zi holatlarga ¢’tibor berish lozimdir. n-1-yilning yoz
oylarida pulga real talab uzog muddatli nisbatga nisbatan ancha yuqori bo‘ldi. Bu esa
narxlarning norasmiy nazorati mavjudligidan dalolat beradi. n-1-yilning oxirlarida
narxlar erkinlashtirilishi natijasida real pul massasi keskin pastga, n-1-yil boshidagi
uzoq muddatli darajasidan ham pastga tushib ketdi. Real pul massasi qo‘shimcha n-1-
yilning ikkinchi yarmida yana pasaydi. Buning sababi konfiskatsiya giladigan pul
islohoti o‘tkazilishining ehtimoli va Markaziy bank pul-kredit siyosatini yumshatishi
to‘g‘risidagi mish-mishlarning tarqalishi bo‘ldi. n-yilning katta gqismi mobaynida
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pulga real talab taxminiy uzoq muddatli tendensiya darajasidan past bo‘lib turdi va
keyinchalik asta-sekin ortib bordi. n-yilda umumiy pul aylanish tezligi, ayrim
hollarda xorijiy valuta milliy valutaning o‘rnini bosish jarayonlari kuzatilsada, deyarli
o‘zgarmadi (5.3-jadval).

Pulga real talabning sustligini saglanib qolishi n-yilda moliyaviy bargarorlikka
erishilganiga garamasdan, makroigtisodiy siyosat va moliya tizimi aholining hamon
to‘liq ishonchiga erishmaganligidan dalolat beradi. Bozor iqtisodiyotiga o‘tayotgan
ko*pchilik mamlakatlarning tajribasi bunday ishonch mustahkam emas va unga faqat
muttasil ehtiyotkorlik bilan olib boriladigan moliya siyosati va bank tizimini
mustahkamlash orgaligina erishish mumkinligini ko‘rsatadi.

3. ShMning bank sektori

n-yil oxiriga kelib, ShMda taxminan 230ta tijorat banklari ro‘yhatdan o‘tgan edi.
Ularning 2/3 qismi filial shahobchalariga ega bo‘lmay, fagat ular ro‘yhatdan o‘tgan
hududdagina faoliyat yuritishgan. Shunday qilib, bank faoliyati hamon Kkatta
darajadagi konsentrasiyaga ega bo‘lib qolgan. Beshta eng yirik bank (n-yilning 1
yanvar holatidagi ustav kapitaliga ko‘ra) igtisodiyotga berilgan barcha kreditlarning
60 % ga ega edilar. Keyingi o‘nta yirik bank umumiy ssudalar hajmining 20 % ga ega
edilar. Bank tizimi miqdori ishlab chigarishga nisbatan kichikligicha saglanib qolgan
bo‘lib, n-yil oxiriga kelib bank tizimining umumiy aktivlari YalMning atigi 12 %
tashkil gilgan.

Eksimbank va Jamg‘armabank hamon davlatga tegishliigicha qolgan. Boshga
eng yirik ilgari davlatga tegishli bo‘lgan uchta bank birinchi marotaba n-4-yilda
aksionerlashgan, keyinchalik n-3 - n-l-yillarda o‘z aksiyalarini boshqa
qatnashuvchilar, asosan o‘z xodimlari orasida tagsimlashgan. Bu uchta bankda
qarorlarni gabul qilish hamon hukumat bilan uzviy bog‘langan katta rahbarlarda
mujassamlashgan. Natijada n-1-yilga kelib bu banklar ko‘pincha magsadli kreditlar
operatsiyalarini bajarish uchun tanlab olingan. Ushbu beshta bankdan tashgari ShMda
yana 25 ta xususiy o‘rta va yirik banklar mavjud edi. Ularning umumiy kapitali 50
mln. AQSh dollarida ortiq edi. Biroq, bu xususiy banklarning katta qismi muayyan
sanoat konglomeratlarining, masalan, metallurgiya va neft va gaz tarmogqlarining,
“cho‘ntak” banklaridan boshga narsa emas edi. Ba’zi boshga banklar budjet bilan
uzviy bog‘langan shartnomalar bo‘yicha ayrim hisob-kitoblarni bajarishgan. 14 ta
xususly bank norezidentlarga tegishli bo‘lgan.

ShMdagi bank tizimida sog‘lom muhitning mavjudligi to‘g‘risida ma’lumotlarni
banklarning muhim iqtisodiy me’yorlarni bajara olish qobiliyatiga garab aniqlash
mumkin. n-yil mobaynida 15 yirik bankdan 4 tasida belgilangan majburiy zaxiralar
me’yorlari bajarilmagan. Bir qancha yirik banklar, shuningdek ko‘pincha kredit
pozitsiyasi va Xxavf-xatar (risk) me’yorlarini buzib turishgan. Bundan tashqari,
ko‘pgina mayda banklar minimal kapital me’yorlari talablariga javob berishmagan.

Banklarning moliyaviy holatiga baho beradigan yana bir boshga muhim
ko‘rsatkich foyda bilan umumiy aktivlar summasining nisbati hisoblanadi. Tanlab
tekshirilgan 104 banklar (ular tarkibida yirik 15 ta bankdan 12 tasi bor edi) bo‘yicha
ma’lumotlar n-1-yilning oxirgi choragidan n-yilning iyuligacha bo‘lgan davr
mobaynida bu nisbat keskin pasayib ketganligini ko‘rsatdi. Ushu holat ShMda
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ko‘rilayotgan davrda real foiz stavkalarining yanada keskin pasayib ketganligi va n-
1-yilda berilgan magsadli kreditlar sababli kredit portfelining yanada yomonlashib
ketganligini ifodalar edi. N-yilning ikkinchi yarim vyilligida bir nechta yirik
banklarning holati ShMda noqulay ob-havo sharoitlari tufayli past hosil
yetishtirilganligi sababli yanada yomonlashdi.

n-yilda Markaziy bank bank tizimidagi muammolarni aniglash va ularni hal
gilish borasida bir gancha chora-tadbirlarni amalga oshirdi. Birinchidan, bank
nazorati qo‘mitasiga tijorat banklariga litsenziya berish masalalarini to‘laligicha
o‘tkazilish natijasida litsenziyalash tizimi takomillashtirildi. Yangi tizim n-yilda gayd
gilingan barcha banklarning litsenziyalarini tekshirish jarayonida qo‘llanildi. Yil
oxiriga kelib barcha banklarning 2/3 qismi yangi litsenziyalar oldi, golgan 1/3
gismiga taallugli kichikroq banklar esa o‘z kapitaliga bo‘lgan 500 ming AQSH
dollari migdoridagi minimal talablarga javob bera olmadi.

Ikkinchidan, n-yilning oxirida Markaziy bank tarkibida muammoli banklar bilan
ishlaydigan maxsus bo‘lim tuzilib, unga bunday banklarni aniglash va ularni
majburiy tarzda qgayta tashkil qilish kelishuvlarini ishlab chigish vazifasi yuklandi.
Dastlabki qadam sifatida ushbu bo‘lim ShMdagi 30 ta yirik banklar uchun SAMEL
(kapital, aktivlar, boshqgaruv va passivlar) reyting tizimini tuzdi. Bu baholashlar
asosida bo‘lim tomonidan dastlabki ikki kelishuv majburiyatlariga mos kelmaydigan
ikkita xususiy banklar aniglandi. Ulardan biri qayta tashkil qilingan bo‘lsa, ikkinchisi
tugatildi.

Yuqoridagi choralardan tashgari Markaziy bank prudensial hisobat va tijorat
banklari ssudalari tasnifining takomillashgan va n+1-yildan kuchga kiradigan
qoidalarini ishlab chiqdi. Shuningdek, Jamg‘arma bankni xalgaro auditdan o‘tkazish
ishlari ham boshlab yuborildi.

Yuqoridagi muhim gadamlarga garamasdan bank nazorati va boshgaruvi
faoliyatlariga bir nechta omillar to‘sqinlik qilar edi. Markaziy bankning joylarda
tekshiruv o‘tkazish imkoniyatlari yetarli emas edi. Lekin undan ham muhimroq to‘siq
— Markaziy bankning qoidalarga rioya qilinishni ta’minlash faoliyatiga siyosiy
rahbariyatning aralashuvi masalasiga hamon barham berilmagan edi. Bu esa
aniqlangan ko‘pchilik muammoli banklarning holatini muttasil pasayishiga olib keldi.

Mashglar, muhokama uchun savollar va jadvallar.

Pul-kredit hisoblari tahlili

5.1 va 5.2-jadvallarda ShM Markaziy bank va tijorat banklarining hisoblari
keltirilgan. 5.3-jadval ikkala hisobni yig‘ma ravishda ifodalaydigan pul-kredit
sharhini (PKSh) ifodalaydi. 5.4-jadvada PKSHning tarkibi, 5.5-jadvalda pul
massasining qo‘shimcha o°‘sishiga ta’sir ko‘rsatgan omillar keltirilgan.

1. n-yil dekabrining oxiri holatiga 5.1 va 5.2-jadvallardagi aktiv va
passivlarning tengligini tekshiring. Buning uchun n-yil dekabr ustunida mos dastlabki
(mpomexxytounsiit) natijalarni jamlang. 5.3 jadvalda Markaziy bank va tijorat
banklarining hisoblarini n-yil oxiriga bo‘lgan holatiga PKShni tuzish uchun
konsolidatsiya giling (jamlang).

2. 5.1-jadvalda n-yil dekabr holatiga pul multiplikatorini hisoblang. Pul
multiplikatori (mm) 5.3-jadvalda keltirilgan pul massasini (M2) zaxira pullarga (RM)
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bo‘lib topiladi. Multiplikator miqdoriga qaysi omillar ta’sir ko‘rsatgan? n-yilda milliy
valutadagi keng ma’nodagi pul massasi uchun bu nisbat nima sababdan kattalashgan?
3. n-1-yil dekabridan n-yil dekabrigacha umumiy pul massasi (M2) 35 % ga
oshgan. 4.5-jadval ma’lumotlaridan foydalanib bu oshishga sof xorijiy aktivlar
(NFA), sof ichki kreditlar (NDC) va boshga moddalar (OIN) ganday hissa
qo‘shganliklarini aniglang. Bunda quyidagi tenglamadan foydalaning:
AM 2 _ NFA N NDC 3 OIN
M2, M2, M2, M2,
bu merda A giymatning ushbu davrdagi miqdorini oldingi davrga nisbatan
ganchaga o‘zgarganligini ifodalaydi:

AA=A -A .

4. Pul aylanish tezligini aniglash uchun nominal YalMni shu davrdagi pul
massasiga bo‘lish kerak. 5.3-jadvalning oxirida YalM bo‘yicha keltirilgan
ma’lumotlardan foydalanib keng ma’nodagi umumiy pul massasi va milliy valutadagi
keng ma’nodagi pul massasi (xorijiy valutadagi depoziitlardan tashgari keng
ma’nodagi pul massasi) bo‘yicha pul aylanish tezligini hisoblang. Ushbu pul aylanish
tezligi ko‘rsatkichlarini sharhlang. Xususan, n-1-yilda bu ko‘rsatkich n-2-yilga
nisbatan ganchaga oshgan? n+1-yilda n-yilga nisbatan bu ko‘rsatkich ganday
o‘zgaradi deb o‘ylaysiz?

5. 5.3-jadvalda davlat boshgaruv idoralarining depozitlari ganday hisobga
olingan? Nima uchun bu depozitlar pul massasiga xususiy sektorning depozitlariga
o‘xshab qo‘shilmaydi?

6. n-yilda sof xorijiy aktivlar AQSh dollarida ganchaga o‘zgargan? Bu o‘zgarish
TB jadvalida keltirilgan sof xorijiy aktivlarning o‘zgarishi ko‘rsatkichiga ganchalik
mos keladi? Nima uchun ular farglanadi?

Foiz stavkalari, valutani qoplash va moliyaviy vositachilik.

5.6-jadvalda nominal va real ko‘rinishdagi muhim foiz stavkalari keltirilgan.

7. n-1-yil oxiriga real ko‘rinishda Markaziy bankning o‘rtacha qayta moliyalash
stavkasini hisoblang. Real ko‘rinishda u pozitiv yoki negativ bo‘lgan? Ahvol n-
yilning oxirida qanday bo‘lgan?

8. Ba’zi muhim sektorlar (masalan, qishloq xo‘jaligi yoki eksportga
yo‘naltirilgan tarmoqlar) uchun foiz stavkalarini bozorda talab va taklif asosida
aniglanadigan stavkalarga nisbatan past darajada ushlab turish magsadga muvofiq-
mi?

9. 2002 va 2003-yil oxirlariga xorijiy valutadagi depozitlarning umumiy pul
massasidagi salmog‘ini aniglang (5.4-jadval). Ushu nisbatni katta deb hisoblaysizmi?
n-1 va n- yillarning oxiri uchun depozitlar bo‘yicha real foiz stavkalarini hisoblang?
Bu xorijiy valutadagi depozitlar salmog‘iga qanday ta’sir ko‘rsatdi deb hisoblaysiz?

10. Makroiqtisodiy siyosatning amal qgilishi uchun milliy valuta o‘rnini xorijiy
valuta qoplashi ganday ogibatlarga olib keladi? Bu holatga javoban, sizning
fikringizcha, igtisodiy siyosatda qanday choralar ko‘rilishi lozim?

11. Makroiqtisodiy nazariyaga ko‘ra kishilar hozirgi vaqtdagi qarorlarini kelgusi
davrda nimalar kutayotganiga asoslanib qabul giladilar (masalan, o‘z jamg‘armalarini
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milliy yoki xorijiy valutada saglash garori). Kishilarni garor gabul gilishlarida real
foiz stavkalarini oxirgi 12 oydagi ko‘rsatkichlariga asoslanish eng yaxshi usulmi?
Kishilarning kelgusidagi kutishlari uchun bundanda yaxshiroq yondoshishlarni taklif
gila olasizmi?

12. Sobiq sotsialistik davlatlar, shu jumladan ShM uchun korxonalar orasidagi
o‘zaro qarzdorlik katta muammo hisoblanadi. Korxonalar bir-birlari oldida
majburiyatlarni bajara olmasliklarining ganday moliyaviy ogibatlari mavjud? U bank
tizimiga qanday ta’sir o‘tkazishi mumkin? Markaziy bank yoki hukumat ushbu
qarzlarni to‘lab yuborishi zarurmi?

5.1-jadval
ShM.: Markaziy bank hisoblari
(Davr oxiriga, min. milliy valutada)
n-2yil, | n-1-yil, n-yil,
dekabr dekabr dekabr
Aktivlarning umumiy summasi 1.593 3.538 ?
Sof xorijiy aktivlar 314 -755 -572
Sof ichki aktivlar 1.209 4.293 ?
Sof ichki kreditlar 1.350 4.694 ?
Davlat boshc&aruv sektoriga 1.244 4.295 5.995
sof kreditlar'
Banklarga kreditlar 108 418 549
Igtisodiyotning boshqga -2 -20 -178
sektorlariga kreditlar (netto)
Boshga moddalar (netto) -141 -401 -912
Passivlarning umumiy summasi= zaxira pullar 1.523 3.538 ?
Muomalaga chigarilgan 933 2.813 4.242
naqd pullar
Markaziy bankdagi depozitlar 590 825 639
qo ‘shimcha ma lumotlar:
Pul multiplikatorlari®:
Yalpi pul massasi M2 bo‘yicha 2,1 2,0 ?
(xorijiy valutalarni ham go‘shib hisoblaganda)
Milliy valyutdagi pul massasi bo‘yicha 1,4 1,5 ?

Izoh:

Y Davlat tomonidan berilgan magsadli kreditlar ham hisobga olingan.

2 Muomaladagi pul massasini pul bazasiga bo‘lib topiladi.
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ShM.: Tijorat banklari hisoblari
(Davr oxiriga, min. milliy valutada)

5.2-jadval

n-2 vyil, n-1 -yil, n-yil,
dekabr dekabr dekabr

Aktivlarning umumiy summasi 2.502 4.725 ?

Sof xorijiy aktivlar 135 -88 -366
Sof ichki aktivlar 2.367 4.813 6.238
Bank zaxiralari 730 914 841
Omborlardagi naqd valutalar 140 190 202
Markaziy bankdagi depozitlar 590 725 639
Sof ichki kreditlar 2.465 5.587 7.793
Davlat boshgaruv idoralariga -255 -307 -21

sof talablar

Igtisodiyotning boshga 2.720 5.894 7.815
sektorlariga talablar

Milliy valutada 1.459 3.422 4.897
Xorijiy valutada 1.261 2471 2.917
Boshga moddalar (netto)

Passivlarning umumiy summasi 2.502 4.725 ?
Depozitlar 2.394 4.307 5.323
Milliy valutadagi depozitlar 1.373 2.730 3.606
Talab qilib olinguncha depozitlar 1.059 2.059 2.275
Muddatli depozitlar 314 671 1.331
Xorijiy valutadagi depozitlar 1.021 1.577 1.717
Markaziy bankdan olingan kreditlar 108 418 549
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ShM.: Pul-kredit sharhi

(Davr oxiriga, mln. milliy valutada

5.3-jadval

n-2yil, | n-1-yil, n-yil,
dekabr dekabr dekabr
Aktivlarning umumiy summasi 3.188 6.930 ?

Sof xorijiy aktivlar 449 -843 ?

Markaziy bankning 314 -755 ?

Tijorat banklarining 135 -88 ?

Sof ichki aktivlar 2.739 7.773 ?

Sof ichki kreditlar 3.707 9.863 ?

Davlat boshqaruv sektoriga sof talablar” 989 3.989 ?

Igtisodiyotning boshga 2.718 5.874 ?

sektorlariga talablar

milliy valutada 1.457 3.402 ?

xorijiy valutada 1.261 2.471 ?

Boshga moddalar (netto) -968 -2.089 ?

Passivlarning umumiy summasi = YAlpi pul massasi | 3.188 6.930 ?
(M2)

Milliy valutada keng ma’noda pul massasi 2.166 5.353 ?
Muomaladagi naqd pullar 793 2.623 ?
Milliy valutadagi depozitlar 2.137 5.324 ?
Talab qilib olinguncha 1.059 2.059 ?
depozitlar
Muddatli depozitlar 1.079 3.265 ?
Xorijiy valutadagi 1.021 1.577 ?
depozitlar

qo ‘shimcha ma’lumotlar:

YalM, min.m.v* 23.208 | 85576 | 115.780

Yil oxiriga pul aylanish

tezligi®

Keng ma’nodagi M2 pul massasi 7,3 12,3 ?

(xorijiy valutalarni ham

hisobga olganda) bo‘yicha

Keng ma’nodagi M2 pul massasi (milliy valutada) 10,7 16,0 ?

bo‘yicha

Almashuv kursi (m.v./ AQSH doll., yil oxiriga) 1,08 1,79 1,89

Inflatsiya (dek/dek, foizlarda) 401,1 181,7 39,7

Izoh:

Y Magsadli kreditlarni ham hisobga olganda.
2 Oxirgi chorakdagi YAIM yil hisobida baholangan.
¥ Davr oxiridagi YAIM shu davr oxiridagi pul massasiga bo‘lib aniqlangan.
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ShM.: Pul-kredit sharhi

5.4-jadval

n-2 yil, n-1 -yil, n-yil,
dekabr dekabr dekabr
(umumiy aktivlar summasiga
nisbatan foizlarda)
Aktivlarning umumiy summasi 100,0 100,0 100,0
Sof xorijiy aktivlar 14,1 -12,2 -10,0
Markaziy bankning 9,9 -10,9 -6,1
Tijorat banklarining 4,2 -1,3 -3,9
Sof ichki aktivlar 85,9 112,2 110,0
Sof ichki kreditlar 116,3 142,3 145,4
Davlat boshgaruv sektoriga 31,0 57,6 63,8
sof talablar®
Igtisodiyotning boshga 85,3 84,8 81,6
sektorlariga talablar
milliy valutada 45,7 49,1 50,4
xorijiy valutada 39,6 35,7 31,2
Boshga moddalar (netto) -30,4 -30,1 -35,3
Passivlarning kmkmiy summasi = Yalpi pul massasi | 100,0 100,0 100,0
(M2)
Milliy valutada keng ma’noda pul massasi 68,0 77,2 81,7
Muomaladagi naqd pullar 24,9 37,9 43,2
Milliy valutadagi 67,0 76,8 81,4
depozitlar
Talab qilib olinguncha 33,2 29,7 24,3
depozitlar
Muddatli depozitlar 33,8 47,1 57,1
Xorijiy valutadagi 32,0 ? ?
Depozitlar
Izoh:

Y Magsadli kreditlarni ham hisobga olganda.

171



5.5.-jadval
ShM: pul massasining qo‘shimcha o‘sishiga hissalar

n-2 yil n-1 il n-yil
his- | M2 qo‘shimcha | hissa” | M2 qo‘shimcha | hissa®” M2
sa® o‘sishiga o‘sishiga qo‘shimcha
nisbatan?, % nisbatan?, % o‘sishiga
nisbatan?, %
Sof xorijiy 72 15 -41 -35 ? -4
aktivlar
Sof ichki aktivlar | 394 85 158 135 36 104
Sof ichki 544 117 193 164 ? 154
kreditlar
Davlat 146 31 94 80 29 82
boshgaruv
idoralariga
Xususiy 398 86 99 84 25 72
sektorga
Boshqa -151 -32 -35 -30 ? -50
moddalar
(netto)
Yalpi pul 465 100 117 100 35 100
massasi (M2)
Milliy 316 68 100 85 33 94
valutadagi
keng ma’nodagi
pul
massasi
Xorijiy 149 32 17 15 2 6
valutadagi
depozitlar
Izoh:

b Ta’rifga ko‘ra oldingi yil oxiridagi pul massasiga nisbatan har bir moddaning foizlarda qanchaga o‘zgarganligini
ifodalaydi.
2 M2 yalpi pul massasining yil davomida qo‘shimcha o‘sishidagi salmog-i.
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5.6.-jadval
ShM: foiz stavkalari, n-1 —n - yillar

MB gayta | Tij.banklarining | Tij.banklarini [Marja” 3 oylik INI 12
moliyalash | o‘rtacha depozit | ng o‘rtacha g‘aznachilik | oyda
o‘rtacha stavkalari ssuda veksellari %
stavkasi® stavkalari’ stavkasi”? | o‘zg
no- |real® |no- real” | no- real” No | real”
minal minal minal mi-
nal

2002 224 -32 101 -58 206 -36 105 377
Yanvar 281 -25 423 3 142 410
Fevral 785 66 206 -43 403 -6 197 434
Mart 628 29 183 -50 351 -20 158 463
Aprel 185 -49 136 -58 222 -43 86 462
May 136 -58 87 -66 179 -50 92 459
lyun 69 -70 53 -73 118 -61 65 464
Iyul 69 -71 42 -75 106 -65 63 75 -70 481
Avgust 78 -70 34 =77 97 -67 |64 89 -68 492
Sentabr 78 -72 35 -79 104 -68 69 91 -70 530
Oktabr 156 -54 37 -76 131 -59 |93 136 | -589 461
Noyabr 123 -35 49 -57 177 -20 128 148 | -28 246
Dekabr 152 ? 62 ? 156 -9 94 164 | -6 182
2003 81 1 38 -23 109 16 71 100 |11 80
Yanvar 154 0 70 -33 164 4 94 163 |4 154
Fevral 154 10 53 -34 166 15 113 156 |11 131
Mart 140 12 52 -29 148 16 96 136 | 10 114
Aprel 101 -3 36 -34 127 10 91 102 | -3 107
May 87 -6 41 -29 120 10 79 145 | 23 99
lyun 64 -13 36 -28 96 3 59 110 |11 90
Iyul 49 -18 27 -30 84 2 57 71 -6 81
Avgust 46 -20 30 -29 81 -1 51 71 -7 83
Sentabr 48 -9 29 -21 80 10 51 71 5 63
Oktabr 46 -4 31 -14 81 19 50 70 12 52
Noyabr 40 -4 29 -11 84 27 56 49 3 45
Dekabr 46 ? 26 ? 76 26 50 62 15 40

Izoh:
Y Rasmiy va imtiyozli berilgan gayta moliyalash stavkalarining o‘rtacha foiz stavkasi.
2 Eng yirik banklarning ssuda portfellari miqdoriga ko‘ra vaznlangan o‘rtacha.
¥ Tijorat banklari nominal ssuda stavkalaridan depozitlar bo‘yicha foiz stavklarining ayirmasi.
X Oyning oxirida bo‘lgan auksiondagi haqiqiy daromadlilik.
% Nominal foiz stavkasi 12 oylik inflatsiya darajasiga bo*lingan.
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Vibob. MAKROIQTISODIY BOG‘LIQLIKLAR

1. 6.1-6.5-jadvallarda ShMning milliy valutadagi asosiy hisoblari keltirilgan.
Ushbu jadvallarda keltirilgan ma’lumotlardan foydalanib n-1 yil uchun moliyaviy
resurslarning ogimi 6.5-jadvalda hisoblab chigilgan. Namuna sifatida 6.5-jadvalidan
foydalanib 6.6-jadvalda moliyaviy resurslar ogimini n-yil uchun hisoblang.

Bunda quyidagilarga e’tibor berish zarur:

a) davlat boshgaruv sektorining ixtiyoridagi daromadlar = davlat boshgaruv
sektorining umumiy daromadlari — subsidiyalar — Pensiya fondi xarajatlari — qarzlar
bo‘yicha foiz to‘lovlari;

b) odatda, davlat boshgaruv idoralarining iste’'moli = davlat boshqaruv
idoralarining ish hagi va tovar va xizmatlarni (taxminan, maorif, sog‘ligni saqlash,
boshga ijtimoiy xizmatlar, davlat boshqaruvi, huquq idoralari va budjetdan tashqgari
fondlarning joriy xarajatlari) xarid qilish xarajatlariga teng.

2. n-1 —n - yillar uchun ichki nomoliyaviy operatsiyalar goldiglarini (YAIMga
nisbatan foizlarda) taqgoslang. Ular tashqgi nomoliyaviy operatsiyalar bilan ganday
bog‘langan?

3. 6.5-jadvaldagi ma’lumotlar, agar n-yilda davlat boshqgaruvi sektorining
investitsion xarajatlari 500 miIn. milliy valutadan ko‘proq bo‘lsa, qanday o‘zgarishi
mumkinligini aniglang. Ushbu savolga javob topish vaqtida davlat boshgaruv
sektorining qo‘shimcha xarajatlarini moliyalashtirishning turli variantlarini ko‘rib
chiging (masalan, soliglarni oshirish, boshqa xarajatlarni qisqartirish, bank va nobank
sektorlardan garz olish, xorijdan moliyalashtirish).

4. Faraz qilaylik, jamg‘arish va kapital mablag‘lar nodavlat sektorida n+1 -yilda
n-yilga nisbatan o‘zgarmaydi, ammo keng ma’nodagi davlat boshqaruv sektorining
kamomadi n-yilga nisbatan katta bo‘ladi. n+1 -yildagi SAV bo‘yicha qanday xulosa
chigarish mumkin?

Faraz gilaylik, n+1 -yilda SAV holati yaxshilansin. U holda n+1 -yilda davlat
budjetining holati xususiy sektorda jamg‘arish bilan kapital mablag‘lari nisbati
o‘zgarmay qoladi degan taxminga asoslangan avvalgi variantga nisbatan ganday
o‘zgarishi mumkin?

174



6.1-jadval

YalM va YaMD
n-2 vyil n-1 il n-yil
(Imillion milliy valutada)
EYaMD (GNDI = GDP+Yf+TRf) 12006 | 54063 80 397
YalM (GDP = A + (X-M)) 12038 | 54516 ?
Xorijdan sof omil daromadlar (Yf) -132 =147 -1 045
Xorijdan sof transfertlar (TRf) 100 294 931
Absorsiya (A=C + 1) 12 704 56 290 82 563
Iste’mol (C) 8 166 41 651 64 032
Xususiy iste’mol (Cp) 6273 32471 52 670
Davlat iste’moli’ (Cg) 1893 9180 11 362
Investitsiyalar (1) 4 538 14 640 18 531
Xususiy investitsiya (Ip) 4108 13 257 17 473
Davlat investitsiyasi (1g)* 430 1383 1058
Tovar va noomil xizmatlarning sof
eksporti (X-M) -666 -1774 -2 053
YalM tarkibi (YalMga nisbatan foizlarda)
Iste’mol (C) 67,8 76,4 79,5
Xususiy iste’mol (Cp) 52,1 59,6 65,4
Davlat iste’moli' (Cg) 15,7 16,8 14,1
Investitsiyalar (1) 37,7 26,9 23,0
Xususiy investitsiya (Ip) 34,1 24,3 21,7
Davlat investitsiyasi (Ig)" 3,6 2,5 1,3
Tovar va noomil xizmatlarning sof
eksporti (X-M) -5,5 -3,3 -2,6
Yalmi milliy jamg‘arish (S = GNDI-C) 31,9 22,8 ?
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Shartli mamlakatning to‘lov balansi”

6.2-jadval

n-2 vyil n-1vyil n-yil
(mIn.milliy valutada)
Joriy operatsiyalar hisobi saldosi,
transfertlar qo‘shilgan (SAV) -698 -2 227 ?
Joriy operatsiyalar hisobi saldosi,
transfertlar qo‘shilmagan (SAV) -798 -2 521 ?
Savdo balansi saldosi -1 180 -3378 ?
eksport (fob)- X 6 056 20 061 28 451
import (fob)- M 7236 | -23439 | -36313
Noomil xizmatlar- Uf 514 1604 5808
Tushum 1301 4100 8782
to‘lovlar -187 -2 496 -2 974
Investitsiyalardan daromadlar -132 =147 -1 045
Tushum 4 40 154
to‘lovlar -136 -786 -1 199
Rasmiy transfertlar”
(sof)- TRf 100 294 931
Kapital bilan operatsiyalar hisobi 768 1155 ?
bevosita xorijiy investitsiyalar 46 391 963
sof tashqi garz olish® 723 764 871
Statistik xatolar 0 0 ?
Umumiy saldo 70 -1 072 -333
Moliyalashtirish -70 1072 -150
sof rasmiy zaxiralarning o‘zgarishi®
(-=qo‘shimcha o°sish) -70 1072 -150
go‘shimcha ma’lumotlar:

O-‘rtacha yillik almashuv kursi, mv/$ 0,50 1,47 1,83

Izoh:

Y 4.1.-jadvaldagi AQSh dollaridan hisoblangan operatsiyalarni o‘rtacha yillik almashuv kursiga ko‘paytirib aniglangan

% Ba’zi xususiy tarnsfertlar ham bo‘lishi mumkin

3 Hisob-kitoblardagi qarzdorlik va favqulotda moliyalashtirish sababli o‘zgarishlar inobatga olingan
“) Yalpi rasmiy zaxiralarning o‘zgarishi + XVF resurslaridan sof foydalanish
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Davlat boshgaruv sektori operatsiyalari*

(kassa asosida)

6.3.- jadval

| n-lyil |

| nyil

n-2 yil n-yil n-2 yil n-1 yil
(mIn. milliy valuta) (YalMga nisbatan, %)

A. Yalpi yig‘'ma

daromadlar ¥ 5 257 21 327 29 943 43,7 39,1 37,2
Soliq tushumlari ? 4702 18 503 25930 39,1 33,9 32,2
Daromad va foyda solig‘i 1766 6 456 8 090 14,7 11,8 10,0
Tovar va xizmatlarga

soliglar 1469 4 936 6 945 12,2 9,1 8,6
Pensiya fondining

daromadlari 922 4189 6 988 7,7 7,7 8,7
Boshga solig tushumlari 328 2213 3907 2,7 4,1 4,9
Budjetdan tashqgari fondlar 217 709 0 1,8 1,3 0,0
Nosolig tushumlar 555 2824 4013 4,6 5,2 5,0
B. Yalpi yig‘ma xarajatlar

D 6 191 23989 32515 51,4 44,0 40,4
Joriy xarajatlar 2 5460 22514 31 457 454 41,3 39,1
Subsidiyalar 1951 2577 4879 16,2 4,7 6,1
Pensiya fondining

xarajatlari 897 4119 7 025 7,5 7,6 8,7
Foiz to‘lovlari 131 830 1281 1,1 15 1,6
Boshgqa joriy xarajatlar % 2 381 14 279 18 272 19,8 26,2 22,7
Budjetdan tashqari

fondlar 100 709 0 0,8 13 0,0
Kapital xarajatlar va sof

kreditlash 731 1475 1058 6,1 2,7 1,3
Kapital xarajatlar 430 1383 1058 3,6 2,5 1,3
Sof kreditlash (magsadli

kreditlar) 301 92 0 2,5 0,2 0,0
V. Davlat boshgaruv

sektorining saldosi -934 -2 662 ? -7,8 -4,9 ?
(A-B)

G. Moliyalashtirish 934 2 662 ? 7,8 4,9 ?
Tashqi 80 -478 -92 0,7 -0,9 -0,1
Ichki 834 3037 2 484 6,9 5,6 3,1
Bank 825 3000 1793 6,9 5,5 2,2
Bank bo‘lmagan 9 37 691 0,1 0,1 0,9
Xususiylashtirish 25 12 200 0,2 0,1 0,2
Statistik xatoliklar -5 31 -20 0,0 0,1 0,0
qo ‘shimcha ma’lumotlar:

Davlat boshqaruv idoralari

ixtiyoridagi daromad 1690 7993 9 848 14,0 14,7 12,2
Yalpi daromad 5 257 21 327 29 943 43,7 39,1 37,2
(-) Subsidiyalar -1 951 -2 577 -4 879 -16,2 -4.7 -6,1
(-) Pensiya fondining
xarajatlari -897 -4 119 -7 025 -7,5 -7,6 -8,7
(-) garzlar bo‘yicha foizlar -131 -830 -1281 -1,1 -1,5 -1,6
(-) Boshga joriy xarajatlar -588 -5 808 -6 910 -4,9 -10,7 -8,6
Davlat iste’moli * 1893 9180 11 362 15,7 16,8 14,1
YalM 12 038 54 516 80 510 100,0 100,0 100,0

Manba: 3.1 va 3.2-jadvallar.
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Izoh:

Y Davlat budjeti, maqsadli kreditlar (xarajatlar sifatida garaladigan), Pensiya fondi va boshqa 3.1 va 3.2-
jadvallarda ko‘rsatilgan ma’lumotlarning konsolidatsiyalash natijasi.

2 3.1 va 3.2-jadvallardan fargli o‘laroq, ushbu jadvalda budjetdan tashqari fondlar soliglarda (daromad sifatida)
va joriy xarajatlarda (xarajatlar sifatida) hisobga olingan.

% Maorif;, sog‘ligni saglash, boshga ijtimoiy magsadlar, mudofaa, boshgaruv va huqugiy xarajatlar.

%) Siyosiy sabablarga ko‘ra kreditlash - ushbu holatda parlament tomonidan imzolangan va Markaziy bank
moliyalashtirgan budjet operatsiyalari.

% Taxminiy ko‘rsatkich sifatida 3.1-jadvaldagi maorif, sog‘ligni saqlash, ijtimoiy maqgsadlar, mudofa, boshqaruv
va huqugiy sohalarga yo‘naltirilgan joriy xarajatlar hamda 3.1-jadvaldagi budjetdan tashqari fondlarning xarajatlari
asosan ish haqgi va tovar va xizmatlar xaridiga sarflanadi deb faraz gilingan.

6.4-jadval
PSh, n-2 —n -yillar
(mIn.milliy valutada)
n-2-yil | n-1-yil n-yil
dekabr | dekabr | dekabr
(davr oxiriga zaxiralar)

Umumiy aktivlar 3188 6 929
Sof xorijiy aktiviar (NFA) 449 -843

Markaziy bankning 314 -755

Pul depozit banklarining 135 -88

Cof ichki aktivlar 2739 7772

Sof ichki kreditlar 3707 9861

Davlat boshqaruv sektoriga 989 3988
Igtisodiyotning boshqa sektorlariga 2718 5873

Milliy valutada 1457 3402

Xorijiy valutada 1261 2471

Boshga moddalar (netto) -968 -2 089

Yalpi pul massasi, M2 3187 6 930

Milliy valutada keng ma’nodagi pul massasi 2 166 5353

Xorijiy valutadagi depozitlar 1021 1577

(yil davomidagi o

gimlar)

Umumiy aktivlar

Sof xorijiy aktivlar (NFA) -1 292 -95
Markaziy bankning -1 069 184
Pul depozit banklarining -223 -278

Cof ichki aktivlar 5033 2 528

Sof ichki kreditlar 6 154 3748
Davlat boshgaruv sektoriga 2999 | 1986
Igtisodiyotning boshqa sektorlariga 3155 1763
Milliy valutada 1945 1317

Xorijiy valutada 1210 446
Boshga moddalar (netto) -1121 | -1220

Yalpi pul massasi, M2 3743 2 433
Milliy valutada keng ma’nodagi pul massasi 3187 2 293
Xorijiy valutadagi depozitlar 556 140

go‘shimcha ma’lumotlar:

Sof xorijiy aktivlar (NFA), AQSh doll. 416 -471 -499
Davr oxiriga almashuv kursi, m.v./AQSh doll. 1,08 1,79 1,88
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Moliyaviy ogimlar matritsasi, n-1 -yil

(million milliy valutada)

6.5-jadval

_Jami Davlat Nodavlat | Bank | Tashgi Gorl-
igtisodiyot | boshgaruv sektor tizimi | dunyo zontal
bo‘yicha sektori tekshi-ruv
(-) Egalikdagi yalpi
milliy daromad
(EYAMD yoki
GNDI) -54 063 7993 46 070 0
Iste’mol 41 651 -9 180 -32 471 0
Investitsiyalar 14 640 -1 383 -13 257 0
Tovar va xizmatlar
eksporti minus
importi -1774 1774 0
Sof omil
daromadlar -147 747 0
Xorijdan sof
transfertlar 294 -294 0
Nomoliyaviy
operatsiyalar
bo‘yicha qoldiglar 0 -2 570 343 0 2227 0
Sof kreditlash -92 92 0
Bevosita xorijiy
investitsiyalar 391 -391 0
Sof tashqi tarzlar® -478 1242 -764 0
Sof rasmiy xorijiy
aktivlarning
o‘zgarishi® 1072 | -1072 0
Ichki bank
kreditlarining
o‘zgarishi 3000 3155 -6 155 0
Yalpi pul
massasining
o‘zgarishi -3 743 3743 0
Nobank
kreditlarining
o‘zgarishi 37 -37 0
Boshga
moddalarning
o‘zgarishi (netto) 103 -1 443 1340 0 1
Vertikal tekshiruv 0 0 0 0 1

Izoh:

Y goldig sifatida aniglangan.

2 .2-jadvalidan olingan.

¥ goldiq sifatida aniglangan.
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Moliyaviy ogimlar matrisasi, n-yil
(million milliy valutada)

6.6-jadval

Jami
igtisodiyot
bo‘yicha

Davlat
boshqgaruv
sektori

Nodavlat
sektor?

Bank
tizimi

Tashqi
dunyo

Gori-
zontal
tekshi-ruv

(-) Egalikdagi yalpi
milliy daromad
(EYaMD yoki GNDI)

Iste’mol

Investitsiyalar

Tovar va xizmatlar
eksporti minus importi

Sof omil daromadlar

Xorijdan sof
transfertlar

Nomoliyaviy
operatsiyalar bo‘yicha
goldiglar

Sof kreditlash

Bevosita xorijiy
investitsiyalar

Sof tashqi tarzlar®

Sof rasmiy xorijiy
aktivlarning
0z garishiz)

Ichki bank
kreditlarining
o‘zgarishi

Yalpi pul massasining
o‘zgarishi

Nobank kreditlarining
o‘zgarishi

Boshga moddalarning
0°zgarishi (netto)

Vertikal tekshiruv
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Vilbob. MOLIYAVIY DASTURLASH BO‘YICHA
AMALIYOT

1. Kirish

Ushbu amaliy mashg‘ulot magqgsadlarida Siz o‘zingizni Shartli mamlakat
hukumatining iqtisodiy maslahatchisi deb faraz giling. n-yilning boshida Sizga n+1 -
yil uchun makroiqtisodiy dastur tayyorlash vazifasini topshirishdi. Sizning eng
birinchi vazifangiz 2004-yil uchun barcha makroiqgtisodiy prognozlarni gamrab
oluvchi ”asosly” bashoratni tuzishdan iborat bo‘ladi. U ShMda 2003-yilning
oxiridagi real holatga asoslangan bo‘lishi lozim. Shu bilan birga ShMda solig-budjet,
pul-kredit va boshqa sohalarda davlat siyosati o‘zgarmay qoladi degan farazga
alohida e’tibor berish kerak. Bu ishning asosiy bosqichlari quyida keltirilgan.

Asosiy prognozlash ishlari tugallanishi bilan, Siz ShMning oldiga n+1 -yilda
qo‘yilgan iqtisodiy vazifalarga ushbu asosiy bashorat ganchalik javob berishiga baho
berishingiz lozim. Bu esa ShM uchun bargarorlashtirish dasturini ishlab chigishda
katta ahamiyatga ega.

Asosiy prognozlar va barqarorlashtirish dasturi ko‘rsatkichlari 7.1-7.7-
jadvallarga Kiritilishi lozim. Har bir guruh tomonidan avval asosiy prognoz, keyin
barqarorlashtirish dasturi bo‘yicha tayyorlangan alohida iqtisodiy ko‘rsatkichlar (7.1-
jadval) umumiy mashg‘ulot paytida tinglovchilarga targatiladi va muhokama qilinadi.
Bu mashg‘ulotlar paytida har bir guruh o‘zining asosiy ko‘zlagan magsadlari va
xulosalarini bayon qilish imkoniyatiga ega bo‘ladi. SHuni e’tiborga olish lozimki,
asosly ssenariy “siyosat o‘zgarmaydi” degan farazga asoslangan bo‘lsada, bu
asoslanish katta subyektivlik elementlaridan holi emas. Shuning uchun turli guruhlar
tomonidan tayyorlangan asosiy ssenariylar bir-biridan sezilarli tarzda farglanishi
mumkin. Bu farglanishlar bargarorlashtirish dasturida undan ham kattaroq bo‘lishi
mumkin.

Ikki xil variantda (asosiy va barqgarorlashtirish) prognozlar tayyorlash davrida
Sizga turli vazirliklarning ekspertlari va tashqi konsultantlardan ba’zi qo‘shimcha
axborotlar kelib turadi. Ularning axborotlaridan mamlakat bo‘yicha umumiy iqtisodiy
dasturni tayyorlash jarayonida ba’zi asosiy muammolarni hal gilishda foydalanish
mumkin. Ularning takliflarini ShM rasmiy hukumatining iqtisodiy siyosatdagi
harakatlari sifatida talgin gilinmasligi lozim.

2. Asosiy bashorat

2.1. Real sektor

Birinchi gadam pul-kredit va solig-budjet siyosatida umuman olganda
o‘zgarishlar sodir bo‘lmagan taqdirda real YalMning o‘sishi va inflatsiya darajasini
prognozlashdan boshlanadi.

Real YalM prognozlari ishlab chiqarish va xarajatlardagi oxirgi tendensiyalarga
asoslanishi lozim.

Iste’mol narxlari indeksi bo‘yicha hisoblanadigan inflatsiya prognozlari n-
yilning oxirlarida kiritilgan valuta koridorining (1 AQSh dollariga 1,7-1,9 milliy
valuta) saglanib qolishiga asoslanishi lozim. Bu holat n+1 -yil oxirida pul
massasining oshishiga garamasdan inflatsiya bosimini bir muncha so‘ndirishi
mumkin. Iqtisodiy siyosat o‘zgarmay qoladi degan taxmin n+1 -yil davomida
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narxlarni erkinlashtirish sohasida yangi keskin qadamlar qo‘yilmasligini anglatsa
kerak degan farazga asoslanadi. YalM deflyatorining prognozi INI, import va eksport
narxlari indekslarining prognozlariga asoslanadi.

Nihoyat, YalMning milliy valuta va AQSh dollaridagi nominal giymatlari
hisoblab chigiladi.

2.2. To‘lov balansi

Sizni TBdagi SAVning prognozi real YalM prognozi va ShMning tashgi savdo
sheriklari holati va raqobatbardoshligiga asoslanishi lozim. Global inflatsiya va
dunyo narxlari to‘g‘risidagi ma’lumotlar manbalaridan biri sifatida XVJ tomonidan
yiliga ikki marta chop etiladigan “World Economic Outlook” (Dunyo iqtisodi
rivojining istigbollari) nashrlari garalishi mumkin. Unda n+1 -yilda ShMga taallugli
quyidagi axborotlar keltirilgan:

-bozor iqtisodiyotiga o‘tayotgan mamlakatlarda (ShM eksport va importining
2/3 qismi ushbu mamlakatlar hissasiga to‘g‘ri keladi) n+1 -yilda real YalM 1,8 %
oshib, inflatsiya darajasi (n+1-yil n-yilga nisbatan) o‘rtacha 32 % bo‘lishi
kutilmoqda.

-boshga savdo sheriklarida 2004-yilda real YAIM 3,0 %ga oshib o‘rtacha
inflatsiya darajasi 2,2 % bo‘lishi mumkin.

- ShM import va eksport mahsulotlariga narxlar quyidagicha o‘zgarishi mumkin:

Import Eksport
Barcha tovarlar -1,0 1,0
Energoresurslar (40%) -5,1
Boshga tovarlar (60%) 1,7

Savdo vazirligining ekspertlari import va eksport bo‘yicha narxlarning elastiklik
darajasini quyidagicha baholadilar:

-gisga muddatli davrda talabning neft va gaz narxlari bo‘yicha (ularning
salmag‘i 40 %) elastiklik darajasi 0,4ga, tovarlar ishlab chigaruvchilar narxlariga
(salmog‘i 30 %) — 0,75 ga va iste’mol tovarlariga (salmog‘i 30 %) elastiklik 1,3 ga
teng bo‘lishi kutilmoqda.

- yirik migdorda xufyona iqtisodi mavjud mamlakatlarda yoki kapital jamg‘arish
ehtiyoji bo‘lgan mamlakatlarda importning daromadlar bilan elastikligi 1,0 va unday
yuqori bo‘lishi mumkin.

-isloh qilinmagan ishlab chiqaruvchilar uchun eksport taklifi bilan narxlar
clastikligi nolga, narxlar signaliga e’tibor beradigan korxonalar uchun esa — 2,0 ga
teng. Ekspertlarning taxminlariga ko‘ra tovar eksportiga o‘rtacha elastiklik 0,2 ga
teng bo‘lishi kutilmoqda. Bu holat esa hanuz eksport jarayonlarida davlat
korxonalarining roli kattaligidan dalolat beradi.

-valuta koridorining saglanib qgolishi bashorat gilinayotgan inflatsiyaning real
almashuv kursiga ta’sirini hisoblashga imkon beradi. So‘ngra real almashuv kursini
har gqanday mumkin bo‘lgan o‘zgarishini eksport-import operatsiyalari prognoziga
ta’sirini aniqlashga imkon beradi.

- ekspertlarning fikricha noomil xizmatlarning eksport va importlari tovar
savdosiga turlicha ta’sir o‘tkazadi.
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Markaziy bank va Moliya vazirligining ekspertlari tashqi qarzga xizmat
ko‘rsatish to‘g‘risida axborotlar berishi mumkin. n+1 -yilda 550 min. AQSh dollari
miqdorida qarzlar bo‘yicha foizlar to‘lanishi lozim. Bunda to‘lovlar asosan yalpi
rasmiy zaxiralar hisobiga amalga oshirilishi kutilmoqda. Zaxiralarning katta emasligi
inobatga olinsa, foizlarning o‘racha stavkasi 5 % ni tashkil etdi. Mavjud
majburiyatlarga ko‘ra rasmiy joriy transfertlar 2004-yilda 20 %ga oshishi mumkin.

SAVning holatini prognozlash uchun Markaziy bank va Moliya vazirligidan
yana qo‘shimcha axborotlar olinadi:

-n+2 yilda 950 min. AQSh dollariga teng bo‘lgan o‘rta va uzoq muddatli
qarzlarni to‘lash muddati keladi. n-yilga nisbatan ko‘payishga sabab gaz uchun avval
ikki yilga qarzlar to‘lanishi kechiktirilgan muddatning o‘tib ketganligi bo‘ldi.

- XVJdan Stend-bay liniyasi bo‘yicha 62,2 mln. SDR miqdorda oxirgi marta
tushumlar olinishi lozim. n-yil oxiri holatiga ko‘ra AQSh dollarining SDRga
almashuv kursi 1,438 ga teng bo‘lgan.

Bevosita investitsiyalar va gisga muddatli kapital ogimi prognozlarida n-yildagi
tendensiya davom etadi degan taxminga asoslanish mumkin.

n+1 -yilda favqulotda moliyalashtirish n-yil darajasida saglanib qgolishi
kutilmoqda. Hukumat energiya resurslari importi uchun muddati o‘tib ketgan qarzlar
va kreditlar hajmini oshirmaslik magsadida qo‘shimcha favqulotda moliyalashtirish
masalalarini nazarda tutmagan. Siz Markaziy bank yalpi zaxiralarni hozirgi 5 haftalik
importni ta’minlash darajasida saqlab qolish uchun harakat qilishi mumkinligini
taxmin qilishingiz mumkin. Biroq sizning prognozingiz SAV bo‘yicha kamomadni
goplash mavjud manbalarni ham hisobga olishi zarur.

Nihoyat, SAVning kamomadini moliyalashtirish va har ganday yalpi zaxiralarni
ko‘paytirishi uchun o‘rta va uzoq muddatli yangi qarzlarga ehtiyoj masalalarini ham
ko‘rib chiqish lozim. Siz hukumatning tashqi moliyalashtirishga sof ehtiyojlari
prognozini tayyorlamasdan TB prognozini yakunlay olmaysiz.

Sizning prognozlaringizga binoan 2004-yil oxirlariga kelib, o‘rta va uzoq
muddatli sof garz miqgdoriga asoslanib tashgi garzning YalMga nisbati ganday
bo‘ladi?

2.3. Solig-budjet hisoblari

Solig tushumlari bo‘yicha prognoz tuzish uchun n-yildagi soliglarning
dinamiklik va elastiklik koeffitsiyentlaridan foydalanishingiz mumkin. Ideal holatda
bu prognozlar har bir asosiy soliq turlari bo‘yicha alohida tayyorlanishi lozim.
Masalan, QQSdan tushumlar va foydadan soliglar asosan YalM o‘sishiga bog‘liq
bo‘lsa, bojxona tushumlari import va almashuv kursi prognozlariga bog‘liq bo‘ladi.

Xarajatlarni prognozlashda har bir xarajat turi hukumatning siyosati o‘zgarmay
qoladi degan farazga asoslanadi. Faraz gilaylik, Moliya vazirligining ekspertlari
quyidagi holatlarni gayd gilishgan:

- narxlarga va ishlab chiqaruvchilarga subsidiyalar uchun qo‘shimcha
o‘zgartirishlar kiritilmagan taqdirda ishlab chiqaruvchilarning xarajatlarini qoplash
uchun xarajatlar YalM deflyatori va real ishlab chigarish hajmlarining o‘sish
sur’atlari darajasida oshishini kutish mumkin.
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- pensioner va fuqaro xizmatchilar soni n-yildagidek saglanib qoladi. Hukumat
pensiya va budjet xodimlari ish haglarini real darajada saglab golish migdorida
o‘zgartirish mumkin. Boshqa tovar va xizmatlar xaridi uchun xarajatlar real
ko‘rinishda oldingi yil darajasida saqlab qolinishi kutilmoqda.

- prognozlashtirish ishlarida foiz to‘lovlari eng murakkab masala hisoblanadi.
Ularga hukumatning ham ichki, ham tashqi qarzlar bo‘yicha foiz to‘lovlari kiradi.
Ularning miqdori ichki va tashqi foiz stavkalarining o‘zgarishi, almashuv kursidagi
tebranishlar, hamda yil davomida to‘lanmay qolgan qarz miqdorining o‘zgarishiga
(hukumatning yangi garzlar olishi va davlat kafolatlarini bajarishlarini ham hisobga
olganda) bog‘liq bo‘ladi. Quyidagi usul dastlabki taxminiy prognoz tuzishga yordam
berishi mumkin:

Ichki garzlar bo‘yicha foiz to‘lovlarini hisoblash uchun g‘aznachilik veksellari
bo‘yicha n-yil oxiridagi stavkalarni (5.6-jadval) n+1 -yilga prognoz gilinayotgan
ichki qarzning o‘rtacha summasiga qo‘llash mumkin.

N+1 - yil uchun o ‘rtacha yillik ichki qgarz summasi prognozi=
= n- yil oxiridagi hukumatga sof kredit summasi +
+( n+1 -yilda davlat budjeti kamomadini bank va nobank tizimlari orgali
molyalashtirish summasi)/2

Tashqi garzlar bo‘yicha foiz to‘lovlarini hisoblash uchun 2003-yildagi o‘rtacha
LIBOR (5,8%) stavkasini 2004-yilga prognoz qilinayotgan tashqi qarzning o‘rtacha
summasiga qo ‘llash mumkin.

N+1 -yil uchun o ‘rtacha yillik tashqi qarz summasi prognozi =
= n-yil oxiridagi tashqi qarz summasi +
+ (n+1-yilda davlat budjeti kamomadini tashgi manbalar hisobiga
molyalashtirish summasi)/2

- Moliya vazirligining ekspertlari Sizga asosiy prognozni tuzishda n-yilda
to‘lanmay qolgan (masalan, ish haqgi va pensiyalar bo‘yicha) garzlarga mablag‘lar
ajratilmasligini hisobga olish lozimligi to‘g‘risida axborot berdilar. Shuningdek,
Moliya vazirligi 2004-yilda muddati o‘tib ketgan yangi qarzlar paydo bo‘lmasligini
nazarda tutayotganliklarini xabar berdilar.

Nihoyat, Siz davlat budjeti kamomadini moliyalashtirish ishlariga Kirishishingiz
lozim. Solig-budjet va pul-kredit siyosatining saglanib golishi hukumatga nobank
moliyalashtirish operatsiyalari uchun imkoniyatlarni kengaytirishi mumkin. Lekin
xususiylashtirish jarayonlaridan tushumlarni oshirish uchun imkoniyatlar ancha
chegaralangan. Siz shuningdek, ichki va tashgi moliyalashtirishi orasidagi nisbatga
alohida e’tibor berishingiz lozim. Bunda albatta TB prognozlari inobatga olinishi
zarur. Tashqi qarz bo‘yicha barcha to‘lovlar davlat tomonidan kafolatlangiligini
esdan chigarmaslik talab gilinadi.

2.4. Pul-kredit hisoblari

Birinchi gadam pulga talabni baholashdan boshlanadi. Bunda pul aylanish
tezligi va nominal YalM prognozlaridan foydalaniladi. Pul aylanish tezligini
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baholashda n-1 — n -yillarda u amalda o‘zgarmaganligini hisobga olishi kerak. Agar
siyosat o‘zgarmay qolsa, n+1 -yilda uni o‘zgarishi uchun biror-bir sabab mavjudligini
ko‘rib chiqish lozim. Masalan, real foiz stavkalarini ijobiy holda ushlab turishga
qaratilgan tendensiya aholini katta miqdorda ichki aktivlarni o‘zida saqlab turishiga
turtki berishi mumkin va natijada pulga talab oshib ketadi va pul aylanish tezligi
pasayadi. Lekin, agar Siz davlat budjetini nobank moliyalashtirishini kengayishini
taxmin qilsangiz, aholi pulni emas, balki davlat qimmatbaho qog‘ozlarini saqlashga
harakat giladi. Yil oxiridagi nominal YalMni baholash uchun Sizdan real YalM bilan
YalM deflyatoridan foydalanishingiz talab gilinadi.

Shundan so‘ng n+1 -yil uchun PKShning aktiv tomonini to‘ldirish mumkin.
Unda boshqa sektorlar uchun tuzilgan prognozlardan foydalanish zarur.

-NFA moliyalashtirish va TB prognozlaridan kelib chigadi. 2004-yilga uni
prognozlash uchun n-yil oxiridagi Markaziy bankning AQSh dollarida hisoblangan
sof xorijiy aktivlariga n+1-yilga prognoz qilinayotgan sof moliyalashtirish qo‘shiladi
va summani n+1 -yil oxiridagi almashuv kursiga ko‘ra milliy valutaga keltiriladi.
Tijorat banklarining sof xorijiy aktivlari yil davomida o‘zgarmay qoladi deb taxmin
qilinishi mumkin. O‘zgarishga fagat almashuv kursidagi tebranishlar ta’sir ko‘rsatishi
mumkin.

-NDA = M2 - NFA. Markaziy bank ekspertlari tomonidan boshga sof
moddalarning o‘zgarishlari to‘g‘risida axborotlar taqdim qgilinmagan hollarda ushbu
moddani prognozlashda almashuv kursidagi o‘zgarishlar ta’sirida NFA, xorijiy
valutada berilgan ichki kreditlar va bank tizimidagi xorijiy valutadagi depozitlarning
o‘zgarishi hisobga olinishi mumkin.

-NDC = NDA - boshga moddalar (netto). Hukumatni sof kreditlashning
o‘zgarishi Sizning davlat budjeti kamomadini moliyalashtirishda ganday prognoz
qilganingizga bog‘liq bo‘ladi (nobank moliyalashtirish  bundan istisno).
Igtisodiyotning boshqa sektorlariga kredit berish qoldiq (saldo) prinsipida aniglanadi.

Pul massasi prognoziga o‘tar ekansiz, Siz Markaziy bank uchun Sizning pulga
talab prognozingizga mos keluvchi tezkor magsadli ko‘rsatkichlarini belgilashingiz
lozim. Zaxira pullari bo‘yicha magsadli ko‘rsatkichlarni ishlab chiqishda n-yil
oxiridagi pul multiplikatoriga tayanish mumkin. Lekin shu bilan birga n+1-yilda pul
multiplikatoriga ta’sir qilishi mumkin bo‘lgan omillarni ham hisobga olish zarur.
Agar Siz zaxira talablarining o‘zgarmasligini taxmin qilib, pul multiplikatoriga
tuzatishlar kiritmoqchi bo‘lsangiz, pul massasi tarkibiga, masalan pullarning
depozitlarga nisbatidagi tendensiyalarni hisobga olib, o°zgarishlar Kiritishingiz
mumkin.

2.5. O‘zaro bog ‘ligliklar

Asosly prognozni tayyorlashning oxirgi bosqichida har bir sektor bo‘yicha
tuzilgan prognozlarga yana qaytishingiz lozim. Birinchidan, Siz barcha sektorlar
bo‘yicha prognozlar tuzilganligini tekshirishingiz lozim. Ikkinchidan, ular o‘zaro
bog‘langanligi tekshiriladi. Masalan:

- MHTdagi sof eksport TBdagi sof eksportga mos kelishi va unga asoslangan
bo‘lishi kerak;
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- MHTdagi investitsiyalar prognozi DBdagi kapital mablag‘lar sarfi va
PKSHdagi boshqa sektorlarga mo‘ljallangan kreditlar summasiga mos kelishi lozim;

- ichki va tashgi moliyalashtirish TB va PKSHga mos kelishi zarur;

- PKSh dagi NFA ning o‘zgarishi almashuv kursi bo‘yicha tuzatish kiritilgan TB
dagi giymatga mos kelishi talab gilinadi.

Va nihoyat, Siz 7.1-7.7-jadvallarga asosiy bashoratlarni Kiritishingiz lozim.

Har bir kichik guruhda tayyorlangan “Ayrim igtisodiy ko‘rsatkichlar” nomli 7.1-
jadval umumiy mashg‘ulotda muhokama qilish uchun barcha tingovchilarga
tarqatiladi. Amaliy mashg‘ulot paytida har bir kichik guruh a’zolari o‘zlarining
taxmin va xulosalarini tushuntirib beradilar.

3. Muhokama uchun savollar

Asosiy bashoratni tugatib, unda sektorlararo bog‘liglik mavjud ekanligi
aniglangandan so‘ng, Siz asosiy bashoratni hukumat n+1 - yilga oz oldiga qo‘ygan
siyosat vazifalariga mos kelishiga baho berishingiz kerak. Asosiy savollar
quyidagilardan iborat bo‘ladi:

— 2004-yilda ShM oldida bargarorlashtirish va tizimiy islohotlar sohasida
ganday asosiy muammolar mavjud?

— iqtisodiy siyosatda ganday ustuvorliklar mavjud?

Keyingi savollar Sizga sizning asosiy bashoratlaringiz iqgtisodiy siyosatdagi
ustuvor yo‘nalishlarga ganchalik mos kelishi va aks holda bargarorlashtirish sohasida
ganday tuzatishlar kiritilishi lozimligini aniglashga yordam beradi.

Quyidagi  savollar asosiy bashoratlarning igtisodiy siyosat ustuvor
yo‘nalishlariga mos yoki mos emasligini va aks holda barqarorlashtirish dasturiga
qanday o‘zgartirishlar kiritilishi lozimligini aniglash imkonini beradi:

1. Inflatsiya  darajasi  yetarli  sur’atlarda  pasaymoqdami?  Magsadli
ko‘rsatkichlarni kuchaytirish lozimmi? Narx-navolar xarajatlarni qoplash uchun
ganday jadallikda oshirilishi kerak?

2. Ishlab chigarishni jonlantirish uchun nimalar qgilish zarur? Shu munosabat
bilan inflatsiya sur’atini pasaytirish va umuman iqtisodiyotda yugori ishlab chigarish
sur’atlariga erishish o‘rtasida ganday bog‘liglik bo‘lishi lozim?

3. Davlat investitsiyalari va xususiy investitsiyalarning bashorat gilinayotgan
darajasi o‘rta muddatli istigbolda ishlab chigarishning jadal o‘sishini tiklashga
ko‘mak berish uchun yetarlimi? CHunki pirovardida bu hol aholining to‘la bandligini
ta’minlash va daromadni  oshirish  vositasidir. Qanday chora-tadbirlar
investitsiyalarning ko‘payishiga ko‘mak berishi mumkin?

4. Qarzlar bo‘yicha TB va unga xizmat ko‘rsatish bashoratlarining oqibatlari
qanday bo‘ladi? Joriy operatsiyalar hisobi bo‘yicha kamomadni kamaytirish uchun
qanday choralar ko‘rish mumkin? Katta miqgdordagi bevosita chet el investitsiyalarini
jalb etish ganchalik zarur?

5. ShMning raqobatbardoshlik masalasida qanday o‘zgarishlar bo‘ldi? Hukumat
valuta koridoridan foydalanishni davom ettirishi kerakmi? Bu holda Markaziy
bankning almashuv kursiga tuzatishlar kiritish zarurmi? Hukumatga muqobil variant
sifatida suzib boruvchi egiluvchan valuta tartibi bo‘yicha ishlash uchun maslahat
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bergan bo‘lar edingizmi? Joriy valuta siyosatini davom ettirish kerakmi? Uni davom
ettirish mamlakat obro‘sini oshiradimi?

6. Davlat budjeti kamomadini ichki va tashgi manbalardan moliyalashning
nisbati qanday bo‘lishi kerak? Daromad va xarajat magbul darajadami?

7. Budjet xarajatlari tuzilmasi mamlakat iqgtisodiy siyosatini tegishli tarzda
amalga oshirilishi, joriy xarajatlar va kapital qo‘yilmalarni mablag® bilan
ta’minlanishi uchun imkon yaratadimi? Resurslarning katta qismi foizlarni to‘lashga
yo‘naltiriladimi? Subsidiyalar, ish hagqi va boshqa xarajatlar toifalariga
yo‘naltiriladigan mablag‘lar hajmi gay darajada maqbul?

8. Hukumat n -yildagi xarajatlar bo“yicha qarzlarni to‘lashni boshlashi kerakmi?
Nima uchun?

9. Hukumat bank tizimiga ishonchni oshirish va pul aylanish tezligini
gisqartirish uchun ganday chora-tadbirlar ko‘rishi lozim?

10. Zaxira pullari eng magbul pul-kredit ko‘rsatkichi bo‘la oladimi yoki uning
o‘rniga bank tizimining sof ichki aktivlaridan, bank tizimining sof ichki kreditidan,
Markaziy bankning sof ichki aktivlaridan foydalanishni tavsiya etish magbulmi?
Mazkur ko‘rsatkichlarning har biridan foydalanish pul-kredit nazorati vositalari
uchun ganday ta’sir etgan bo‘lardi?

11. Tizimiy islohotlardan gaysilarini o‘ta shoshilinch tarzda o‘tkazish darkor?
Bu islohotlar makoriqtisodiy bashoratlarga ganday ta’sir etgan bo‘lardi?

4. Barqgarorlashtirish dasturi

Igtisodiy siyosatning n+1 - yildagi vazifalari aniglangandan va tasarrufdagi
siyosiy ~ vositalar ko‘rib  chigilgandan keyin mamlakat uchun tegishli
barqgarorlashtirish dasturini ishlab chigishga kirishish lozim. Bunda siyosat
o‘zgarmaydi degan farazga asoslanmasdan, siyosiy choralarni tegishli tarzda qo‘shib
olib borishni belgilab olish zarur. Asosiy e’tibor moliyaviy dastur ishlab chigishga
qaratilsada, tizimiy siyosatning magqgsadlarga erishish uchun xizmat qiladigan eng
asosiy tadbirlari belgilab olinishi kerak.

Sizga hukumatga yordam berish uchun yollangan tashgi maslahatchilarning
takliflari taqdim qilinadi. Ba’zi hollarda ular mamlakatda olib borilayotgan
islohotlarning makroiqgtisodiy ogibatlarga baho berishgan. Maslahatchilarning
takliflari asosan inflatsiyani gisqgartirish va islohotlarni engillashtirishga garatilgan
bo‘lib, ular iqtisodiyotni tezda barqaror rivojlanish yo‘liga o‘tib olishiga imkon
berishi mumkin. Siz takliflarni to‘laligicha yoki gisman gabul qilishingiz yoxud bu
takliflarga mutlaqo qo‘shilmasligingiz mumkin.

Siz shuningdek hukumatga XVJdan moliyaviy yordam olish shart yoki shart
emasligini tavsiya gilishingiz mumkin: Kuchli bargarorlashtirish dasturi va chuqur
tizimiy islohotlarni qo‘llash magasadida XVJ uch yilga mo‘ljallangan kengaytirilgan
moliyalashtirish mexanizmi orqali moliyaviy yordam ko‘rsatishi mumkin. Oxirgi
paytlarda bunday mexanizm hajmi o‘rtacha yillik kvotaning 40 %ni tashkil etmoqda.
ShMning XVlJdagi kvotasi n-yilning oxirida 997,3 mIin.SDRga teng bo‘lgan. Siz
bundan tashqari qo‘shimcha Jahon bankidan favqulotda moliyalashtirish va ikki
yoglama yordam bo‘yicha 300 mIn. AQSh doll. migdorida mablag‘lar kelishini
taxmin qilishingiz mumkin. Agar barqarorlashtirish va tizimiy islohotlarni kompleks

187



tarzda olib borishning iloji bo‘lmasa XVIJ, Jahon banki yoki boshqga manbalardan
moliyaviy yordam olish imkoniyati bo‘lish yoki bo‘Imasligiga baho berish lozim.

4.1. Maslahatchilarning tavsiyalari

1. Inflatsiya kamayishining mo‘ljaldagi ko‘rsatkichi tadbirkorlik va investitsiya
faoliyati uchun bargaror shart-sharoit yaratish, shuningdek milliy valutaga ishonchni
tiklash uchun yetarli darajada yuqori bo‘lishi lozim.

2. Aholi uchun sezilarli xarajatlar hisoblanmish energoresurslar va kommunal
xizmatlarga narxlarning shakllanishi xarajatlarni qoplash darajasiga Yyetkazilishi
lozim. Amaldagi tariflar xarajatlarning 80 %ni ta’minlayotgani uchun ularni 100%
darajagacha ko‘tarish zarur. Meditsina xizmati, uylarni istish, kvartira hagi, maorif va
ozig-ovgat tovarlariga subsidiyalar fagat past daromadli aholi gatlamlariga manzilli
tarzda yetkazilish lozim. Maslahatchilar aholining o‘rta daromadli qatlamlariga arzon
uy-joy va energiya berilishi shart emas deb hisoblaydilar. Bu subsidiyalar yugoriroq
darajadagi soliglar yoki inflatsiya hisobiga moliyalanishi kerak. Hukumatning
amaldagi narx siyosati subsidiyalangan tovar va xizmatlarning haddan tashgari
ortigcha sarflanishiga olib kelmoqgda.

Xarajatlarning qorejaishini ta’minlaydigan narxlarning belgilanishi subsidiyalar
uchun budjet xarajatlarini n+1 yilda YalMning Y4 foiz punktiga gisqartirishi mumkin.

Maslahatchilar ijtimoiy imtiyozlarni fagat unga muhtoj aholiga berilishi
ta’minlash kerak deb hisoblaydilar. Manzillik darajasining ko‘tarilishi ijtimoiy
ta’minot bo‘yicha beriladigan imtiyozlarga nisbatan kam daromadli aholi gatlamlari
ehtiyojlariga  mos keladi va natijada xarajatlarni qoplaydigan narxlarning
shakllanishiga erishiladi.

ljtimoiy imtiyozlar aholining hagigatan muhtoj gatlamiga yo‘naltirilishi ijtimoiy
ta’minot bo‘yicha imtiyozlarning yanada yuqori darajada bo‘lishini ta’minlashi
mumkin.

3. Davlat har ganday eksport-import faoliyatidan butunlay cheklanishi lozim.
Import uchun bojxona to‘lovlari migdori muvofiqlashtirilishi, barcha imtiyozlar esa
bekor qilinishi lozim. Bu hol bojxona xizmati ishini osonlashtiradi va import
bojlaridan olinadigan umumiy tushumning ko‘payishiga olib keladi.

4. Hukumat tashqi gqarz bo‘yicha barcha majburiyatlarini belgilangan
muddatlarda bajarishi va muddati o‘tgan qarzlarning paydo bo‘lishiga yo°‘l
qo‘ymasligi kerak. Hukumat tashqgi garzlar uchun kafolat berishdan tiyilib turishi
lozim.

5. Maslahatchilar almashuv kursi siyosatining n+1-yilda ganday bo‘lishi
to‘g‘risida bir xil fikrga kela olmadilar va shuning uchun rasmiy tarzda tavsiya
bermadilar. Ba’zi maslahatchilar valuta koridoridan foydalanishni davom ettirish
kerak deb hisoblasalar, boshqalari egiluvchan tartibdan foydalanish kerak deb
hisobladilar.

6. Tovar va xizmatlarga QQSdan har ganday darajada ozod qilishlar bekor
qilinishi kerak. Natijada QQS bo‘yicha tushumlar Y AIMning 3 foiz punkti miqdorida
oshadi.

7. Milliy valutaga ishonchni tiklash va igtisodiyotni ta’mirlash maqgsadida tijorat
banklarida depozit stavkalari chegarasini real stavkalarning ijobiy bo‘lishini

188



ta’minlaydigan darajaga ko‘tarish. Yaqin o‘rta muddatdagi magsad - banklarning
moliyaviy ahvoli yaxshilanib borgan va bank tizimida ragobat rivojlanib borgan sari
foiz stavkalari ustidan nazoratni bekor gilishdir.

8. Markaziy bank o‘zining nazoratchilik vazifasini bajarar ekan, korxonalarga
kreditlarning o‘z qarzlarini to‘lash uchun emas, balki savdo operatsiyalari yoki
investitsiyalar uchun berilishi lozimligini talab gilishi lozim.

9. Maslahatchilar shuningdek quyidagi tizimiy vazifalarning bajarish
lozimligini e’tirof etadilar: korxonalarning ishlab chiqarish chigimlarini qoplash
uchun ancha yuqori narxlarda sotilishi mumkin bo‘lgan tovarlar ishlab chiqarishga va
xizmatlar ko‘rsatishga rag‘batlantirish uchun zarur chora-tadbirlar ko‘rish. Bu
quyidagilarni anglatadi: ko‘pchilik hollarda subsidiyalarni qisqartirishni davom
ettirish zarur; narx-navo erkinlashtirilishi (monopol ishlab chigaruvchilardan
tashgari) kerak; bank ssudalari tijorat shartlari asosida taqdim etilishi lozim.

Ishlab chigaruvchilarga subsidiyalarning gisqgartirilishi aholining ish bilan
bandligiga qanday ta’sir ko‘rsatishi mumkin? Ishsizlarga nafaga berish uchun davlat
budjetining xarajatlari oshadimi?

Soliglar tizimini yaxshilash kerak. Soliq tizimi odil va samarali bo‘lishi hamda
barcha soliglar hukumat tomonidan o°‘z vaqtida yig‘ib olinishi lozim. Bunda
kimlargadir ma’muriy imtiyozlar, istisno yoki alohida qoidalar berilishiga yo°‘l
qo‘ymaydigan tizimni yaratish, shuningdek mehnat haqi ularning mas’uliyati
darajasiga javob beradigan soliq xizmatchilarining yaxlit korpusining shakllantirishni
nazarda tutadi.

Bu hol xizmatchi fugarolar maoshiga qanday ta’sir ko‘rsatadi? Alohida
mavqedagi, masalan, soliq xodimlari, sudyalar, huqugni muhofaza qilish xodimlari
boshqa toifadagi xizmatchilarga ko‘ra ko‘proq maosh olishlari kerakmi? Boshqa
xodimlar ish haqgi keskin oshirilgan holda xizmatchi fugarolar sonini ganday shart-
sharoitlar asosida gisgartirish mumkin?

Hukumatning korxonalarni xususiylashtirishdan haqiqiy daromad olishini
ta’minlash, biroq bunda korxonalar balans qiymatini mantiqqa zid ravishda yuqori
belgilanishi ogibatida xususiylashtirish jarayoni asossiz cho‘zilib ketmasligi lozim.

Xususiylashtirishning turli usullarini qisqacha muhokama qiling. Bunda korxona
rahbariyati yoki xodimlar tomonidan sotib olinishi, auksionda eng katta mablag®
taklif qilgan xaridorga naqd pulga sotilishi, aksiyalarni erkin targatish orgali
”ommaviy xususiylashtirish”, aksiyalarni fond birjasida sotilishi variantlari ko‘rilishi
mumkin. Har bir variantning xususiylashtirishdan olinadigan daromadlarga ta’siri
ganday bo‘lishi mumkin?

4.2. Guruh tayyorlagan bargarorlashtirish dasturining tagdim etilishi

Barqarorlashtirish dasturi tuzishni tugallagandan so‘ng, sektorlar bo‘yicha
bashoratlarning o‘zaro  mosligi  tekshiriladi. Siz ~ 7.1-7.7-jadvallarga 0‘z
bargarorlashtirish dasturi bashoratlaringizni kiritishingiz lozim. Har bir kichik guruh
alohida e’tiborni “Ayrim iqtisodiy ko‘rsatkichlar” nomli 7.1-jadvalga garatishi lozim.
Ushbu jadval amaliy mashg‘ulotda muhokama qilish uchun guruh gatnashchilariga
tarqatiladi. Ushbu mashg‘ulot paytida har bir kichik guruhga yana o‘zining hal
qiluvchi taxminlari va xulosalarini bayon qilishga imkon beriladi.
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ShM. Ayrim iqtisodiy ko‘rsatkichlar

7.1-jadval

n-2 yil n-1vyil n il n +1 vyil,
bashorat
asosiy

YalM, min. m/v 12.038 54.516 ?
Real YalM (% o°zgarish) -22,9 -12,2 -10,0
(YalM tarkibi, %)
YalM 100,0 100,0 100,0
EYaMD (GNDI=GDP+Yf+TRf) 99,7 99,2 99,9
Iste’mol (S) 67,8 76,4 ?
Investitsiyalar (1) 37,7 26,9 23,0
Tovar va noomil xizmatlarning sof eksporti -5,5 -3,3 -2,6
(X-M)
Yalpi milliy jamg‘arish 31,9 22,8 ?
(S=GNDI-C)
Inflatsiya (Foizlarda)
YalM deflatori (o‘rtacha yillik) 895,3 415,8 ?
Iste’mol narxlari
o‘rtacha yillik 891,2 376,7 80,2
dek/dek 401,1 181,7 39,7
Davlat moliyasi (yig‘ma) YalMga nisbatan, %)
Jami daromadlar 43,7 39,1 ?
Jami xarajatlar 51,4 44,0 ?
Joriy 44,5 40,0 39,1
Kapital 3,6 2,5 1,3
Umumiy kamomad 7,8 4,9 ?
Moliyalashtirish
tashqi 0.7 -0.9 -0.1
ichki 6.9 5.6 3.1
banklar 6.9 55 2.2
nobank muassasalar 0.0 0.1 0.8
xususiylashtirish 0.2 0.1 0.2
Pul va kredit (O‘sishdagi foiz salmog‘i)
Yalpi pul massasi (M2) 465.4 117.7 35.1
NFA 71,8 -18,6 ?
NDA 393.5 157.9 36.5
NDCg 145,9 94.1 28.7
NDCp
Pul aylanish tezligi (M2) 6.9 12.3 ?

Tashqi sektor

(Agar boshqa ko‘rsatilmag

an bo‘lsa, AQSh doll.)

SAV -1396 -1515 ?
(‘YalMga nisb., %) -5,8 -4,1 ?
Yalpi rasmiy zaxiralar 646 1134 ?
(fob import haftalarida) 2,3 3,7 ?
Bank tizimining sof xorijiy aktivlari 431 -468 -499
Tashqi qarz 4445 8142 9170
Tashqi qarzga rejali xizmat ko ‘rsatish 1787 1532 ?
(eksport va noomil xizmatlarga nisbatan, %) 12,1 9,3 ?
Almashuv kursi (m.v./ AQSh doll.)
O‘rtacha yillik 0,5 1,47 1,83
Yil oxiriga 1,04 1,80 1,88
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ShM. YaMI, narxlar va hajmlar, n+1. Bazavay bashorat

7.2a-jadval

n+1 —yil, bashorat

nyil % da o’zgarish giymat, min. m.v. YaIMga
YalMga | AQSh 14 o iosn| M. Fizik n—yil | n+l—yil | nishatan,
MIn. m.v. | nisbatan, doll. : : - o
- 1 doll. narxlar hajm | narxlarida | narxlarida Yo
Yo narxlar
Iz temnnl fid 032 795
Investsiyalar | 18,531 23
Eksport 37,233 462 1
Irport 39,286 45,8 -1
YaMI 80510 100 100
7.2b-jadval
ShM. YaMI, narxlar va hajmlar, n+1. Bargarorlashtirish dasturi
nyil n+1 —yil, bashorat
% da o’zgarish giymat, min. m.v. YalMea
YalMga | AQSh 1 0 sosn| M. Fizik n—yil | n+l—yil | nishatan,
MIn. m.v. | nisbatan, doll. . . . -
- . doll. narxlar hajm | narxlarida | narxlarida Yo
Yo narxlar
Iz temnnl fid 032 795
Investsiyalar | 18,531 23
Eksport 37,233 46,2 1
Itmport 39,286 45,8 -1
YaMI 80510 100 100
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7.3-jadval

ShM. YalM va milliy daromad

n-2 vyil n-1vyil n yil n+1yil,

bashorat
asosiy |
(MIn. milliy valutada)
YaMD 12.006 54.063 | 80.397

YalM 12.038 54.516 ?

Xorijdan sof omil daromadlar (Yf) -132 =147 -1.045

Xorijdan sof 100 294 931

transfertlar (TRf)

Iste’mol qgilingan daromad (A=C+I) 12.704 56.290 ?

Iste’mol (S) 8.166 41.651 ?

Xususiy 5.835 30.055 ?

Davlat 2.331 11.595 | 17.472

Investitsiyalar (I) 4.538 14.640 | 18.531

Asosiy kapital 2.858 12.759 | 16.832

Zaxiralar 1.680 1.881 1.699

Tovar va -666 -1.774 | -2.053

xizmatlarning sof
eksporti (X-M)

YalM iste’moli (YYalMga nisbatan, %)
Iste’mol (S) 67,8 76,4 ?
Xususiy 48,5 55,1 ?
Davlat 19,4 21,3 21,7
Investitsiyalar (I) 37,7 26,9 23,0
Asosiy kapital 23,7 23,4 20,9
Zaxiralar 14,0 3,4 2,1
Tovar va -5,5 -3,3 -2,6

xizmatlarning sof
eksporti (X-M)

Yalpi jamg‘arish 31,9 22,8 ?
(S=GNDI-C)

Real YaIM o‘zgarishi (Foizlarda)
YalM -22,9 -12,2 -10,0
Iste’mol -13,2 7,0 -100,0
Asosiy kapital -19,9 -6,4 -26,8
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ShM.To‘lov balansi,
(mIn. AQSh dollarida)

7.4-jadval

n-2yil | n-1yil nyil | n+1yil, bashorat
asosiy | dastur
SAV (transfertlar bilan) -1.396 | -1.515 ?
SAV (transfertlari) -1.596 | -1.715 ?
Tovarlar bilan savdo saldosi -2.360 | -2.298 ?
Eksport, (fob) 12.111 | 13.647 | 15.547
Import, (fob) -14.471 | -15.945 | -19.843
shu jumladan energoresurslar -6.305 | -6.707 | -8.068
Noomil xizmatlar 1.028 1.091 3.174
Tushum 2.602 2.789 | 4.799
To‘lovlar -1.573 | -1.698 | -1.625
Investitsiyalardan daromadlar -264 -508 -571
Tushum 7 27 84
To‘lovlar -271 -535 -655
shu jumladan foizlar -271 -535 -505
Rasmiy transfertlar (netto) 200 200 509
Kapital bilan operatsiyalar saldosi 59 -2.042 ?
Bevosita xorijiy 91 266 526
investitsiyalar
O‘rta va qgisqa muddatli -1.065 -347 -482
garzlar (netto)
shu jumladan qarz to‘lovi -1.516 -996 -716
gisqa muddatli 1.033 | -1.961 283
kapital, netto ?
Statistik xatolar 1 0 ?
Umumiy saldo -1.337 | -3.557 ?
Moliyalashtirish 1.337 3.557 ?
Yalpi rasmiy zaxiralar -513 -488 -860
(-ko‘payish)
XV resurslaridan 373 1.217 778
sof foydalanish
Boshqga pul majburiyatlari 235
Favqulotda moliyalashtirish 1.477 2.828 720

Izoh:

Y Muddati o‘tgan to‘lovlarni ham qo‘shib hisoblaganda.
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ShM. Pul-kredit sohasi sharxi
(mIn.milliy valutada, yil oxiriga)

7.6-jadval

n-2 - yil n-1 - yil n-vyil n+1 -yil,
bashorat
asosiy | dastur
Jami aktivlar 3.188 6.930 ?
NFA 449 -843 ?
Markaziy bankning 314 -755 ?
Depozit banklarning 135 -88 ?
NDA 2.739 7.773 ?
NDC 3.707 9.863 ?
NDCqg 989 3989 ?
NDCp 2.718 5.874 ?
Milliy valutada 1.457 3.402 4,719
Xorijiy valutada 1.261 2.471 2.917
Boshga moddalar, netto -968 -2.089 ?
Barcha majburiyatlar=M2 3.188 6.930 9.363
Milliy valutadagi keng pul 2.166 5.353 7.646
massasi
Muomaladagi naqd pullar 793 2.623 4.040
Milliy valutadagi 1.373 2.730 3.606
depozitlar
Talab gilib olinguncha 1.059 2.059 2.275
Muddatli 314 671 1.331
Xorijiy valutadagi 1.021 1.577 1.717
depozitlar
qo ‘shimcha ma’lumotlar:
gaIM, davr oxiriga, mln. m.v. 23.208 85.576 115.780
;)(il oxiriga pul aylanish tezligi
M2 (xorijiy valutadagi 7,3 12,3 ?
depozitlar bilan)
Milliy valutadagi keng pul 10,7 16,0 ?
massasi
Yil oxiriga almashuv kursi 1,08 1,79 1,89
(m.v./ AQSh doll.)
Inflyatsiya (dek/dek., %) 401,1 181,7 39,7

Izoh:
Y Magsadli kreditlar bilan.

2 Oxirgi chorak ma’lumotlariga ko‘ra yilga keltirib baholangan.

% Ushbu jadvaldagi Y Almni yil oxiridagi pul massasiga bo‘lib aniglangan.
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Shartli Mamlakat Markaziy bank hisoblari

(min. milliy valutada, yil oxiriga)

7.7-jadval

n-3 n-2 n-1 n n+1
yil, yil, yil, yil, yil, bashorat
dekabr | dekabr | dekabr | dekabr | Baza-| dastur
viy
Jami aktivlar 617 1.523 3.538 ?
NFA* -716 314 -755 -572
NDA* 1.333 1.209 | 4.293 ?
NDC* 2.420 1.350 | 4.694 ?
NDCg* ” 1.747 | 1244 | 4295 | 5295
Banklarga 678 108 418 549
Xususiy sektorga -5 -2 -20 -178
Boshga moddalar, netto -1.087 -141 -401 -912
Barcha majburiyatlar=RM 617 1.523 3.538 ?
Chigarilgan naqd pullar 502 933 2.813 4.242
Banklarning Markaziy bankdagi 115 590 725 639
depozitlari
qo ‘shimcha ma’lumotlar:
Pul multiplikatorlari: ¥
Jami pul massasi (xorijiy valutalar 41 2,1 2,0 ?
bilan)
Milliy valutadagi keng pul massasi 3,7 1,4 1,5 ?

Izoh:
Y Magsadli kreditlar bilan.

%) pul massasini zaxira pullariga bolib aniglanadi.
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Foydalanilgan adabiyotlar ro‘yxati.

l. ¥36exuncron Pecniy6amkacu Konynnapn

1. V36exucron Pecry6nukacu Koncrturymusicn. —T.: Y36exucton. 2010.

2. “JlaBnaT CTATHCTHKAcH TYFpucuga” Y30eKHCTOH PecyGiIHKacHHHUHT
Konynu. — T., 2002 #iun 12 nexkadp, Ned41-Il.

I1. V36exncron Pecniy6uxacu Ipesnaentu ®@apMoHIapH Ba KapopJiapu

3. “Kuuuk GusHec Ba XycycHil TagOupkopiuk” JlaBiaT facTypu. Y36eKHCTOH
Pecniyonukacu Ipesnnentununr Kapopu. 07.02.2011 i. Ne I1IK-1474.
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Ha30paTHU Ky4auTUpHUIIL TYFpUCUIa TH V36exucTon PecnyGnukacu
[Ipe3unentununr 2005 itun 15 utonaaru Kapopu.

I11. V36exncron Pecnybankacn Bazupaap MaxkamMacn KapopJiapu

6. V36ekncron PecryGmukacu Basupnap MaxkaMacHHHHT “DKCIOPT KHTyBYH
KOpXOHAJapHU MOJIUSABUN Ba KpeAuT Hynu OuiaH Kyiuiab-KyBBatTiamira Jaoup
Kymumya yopa-tagoupiap tyrpucuna’tu 290-connu kapopu. —T.: 31.12.2008#%

7. V3b6exncron PecryOmukacu JIaBiaT CTaTHCTHKA KyMHTAcH —(aoTHATHHH
TAIIKKI 3TUII XaKuaa Th Y36exncTon Pecry6nmkacu Basupmap MaxkaMacHHHHT 8
saHBap 2003 iun 8-COHIM KapOpH.

8. V36ekucron Pecry6nmkacu J[aBnaT CTaTHCTHKA KyMHTACH —(aoTHATHHH
TamkWi 3tuil Xakuaa Huszom, 8 suap 2003 iinn 8-connu Basupimap MaxkamacuHu
Kapopu OuiiaH TacAUKJIaHTaH.

9. Vs6eknucron Pecny6imkacu Basupmap Maxkamacuauar 2003 jiun 22
sHBapaaru 37 COHJHU “V36eKUCTOH Pecnybnmukacu HMkrrcomuér Basupimru
(haoMSATHHY TAIIKWII ATUII TYFPUCH]Ia TH KapOpH.

10. “JlaBiaT CTaTUCTHKACH Tyrpucuia Y36ekuctoH Pecrny6imkacu KonynuHu
amalira KUpUTUII XaKu1a V36ekucron Pecniy6nukacu Onuii Maxnucuauar Kapopu

12 nexabp 2002 tinm Ne442-|1.
11. “AxonuHuMHT um OWwiaH OaHUIMTHUHU xucoOra OJIMII TU3UMHUHUA
TaKOMWUIAIITHPUII  TYFpucuaa” Tu Y30ekuctoH PecmyOnukacu Bazupnap

Maxkamacuaunr Kapopu. 31.01.2002.

12. V36ekucron Pecny6nmkacu Basupnap Maxkamacuauar 2000 iiun 29
nexkabpunaru 517 connmu “Basupnap Maxkamacu YMyMUKTHCOAMET MaXMyacu
(baoMATHHY SXIIWJIAIL YOpalapy TYFPUCH]IA TH KapOPHU.

IV. V36exncron Pecniy6amnkacu IlpesnaenTu acapaapu

13. M.A.KapumoB. MammakatumMusa JAEMOKpPAaTUK HCIOXOTJIADHHU  sHAJa
YyKypJamTupuil Ba (GyKApOJIUK JKAMHUSITHHU PUBOXKJIAHTHPUILI KOHIICTIIHSCH:
V36exucron Pecry6mukacu Omuit Masxmicn KoryHummyk nanaracy Ba CeHaTHHUHT
KYIIMa MaxJIMCHIar Mabpysach. T.: V36ekucton, 2010. — 56 6.

14. N.A.Kapumos. bapua pexa Ba mactypiapumu3 BaraHumus TapakKUETUHU
FOKCAJITUPHII, XaJIKUMU3 (PapOBOHIIMIHHM OIUpHUINTa xu3mar Kwraam: 2010 finmnga
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MaMaJIaKaTUMHU3HU HM)KTUMOUK-UKTUCOAMN pUBOXIAHTHpUII sAKyHiapu Ba 2011
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