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МОЛИЯВИЙ ИНҚИРОЗ ОКИБАТЛАРИ ВА УЛАРНИ ОЛДИНИ ОЛИШ ЧОРА- 

ТАДБИРЛАРИ АХАМИЯТИ 

 

ПОСЛЕДСТВИЯ ФИНАНСОВОГО КРИЗИСА И ВАЖНОСТЬ МЕР ПО ИХ 

ПРЕДОТВРАЩЕНИЮ 

 

THE CONSEQUENCES OF THE FINANCIAL CRISIS AND THE IMPORTANCE OF 

MEASURES TO PREVENT THEM 

 

Хайдаров Х.У. ФарДУ доценти, и.ф.н. 

                      Рахмонов Д.Р. ФарДУ 2-курс талабаси 

 

Аннотация 
Мазкур мақолада молиявий инқирозларнинг моҳияти, уларнинг юзага келиш сабаблари 

ва оқибатлари, шунингдек, жаҳон тажрибасида қўлланилаётган олдини олиш механизмлари 

чуқур таҳлил қилинади. Хусусан, Хавиер Фреихас, Патриcк Ҳоноҳан, Аслı Демиргüç-Кунт 

каби олимларнинг фундаментал асарлари ҳамда Халқаро Валюта Жамғармаси, Жаҳон банки 

ва Банк фор Интернатионал Сеттлементс томонидан эълон қилинган илмий ҳисоботлар 

асосида молиявий тизимдаги барқарорликни таъминлашда макропруденциал сиёсатнинг ўрни 

ёритилади. Шунингдек, турли мамлакатлар тажрибаси, уларнинг молиявий сиёсати 

самарадорлиги ва Ўзбекистон учун долзарб хулосалар ҳам баён қилинади. Тадқиқот 

натижалари шуни кўрсатадики, молиявий инқирозларни самарали бошқариш фақат давлат 

сиёсати эмас, балки молия институтлари ва аҳолининг молиявий маданияти уйғунлигида 

амалга оширилиши мумкин. 

Калит сўзлар: Молиявий инқироз, макропруденциал сиёсат, тизимли риск, банк 

барқарорлиги, пул-кредит сиёсати, халқаро молия институтлари, рискларни бошқариш, 

инвестиция муҳити, молиявий барқарорлик. 

 

В статье дается глубокий анализ сущности финансовых кризисов, их причин и 

последствий, а также механизмов их предотвращения, используемых в мировой практике. В 

частности, на основе фундаментальных трудов таких ученых, как Хавьер Фрейшас, Патрик 

Хонохан и Асли Демиргюч-Кунт, а также научных отчетов, опубликованных Международным 

валютным фондом, Всемирным банком и Банком международных расчетов, освещается роль 

макропруденциальной политики в обеспечении стабильности финансовой системы. 

Представлен опыт различных стран, эффективность их финансовой политики и выводы, 

актуальные для Узбекистана. Результаты исследования показывают, что эффективное 

управление финансовыми кризисами может быть достигнуто не только посредством 

государственной политики, но и посредством координации деятельности финансовых 

институтов и повышения финансовой культуры населения. 

Ключевые слова: Финансовый кризис, макропруденциальная политика, системный 

риск, банковская стабильность, денежно-кредитная политика, международные финансовые 

институты, управление рисками, инвестиционная среда, финансовая стабильность. 

 

This article provides an in-depth analysis of the nature of financial crises, their causes and 

consequences, as well as prevention mechanisms used in world practice. In particular, the role of 

macroprudential policy in ensuring stability in the financial system is highlighted based on the 

fundamental works of scholars such as Javier Freixas, Patrick Honohan, and Asli Demirgüç-Kunt, as 

well as scientific reports published by the International Monetary Fund, the World Bank, and the 

Bank for International Settlements. The experience of various countries, the effectiveness of their 

financial policies, and relevant conclusions for Uzbekistan are also presented. The results of the study 
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show that effective management of financial crises can be achieved not only through state policy, but 

also through the coordination of financial institutions and the financial culture of the population. 

Keywords: Financial crisis, macroprudential policy, systemic risk, banking stability, monetary 

policy, international financial institutions, risk management, investment environment, financial 

stability. 

 

Сўнгги ўн йилликларда глобал иқтисодиёт тезкор ривожланиш билан бир қаторда кескин 

силжишларга ҳам дуч келмоқда. Молиявий инқирозлар, уларнинг кутилмаган оқибатлари ва 

чуқур ижтимоий-иқтисодий зарбалари бу жараённинг ажралмас қисмига айланган. Хусусан, 

1997-йилдаги Осиё молиявий инқирози, 2008-йилдаги глобал молиявий инқироз ва 2020-йил 

пандемия даврида юзага келган иқтисодий издан чиқишлар шуни кўрсатадики, ҳатто энг 

кучли иқтисодиёти ривожланган давлатлар ҳам молиявий барқарорликдан тўлиқ ҳимояланган 

эмас. Молиявий инқирозларнинг илдиз сабаблари хилма-хил: молия институтларининг ҳаддан 

ташқари риск олишга мойиллиги, кредитлашнинг кескин кенгайиши, бюджет ва ташқи 

қарзлар босими, шунингдек, пул-кредит сиёсатидаги номутаносибликлар. Шу билан бирга, 

айрим мамлакатларда хомашё экспортига юқори даражада боғлиқлик ҳам молиявий тизимни 

ташқи тебранишларга сезгир қилиб қўяди. Бу эса, айниқса, ривожланаётган мамлакатлар учун 

жиддий хавф туғдиради. Жаҳон олимлари — Хавиер Фреихас, Патриcк Ҳоноҳан, Аслı 

Демиргüç-Кунт ва уларнинг ҳамкорлари молиявий инқирозларни ўрганишда муҳим илмий 

хулосаларга келган. Уларнинг тадқиқотларида инқирозлар фақатгина молиявий сектор 

муаммоси эмас, балки бутун иқтисодиёт, ҳатто ижтимоий барқарорликка ҳам бевосита таъсир 

кўрсатадиган ҳодиса сифатида ёритилади. Шу боис, инқирозларнинг олдини олиш нафақат 

иқтисодий воситалар, балки ҳуқуқий, институционал ва ижтимоий чора-тадбирларни 

уйғунлаштиришни талаб этади. Халқаро молия институтлари — Халқаро Валюта 

Жамғармаси, Жаҳон банки, Банк фор Интернатионал Сеттлементс — ҳам охирги йилларда 

макропруденциал сиёсатни инқирозларнинг олдини олишда асосий инструмент сифатида 

илгари сурмоқда. Бу ёндашув рискларни эрта аниқлаш, тизимли мувозанатни сақлаш ва бозор 

иштирокчиларининг масъулиятини оширишга қаратилган. 

Ўзбекистон ҳам глобаллашув шароитида иқтисодий тизимини ташқи омиллардан ҳимоя 

қилиш, ички молиявий барқарорликни мустаҳкамлаш масалаларига алоҳида эътибор 

қаратмоқда. Мамлакатда олиб борилаётган иқтисодий ислоҳотлар, банк тизимини 

трансформация қилиш, капитал бозорини ривожлантириш ҳамда инвестиция муҳитини 

яхшилаш бўйича изланиш ва тадкикотлар айнан шу мақсадга хизмат қилади. Шу ўринда 

мазкур мақолада молиявий инқирозларнинг моҳияти ва сабаблари, уларнинг оқибатларини 

камайтириш механизмлари, халқаро тажриба ва Ўзбекистон шароитида қўллаш мумкин 

бўлган самарали чоралар атрофлича кўриб чиқилади. 

Молиявий инқироз тушунчаси иқтисодиёт назарияси ва амалиётида кенг қўлланилади. 

Олимлар бу масалага турлича ёндашган бўлсалар-да, умумий жиҳати шундаки, молиявий 

инқироз – бу молия тизимининг издан чиқиши, банклар, фонд бозорлари ва бошқа молия 

институтларининг барқарор фаолият юрита олмаслиги натижасида иқтисодиётнинг умумий 

изчил ривожланишига жиддий хавф туғдирадиган жараёндир. Халқаро миқёсдаги 

адабиётларда молиявий инқироз “тизимли инқироз” (systemic crisis) атамаси билан ҳам 

ифодаланади. Фреихас, Лаевен ва Пейдру [1; 2] ўз тадқиқотларида бундай ҳолатни “молия 

тизимининг турли сегментларида юзага келадиган издан чиқиш натижасида молия 

бозорларининг нормал функциялаш жараёни бузилиши ва бу ҳолат реал сектор фаолиятига 

сезиларли салбий таъсир кўрсатиши” сифатида таърифлайдилар. Патриcк Ҳоноҳан ва Луc 

Лаевен [2] эса молиявий инқирозни “банк тизими ва молия бозорларидаги муаммолар 

ҳукуматнинг фавқулодда аралашувини талаб қиладиган даражага етган вазият” деб изоҳлайди. 

Демак, молиявий инқироз оддий иқтисодий тебранишлардан фарқли равишда кенг қамровли, 

тизимли ва узоқ муддатли оқибатларга эга бўлиши билан ажралиб туради. 

Молиявий инқирозлар турли омиллар таъсирида келиб чиқади, Масалан,Банклар қисқа 

муддатда фойда олиш мақсадида юқори рискли кредитларни беришга мойил бўладилар. 
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Натижада кредит портфели сифати ёмонлашади ва қайтарилмаган қарзлар кўпаяди. Аслı 

Демиргec-Кунт ва Эдвард Кане [3] ўз асарларида банкларнинг рискни тўғри баҳолай 

олмаслиги молиявий инқирозларнинг энг кенг тарқалган сабабларидан бири эканини қайд 

этади. Шунингдек, Давлатнинг ҳаддан ташқари қарзланиши молиявий барқарорликка жиддий 

босим ўтказади. Халқаро Валюта Жамғармаси ҳисоботларига кўра, ташқи қарз ЯИМнинг 60–

70 фоизидан ошганда инқироз хавфи кескин кучаяди. Масалан, Греция 2010-йилда қарз 

инқирозига юз тутиб, халқаро молия институтлари ёрдамига муҳтож бўлди. Марказий банклар 

томонидан пул массасининг ҳаддан ташқари кўпайтирилиши инфляцияни тезлаштиради ва 

иқтисодий мувозанатни бузади. Лотин Америкаси мамлакатларида 1980–1990-йилларда 

юқори инфляция (ҳатто гиперинфляция) молиявий беқарорликнинг асосий омили бўлган. Бир 

неча соҳа ёки маҳсулотга ҳаддан ташқари таяниш молиявий барқарорликни хавф остига қўяди. 

Масалан, 2014-йилда нефт нархининг кескин пасайиши Россия иқтисодиётига жиддий зарба 

берди. Ўзбекистонда ҳам 2000-йилларда газ ва пахта экспортига қарамлик кучли бўлгани 

сабабли ташқи нарх тебранишлари молиявий тизимни беқарорлаштирган. Молиявий 

инқирозларнинг сабаблари бир хил эмас, аммо уларни умумлаштирган ҳолда айтиш 

мумкинки, уларнинг илдизи иқтисодиётда мувозанатни бузадиган тизимли 

номутаносибликларда ётади. Жаҳон адабиётлари шуни кўрсатадики, молиявий инқирозлар 

доимо иқтисодий фаолиятнинг ҳаддан ташқари кенгайиши, рискларни нотўғри бошқариш ва 

давлат сиёсатидаги мувозанатсизликлар билан чамбарчас боғлиқ бўлган. 

Молиявий инқирозларни бартараф этиш ва уларнинг олдини олишда давлатнинг роли 

ниҳоятда муҳимдир. Чунки молия бозорлари ўз-ўзидан барқарор ишламайди: улар турли 

рискларга, кутилмаган ташқи зарбаларга, ички номутаносибликларга тезда таъсирчан бўлади. 

Шундай вазиятда давлат тартибга солувчи, мувофиқлаштирувчи ва кафолатловчи 

механизмлар орқали иқтисодий барқарорликни сақлаш вазифасини бажаради. Халқаро 

амалиёт шуни кўрсатадики, молия тизимида давлатнинг иштирокисиз барқарорликни 

таъминлаш мумкин эмас. Асли Демиргус-Кунт ва Эдвард Кане [4]  тадқиқотларига кўра, 

регуляция ва назорат институтлари қанчалик кучли бўлса, молиявий инқирозлар хавфи 

шунчалик паст бўлади. Давлатнинг молиявий тартибга солишдаги асосий вазифалари: банклар 

фаолиятини назорат қилиш; кредитлаш жараёнларида искларни чеклаш; молия бозорларида 

шаффофликни таъминлаш; халқаро стандартларга мос регуляция тизимини яратишдир. 

Марказий банк давлат молиявий сиёсатининг энг муҳим институтидир. Унинг асосий 

вазифаси — пул массасини мувозанатда ушлаш, инфляцияни жиловлаш ва миллий валютани 

барқарорлаштиришдир. Масалан, 2008-йилги глобал инқироз даврида АҚШ Федерал Резерв 

тизими иқтисодиётни қўллаб-қувватлаш мақсадида фоиз ставкаларини кескин пасайтирган ва 

ликвидликни ошириш учун трилионлаб доллар миқдорида “квантитатив юмшатиш” 

сиёсатини олиб борган. Бу чора-тадбирлар иқтисодий инқироз оқибатларини юмшатишда 

муҳим рол ўйнаган. Ўзбекистонда ҳам сўнгги йилларда Марказий банк асосий ставкани 

иқтисодий вазиятга мос равишда белгилаб, инфляция даражасини пасайтиришга интилмоқда.  

Молиявий инқирозларни бартараф этишда халқаро ҳамкорлик алоҳида ўрин тутади. 

Халқаро Валюта Жамғармаси, Жаҳон банки, Осиё тараққиёт банки каби ташкилотлар 

давлатларга молиявий ёрдам, техник кўмак ва маслаҳатлар бериб келмоқда. Ўзбекистонда ҳам 

иқтисодий ислоҳотларни молиявий қўллаб-қувватлаш мақсадида халқаро институтлар билан 

фаол ҳамкорлик йўлга қўйилган. Масалан, сўнгги йилларда банк секторини модернизация 

қилиш, давлат корхоналарини трансформация қилишда Жаҳон банки ва Европа тикланиш ва 

тараққиёт банки билан қўшма лойиҳалар амалга оширилмоқда. Давлат молиявий 

инқирозларни олдини олиш ва уларнинг оқибатларини юмшатишда стратегик ўрин тутади. 

Кучли молиявий назорат, самарали пул-кредит ва фискал сиёсат, хавфларни мониторинг 

қилиш, шунингдек халқаро институтлар билан ҳамкорлик давлатга иқтисодий барқарорликни 

таъминлаш имконини беради. 

Молиявий инқирозларнинг оғир оқибатларини ҳисобга олиб, уларнинг олдини олиш 

масаласи бугунги кунда жаҳон иқтисодиёти олдида турган энг долзарб вазифалардан биридир. 

Жаҳон тажрибаси кўрсатадики, инқирозларни бутунлай бартараф этиб бўлмаса-да, уларнинг 
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салбий таъсирини сезиларли даражада юмшатиш ва хавфини камайтириш мумкин. Бунинг 

учун эса давлат сиёсати, банклар фаолияти, халқаро ҳамкорлик ва аҳолининг молиявий 

маданияти биргаликда ишлаши зарур. Аввало, банк тизимини мустаҳкамлаш инқирозларнинг 

олдини олишда бирламчи шарт ҳисобланади. Чунки молиявий беқарорлик кўпинча айнан 

банклар орқали юзага келади. Шу боис банкларнинг капитал етарлилигини ошириш, 

ликвидликни таъминлаш ва кредит рискларини диверсификация қилиш муҳимдир. Халқаро 

миқёсда қабул қилинган Базел III стандартлари банклар учун барқарорликни мустаҳкамловчи 

асосий талаб сифатида қаралмоқда. Жанубий Корея тажрибаси бунга ёрқин мисолдир: 1997-

йилги Осиё инқирозидан кейин банк тизимида туб ислоҳотлар ўтказилган ва натижада 2008-

йилги глобал молиявий инқирозда бу мамлакат бошқа кўплаб давлатларга нисбатан тезроқ 

тиклана олган. Шунингдек, молия бозорларида шаффофликни таъминлаш ҳам молиявий 

барқарорликнинг муҳим омилидир. Корхоналар ва банкларнинг молиявий ҳисоботларини 

халқаро стандартларга мос равишда эълон қилиши, мустақил аудиторлик назорати ва 

коррупцияга қарши механизмлар инвесторларда ишонч уйғотади. Демиргüç-Кунт ва Лаевен 

ўз тадқиқотларида шаффофлик даражаси юқори бўлган мамлакатларда молиявий инқироз 

хавфи кескин камайишини илмий асослаб берган. Пул-кредит сиёсатида эҳтиёткорлик ҳам 

катта аҳамият касб этади. Марказий банк пул массасини назорат остида ушлаб, инфляцияни 

жиловлаш, миллий валютани ҳаддан ташқари тебранишлардан ҳимоя қилиш орқали молиявий 

барқарорликни қўллаб-қувватлайди. Масалан, Швейцария Марказий банки узоқ йиллар 

давомида қатъий инфляцияни жиловлаш сиёсати орқали мамлакатни йирик молиявий 

силкинишлардан асраб келмоқда. Фискал интизом ҳам инқирозларнинг олдини олишда муҳим 

ўрин тутади. Давлат бюджети дефицитини назорат қилиш, қарзнинг ҳаддан ташқари ошиб 

кетишига йўл қўймаслик, ижтимоий харажатлар ва инвестициялар ўртасида мувозанатни 

сақлаш зарур. Германия томонидан қўлланилаётган “қарз тормози” механизми бунга ёрқин 

мисол бўлиб, унга кўра, давлат бюджети дефицити ЯИМнинг 0,35 фоизидан ошмаслиги 

белгиланган. Бу мамлакатнинг молиявий интизомини мустаҳкамлашда катта рол ўйнаган. 

Молиявий хавфларни мониторинг қилиш ва “эрта огоҳлантириш тизимлари”ни жорий этиш 

ҳам инқирозларнинг олдини олишда самарали восита ҳисобланади.  

Макропруденциал кузатув, банклар фаолиятини стресс-тест қилиш ва халқаро молия 

бозорларини реал вақт режимида кузатиш орқали хавфларни эрта аниқлаш ва уларга қарши 

чоралар кўриш мумкин. Жаҳон банки ва Халқаро Валюта Жамғармаси тавсияларига кўра, 

бундай тизим мавжуд бўлган давлатларда инқироз хавфи кескин камаяди. Бундан ташқари, 

молиявий инқирозларнинг глобал тус олишини ҳисобга олиб, халқаро молиявий ҳамкорликни 

ривожлантириш зарур. Молия бозорларида ахборот алмашинуви, минтақавий суғурта 

фондлари, халқаро молия институтлари билан ҳамкорлик мамлакатларни беқарорликдан 

ҳимоя қилади. АСEАН мамлакатларининг “Чианг Маи ташаббуси” асосида валюта заҳиралари 

бўйича қўшма фонд тузиши шундай механизмлардан биридир. Ниҳоят, аҳолининг молиявий 

саводхонлигини ошириш инқирозларнинг олдини олишда бевосита таъсирчан чорадир.  

Жамғарма ва инвестиция маданиятини ривожлантириш, банк хизматларидан онгли 

фойдаланишни тарғиб қилиш, молиявий таълим дастурларини кенгайтириш орқали фуқаролар 

ўз маблағларини оқилона бошқаришга ўрганадилар. Бу эса жамиятда молиявий 

барқарорликни янада мустаҳкамлайди. 

Умуман олганда, молиявий инқирозларнинг олдини олиш комплекс ёндашувни талаб 

қилади. Бунда давлатнинг кучли сиёсати, банклар фаолиятидаги ислоҳотлар, халқаро 

ҳамкорлик ва аҳолининг молиявий маданияти уйғунликда ишлаши зарур. Фақат шундагина 

мамлакатлар иқтисодий барқарорликни сақлаб қолиб, глобал молиявий тебранишларга 

бардош бера олади. 

Молиявий инқирозлар тарихий жараён сифатида деярли барча мамлакатлар бошидан 

ўтказган синовдир. Уларнинг келиб чиқиш сабаблари турлича бўлса-да, умумий хулосага 

кўра, молия тизимининг заифлиги, рискларни нотўғри бошқариш, давлат қарзларининг 

ортиши, пул-кредит сиёсатидаги номутаносибликлар ва глобал иқтисодий тебранишларга 

ҳаддан ташқари қарамлик молиявий беқарорликнинг асосий манбалари ҳисобланади.  



“YANGI O‘ZBEKISTON IQTISODIYOTI” jurnali 11-son 2025 yil 

124 

Оқибатлари эса янада оғир бўлиб, ишлаб чиқаришнинг қисқариши, ишсизликнинг 

ошиши, инфляциянинг кучайиши, аҳоли даромадларининг пасайиши ва ижтимоий тангликка 

олиб келади. Жаҳон тажрибаси шуни кўрсатадики, молиявий инқирозларнинг олдини олиш 

мумкин, бироқ бунинг учун давлат сиёсати, молия институтлари фаолияти ва жамиятнинг 

умумий иштироки уйғун бўлиши зарур. Давлат ўз зиммасига тартибга солувчи ва 

кафолатловчи ролни олиб, кучли фискал интизом ва эҳтиёткор пул-кредит сиёсатини 

юритиши, банклар фаолиятида шаффофлик ва рискларни бошқаришни таъминлаши, халқаро 

молия институтлари билан ҳамкорликни кенгайтириши лозим. Шу билан бирга, аҳолининг 

молиявий саводхонлигини ошириш ҳам муҳим аҳамиятга эга, чунки ҳар бир фуқаро ўз 

жамғармалари ва инвестицияларини оқилона бошқара олса, бутун молия тизими барқарорроқ 

бўлади. Ўзбекистон мисолида ҳам, жорий қилинаётган иқтисодий ислоҳотлар, банк 

тизимининг босқичма-босқич модернизацияси, халқаро стандартларга мос тартибга солиш 

чоралари ҳамда аҳоли молиявий саводхонлигини ошириш дастурлари келажакда юзага 

келиши мумкин бўлган инқирозларнинг олдини олишга хизмат қилмоқда. Хулоса қилиб 

айтганда, молиявий инқирозларнинг окибатларини олдини олиш бўйича чора-тадбирлар 

тизимли ва комплекс тарзда олиб борилгандагина самара беради. Кучли давлат сиёсати, 

масъулиятли молия сектори ва онгли жамият уйғунлиги барқарор иқтисодий тараққиётнинг 

кафолати бўлиб хизмат қилади. 
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