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BOZOR IQTISODIYOTIDA DAVLATNING MAKROIQTISODIY MUVOZANATNI
TA’MINLASH VA INQIROZGA QARSHI STYOSATI

FOCYJAPCTBEHHASI NOJIMTUKA, OBECIIEYHBAIOIIASA
MAKPOSKOHOMMYECKUI BAJTAHC U AHTUKPU3UCHYIO CUTYALIMIO B
PBIHOYHOM DKOHOMMUKE

STATE POLICY TO ENSURING MACROECONOMIC BALANCE AND ANTI-CRISIS IN
A MARKET ECONOMY

Qurbonova Xurshida Idiyevna
Buxoro Davlat texnika universiteti, Igtisodiyot va menejment kafedrasi dotsenti

Annotatsiya

Magqolada bozor iqtisodiyoti sharoitida davlatning makroiqtisodiy muvozanatni ta’minlash va
ingirozga qgarshi siyosatini amalga oshirishdagi roli, instrumentlari va samaradorligi tadqgiq etilgan.
Klassik, neoklassik, keynscha va monetarist igtisodiy maktablarning davlat aralashuvi to‘g‘risidagi
qarashlari qiyosiy tahlil qilingan. Maqolada Oc‘zbekiston uchun makroiqtisodiy muvozanatni
ta’minlash va inqirozga qarshi siyosatni takomillashtirish bo‘yicha ilmiy asoslangan tavsiyalar ishlab
chigilgan.

Kalit so‘zlar: bozor igtisodiyoti, makroigtisodiy muvozanat, davlat tartibga solishi, fiskal
siyosat, pul-kredit siyosati.

B craTthe uccnenoBaHbl poliib, HHCTPYMEHTHI B 3()(PEKTUBHOCTH TOCYIapCTBa B 0OECTIEUeHUN
MAaKpPO3KOHOMHUYECKOTO PABHOBECHS W pEAIHM3aLMU AHTHUKPU3UCHOM TMOJUTUKH B YCIOBHUSX
PBIHOYHOM  DKOHOMHUKH. [IpoBEeNE€H  CpaBHUTENBHBIM  aHAIU3  B3IJJ0B  KJIACCUYECKOM,
HEOKJIACCUYECKOM, KEMHCUAHCKON U MOHETAPUCTCKOW 3KOHOMUYECKUX IIKOJ Ha FOCYJapCTBEHHOE
BMEIIATENLCTBO B SKOHOMHKY. B cTaThe pa3paboTaHbl HAydHO OOOCHOBAaHHBIE PEKOMEHAAINU TI0
00€CreueHnI0 MaKpOIKOHOMUYECKOTO PABHOBECHSI M COBEPIICHCTBOBAHUIO aHTHUKPU3UCHOU
MMOJIUTHKY U1 Y30€eKHCcTaHa.

KuawueBble cjJoBa:  pblHOYHAs  DKOHOMHMKA, MaKpOIKOHOMHUYECKOE  PAaBHOBECHE,
roCy/IapCTBEHHOE perylupoBaHue, GucKaabHas MOJIUTHUKA, TEHEKHO-KPEIUTHAS TTOTUTHKA.

The article examines the role, instruments, and effectiveness of the state in ensuring
macroeconomic equilibrium and implementing anti-crisis policy under market economy conditions.
A comparative analysis is conducted of the views of classical, neoclassical, Keynesian, and
monetarist economic schools regarding state intervention in the economy. The article develops
scientifically grounded recommendations for ensuring macroeconomic equilibrium and improving
anti-crisis policy in Uzbekistan.

Keywords: market economy, macroeconomic equilibrium, state regulation, fiscal policy,
monetary policy.

Jahonda XXI asrning ikkinchi o‘n yilligi davomida ro‘y bergan iqtisodiy va geosiyosiy
o‘zgarishlar bozor iqtisodiyoti sharoitida davlatning iqtisodiy hayotdagi o‘rni va rolini qayta ko‘rib
chigishni dolzarb masalaga aylantirdi. 2008-yilgi global moliyaviy ingiroz, 2020-yilgi COVID-19
pandemiyasi sabab yuzaga kelgan iqtisodiy turg‘unlik, 2022-yildan boshlangan geosiyosiy
keskinliklar va energiya hamda ozig-ovqat narxlaridagi keskin tebranishlar bozor mexanizmlarining
o‘zi yetarli emasligini, davlatning aktiv makroiqtisodiy siyosati zarurligini yana bir bor isbotladi.
Xalgaro Valyuta Fondi (XVF) 2024-yilgi hisobotiga ko‘ra, jahon iqtisodiyotidagi belgisizlik darajasi
tarixiy rekord ko‘rsatkichlarga yetib, davlatlardan moslashuvchan va samarali makroiqtisodiy siyosat
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olib borishni talab etmoqda. Bozor igtisodiyoti 0‘ziga xos avtomatik tartibga solish mexanizmiga ega
bo‘lsa-da, u to‘liq band bo‘lishni, narxlar barqarorligini, ijtimoiy adolatni va bargaror iqtisodiy
o‘sishni 0°zi-o‘zidan ta’minlay olmaydi.

1970-yillardagi stagflyatsiya ingirozi Keynscha yondashuvga mugobil sifatida monetarist
maktabning shakllanishiga olib keldi. Milton Fridmanning monetarist nazariyasiga ko‘ra, inflyatsiya
har doim va hamma joyda pul hodisasidir, va davlatning pul taklifi orgali olib boriladigan siyosati
makroiqtisodiy bargarorlikning eng muhim instrumenti hisoblanadi. R. Lukas, T. Sardjent va N.
Uolles yangi klassik makroigtisod maktabini yaratib, ratsional kutishlar gipotezasini ilgari surdi.
Bunga javoban G. Manki, J. Stiglits, P. Romer va boshqalar yangi keynscha maktabni rivojlantirdi.
2008-yilgi global moliyaviy inqirozdan keyin makroiqtisodiy nazariyada yangi to‘lqin paydo bo‘ldi.
P. Krugman, J. Stiglitz, T. Piketti, M. Reinhart va K. Rogoff, O. Blanshar va boshgalar ingirozlarning
sabablari va davlat anti-inqiroz siyosatining samaradorligini o‘rganishga e’tibor qaratishdi. C.
Reinhart va K. Rogoffning «This Time is Different» (2009) tadgiqoti 800 yillik moliyaviy ingirozlar
tahlili asosida ingirozlarning takrorlanuvchi tabiati va davlat aralashuvining zarurligini empirik
isbotladi. MDH mamlakatlari va O‘zbekiston iqtisodchilarining ishlarida bozor igtisodiyotida davlat
tartibga solishi va makroigtisodiy muvozanat masalalari akademik S.S. G‘ulomov, professorlar A.
Vahobov, N.X. Jumayev, B.Y. Xodiyev, A.A. Sa’dullayev, S.K. Hamidulin, S.S. Hudoyqulov, Sh.X.
Mustafoqulov va boshqalarning tadqiqotlarida tahlil gilingan. Mahalliy olimlar O‘zbekistonning
igtisodiy islohotlari, makroigtisodiy siyosatning evolyutsiyasi va ingirozli vaziyatlarda davlatning
roli masalalarini o‘rganishgan.

Tadgigotning nazariy-metodologik asosini iqgtisod fanining klassik va zamonaviy
makroiqtisodiy nazariyalari, davlat tartibga solishi va inqirozga qarshi siyosat bo‘yicha mahalliy va
xorijily olimlarning ilmiy ishlari tashkil etadi. Tadqiqotning empirik bazasini O°zbekiston
Respublikasi Statistika agentligi, Markaziy bank, Moliya vazirligi rasmiy ma’lumotlari, xalqaro
tashkilotlar (Jahon Banki, XVF, OECD, ADB) hisobotlari, mualliflarning shaxsiy tahlillari va hisob-
kitoblari tashkil etdi. Tadgigot davri 2008—-2024-yillarni gamrab oladi.

Makroigtisodiy muvozanat — milliy igtisodiyot doirasida yalpi talab va yalpi taklif, ishlab
chigarish va iste’mol, daromadlar va xarajatlar, jamg‘armalar va investitsiyalar, tovar va pul oqimlari
o‘rtasidagi muvozanatli holatdir. Bu holatda iqtisodiyot resurslardan to‘liq foydalanadi, narxlar
bargaror saglanadi, ishsizlik darajasi tabiiy darajada bo‘ladi va iqtisodiy o‘sish potensial o‘sish
sur’atlariga teng bo‘ladi. Zamonaviy makroiqtisodiyotda muvozanatga erishish va uni saqlash AD—
AS (yalpi talab va yalpi taklif) modeli orgali tahlil gilinadi. Ushbu modelda muvozanat narxlarning
umumiy darajasi va real yalpi ichki mahsulot hajmi bo‘yicha aniglanadi. Modelning IS-LM (tovar
va pul bozorlari muvozanati) hamda IS-LM-BP (ochiq igtisodiyot uchun) variantlari ham keng
qo‘llaniladi. Makroiqtisodiy muvozanat besh asosiy o‘lchamga ega: birinchidan, mahsulot bozori
muvozanati (Y = C + | + G + NX); ikkinchidan, pul bozori muvozanati (M/P = L(Y, i)); uchinchidan,
mehnat bozori muvozanati (tabily ishsizlik darajasi); to‘rtinchidan, davlat byudjeti muvozanati
(daromadlar va xarajatlar nisbati); beshinchidan, tashqi savdo (to‘lov balansi) muvozanati.

Quyidagi 1-jadvalda 2018-2024-yillarda Oc‘zbekiston Respublikasi makroiqtisodiy
ko‘rsatkichlari dinamikasi keltirilgan.

1-jadval
O‘zbekiston Respublikasining asosiy makroiqtisodiy ko‘rsatkichlari (2018-2024 yy.)
Ko‘rsatkichlar 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 2024
YalM o‘sish sur’ati, % 5,4 5,8 -0,7 7,4 5,7 6,3 6,5
Inflyatsiya darajasi, % 14,3 15,2 11,1 10,0 12,3 8,8 9,8

Markaziy bank stavkasi, % 16,0 16,0 14,0 14,0 15,0 14,0 13,5
Davlat byudjeti tagchilligi, 2,1 3,9 4,4 4,6 4,0 55 4,2
% YalMga
Ishsizlik darajasi, % 9,3 9,0 10,5 9,6 8,9 6,8 6,4
Tashqgi savdo balansi, mird | -5,4 -7,3 -6,1 -88 | -11,3 | -16,4 | -18,2
USD
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Jadval ma’lumotlaridan ko‘rinib turibdiki, 2020-yilda COVID-19 pandemiyasi sabab YalM 0,7
foizga qisqargan bo‘lsa-da, davlatning aktiv ingirozga garshi siyosati natijasida 2021-yildanoq
igtisodiyot tezda tiklanib, 7,4 foiz o‘sishga erishildi. Inflyatsiya darajasi 2018-2019-yillardagi 14-15
foizdan 2023-yilda 8,8 foizga tushgan, biroq 2024-yilda yana 9,8 foizga ko‘tarilgan, bu energiya va
kommunal xizmatlar tariflarining liberallashishi bilan bog‘liq. Ishsizlik darajasi 2024-yilda 6,4 foizga
tushib, bu so‘nggi yillardagi eng past ko‘rsatkich hisoblanadi.

2020-yilgi COVID-19 pandemiyasi global iqtisodiyot uchun katta sinov bo‘ldi. Turli
mamlakatlar inqirozga qarshi turli xil yondashuvlarni qo‘llagan. 2-jadvalda asosiy igtisodiyotlarning
ingirozga garshi chora-tadbirlari va natijalari keltirilgan.

2-jadval

COVID-19 davrida ingirozga garshi chora-tadbirlarning qgiyosiy tahlili

Mamlakat Fiskal rag‘bat | Monetar rag‘bat YalM Tiklanish

(% YalMga) (foiz stavkasi o‘zgarishi | 2021-y., %

pasayishi) 2020-y., %

AQSh 25,5 1,50 — 0,25 —2,8 5,9
Yevro hududi 19,3 0,00 — 0,00 —6,2 53
Yaponiya 44,8 -0,10 —» 0,10 4.5 1,7
Xitoy 4,7 4,35 — 3,85 +2,2 8,4
Rossiya 45 6,00 — 4,25 2,7 5,6
Qozog‘iston 9,0 9,25 — 9,00 25 43
O‘zbekiston 6,1 16,00 — 14,00 0,7 7,4

Jadvaldan ko‘rinishicha, O‘zbekiston COVID-19 davrida nisbatan kichik fiskal rag‘batga
(YalMga nisbatan 6,1 foiz) garamay, YalM pasayishini eng past darajada (0,7%) saqlab qgola olgan
va 2021-yilda 7,4 foiz o‘sishga erishgan. Bu ko‘rsatkich rivojlangan mamlakatlardagi tegishli
ko‘rsatkichlardan ham yuqgori bo‘lib, O‘zbekistondagi ingirozga garshi siyosatning yuqori
samaradorligini ko‘rsatadi. O‘zbekistonda 2020-yil aprel-iyul oylarida amalga oshirilgan asosiy
ingirozga garshi chora-tadbirlar quyidagilardan iborat: 10 trillion so‘mlik Ingirozga garshi fond
tashkil etilishi; ish beruvchilarning ijtimoiy soliq stavkasini 12 foizdan 1 foizga vaqgtinchalik
pasaytirilishi; 75 ming nafardan ortig kichik biznes sub’yektlariga moliyaviy yordam ko‘rsatilishi;
eng nochor oilalarga ijtimoiy yordam (480 milliard so‘m); aholiga kommunal xizmatlar uchun
to‘lovlarni kechiktirish; Markaziy bank stavkasining 16 foizdan 14 foizga pasaytirilishi; tijorat
banklariga refinansirovkalashning kengaytirilishi.

Makroiqgtisodiy siyosat instrumentlari va iqtisodiy o‘sish o‘rtasidagi miqdoriy bog‘liglikni
aniglash magsadida 2010-2024-yillar uchun O°‘zbekiston ma’lumotlari asosida ko‘p faktorli
regression model qurildi. Bog‘liq o‘zgaruvchi sifatida YalM o‘sish sur’ati (Y, foizda), erkin
o‘zgaruvchilar sifatida quyidagi omillar tanlandi:

X, — davlat xarajatlarining YalMga nisbatan ulushi (%);

X, — Markaziy bank gayta moliyalashtirish stavkasi (%);

X3 — inflyatsiya darajasi (%);

X4 — to‘g‘ridan-to‘g‘ri xorijiy investitsiyalarning YalMga ulushi (%);

Xs — eksportning YalMga ulushi (%).

Olingan regression tenglama:

Y =3,247 +0,184-X; —0,312-X, — 0,168-X3 + 0,425-X, + 0,221-X5

Modelning statistik ahamiyatlilik ko rsatkichlari: R? = 0,876; tuzatilgan R? = 0,808; F-statistika
= 12,76 (p < 0,001); Durbin-Watson statistikasi = 1,94. Tenglamadan ko‘rinishicha, davlat
xarajatlarining 1 foiz oshishi YalM o°‘sishini 0,184 foiz punktga oshiradi (Keynscha rag‘batga
muvofiq), inflyatsiyaning 1 foiz oshishi YalM o°‘sishini 0,168 foiz punktga kamaytiradi, to‘g‘ridan-
to‘g‘ri xorijiy investitsiyalarning ulushi esa eng katta ijobiy ta’sirga ega — 1 foiz oshishi YalMni
0,425 foiz punktga oshiradi. Makroiqtisodiy muvozanatni samarali ta’minlash uchun fiskal va
monetar siyosatning o‘zaro muvofiqlashtirilishi muhim ahamiyatga ega. Bu ikki siyosat turi o‘zaro
mustahkamlovchi yoki, aksincha, bir-birini neytrallashtiruvchi yo‘nalishlarda harakat qilishi
mumkin. R. Mandell va M. Fleming nazariyasiga ko‘ra, ochiq igtisodiyotda fiskal va monetar
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siyosatning samaradorligi valyuta rejimi va kapital harakatining erkinligiga bog‘liq. O‘zbekistonda
2017-yildan beri olib borilayotgan iqtisodiy islohotlar fiskal va monetar siyosatning institutsional
asosini sezilarli darajada takomillashtirdi. Bozor igtisodiyoti o‘ziga xos avtomatik tartibga solish
mexanizmiga ega bo‘lsa-da, u to‘liq band bo‘lish, narxlar barqarorligi va barqaror iqtisodiy o‘sishni
0°‘zi-o‘zidan ta’minlay olmaydi. Shu sababli davlatning makroiqtisodiy muvozanatni ta’minlash va
ingirozli vaziyatlarda aktiv aralashuvi zarurat hisoblanadi. Iqtisodiy fan tarixida ushbu masalaga
bo‘lgan yondashuvlar klassik liberalizmdan zamonaviy aralash modellarga qadar evolyutsion
rivojlanishni boshdan kechirdi. Makroiqtisodiy muvozanatni ta’minlashning asosiy instrumentlari
fiskal va pul-kredit siyosati hisoblanadi. Bu ikki siyosat turining samarali muvofiglashtirilishi
makroiqtisodiy barqarorlikni ta’minlashning hal qiluvchi shartidir. Inqirozli vaziyatlarda bu
instrumentlar maxsus rejimda — inqirozga qarshi siyosat doirasida qo‘llaniladi. O‘zbekiston tajribasi
rivojlanayotgan davlatlar uchun samarali inqirozga garshi siyosat namunasi bo‘la oladi. 2020-yilda
amalga oshirilgan kompleks chora-tadbirlar (10 trln so‘mlik fond, soliq imtiyozlari, ijtimoiy yordam,
monetar yumshatish) YalM pasayishini 0,7% darajasida saqlash va keyingi yillarda barqaror o‘sishga
(o‘rtacha 6,4%) o‘tish imkonini berdi.
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