“Iqtisodiyot va innovatsion texnologiyalar” (Economics and Innovative Technologies) ilmiy elektron jurnali

YL
[]
=
8
-
]
(%3

6/2024,

noyabr- : iﬁf :
dekabr o LS
(Ne 00074) Iy

MONETAR SIYOSAT INSTRUMENTLARI ORQALI
TIJORAT BANKLARI LIKVIDLILIGINI TARTIBGA SOLISH YO‘LLARI

Sulaymanov Samandarboy Adhambek o‘g‘li

TDIU-Krems AFU xalgaro qo‘shma ta’'lim dasturi fakulteti dekan o finbosari,
TDIU IMC Krems Transmilliy dasturlari kafedrasi mustaqil izlanuvchisi

E-mail: sulaymanovsamandarboy@gmail.com

DOI: https://doi.org/10.55439/EIT/vol12 iss6/625

Annotatsiya

Tijorat banklarining moliyaviy barqgarorligini ta’minlash va likvidlik boshqaruvini takomillashtirish har
ganday davlat iqtisodiy siyosatining muhim yo‘nalishidir. Bu jarayonda Markaziy bank monetar
siyosat instrumentlari orgali tijorat banklari likvidligini tartibga soladi. Magolada monetar siyosat
instrumentlarining samaradorligi va ularni takomillashtirish yo‘nalishlari tahlil gilinadi. O‘zbekiston
bank tizimini modernizatsiya qilish, moliyaviy bargarorlikni mustahkamlash hamda monetar
siyosatni liberallashtirish bo‘yicha amalga oshirilayotgan chora-tadbirlar ko‘rib chigiladi. Tadqgigot
natijalari foiz stavkalari, majburiy zaxiralar va ochig bozor operatsiyalarining tijorat banklari
likvidliligiga ta’sirini o‘rganish bilan birga, ilg‘or xalgaro tajribalarni O‘zbekiston sharoitiga tatbiq
etish imkoniyatlarini baholaydi. Markaziy bankning samarali monetar siyosati inflyatsiyani nazorat
gilish, valyuta kursini bargarorlashtirish va igtisodiy o‘sishni rag‘batlantirishga xizmat giladi.

Kalit so‘zlar: bank likvidliligi, monetar siyosat,inflyatsiya,moliyaviy bargarorlik, kredit, pul massasi,
foiz stavkasi, xususiy sektor.

Abstract

Ensuring the financial stability of commercial banks and improving liquidity management are key
aspects of any country’s economic policy. In this process, the central bank regulates the liquidity of
commercial banks through monetary policy instruments. This article analyzes the effectiveness of
monetary policy instruments and explores directions for their improvement. It examines the
measures undertaken to modernize Uzbekistan’s banking system, strengthen financial stability, and
liberalize monetary policy. The research findings assess the impact of interest rates, reserve
requirements, and open market operations on the liquidity of commercial banks, while also
evaluating the applicability of advanced international practices to Uzbekistan’s context. An effective
monetary policy by the central bank plays a crucial role in controlling inflation, stabilizing the
exchange rate, and stimulating economic growth.

Keywords: bank liquidity, monetary policy, inflation, financial stability, credit, money supply,
interest rate, private sector.
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cuctembl Y3bekucTaHa, ykpenieHna GUHAHCOBOM CTabuabHOCTU M nnbepanmsaumm MOHETapHOM
NONUTUKKU. Pe3ynbTaTbl MCCNen0BaHUA OLEHUBAOT BAMAHME NPOLLEHTHbIX CTAaBOK, 06A3aTe/bHbIX
pe3epBOB M onepauuii Ha OTKPbLITOM PbIHKE HA /IMKBUAHOCTb KOMMEPYECKMX BAHKOB, a TaKKe
M3y4yaloT MNPUMEHUMMOCTb MNEPesoBOro MeXAyHapoAHOro onbiTa B YyC/A0BMAX Y36eKucraHa.
3ddeKkTMBHAA MOHETapHAA NONTUKA LLEHTPANbHOro GaHKa MrpaeT peLuatoLLyto po/ib B KOHTpoe
nHdnaunm, ctabmnansaumm obMeHHOro Kypca u CTMMy/IMPOBaHMM SKOHOMUYECKOTO POCTa.
Kniouesble cnoBa: NMKBUAHOCTb OaHKOB, MOHETAapHas MNOAMTMKA, WHOAAUMA, ¢MHAHCOBaA
CTabuNbHOCTb, KpeauT, AeHEeKHas Mmacca, NPOLLEHTHaA CTaBKa, YaCTHbIM CEKTOP.

Introduction (Kirish)

Tijorat banklarining moliyaviy bargarorligini ta’minlash hamda ularning likvidlik
boshgaruvini takomillashtirish har ganday davlat iqtisodiy siyosatining ustuvor
yo‘nalishlaridan biri hisoblanadi. Pul-kredit siyosati doirasida tijorat banklari likvidligini
tartibga solish Markaziy bankning asosiy vazifalaridan biri bo‘lib, bunda monetar siyosat
instrumentlarining o‘rni beqgiyosdir. Xalgaro tajribaga ko‘ra, Markaziy banklar ochiq bozor
operatsiyalari, zaxira talablarini boshqarish, gayta moliyalashtirish stavkalarini belgilash va
banklararo bozor faolligini oshirish orqali tijorat banklari likvidliligini nazorat qiladi.

O‘zbekiston Respublikasi ham oxirgi yillarda bank-moliya tizimini modernizatsiya
qilish, moliyaviy bargarorlikni ta’minlash va monetar siyosatni takomillashtirishga garatilgan
chora-tadbirlarni faol amalga oshirmoqda. O‘zbekiston Respublikasi Prezidentining 2022-yil
28-yanvardagi PF-60-sonli “2022—-2026-yillarga mo‘ljallangan Yangi O‘zbekiston Taraqqiyot
strategiyasi to‘g'risida”gi farmoni asosida mamlakatda makroigtisodiy bargarorlikni
ta’minlash, bank tizimining mustahkamligini oshirish va pul-kredit siyosatini yanada
liberallashtirish choralari ko‘rildi.

Shuningdek, 2020-yil 5-oktabrdagi PF-6079-sonli “Ragamli O‘zbekiston-2030"
strategiyasi doirasida bank tizimini ragamlashtirish va elektron moliyaviy xizmatlarni
kengaytirish belgilangan. Bu esa, tijorat banklari likvidliligini real vaqt rejimida nazorat qilish
imkonini beruvchi yangi texnologik vositalarni joriy gilish zaruratini keltirib chigarmoqda.

Mazkur magolada tijorat banklari likvidliligini tartibga solish bo‘yicha monetar siyosat
instrumentlarining samaradorligi va ularni takomillashtirish yo‘nalishlari o‘rganiladi.

Methodology (Metodologiya)

Monetar siyosat tijorat banklari likvidliligini ta’minlashda muhim rol o‘ynaydi. Ushbu
siyosat iqtisodiy o‘sish va moliyaviy barqarorlikka ta’sir ko‘rsatish, bank tizimi barqarorligini
saqlash va kredit bozori mexanizmlarini tartibga solish kabi jihatlarni gamrab oladi. Jahon va
mahalliy igtisodchi olimlar ushbu masalani keng o‘rganib, monetar siyosatning
samaradorligini baholash bo‘yicha turli nazariy va amaliy yondashuvlarni ilgari surishgan.

J.M. Keynes, M. Friedman, J. Tobin, R.A. Mundell kabi olimlar monetar siyosatning
nazariy asoslarini yaratgan bo‘lib, ular Markaziy banklar faoliyatining bank likvidliligiga
ta’sirini tahlil gilishgan. Aynigsa, J.M. Keynesning likvidlik preferensiyasi nazariyasi tijorat
banklari uchun likvidlik boshgaruvining asosiy tamoyillarini belgilashda muhim ahamiyatga
ega. B.Bernanke va M.Gertler tadqiqotlari esa pul-kredit siyosatining igtisodiy sikllarga
ta’sirini baholash bo‘yicha ilg‘or yondashuvlarni o‘z ichiga oladi.

Tijorat banklarining likvidlik darajasini ta’minlashda foiz siyosati, ochiq bozor
operatsiyalari va rezerv talablari kabi monetar siyosat instrumentlari asosiy vositalar
hisoblanadi. J.E. Stiglitz, A.S. Blinder, Y. Altunbas kabi olimlar ushbu vositalarning bank
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tizimidagi o‘rnini tadqiq gilgan. J.B. Taylor esa foiz stavkalari belgilash bo‘yicha Taylor qoidasi
orqali Markaziy bank siyosatining samaradorligini asoslagan.

Rossiya igtisodiy maktabi vakillari S.R. Moisyev, D.I. Kondratov, YE.A. Leonteva kabi
olimlar Rossiya bank tizimining bargarorligini oshirish va Markaziy bankning monetar
siyosatdagi rolini o‘rganishgan. O‘zbekistonda esa T. Qoraliyev, N. Jumayev, A.U. Burxonov,
0. Namozov, T. Boboqulov kabi olimlar tijorat banklari likvidliligi va monetar siyosat bo‘yicha
tadqiqotlar olib borgan.

Tadgiqot Metodologiyasi

Tadqgiqgot O‘zbekiston sharoitida tijorat banklari likvidliligini boshgarish va Markaziy
bank monetar siyosatining ta’sirini baholashga garatilgan. Jahon tajribasiga asoslangan
holda, bank tizimi bargarorligini oshirish va monetar instrumentlarning samaradorligini
oshirish bo‘yicha ilmiy-amaliy tavsiyalar ishlab chiqiladi. Natijalar O‘zbekiston bank
sektorining rivojlanishi uchun strategik ahamiyatga ega bo‘lib, tijorat banklari likvidliligini
ta’minlash bo‘yicha takliflar ishlab chigishga xizmat giladi.

Results (Natijalar)

Monetar siyosat instrumentlaridan foydalanish mamlakat iqgtisodiyotining
modernizatsiya bosqgichida igtisodiy sub’ektlar tomonidan tijorat banklari kreditlaridan
foydalanishni oshirish va tijorat banklarining likvidligini yugori darajada saglash uchun
muhimdir.

Shuningdek, Markaziy bank muomaladagi pul massasiga to‘g‘ridan-to‘g‘ri va sezilarli
ta’sir ko‘rsatish gobiliyatiga ega, bu esa respublikamiz Markaziy bank monetar siyosati
instrumentlaridan foydalanish orgali majburiy zaxira siyosatidan faol tarzda foydalanmoqda.

Banklarning likvidliligini boshqarishda yo’l go‘yilgan xatoliklar tijorat banklarining
faoliyatiga yomon ta’sir ko‘rsatib va mamlakat bank tizimi darajasining salbiyligini ham
ifodalaydi. Natijada esa, bank tomonidan mijoz va boshga kreditorlar oldidagi majburiyatni
bajara olmaslik nafagat mazkur bankka bo‘lgan ishonchni, umumiy bank tizimiga bo‘lgan
ishonchni ham pasayishiga sabab bo‘lishi mumkin. Hozirgi kunda “igtisodiyotni
rivojlantirishda puxta va barqaror bank-moliya tizimi ulkan ahamiyatga ega”1 bo’lib, aholi va
tadbirkorlik subyektlarining bank tizimiga ishonchini kuchaytirish tijorat banklarimiz oldidagi
dolzarb vazifalardandir.

Shuni ta’kidlash kerakki, tijorat bankining majburiyatlarini o‘z vaqtida bajara olishi
jamoatchilikning unga bo‘lgan ishonchini oshiradi va bu yangi depozitlarni jalb qilish gqator
imkoniyatlarni yuzaga keltiradi. Shu boisdan ham, gisqa muddatli likvidlilikka bo‘lgan talabni
gondirish va yuqori foyda olish o‘rtasidagi muvozanatni saqglash bank boshgaruvi oldiga
go‘yiladigan asosiy vazifalardan sanaladi. Ayni paytda, yetarli likvidlilikni ta’minlash
zaruriyati foyda olishga bo‘lgan intilishni ham muvozanatda ushlab turishi lozim.

Bank menejmenti orqali doimiy likvidlilik darajasini ta’minlash, oz navbatida, aktivlar
sifati va tarkibi, passivlar tarkibi, kapitalning yetarliligi, foiz stavkalarini o‘zgarishi riskidan
himoyalanish, foiz stavkalari o‘zgarishiga moyil bo‘lgan aktivlar va passivlarning muvofigligini
ta’minlash, valyuta pozitsiyasini samarali boshgarish, bank garzdorlarining moliyaviy holati
kabilarga bog’liq.

1 O‘zbekiston Respublikasi Prezidenti Shavkat Mirziyoyevning Oliy Majlisga Murojaatnomasi. 28.12.2018y.
1 59http://prezident. uz/uz/lists/view/1371
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Markaziy bank igtisodiy faoliyatni tartibga solish, foiz stavkalarini belgilash va
igtisodiyotdagi pul massasini boshqgarish uchun monetar siyosatdan foydalanadi. Ushbu
magqgsadga erishish uchun ular boshga moliyaviy instrumentlardan ham foydalanadilar.
Shuningdek, monetar siyosatning iqtisodiy o‘sishdagi ahamiyati katta bo’lib, quyidagi
usullarda namoyon bo‘ladi:

- monetar siyosat orqali igtisodiy faollikni oshirish mumkin (igtisodiy o‘sishni
rag‘batlantirish). Ekspansion monetar siyosat yuritish pul taklifini oshirish va foiz stavkalarini
pasaytirish orgali kredit olish imkoniyatlarini kengaytiradi, bu esa investitsiyalar va iste’molni
rag‘batlantiradi. Bu, o'z navbatida, ishlab chigarishni oshirish va igtisodiy o‘sishga turtki
beradi.

- igtisodiy o‘sishda barqarorlikni saqglash uchun narxlarning ortigcha o‘sishi
(inflyatsiya)ni nazorat qilish zarur (inflatsiyani boshgarish). Restriktiv monetar siyosat
yuritish pul taklifini cheklash va foiz stavkalarini oshirish orqali ortiqcha talabni pasaytirib,
inflatsiya darajasini barqarorlashtiradi. Bu, uzoqg muddatli igtisodiy o‘sish uchun qulay
sharoit yaratadi.

- monetar siyosat iqtisodiyotda ish o‘rinlarini yaratishga yordam beradi (ishsizlikni
kamaytirish). Foiz stavkalarining pasayishi ishlab chigaruvchi korxonalarni ko‘proq kredit
olishga undaydi, bu esa ishlab chigarishni kengaytiradi va ish o‘rinlarining ko‘payishiga olib
keladi. Iste’mol talabining oshishi natijasida xizmat ko‘rsatish va ishlab chiqarish sohalarida
ish o‘rinlari yaratiladi.

- monetar siyosat orgali moliyaviy tizimning bargarorligi ta’minlanadi (moliyaviy
bargarorlikni ta’minlash). Kredit bozoridagi haddan tashqgari o‘zgaruvchanlikni nazorat qilish
moliyaviy muassasalar uchun pul ogimini tartibga solish orgali moliyaviy inqgirozlarning oldini
oladi.

- markaziy bank tomonidan olib boriladigan monetar siyosat milliy valyutaning kursini
boshgarishda muhim vositadir (valyuta kurslarini boshqarish). Zarur hollarda, eksportni
rag‘batlantirish uchun milliy valyutaning giymatini pasaytirish, import va eksportning
muvozanatini saqlash orgali igtisodiy o‘sishga hissa go‘shishi mumkin.

- monetar siyosat investitsiya muhitiga bevosita ta’sir ko‘rsatadi (Investitsiyalarni
rag‘batlantirish). Past foiz stavkalari xususiy sektorni yangi loyihalarni boshlashga undaydi.
Pul-kredit siyosati ishonchli bo‘lsa, xususiy investorlarning igtisodiy faollikka bo‘lgan
ishonchi oshadi.

- monetar siyosat igtisodiyotdagi yalpi talab va yalpi taklif o‘rtasidagi muvozanatni
tartibga solishga yordam beradi (yalpi talab va yalpi taklif muvozanatini saqlash). Pul-kredit
shartlarini tartibga solish orqali ortigcha talabni yoki yetarli bo‘Imagan talabni boshgaradi.
Igtisodiyotda resurslarning optimal tagsimlanishini ta’minlaydi.

- monetar siyosat iqtisodiy davrlarni yumshatish uchun ishlatiladi (igtisodiy davrlarni
boshqgarish). Resessiya davrida pul taklifini oshirish va foiz stavkalarini pasaytirish orgali
igtisodiy faollikni oshirish, o‘sishning ortiqcha tezlashishi davrida pul taklifini cheklash va foiz
stavkalarini oshirish orqali iqtisodiy “gizib ketish”ni oldini olish mumkin.

Monetar siyosat igtisodiy o‘sishni bargaror va uzoq muddatli ta’minlashda muhim rol
o‘ynaydi. To‘g’ri olib borilgan monetar siyosat tijorat banklari likvidliligini oshiradi, ishsizlikni
kamaytirib muommoli kreditlar foizini kamayishiga asos bo‘ladi. Shunday qilib, monetar
siyosat davlat igtisodiy strategiyasining ajralmas qgismi bo‘lib, iqtisodiyotdagi turli omillarni
boshqarish orqali igtisodiy o‘sishga hissa qo‘shadi.
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O‘zbekistonning keng ma’nodagi pul massasi (M2)ning vagt davomida o’sishi
ko‘rsatilgan. Pul massasi izchil o’sish sur’atini ko‘rsatib, igtisodiyotdagi likvidlikning
oshayotganini aks ettiradi. Bu igtisodiy o‘sishni rag‘batlantiruvchi omil bo‘lishi mumkin,
ammo inflatsiya xavfini keltirib chigarishi ehtimoli ham mavjud.
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1-rasm. O‘zbekistonning keng ma’nodagi pul massasi (M2) hajmi (mird. so‘mda)?

Yuqoridagi rasmda “M2” pul agregatining asosiy komponentlari ulushlarining vaqt
bo‘yicha o‘zgarishi ko‘rsatilgan. MO (naqd pullar) ulushining pasayib borishi igtisodiyotda
naqd rivojlanayotganligini va bank tizimiga bo‘lgan ishonchning ortganligini ko‘rsatadi. O‘z
o‘zidan, tijorat banklari likvidliligi oshib borayotganligini bildiradi. Talab qilib olinguncha
depozitlarning ulushi yuqori darajada ekanligi, igtisodiyotning gisqa muddatli likvidlik
ehtiyojlariga javob berayotganini ko‘rsatmoqda. Boshga depozitlar ulushi o‘sishi uzoq
muddatli jamg‘armalarning oshayotganini tavsiflaydi va iqtisodiy bargarorlikni
mustahkamlaydi. Chet el valyutasi depozitlari ulushining yugoriligi valyuta kursiga va tashqi
savdo siyosatiga bog‘lig.

Pul massasining YalMga nisbati igtisodiyotdagi likvidlik darajasini ifodalaydi.

Bu ko‘rsatkichning barqgaror yoki oshuvchi tendensiyasi iqtisodiyotdagi likvidlikning
ortib borayotganini bildiradi. 1-rasmda ko‘rinib turibdiki, M2 ning YalMga nisbati izchil o‘sib
bormoqda.

—— MO (naqd pullar)

Talab depozitlari
—— Boshga depozitlar
—— Chet el depozitlari

2014 2016 2018 2020 2022 2024
Yil

2-rasm. O‘zbekiston iqtisodiyotida pul massasi tarkibi (jamiga nisbatan, % da)?

2 0‘zbekiston Respublikasi Markaziy banki ma’lumotlari asosida muallif tomonidan tayyorlandi www.cbu.uz
1 6 10’zbekiston Respublikasi Markaziy banki ma’lumotlari asosida muallif tomonidan tayyorlandi www.cbu.uz
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Bu iqgtisodiy faollikning pul massasi bilan ta’minlanganligini ko‘rsatadi. Ammo bu
tendensiya inflatsiya xavfini oshirishi mumkin, chunki pul massasining YalMga nisbatan
o’sishi narxlar bargarorligiga ta’sir ko‘rsatadi.

Pul aylanish tezligi iqtisodiy faollikni ko‘rsatadi va YalMning M2ga nisbatan qanchalik
tez aylanishini ifodalaydi. Aylanish tezligining pasayishi iqtisodiyotda pulning aylanish
muddati uzayganini va likvidlikni oshirayotganini ko‘rsatadi. Bu O‘zbekiston iqtisodiyotida
tezlik pasayib borayotganini ko‘ramiz, bu iqtisodiy barqarorlik va uzoq muddatli
investitsiyalarning ortganligini ifodalaydi.

Tezlikni ortigcha pasayishi esa iqtisodiy faollikni susayishiga olib kelishi mumkin.

Markaziy bank tomonidan amalga oshirilayotgan pul-kredit siyosati tashqi
igtisodiy sharoitlarning o‘zgarishi, milliy iqtisodiyotda olib borilayotgan tarkibiy
islohotlarning  ko‘lami  hamda inflyatsion jarayonlarning sekinlashishi  fonida
nisbatan qat’iy darajada shakllanib, “nisbatan qat’iy” pul-kredit sharoitlari bargaror
saglanmoqda.

M2 ning YAIMga Nisbati

0.13

2014 2016 2018 2020 2022 2024
Yil

3-rasm. O‘zbekistonda iqtisodiyotida pul massasining YalMga nisbati (koeffitsiyentda)*

Tadgigot natijalari O‘zbekistonda monetar siyosat instrumentlaridan samarali
foydalanish orqali tijorat banklari likvidliligi darajasini oshirish va makroigtisodiy
barqarorlikni ta’minlashga qaratilgan muhim ilmiy va amaliy tavsiyalarni ishlab chigishga
yo‘naltirilgan. Asosiy natijalar quyidagilardan iborat:

Monetar siyosat instrumentlari tizimlashtirildi 1lmiy tahlillar natijasida mutaxassis
olimlarning monetar siyosatga doir yondashuvlari umumlashtirildi va mustaqil mualliflik
konsepsiyasi ishlab chigildi.

Tijorat  banklari  likvidliligini ~ oshirish mexanizmlari  takomillashtirildi
Monetar siyosat vositalaridan foydalanish bo‘yicha ilmiy asoslangan tavsiyalar ishlab
chigildi. Aynigsa, foiz stavkalari, majburiy zaxiralar siyosati va ochiq bozor operatsiyalarining
tijorat banklari likvidliligiga ta’siri chuqur o‘rganildi.

Xorijiy tajriba o‘rganildi AQSh, Yevropa Ittifoqi, Buyuk Britaniya, Kanada, Yaponiya,
Rossiya, Xitoy, Janubiy Koreya kabi davlatlarda monetar siyosatning rivojlanish
tendensiyalari o‘rganilib, ularning O‘zbekiston sharoitida qo‘llanilishi bo‘yicha tavsiyalar
ishlab chigqildi.

1 6 20’zbekiston Respublikasi Markaziy banki ma’lumotlari asosida muallif tomonidan tayyorlandi www.cbu.uz
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Makroigtisodiy barqarorlikka ta’siri tahlil gilindi Monetar siyosat vositalari orgali
iqtisodiyotga ta’sir qilish mexanizmlari tahlil qilinib, ularning vyalpi talab va taklif
muvozanatiga, inflyatsiyaga va investitsion faollikka ta’siri baholandi.

Ochiq bozor operatsiyalari qo‘mitasi (OBOQ) tashkil etish taklif qilindi
Markaziy bank tarkibida OBOQni tashkil etish orqali hisob stavkalarini belgilash, majburiy
zaxira talablarini shakllantirish va bank tizimining likvidliligini boshgarish jarayonlarini
yanada takomillashtirishga qaratilgan mexanizmlar ishlab chiqildi.

O‘zbekiston iqtisodiyotida monetar siyosatni amalga oshirish jarayonida quyidagi
muammolar mavjudligi aniglangan:

Monetar  siyosat  instrumentlarining  yetarlicha  samarador ishlamasligi
Bank tizimida ochiq bozor operatsiyalari va majburiy zaxira talablari kabi vositalardan
yetarlicha foydalanilmasligi tijorat banklarining likvidliligi va kreditlash faolligiga salbiy ta’sir
ko‘rsatmoqda.

Xorijiy tajriba yetarli darajada qo‘llanilmayotganligi Rivojlangan va rivojlanayotgan
mamlakatlarning ilg‘or tajribalaridan yetarlicha foydalanilmayotgani, aynigsa, Markaziy
bank faoliyatida Ochig bozor operatsiyalari qo‘mitasining mavjud emasligi pul-kredit
siyosatining samaradorligini pasaytiruvchi omillardan biri bo‘lib golmoqgda.

Tijorat banklarining likvidliligi bo‘yicha yetarlicha mexanizmlar yo‘qligi Tijorat
banklarining likvidliligini boshqarishda Markaziy bank tomonidan yetarlicha omilkor choralar
ko‘rilmayotgani natijasida igtisodiyotning turli tarmoglari uchun kredit resurslarini
ajratishda muammolar yuzaga kelmoqda.

Inflyatsiyani samarali nazorat qilish bo‘yicha qiyinchiliklar Inflyatsiya darajasini
samarali boshqgarish bo‘yicha qo‘llanilayotgan monetar siyosat choralarining natijadorligi
pastligi, pul massasini nazorat qilish vositalarining yetarli darajada ishlamasligi
kuzatilmoqda.

Yuqoridagi natijalar va muammolarni hisobga olgan holda, O‘zbekiston sharoitida
monetar siyosat instrumentlarini takomillashtirish bo‘yicha normativ-huquqiy islohotlarni
amalga oshirish va bank tizimida yangi boshgaruv mexanizmlarini joriy etish muhim
ahamiyat kasb etadi.

XULOSA VA TAKLIFLAR

O‘zbekiston Respublikasi Markaziy bankining monetar siyosat instrumentlaridan
foydalanish orqali tijorat banklari likvidliligini boshqarish va takomillashtirish bo‘yicha
amalga oshirilgan tahlillar natijasida quyidagi asosiy xulosalar chiqarildi:

* Tijorat banklari tomonidan likvidlikni samarali boshqgarish imkoniyatlarining
kengayishi natijasida pul bozoridagi gisgqa muddatli depozit operatsiyalari hajmi sezilarli
darajada oshdi. Bu Markaziy bankning overnayt operatsiyalaridan doimiy foydalanish
imkoniyati bilan bog’lig.

* Pul-kredit siyosatining operatsion magqgsadi sifatida pul bozorida 14 kungacha
bo‘lgan depozitlar bo‘yicha foiz stavkalari Markaziy bankning asosiy stavkasiga yaqin
darajada shakllanishi ta’minlandi.

* So‘nggi yillarda Markaziy bank qisqga muddatli pul-kredit siyosati instrumentlaridan
faol foydalanib, umumiy likvidlik darajasini tartibga solishda sezilarli yutuglarga erishdi.
Ushbu operatsiyalar hajmi bank tizimidagi likvidlik holati va tijorat banklari tomonidan
normativ talablarning bajarilish darajasiga bog‘lig bo‘ldi.
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* Bank tizimining kapitallashuv darajasining oshishi bank garz kanalining umumiy
bank faoliyatiga ta’sirini pasaytirdi. Shu bilan birga, ortigcha likvidlikning yetarli emasligi
tijorat banklarini Markaziy bankning pul-kredit siyosatidagi o‘zgarishlarga nisbatan sezgir
qilib qo‘ydi.

* Monetar instrumentlarning tijorat banklari likvidliligiga ta’siri kreditlar foizi va
ularning muddati bo‘yicha cheklanganligicha qolmoqgda. Shuningdek, balans kanali samarali
ishlashi uchun moliyaviy resurslarga muhtoj bo‘lgan korxonalarning umumiy korxonalardagi
ulushi yetarlicha yugori bo‘lishi talab etiladi.

Umuman olganda, Markaziy bankning monetar siyosat instrumentlarini
takomillashtirish va ularning tijorat banklari likvidliligiga ta’sirini oshirish bo‘yicha olib
borilgan chora-tadbirlar muhim natijalar bergan bo‘lsa-da, tizimda hal qilinishi lozim bo‘lgan
muammolar ham mavjud. Kelgusida, bank likvidliligini yanada barqgarorlashtirish va pul-
kredit siyosatining samaradorligini oshirish uchun monetar siyosat mexanizmlarini yanada
takomillashtirish zarur.
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