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Annotatsiya Ushbu magqgolada pul-kredit siyosatining muhim vositasi bo ‘lgan foiz
stavkalarining iqtisodiyotdagi o ‘rni va ahamiyati tahlil qilinadi. Xususan, foiz stavkalariva
iqtisodiy barqgarorlik o ‘rtasidagi o ‘zaro bog ‘liglik, ularning investitsion muhitga ta’siri
hamda O zbekiston sharoitida barqaror foiz siyosatini yuritishdagi dolzarb masalalar ko ‘rib
chigilgan. Statistik ma’lumotlar asosida foiz stavkalarining o ‘zgarishi milliy valyuta
bargarorligi, inflyatsiya darajasi va investitsion faoliyatga ganday ta’sir ko ‘rsatishi tahlil
qilindi. Xalgaro tajribalar ham o ‘rganilib, O ‘zbekiston uchun samarali foiz siyosatini
shakllantirish bo ‘yicha tavsiyalar ishlab chiqildi. Tadqiqot natijalari foiz stavkalarini
oqilona boshqarish moliyaviy barqarorlik va iqtisodiy o ‘sishning muhim omillaridan biri
ekanligini ko ‘rsatdi.
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Kirish

Pul-kredit siyosati mamlakat iqtisodiyotida bargarorlikni ta’minlash, investitsion muhitni
rivojlantirish va moliyaviy tizimni qo‘llab-quvvatlashning asosiy vositalaridan biri
hisoblanadi. Ushbu siyosatning markazida foiz stavkalari turib, ular kreditlash hajmi,
investitsiyalar oqimi va umumiy iqtisodiy faollikka bevosita ta’sir ko‘rsatadi. Mark aziy
banklar foiz stavkalari orgali igtisodiyotdagi pul massasini tartibga solib, inflyatsiya
jarayonlarini jilovlaydi va iqtisodiy o‘sish uchun zarur shart-sharoitlarni yaratadi.

O‘zbekiston misolida so‘nggi yillarda foiz siyosati sezilarli darajada iqtisodiy
islohotlarning ajralmas qismi sifatida shakllanib kelmogda. Masalan, Markaziy bank 2017
yildafoiz stavkasi mexanizminiisloh gilishniboshlaganva 2020 yildaasosiy stavkani 16 foiz
darajasida belgilagan bo‘lsa, 2022 yilda global inflyatsion bosim kuchayishi sababli stavka
17 foizga oshirilgan. 2023 yil oxiriga kelib esa asosiy stavka 14 foizgacha pasaytirildi. Bu
o‘zgarishlar kredit bozorida ham sezildi: tijorat banklarining kredit portfeli 2017 yildagi 63
trln so‘mdan 2023 yilda gariyb 425 trln so‘mga yetdi. Shu bilan birga, xususiy sektor
investitsiyalarining ulushi hamyildan-yilga oshib, 2022 yilda umumiy investitsiyalarning 40
foizidan ortig‘ini tashkil etdi.

Shu sababli, foiz stavkalari siyosatini samarali yuritish O‘zbekiston iqtisodiyotining
investitsion muhitini yaxshilash va moliyaviy barqarorlikni mustahkamlashda hal giluvchi
omil bo‘lib xizmat qilmoqda. Ushbu maqola foiz stavkalarining iqtisodiy barqarorlikka
ta’siri, investitsion qarorlar shakllanishidagi roli hamda O‘zbekiston sharoitida bargaror pul-
kredit siyosatini yuritishdagi muammolarni ilmiy tahlil gilishga garatilgan.
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Asosiy gism

Foiz stavkalari va iqtisodiy barqarorlik o‘rtasidagi bog‘liqlik

Pul-kreditsiyosatida foiz stavkalariiqtisodiy barqarorlikni ta’minlovchi muhim instrument
sifatida qaraladi. Nazariy jihatdan, foiz stavkalari oshirilganda kredit resurslarining tannarxi
ko‘tariladi, bu esa iste’mol va investitsion talabning qisqarishiga olib keladi. Natijada
inflyatsiya pasayadi, ammo iqtisodiy faollik ham sustlashishi mumkin. Aksincha, foiz
stavkalari pasaytirilsa, kredit olish qulaylashadi, investitsiyalar hajmi oshadi va igtisodiyotda
jonlanish yuz beradi. Shu sababli Markaziy banklar foiz stavkalari orqali iqtisodiyotdagi
muvozanatni saglashga intiladi.

O‘zbekiston tajribasi ham bu nazariyani tasdiqlaydi. Masalan, 2020 yilda pandemiya
ogibatida igtisodiyot pasayish xavfi ostida qoldi. Shu davrda asosiy stavka 16 foiz darajasida
saglanib qolingan bo‘lsa-da, tijorat banklariorgali investitsion loyihalarmni qo‘llab-quvvatlash
mexanizmlari kengaytirildi. Natijada 2020 yilning o‘zida yalpi ichki mahsulot (YaIM) 1,6
foiz 0°sdi va bu Markaziy Osiyo mintaqasida eng yuqori ko ‘rsatkichlardan biri bo‘ldi.

Investitsion muhitga foiz stavkalari ta’siri

Foiz stavkalari investitsion qarorlar qabul qilishda hal giluvchi rol o‘ynaydi. Agar foiz
stavkalari yuqori bo‘lsa, tadbirkorlar uchun qarz mablag‘larini jalb qilish qgimmatlashadi va
investitsion loyihalarning rentabelligi pasayadi. Past foiz stavkalari esa, aksincha, xususiy
investitsiyalami rag‘batlantiradi.

2017-2023 yillar dinamikasiga nazar tashlansa, O‘zbekistonda bank kreditlari hajmi 63
trln so‘mdan 425 trln so‘mgacha oshgan. Shu bilan birga, xususiy sektor investitsiyalari ham
jadal 0‘sdi: 2017 yilda umumiy investitsiyalarning 30 foizini tashkil etgan bo‘lsa, 2022 yilda
bu ko‘rsatkich 41 foizga yetdi. Bu esa foiz stavkalari pasayishi va kreditlash
imkoniyatlarining kengayishi bilan izohlanadi.

Markaziy bankning 2023 vyilda asosiy stavkani 14 foizgacha tushirishi xususiy
investitsiyalargaijobiy ta’sir ko ‘rsatdi. Davlat statistika qo ‘mitasima’lumotlariga ko‘ra, 2023
yilda iqtisodiyotga kiritilgan jami investitsiyalar hajmi 340 trln so‘mdan oshib, ularning 43
foizdan ortig‘i xususiy sektor hissasiga to‘g‘ri keldi.

O‘zbekiston sharoitida barqaror foiz siyosatini yuritish muammolari

O‘zbekiston iqtisodiyotida foiz stavkalari siyosatini yuritishda bir qator muammolar
mavjud. Avvalo, yuqori inflyatsiya darajasi asosiy stavkani keskin pasaytirish imkoniyatini
cheklaydi. Masalan, 2022 yilda inflyatsiya 12,3 foizni tashkil qilgan bo‘lsa, bu investitsion
mubhitga barqarorlik kiritishda qiyinchilik tug‘dirdi.

Ikkinchidan, bank sektorining kreditlash resurslari ko‘proq davlat dasturlariga
yo‘naltirilgani sababli, xususiy biznes uchun bozor sharoitida moliyalashtirish imkoniyatlari
yetarlicha keng emas. Bu holat foiz stavkalari siyosatining investitsion muhitga ta’sirini
ma’lum darajada chegaralaydi.

Uchinchidan, xalqaro moliya bozorlaridagi o‘zgarishlar ham O‘zbekistonning foiz
siyosatiga bevosita ta’sir ko‘rsatadi. 2022—2023 yillarda AQSh Federal rezerv tizimi foiz
stavkalarini oshirgani natijasida, global kapital ogimlari rivojlanayotgan davlatlardan chigib
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ketish xavfi kuchaydi. Bu esa milliy valyuta barqgarorligi va ichki foiz stavkalari siyosatini
yanada murakkablashtirdi.

Yuqoridagi raqamlar va kuzatuvlar shuni ko ‘rsatadiki, foiz stavkalari siyosati O‘zbekiston
igtisodiyotida ikki tomonlama ta’sir ko‘rsatmoqda: bir tomondan, inflyatsiyani jilovlash va
moliyaviy barqarorlikni saqlash vositasi bo‘Isa, ikkinchi tomondan, xususiy investitsiyalarni
rag‘batlantirish va iqtisodiy faollikni kuchaytiruvchi omildir. Shu sababli, foiz stavkalari
siyosatini moslashuvchan va magsadli yuritish zarur.

Xulosa

Foiz stavkalari siyosati pul-kredit mexanizmining eng muhim tarkibiy qismi bo‘lib,
investitsion muhitni shakllantirish va moliyaviy barqarorlikni ta’minlashda hal qiluvchi rol
o‘ynaydi. Tahlillar asosida ko‘rildi: foiz stavkalari yuqori bo‘lganda kreditlash hajmi
gisgaradi, xususiy sektor investitsiyalari kamayadi va igtisodiy faollik sustlashadi. Aksincha,
foiz stavkalari pasaytirilgan davrlarda bank kreditlari hajmi kengayib, xususiy
investitsiyalarningulushioshmoqda. Masalan, 2017-2023yillarda kredit portfeli 6 barobarga
oshdi, xususiy investitsiyalarning ulushi esa 30 foizdan 43 foizgacha yetdi.

Shu bilan birga, foiz stavkalarini belgilashda muvozanat zarur: haddan tashgari past
stavkalar inflyatsion bosimni kuchaytirishi, juda yuqori stavkalar esa investitsion faollikni
cheklashi mumkin. O‘zbekiston sharoitida inflyatsiya xavflarini hisobga olib, Markaziy bank
foiz siyosatini ehtiyotkorlik bilan yuritmogda. 2022 yildagi 17 foizlik asosiy stavka 2023
yilda 14 foizga tushirilgani investitsion muhitga ijjobiy ta’sir ko‘rsatgan bo‘lsa-da, inflyatsiya
xavflarini ham nazoratda ushlab turishni talab giladi.

Kelajakda moliyaviy barqarorlikni ta’minlash uchun quyidagi yo‘nalishlar muhim:

foiz siyosatini inflyatsiya prognozlariga moslashtirish;

kredit bozorida raqobatni oshirish orqgali resurslar tannarxini kamaytirish;

xususly investitsiyalarni rag‘batlantirish uchun uzoq muddatli imtiyozli kredit
mexanizmlarini kengaytirish;

xalgaro moliya institutlari bilan hamkorlikda kapital bozorini rivojlantirish.

Xulosa qilib aytganda, foiz stavkalari siyosatini izchil va muvozanatli yuritish
O‘zbekistonning moliyaviy barqarorligini mustahkamlash va xususiy investitsiyalamni
kengaytirishda asosiy omil bo‘lib qoladi.
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