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МАРКАЗИЙ БАНК ВА ҲУКУМАТНИНГ МУВОФИҚЛАШГАН СИЁСАТИ 
АСОСИДА ИНФЛЯЦИОН КУТИЛМАЛАРНИ ТАРТИБГА СОЛИШ 
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Аннотация. Мақолада инфляцион таргетлашга ўтишнинг илмий-назарий асослари ўрганилган. Хусусан, 

иқтисодчи олимларнинг инфляцион таргетлашга ўтиш шароитида самарали фоиз сиёсатини юритиш борасидаги 
тадқиқотлари ёритилган. Инфляцион кутилмаларни тартибга солишда Марказий банкнинг ҳукумат билан 
ҳамкорликдаги фаолияти таҳлил қилинган. Номонетар омилларнинг нархлар шаклланишига таъсирининг 
трансмиссион механизми таклиф этилган. Мамлакатимизда инфляцион таргетлашга ўтишда монетар ва 
макроиқтисодий шароитларни шакллантириш бўйича таклифлар берилган. 
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Аннотация. В статье рассматриваются научно-теоретические основы перехода к инфляционному 

таргетированию. В частности, освещаются исследования ученых-экономистов по поддержанию эффективной 
процентной политики в контексте перехода к таргетированию инфляции. Проанализирована совместная 
деятельность центрального банка с правительством при регулировании инфляционных ожиданий. Предложен 
трансмиссионный механизм влияния нестандартных факторов на формирование цен.  Разработаны предложения по 
формированию денежно-кредитных и макроэкономических условий при переходе нашей страны к инфляционному 
таргетированию. 
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Abstract. The article deals with scientific-theoretical basis of transition to inflation targeting. In particular, it highlights 

effective interest rate policy of economic researchers on the move to the inflation targeting. The joint activity of the central bank 
with the government in regulating inflation expectations is analyzed. A transmission mechanism of the influence of non-standard 
factors on the formation of prices is proposed. Proposals have been developed for the formation of monetary and macroeconomic 
conditions during the transition of our country to inflation targeting. 
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Кириш. Инфляциянинг аниқ кўрсаткичла-

рини таҳлил қилиш ва баҳолашда макроиқтисо-
дий жараёнлардаги ўзгаришларни баҳолаш, мо-
нетар ва номонетар индекаторлар мувофиқли-
гини таъминлаш ҳамда истиқболдаги тараққиёт 
тенденциялари моҳиятини тушуниш каби муам-
молар юзага келади. 

Одатда, мамлакатлар монетар регулятори 
ўз олдига иқтисодиётдаги ялпи талаб ва таклиф 
мутаносиблигини таъминлаш орқали инфля-
цион босимни назорат қилишни асосий вазифа 
сифатида белгилайди. Айнан ушбу жараёнда 

кучли таъсирга эга бўлмаган, нисбатан содда ва 
айтиш жоизки, оламшумул ижобий натижалар 
келтирмайдиган ғояни танлаш ва шу асосида 
амалий йўналишларни белгилаб олиш бу бора-
даги жиддий муаммолардан бири саналади. 

Бугунги кунда Ўзбекистон Республикаси 
Марказий банки монетар сиёсатнинг стратегик 
мақсадларидан келиб чиқиб, жисмоний ва юри-
дик шахсларнинг рационал инфляцион кутил-
малари барқарорлигини таъминлаш мақсадида 
инфляцион таргетлашнинг принцип ва меха-
низмларини босқичма-босқич амалиётга жорий 
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қилиш, монетар сиёсат инструментларини туб-
дан такомиллаштириш, инфляцион таргетлаш 
режимига ўрта муддатли истиқболда тўлиқ 
ўтиш ҳамда пул-кредит соҳасида амалга ошири-
лаётган сиёсат ва чораларнинг шаффофлигини 
ошириш бўйича тизимли чора-тадбирларни 
амалга оширмоқда. 

Таъкидлаш жоизки, ялпи ички маҳсулот 
дефлятори бўйича умумий инфляция индекси-
ни янада пасайтириш, шунингдек, пулга бўлган 
талабни ошириш каби айрим муаммолар ҳал 
этилиши лозим бўлган қатор вазифаларни илга-
ри суради. Бу эса, ўз навбатида, нафақат Марка-
зий банкнинг монетар сиёсатини янада тако-
миллаштириш, балки мақсад, метод ва меха-
низмларида ҳам керакли ўзгаришлар қилишни 
тақозо этади. Марказий банкнинг монетар сиё-
сат инструментларидан фойдаланиш самара-
дорлигини ошириш билан боғлиқ концептуал 
муаммолар мавжудлиги ва уларни ҳал этиш за-
рурлиги монетар сиёсат инструментларидан 
фойдаланишнинг ташкилий асосларини тадқиқ 
этиш заруратини юзага келтиради. Шундан ке-
либ чиққан ҳолда, ушбу мақолада инфляцион 
кутилмаларни тартибга солишда монетар ре-
гуляторнинг мустақил ва ҳукумат билан муво-
фиқлашган чора-тадбирлари атрофлича таҳлил 
қилинди. 

Адабиётлар таҳлили. Инфляцион таргет-
лашга ўтишнинг илмий-назарий жиҳатлари, 
ўзига хос хусусиятлари ҳамда мамлакатларнинг 
мазкур режимга ўтиши борасидаги жараёнлар 
сўнгги йилларда иқтисодчи олимлар томонидан 
амалга оширилган тадқиқотларнинг долзарб 
объектига айланмоқда. Аммо, илгари сурилган 
ва атрофлича асосланган турли ўзига хос қараш-
ларнинг мукаммал эмаслиги ва уларда ўзаро 
номутаносиб жиҳатларнинг мавжудлиги мазкур 
муаммонинг бугунги кунда ҳам долзарб аҳа-
мият касб этишига сабаб бўлмоқда. Шундан ке-
либ чиққан ҳолда, қуйида инфляцион таргет-
лашга ўтиш шароитида монетар сиёсат инстру-
ментларидан фойдаланиш борасидаги баъзи 
ўзига хос ҳамда бир-биридан фарқ қилувчи қа-
рашлар ва ёндашувларга тўхталиб ўтамиз. 

Хорижлик замонавий иқтисодчи олимлар-
дан Ж.Тейлор[3] томонидан олиб борилган тад-
қиқотларда монетар сиёсат қоидалари ва ин-
фляцион таргетлаш ўртасидаги ўзаро боғлиқ-
лик ўрганилган. Шунингдек, пул агрегатлари ва 
фоиз ставкаларининг мақсадли ўзгариши тад-
қиқ этилиб, инфляциянинг паст даражасини 
таъминлашда фоиз ставкалари таъсирчан ва са-
марали восита эканлиги аниқланган. 

Замонамизнинг таниқли иқтисодчи олим-
лари Б.Бернанке ва Ф.Мишкинлар [4] томонидан 
олиб борилган тадқиқотларда Янги Зелландия, 
Канада, Буюк Британия, Швеция, Финландия, 

Испания ва Исроил каби қатор саноати ривож-
ланган мамлакатларнинг инфляцион таргетлаш 
режимига ўтиши ва мазкур жараёнларнинг қан-
дай босқич ва шарт-шароитларда амалга оши-
рилганлиги тадқиқ этилган. Бундан ташқари 
Б.Бернанкенинг[5] фикрича, инфляцион таргет-
лашнинг асосий аҳамиятли жиҳати – нархлар 
даражасининг истиқболдаги ўзгаришига нисба-
тан хўжалик юритувчи субъектларнинг барқа-
рор кутилмаларини шакллантириш ҳисоблана-
ди. 

С.Моисеев [6] ўз тадқиқотларида қуйидаги 
натижаларни илгари сурган: яъни «овернайт» 
фоиз ставкалари, ўрта муддатли фоиз ставкала-
ри ва монетар индекаторларни инфляцион тар-
гетлаш шароитида пул-кредит сиёсатининг опе-
рацион мақсадлари сифатида тизимлаштирган; 
шунингдек, марказий банкнинг фоиз ставкала-
ри коридори тизимини шакллантирган. Бунда, 
фоиз коридорини бошқариш усуллари, унинг 
афзалликлари ва ўз навбатида, камчиликлари-
ни ҳам келтириб ўтган. Шундан келиб чиққан 
ҳолда, инфляцион таргетлашга ўтиш шароитида 
монетар сиёсат инструментлари таснифини ҳам 
шакллантирган. 

В.Бурлачков ва Т.Паушеваларнинг [7] таъ-
кидлашича, инфляцион таргетлаш шароитида 
асосий таъсирчан инструмент, бу – Марказий 
банкнинг қисқа муддатли фоиз ставкалари бў-
либ, уларнинг оширилиши кредит канали фаол-
лигини пасайтиргани ҳолда, нархлар даражаси-
ни жиловлаш имконини берса-да, иқтисодиётда 
ишлаб чиқариш суръатларининг қисқаришига 
ҳам сабаб бўлади. 

З.Бердиназаров[8] ўзининг тадқиқотлари-
да «монетар сиёсат таркибидаги у ёки бу ре-
жимни танлаш мамлакатнинг макроиқтисодий 
ривожланиш ва иқтисодий ўсиш кўрсаткичла-
рини барқарор таъминлаш учун мустаҳкам асос 
бўлиб хизмат қилиши керак. Бошқача айтганда, 
у ёки бу режим аҳоли ва инвесторларга миллий 
валютада жамғармаларни шакллантириш ҳамда 
уларни инвестиция қилиш учун кафолат тизи-
мини яратиб бериши лозим» эканлигини таъ-
кидлайди. Шунингдек, иқтисодчи олим пул-кре-
дит сиёсатининг инфляцион таргетлаш режи-
мида Марказий банк томонидан ўрта муддатли 
инфляцион таргетнинг эълон қилиниши ва пул-
кредит инструментлари ушбу мақсадли кўрсат-
кичга эришишга йўналтирилишини эътироф 
этади. 

Фикримизча, ҳар қандай Марказий банк 
монетар сиёсатнинг оралиқ ва стратегик мақ-
садларига, хусусан, инфляцион таргет даражаси-
ни белгилаш ва унга эришишида ўз мажбурият-
ларини аниқ белгилаб олиши зарур. Бунда, аҳо-
ли ва хўжалик юритувчи субъектларнинг ин-
фляцион кутилмалари билан боғлиқ коммуни-
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кацион канал самарадорлигини мунтазам таъ-
минлаб бориши муҳим ҳисобланади. 

Тадқиқот методологияси. Хорижий ва 
маҳаллий иқтисодчи олимларнинг мавзуга доир 
ёндашув ва қарашларини тадқиқ этиш ҳамда 
уларга нисбатан муаллифлик муносабатини 
билдириш асосида мақоланинг илмий-назарий 
жиҳатлари, шунингдек, бугунги кунда инфля-
цион таргетлашга ўтиш шароитида монетар 
сиёсатни амалга оширишнинг макроиқтисодий 
шароитларини шакллантириш ҳамда бу борада 
марказий банк олдида турган вазифаларни таҳ-
лил қилиш асосида мақоланинг мазмун ва мо-
ҳияти очиб берилди. Мазкур тадқиқотни амалга 
оширишда қиёсий баҳолаш ва илмий абстрак-
циялаш, тизимли таҳлил усулларидан фойдала-
нилди. 

Таҳлил ва натижалар. Бугунги кунда 
Ўзбекистон Республикаси Марказий банки мо-
нетар сиёсатининг инфляцион таргетлашга 
ўтиш доирасидаги замонавий йўналишлари 
Ўзбекистон Республикасининг янги таҳрирдаги 
«Ўзбекистон Республикасининг Марказий банки 
тўғрисида»ги қонуни[1] ва Ўзбекистон Респуб-
ликаси Президентининг ПФ-5877-сонли «Ин-
фляцион таргетлаш режимига босқичма-босқич 
ўтиш орқали пул-кредит сиёсатини такомил-
лаштириш тўғрисида»ги фармонига[2] асосла-
нади. Унга кўра, ҳозирда монетар сиёсатни 
амалга оширишда Марказий банк томонидан 
асосий эътибор таркибий ислоҳотларнинг янги 
босқичида инфляцион таргетлаш режимини 
фаол татбиқ этиш орқали монетар сиёсат ша-
роитларини мустаҳкамлашга қаратилмоқда. 
Шундан келиб чиқиб, марказий банк инфляция-
нинг мақсадли мўлжалига эришиш ва пул-кре-
дит сиёсати инструментлари, механизмлари ва 
жараёнларини инфляцион таргетлаш режими 
стандартларига мувофиқлаштириш каби вази-
фаларни белгилаб олди. 

Аммо, шу ўринда таъкидлаш жоизки, 
инфляцион таргетлаш режимига ўтишда қулай 
макроиқтисодий шароитнинг мавжудлиги му-
ҳим аҳамият касб этади. Бу эса, номонетар омил-
лар таъсирини тартибга солишда ҳукумат билан 
мувофиқлаштирилган сиёсат юритишни талаб 
этади. Чунки баъзи ҳолларда марказий банк мо-
нетар сиёсат доирасида мустақил қарор қабул 
қилиш орқали инфляцион кутилмаларни тар-
тибга солиши мумкин. Аммо, номонетар омил-
лар таъсирида шаклланган инфляцион кутил-
маларни тартибга солишда Марказий банкнинг 
ваколат доираси торлик қилади. Бу, ўз навбати-
да, ҳукумат билан биргаликда таъсирчан чора-
ларни ўз ичига олган мувофиқлашган сиёсат 
юритишни талаб этади (1-расм). 

1-расмга кўра, Марказий банк мустақил 

чора-тадбирлари натижасида, монетар сиёсат 
соҳасида объектив қарорлар қабул қилиши, пул 
бозоридаги фоиз ставкаларини тартибга соли-
ши, монетар сиёсатнинг оралиқ ва стратегик 
мақсадларини жамоатчиликка етказиши, иқти-
содий агентларнинг макроиқтисодий ҳолат бў-
йича аввалдан тасаввурлари ва ишончини 
шакллантиришга эришиш орқали инфляцион 
кутилмаларни тартибга солиши мумкин. Шу-
нингдек, ҳукумат билан биргаликда асосан но-
монетар омиллар таъсирини юмшатиш бўйича 
амалга оширилган чора-тадбирлари натижаси-
да, нарх шаклланишида монопол товарлар улу-
шини қисқартириши, инфляцион таргет кори-
дорини аниқ белгилаши, реал нархлар ва ишлаб 
чиқариш таннархи мутаносиблигини таъминла-
ши, маҳаллий ишлаб чиқарувчиларнинг ички ва 
ташқи бозорлардаги рақобатдошлигини ошири-
ши, ялпи талаб шаклланишига таъсир этиши, 
иқтисодиётдаги долларлашув даражаси ҳамда 
ижобий ишлаб чиқариш тафовутини қисқарти-
риши мумкин. 

2-расмда номонетар омиллар сифатида со-
лиқ ислоҳотларининг чуқурлашуви, иқтисодий 
ислоҳотларнинг жадаллашуви, тартибга соли-
надиган нархларнинг эркинлаштирилиши ҳам-
да об-ҳаво ва иқлим шароитларининг нархлар 
шаклланишига таъсирининг трансмиссион ме-
ханизми келтирилган. Бунда, импорт ҳамда ма-
ҳаллий товарлар нархларига босим берувчи асо-
сий омиллар таъсирини кўриш мумкин. Шу-
нингдек, мавсумий характердаги озиқ-овқат 
маҳсулотларидан ҳамда нақд ва нақдсиз ҳисоб-
китоблардаги тафовутдан шаклланувчи нарх-
ларга қўшимча босимлар ҳам шулар жумласи-
дандир. 

Хорижий адабиётларда келтирилган хуло-
салар ҳамда Марказий банклар тажрибасидан 
келиб чиқиб айтиш мумкинки, инфляцион ку-
тилмаларни ўрта муддатли истиқболда тартиб-
га солиш нисбатан самарали ҳисобланади. Шу 
ўринда, инфляцион таргетрлаш режимига 
ўтишда қуйидаги бешта қоида муҳим аҳамият 
касб этишини таъкидлаш жоиз: 

1. Бошқа (инфляция даражаси бундан 
мустасно) номинал молиявий лангарларнинг 
йўқлиги. 

2. Барқарор нархга эришишда давлат 
мажбуриятларининг мавжудлиги. 

3. Монетар мақсадларнинг фискал-бюд-
жет мақсадлардан устуворлиги. 

4. Инфляцион таргетлаш режимига ўтиш-
да монетар инструментларни танлашнинг мут-
лақ эркинлиги. 

5. Инфляцион таргетлаш режимига ўтиш-
да монетар ва макроиқтисодий сиёсатнинг шаф-
фофлиги. 
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1-расм. Марказий банкнинг мустақил тарзда ҳамда ҳукумат билан биргаликда 
макроиқтисодий ва монетар шароитларни шакллантириш бўйича чора-тадбирлари 

Манба: муаллиф томонидан ишлаб чиқилган. 

 
Дастлабки тадқиқотлар натижасидан маъ-

лум бўлдики, мамлакатимиз иқтисодиётида ин-
фляцион жараёнлар асосан талаб омиллари на-
тижасида, яъни иқтисодиётда товар ва хизмат-
ларга бўлган талабнинг ишлаб чиқариш ҳажм-
ларига нисбатан тезроқ суръатларда ўсиши на-
тижасида шаклланмоқда. Ўз навбатида, ялпи 
талабнинг ўсиши давлат бюджети харажатлари 
ва иқтисодиётга йўналтирилган кредитлар ҳаж-
мининг ўсиши, аҳоли ва тадбиркорлик субъект-
лари даромадларининг ошиши таъсирида юзага 
келмоқда. 

Марказий банк анаънавий монетар сиёсат 
доирасида монетар инструментларни қўллаш 
орқали ялпи талаб ҳажмига таъсир этади ва шу 
орқали иқтисодиётда инфляцион босимни па-
сайтиради. Инфляцион жараёнларнинг тартиб-
га солиниши мамлакатда ижтимоий-иқтисодий 
фаровонликни таъминлашда муҳим аҳамиятга 
эга. Шундан келиб чиққан ҳолда, бугунги кунда 

Марказий банк томонидан инфляцион таргет-
лашга ўтиш жараёнлари фаол тарзда амалга 
оширилмоқда. Айнан мазкур босқичда Ўзбекис-
тон Республикаси Марказий банки монетар сиё-
сатнинг стратегик ва оралиқ мақсадларини 
инфляцион таргетлашга ўтишнинг йўналиш ва 
механизмларига мослаштиришга ҳаракат қил-
моқда. 

Хулоса ва таклифлар. Хулоса ўрнида таъ-
кидлаш жоизки, инфляцион кутилмаларни тар-
тибга солишда монетар регуляторнинг ҳукумат 
билан мувофиқлашган сиёсатини мустаҳкам-
лашга, шунингдек, монетар сиёсат трансмис-
сион механизмининг коммуникация каналини 
ривожлантиришга алоҳида эътибор қаратиш 
зарур. Мамлакатимизда инфляцион таргетлаш 
режимига самарали ўтиш учун қуйидаги макро-
иқтисодий шароитларни шакллантиришга қа-
ратилган комплекс чора-тадбирларнинг амалга 
оширилиши муҳим аҳамият касб этади: 

Монетар сиёсатнинг таъсирчан инструментларини 
жорий этиш (Марказий банк облигациялари, 

овернайт депозитлар, депозит аукциони, ДҚҚ ва 
хорижий валюта гарови остида кредит 
аукционлари ва овернайт кредитлари) 

Ички ва ташқи иқтисодий шароитлардан келиб 
чиқиб батафсил макроиқтисодий таҳлил ва 

прогнозларни амалга ошириш 

Монетар ва фискал сиёсатни мувофиқлаштириш ва 
монополияга қарши сиёсат юритиш 

Ўзбекистон Республикаси Марказий банкининг 
коммуникация сиёсатини такомиллаштириш 

(иқтисодиётдаги жорий ҳолат, инфляцион 
жараёнларнинг асосий омиллари ва пул-кредит 
сиёсати чораларининг ўз вақтида ёритилиши) 

Инфляцион таргетлаш режимига ўтишда макроиқтисодий ва 
монетар шароитларни шакллантириш 

Марказий банк 
(ҳукумат билан биргаликда) 

Марказий банк 
(мустақил) 

Пул бозорида фоиз ставкаларини тартибга солиш 
ва инфляция жараёнларни бошқариш 

Монетар сиёсат соҳасида объектив қарорлар қабул 
қилиш 

Монетар сиёсатнинг оралиқ ва стратегик 
мақсадларини жамоатчиликка етказиш, 

иқтисодий агентларнинг макроиқтисодий ҳолат 
бўйича аввалдан тасаввурлари ва ишончини 

шакллантиришга эришиш 
 

Ишлаб чиқариш инфратузилмасини кенгайтириш, 
товар ва хизматларнинг тўлақонли бозорларини 

шакллантириш 

Нархларни шакллантиришнинг бозор 
механизмларига фаол ўтиш, тартибга  

солинадиган нархларни эркинлаштириш 

Банклар ва молия бозорларини ислоҳ этиш, 
иқтисодий агентлар жамғармаларини узоқ 

муддатли инвестицияларга йўналтириш 
имкониятини яратиш 

Инфляцион кутилмаларда номонетар омиллар 
ролини пасайтириш, нарх шаклланишида 
монопол товарлар улушини қисқартириш 

Маҳаллий ишлаб чиқарувчиларнинг ички ва 
ташқи бозорлардаги рақобатдошлигини ошириш, 

ижобий ишлаб чиқариш тафовутини 
қисқартириш 

Инфляцион таргет коридорини аниқ белгилаш, 
реал нархлар ва ишлаб чиқариш таннархи 

мутаносиблигини таъминлаш 

Ялпи талаб шаклланишига таъсир этади, иқтисодиётдаги долларлашув даражасини қисқартиради 
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2-расм. Номонетар омилларнинг нархлар шаклланишига таъсирининг  

трансмиссион механизми 
Манба: марказий банк маълумотлари асосида муаллиф томонидан ишлаб чиқилган. 

 
 монетар сиёсатнинг таъсирчан инстру-

ментларини танлаш орқали трансмиссион меха-
низм каналлари самарадорлигини ошириш; 

 ички валюта бозори фаолиятини янада 
либераллаштириш ва такомиллаштириш бўйи-
ча амалга оширилаётган чора-тадбирларни ти-
зимли давом эттириш; 

 монетар сиёсатнинг мавжуд инстру-
ментларини такомиллаштириш ва янги замона-
вий бозор инструментларини жорий этиш; 

 банклараро пул бозори фаолиятининг 
шаффофлигини ошириш ва ривожлантириш; 

 монетар инструментларнинг макро-
иқтисодий кўрсаткичларга таъсирини прогноз-
лаш ва таҳлил қилиш усулларини такомиллаш-
тириш; 

 монетар сиёсатнинг стратегик мақсади 
ва қўлланиладиган инструментлар тўғрисида 
кенг жамоатчиликни хабардор қилиш мақсади-
да пул-кредит сиёсатининг аниқлиги ва шаф-
фофлигини ошириш, шу асосида коммуника-
цион сиёсатни ҳам такомиллаштириш; 

 молия бозорини, шу жумладан, давлат 

қимматли қоғозлар бозорини ривожлантириш; 
 монетар сиёсатни фискал сиёсат билан 

самарали мувофиқлаштириш. 
Бугунги кунда мамлакатимизда амалга 

оширилаётган иқтисодий ислоҳотлар хусусия-
тидан келиб чиқиб, монетар регулятор инфля-
цион таргетлаш доирасида ўрта муддатли ис-
тиқболда ички нархлар барқарорлигини таъ-
минлашни стратегик мақсад сифатида белгила-
ди. Шу асосида, монетар сиёсат йўналиш ва та-
мойилларини  инфляцион таргетлаш режимига 
мослаштиришнинг институционал шароитлари-
ни мустаҳкамламоқда. 

Хулоса қилиб айтганда, инфляцион тар-
гетлашга ўтиш монетар сиёсатнинг барча жи-
ҳатларини тубдан қайта кўриб чиқиш ва тако-
миллаштиришни талаб этади. Бу эса, ўз навба-
тида, ўрта муддатли истиқболда барқарор иқти-
содий ўсишнинг асоси бўлган макроиқтисодий 
барқарорликни таъминлашда сифат жиҳатдан 
янги босқичга ўтилишини англатади. 

Иқтисодий  
ислоҳотларни кучайтириш 

Об-ҳаво ва иқлим 
шароитлари 

Солиқ ислоҳотлари 

Об-ҳаво ва иқлим 
шароитларининг асосий 
истеъмол маҳсулотлари 
нархлари билан юқори 

корреляцияси; Сув 
ресурслари ва унумдор 

ерларнинг 
чекланганлиги 

Инвестиция 
жараёнларининг 
жадаллаштириш 

Маҳаллий 
товарларга 
талабнинг 

ошиши 

Импорт 
товарларига 

талабнинг 
ошиши 

Тартибга 
солинадиган 

нархларни 
эркинлаштириш 

Солиқ юкини одилона тақсимлаш 
мақсадида солиққа тортишдаги 

ўзгаришлар 

Норасмий 
айланмага эга 
кичик бизнес 

учун солиқ 
юкининг 
ошиши 

Айланмани 
яшириш 

орқали солиқ 
тўлашдан 

қочиш 

Нақд хорижий 
валютага 

талабнинг 
ошиши 

Хорижий 
валютага 

талабнинг 
ошиши 

Валюта курсига босим 

Импорт нархларига 
босим 

Ички нархларга босим 

Нақд ва нақдсиз 
ҳисоб-китоблар 

ўртасидаги 
тафовут 

Нақдсиз ҳисоб-
китобларда нархларга 

босим 

Энергия ресурслари, 
ун ва ёғ 

маҳсулотлари 
нархларини уларни 

ишлаб чиқариш 
рентабеллиги 
даражасигача 

ошириш 

Маҳаллий ишлаб 
чиқарувчилар 
маҳсулотлари 
таннархи ва 

харажатларининг 
ошиши 

Озиқ-овқат товарлари нархларига  
мавсумий босим 

Номонетар омиллар 
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Аннотация. Тижорат банклари активларининг рентабеллигини ошириш уларнинг молия бозорларидаги 

рақобатбардошлигини таъминлашнинг зарурий шартларидан бири ҳисобланади. Рентабелликнинг мўътадил 
даражасига эришиш активларнинг ликвидлилиги ва даромадлилиги ўртасидаги мутаносибликни таъминлаш 
заруратини юзага келтиради. 
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