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1. Pulga bo‘lgan talab va unga ta'sir etuvchi omillar [1]

Pul bozorini
tarkibiga quyidagi

bozorlar kiradi [8]:

- moliyaviy bozorning tarkibiy qismi bo‘lib, unda pul
va unga tenglashtirilgan moliyaviy aktivlar harakati
ularga bo‘lgan talab va taklif ta’sirida
uyg‘unlashtiriladi.

O Davlat gisga muddatli obligatsiyalari (DQMO) bozori;

O Kredit resurslari bozori (muddati 1 kundan 1 yilgacha bo'lgan
gisga muddatli kreditlar);

O Banklararo depozitlar bozori.

Pul bozorini ob'ektlari

U pul resurslart:

- pul;
- garz gimmatli gog'ozlari.
Obligatsiyalar, veksellar, jamg'arma va depozit s”gh_ﬂﬁ““i‘s“” we > 48

sertifikatlari, G'aznachilik majburiyatlari

Source: https:/ffinlit.uz/ru/articles/monetary-policy/open-market-operations/




Pul bozori
Ishtirokchilari:

pul beruvchi kreditorlar
muayyan shartlar asosida garz oluvchilar
moliyaviy vositachilar.

Kreditorlar va garz
oluvchilar sifatida
pul bozori
Ishtirokchilari

Banklar:

Nobankdan tashqari kredit tashkilotlari;

Har xil turdagi korxonalar va tashkilotlar-yuridik shaxslar,;
Jismoniy shaxslar;

Muayyan organlar va tashkilotlar vakili bo'lgan davlat;
Xalgaro moliya tashkilotlari;

Boshqga moliya va kredit tashkilotlari.

Tl % \5-’

/' Source: https://www.imf.org/ru/Blogs/Articles/2020/10/23/blog- ~ Source:https://www.sb.by/upload/iblock/96e/96eec4f9f611a5f
emerging-and-frontier-markets-policy-tools-in-times-of-financial-stress 8a5h8377f58be2add.jpg




Pulga bo‘lgan talab va unga ta'sir etuvchi omillar

Price

Source: https://azbyka.com.ua/zakon-
sprosa-i-predlozheniya/

Pulga bo‘lgan talabga ta'sir
etuvchi omillarning
2 ta asosly g’uruxu mavjud

Keynsning
likvidlilikni afzal
ko'rish nazariyasi

Fisherning pulga
bo‘lgan talab
nazariyasi
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Fisherning pulga bo‘lgan talab nazariyasi va unda
pulga bo’lgan talabiga ta’sir etuvchi omillar [2]

IIyara OyAram TasaOra TabCHP 3TYBYH OMHAAAPHH YPTraHTaH
AACTAQAOKH oOAmMAapAaH V. DumrepHI KEATHPCAK OyAaaH. Y
ITyATQ OV ATaH TAAAOHU aHKAAITIAQ MAaKpPOHUKTHCOAMI
MYBO3aHAT Ha3apHUACHAAH poHiAaAaHTaH. bymaa:

MV =PQ = M ==% = MD =2

ApHHN ITyATa OYVATAaH TaAa0 PYHKIIHIACH MD = f (P ) Q , V)
PT= MD?T QT=MD1T V1= MD|




Keynsning likvidlilikni afzal ko‘rish nazariyasi

Keyns tomonidan pulga bo‘lgan talabga 3 ta omil ta'sir
etadi deb fikr bildirgan

Transaksion
omil Ehtiyotkorlik
omili Spekulyativ

omil N )




Likvidlilikni afzal ko‘rish nazariyasining grafikdagi ifodasi [2]

Pul taklifi quidagi

The rate omillarga boglik:

of intrest

D
ALPTRSTER : 1. davlat budjetining defisitiga;
: 2. axolini pul daromat darajasiga;
> 5
: -~
o ' x
nMd, nMid, NMoney balances

Fig. 4 : Liguidity Preference Curve

Source:
https://pixabay.com/photos/ballots-

money-real-note-1195076/

Source: https://www.tekportal.net/liquidity-preference/




2. Pul aylanish tezligi, pul mul'tiplikatori [3]

Miqdoriy nazariya pul narx darajasining formula bilan ifodalangan pul massasiga
bog'ligligini anigladi, yani

MV = PQ,

bu erda M-pul birliklarining massasi; V-pul tezligi; P-mahsulot narxi; Q-tagdim etilgan
tovarlar soni bozor.

Ushbu formulani o'zgartirib, quyidagilarni aniglash mumkin pul tezligi:
V =PQ/M
Zamonaviy amaliyotda pul aylanish tezligi V quyidagicha hisoblanadi:
V = YAIM/M2,

 YAIM - yalpi ichki mahsulot; o
« M2 — pul agregati o'rtacha vyillik ko'rinishda. ’)
Source:

https://www.shutterstock.com/ru/image-
illustration/demand-supply-opposition-
concept-3d-illustration-130988594




Pul aylanish tezligini ifodasi

Ish xaqgi va unga

Tenglashtirilgan B
to‘lovlar  Magazinlar;
,{ « Ovkatlanish joylari,

Source: https://www.pinterest.com/djilda2018/

BANKLAR e Xizmat ko‘rsatish

‘ [ -.
joylari;

. * Bozorlar;
https://top-fon.com/fony-dlja-prezentacii/7469-
chelovechki-dlja-prezentacii-bez-fona-207-
foto.html e va X.k.

—

Source: https://ru.pinterest.com/pin/670121619541024942/




[1]

Pul yoki bank multiplikatori (lat. multiplicare-ko'paytirish) — pul massasining (M2) pul bazasiga (MO)
nisbatiga teng bo'lgan va kredit operatsiyalari tufayli aylanmada pul o'sishini tavsiflovchi koeffitsient. Ushbu
ko'rsatkichning nazariy maksimal giymati (1/R) ortigcha normaning teskari giymati deb hisoblanadi.

Masalan,
Bank aktivi Bank passivi
6-Ishtirokchi 700 500 >-Ishtirokehi
100 tanga oltin
4-Ishtirokchi 800 tanga oltin 900 tanga oltin 3-Ishtirokchi
100 tanga oltin
2-Ishtirokchi 900 tanga oltin 1000 tanga oltin 1-Ishtirokchi




Pul mul’tiplikatorining amaldagi holati

Banklar Deposit Kredit berish Zaxira
summasl
A 100 80 20
B 80 64 16
C 64 51,2 12,8
D 51,5 40,96 10,24
E 40,96 32,77 8,19
F 32,77 26,21 6,55
G 26,21 20,97 5,24
H 20,97 16,78 4,19
I 16,78 13,42 3,36
J 13,42 10,74 2,68
K 10,74
Depozitning Berilgan Zaxiraning
umumiy migdori kreditning umumiy migdori
457.05 umumiy migdori 100

357,05

Pul mul'tiplikatori:

457,05
100

= 4,6




Markaziy bank va tijorat banklar balansi
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lgtisodiyotni
monetizatsiya
koeffitsienti

Monetizasiya
koeffisientini
aniklash

3.Monetizasiya koeffisienti [4]

pul massasining (M2 jami - naqd pul, cheklar, talab qilib
olinmagan depozitlar va korxonalar va aholining
banklardagi naqd pul depozitlari) yalpi ichki mahsulotga
(YalM) nisbatiga teng ko'rsatkichdir.

Bu ko'rsatkich, igtisodiyotning pul bilan ta’minlanganlik
darajasi hagida tushuncha beradi.

Milliy iqtisodiyotni monetizatsiya qilish ko'rsatkichi, aylanish
tezligining teskarisi pul nisbati sifatida hisoblangan pul M2
agregati YalMga foiz sifatida.

Bu erda,

YalM -Yalpi Ichki Maxsulot




Mamlakatlar igtisodiyotiga monetizatsiya
koeffitsientini ta’sir etish xolati [4]

Igtisodiyotni monetizatsiya qilishning yuqori darajasi moliyaviy sektori yaxshi
rivojlangan mamlakatlar uchun xosdir.

Monetizatsiyaning past darajasi pul va shunga mos ravishda
investitsiyalarning sun'iy tangisligini keltirib chigaradi. Bu igtisodiy o'sishni
cheklaydi.

Shu bilan birga, rivojlanmagan moliya tizimida igtisodiyotni pul bilan to'ldirish
fagat inflyatsiyaning o'sishiga va shunga mos ravishda igtisodiyotning
monetizatsiyasining yanada pasayishiga olib keladi. Buning sababi shundaki,
go'shimcha pul massasi iste'mol bozoriga kirib, yalpi talabni oshiradi va taklif
darajasiga hech ganday ta'sir ko'rsatmaydi

Monetizatsiya darajasi mamlakatning iqgtisodiy rivojlanishini
belgilovchi muhim ko'rsatkichdir. Bu ishsizlik, inflyatsiya va iqtisodiy
o'sish kabi makroiqgtisodiy ko'rsatkichlarga sezilarli ta'sir ko'rsatadi,
lekin monetizatsiyaga ham teng darajada yokoridagi ko’rsatkichlar
ta'sir giladi




lgtisodiyotni monetizatsiya koeffitsientini aniklash
formulasi [4]

K =M2/YAIM x 100 %

K — monetizasiya koefficienti
YAIM — yalpi ichki mahsulot;
M2 — pul agregati o'rtacha yillik ko'rinishda.

XVF ekspertlari tomonidan koeffisient monetizasii 30 % kam bo‘Imasligini ta'qidlashmoqda

Jaxon banki ekspertlari tomonidan koeffisient monetizasii 40 % kam bo‘lmasligini
ta'gidlashmoqgda




Rivojlangan mamlakatlarda igtisodiyotni monetizatsiya
koeffitsientini darajasi [5]
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Source:
https://www.iconfind
er.com/icons/250380
8/decrease_growth_
money_saving_icon

4.Pul massasi va pul agregatlari [1]

Igtisodiyotni monetizatsiya koeffitsienti pul massasining vyalpi
iIchki mahsulotga (YalM) nisbatiga teng ko'rsatkichdir.

* Bu ko'rsatkich igtisodiyotning pul bilan ta'minlanganlik darajasi
hagida tasavvur beradi.

* Pul massasi sifatida M2 pul agregati olinadi, unda o’z aksini
topadi :

1)naqd pul;

2)cheklar;

3)talab qgilib olinguncha depozitlar;

4)korxonalar va aholining banklardagi naqd depozitlari.




Pul massasi va pul agregatlari [6]

* Pul massasi tijorat banklari tizimidagi pul bazasining
oshishi natijasida vujudga keladi va muomaladagi
nagd pullardan va mijozlar hisobvaraqglaridagi pullar
goldiglaridan iborat bo’ladi.

Pul agregatlari pul massasini ko’rsatkichlaridan iborat. Pul
agregatlari statistikada pullar harakatining muayyan sanaga bo’lgan YoKki
muayyan vaqt davridagi o’zgarishini tahlil etish uchun qo’llaniladi.

MN

_ Source: https://lwww.freeimages.com/ru/premium/businessman-
Source: https://studme.org/171758/finansy/denezhnye_agregaty climbing-on-money-mountain-2152618




Source:
https://tyulyagin.ru/ekonomika/m
acro/denezhnaya-massa.html

Pul massasi

Pul massasi

PUL MASSASI TUSHUNCHASI [1]

- Jismoniy va yuridik shaxslarga hamda davlatga
tegishli bo‘lgan naqd va naqgdsiz ko‘rinishdagi pul
mablag‘larining yig‘indisidir

- bank tizimining majburiyati bo‘lib, 0o‘z ichiga
guyidagi passivlarni oladi: muomaladagi naqd
pullar, talab qgilib olinguncha depozitlar, muddatli
depozitlar, jamg‘arma depozitlari, XOrijly

valyutadagi depozitlar.

~
Source: https://www.shutterstock.com/ru/image-illustration/demand-

supply-opposition-concept-3d-illustration-130988594




Pul bazasi: »

Pul bazasi
guyidagl
elementlardan
tashkil topadi

Depozit muassasalarining naqd pul va pul
rezervlarining umumiy hajmi [6]

»MB tomonidan chiqarilgan naqd pullar (Banklar
va kassalardagi naqgd pullar ayirib tashlanadi);

» TBlarining MBdagi majburiy zahira ajratmalari;

» TBlarining MBda ochilgan NOSTRO vakillik
hisobragamlaridagi pul mablag'lari




Pul agregati - iqtisodiyotda pul sifatida
foydalanilayotgan likvid moliyaviy aktivlarning hajmi
ko‘rsatkichidir.

O‘zbekistonda pul massasi qo‘yidagi tarkibiy gismlardan iborat [2]:

« Muomaladagi naqd pullar

\

.+ MO+ tijorat banklaridagi talab gilib olinadigan va joriy hisobvaraglardagi qoldiglar

« M1+ Tijorat banklaridagi muddatli depozitlar va jamg‘armalar

« M2+Tijorat banklari depozit sertifikatlari, obligasiyalar, davlat zayom obligasiyalari, xazina
majburiyatlari

N




AQShda pul massasi qo‘yidagi tarkibiy qismlardan iborat:
MO — Markaziy bank tomonidan muomalaga chiqarilgan naqd pullar;

- MO + talab qilib olinadigan depozitlar
M1 - +yo‘l cheklari
+ kredit kartochkalari;
M1 + kichik summadagi muddatli depozitiar
+ jamg‘arma depozitiari
+ pul bozorining depozit hisobragamlaridagi mablag‘lar
+ gisqa muddatli REPO bitimlari
+ yevrodollardagl depozitiar;
WM2+sertifikatlar
+ maqsadli zayom obligasiyalari
M3 = +davlat zayom obligasiyalari
+ xazina majburiyatlari
M3+ davlatning qgisqa muddatli gimmatli qog‘ozlari
L — + korporativ gimmatli qog‘ozlar
+ jamg‘arma obligasiyalari
+ bank akseptlari.

M2




Rivojlangan daviatlarda
pul agregatlari
xususiyati

Jahon bank amaliyotida M0, M1, M2,
M3, M4, L kabi turli pul ko‘rsatkichlari, ya'ni
agregatlaridan foydalaniladi. Ular jumlasiga
muomaladagi naqd pullar, kvazi pullar,
rezerv pullar, milliy va xorijiy valyutadagi
K&ﬂpl ul massasini ‘kiritish mumkin.” Ammo,
o‘pchilik davlatlarning bank statistikasida
asosan M2 va M3 pul agregatlaridan
foydalanadi. o

Ta'kidlash joizki,  kamdan-kam
davlatlar M4 pul agregatini ishlatadi va
ushbu ko‘rsatkich hozirgi l&)aytda deyarli
foydalanilmaydi. Masalan, EShd_a L~ pul
agregati 1997 yll{%acha foydalanilgan va
hozirgi Ao_aytda 3 pul “agregati Dbilan
cheklanadi, “ xolos. Buyuk Britaniyada esa
M4 pul agregatidan ham foydalaniladi.




O‘tish
iqtisodiyotida
pul
agregatining
Xususiyati

Hozirgi paytda o'tish Iigtisodiyotidagi
mamlakatlarda iqgtisodiyot, bank tizimi va
moliya bozorlarining, jumladan pul,
gimmatli gog'ozlar va valyuta
bozorlarining  rivojlanish  darajasiga
garab bank statistikasida MO, M1, M2 va
M3 pul agregatlaridan foydalaniladi.
O'zbekiston bank statistikasida ayni
paytda MO, M1 va M2 pul agregatlari va
rezerv pullar qo‘llaniladi.




O‘zbekistonda pul massasining tarkibi (foizda) [7]
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Pul massasi (M2) tarkibi (mlrd.sum) [7]

|

B MuAAMA BAAFOTAAATHA
IIyA MACCACH

2021 fina.

2020 fina.

2019 fina.

2018 sina.

2017 #ima.

2016 #nma.

2015 #ina.

0%

mYer oA BAaATOTACHAAIM ACIIO3UTAAD
MUAAHH BAAFOTA SKBUBAACHTHIAA

10%
2015 timA.
26,862

5,836

20%
2016 tmA.
34,576

6,067

30%

40%
2017 timA.
41,470

8,758

50%
2018 fina.
45117

25,699

60%

70%
2019 tmA.
54,896

25,269

80%
2020 ffwra.
62,786

28,480

90%
2021 fima.
73,008

34,506

100%




O‘zbekistonda naqd pul xarakati (mlrd. so’m) [7]

Umumiy
naqd 10 733,08 13 255,73 20062,52 23122,29 26 310,32 27 798,77 28656,90
pullar

Bankdan

tashqgari 10 655,10 13 208,73 19448,88 22164,21 24246,01 24920,35 25418,4

naqd pullar




Aholi depozitlarining iqtisodiyotda tutgan o‘rni [ /]
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