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Аннотация. Ушбу мақола Америка Қўшма Штатларининг марказий банки — 

Федерал Резерв Тизими (ФРТ, ёки қисқача Fed) фаолияти, тузилиши ва унинг миллий ҳамда 

жаҳон иқтисодиётига кўрсатадиган таъсирини таҳлил қилишга бағишланган. ФРТ 1913 

йилда ташкил этилган бўлиб, ўзига хос “давлат ичидаги давлат” мақомига эга ноёб 

институт ҳисобланади. Мақолада унинг асосий функциялари: пул-кредит сиёсатини 

юритиш, молиявий тизим барқарорлигини таъминлаш, банкларни назорат қилиш ва 

тартибга солиш, тўлов тизимларини бошқариш, истеъмолчилар ҳуқуқларини ҳимоя қилиш 

каби жиҳатлар батафсил ёритилган. Шунингдек, ФРТнинг мураккаб ташкилий тузилмаси 

— Бошқарувчилар кенгаши, 12 та минтақавий резерв банклари ва Федерал очиқ бозор 

қўмитаси (FOMC) фаолияти таҳлил қилинган. Мақолада ФРТнинг иқтисодиётга таъсир 

механизми, хусусан, асосий фоиз ставкасини бошқариш орқали инфляция ва бандлик 

даражасига таъсири кўриб чиқилган. Мулкий масала (давлат ёки хусусий ташкилот 

эканлиги) ҳам муҳокама этилган. 

Калит сўзлар: Федерал Резерв Тизими, пул-кредит сиёсати, инфляция, FOMC, 

марказий банк, иқтисодий барқарорлик. 

 

ФЕДЕРАЛЬНАЯ РЕЗЕРВНАЯ СИСТЕМА (ФРС) США И ЕЕ ВЛИЯНИЕ НА 

ЭКОНОМИКУ 

 

Курбонов Саид Акбарович 
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 старший преподаватель кафедры  

управление проектами 

 Высшей школы бизнеса и 

 предпринимательства при  

Кабинете Министров 

 Республики Узбекистан 

Аннотация. Данная статья посвящена анализу деятельности и структуры 

центрального банка Соединенных Штатов — Федеральной резервной системы (ФРС, или 

кратко Fed), а также её влияния на национальную и мировую экономику. Основанная в 1913 

году, ФРС представляет собой уникальный институт со статусом «государства в 

государстве». В статье подробно освещены её основные функции: проведение денежно-

кредитной политики, обеспечение стабильности финансовой системы, надзор и 

регулирование банковской деятельности, управление платежными системами и защита 

прав потребителей. Также анализируется сложная организационная структура ФРС, 

включающая Совет управляющих, 12 региональных резервных банков и Федеральный 

комитет по операциям на открытом рынке (FOMC). В работе рассматриваются 

механизмы воздействия ФРС на экономику, в частности влияние на уровни инфляции и 
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занятости через управление ключевой процентной ставкой. Отдельно обсуждается 

вопрос собственности (является ли организация государственной или частной). 

Ключевые слова: Федеральная резервная система, денежно-кредитная политика, 

инфляция, FOMC, центральный банк, экономическая стабильность. 
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Abstract. This article is devoted to the analysis of the activities and structure of the central 

bank of the United States — the Federal Reserve System (the Fed), and its impact on the national 

and global economies. Established in 1913, the Fed is a unique institution with the status of a 

"state within a state." The article details its primary functions: conducting monetary policy, 

ensuring the stability of the financial system, supervising and regulating banks, managing payment 

systems, and protecting consumer rights. Furthermore, the Fed’s complex organizational structure 

— including the Board of Governors, 12 regional Reserve Banks, and the Federal Open Market 

Committee (FOMC) — is analyzed. The article examines the mechanisms of the Fed’s influence 

on the economy, specifically its impact on inflation and employment levels through the 

management of the federal funds rate. The issue of ownership (whether it is a public or private 

entity) is also discussed. 

Keywords: Federal Reserve System, monetary policy, inflation, FOMC, central bank, 

economic stability. 

 

Кириш 

Америка Қўшма Штатлари иқтисодиёти, дунёнинг энг йирик ва таъсирчан 

иқтисодиёти ҳисобланади. Бу иқтисодиётнинг “юраги”да эса Федерал Резерв Тизими 

(Federal Reserve System, қисқача Fed) жойлашган. Кўпинча оддийгина “Фед” деб аталадиган 

ушбу ташкилот нафақат АҚШ, балки бутун жаҳон молиявий тизимига бевосита таъсир 

кўрсатади. Унинг фоиз ставкалари бўйича қабул қилган ҳар бир қарори фонд бозорлари, 

валюта курслари ва товар нархларига тез таъсир қилади. 

Федерал Резерв Тизими оддий банк эмас. Бу — мамлакатнинг пул-кредит сиёсатини 

юритувчи, банкларни назорат қилувчи, молиявий инқирозларнинг олдини олувчи ва 

истеъмолчилар ҳуқуқларини ҳимоя қилувчи мураккаб тузилмадир. Унинг ташкил 

этилганига бир асрдан ошиқ вақт ўтган бўлса-да, ФРТ фаолияти ҳали ҳануз иқтисодчилар, 

таҳлилчилар ва сиёсатчилар орасида қизғин мунозараларга сабаб бўлмоқда. Унинг 

мустақиллиги, мулкий шакли ва қарорлар қабул қилиш механизми кўпинча турлича  талқин 

қилинади. 

Ушбу мақоланинг мақсади — Федерал Резерв Тизимининг иқтисодиётга таъсирини 

ҳар томонлама, илмий-назарий ва амалий жиҳатдан ёритишдан иборат. Мақолада ФРТнинг 

ташкил топиш тарихи, асосий функциялари, ташкилий тузилмаси, иқтисодиётга таъсир 

этиш механизмлари ҳамда унинг замонавий глобал молиявий тизимдаги роли батафсил 

таҳлил қилинади. 

 

Адабиётлар шарҳи  

Федерал Резерв Тизими (ФРТ) фаолияти ва унинг иқтисодий таъсири иқтисодий 
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назариянинг энг кўп ўрганилган йўналишларидан биридир. Мавжуд адабиётларни шартли 

равишда учта асосий йўналишга бўлиш мумкин: 

А. Мельтцер (2003) ўзининг кўп жилдлик монографиясида ФРТнинг ташкил 

топишидан то замонавий давргача бўлган эволюциясини батафсил таҳлил қилган. У 

марказий банк мустақиллиги ва сиёсий таъсирлар ўртасидаги мувозанатни тадқиқ этади. 

Б. Бернанке (2015) ва М. Фридман каби иқтисодчилар ФРТнинг инқирозларга қарши 

чораларини ўрганишган. Хусусан, монетаризм мактаби вакиллари пул массасининг нархлар 

барқарорлигига таъсирини исботлашган. Ж. Тейлор томонидан ишлаб чиқилган "Тейлор 

қоидаси" фоиз ставкаларини инфляция ва ЯИМ ўсишига қараб белгилашнинг илмий асоси 

сифатида кенг қўлланилади. 

Замонавий тадқиқотчилар (масалан, М. Обстфельд ва Ҳ. Рей) ФРТ қарорларининг 

бошқа мамлакатларга "экспорт" қилинишини, яъни глобал молиявий циклларни 

ўрганишмоқда. 

Ўзбекистонлик олимлар ва МДҲ мамлакатлари иқтисодчилари (масалан, С. 

Моисеев) ҳам марказий банкларнинг мустақиллиги ва инфляцион таргетинг масалаларида 

ФРТ тажрибасини миллий иқтисодиётлар контекстида таҳлил қилишган. Бироқ, 2024–2026 

йиллардаги юқори фоиз ставкалари ва пост-пандемик тикланиш давридаги ФРТнинг янги 

стратегиялари ҳали етарлича комплекс ўрганилмаган. 

 

Тадқиқот методологияси 

Ушбу мақолани тайёрлашда тизимли ёндашув ва қиёсий таҳлил методларидан 

фойдаланилган. Тадқиқот жараёни қуйидаги босқичларни қамраб олади: ФРТнинг вужудга 

келиш сабаблари (1907 йилги ваҳима) ва унинг вазифаларининг вақт ўтиши билан ўзгариб 

бориши ўрганилди. 

ФРТнинг расмий ҳисоботлари, жумладан, 2026 йил апрель ҳолатига кўра федерал 

маблағлар ставкаси ва активлар ҳажми (6,675 трлн доллар) бўйича очиқ маълумотлар таҳлил 

қилинди. 

ФРТнинг "давлат ичидаги давлат" сифатидаги ҳуқуқий мақоми, унинг 

Бошқарувчилар кенгаши ва 12 та резерв банки ўртасидаги ўзаро муносабатлари таҳлил 

этилди. 

ФРТнинг фоиз ставкалари сиёсати асосида глобал ва миллий иқтисодиёт учун 

кутилаётган оқибатлар ва хатарлар моделлаштирилди. 

Тадқиқотнинг ахборот базасини АҚШ Федерал Резерв Қонуни (1913), ФРТ 

Бошқарувчилар кенгашининг йиллик ҳисоботлари, FRED (Federal Reserve Economic Data) 

статистик базаси ва халқаро молиявий ташкилотларнинг (IMF, World Bank) маълумотлари 

ташкил этади. 

 

Таҳлил ва натижалар  

1. Федерал Резерв Тизимининг ташкил топиш тарихи 

ФРТ ташкил этилишидан олдин АҚШда марказий банк масаласи доимий равишда 

мунозараларга сабаб бўлган. Мамлакат тарихида дастлабки иккита марказий банк — 

Биринчи Банк (1791–1811) ва Иккинчи Банк (1816–1836) фаолият юритган, бироқ уларнинг 

низом муддати узайтирилмаган. 1836–1913 йиллар оралиғида АҚШ марказий банксиз 

ишлаган, бу эса тез-тез молиявий ваҳималар ва банк инқирозларига олиб келган. 

1907 йилдаги молиявий ваҳима бу борадаги туб бурилиш нуқтаси бўлди. Инқироз 

даврида йирик банклар ва трестлар оммавий банкротлик хавфи остида қолди. Машҳур 

молиячи Ж.П. Морганнинг шахсий аралашуви ва бошқа банкларни бирлаштириб, 

ликвидлик билан таъминлаши инқирозни чеклади. Бу воқеа доимий ва ишончли марказий 

банк зарурлигини очиқ кўрсатди. 

Натижада, 1913 йил 23 декабрда АҚШнинг 28-президенти Вудроу Вилсон Федерал 

Резерв Қонунини имзолади ва ФРТ расман ташкил этилди. Қонуннинг асосий мақсади 
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“молиявий инқирозларнинг олдини оладиган, янада хавфсиз ва мослашувчан валюта-кредит 

тизимини яратиш” эди. 

2.  Федерал Резерв Тизимининг асосий функциялари 

ФРТ замонавий АҚШ иқтисодиётининг самарали ишлашини таъминлаш учун бешта 

асосий функцияни бажаради: 

2.1. Пул-кредит сиёсатини юритиш ФРТнинг энг муҳим вазифаси — мамлакат пул-

кредит сиёсатини белгилаш ва амалга ошириш. Асосий мақсадлар: максимал бандликка 

эришиш, нархлар барқарорлигини (инфляцияни назорат қилиш) таъминлаш ва узоқ 

муддатли фоиз ставкаларини ўртача даражада ушлаб туриш. ФРТ бу мақсадларга асосан 

федерал маблағлар ставкаси (Federal Funds Rate) орқали эришади. Инфляция юқори бўлса, 

ставка оширилади (иқтисодиёт “совутилади”); ўсиш секинлашса, ставка пасайтирилади 

(кредитлаш ва инвестициялар рағбатлантирилади). 2026 йил апрель ҳолатига кўра, федерал 

фондлар ставкаси диапазони 3,50–3,75% ни ташкил этади. 

2.2. Молиявий тизим барқарорлигини таъминлаш ФРТ тизимли хавфларни 

кузатади ва минималлаштиради. Бу, айниқса, 2008 йилги жаҳон молиявий инқирозидан 

кейин муҳим аҳамият касб этди. “Катта бўлиб қулашга йўл қўймаслик” (too big to fail) 

тамойили асосида йирик банклар назорат қилинади. 

2.3. Банкларни назорат қилиш ва тартибга солиш ФРТ тижорат банклари ва 

депозитарий муассасаларнинг молиявий мустаҳкамлиги, хавфсизлиги ва қонунларга риоя 

этишини таъминлайди. 

2.4. Тўлов тизимларининг ишончлилиги ва самарадорлигини таъминлаш ФРТ 

“банклар банки” сифатида ишлайди: транзакцияларни қайта ишлайди, чеклар ва электрон 

тўловларни бошқаради, зарур ҳолларда кредитлар беради ва охирги чора банки (lender of 

last resort) вазифасини ўтайди. 

2.5. Истеъмолчилар ҳуқуқларини ҳимоя қилиш ва жамият ривожланишини 

рағбатлантириш ФРТ фирибгарлик ва адолатсиз кредитлашдан ҳимоя қилувчи қоидалар 

ишлаб чиқади, кредитларга тенг киришни таъминлайди. 

3. Федерал Резерв Тизимининг тузилмаси 

ФРТ давлат ва хусусий элементларни ўзида мужассам этган мураккаб тузилмага эга. 

У учта асосий институтдан иборат: 

3.1. Бошқарувчилар кенгаши (Board of Governors) Вашингтонда жойлашган, етти 

аъзодан иборат. Аъзолар (шу жумладан раис) Президент томонидан тайинланади ва 

Конгресс томонидан тасдиқланади. Ваколат муддати — 14 йил (сиёсий таъсирдан ҳимоя 

қилиш учун). Вазифалари: пул-кредит сиёсатини ишлаб чиқиш, 12 та резерв банкини 

назорат қилиш, банк тизимини умумий бошқариш. 

3.2. 12 та минтақавий Федерал Резерв банклари Улар қуйидаги шаҳарларда 

жойлашган: Бостон, Нью-Йорк, Филадельфия, Кливленд, Ричмонд, Атланта, Чикаго, Сент-

Луис, Миннеаполис, Канзас-Сити, Даллас, Сан-Франциско. Ҳар бири ўз минтақасида 

мустақил ишлайди, лекин Бошқарувчилар кенгаши назоратида. Улар минтақавий иқтисодий 

манфаатларни ҳимоя қилади ва жамоатчилик фикрини етказади. Аъзо банклар уларнинг 

акцияларига эга, аммо бу оддий акциядорлик ҳуқуқларини бермайди (дивидендлар 6% га 

чекланган, назорат йўқ). 

3.3. Федерал очиқ бозор қўмитаси (FOMC) ФРТнинг энг муҳим пул-кредит 

сиёсати органи. Йилига саккиз марта йиғилади. Таркиби: 7 нафар Бошқарувчилар кенгаши 

аъзоси + Нью-Йорк резерв банки президенти (доимий) + қолган 11 та банк 

президентларидан 4 нафари (ротацион). Қўмита очиқ бозор операциялари (давлат 

облигацияларини сотиб олиш/сотиш) орқали пул массасини бошқаради. Аъзолар орасида 

“қирғийлар” (инфляцияга қарши қаттиқ сиёсат), “каптарлар” (ўсишни рағбатлантириш) ва 

“марказчилар” фарқланади. 

3.4. Маслаҳат қўмиталари Бешта қўмита депозитарий муассасаларга тавсиялар 

беради. 
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4. Федерал Резерв Тизимининг иқтисодиётга таъсир механизмлари 

ФРТ иқтисодиётга бир неча канал орқали таъсир қилади: 

4.1. Фоиз ставкалари орқали Асосий қурол — федерал фондлар ставкаси. Ставка 

оширилса, кредитлар қимматлашади, истеъмол ва инвестициялар камаяди, инфляция 

пасаяди. Ставка пасайтирилса, кредитлар арзонлашади, фаоллик ошади, ишсизлик камаяди. 

Бу қарорлар глобал бозорларга ҳам таъсир қилади. 

4.2. Пул массаси орқали Очиқ бозор операциялари: облигациялар сотиб олинса — 

пул массаси кўпаяди (QE); сотилса — камаяди. 

4.3. Инфляцияни бошқариш ФРТ 2% атрофидаги инфляцияни мақсад қилади. 

Юқори инфляцияда ставкалар оширилади, паст инфляция/дефляция хавфида — 

пасайтирилади. 

5. Федерал Резерв Тизими мулкияти масаласи: давлатми ёки хусусий? 

ФРТ “ҳеч кимга тегишли эмас” деб ҳисобланади, аммо вазият мураккаб: 

Бошқарувчилар кенгаши — соф давлат органи (Президент тайинлайди, Конгресс 

тасдиқлайди ва ҳисобот талаб қилади). 12 та минтақавий банк — хусусий корпорациялар 

шаклида, акциялари аъзо банкларга тегишли. Бироқ акциялар сотилмайди, дивидендлар 

чекланган ва назорат ҳуқуқи йўқ. Шунинг учун ФРТни на тўлиқ давлат, на тўлиқ хусусий 

деб аташ мумкин — бу икки томонлама табиатга эга ноёб тузилмадир. 

6. Пул эмиссияси масаласи 

ФРТ тўғридан-тўғри қоғоз пул чоп этмайди: тангаларни АҚШ зарбхонаси (U.S. 

Mint), қоғоз пулларни Гравюра ва босма бюроси (Bureau of Engraving and Printing) ишлаб 

чиқаради. ФРТ эса пулни муомалага чиқаради ва пул массасини бошқаради. “Пул чоп этиш” 

ибораси кўпинча ликвидликни оширишни англатади. 

7. ФРТнинг молиявий кўрсаткичлари 

2026 йил апрель боши ҳолатига кўра, ФРТнинг жами активлари тахминан 6,675 

триллион долларни ташкил этади. Активлар асосан давлат облигациялари ва ипотекага 

асосланган қимматли қоғозлардан иборат. Олтин захиралари расмий баҳода 11 миллиард 

доллар атрофида (бир унция учун 42,22 доллар), лекин бозор нархи бўйича анча юқори 

қийматга эга. 

8. ФРТ қарорларининг глобал таъсири 

АҚШ долларининг резерв валюта мақоми туфайли ФРТ қарорлари бутун дунёга 

таъсир қилади: ставкалар оширилса, капитал АҚШга оқиб киради, ривожланаётган 

бозорлардан чиқиб кетади; доллар курси ўзгаради, бу бошқа мамлакатлар экспортига таъсир 

этади. Шу сабабли барча марказий банклар ва инвесторлар ФРТнинг ҳар бир қарорини 

диққат билан кузатади. 

 

Хулоса 

Федерал Резерв Тизими замонавий дунёнинг энг муҳим ва таъсирчан молиявий 

институтларидан биридир. 1913 йилда ташкил этилган ушбу муассаса аср давомида АҚШ 

ва жаҳон иқтисодиёти ривожига бевосита таъсир кўрсатиб келмоқда. Унинг ўзига хос 

жиҳати — давлат ва хусусий элементларнинг мураккаб уйғунлигидир. Бу мустақилликни 

таъминлайди ва бозор механизмларидан самарали фойдаланиш имконини беради. 

ФРТнинг асосий мақсади — иқтисодий барқарорлик: инфляцияни назорат қилиш ва 

максимал бандликка эришиш. У буни фоиз ставкалари ва пул массасини бошқариш орқали 

амалга оширади. Мустақиллик ФРТнинг самарали ишлашининг муҳим шарти бўлса-да, у 

Конгресс олдида ҳисобдордир. Замонавий глобал иқтисодиётда ФРТ роли тобора ортиб 

бормоқда, шунинг учун унинг фаолиятини тушуниш иқтисодчилар, молиячилар ва 

сиёсатчилар учун ҳаётий аҳамиятга эга. 
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