World Economics & Finance Bulletin (WEFB)
Available Online at: https://www.scholarexpress.net
Vol. 57, April, 2026

ISSN: 2749-3628,

STATE BUDGET DEFICIT, ITS CAUSES OF OCCURENCE AND
METHODS OF FINANCING

Murzajanov U.Sh.
Master's student of the National University of Uzbekistan named after Mirzo Ulugbek

Article history: Abstract:
Received: 28" February 2026 | The article discusses the problem of the state budget deficit, its causes,
Accepted: 26™ March 2026 consequences and the main ways of financing. The article analyzes different

economic approaches to deficit management — the Keynesian theory, which
assumes the active use of scarcity to stimulate the economy in times of crisis,
and the monetarist position, which advocates strict restrictions on government
spending. Special attention is paid to the views of A. Laffer on the impact of
the tax burden on budget revenues, as well as the concept of Ricardian
equivalence. Barro, according to which government borrowing is perceived as
deferred taxation. The paper also discusses modern approaches, including the
theory of modern monetary theory (MMT), and provides empirical studies by
K. Rogoff and K. Reinhart on the impact of high levels of government debt on
economic growth.
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DAVLAT BYUDJETI DEFITSITI, UNING PAYDO BO'LISH
SABABLARI VA MOLIYALASHTIRISH USULLARI

Murzajanov U.Sh., Mirzo Ulug'bek nomidagi O'zbekiston Milliy universiteti magistranti

Annotatsiya: Ushbu magqolada davlat byudjeti taqchilligi muammosi, ularning sabablari, ogibatlari va birlamchi
moliyalashtirish usullari ko'rib chigiladi. Defitsitni boshgarishning turli igtisodiy yondashuvlari, jumladan, ingiroz davrida
igtisodiyotni rag'batlantirish uchun taqgchillikdan faol foydalanish tarafdori bo'lgan Keyns nazariyasi va davlat xarajatlarini
gat'iy cheklash tarafdori bo'lgan monetaristik pozitsiya tahlil gilinadi. A. Lafferning soliq yukining byudjet daromadlariga
ta'siri hagidagi fikrlariga, shuningdek, R. Barroning Rikardian ekvivalentligi konsepsiyasiga alohida e'tibor beriladi, unga
ko'ra davlat qarzlari kechiktirilgan soligga tortish sifatida gabul gilinadi. Maqolada zamonaviy yondashuvlar, jumladan,
zamonaviy pul-kredit nazariyasi ham muhokama gilinadi va K. Rogoff va K. Reynxartlarning davlat garzining yuqori
darajasining igtisodiy o'sishga ta’siri bo'yicha empirik tadqiqotlari keltirilgan.

Kalit so'zlar: davlat byudjeti, davlat garzi, kamomadni moliyalashtirish, soliq siyosati, zamonaviy pul-kredit nazariyasi,
Rikardian ekvivalenti.

AHHOTauma: B cratbe paccmaTpuBaeTcs npobnema peduvumMTa rocyAapCTBEHHOro 6rkeTa, €ro MpUYMHbLI,
MOCNEACTBMS U OCHOBHbIE CMOCODbl  (DUHAHCMPOBAHMS. AHANU3MPYIOTCA pa3Hble 3KOHOMMYECKME MoAaxoAbl K
yrnpaBneHutio aeduuMTOM — KeWHCMaHCKasi Teopusi, Mnpearofaratolasl akTMBHOE WCMoNb30BaHWe AeduumTa ans
CTUMYNNPOBAHUSI 3KOHOMWMKM B KPU3WCHbIE MEepuoabl, M MOHETAPUCTCKas MO3MUMs, BbICTYNalowas 3a >XECTKoe
orpaHuMyeHmne rocyfapcTBeHHbIX pacxofoB. Ocoboe BHUMaHWe yaeneHo B3rnsgam A. Jladdepa Ha BAMSIHUE HaOroBom
Harpysku Ha goxoabl 6lo4XeTa, a Takke KOHLENUMU pUKapaMaHCKON 3KBMBaNeHTHOCTM P. Bappo, cornacHo KoTopoM
rocyAapCTBeHHble 3auMCTBOBAHUSI BOCMPUHMMAIOTCA KaK OTNOXEHHOe HanoroobnoxeHne. B paboTte Takke
06CyXaaroTCsl COBPEMEHHbIE MOAXOAbI, BK/OYAS TEOPUID COBPEMEHHONM AeHexHoW Teopun (MMT), M npuBoasTCS
aMnupuyeckue mccnegosanmns K. Porodda u K. PeitHxapT 0 BAWSIHUM BbICOKOrO YPOBHSI rOCyAapCTBEHHOrO AOSra Ha
3KOHOMMYECKUI POCT.

KnroueBble cnoBa: rocyapCTBeHHbIV GIOAKeT, rocyaapcTBEHHbIM AONT, (hUHAHCMpoBaHWe AeduuunTa, Hanorosas
NONNTMKA, COBPEMEHHas AeHexxHas Teopust (MMT), pukapavaHckas 3KBUBaNIEHTHOCTb.

Davlat byudjeti har ganday mamlakat moliya tizimining ishlaydi — xarajatlar daromadlardan oshib ketadigan
muhim tarkibiy qgismidir. Ideal holda, davlat daromadlari vaziyat.

uning xarajatlarini to'liq qoplashi, muvozanat holatini Bu mavzu dolzarbdir, chunki ingiroz davrida byudjet
ta'minlashi  kerak.  Birog, amalda zamonaviy taqchilligi igtisodiy o'sishni rag'batlantirishi mumkin,
mamlakatlarning aksariyati byudjet taqchilligi sharoitida ammo ular moliyaviy begarorlik manbai bo'lib,
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inflyatsiya va davlat qarzining keskin o'sishiga olib
kelishi mumkin. Ushbu maqolada biz byudjet taqchilligi
nima uchun paydo bad'lishini, ularni ganday
moliyalashtirishni va qanday yetakchi igtisodiy
maktablar bu haqda o'ylashlarini ko'rib chigamiz.

Nega xazina to'ldirgandan ko'ra tezroq bo'shaydi, degan

savol asrlar davomida o'ylantirib keladi. Buning
sabablari ham ob'ektiv (ingirozlar, urushlar), ham
tanlangan igtisodiy strategiyaning natijasi bo'lishi
mumkin.

Keyns igtisodining asoschisi, tanigli ingliz igtisodchisi J.
M. Keyns «Iqgtisodiy tanazzul davrida davlat ataylab
taqchillikka olib kelishi kerak» deb ta'kidlagan. Uning
fikricha, «xususiy talab pasayganda, davlat igtisodga
davlat shartnomalari va ijtimoiy to'lovlar orqgali pul
“to'kishi” kerak, garchi bu garz olish bo'lsa ham». Keyns
«bunday sarf-xarajatlar istalgan samarani yaratadi,
ishchilar ish hagi oladilar, ularni sarflaydilar, korxonalar
o'z faoliyatini tiklaydilar va pirovardida iqgtisodiyot
ingirozdan chigadi, natijada soliq tushumlarining
ko'payishi hisobiga 0'z garzlarini to'laydi» [4, b. 411].
M. Fridman butunlay boshgacha fikrda edi. Uning
ta'kidlashicha, «byudjet taqchilligi resurslarni samarasiz
tagsimlash va inflyatsiyaga olib keladigan to'g'ridan-
to'g'ri yo'ldir». Fridmanning fikricha, davlat xususiy
sektorga garaganda kamroq samaralidir. Uning fikricha,
«hukumat daromadidan ko'proq mablag' sarflaganda, u
yo pul bosadi (narxlar oshishiga olib keladi) yoki ichki
garz oladi. Ikkinchi holda «crowding-out effekti» yuzaga
keladi, ya'ni davlat mavjud kapitalni tortib oladi, xususiy
tadbirkorlar uchun foiz stavkalari ko'tariladi va biznes
o'sishni to'xtatadi» [5, b. 221]. Shunday qilib, Fridman
byudjet xarajatlariga qat'iy cheklovlar go'yishni talab
qildi.

Amerikalik igtisodchi A. Laffer e'tiborini byudjet
daromadlariga garatdi. U nazariyani ilgari surdi («Laffer
egri chizig'i» deb nomlanadi), unga ko'ra kamomadlar
ko'pincha haddan tashqari yuqori soliq yuklari tufayli
yuzaga keladi. Uning ta'kidlashicha, «soliglar haddan
tashqari ko'payib ketganda, korxonalar yashirin ish olib
boradi yoki umuman o'z faoliyatini to'xtatadi, bu esa
byudjet daromadlarining pasayishiga va defitsitning
o'sishiga olib keladi». Laffer taqchillikka garshi
kurashning paradoksal ko'rinadigan usulini taklif qildi —
soliq stavkalarini pasaytirish, bu tadbirkorlik faolligini
rag'batlantiradi va oxir-ogibat g'aznani to'ldiradi» [2, b.
227].

Kamomad aniglangandan so'ng, hukumat quyidagi
savolga duch keladi: yetishmayotgan mablag'larni
gayerdan olish kerak? Igtisodiy nazariya 3 asosiy usulni
belgilaydi, ularning har biri o'ziga xos afzalliklarga va
xavflarga ega.
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Pul emissiyasi (defitsitni monetizatsiya qilish).
Bu eng oddiy va ayni paytda eng xavfli usul. Hukumat
shunchaki Markaziy bankka yetishmayotgan summani
chop etish yoki qo'shimcha elektron pul chigarishni
buyuradi. Klassik igtisodchilar bir ovozdan bu usulni
halokatli deb hisoblashadi. Tovarlar va xizmatlarning
mos ravishda o'sishisiz pul massasining ko'payishi
nazoratsiz inflyatsiyaga va fuqarolar jamg'armalarining
gadrsizlanishiga olib keladi.

Ichki va tashqi qarzlar. Davlat obligatsiyalar
chigaradi va ularni aholiga, banklarga yoki xorijiy
investorlarga sotadi. Mashhur iqgtisodchi R. Barro
«Rikardian ekvivalentligi» deb atalmish g'oyani ishlab
chigdi. Uning ta'kidlashicha, «garz orgali taqchillikni
moliyalashtirish ~ shunchaki  kechiktiriigan  soliqqga
tortishdir». Barroning fikricha, «oqil fugarolar hukumat
bugun qarz olsa, ertaga garzni to'lash uchun soliglarni
oshirishini tushunadi. Shuning uchun odamlar ko'proq
mablag’ sarflamaydilar, balki gora kun uchun ko'proq
jamg'arishni boshlaydilar, bu esa byudjet xarajatlarining
rag'batlantiruvchi ta’sirini neytrallashtiradi» [1, b. 45].
Soliq islohotlari va xarajatlarni qisqartirish. Bu
muammoni ichki resurslardan foydalanish orgali hal
gilishga urinishdir — yo soliglarni oshirish (bu, Laffer
ko'rsatganidek, xavfli) yoki xarajatlarni keskin
gisqartirish (sekvestr). Ikkinchisi ko'pincha ijtimoiy
norozilikka olib keladi, chunki sog'ligni saglash, ta'lim va
farovonlik dasturlari gisqartiriladi.

Byudjet taqchilligi davlat qarzi tushunchasi bilan uzviy
bog'liqdir. Agar defitsit yildan-yilga saqlanib qolsa, garz
yig'ilib goladi va unga xizmat ko'rsatish xarajatlari (foiz
to'lovlari) byudjetning sezilarli gismini iste'mol qila
boshlaydi.

Taniqgli olimlar K. Rogoff va K. Reynxart bir necha asrlar
davomida davlat moliyasini keng gamrovli tarixiy tadqiq
gilishdi. Ular o'zlarining «Ha 3ToT pa3 Bce byaeTt nHaue»
kitobida davlat qarzi uchun juda muhim chegara mavjud
(YAIMning 90% atrofida)" deb ta'kidladilar. Ularning
ta'kidlashicha, «qarz bu darajadan oshib ketganda,
mamlakat igtisodiy o'sish sur'ati keskin sekinlashadi.
Budjet taqchilligi keyinchalik davlatning rivojlanishiga
to'sqinlik giluvchi “ilgakka” aylanadi, chunki barcha
resurslar eski majburiyatlarni to'lashga sarflanadi» [3,
b. 571.

Boshga tomondan, S. Kelton tomonidan taqdim etilgan
Zamonaviy pul nazariyasi (MMT), masalan, inqilobiy
nugtai nazarni taklif giladi. Keltonning ta'kidlashicha,
«to'liq pul suverenitetiga ega bo'lgan mamlakatlar
uchun (AQSh yoki Yaponiya kabi o'z valyutalarini chop
etadigan) byudjet taqchilligi umuman muammo emas».
Uning fikricha, «hukumat o'z valyutasida bankrot bo'lishi
mumkin emas, byudjet taqchilligi esa xususiy sektorda
oddiygina “qo'shimcha” pul bo'lib, bu igtisodiyotning
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o'sishiga yordam beradi. Bu yerda cheklovlar inflyatsiya
va real resurslar (mehnat, xom ashyo) mavjudligidir»
[6].

Aniglik uchun, qarashlarni tizimlashtirish sifatida
taqchillikni boshqarishga yondashuvlarni keltiramiz.

1. Faol defitsit (keynschilik) ingiroz davrida igtisodiyotni
saglab qolish uchun ishlatiladi. Asosiysi, ishlab
chigarishni yo'lga go'yish, keyin garz haqida gayg'urish.
2. Passiv taqchillik samarasiz boshqgaruv, korruptsiya
yoki eksport tovarlari narxining pasayishi tufayli yuzaga
keladi. Bu zudlik bilan islohotni talab giluvchi eng xavfli
shakl.

3. Fiskal konsolidatsiya (monetarizm) tejamkorlik
strategiyasidir. Magsad inflyatsiyani pasaytirish va
xususiy tadbirkorlikni bo'shatish uchun har qganday
holatda ham byudjetni muvozanatlashdan iborat.
Shunday qilib, davlat byudjeti taqchilligi murakkab
hodisa degan xulosaga kelishimiz mumkin. Ko'rib
turganimizdek, J.M. Keyns ularni tushkunlikdan najot
sifatida ko'rgan bo'lsa, M. Fridman ularning bozor uchun
halokatli ogibatlaridan ogohlantirgan. A. Laffer ogilona
soliglarning muhimligini ta’kidlagan bo'lsa, R. Barro
bugungi qarzlar bizning farzandlarimiz uchun ertangi
kun soliglari ekanligini ta’kidladi. Mavjud amaliyot shuni
ko'rsatadiki, optimal yo'l o'rtada yotadi. Infratuzilma,
ilm-fan va inson kapitaliga sarmoya kiritishga garatilgan
kichik, boshqariladigan kamomad (YAIMning 3% ichida)
foydali bo'lishi mumkin. Birog, noratsional xarajatlar
tufayli yuzaga keladigan surunkali taqchillik mugarrar
ravishda moliyaviy ingirozga olib keladi. Davlatning
birlamchi vazifasi qarz mablag'laridan shunday
foydalanishdan iboratki, ular yaratgan igtisodiy quvvat
kelajakda garzlarni oson to'lash imkonini beradi.
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