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1. Валюта муносабатлари тушунчаси ва валюта тизими

Валюта – жаҳон бозорида, давлатлар ўртасида пул вазифаларини бажарувчи давлатларнинг миллий пул бирликлари. Масалан, Америка Қўшма Штатлари “доллари”, Буюк Британия “фунт стерлинги”, Канада “доллари”, Япон “иенаси” ва бошқа шу кабилар.

Муайян бир давлатнинг миллий пули – унинг миллий валютаси бўлади. Шу давлат учун бошқа давлатларнинг миллий пул бирликлари эса – хорижий валюталардир. Масалан, АҚШ “доллари”, Буюк Британия “фунт стерлинги”, Канада “доллари”, Япония “иенаси”, Туркия “лира”си ва шу каби эркин муомалада юрадиган валюталар Ўзбекистон Республикасида хорижий валюта бўлади, ўз навбатида, Ўзбекистон “сўм”и ушбу давлатлар учун хорижий валюта бўлиб ҳисобланади.

Хорижий валюта билан девиз тушунчаси боғлиқдир. Девиз – бу хорижий валютадаги ҳар қандай восита.
Валюталар жаҳон бозорида ўзларининг муомалада бўлиш хусусиятларига кўра эркин муомалада юрадиган, муомаласи қисман ёки бутунлай чекланган, ёпиқ валюталарга бўлинади. Баъзи бир давлатларнинг миллий пул бирликларини мазкур давлатларда валюта муносабатлари борасида мавжуд ва ҳаракатда бўлган қонун-қоидаларига асосан хорижга чиқиши ҳамда у ерда муомалада бўлиши чегараланади.

Халқаро валюта муносабатлари моддий ишлаб чиқариш жараёни, яъни бирламчи ишлаб чиқариш, тақсимот, алмашув ва истеъмол жараёнларига алоқадор бўлган халқаро иқтисодий муносабатларни ўз ичига олади.

Халқаро валюта муносабатлари – валюталарнинг жаҳон хўжалигидаги ҳаракати натижасида юзага келадиган ижтимоий-иқтисодий муносабатлар мажмуаси. 

Халқаро валюта муносабатлари такрор ишлаб чиқаришга нисбатан иккиламчи ҳисобланади, чунки ишлаб чиқарилган товарларни экспорт-импорт қилиш натижасида халқаро валюта муносабатлари юзага келади. Тарихан, халқаро савдонинг юзага келиши халқаро валюта муносабатларини юзага келтирган бирламчи омил бўлди. Аммо халқаро валюта муносабатлари такрор ишлаб чиқариш жараёнининг ҳар бир босқичига – ишлаб чиқариш, тақсимлаш, айирбошлаш ва истеъмолга бевосита фаол таъсир кўрсатади.

Валюта муносабатлари ва такрор ишлаб чиқариш ўртасида бевосита (тўғридан-тўғри ҳамда тескари) алоқалар мавжуд. Уларнинг объектив асоси бўлиб товарлар, капиталлар, хизматлар билан халқаро алмашувни вужудга келтирувчи ижтимоий ишлаб чиқариш жараёни ҳисобланади.

Валюта муносабатларининг шаклланиши, ўзгартирилиши ёки тугатилишининг ҳуқуқий асослари бўлиб халқаро келишувлар ва ички давлат қонун-қоидалари ҳисобланади. 

Валюта муносабатлари нисбатан мустақил муносабатлар бўлган ҳолда тўлов баланси, валюта курси, ҳисоб-китоб операциялари орқали жаҳон иқтисодиётига сезиларли таъсир кўрсатади.

Валюта муносабатларининг асосий иштирокчилари сифатида халқаро молиявий ташкилотлар, мамлакатлар, мамлакатларнинг резидент ва норезидент шахслари майдонга чиқади. 

Резидент шахс – муайян давлат ҳудудида яшаётган ва шу давлат фуқароси бўлган ҳамда мазкур давлат ҳудудида фаолият кўрсатаётган юридик ёки жисмоний шахс.

Норезидент шахс – муайян давлат ҳудудида яшаб фаолият кўрсатаётган, бироқ шу давлат фуқароси бўлмаган юридик ёки жисмоний шахс. Масалан, элчихоналар, ваколатхоналар, чет эл фирма ва корхоналарнинг бўлинмалари шулар жумласидандир.


Халқаро валюта муносабатларини юзага келтирувчи асослар қуйидагилардир:

· товарлар экспорти ва импортининг мавжудлиги;

· хизматлар экспорти ва импортининг мавжудлиги;

· халқаро кредитларнинг жаҳон айланмасидаги ҳаракати;

· капиталларнинг жаҳон айланмасидаги ҳаракати;

· нотижорат тўловларнинг мавжудлиги (хорижий давлатларда савдо ва дипломатик ваколатхоналарни очиш ва сақлаш, хорижий давлатларнинг ҳудудида ҳарбий қисмлар сақлаш, туризм, спорт, маданий тадбирлар билан боғлиқ бўлган хорижий валютадаги тўловлар).

Валюта тизими деб, халқаро валюта муносабатларини ташкил қилишнинг давлат-ҳуқуқий шаклига айтилади. Валюта муносабатларини ташкил қилишнинг давлат шакли дейилишига сабаб шуки, миллий валюта тизими ҳар бир мамлакатда давлат томонидан ташкил этилади ва тартибга солинади. Жаҳон валюта тизими эса, давлатлараро келишувларга асосан ташкил топади. Валюта муносабатларини ташкил қилишнинг ҳуқуқий шакли дейилишининг боиси шундаки, валюта тизими бўйича қабул қилинган қонунлар, халқаро қоидалар ва бошқа меъёрий ҳужжатларнинг талабларини бажариш халқаро муносабатларнинг барча субъектлари учун мажбурийдир. Масалан, Ямайкада қабул қилинган тўртинчи жаҳон валюта тизимининг талабига асосан, олтиндан давлатлар ўртасида тўлов воситаси сифатида фойдаланиш тақиқланди. 

Валюта тизимининг уч асосий тури мавжуд:

1. Миллий валюта тизими.

2. Минтақавий валюта тизими

3. Жаҳон валюта тизими.

Миллий валюта тизими – бир мамлакат ҳудудида халқаро валюта муносабатларини ташкил қилишнинг давлат-ҳуқуқий шакли. Миллий валюта тизими минтақавий ва жаҳон валюта тизимларининг юзага келиши учун асос вазифасини ўтайди. Миллий валюта тизимининг ривожланганлиги мамлакатнинг ташқи иқтисодий алоқаларининг ривожланганлик даражаси билан белгиланади.

Минтақавий валюта тизими маълум бир минтақада жойлашган давлатларнинг ҳукуматлари ўртасида тузилган шартномага асосан шаклланади. Лекин шуни алоҳида таъкидлаш жоизки, минтақавий валюта тизими билан жаҳон валюта тизими ўртасидаги чегарани аниқлаш жуда мушкул. Бунинг сабаби шундаки, айрим минтақавий валюта тизимлари аллақачон жаҳон валюта тизими талаблари даражасида фаолият кўрсатмоқда. 

Жаҳон валюта тизими – бу давлатлар ўртасидаги халқаро валюта муносабатларини ташкил қилишнинг давлат-ҳуқуқий шакли бўлиб, давлатлараро келишувлар асосида юзага келади. 

Миллий валюта тизими қуйидаги элементлардан ташкил топади:
· миллий валюта; 
· миллий валютанинг алмашиниш шарти;

· миллий валютанинг паритети; 
· миллий валюта курсининг режими; 
· мамлакатда валютавий чеклашларнинг мавжудлиги ёки мавжуд эмаслиги;

· мамлакатнинг халқаро валютавий ликвидлилигини миллий миқёсда тартибга солиш; 
· халқаро кредит муомала воситаларидан фойдаланиш тартибини белгилаш;

· мамлакатнинг халқаро ҳисоб-китобларини амалга ошириш тартибини белгилаш; 

· миллий валюта бозори ва олтин бозорининг режими. 

2. Халқаро валюта тизими ва унинг асосий элементлари
Жаҳон валюта тизими, юқорида таъкидлаб ўтганимиздек, халқаро валюта муносабатларини давлатлар ўртасида ташкил қилиш шаклидир.

Жаҳон валюта тизими ўзининг ривожланишида тўрт босқични босиб ўт​ди ва улар қуйидаги халқаро валюта тизимларини ўзида мужас​самлаштиради:

1. Париж валюта тизими;

2. Генуэз валюта тизими;

3. Бреттон-вудс валюта тизими;

4. Ямайка валюта тизими. 
Биринчи жаҳон валюта тизими 1867 йилда Парижда бўлиб ўтган давлатлараро келишув натижасида ташкил топди. Ушбу тизимда олтин-монета стандарти, яъни давлатлар ўртасидаги алоқаларда тўлов воситаси сифатида фақат олтиндан фойдаланиш жорий этилди.

Биринчи жаҳон уруши даврида юзага келган иқтисодий инқироз натижасида биринчи жаҳон валюта тизими барҳам топди ва унинг ўрнига иккинчи жаҳон валюта тизими юзага келди. Мазкур тизим 1922 йилда Италиянинг Генуя шаҳрида бўлиб ўтган давлатлараро келишувнинг натижаси бўлди. Учинчи жаҳон валюта тизимида олтин-девиз стандарти жорий қилинди. Бунинг маъноси шуки, давлатлараро муносабатларда олтин билан бирга 30 та мамлакатнинг миллий валюталари халқаро тўлов воситаси сифатида эътироф этилди. Аммо ҳақиқатда Англиянинг фунт стерлинги ва олтин халқаро тўлов воситасига айланди. 
Бунинг сабаби шундаки, биринчидан, Биринчи жаҳон уруши оқибатида фунт стерлинг Европадаги бошқа валюталарга нисбатан оз миқдорда қадрсизланди, иккинчидан, ХХ асрнинг 20-йилларига келиб жаҳон савдосининг 60 фоиздан ортиқ қисми Англия банклари томонидан фунт стерлингда молиялаштирилар эди, учинчидан, Англия очиқ иқтисодиётга эга бўлиб, шу сабабли, Англия билан савдо-сотиқ қилиш осон эди, ўз навбатида, Англиядан товар сотиб олиш учун бошқа давлатларга фунт стерлинг керак эди, уни топиш учун эса, Англияга товар сотиш зарур эди.

1944 йилнинг 22 июнида АҚШнинг Бреттон-Вудс шаҳрида учинчи жаҳон валюта тизимига асос солинди. Мазкур тизимда эришилган муҳим натижалар қуйидагилардан иборат:

· АҚШ доллари ва Англия фунт стерлингига расман жаҳоннинг захира валюталари деган мақом берилди;

· миллий валюта курсининг олтин паритетдан тебраниш чегараси манфий 1% дан мусбат 1% гача бўлган оралиқ сифатида белгилаб қўйилди;

· АҚШ долларидаги заҳираларни олтинга алмаштириш қатъий белгиланган баҳода амалга оширилди, яъни 1 унция олтин 35 долларга алмаштириладиган бўлди; 

· ХВФ давлатлараро валюта муносабатларини тартибга солувчи орган сифатида ташкил этилди.

ХХ асрнинг 70-йилларида АҚШ доллари курсининг кескин тебрана бошлаганлиги доллардан захира валюта сифатида фойдаланаётган давлатларнинг норозилигига сабаб бўлди. Натижада, АҚШ долларидан қочиш тенденцияси пайдо бўлди. Бундан ташқари, долларнинг олтинга алмаштирилиши натижасида АҚШ олтин захиралари миқдорининг кескин камайиши юз берди. Юқорида қайд этилган сабаблар АҚШ долларининг гегемонлигига асосланган учинчи жаҳон валюта тизимининг емирилишига ва тўртинчи жаҳон валюта тизимининг юзага келишига сабаб бўлди. Айниқса, АҚШнинг Вьетнамда олиб борган узоқ йиллик уруши натижасида Давлат бюджетининг дефицити миқдори кескин ўсди. Бу эса, доллар курсининг кескин тебраниши учун жиддий асос бўлди.

Тўртинчи жаҳон валюта тизими Ямайка давлатининг Кингстон шаҳрида, 1976 йилнинг январь ойида бўлиб ўтган давлатлараро келишув натижасида юзага келди ва 1978 йилнинг апрелида ратификация қилинди.

Тўртинчи жаҳон валюта тизимининг муҳим натижалари қуйида​гилардан иборат:

· олтинни демонетизация қилиш расман тугалланди;

· қатъий белгиланган курслар режими бекор қилинди;

· олтин-девиз стандарти СДР стандарти билан алмаштирилди;

· ХВФнинг валюта муносабатларини эркинлаштиришга кўмакла​шишини кучайтириш белгиланди.

Жаҳон валюта тизимининг элементлари:

· захира валюталар, халқаро ҳисоб бирликлари – захира валюталар сифатида АҚШ доллари, евро, Буюк Британия фунт стерлинги ва Япония иенаси тан олинади. Халқаро ҳисоб бирлиги сифатида СДРни кўрсатиш мумкин. СДР валюта саватида 2006-2010 йилларда АҚШ долларининг улуши 44,0% ни, евронинг улуши 34,0% ни, фунт стерлингнинг улуши 11,0% ни, иенанинг улуши эса 11,0% ни ташкил этгани ҳолда, ушбу таркиб 2011-2015 йилларда 41,9, 37,4, 11,3 ва 9,4 нисабатда бўлиши кутилмоқда; 

· валюталарни ўзаро конвертациялаш шартлари – фақат ички конвертацияга эга бўлган валюталар, ички ва ташқи конвертацияга эга бўлган валюталар;

· валюта паритетларининг умумлаштирилган режимлари – валюта пари​тетлари миллий валюталарнинг харид қобилиятини етакчи валюталардан бирининг тўлов қобилиятига нисбатан ҳисоблаш кенг қўлланмоқда;

· валюта курси режимларини тартибга солиш – қатъий белгиланган курслар режими барҳам топди ва давлатларга эркин сузиш режимидан  фойдаланиш тавсия этилди;

· валютавий чеклашларни давлатлараро тартибга солиш – ХВФ жорий операциялар бўйича валютавий чеклашларини олиб ташлашни талаб қилади;

· халқаро валютавий ликвидликни давлатлараро тартибга солиш – халқаро валютавий ликвидлиги паст бўлган давлатларга ХВФ имтиёзли кредитлар бермади ва уларга техник ёрдам кўрсатади;

· халқаро кредит муомала воситаларидан фойдаланишнинг умумлаш​тирилган тартиби – халқаро кредит муомала воситаларидан фойдаланишнинг умумлаштирилган тартиби халқаро Женева конвенциялари, аккредитив ва инкассо бўйича умумлаштирилган қоидаларда ўз ифодасини топган;

· халқаро ҳисоб-китоб шаклларини умумлаштириш – халқаро ҳисоб-ки​тоб шакллари икки йирик гуруҳга бўлинади: соф тўловлар ва ҳужжатлаш​тирилган тўловлар;

· халқаро валюта ва олтин бозорларининг режими – халқаро валюта ва олтин бозорлари валютавий чеклашлар мавжуд бўлмаган давлатларда жойлашган ва уларда эркин савдо амалга оширилади;

· валюта муносабатларини тартибга солувчи халқаро ташкилотлар – ХВФ, Жаҳон банки гуруҳи, Халқаро ҳисоб-китоблар банки бу соҳада нуфузли халқаро ташкилотлар ҳисобланади.

Жаҳон валюта тизимида олтин узоқ вақт мобайнида муҳим ўрин эгаллаб келган. Замонавий жаҳон валюта тизимининг асосий хусусиятларидан бири – бу олтиннинг тўлиқ демонитаризациясидир. Шунга қарамасдан, жаҳон молиявий-иқтисодий инқирози шароитида олтин халқаро валюта бозорларига ва валюта тизимларига жиддий таъсир кўрсатмоқда.

Ямайка жаҳон валюта тизимида олтинни демонетизация қилиш жараёни ниҳоясига етказилди. Бунинг маъноси шуки, олтиндан халқаро тўлов воситаси сифатида тўғридан-тўғри фойдаланиш тақиқланди. Олтинни жаҳон олтин бозорларида сотиш ва ундан тушган валюта тушуми ҳисобидан мажбуриятларни бажаришга рухсат берилди. Аммо бу билан олтинга бўлган талаб йўқолмади. Олтин ўзининг ноёб металл сифатидаги, жозибадор жамғарма воситаси сифатидаги аҳамиятини сақлаб қолди. Олтин ижтимоий бойликни моддийлаштириш воситаси бўлиб қолаверди, жумладан, иқтисодий инқирозлар шароитида олтинга бўлган талаб кучаяди ва олтин жуда йирик миқдорда сотиб олинади. Олтиннинг халқаро иқтисодий муносабатлардаги аҳамиятини тавсифловчи муҳим жиҳатлардан яна бири – унинг халқаро кредитлар учун юқори ликвидли гаров объекти эканлигидир. Бундан ташқари, олтин марказий банкларнинг асосий активларидан бири ҳисобланади ва муомаладаги пул массасини тартибга солишда муҳим роль ўйнайди.
Таҳлиллар, етакчи ривожланган мамлакатларда олтиннинг расмий мамлакат олтин-валюта захираларидаги улуши 70% дан кам эмаслигини кўрсатмоқда.
2000–2011 йилларда олтин баҳосининг тебраниш даражаси сезиларли даражада юқори бўлган. Бу эса, олтиндан халқаро валюта муносабатларида фойдаланишда сезиларли муаммоларни келтириб чиқарди. Масалан, олтиндан халқаро кредит беришда гаров сифатида фойдаланилганда, олтинни сотишдан олинган тушум унинг баҳоси тушиб кетиши натижасида, кредитни ва унга ҳисобланган фоизни қоплашга етмаслиги мумкин.

Хулоса қилиб айтганда, олтинни демонетизация қилиш жараёни тугалланган бўлса-да, олтин халқаро валюта муносабатларини ривожлан​тиришда муҳим роль ўйнамоқда ва ўзининг ижтимоий бойликни моддийлаштириш объекти сифатидаги жозибадорлигини сақлаб қолди. 

3. Халқаро валюта-кредит ва молия бозорлари
Кенг маънода жаҳон молия бозори – мамлакатлар ўртасида капитал ресурсла​рини жамлаш ва тақсимлашни таъминлаб берувчи бозор муноса​батлари йиғиндиси. Умуман, бу тушунча халқаро молиявий шартномаларнинг мазмунини ташкил қилувчи иштирокчилар манфаатларининг ўзаро таъсирини англатади.

Тор маънода жаҳон молия бозори – бу фонд бозори, яъни қимматбаҳо қоғозлар билан операциялар амалга ошириладиган бозордир.

Жаҳон молия бозорини турли мезонлар бўйича таснифлаш мумкин. Жаҳон молия бозори унда амалга ошириладиган операциялар объектига кўра қуйидаги сегментларга ажратилади:

· валюта бозори;

· ссуда капиталлари бозори;

· фонд ва суғурта бозори;

· олтин бозори.

Жаҳон молия бозорининг сегментлари ўзаро боғлиқ бўлиб, улар ўртасида доимий равишда молиявий ресурсларнинг оқиб ўтиши содир бўлади.

Жаҳон молия бозорлари ташкилий жиҳатдан қуйидаги турларга ажратилади:

1. Расмий ташкил этилган ёпиқ молия бозорлари. Ушбу бозорларга кириш имконияти чекланган.

2. Норасмий ташкил этилган очиқ молия бозорлари. Ушбу бозорларга кириш имконияти чекланмаган.

3. Бирламчи бозор. Бу бозорда янги чиқарилган молиявий активлар савдоси амалга оширилади.

4. Иккиламчи бозор. Бу бозорда мавжуд молиявий активлар савдоси амалга оширилади.

5. Доимий бозор. Бу бозорларда операциялар махсус хоналарда, ускуналарда ва информацион технологиялар ёрдамида хоҳлаган вақтда амалга оширилади ва доимий бўлмаган бозорлар, масалан, кимошди савдолар (аукционлар) ўтказилади.


Миқёсига кўра молиявий бозорлар: миллий; ҳудудий ва жаҳон бозорларига бўлинади.


Жаҳон молия бозори жаҳон бозорининг рақобатчи субъектлари ўртасида товарлар, хизматлар ва капиталларнинг ҳаракатини таъминлаб беради. Бундан ташқари молия бозорлари конъюнктуранинг ҳолати тўғрисида менежерларга зарур қарорларни қабул қилишда ёрдам берувчи турли сигналларни беради.

· 
Молиявий ресурслар қуйидаги каналлар бўйича ҳаракатланади:

· товарлар (махсус товар – олтинни ҳам ҳисобга олган ҳолда) ва хизматлар савдосини амалга оширишдаги валюта-кредит ва ҳисоб-китоб хизматлари;

· асосий ва айланма капиталларга хорижий инвестициялар;

· кредит операциялари;

· валюта операциялари;

· қимматбаҳо қоғозлар ва ҳосилавий молиявий дастаклар билан амалга ошириладиган операциялар;

· ривожланаётган мамлакатларга молиявий ёрдам ҳамда халқаро ташкилотларга аъзолик бадали шаклида миллий даромаднинг давлат бюджети орқали қайта тақсимланиши ва бошқалар.

Жаҳон молия бозори турли миллий молия бозорлари асосида юзага келган бўлиб, улар бир-бири билан узвий боғланган.

Жаҳон молия бозорининг таркибини ўрганиш ва таҳлил этиш жаҳон мо​лия бозорининг моҳиятини тизимли ўрганишда муҳим аҳамиятга эга. Жаҳон мо​лия бозорининг таркибини савдо қилинадиган молиявий дастаклар, бош​қарув ва назорат имкониятлари, молиявий операциялар амалга ошириладиган жой ва институционаллик каби омиллар асосида ўрганиш мумкин.

Институционал нуқтаи назардан эса жаҳон молия бозорининг таркиби унда иштирок этиш характери, мақсади ва инвесторларнинг турига кўра таҳлил этилади.

Савдо қилинадиган молиявий дастакларга асосан жаҳон молия бозорининг таркиби валюта, кредит, инвестициялар, суғурта ва фонд бозорларига бўлинади. Ушбу сегментларнинг ягона жаҳон молия бозорига бирлаштирилишига сабаб уларда амалга ошириладиган операцияларнинг барчаси молиявий ресурслар оқимини юзага келтириши билан боғлиқ. Жаҳон молия бозорининг барча сегментлари молиявий ресурсларнинг эркин ҳаракатини таъминлаб беришга хизмат қилади.

ХХ аср охири XXI аср бошларида жаҳон молия бозори жадал суръатларда ривожланиб, савдо операцияларида турли янги молиявий дастаклар пайдо бўлди. Ушбу молиявий дастаклар таркибига деривативларни киритиш мумкин. Деривативлар бирор-бир молиявий дастакнинг ҳосилавий шакли ҳисобланади. Шуни алоҳида таъкидлаб ўтиш лозимки, бир томондан деривативларнинг пайдо бўлиши валюта ва қимматбаҳо қоғозларнинг курслари бўйича юзага келадиган рискларнинг олдини олиш ҳамда рискларни қайта тақсимлаш имкониятини берган бўлса, бошқа томондан деривативлар жаҳон молия бозорида спекулятив савдолар ҳажмининг ортиб кетишига сабаб бўлди. Валюталар ва қимматбаҳо қоғозлар курслари бўйича юзага келадиган рискларнинг олдини олиш имкониятининг юзага келиши товар ва хизматлар бозорининг ривожланишига, бу эса жаҳон иқтисодиётининг реал сектори ривожланишига олиб келди. Спекулятив савдолар жаҳон молия бозорларида кунлик савдо ҳажмининг ортиб кетиши, бозорга қўшимча спекулятив ресурсларнинг кириб келиши, “иқтисодиётда совун пуфаги”нинг пайдо бўлиши ва 1994, 1997–1998, 2002, 2008 йилларда халқаро молиявий инқирозларнинг юзага келишига сабаб бўлди. 2008 йилнинг иккинчи ярмидан бошланган жаҳон молиявий-иқтисодий инқирози бугунги кунда жаҳон молия тизимини бутунлай танг ҳолатга келтириб қўйди. 

Бошқарув ва назорат имкониятларига кўра жаҳон молия бозорлари биржа, бошқариладиган бозорлар ва биржадан ташқари бошқарилмайдиган бозорларга бўлинади. Жаҳон молия бозорида амалга оширилаётган операцияларнинг тахминан 10–12% и назорат остида, бошқа операциялар эса назоратсиз амалга оширилади.

Жаҳон молия бозорининг таркибини ўрганишда молиявий операциялар амалга ошириладиган жойни эътиборга олиш муҳим аҳамиятга эга. Ушбу мезонга асосан жаҳон молия бозорида қуйидаги икки сегментни ажратиш мумкин:

1. Халқаро молия марказлари (Лондон, Нью-Йорк, Токио, Франкфурт-на-Майне, Цюрих, Сингапур, Гонконг);

2. Оффшор
 ҳудудлар (Мэн ороллари, Кипр, Кайман ва бошқалар).

Жаҳон молия бозори институционал нуқтаи назардан бу бозорда фаолият кўрсатадиган барча субъектлар мажмуидир. 
Жаҳон молия бозори субъектлари операцияларда иштирок этиш характерига кўра бевосита ва билвосита иштирокчиларга ажратилади. Биржа (бошқариладиган) жаҳон молия бозорларида бевосита иштирокчилар гуруҳига ўз ҳисобидан, мижозлар ҳисоби ва топшириқномаларига кўра операцияларни амалга оширувчи брокерлар, маклерлар киради. Биржанинг аъзоси бўлмаган мижозлар брокерларга мурожаат қилишади ва улар ўз навбатида билвосита иштирокчилар гуруҳига киради. Биржадан ташқари (бошқарилмайдиган) бозорларда бевосита иштирокчилар гуруҳига йирик маркетмейкерлардан
 ташқари барча иштирокчилар билвосита иштирокчилар гуруҳига киради.

Жаҳон молия бозори иштирокчилари иштирок этиш мақсадига кўра хеджерлар ва спекулянтларга бўлинади. Спекулянтлар ўз навбатида трейдерлар ва арбитражларга ажратилади. Хеджерлар – валюта курсларининг келгусида салбий томонга ўзгаришидан кўриладиган молиявий зарарнинг олдини олиш билан шуғулланувчи иштирокчилардир. Спекулянтлар – молиявий инструментларнинг курсларидаги фарқ ҳисобига фойда олишни кўзлаган иштирокчилар. Трейдерлар – молиявий инструментларнинг курслари ўзгаришидан фойдаланган ҳолда бир ёки бир нечта шартномалар асосида фойда олишни кўзлаган жаҳон молия бозори иштирокчилари. Бундай операциялар молиявий ресурснинг курси ошиши кутилаётган шароитда сотиб олиш ва кўзланган нуқтада сотиш, молиявий ресурснинг курси тушиши кутилаётган шароитда эса уни сотиш ва кўзланган нуқтада сотиб олиш каби шартномалар билан амалга оширилади. Трейдерлар бозорнинг ликвидлигини оширади. Арбитражчилар – бир вақтнинг ўзида турли бозорларда, турли нархлар асосида молиявий ресурсни сотиб олиш ва сотиш орқали фойда кўрадиган жаҳон молия бозори иштирокчилари. Арбитражчи молиявий дастакларни юқори нарх бўлган бозорда сотади ва нархи паст бўлган бозорда эса сотиб олади. Нархлардаги фарқ эса унинг фойдаси ҳисобланади. Арбитражчи ўзининг фаолияти орқали турли молиявий бозорлардаги нархлар ва курсларнинг тенглашишига, шу билан бирга жаҳон молия бозорининг турли сегментларидаги ўзаро боғлиқ молиявий дастакларнинг паритет нисбатларидаги даромадлилигини тиклашга туртки беради.

Жаҳон молия бозори инвесторлар турига кўра хусусий ва инсти​туционал иштирокчиларга ажратилади. Хусусий инвесторлар – молиявий инструментлар билан операцияларни амалга оширувчи жисмоний шахслардан иборат. Кейинги гуруҳ инвесторлари – институционал инвесторлар ёки жамоавий инвестициялаш билан шуғулланувчи молия институтлари гуруҳи ҳисобланади. Охирги 20 йил давомида инвестицион фаолиятда тижорат банклари, пенсия фондлари, суғурта, инвестицион ва молия компаниялари, жамғарма банклари, ўзаро жамғарма компаниялари ва бошқа молия-кредит институтлари, халқаро молия институтларининг роли ошиб бормоқда.
Жаҳон молия марказлари халқаро молиявий ресурслар оқимларининг бир жойга жамланиши ва энг фойдали тармоқларга тақсимланишини таъминлаб берадиган марказлар ҳисобланади. Тарихан улар миллий бозорлар, кейинчалик эса жаҳон валюта, кредит, фонд, олтин бозорлари асосида ташкил топган. Шунинг учун жаҳон молия марказлари таркибида жаҳон молия бозорининг барча сегментлари мавжуд.
4. Тўлов баланси ва олтин-валюта захиралари
Тўлов баланси – бу мамлакатнинг маълум бир вақт мобайнида (ой, квартал ёки йил) бошқа мамлакатлар билан олиб борган иқтисодий операцияларини ўзида акс эттирувчи статистик тизим. Албатта, бу таърифда институционал бирликлар ўртасида ҳақиқатда амалга оширилган операциялар тушунилади. Тўлов балансида мамлакатлар ўртасида товарлар, хизматлар, капитал, ишчи кучи ҳаракати, дипломатик ва бошқа ваколатхоналарни ушлаб туриш, туризм, халқаро форумлар, маданий алоқалар, спорт мусобақалари билан боғлиқ тўловлар акс эттирилади.
Тўлов баланси тушунчаси илк маротаба 1767 йили меркантилизм мактаби вакилларидан бири Дж. Стюарт томонидан қўлланилган. Тўлов баланси биринчи марта 1923 йили АҚШ Савдо вазирлиги томонидан нашр этилган. Ушбу балансда барча операциялар уч гуруҳга бўлинган бўлиб, улар жорий ва капитал операциялар, олтин ва кумуш билан боғлиқ операцияларни қамраб олган. 

Тўлов баланси ХВФнинг тўлов балансини тузиш бўйича 1993 йилда ишлаб чиқилган Услубий йўриқномасининг 5-нашри талабларига мувофиқ статистик ҳисобот шаклида тузилади. 2000 йилда ХВФ бу йўриқномага қўшимча равишда “Молиявий ҳосилалар” ни нашр этди.

Ушбу йўриқномага мувофиқ тўлов балансида мамлакатнинг фақат тўлов ва тушумларигина эмас, балки мамлакатдан четга чиқарилган ва мамлакатга хориждан олиб кирилган товарлар, хизматлар, капитал акс эттирилади. Агар мамлакатга олиб кирилган товар учун тўловлар тўлов баланси тузилган вақтда (ой, квартал, йил) амалга оширилмаса, етказиб берилган товар қиймати мамлакатнинг пулли мажбурияти ҳисобланади. Бу тўловлар бошқа вақтда амалга оширилади. Шу тариқа тўлов балансида нафақат ҳақиқатда амалга оширилган тўловлар ва тушумлар, балки келажакда амалга оширилиши лозим бўлган халқаро мажбуриятлар ва талаблар ҳам акс этади.

Статистик тўлов балансидан (муайян вақт оралиғи учун тузилган) ташқари муайян сана учун тузилган тўлов баланси ҳам муҳим аҳамиятга эга. Ушбу тўлов баланси мамлакатнинг муайян санада тўланиши лозим бўлган пулли мажбуриятлари ва талаблари ўртасидаги нисбатни акс эттиради. У хорижий валютага бўлган ҳақиқий талаб ва таклифни белгилайди ҳамда валюта курсининг шаклланишида асосий омил ҳисобланади. Муайян санага тузилган тўлов баланси бозор иқтисодиёти шароитида тузилиши мумкин эмас. 

ХВФ тўлов балансини таҳлилий ва статистик вариантларда нашр этади. Улар бир-биридан моддаларининг жойлашуви бўйича фарқ қилади. Стандарт тўлов баланси таҳлилий вариантга қараганда тўлиқроқдир. 

Таҳлилий вариантдаги тўлов баланси қуйидаги таркибга эга.

А. Жорий счёт – жорий операциялар баланси. Бу счёт савдо балансини ўз ичига олиб, унда ФОБ нархларида ҳисобланган экспорт/импорт ҳажми, ташқи савдо билан боғлиқ хизматлар баланси, туризм бўйича тўловлар, шахсларнинг тадбиркорлик фаолияти билан боғлиқ бўлмаган пул ўтказмалари ҳамда инвестициялари бўйича даромадларини акс эттиради. 

В. Капитал счёт – капитал билан боғлиқ операциялар счёти. Бу счётда капитал трансфертлар – асосий фондлар ёки асосий фондларни сотиб олиш ва капитал қурилиш учун мўлжалланган маблағлар ҳаракати акс эттирилади. 

С. Молия счёти – молия дастаклари билан операциялар счёти. Унда тўғридан-тўғри, портфель инвестициялар, молиявий деривативлар, бошқа турдаги (нақд хорижий валюта, жорий счетлардаги қолдиқлар ва депозитлар, ссуда ва займлар, муддати ўтиб кетган қарздорлик ва б.) инвестициялар акс эттирилади.

D. Соф хатоликлар ва йўқотишлар. Ушбу моддага бошқа операциялар ва битимлар бўлими бўйича бир томонлама акс эттирилган эквивалентлар киритилади. 

Е. Резерв активлар. Бу бўлимда  захираларнинг ўзгариши, ХВФ кредитлари ва қарзларидан фойдаланиш ҳамда фавқулодда молиялаштириш (ташқи қарзни реструктуризациялаш) тўғрисидаги маълумотлар акс эттирилади.

Мамлакатларнинг ҳукуматлари ва Марказий банклари ихтиёрида турувчи юқори ликвидли молиявий активлар захира активлар (олтин-валюта захиралари) деб аталади. Олтин-валюта захиралари миллий валюта курсини қўллаб-қувватлаш, молиявий барқарорлик ва мамлакат тўлов қобилиятини таъминлаш мақсадида зарурдир. Олтин-валюта захиралари таркибига монетар олтин, ХВФдаги резерв позиция, SDR ва валюта захиралари киради. Ҳозирда дунёнинг аксарият мамлакатлари олтин-валюта захиралари таркибида валюта захиралари устуворлик қилади ва унинг улуши ўртача 95% ни ташкил этади. Захира валюталарга Марказий банкда корреспондент счётларга ва хорижий банкларда депозитларга жойлаштирилган хорижий валюталардаги маблағлар ҳамда хорижий эмитентларнинг қимматбаҳо қоғозларига инвестицияланган маблағлар киради.   

Давлат олтин-валюта захиралари халқаро молия ташкилотлари захира активлари билан бирга жаҳон олтин-валюта захираларини ташкил этади. 

Давлатнинг олтин-валюта захиралари қуйидаги икки вазифани бажариш учун хизмат қилади:

· мамлакатнинг ташқи тўлов қобилиятини таъминлаш;

· миллий валюта курсининг барқарорлигини таъминлаш.

Молия бозорларининг глобаллашуви шароитида халқаро капитал ҳаракати билан боғлиқ операцияларнинг жадал суръатларда ўсиши кузатилмоқда. Натижада дунё мамлакатларида нодавлат секторнинг ташқи қарзини тўлаш учун зарур бўладиган хорижий валютага бўлган талабни қондириш Марказий банклар валюта захираларининг муҳим вазифасига айланиб бораяпти. Бу ҳолат, аввало, резидентлари хорижий валютада кредит ва қарзлар олаётган мамлакатларга тааллуқлидир.

Жаҳон иқтисодиётида захира валюталарни эмиссия қилувчи мамлакатлар – захира марказлари алоҳида ўринга эга. Ушбу мамлакатларнинг миллий валюталари халқаро пул, жумладан, халқаро кредит ва захира маркази вазифасини бажаради, уларнинг Марказий банклари эса валюта бозорларидаги операцияларга тез-тез аралашиб туришади. Шунинг учун етакчи ривожланган мамлакатларнинг Марказий банклари ва ҳукуматлари ўз валюталари курсини барқарор ушлаб туриш учун йирик валюта захираларига эҳтиёж сезмайди.  

Назорат саволлари
1. Жаҳон валюта тизими шаклланишининг асосий шарт-шароитларини айтинг.

2. Олтин стандартга асосланган миллий валюта тизими хусусиятлари нимадан иборат?

3. Бреттон-Вудс валюта тизимининг хусусиятлари нимадан иборат?

4. Ҳозирги замон жаҳон валюта тизимининг хусусиятлари қандай?

5. Қайси валюталар захира валюта сифатида қўлланилади?

6. Валютанинг конвертацияланиши нима ва у қандай кўринишларда мавжуд бўлади? 
7. Валюта курси ва котировка деганда нималар тушунилади?

8. Валюта девальвацияси нима ва у валютанинг оддий қардрсиз​ланишидан қандай фарқланади?

9. Валюта бозори деганда нима тушунилади ва у қандай функцияларни бажаради?

10. Жаҳон молия бозори нима ва у операциялар объектига кўра қандай сегментларга ажратилади?

11. Жаҳон бозорлари ташкилий жиҳатдан қандай турларга ажратилади?

12. Жаҳон молия бозорининг институционал таркиби қандай?

13. Жаҳон молия бозорининг иштирокчилари қайси мезонларга кўра гуруҳланади?

14. Жаҳон молия бозорининг таркиби қандай ва ривожланиш хусусиятлари нималардан иборат?

15. Ўзбекистоннинг халқаро молия муносабатларига интеграциялашув хусусиятлари нималардан иборат? 
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� Оффшор – кредит ташкилотлари (миллий ва хорижий) норезидентлар билан чет эл валютасида операцияларни амалга оширувчи жаҳон молия маркази. Ссуда капиталларининг ички бозори резидентларнинг ҳисоб-рақамларини норезидентлар ҳисоб-рақамларидан ажратиш йўли билан ташқи (халқаро) бозордан ажратиб қўйилади ҳамда норезидентларга солиқ имтиёзлари, валюта назоратидан озод қилиш ва бошқа шу каби имтиёзлар берилади.


� Доимий равишда валюталарни олиш ва сотиш курслари котировкаларини ҳамда шу котировкалар бўйича операцияларни амалга оширувчи молия ташкилотлари.
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