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Xalgaro Nordik universiteti erkin tadqgiqotchisi

Annotatsiya: Ushbu maqgolada davlat-xususiy sherikchiligi va igtisodiyot tarmoqlarining investitsion salohiyatini oshirishning
o‘rta muddatga mo‘ljallangan istibollari hamda prognozlashtirish to‘g‘risida tadgigot olib borilgan. Tadgigotda “O‘zbekis-
ton temiryo‘llari” aksionerlik jamiyatida amalga oshirilgan loyihalarni asosiy gipoteza sifatida izlanish olib borilgan. Tahlil
jarayonida regrestsion-korrelyatsion usuli hamda AR modellaridan foydalanilgan. Shuningdek, natijalarga asoslanib taklif
va tavsiyalar keltirib o'tilgan.

Kalit so‘zlar: davlat-xususiy sherikligi, korrelyatsiya, investitsiya, regression tahlil, xususiy sektor, “O‘zbekiston temiryo'llari”
AJ, MR model.

Abstract: This article conducts a study of medium-term prospects and forecasting of public-private partnerships and
increasing the investment potential of economic sectors. In the study, as the main hypothesis, projects implemented at
JSC “Railways of Uzbekistan” were investigated. The regression-correlation method and AR models were used in the
analysis process. Suggestions and recommendations are also given based on the results.

Key words: public-private partnership, correlation, investment, regression analysis, private sector, Uzbekistan Railway
JSC, MR model.

AHHOTauusA: B pgaHHoW ctatbe nMpoBegeHO MccrnefoBaHWe CPedHECPOYHbIX MEPCNEKTUB M NMPOrHO3UPOBaHWUS rocyaap-
CTBEHHO-4aCTHOIO NapTHEPCTBA W MOBbILIEHWSI UHBECTULIMOHHOIO NOTEHLMana otpacnein akoHOMuKkK. B nccnegosanunm
B KayeCTBe OCHOBHOW rvnoTesbl Obinu nccrnenoBaHbl NpoekTol, peanudyemble B AO “XKenesHble goporu YsbekuctaHa”.
B npouecce aHanusa vMcnonb3oBanucb PerpeccUoHHO-KOPPENALNOHHBIN MeTod 1 AR-mogenu. Takke no pesynsratam
[aloTCsl NPEASIOKEHNS U pEKOMEHAALMNMN.

KntoyeBble crnoea: rocyaapCTBEHHO-4aCcTHOE NapTHEPCTBO, KOPPENSLMS, NHBECTULIMW, PEFPECCUOHHBIN aHanmn3, YacTHbI
cektop, AO “Y3bekucTaHckas xxenesHas gopora”, mogens MR.

2017-yildan buyon O‘zbekistonda igtisodiy o'sish sur’atlarini jadallashtirish, to‘g‘ridan-to‘g‘ri xorijiy investit-
siyalarni jalb etish va mamlakatning jahon savdosida ishtirokini kengaytirish maqgsadida muhim bozor islohotlari
amalga oshiriimoqda.

Ushbu magsadlarga erishish uchun milliy igtisodiyotning ishlab chiqgarish quvvatlarini kengaytirish va
ishlab chigarayotgan mahsulotlarining xalqaro bozorlarda ragobatbardoshligini oshirish, shuningdek, shaxsiy
va sanoat iste’'moliga o'sib borayotgan ichki talabga xizmat ko‘rsatish magsadida uning strukturasini moder-
nizatsiya va yangilash zarur. Ushbu ulkan magsadlarga erishish transport sohasi samaradorligiga bog'liq.
O‘zbekiston yuk tashish bozorida temiryo‘l transportining ulushi 32 foizni tashkil etib, avtomobil transporti
ulushidan ko‘pdir. Bu O‘zbekiston hukumati tomonidan igtisodiyotni rivojlantirishning keng ko‘lamli magsadlarini
qo‘llab-quvvatlashda temiryo’l transporti muhim o‘rin tutishini ko‘rsatadi.
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“O‘zbekistonda temiryo’l orqali yuk tashish hajmi 2020-yilda yuk aylanmasi 3 foizga, yuk tashish 2016-
yilga nisbatan 11 foizga oshdi. Xuddi shu davrda avtomobil transportida yuk tashish yanada jadal sur’atlar bilan
o'sib, 2020-yilda 2016-yilga nisbatan 22 foizga o‘sgan. Yo'‘qotishlar asosan ichki bozorga to‘g‘ri keladi, shu
bilan birga UTY xalqgaro trafik hajmi oshdi. Ichki bozordagi gisqa transport masofalari va oxirgi mil muammolari
temiryo‘llarning bozordagi mavqeyini saglab golish uchun go‘shimcha yechimlarni talab giladigan jihatlardir".

limiy adabiyotlarda DXSh da investitsiyalarni va loyiha risklarini boshgarishga tegishli asosiy masalalar va
mavzular tahlil gilingan hamda asoslar ishlab chigishgan.

Salzmann and Mohammed xavf va muvaffagiyatning birgalikda ko‘rib chiqilishi muhim deb hisoblashadi
va bu sohadagi muhokama muvaffagiyat omillarini qurilish loyihalarida, shu jumladan, DXSh sxemalarida
go‘llashni o'z ichiga oladi deb hisoblashgan. Ular nazariy asos shaklida taqdim etilgan asosiy tarixiy xavf omil-
larini aniglashgan?.

Chege va Rwelamila larning ta’kidlashicha, DXSh loyihalarini moliyalashtirish va an’anaviy yondashuvlar
o‘rtasidagi asosiy farq shundaki, kreditorlar loyihaning igtisodiy samaradorligini ko‘rsatish uchun fagat kuti-
layotgan pul ogimlariga ega. Ushbu loyihalar asosan “loyihalarni moliyalashtirish” deb nomlanuvchi texnika
orqali moliyalashtiriladi. Loyihani moliyalashtirish go‘shimcha homiy kafolatlarisiz, o'z operatsion pul ogimlari va
aktivlari atrofida moliyani tuzib, yangi investitsiyalarga yordam beradi. Bundan tashqari, ushbu texnika inves-
titsiya tavakkalchiligini yengillashtirishi va homiy va investorning manfaati uchun nisbatan arzon narxda moli-
yalashtirishga qodir3.

Shundan kelib chigib, O‘zbekistonda temiryo‘lning davlat va xususiy sherik uchun investitsiyalarning
igtisodiy samaradorligini tahlil gilishda ikki darajadagi chegirma stavkalarini (E) ajratib ko‘rsatish maqgsadga
muvofiqdir: milliy iqtisodiy (E,) va tijorat (E,). Bunday bo‘linishning magsadga muvofigligi, davlat va xususiy
sherik uchun mablag‘larni gaytarish stavkalari loyihalar uchun har xil magbul to‘lov muddatlari tufayli har xil
bo'lishi bilan bog'liq.

Xususiy sherik uchun magbul to‘lov muddati 3-7 vil, yirik loyihalarda 10 yilgacha belgilanishi magsadga
muvofigdir. Davlat uchun 25-30 yil va ijtimoiy ahamiyatga ega loyihalarda 50 yil gabul gilinishi mumkin. Ba’zi
hollarda esa davlat investitsiya gilingan mablag‘larni qaytarish magsadini umuman ko‘zlamasligi mumkin.

Dobrin Alekseyning fikricha, agar biz sof joriy giymatni kapital qo‘yilmalar va diskont stavkasi funksiyasi
sifatida ko'rib chigsak, biz quyidagilarni olamiz:

DSDy4 = f(K, + AK; E,)
XShSD,; = f(K, — AK; E},) R

bu yerda,

DSD, — davlatning sof diskontlangan daromadi;

XShSD, — xususiy sherikning sof diskontlangan daromadi;

K, — E, da davlat investitsiyalari;

K, — E, dagi xususiy sherikning investitsiyalari;

K — loyihaga investitsiyalarining farqi, quyidagicha aniglanadi:

AK = K,—K,
Ky, = f(DSDg4; Ey)
Kb = f(DSDd;En)

DSD; = const

()

bu yerda

K, — E, dagi davlat investitsiyalar.

Shunday qilib, davlat uchun siz Ye=5-10%, xususiy sherik uchun Ye=12-18% chegirma stavkasidan foy-
dalanishingiz mumkinligini ifodalagan4. Bu davlatga investitsiya loyihalaridagi ulushlarni moslashtirish, uning

1 “World Bank. Proposed Strategy for the Reform of the Railway Sector in Uzbekistan. © World Bank.” Avgust 2022 g.

2 Salzmann A., and Mohamed S. (1999a) Risk Identification Frameworks for International PPP Projects. In (ed) Ogunlana S. Profit-
able Partnering in Construction Procurement, CIB W92 Proceedings Publication 224, pp 475-485. Salzmann, A. And Mohamed, S.
(1999b) Risk Identification and Interaction in International PPP Projects. In (Ed) Williams, P. H. M., Australian Institute of Building
Papers, Vol 9, pp 101-114.

3 Chege, L. W. And Rwelamila, P. D. (2001) Private Financing of Construction Projects and Procurement Systems: An Integrated
Approach. In (ed) Duncan, J. Performance in Product and Practice, Proceedings of the CIB World Building Congress, 2-6 April, Wel-
lington, NZ.

4 [o6puH A. HO. “OkoHomumyeckoe 060CHOBaHME MEXaHM3MOB rocyapCTBEHHO-4aCTHOIO NapTHEPCTBa B TPAHCMOPTHOM CTpoUTENbLCTBE”
Oucceptaumsi/ Mockea — 2016 1.
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investitsiya yukini oshirish va xususiy sherik yukini kamaytirish yo‘laklarini shakllantirishda yanada moslashuv-
chan bo'lish imkonini beradi. Diskont stavkasining ragamli giymatini tanlash (E) quyidagi omillarga bog‘lig®:
investitsiya magsadlari va loyihani amalga oshirish shartlari;
muayyan milliy igtisodiyotdagi inflyatsiya darajasi;
investitsion riskning giymati;
mugobil investitsiya imkoniyatlari;
investorning moliyaviy va boshga mulohazalari va garashlari.

Xususiy tadbirkorlikni DXSh loyihalarida ishtirok etishga rag‘batlantirish uchun maxsus bonus tizimi
go‘llanilishi mumkin, bunda xususiy sherik obyektni o'z vagtida foydalanishga topshirilgan taqdirda davlatdan
haq olish magsadga muvofiq bo‘lardi. Obyektni qurish vaqtining investitsiya yukining tagsimlanishiga ta’sirini
aniglovchi koeffitsiyent ga teng bo‘lsa. Shunga asosan, agar xususiy sherik obyektni o'z vaqtida tagdim etsa
(misol uchun muddat tugashidan bir oy oldin), u holda u mukofot olish hugugiga ega bo‘ladi va bu quyidagi
uslubiyotga asosan:

MKypHJIP]LLI = 1/12 * Ogypunnm K- NK;PICM (3)

bu yerda

Q — obyektni qurish giymati;

Nqism — xususiy sherikning investitsiyalar ulushi;

Agar davlat bilan kelishilgan holda, obyektni texnik-iqtisodiy ko‘rsatkichlariga putur yetkazmasdan mud-
datidan oldin foydalanishga topshirish mumkin bo‘lsa, bonus migdori tezlashtirilgan foydalanishga topshirilgan
kunlar soniga mutanosib bo‘ladi va u quyidagicha hisoblanadi:

_ K- Okypuanmw K- NR‘,HCM

Ml{ypmmm - 365 (4)

bu yerda

K — tezlashtirilgan ishga tushirish kunlari soni.

Albatta, bu mexanizm yanada takomillashtirishni talab giladi, ammo uni amalga oshirish mumkin, transport
sohasidagi eng muhim DXSh loyihalari go‘shimcha mablag‘ olish imkoniyatiga ega bo‘linadi. Bu matodikani
go‘llash orqali igtisodiyot tarmoglarining investitsion salohiyatini oshirish imkoniga ega bo‘lish mumkin. Shuning-
dek, O‘zbekiston Respublikasida davlat-xususiy sherikligi asosida igtisodiyot tarmoglarining investitsion salo-
hiyatini oshirishni o‘rta muddatli prognozini empirik asosda tuzib olishda ekonometrik modellashtirishdan foy-
dalanamiz.

Vaqtli qatorlarni prognozlash — bu tarixiy tendensiyalar asosida kelajakdagi giymatlarni bashorat qilish
uchun ishlatiladigan usuldir. Kelajakdagi tendensiya tarixiy tendensiyaga o‘xshash bo‘ladi degan taxmin bilan
ketma-ket ma’lumotlardan foydalaniladi. Bundan tashqari, u nazorat ostidagi o‘rganish muammosi sifatida
mashinani o‘rganishda keng qo‘llaniladi. Uning anigligini oshirish uchun biz turli xil ML algoritmlarini go‘llashimiz
mumkin, masalan, Regression, Random Forest, XGBoost va boshqalar.

Ma’lumotlar to‘plamida o‘rganilgan ML modellari sifatida turli xil vaqtli gatorlarni prognozlash usullari
go'llaniladi. Modellar tuzilgandan va baholagandan so‘ng, ushbu modellarning natijalari asosida yakuniy
bashorat qgilinadi. Vaqtli gatorlarni prognozlash usullarini qo‘llashdan oldin, biz vaqtli gator ma’lumotlarining o‘zi
bilan ko‘p omilli regression modellar hosil gilish kerak. Vaqtli gator ma’lumotlarining ba’zi xususiyatlari mavjud6:

Vaqtga bog‘liglik: Vaqtli gator ma’lumotlari ma’lum vaqgt davomida to‘planganligi sababli, u vaqtga juda
bog‘lig. Ma’'lumotlar nugtalarining tartibi ushbu nuqgta bilan bog‘liq bo‘lgan aniq vaqt oralig‘ini belgilaydi.
Trend: Trendlar — bu ma’lumotlarda vaqt o'tishi bilan sodir bo‘ladigan uzoq muddatli o‘zgarishlar yoki
ko‘rsatkichlardir. Trend ortib borayotgan, kamayuvchi yoki statsionar bo‘lishi mumkin.

Mavsumiylik: Bu vaqtli gator ma’lumotlarining muhim belgisidir. Mavsumiylik ma’lumotlarning ma’lum
vaqt oralig‘ida sodir bo‘ladigan takrorlanadigan tebranishlari yoki grafiklari ifodalaniladi. Bu oraliq vyillik,
oylik, choraklik va hokazo bo‘lishi mumkin.

5 Bonkos, B. A. OueHka aKoOHOMUYECKON 3EKTUBHOCTM MHBECTULMIA U MHHOBALMIA Ha >KENEe3HOZ4OPOXHOM TpaHcrnopTe: Y4yebHoe
nocobue [Tekct] / B. A. BorikoB, A. A. laBpuneHkos, A. C. KasepuH, A. B. MapuunHkoBckas, B. A. Wynbra // Mog pea. b. A. Bonkosa.
— Mocksa. — YML, XXAOT. — 2009. — 152 c.

6 https://www.codingninjas.com/studio/library/time-series-forecasting-methods
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m Tasodifiy xato: Tasodifiy xato — bu ma’lumotlardagi tebranishdir. Bu tebranish bashoratning anigligiga
ta’sir giladi va shuning uchun uni iloji boricha kamaytirish kerak.

m Avtokorrelyatsiya: bu vaqtli gator ma’lumotlarining asosiy xarakteristikasi. Avtokorrelyatsiya gilingan
ma’lumotlarda ma’lumotlarning o‘tgan giymatlari hozirgi giymatlar bilan korrelyatsiya qilinadi.

Tadqiqot jarayonida biz ma’lumotlarni korrelyatsion-regression tahlil orgali eng optimal model hosil qilib
olamiz. So‘ngra optimal model orgali o‘rta muddatli istigboldagi giymatlarni hosil gilamiz. Bashorat gilish uchun
bir necha turdagi prognozlash usullari mavjud. Quyida eng ko‘p qo‘llaniladigan prognozlash usullari keltirilgan.

m Harakatlanuvchi o‘rtacha modeli (Moving Average Model)

m Eksponensial tekislash modeli (Exponential Smoothing Model)

m  Avtoregressiv model (Autoregressive Model)

= Avtoregressiv harakatlanuvchi o'rtacha model (ARMA)

m Avtoregressiv integratsiyalashgan harakatlanuvchi o‘rtacha model (ARIMA)

Bevosita biz tadgiqot jarayonida Avtoregressiv (AR) modelidan foydalanib prognoz giymatini topamiz.
Avtoregressiv (AR) modeli ma’lumotlarning o‘tmishdagi tendensiyalari asosida kelajakdagi tendensiyalarni
prognoz giladigan boshga vaqtli gatorlarni prognozlash usulidir. Vaqtli gatorlar giymatlarning oldingi va keyingi
giymatlari o‘rtasida korrelyatsiya mavjud bo‘lganda qo‘llaniladi. Bu usul vagqtli gatorlarning giymatlari oldingi
giymatlariga chizigli bog‘liq degan taxminga asoslanadi. Avtoregressiv modelda ma’lum bir vagtda prognoz qiy-
mati o‘tgan p kuzatuvlarining chiziqli birikmasidir. Bu yerda p avtoregressiv modelning tartibi deb ham ataladi.

AR modelining formulasi quyidagicha:

»
Xy =cC+ Z a;xi_1 +€; (5)
=1

Bu yerda:

x, bu “t” vaqtidagi prognoz giymati.

X iq): bu “t-1” vagtida kuzatilgan giymat.
c: bu doimiy yoki kesishma giymat.

E, bu “t" vaqtidagi xato atamasidir.

TAHLIL VA NATIJALAR

Tadqiqot jarayonida Stata16 amaliy paketi yordamida ko‘p omilli korrelyatsion-regression tahlilni amalga
oshirib, optimal madelni tanlab olamiz. Hamda unda qatnashgan ta’sir etuvchi omillar uchun Avtoregressiv (AR)
modellarini tuzib, ularning prognoz giymatlarini olamiz.

¥ xl ®2 ®3 x4
1'j 1.0000
x1l 0.6064 1.0000
0.0480
®2 0.8365 0.2649 1.0000

0.0026 0.4594

X3 0.4146 0.2856 0.2652 1.0000
0.2048 0.3945 0.4590

x4 0.5987 0.1152 0.717% -0D.Zele 1.0000
0.0668 0.7513 0.0194 0.4654

1-rasm: Korrelyatsion matritsa’

7 Muallif hisob-kitobi
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Tadqigot jarayonida O‘zbekiston temiryo‘llari aksionerlik jamiyati tomonida taqdim qilingan ma’lumo-
tlar asosida korrelyatsion-regression tahlil amalga oshirdik. Bunda AJ ning investitsion loyihalarning migdori
(y — o‘zgaruvchi) yendogen omil bo‘lsa, golgan omillar esa yekzogen omillardir. Bularga investitsion loyihalarni
amalga oshirishda o'z mablag‘idan foydalangan miqdori (x1 o‘zgaruvchi), davlat budjetidan moliyalashtiriigan
mablag’ miqdori (x2 o‘zgaruvchi), xorijiy investitsiyalar va Hukumat tomonidan kafolatlangan kreditlar (x3 o'zga-
ruvchi) va O‘zbekiston federal zaxira okrugi (x4 o‘’zgaruvchi) mablag‘laridir. Stata16 amaliy paketi orgali pirson
korrelatsion tahlil natijasini olindi va unga asosan yendogen o‘zgaruvchiga x1 va x2 yegzogen o‘zgaruvchilar
bilan to‘gri va zich bog‘langanligini ifodaladi(1-rasm).

Source 55 df M5 Number of okhs = 10
F{ 2, 7y = 82.49

Model 129597.00% 2 64798.5043 Frok > F = 0.0000
RBesidual 5499 . 01894 7 T85.574134 E-=zguared = 0.9593
Bdj B-sguared = 0.9477

Total 135096.027 9 15010.6697 Root MSE = 28.028

¥ Coef. S5cd. Err. T B>lt] [95% Conf. Interwvall]

=1 . 7804273 .1168177 6.68 0.000 .5041974 1.056657

x2 3.353053 .3806849 8.81 0O.000 2.452876 4.25323
_cons 155.7363 39.26481 3.97 0.005 62.88977 248.5828

2-rasm:

Korrelyatsion tahlil natijalari p-value giymatiga ham tekshirildi va olingan juft va xususiy koefitsientlar
ahamiyatligi ifodalanildi. So‘ngra ko‘p omilli chizigli regression tenglama hosil gilindi. Bunda MR model (multi-
factorial regression model) parametirlari topildi va model bir necha testlarga tekshirildi (2-rasm). Natijada model
go'yidagicha bo'ldi:

y=155.7363+0.7804273*x,+3.353053"X,
MR modelning giymatlari reallikga qancha yagqinligi ifodalash uchun uning grafigi hosil qgilindi (3-rasm)

hamda determinatsiya koeffitsiyenti (R*2=0.9593) ga tenglashdi. Bu natija modelning hisoblangan giymatlari
empirik asosda 95 foiz yaqinligni ifodalaydi.

T T T T T T
2012 2014 2016 2018 2020 2022
years

Fitted values

3-rasm:

8 Stata16 amaliy paketi orgali muallif tomonidan olingan tahlil natijasi
9 Muallif ishlanmasi
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Shuningdek, modelning shaklining ahamiyatligi F-mezoni orqali(Fisher mezoni) orgali tekshirildi. Natijada
F=82.49 ga teng bo‘ldi va u p-value giymatiga asosan ahamiyatligi ifodalanildi.
Foydalanilgan regressiya tenglamaisi to‘g‘ri tanlanilganligini ifodalaydi.

Source 55 daf M5 Humber of oks = 10
F( 1, gy = 4.76
Model 23105.3783 1 23105.3783 Prok > F = 0.0606
Residual 35806.794 & 4850.84925 R-squared = 0.3732
Bdj BE-squared = 0.2948
Total 61912.1723 9 6B879.13025 Root MSE = B69.648
xl Coef. S5td. Err. T Bx|r| [95% Conf. Interwval]

xl
Ll. .6139444 2813076 2.18 0.061 -.034752 1.262641
_cons 115.0363 90.4565 1.32 0.225 -89.55682 327.6293

4-rasm:

Shu bilan birgalikda modelning parametirlarini ishonchliligini tekshirishda t-statics ya’'ni Styudent mezoni
bilan tekshirdik(2-rasm) va bu esa barcha modelning styudent giymatlari p-value giymatiga asosan ahamiyat
boldi. Bu shuni ifodalaydiki, model koeffitsienlari ishonchlidir va ekonometrik modellashtirishning keyingi
bosqichiga ya’'ni prognoz bosqgichiga. Bunda modelning har bir yekzogen o‘zgaruvchisiga Avtoregressiv (AR)
modellarini hosil gilamiz.

Birinchi x1 o‘zgaruvchi uchun AR(1) modeli quyidagicha ifodalanildi:

x1=119.0363+0.6139444*L1.x1

bunda lag o‘zgaruvchidan foydalanildi.

Source 55 df M3 Humber of obs = 9
F{ 1, Ty = 0.16
Model 93.906386 1 93.906386 Prok > F = 0.7041
Residual 4196.85283 T 59%.550404 E-squared = 0.021%
Adj B-squared = -0.1178
Total 4290.75921 8 536.34435%02 Root MSE = 24.486
x2 Coef. Std. Err. T B> |t| [85% Conf. Interwvall]

®2
L1. 1608236 4063639 0.40 0.704 -.B00OD742 1.121721
_cons 58.65794 29.93012 1.96 0.091 -12.11555 129.4314

5-rasm:

AR(1) modelini ikkinchi ta’sir etuvchi omil uchun tuzib olamiz va natijalarni tahlil gilib, model shaklini tuzib
olamiz.
x2=58.65794+0.1608236*L1.x2

AR modellari ichidan eng ijobiysi 1-tartibli lag modeliga toxtalindi. Qancha lag o‘zgaruvchini ko‘paytirgan
sari natijalar salbiy ogibatlarga olib keladi. Shuning uchun ikkala ta’sir etuvchi omillar uchun ham AR(1) mode-
lidan foydalanib, o‘rta muddatli prognoz giymatlar olindi.

10  Muallif amaliy paket yordamida olgan giymatlari
11 Tadgiqotchi hisob-kitob giymatlari
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Years =1 x2 yvhatl

2023 292.132 62.1044 591.9632
2024 298.389 68.6458 618.7801
2025 302.23 69.6978 625.3056
2026 304.589 69.867 627.7136
2027 306.037 69.8942 628.9349

6-rasm:

Investitsion loyihalarni amalga oshirishda o'z mablag‘idan foydalangan migdori (x1 o‘zgaruvchi) va davlat
budjetidan moliyalashtiriigan mablag’ (x2 o‘zgaruvchi) migdorlarining prognoz giymatlari olinib, tenglamalar
tizimi orqali yuqoridagi optimal MR modelidagi o‘zgaruvchilar o‘rniga qo'yildi.

AJ ning investitsion loyihalarning migdori (y o‘zgaruvchi) yendogen omil bilan investitsion loyihalarni
amalga oshirishda o'z mablag‘idan foydalangan miqdori (x1 o‘zgaruvchi) va davlat budjetidan moliyalashtirilgan
mablag‘ migdori — x2 o‘zgaruvchilar bilan to‘g‘ri va zich bog‘langanligini ifodaladi.

Natijada AJ ning investitsion loyihalarning miqdorining stoxastik o‘rta muddatli prognoz giymatlari hosil
qgilindi. O‘zbekiston temiryo‘llari AJ 2027-yilga borib, empirik 628.9349 mird.so‘'m migdorga erishadi. Agarda o'z
mablag‘idan 306.037 mird.so‘m va davlat budjetidan 69.8942 mird.so‘'m migdorda moliyalashtirilsa.

Shu bilan birgalikda MR modeliga asosan xulosa giladigan bo‘lsak, O‘zbekiston temiryo‘llari aksionerlik
jamiyati 2027-yilga borib 629 mird.so‘m migdorda investitsion loyihalarni amalga oshirishi mumkin. Bunda u o'z
mablag‘idan 50 foiz migdorda va davlat tomonida 10 foiz miqdorda va qolgan 40 foiz miqdorini xorijiy investit-
siyalar kiritish orgali amalga oshirishi muinin.

—_
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