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Samandarov Zuxriddin Raup o‘g‘li
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Annotatsiya: Ushbu magolada O‘zbekistonda valyuta kursining shakllanishiga ta’sir etuvchi asosiy ichki va tashgi omillar
hamda ularning o‘zaro bog'ligligi ko‘p omilli ekonometrik model orgali tahlil gilingan. Inflyatsiya, real yalpi ichki mahsulot,
gayta moliyalash stavkasi, tashqi savdo balansi va oltin-valyuta zaxiralarining dinamikasi asosida valyuta kursining prognoz
ko‘rsatkichlari ishlab chigilgan. Tadqigot natijalari valyuta kursini bargarorlashtirishda Markaziy bankning moslashuvchan
pul-kredit siyosati, iqtisodiy osishni rag‘batlantirish va dollarlashuv darajasini kamaytirish muhim ahamiyat kasb etishini
ko‘rsatdi. Model asosida 2025-2030-yillarga mo'ljallangan prognozlar keltirilib, ularning iqtisodiy siyosatga ta’siri tahlil
qgilindi.

Kalit so‘zlar: valyuta kursi, inflyatsiya, real YAIM, qayta moliyalash stavkasi, tashqi savdo balansi, oltin-valyuta zaxiralari,
ekonometrik model, prognozlash, O‘zbekiston, pul-kredit siyosati, dollarlashuv.

Abstract: This article analyzes the main internal and external factors affecting the formation of the exchange rate in
Uzbekistan using a multi-factor econometric model. Based on the dynamics of inflation, real gross domestic product,
refinancing rate, trade balance, and gold and foreign currency reserves, forecast indicators of the exchange rate have
been developed. The results of the study show that a flexible monetary policy of the Central Bank, economic growth
stimulation, and reduction of dollarization are crucial for exchange rate stabilization. The model provides forecasts for
2025—-2030 and analyzes their implications for economic policy.

Key words: exchange rate, inflation, real GDP, refinancing rate, trade balance, gold and foreign exchange reserves,
econometric model, forecasting, Uzbekistan, monetary policy, dollarization.

AHHOTauus: B gaHHON cTaTbe NocpeacTBOM MHOronapameTpuyeckor 3KOHOMETPUYECKOW MOLENM NpoaHann3npoBaHbl
OCHOBHblE BHYTPEHHWE W BHELUHWE aKTopbl, BrudlowMe Ha hOpMUPOBaHWE BasnTHOrNO Kypca B Y3bekucraHe, a
TaKke WX B3aMMOCBs3b. Ha ocHoBe OMHAMUKM WHOMSLMKW, peanbHOro BanoBOrO BHYTPEHHEro MNpoAyKTa, CTaBKu
ped1HaHCMPOBaHWS!, BHELLUHETOPTOBOrO GanaHca 1 30510TOBaNOTHbIX PE3EPBOB pa3paboTaHbl NPOrHO3HbIE MOKa3aTenu
BasllOTHOrO Kypca. Pesynbratbl MccrieqoBaHus NMokasblBatoT, YTO Ans CTabunusauuy Kypca BaXHOe 3HauyeHue UMeeT
rMbkasi geHexHo-kpegutHasa nonutuka LleHTpanbHoro 6aHka, CTUMYynMpoBaHUE SKOHOMWYECKOrO POCTa U CHUXKEHWE
YPOBHSA gonnapusaumu. Ha ocHoBe mogenu npencrtaBneHbl nporHosbl Ha 2025-2030 roabl M NpoaHanv3npoBaHO KX
BNNSIHWE HA SKOHOMMWYECKYH MOMUTUKY.

KntoueBble crioBa: BantoTHBIN Kypc, MHNsums, peansHbii BBI, ctaBka pedrHaHCMpoBaHUsi, BHELLHETOProBbI BanaHc,
30M10TOBAMTHBIE PE3EPBbl, SKOHOMETPUYECKAs MOAENb, MPOrHO3MPOBaHWE, Y36EKNCTaH, AeHEXHO-KPEAMTHAs NONUTYKA,
ponnapusauus.
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KIRISH

Monetar siyosatda dollarlashuvni kamaytirish, milliy valyutadagi depozitlar jozibadorligini oshirish, imtiyozli
kreditlar hajmini gisqartirish hamda foiz stavkalarini bozor mexanizmlari asosida belgilash muhim yo‘nalishlar
sifatida belgilanmoqgda. Bu choralar valyuta barqarorligini ta’'minlash va inflyatsiyani pasaytirishga xizmat
gilmogda. Shu bilan birga, mahalliy ishlab chigarishni go‘llab-quvvatlash, eksport hajmini oshirish hamda
investitsiyalarni jalb qilish so‘mning gadrsizlanishiga qarshi samarali choralar hisoblanadi. Valyuta kursining
bargarorligi esa igtisodiyotning raqobatbardoshligini ta’minlashda muhim omil bo‘lib golmoqda.

MAVZUGA OID ADABIYOTLAR SHARHI

O'zbekiston igtisodiyotida valyuta kursining shakllanishi va uning barqgarorligi masalasi ko‘plab igtisodchilar
e'tiborida bo'lib kelmoqgda. Valyuta siyosati davlatning umumiy makroiqtisodiy strategiyasining tarkibiy gismi
sifatida qaraladi. Bu borada O‘zbekiston Respublikasi Markaziy banki tomonidan 2017-yildan boshlab
bosgichma-bosgich erkin valyuta siyosatiga o'tish amalga oshirildi. A.X. Qurbonovning ta’kidlashicha, bu
o‘zgarish mamlakatda tashqi savdo balansining erkinlashuvi va to‘lov balansining yaxshilanishiga xizmat qildi.

Xalqgaro tajribalar ham O‘zbekiston valyuta siyosatini tahlil gilishda muhim omil hisoblanadi. Masalan, M.
Xolmatov tomonidan olib borilgan tadgigotda Markaziy Osiyo mamlakatlari, xususan Qozog‘iston va Qirg‘iziston
tajribalaribilantagqgosloviy tahlilberilgan bo‘lib, unda konvertatsiya darajasiva valyuta intervensiyasivositalarining
samaradorligi o‘rganilgan. Muallif ushbu davlatlarda valyuta kursining shakllanishi ko‘p jihatdan eksport-import
hajmi, xomashyo bozorlaridagi kon’yunktura va tashqi garz ko‘rsatkichlariga bog'ligligini ko‘rsatgan.

N.S. Muxitdinov esa 0z maqolasida ichki valyuta bozorining likvidligi, banklararo savdo mexanizmlari va
kursga bo‘lgan kutilmalarning valyuta kursiga ta’sirini alohida ajratib ko‘rsatadi. Unga ko‘ra, kursning nominal
va real shakllari o'rtasidagi tafovut uzoq muddatda inflatsiyaviy bosim va ragobatbardoshlik darajasiga ta’sir
ko‘rsatadi. Bundan tashqari, O‘zbekiston igtisodiyotida real effektiv valyuta kursining (REER) o‘zgarishlari
tashqgi savdo raqobatbardoshligi bilan bevosita bog‘langan.

T.A. Abdugodirov va L.T. Rashidovlar o'z izlanishlarida valyuta kursining shakllanishida pul-kredit siyosati
vositalarining roli, xususan asosiy stavkaning yugqoriligi, inflyatsiya kutilmalari va monetar bazaning kengayishi
muhim omillar sifatida ko‘rsatib o‘tiigan. Ularning fikricha, kursning bargarorligi nafagat tashqgi omillarga, balki
ichki fiskal intizom va budjet defitsiti bilan ham bog'lig.

E. Karimov esa valyuta kursi prognozlarida ekonometrik modellashtirishning ahamiyatiga e’tibor qaratadi.
Uning ishlanmalari ARIMA, GARCH kabi modellardan foydalangan holda kurs tebranishlarini prognozlash
imkoniyatlarini ochib beradi. Ushbu yondashuvlar, aynigsa, gisqa muddatli prognozlarda dolzarb hisoblanadi.

Shuningdek, Jahon banki va Xalgaro valyuta jamg‘armasi tomonidan tayyorlangan hisobotlarda O‘zbekiston
valyuta siyosatining erkinlashuvi ijobiy baholangan bo‘lib, bu mamlakatdagi investitsiya muhiti va tashqgi savdo
erkinligi uchun muhim gadam sifatida e’tirof etiladi. Ushbu manbalar kurs tebranishlarining asosan tashqi savdo
disbalansi va kapital ogimlariga bog‘ligligini ko‘rsatadi.

Yuqoridagi tahlillar shuni ko‘rsatadiki, O‘zbekiston valyuta kursining shakllanishi ko‘p omilli va murakkab
jarayon bo'lib, unda inflyatsiya, monetar siyosat, to‘lov balansi, eksport-import hajmi, valyuta intervensiyasi
hamda investorlar ishonchi muhim rol o‘ynaydi. limiy tadqigotlar bu omillarning o‘zaro bog‘ligligini chuqur yoritib,
prognozlashda gimmatli nazariy va amaliy asoslarni taqdim etadi.

TADQIQOT METODOLOGIYASI

Ushbu tadgiqotda asosiy ma’lumotlar O‘zbekiston Respublikasi Markaziy banki, Davlat statistika go‘mitasi
hamda Jahon banki va Xalgaro valyuta jamg‘armasi hisobotlaridan olindi. Ma’lumotlar dinamik gatorlar
ko'rinishida yig'ilib, ularning tahlili ekonometrik usullar, xususan trend tahlili va regressiya modellaridan
foydalangan holda amalga oshirildi.

TAHLIL VA NATIJALAR

O'zbekistonda valyuta kursining shakllanishi inflyatsiya darajasi va to'lov balansining holati bilan
chambarchas bog‘liq bo'lib, bu omillar makroigtisodiy barqarorlikka bevosita ta’sir ko‘rsatadi. Kelgusi yillarda
inflyatsiya 9—-11 % atrofida prognoz qilinmoqda, bu esa igtisodiy sharoitning yaxshilanishi bilan izohlanmoqda.
Shu bilan birga, Markaziy bankning asosiy siyosat stavkasining yuqoriligi igtisodiy faollikni cheklab, kreditlar
tannarxining oshishiga va investitsiyalarning pasayishiga olib kelmogda. Pul massasining siqilishi ichki talabni
susaytirib, igtisodiy o‘sishni sekinlashtirishi mumkin. Markaziy bankning gat’iy pul-kredit siyosati valyuta
kursining barqarorligini saglashda muhim bo‘lsa-da, igtisodiy faollikka bosim o‘tkazadi. Shu sababli siyosatni
moslashuvchanlashtirish, inflyatsiyani jilovlash bilan birga o‘sishni rag‘batlantirish zarur.
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O‘zbekistonda valyuta kursi va unga ta’sir etuvchi omillarni ekonometrik modellashtirish masalalarini tadqiq
gilishda valyuta kursini belgilash va uni bir maromda, statsionar holatda ushlab turish murakkab masala bo‘lib,
unga bir vaqtning o‘zida ham ichki, ham tashqi omillar ta’sir ko‘rsatadi. Ayrim tashqi omillar bevosita emas, balki
bilvosita ta’sir giladi. Shuning uchun mazkur ta’sirlarni o‘rganish uchun ko‘p omilli ekonometrik model tuzish
lozim bofladi. Ko'p omilli ekonometrik modelda natijaviy omil sifatida O‘zbekistonda valyuta kursi — so‘m (Y)
gabul gilinadi. Ushbu omilga ta’sir etuvchi omillar quyidagilar: real YalM, mird so‘'m (X;); inflyatsiya darajasi,
% (X2); qayta moliyalash stavkasi, % (X3); tashqi savdo balansi, mird so‘'m (X,); oltin-valyuta zaxiralarining
o‘zgarishlari, % (Xs).

Ko‘p omilli ekonometrik modelga kiritilayotgan omillarning o‘lchov birliklari turlicha bo‘lganligi sababli,
ularning giymatlarini logarifmlash orqali yagona o‘Ichov birligiga keltiriladi.

Dastlab, ko'p omilli ekonometrik modelda gatnashuvchi omillar bo‘yicha tavsifiy statistika o‘tkaziladi.
Quyidagi jadvalda modelga kiruvchi omillarning tavsifiy statistika natijalari keltiriigan (1-jadval).

1-jadval. Omillar bo‘yicha tavsifiy statistika natijalari’

LNY LNX1 LNX2 LNX3 LNX4 LNX5

Mean 8.476166 12.74238 10.89867 12.80000 10.05306 1.026667
Median 8.544867 12.66816 10.00000 13.50000 9.901716 1.900000
Maximum 9.466569 14.10219 18.70000 16.00000 12.24453 3.400000
Minimum 7.407196 11.59290 7.340000 9.000000 6.282080 -3.300000
Std. Dev. 0.825508 0.835095 3.133929 2.242448 1.786036 2.012982
Skewness -0.062969 0.111610 1.162046 -0.405795 -0.475237 -0.901486
Kurtosis 1.238862 1.664286 3.632026 2.054468 2.269580 2.571665
Jarque-Bera 1.948416 1.146225 3.625535 0.970445 0.898072 2.146363
Probability 0.377491 0.563768 0.163202 0.615560 0.638243 0.341919
Sum 127.1425 191.1357 163.4800 192.0000 150.7960 15.40000
SumSgq. Dev. 9.540486 9.763375 137.5012 70.40000 44.65895 56.72933
Observations 15 15 15 15 15 15

Jadval ma’lumotlaridan har bir omilning o‘rtacha giymati (mean), medianasi (median), maksimal va
minimal giymatlari (maximum, minimum) giymatlarini ko‘rish mumkin. Bundan tashqari har bir omilning standart
chetlanishi (std. dev. (Standart Devation) - standart chetlanish koeffisiyenti har bir o‘zgaruvchilarning o‘rtacha
giymatdan ganchalik chetlanganligini ko‘rsatadi) giymatlari keltirilgan.

Normal tagsimot funksiyasi quyidagi formula bilan aniglanadi (1-rasm):
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1-rasm. Omillarning tagsimot zichligi funkiyalari grafiklari?

1 Muallif ishlanmasi
2 Muallif ishlanmasi
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1-rasmdagi grafiklardan shuni ko‘rish mumkinki, barcha omillar normal tagsimot gonuniga bo‘ysunar
ekan. Hisoblangan InY, InX,, InX, va InX, omillarning asimmetriya koeffisiyenti manfiy bo‘lganligi sababli ular
grafiklarining chap “dumi” nazariy normal tagsimot grafiklaridan chapga surilgan. Qolgan InX; va InX, omillarning
asimmetriya koeffisiyentlari musbat bo‘lganligi uchun, mazkur omillarning tagsimot funksiyasi grafiklarining o‘ng
“‘dumi” nazariy normal tagsimot grafiklaridan o‘ngga surilgan.

2-rasmdan ko‘rish mumkinki, natijaviy omilning ham normal tagsimotga bo‘ysunishini tekshirish uchun
Jak-Bera mezonidan foydalandik. Mazkur mezon statistik mezon bo‘lib, kuzatuvlar xatolarini normal tagsimot
momentlari bilan uchinchi moment (asimmetriya) va to‘rtinchi momentini (ekssess) normal tagsimotga tekshiradi

va S =0 hamda K =3 (2-rasm).

4

Series: Residuals
Sample 2010 2024
Observations 15

Mean -1.83e-15
Median -0.006194
Maximum 0157205
24 Minimum -0.099127
Std. Dev. 0.073387
Skewness 0645972
Kurtosis 2661533
1 -
Jarque-Bera  T7.114774
Prabability 0042704
o ¥ 1
010 o008 ooo oos o010 01s

2-rasm. Natijaviy omilning tagsimot gistogrammasi?

H,:S#0, K#3 H,:S=0, K=3

Jak-Bera (Jarque-Bera) mezonida gipotezaga qarshi nolinchi

gipoteza tekshiriladi, bu yerda S asimmetriya koeffisiyenti, K - ekssess koeffisiyenti.

2-rasmdan shuni ko‘rish mumekinki, natijaviy omil normal tagsimotga bo‘ysunar ekan. Bu hisoblangan
parametrlar va mezonlar tomonidan tasdiglanmoqda, ya’'ni Jak-Bera hisoblangan koeffisiyenti 7,1148 ga teng
va uning ehtimolligi (Probability=0,0427) 0,05 dan kichik.

O'zbekistonda valyuta kursi (InY) va unga ta’sir etuvchi omillar (InX)) bo'yicha tuziladigan ko'p omilli
ekonometrik modelga kiruvchi omillarni tanlashda omillar o‘rtasida bog‘lanish zichliklarini aniglash muhim
hisblanadi. Buning uchun natijaviy (InY) va ta’sir etuvchi omillar (InX)) o‘rtasida korrelyatsiya tahlili o‘tkaziladi.
Ushbu hisob-kitoblar jarayonida omillar o‘rtasida xususiy va juft korrelyatsiya koeffisiyentlari hisoblanadi. Omillar
o‘rtasida hisoblangan xususiy va juft korrelyatsiya koeffisiyentlari matrisasi quyidagi 2-jadvalda keltirilgan
(2-jadval).

2-jadval. Omillar o‘rtasida hisoblangan korrelyatsion matrisa*

DIYOT O9KOHOMHKUKA ECONOMY

Probability InY InX, InX, InX, InX, InX;
InY 1.000000
InX, 0.974416 1.000000
1563193 |-
0.0000 |-
InX, 0.655890 0.222626 1.000000
3.373080 0.823352 |- S
0.0073 04252 |- ()
InX, 0.657198 0.542971 0.268795 1.000000
3.143834 2.331299 1.006183 | --—- m
0.0078 0.0365 0.3327 |- |
InX, -0.953479 -0.646809 0.363591 0.527140 1.000000 [ ‘
-11.40398 -2.90852 1.407262 2.236621 | -
-
3 Muallif ishlanmasi
4 Muallif ishlanmasi ey
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0.0000 0.0302 0.1828 0.0435 |-

InX -0.621293 -0.631447 0.037755 -0.247958 -0.646177 1.000000
-2.858811 -2.867541 0.136226 -0.922847 -3.052758 | -----
0.0134 0.0319 0.8937 0.3729 0.0093 |-

Demak, O‘zbekistonda valyuta kursi (InY) bo'yicha tuziladigan ko‘p omilli ekonometrik modelga kiritiladigan
omillar o‘rtasida korrelyatsiya koeffisiyentlari Styudentning t-mezoni hisoblangan giymati va ehtimolligi bo‘yicha
go'yiladigan talablarga to‘la javob berar ekan.

Omillar aniglab olingandan so‘ng chizigli ko‘p omilli ekonometrik model tuzamiz. Umumiy holda chizigli
ko‘p omilli ekonometrik model quyidagi ko‘rinishga ega:

hy=ha,+ahx+a,hx,+..+a,hx +¢& (3)

I - ta'sir etuvchi omillar, € - tasodifiy xato.
a,,a,,0,,..

bu yerda Iny — natijaviy omil,

Ko‘p omilli ekonometrik modeldagi (3) noma’lum oy parametrlarini aniglashda “eng kichik
kvadratlar usuli” dan foydalanamiz.

Natijaviy omil qgoldiglarida avtokorrelyatsiyani tekshirishda hisoblangan avtokorrelyatsiya va xususiy
avtokorrelyatsiya giymatlari tekshiriladi. Agar ushbu ko‘rsatkichlarning hisoblangan giymatlari kamayish tartibi
bilan joylashgan bo‘lsa hamda ularning ehtimolliklari (prob.)=0.05 dan kichik bo‘lsa, avtokorrelyatsiya mavjud

emas deyiladi va avtokorrelyatsiya va xususiy avtokorrelyatsiya bo‘yicha diagramma tuziladi (3-rasm).

Date: 04/M16/25 Time: 01:41
Sample: 2010 2024
Included observations: 15

Autocorrelation Fartial Correlation AL FAZ  -5tat Prob

I
—
I—
1

1l

0.855
0670
0473
0.267
0.054
-0.158
-0.360
-0.459
-0.451
10 -0.416
11 -0.361
12 -0.293

0.855
-0.230
-0.136
-0.166
-0.185
-0.199
-0.208

0.143

0.205
-0.063
-0.064
-0.107

13.323
22123
26.884
28.538
28.613
29.323
33.447
41.111
49738
58.544
G6.835
T4.147

0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
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3-rasm. Avtokorrelyatsiya va xususiy avtokorrelyatsiya koeffisiyentlari grafigi

3-rasmda keltirilgan ma’lumotlardan shuni ko‘rish mumkinki, yuqorida keltirilgan shartlar bajarilgan, ya’ni
ko‘rsatkichlarning hisoblangan giymatlari kamayish tartibi bilan joylashgan hamda ularning ehtimolliklari (prob.)
0.05 dan kichik. Demak, davlat byudjetiga undirilgan import boji (InY) qoldiglarida avtokorrelyatsiya mavjud
emas ekan.

Hisoblangan (4) ko'p omilli ekonometrik modeldan kelgusi davrlarga natijaviy ko‘rsatkichni prognozlashda
MAPE (Mean absolute percent error — foizlardagi o‘rtacha absolyut xatolik) koeffisiyenti hisoblanadi va u
quyidagi formula yordamida topiladi:

MAPE =13 D= 1000
ni-r Y ’ (6)
bu yerda Vi natijaviy omilning haqiqiy qiymatlari, Vi natijaviy omilning hisoblangan giymatlari.
Agar hisoblangan MAPE koeffitsiyenti giymati 15,0 foizdan kichik bo‘lsa, modeldan natijaviy omilni
prognozlashda foydalanish mumkin bo‘ladi, aks holda foydalanib bo‘Imaydi. Davlat byudjetiga undirilgan import
bojlari bo‘yicha MAPE koeffitsiyentining giymati 0,6600 foizni tashkil etmoqgda (4-rasm).
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10.0

Forecast: LNYF

Actual: LNY

Forecast sample: 2010 2024

Included observations: 15

Root Mean Squared Error  0.070899

Mean Absolute Error 0.056697

Mean Abs. Percent Error  0.660025

Theil Inequality Coefficient 0.004164
Bias Proportion 0.000000
Variance Proportion 0.001984
Covariance Proportion  0.998016

7.0

T T T T T T T T T T T T T T
10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24

4-rasm. Hisoblangan ko‘p omilli ekonometrik modeldan prognozda foydalanish ko‘rsatkichlari

Bu esa 15,0 foizdan kichik (MAPE=0,6600). Shuning uchun ham ko‘p omilli ekonometrik modeldan
O‘zbekistonda valyuta kursini prognozlashda foydalanish mumkin.

Shunday qilib, O‘zbekistonda valyuta kursi va unga ta’sir etuvchi omillar bo‘yicha tuzilgan ko‘p omilli
ekonometrik model bir gator mezonlar yordamida tekshirildi va undan kelgusi davrlarda omillarni prognozlashda
foydalanish mumkinligi aniglandi. Shuning uchun ham ko‘p omilli ekonometrik model yordamida O‘zbekistonda
valyuta kursini kelgusi davrlarga prognoz hisoblarini amalga oshiramiz.

Buning uchun avvalo har bir ta’sir etuvchi omil bo‘yicha trend model tuzamiz. Trend model — bu ta’sir
etuvchi omilning vaqtga bog‘liq funksiyasidir hamda u umumiy holda quyidagi ko‘rinishga ega:

X =B +p-t+e
Real YAIM (InX,) bo‘yicha trend model quyidagi ko‘rinishga ega:
In X, =11,2539 + 0,1861 -t
R*=09929, F___=1808.7028, r__. =42.5053.
Inflyasiya darajasi (InX>) bo‘yicha trend model quyidagi ko‘rinishga ega:
In X, =9.5649 +0.0407 -1
R*=05659, F,_ . =77.9908, r__. =38831.
Qayta moliyalash stavkasi (InX3) bo‘yicha trend model quyidagi ko‘rinishga
ega:
InX, =108429+0,2001 ¢
R*=0,7380, F,,_ = 40,6127 =2,0152.
Tashqi savdo balansi (InX4) bo‘yicha trend model quyidagi ko‘rinishga ega:
InX, =69964+03021-¢
R =09153, F =140,4598, ¢

xncod xncod

2 txnc 0l

=1138516.
Oltin-valyuta zaxiralarining o‘zgarishlari (InXs) bo‘yicha trend model quyidagi
ko‘rinishga ega:
In X, =3,6467-032751
R*=05294, F. =14,6235, ¢ =-3.8241.

xncod ? "xmcob

Ta’sir etuvchi omillar va vaqt omili o‘rtasida tuzilgan trend modellar tahlili shuni ko‘rsatadiki trend
modellardagi barcha hisoblangan koeffisiyentlari statistik ahamiyatligi, parametrlarining ishonchliligi aniglandi.

Demak, trend modellarini hisoblaymiz va ularning hisoblangan giymatlarini ko‘p omilli ekonometrik
modelga qo‘yib, avvalo ta’sir etuvchi omillarning prognoz giymatlarini, keyin esa natijaviy omilni prognoz gilamiz.
Prognoz gilingan giymatlarni logarifmdan ozod etish uchun ularni potensiyalaymiz. Natijada O‘zbekistonda
valyuta kursining ko‘p omilli ekonometrik modelga kiritiigan omillarining prognoz davridagi giymatlariga ega
bo‘lamiz (3-jadval).
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3-jadval. O‘zbekistonda valyuta kursi va unga ta’sir etuvchi omillarning 2010-2024-yillardagi dinamikasi va
2025-2030-yillarga prognoz qgiymatlari

. . Qayta Tashqi savdo Ottin _valyu.ta
Yillar Valyuta kursi, YAIM, mird. In_fIygswa mollyalgsh balansi. mird. za).(lralar_l
so'm, Y so‘m, X1 darajasi, %, X2 | stavkasi, %, so‘m.’ X4 o‘zgarishlari, %,
X3 X5
2010 1647,80 108325,70 7,34 14 -534,90 34
2011 1723,40 119532,10 7,64 12 -2353,80 2,7
2012 1890,50 127590,20 10,8 12 -7237,20 1,8
2013 2097,20 153311,30 10,8 12 -7798,20 2,1
2014 2314,90 186829,50 9,2 10 -7970,30 2,3
2015 2573,50 221350,90 8.4 9 -7103,50 -0,3
2016 2968,90 255421,90 9,7 9 -11560,90 24
2017 5140,30 317476,40 18,7 11,5 -19964,60 1,9
2018 8339,55 426641,00 14,5 14,5 -74762,30 25
2019 9507,56 532712,50 15,2 16 -84820,20 0,5
2020 10476,92 605514,90 11,2 15 -81638,90 2,6
2021 10837,66 738425,20 10 14 -121802,10 -1,7
2022 11225,46 888341,70 12,3 15,5 -162350,00 -2
2023 12338,77 1000007,20 8,7 14 -207841,80 0,5
2024 12920,48 1332000,30 9 13,5 -156360,63 -3,3
2025* 12674,00 1514960,62 10,22 14,04 -137270,27 1,59
2026* 13521,70 1647822,04 10,26 14,24 -156652,77 1,92
2027* 13864,10 1972929,40 10,30 14,44 -146366,20 2,25
2028* 14232,21 2148101,53 10,34 14,64 -158886,76 2,58
2029* 14872,45 2410054,69 10,38 14,84 -169063,05 2,90
2030* 15324,82 2744817,10 10,42 15,04 -176329,03 3,23

Yuqorida ta’kidlanganidek, ushbu jadvaldagi omillarning avvalo prognoz giyatlari aniglab olindi, shundan
keyin natijaviy omil sifatida ilmiy dissertatsiya ishining asosiy mazmunini ifodalovchi O‘zbekistonda valyuta
kursining shakllanishi va uning prognoz giymatlari aniglandi. Bundan tashqari har bir omilning giymatlarini va
prognoz bo’yicha olingan natijalari asosida alohida grafiklar shakllantirish mumkin.

Shunday qilib, kelgusi yillarda O‘zbekistonda valyuta kursining shakllanishi ichki va tashqi igtisodiy
jarayonlarga, inflyatsiya darajasiga hamda Markaziy bankning pul-kredit siyosatiga bog‘lig holda o‘zgarib
borishi kutiimogda. Shu sababli, makroigtisodiy bargarorlikni ta’'minlash magsadida milliy ishlab chigarishni
rivojlantirish, savdo balansidagi nomutanosiblikni kamaytirish hamda investitsion muhitni yaxshilash asosiy
strategik yo‘nalishlardan biri sifatida e’tiborga olinishi lozim.

XULOSA VA TAKLIFLAR

O‘zbekiston valyuta kursining shakllanishi murakkab va ko‘p omilli jarayon bo‘lib, u ichki va tashqi
makroiqgtisodiy muvozanatga bevosita ta’sir ko‘rsatadi. Mamlakatda olib borilayotgan monetar islohotlar,
jumladan, pul-kredit siyosatining qat’iylashuvi, inflyatsiyaga garshi kurash va to‘lov balansining barqarorligi
valyuta kursini nisbatan barqarorlashtirishga xizmat gilmoqgda. Biroq, eksport-import nomutanosibligi, tashqi
garzlar hajmi va global bozorlarning o‘zgaruvchanligi hali ham muhim xavf omillari sifatida saglanib qolmoqgda.

Sohani rivojlantirish uchun, birinchidan, valyuta bozoridagi axborot shaffofligini oshirish, ikkinchidan,
eksportni diversifikatsiyalash orqali tashqi savdo balansini muvozanatlash, shuningdek, iqtisodiyotda ishlab
chiqarish va innovatsion salohiyatni oshirish zarur. Shuningdek, valyuta kursini prognozlashda zamonaviy
statistik va econometrik modellarni keng qo‘llash, kursga ta’sir etuvchi omillarni muntazam monitoring gilish va
banklararo valyuta savdosi mexanizmlarini takomillashtirish bargarorlikni ta’minlashda muhim ahamiyat kasb
etadi.
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