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Annotatsiya. Ushbu magolada O‘zbekiston Respublikasida valyuta kursining shakllanish mexanizmi va uning iste’mol
narxlari indeksiga ta’siri ko‘rib chigilgan. Tadqiqot natijalarida valyuta kursi o‘zgarishlarining inflyatsion jarayonlarga
ta’sir qilish kanallari, jumladan, import narxlari, xarajatlar va kutilmalar mexanizmlari tahlil etilgan. Magolada milliy
valyuta kursining o‘zgarishi va iqtisodiy barqarorlikni ta’minlashda pul-kredit siyosatining roli baholanadi. Natijalar shuni
ko‘rsatadiki, valyuta kursidagi o'zgarishlar inflyatsiya darajasiga tezkor va uzoq muddatli ta’sir ko‘rsatadi, bu esa pul-kredit
tartibga solish samaradorligini yanada oshirish zarurligini ko‘rsatadi.

Kalit so‘zlar: valyuta kursi, inflyatsiya, devalvatsiya, pul-kredit siyosati, iqtisodiy bargarorlik, import narxlari, transmissiya
mexanizmi.

Abstract. This article examines the mechanism of exchange rate formation in the Republic of Uzbekistan and its impact
on the consumer price index. The research findings analyze the channels through which exchange rate changes affect
inflationary processes, including import prices, cost mechanisms, and expectations. The article evaluates the role of
monetary policy in exchange rate fluctuations of the national currency and in ensuring economic stability. The results
show that exchange rate changes have both rapid and long-term effects on the inflation rate, indicating the need to further
improve the effectiveness of monetary regulation.

Key words: exchange rate, inflation, devaluation, monetary policy, economic stability, import prices, transmission
mechanism.

AHHOTaLusA. B gaHHO cTaTbe paccmaTpuBaeTcs MexaHu3M hopMUPOBaHUs BasrlkloTHOTO Kypca B Pecrny6nuvke Y3bekuctaH
1 ero BMusHWE Ha MHOEKC NoTpebuTenbekux LeH. B pesynbratax nccrnenoBaHust aHanmsupyoTcs KaHanbl BO3AENCTBUS
M3MEHEHW BanloTHOTO Kypca Ha MHQMSLUMOHHbIE MPOLECChl, BKIOYas MMMOPTHbIE LEHbl, MeXaHu3Mbl 3aTpar u
oXuZaHuii. B cTatbe oLeHVBaeTcs porb AEHEXHO-KPEANUTHON MOMUTUKU B MBMEHEHUMN Kypca HaLMOHanbHOWM BamioTbl U
obecrnevyeHnn 3KOHOMUYECKOW CTabuNbHOCTU. PesynbTaThbl NMoKasbiBatoT, YTO KoneGaHus 0GMeHHOro Kypca OKasbiBatoT
GbICTPOE 1 OONTOCPOYHOE BINSIHME HA YPOBEHb MHAMSALMM, YTO YKa3blBaeT Ha HEOBXOAMMOCTb AaribHENLLETO NOBbILLEHS
3 HEKTVBHOCTY AEHEKHO-KPEAUTHOTO PErYIMPOBaHMS.

KntoyeBble crioBa: BantoTHbIN KypcC, MHNAUNA, OeBanbBauus, LOEHEXHO-KPeOUTHas MNONUTUKAa, SKOHOMUYeckas
cTabunbHOCTb, MMMNOPTHbIE LieHbl, TpaHCMVICCVIOHHbIﬁ MeXaHN3M.
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KIRISH

Zamonaviy igtisodiyotda valyuta kursi makroiqtisodiy barqarorlikning muhim ko‘rsatkichlaridan biri
hisoblanadi. Milliy valyutaning xalgaro bozorlardagi gadri mamlakatning tashqi savdo muvozanati, kapital ogimi
va igtisodiy o‘sish sur’atlariga bevosita ta’sir ko‘rsatadi. O'zbekiston Respublikasi mustaqillik yillarida valyuta-
kurs tizimini isloh gilish yo‘lida muhim gadamlar tashladi va 2017-yildan boshlab milliy valyuta erkin suzib
yuruvchi kurs rejimiga o‘tkazildi. Bu esa bozor mexanizmlarining valyuta kursini shakllantirishdagi rolini yanada
kuchaytirdi [1]. Valyuta kursini liberallashtirish jarayonlari O‘zbekiston igtisodiyotida muhim o‘zgarishlarga olib
keldi va bu o‘zgarishlar nafagat tashqi savdo faoliyatiga, balki ichki narx shakllanish mexanizmlariga ham
sezilarli ta’sir ko‘rsatdi.

Valyuta kursi va inflyatsiya o‘rtasidagi o‘zaro bog'liglik nazariy va amaliy jihatdan ko‘plab tadgiqotlar
mavzusi bo'lib kelgan. Klassik igtisodiy nazariyada valyuta kursining o‘zgarishi import qilinadigan tovarlar va
xizmatlar narxlariga bevosita ta’sir ko‘rsatishi orgali iste’mol narxlari indeksining o‘zgarishiga olib keladi. Bu
jarayon “pass-through” effekti deb ataladi [2]. Biroq ushbu ta’sirning darajasi va tezligi har bir mamlakatning
igtisodiy tuzilishi, import ulushi, pul-kredit siyosati samaradorligi hamda iqtisodiy subyektlarning kutilmalariga
bog‘lig bo‘ladi. O‘zbekiston iqgtisodiyotida valyuta kursining inflyatsiyaga ta’sir mexanizmini o‘rganish aynigsa
dolzarb hisoblanadi, chunki so‘m kursining 2017-yilda erkinlashtirilishi va keyingi yillardagi o‘zgarishlari milliy
igtisodiyotda sezilarli inflyatsion bosimlarni yuzaga keltirdi [3].

Tadqiqotning dolzarbligi O‘zbekiston Respublikasi Markaziy banki tomonidan olib borilayotgan pul-kredit
siyosati samaradorligini yanada oshirish zarurligi bilan belgilanadi. Inflyatsiyani magsadli darajada ushlab turish
zamonaviy markaziy banklar faoliyatining asosiy magsadlaridan biri hisoblanadi. Ushbu magsadga erishish
uchun valyuta kursi o‘zgarishlarining inflyatsion jarayonlarga ganday va ganchalik tez ta’sir etishini chuqur
tushunish muhimdir [4]. Bundan tashqari, valyuta kursidagi o‘zgarishlarning narxlar bargarorligiga ta’sirini
aniglash pul-kredit tartibga solish vositalarini to‘g‘ri tanlash va iqtisodiy prognozlarni yanada aniglashtirish
imkonini beradi.

MAVZUGA OID ADABIYOTLAR SHARHI

Valyuta kursi va inflyatsiya o‘rtasidagi bog‘liglik ko‘plab xalgaro tadgiqotlar mavzusi bo'lib kelgan. Mundell-
Fleming modeli ochiq igtisodiyotlarda valyuta kursi o‘zgarishlarining agregat talab va narx darajalariga ta’sirini
ko‘rsatadi. Ushbu nazariyaga ko‘ra, milliy valyutaning qadrsizlanishi eksportni rag‘batlantiradi, importni
gimmatlashtiradi va natijada ichki narx darajasining oshishiga olib keladi [5]. Dornbusch modeli doirasida esa
valyuta kursining haddan tashqari reaksiya (overshooting) mexanizmi tahlil gilingan bo'lib, gisga muddatda
valyuta kursi o‘zgarishlari uzog muddatli muvozanat darajasidan yuqori bo‘lishi mumkinligi ko‘rsatilgan. Bu esa
inflyatsion kutilmalarning kuchayishiga olib keladi [2]. Zamonaviy tadgigotlarda valyuta kursining inflyatsiyaga
o'tish koeffitsiyenti — exchange rate pass-through (ERPT) tushunchasi keng qgo'llaniladi. Ushbu koeffitsiyent
mamlakatning tashqi savdo ochiqligi, import tarkibi va pul-kredit siyosati bargarorligiga bog‘liq ekanligi
aniglangan.

O'zbekiston kontekstida valyuta-kurs siyosati mustaqillik davrida bir necha bosqichlarni bosib o'tdi. 1994—
2017-yillar oralig‘ida O‘zbekistonda gat’iy tartibga solinadigan valyuta-kurs tizimi amal gilgan bo‘lib, rasmiy
va norasmiy bozor kurslari o‘rtasida sezilarli tafovut kuzatilgan [1]. Ushbu holat igtisodiy samaradorlikka,
investitsion muhitga va moliyaviy resurslar tagsimotiga ta’sir ko‘rsatgan. 2017-yil 5-sentyabrda amalga
oshirilgan valyuta liberallashtirish chorasi milliy valyutaning bir martalik sezilarli gadrsizlanishiga olib keldi —
so‘'m kursi United States dollarga nisbatan deyarli ikki baravar pasaydi [3]. Ushbu devalvatsiya inflyatsion
bosimlarning kuchayishiga sabab bo‘ldi va 2017-yil oxirida inflyatsiya darajasi 14-15 foizga yetdi. Keyingi
yillarda O‘zbekiston Respublikasi Markaziy banki pul-kredit siyosatini qat’iylashtirish orgali inflyatsiyani nazorat
ostida ushlab turishga erishdi va 2019-2020-yillarda inflyatsiya 12—15 foiz atrofida barqarorlashdi [6].

Xalgaro tajribalar valyuta kursi va inflyatsiya o‘rtasidagi bog‘liglik mamlakatning iqtisodiy xususiyatlariga
bevosita bog'ligligini ko‘rsatadi. Rivojlangan mamlakatlarda ERPT koeffitsiyenti nisbatan past bo‘ladi. Bu
ularning import ulushining kamligi, pul-kredit siyosatining mustahkamligi va narxlarning moslashuvchanligi bilan
izohlanadi [7]. Rivojlanayotgan mamlakatlarda esa ushbu koeffitsiyent yuqgori bo‘ladi, chunki import ulushi katta,
milliy valyuta kursi ko‘proq o‘zgaruvchan va inflyatsion kutilmalar yuqori bo‘ladi. O‘zbekiston igtisodiyoti ham
rivojlanayotgan mamlakatlar guruhiga kiradi va import ulushi yalpi ichki mahsulotning 30-35 foizini tashkil etadi.
Bu esa valyuta kursi o‘zgarishlarining inflyatsiyaga ta’sirini kuchaytiradi [8].

Valyuta kursining inflyatsiyaga ta’sir mexanizmlari uchta asosiy kanal orgali amalga oshadi. Birinchidan,
to‘g‘ridan-to‘g‘ri ta’sir kanali import gilinadigan tovarlar va xizmatlar narxining milliy valyutadagi giymati
oshishi orgali yuzaga keladi. Bu eng tezkor ta’sir kanali hisoblanadi. Ikkinchidan, bilvosita xarajatlar kanali
import gilinadigan xomashyo va oraliq mahsulotlar narxining oshishi orqali ichki ishlab chiqarish xarajatlarini
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ko‘paytiradi va narxlarning ikkilamchi o‘sishiga olib keladi. Uchinchidan, kutilmalar kanali inflyatsion kutilmalarni
shakllantirishda muhim rol o'ynaydi. Agar iqtisodiy subyektlar valyuta kursining gadrsizlanishi davom etadi deb
kutsa, ular narxlarni oldindan oshiradi va bu o0‘z-0'zini tasdiglovchi mexanizmni yuzaga keltiradi [4].

O‘zbekistonda valyuta kursining inflyatsiyaga ta’sirini o‘lchash bo‘yicha bir nechta tadqgiqotlar amalga
oshirilgan. O‘zbekiston Respublikasi Markaziy banki ekspertlari tomonidan o‘tkazilgan tahlillar 2017-yilgi
devalvatsiyadan keyin ERPT koeffitsiyenti 0,3-0,4 atrofida ekanligini ko‘rsatadi. Bu valyuta kursining 10
foizga o‘zgarishi inflyatsiyani 3—4 foizga o‘zgartirishi mumkinligini anglatadi [9]. Birog ushbu ta’sir vaqt o‘tishi
bilan pasayadi va keyingi yillarda markaziy bankning inflyatsiyani magsadli nazorat qilish siyosati ERPT
koeffitsiyentining kamayishiga xizmat qildi. Xalgaro moliya institutlari ham O‘zbekiston uchun shunga o‘xshash
xulosalarni ilgari surib, valyuta kursi bargarorligini ta’minlash inflyatsiyani nazorat gilishda muhim omil ekanligini
ta’kidlagan [10].

TADQIQOT METODOLOGIYASI

Ushbu tadgigotda go‘llanilgan metodologiya adabiyotlar tahlili va mavjud statistik ma’lumotlarni taqqoslash
asosida shakllantirildi. Tadqgigot jarayonida makroiqtisodiy nazariyalarning valyuta kursi va inflyatsiya
o‘rtasidagi bog'liglikka oid yondashuvlari o‘rganildi. Shuningdek, O‘zbekiston Respublikasi Markaziy banki va
Davlat statistika gqo‘mitasi tomonidan e’lon gilingan rasmiy ma’lumotlar tahlil gilindi hamda xalqaro tashkilotlar,
jumladan, International Monetary Fund va World Bank hisobotlari ko‘rib chiqildi.

Tahlil usullari sifatida taqqoslash, tizimli yondashuv, tarixiy tahlil va iqtisodiy-statistik tahlil go‘llanildi. Ushbu
usullar valyuta kursi o‘zgarishlarining inflyatsion jarayonlarga ta’sirini aniglash, ularning dinamikasini baholash
hamda pul-kredit siyosati samaradorligini tahlil gilish imkonini berdi.

TAHLIL VA NATIJALAR

O'zbekistonda valyuta kursi va inflyatsiya o‘rtasidagi bog'liglikni tahlil gilish uchun 2017-2023-yillardagi
ma’lumotlardan foydalanildi. Ushbu davr mamlakatda valyuta bozorini liberallashtirish, pul-kredit siyosatini
takomillashtirish va inflyatsiyani nazorat gilish bo‘yicha muhim o‘zgarishlar bilan tavsiflanadi. Aynigsa, 2017-
yilda milliy valyuta kursining erkinlashtirilishi va keyingi yillardagi kurs o‘zgarishlari inflyatsion jarayonlarga
sezilarli ta’sir ko‘rsatdi.

Tahlillar shuni ko‘rsatadiki, valyuta kursidagi o‘zgarishlar va inflyatsiya darajasi o‘rtasida yaqin bog'liglik
mavjud. Milliy valyutaning gadrsizlanishi import gilinadigan tovarlar va xizmatlar narxining oshishiga, bu esa
iste’'mol narxlari indeksining o'sishiga olib kelgan. Shu bilan birga, keyingi yillarda pul-kredit siyosatining
gat’iylashtirilishi va inflyatsion kutilmalarni boshgarish bo‘yicha choralar valyuta kursining narxlarga ta’sirini
nisbatan kamaytirishga xizmat qildi.

Quyidagi 1-jadvalda Uzbekistanda valyuta kursi va inflyatsiya ko‘rsatkichlarining 2017-2023-yillardagi
dinamikasi keltirilgan.

1-jadval. O‘zbekistonda valyuta kursi va inflyatsiya dinamikasi (2017-2023-yillar)!

Yil USD/UZS kursi (yil oxiri) O‘zgarish (%) Inflyatsiya (%) Real kurs indeksi
2017 8120 -50,2 14,4 86,3
2018 8340 2,7 14,3 92,1
2019 9516 14,1 15,2 88,5
2020 10500 10,3 11,1 94,7
2021 10850 3,3 10,0 97,2
2022 11200 3,2 11,4 95,8
2023 12350 10,3 9,2 91,4

1-jadval ma’lumotlari valyuta kursi va inflyatsiya o‘rtasida musbat bog'liglik mavjudligini ko‘rsatadi.
2017-yilda amalga oshirilgan 50 foizdan ortiq devalvatsiya natijasida inflyatsiya 14,4 foizga yetgan bo'lib,
bu valyuta kursi shokining tezkor ta’sirini tasdiglaydi. Keyingi yillarda valyuta kursi nisbatan barqgarorlashgan
va inflyatsiya ham pasayish tendensiyasini namoyon etgan. 2020-yilda global pandemiya va milliy valyuta
kursidagi o‘zgarishlarga garamay, inflyatsiya 11,1 foizgacha pasaygan. Bu esa Markaziy bankning gat’iy pul-
kredit siyosati ma’'lum darajada samarali bo‘lganini ko‘rsatadi. 2023-yilda esa valyuta kursining 10,3 foizga
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o‘zgarishi sharoitida inflyatsiyani 9,2 foiz darajasida ushlab turishga erishilgan bo‘lib, bu ERPT koeffitsiyentining
pasayganini anglatadi.

Real kurs indeksi milliy valyutaning xarid qobiliyatini aks ettiradi va nominal kursdagi o‘zgarishlarni
inflyatsiya farqi bilan tuzatadi. 1-jadvaldagi ma’lumotlarga ko‘ra, 2017-yildagi keskin devalvatsiyadan so‘ng real
kurs indeksi 86,3 ga tushgan, bu milliy valyutaning hagiqiy gqadrsizlanishini ko‘rsatadi. Keyingi yillarda real kurs
nisbatan tiklanib, 2021-yilda 97,2 ga yetgan, biroq 2023-yilda yana 91,4 ga tushgan. Bu dinamika O‘zbekiston
igtisodiyotida valyuta kursining ichki va tashqi omillar ta’sirida doimiy ravishda o‘zgarib turishini ko‘rsatadi.

Valyuta kursining inflyatsiyaga ta’sir mexanizmlarini chuqurroq tushunish uchun quyidagi 2-jadvalda
transmissiya kanallari va ularning ta’sir darajasi keltirilgan.

2-jadval. Valyuta kursining inflyatsiyaga ta’sir kanallari va ta’sir darajalari?

Transmissiya kanali Ta’sir mexanizmi Ta’sir tezligi | Ta’sir ulushi (%)
To'g'ridan-to'g'ri import :)ms?;r: gilinadigan tovarlar narxining milliy valyutada 1-3 0y 40-45
Xarajatlar kanali Impqrt_ qllln?Q|ggn xom ashyo va oraliq mahsulotlar 3.6 oy 25.30)
narxining o‘sishi

Kutilmalar kanali Inflyatsmn k‘utlllrrjalgrnlng o'zgarishi va narxlarning 1-6 oy 15-20
oldindan ko'tarilishi

Ish hagi va talab kanali Real ish haqi va sotib olish gobiliyatining o‘zgarishi 6-12 oy 10-15

2-jadval ma’lumotlari shuni ko‘rsatadiki, valyuta kursining inflyatsiyaga eng katta ta’siri to‘g‘ridan-to‘g'ri
import kanali orqali amalga oshadi va bu ta’sir 40—45 foizni tashkil etadi. Bu O‘zbekiston igtisodiyotining importga
nisbatan yuqori darajada bog'ligligini aks ettiradi. Aynigsa, ozig-ovgat mahsulotlari, dori-darmonlar, texnika va
energiya resurslari sohasida import ulushi yuqori. To‘g‘ridan-to‘g‘ri ta’sir 1-3 oy ichida namoyon bo‘ladi, chunki
import giluvchilar valyuta kursi o‘zgarishi bilan bir vaqtda sotish narxlarini gayta hisoblaydi. Xarajatlar kanali
esa 25-30 foiz ta’sir ko‘rsatadi va ushbu ta’sir 3—6 oy ichida kuzatiladi, chunki ishlab chigaruvchilar xomashyo
va oralig mahsulotlar narxining oshishini bosgichma-bosgich yakuniy mahsulot narxlariga o‘tkazadi. Kutilmalar
kanali 15-20 foiz ta’sir ulushiga ega bo'lib, bu kanal psixologik omillar va bozor kutilmalari orqali ishlaydi. Agar
igtisodiy subyektlar valyuta kursining uzoq muddatli pasayishini kutsa, ular narxlarni oldindan oshiradi va bu
inflyatsion bosimlarning kuchayishiga olib keladi.

Tadqgigot natijalari O'zbekistonda valyuta kursining inflyatsiyaga ta’siri sezilarli va ko‘p kanalli ekanligini
ko‘rsatadi. Valyuta kursidagi o‘zgarishlar inflyatsiyaga tezkor ta’sir ko‘rsatadi va ushbu ta’sir bir necha oy
davomida saglanib qoladi. O‘zbekiston Respublikasi Markaziy bankining pul-kredit siyosati ushbu ta’sirni
boshgarishda muhim rol o'ynaydi va inflyatsiyani maqgsadli nazorat qilish mexanizmlari ERPT koeffitsiyentining
pasayishiga xizmat qiladi. Birog, O‘zbekiston iqgtisodiyotining importga yuqori bog'ligligi valyuta kursi
bargarorligini ta’'minlash zaruratini kuchaytiradi. Tashqi savdo muvozanatini yaxshilash, import o‘rnini bosuvchi
ishlab chiqarishni rivojlantirish va valyuta zaxiralarini ko‘paytirish valyuta kursi barqgarorligini oshirishga xizmat
giladi hamda natijada inflyatsion bosimlarni kamaytiradi.

Valyuta kursi va inflyatsiya o‘rtasidagi bog'liglikni boshqarishda pul-kredit siyosatining rolini baholash
muhim ahamiyatga ega. O‘zbekiston Respublikasi Markaziy banki so‘nggi yillarda inflyatsiyani magsadli
nazorat qilish rejimiga o'tish ustida izchil ish olib bormoqda. Ushbu rejim valyuta kursi o‘zgarishlariga javoban
foiz stavkalarini moslashtirishni talab etadi. Agar valyuta kursi keskin pasaysa, Markaziy bank asosiy stavkani
oshirishi mumkin. Bu esa ichki talabni tartibga soladi va inflyatsion bosimlarni yumshatishga yordam beradi.
Shu bilan birga, bunday siyosat igtisodiy o'sish sur’atlariga ma’lum darajada ta’sir gilishi mumkin. Shu sababili,
Markaziy bank inflyatsiyani nazorat qilish va iqtisodiy o‘sishni qo‘llab-quvvatlash o‘rtasida muvozanatni saqlashi
muhim hisoblanadi.

XULOSA VA TAKLIFLAR

O‘zbekistonda valyuta kursining shakllanishi va uning inflyatsiya darajasiga ta’siri mexanizmi ko‘p kanalli va
murakkab jarayon hisoblanadi. Tadgiqot natijalari shuni ko‘rsatadiki, valyuta kursidagi o‘’zgarishlar inflyatsiyaga
tezkor va sezilarli ta’sir ko‘rsatadi, aynigsa to‘g‘ridan-to‘g‘ri import kanali orqgali. 2017-yilda amalga oshirilgan
valyuta liberallashtirish va devalvatsiya inflyatsiya darajasining oshishiga olib kelgan bo‘lsa-da, keyingi yillarda
O‘zbekiston Respublikasi Markaziy banki tomonidan amalga oshirilgan tartibga solish choralari inflyatsiyani
nazorat ostida ushlab turishga yordam berdi. Valyuta kursining inflyatsiyaga o‘tish koeffitsiyenti (ERPT)
O‘zbekistonda 0,3-0,4 atrofida bo'lib, bu rivojlanayotgan mamlakatlar uchun xos ko‘rsatkich hisoblanadi.
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Valyuta kursining inflyatsiyaga ta’siri uchta asosiy kanal orgali amalga oshadi: to‘g‘ridan-to‘g‘ri import
narxlari kanali (40-45 foiz ta’sir), xarajatlar kanali (25-30 foiz ta’sir) va kutilmalar kanali (15-20 foiz ta’sir).
Ushbu kanallarning ta’sir tezligi va kuchi O‘zbekiston igtisodiyotining importga yuqori darajada bog'ligligini, milliy
valyuta kursining o‘zgaruvchanligini va inflyatsion kutilmalarning muhim rolini aks ettiradi. Markaziy bankning
pul-kredit siyosati ushbu kanallarni boshgarishda muhim ahamiyatga ega bo'lib, inflyatsiyani maqgsadli nazorat
qgilish rejimi ERPT koeffitsiyentining pasayishiga xizmat qgilmoqda.

Tadqigot natijalari O‘zbekiston iqtisodiyotida valyuta kursi bargarorligini ta’minlash inflyatsiyani nazorat
gilishning asosiy shartlaridan biri ekanligini ko‘rsatadi. Valyuta kursidagi keskin o‘zgarishlarning ta’sirini
kamaytirish uchun bir gator choralarni amalga oshirish magsadga muvofiq. Birinchidan, tashqi savdo
muvozanatini yaxshilash va eksportni diversifikatsiyalash valyuta tushumlarini oshiradi hamda milliy valyutani
qo‘llab-quvvatlaydi. Ikkinchidan, import o‘rnini bosuvchi ishlab chigarishni rivojlantirish import ulushini
kamaytiradi va valyuta kursi o‘zgarishlariga sezgirlikni pasaytiradi. Uchinchidan, valyuta zaxiralarini ko‘paytirish
Markaziy bankka valyuta bozorida samarali intervensiyalar amalga oshirish imkonini beradi va kurs bargarorligini
ta’minlashga xizmat qiladi.

Pul-kredit siyosatini takomillashtirish bo‘yicha tavsiyalar quyidagilarni o‘z ichiga oladi: inflyatsiyani
magsadli nazorat qilish rejimini to'liq joriy etish va foiz stavkalarini valyuta kursi o‘zgarishlariga moslashtirishda
shaffoflikni oshirish; Markaziy bank mustagqilligini yanada kuchaytirish va uning inflyatsiyani nazorat qilishdagi
rolini mustahkamlash; valyuta-kurs siyosati va pul-kredit siyosatini muvofiglashtirish orgali makroigtisodiy
barqgarorlikni ta’minlash. Bundan tashqari, inflyatsion kutilmalarni boshqarish va ommaviy axborot vositalari
orqali Markaziy bank siyosatini keng tushuntirish kutilmalar kanalining salbiy ta’sirini kamaytirishga yordam
beradi.

O'zbekiston igtisodiyotining rivojlanish istigbollarida valyuta kursi va inflyatsiya o'rtasidagi bog'liglik
dolzarbligini saglab qoladi. Global igtisodiy o‘zgarishlar, xalgaro tovar narxlarining tebranishi va geosiyosiy
omillar milliy valyuta kursiga ta’sir ko‘rsatishi mumkin. Shu sababli, pul-kredit va valyuta-kurs siyosatini izchil
takomillashtirish, igtisodiyotni diversifikatsiyalash va tashqi shoklarga chidamlilikni oshirish O‘zbekiston uchun
ustuvor vazifalardan biri bo'lib qoladi.
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