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Annotatsiya. Mazkur tadqiqotda fiskal siyosat instrumentlari hamda investitsiya jarayonlarining iqtisodiy o‘sishga ta’siri 
ekonometrik usullar yordamida baholanadi. Tadqiqotda iqtisodiy o‘sish ko‘rsatkichi sifatida yalpi ichki mahsulot (YaIM) 
tanlanib, unga ta’sir etuvchi asosiy omillar sifatida asosiy kapitalga investitsiyalar, davlat qarzi hamda sof soliq tushumi 
ko‘rsatkichlari tahlil qilinadi. 2016–2025-yillar oralig‘idagi makroiqtisodiy ma’lumotlar asosida korrelyatsion va OLS 
regressiya tahlillari amalga oshirilib, fiskal-investitsion omillarning YaIM dinamikasiga ta’siri empirik jihatdan baholanadi. 
Natijalar investitsiyalar va davlat qarzining iqtisodiy o‘sishga ijobiy ta’sir ko‘rsatishini, sof soliq yuklamasining oshishi esa 
iqtisodiy faollikka ma’lum darajada salbiy ta’sir qilishi mumkinligini ko‘rsatadi.

Kalit soʻzlar: fiskal siyosat, iqtisodiy o‘sish, yalpi ichki mahsulot (YaIM), davlat qarzi, asosiy kapitalga investitsiyalar, soliq 
yuklamasi, ekonometrik tahlil, OLS regressiya modeli.
Abstract. This study evaluates the impact of fiscal policy instruments and investment processes on economic growth using 
econometric methods. Gross Domestic Product (GDP) is used as an indicator of economic growth, while key explanatory 
variables include investment in fixed capital, public debt, and net tax revenue. Based on macroeconomic data for the 
period 2016-2025, correlation analysis and OLS regression analysis are conducted to empirically assess the impact of 
fiscal and investment factors on GDP dynamics. The results indicate that investment and public debt have a positive effect 
on economic growth, while an increase in the net tax burden may have a certain negative impact on economic activity.

Key words: fiscal policy, economic growth, gross domestic product (GDP), public debt, fixed capital investment, tax 
burden, econometric analysis, OLS regression model.
Аннотация. В данном исследовании с использованием эконометрических методов оценивается влияние 
инструментов фискальной политики и инвестиционных процессов на экономический рост. В качестве показателя 
экономического роста используется валовой внутренний продукт (ВВП), а в качестве основных факторов, 
влияющих на него, рассматриваются инвестиции в основной капитал, государственный долг и чистые налоговые 
поступления. На основе макроэкономических данных за 2016-2025 годы проведены корреляционный анализ и 
OLS-регрессионный анализ, что позволило эмпирически оценить влияние фискально-инвестиционных факторов 
на динамику ВВП. Результаты показывают, что инвестиции и государственный долг оказывают положительное 
влияние на экономический рост, тогда как увеличение чистой налоговой нагрузки может оказывать определённое 
отрицательное воздействие на экономическую активность.

Ключевые слова: фискальная политика, экономический рост, валовой внутренний продукт (ВВП), государственный 
долг, инвестиции в основной капитал, налоговая нагрузка, эконометрический анализ, модель OLS-регрессии.
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K I R I S H
Zamonaviy iqtisodiyotda fiskal siyosat iqtisodiy o‘sishni ta’minlash, makroiqtisodiy barqarorlikni 

mustahkamlash hamda iqtisodiy resurslardan samarali foydalanishni ta’minlashda muhim instrumentlardan 
biri hisoblanadi. Fiskal siyosat davlat daromadlari va xarajatlari orqali iqtisodiy jarayonlarni tartibga solish 
mexanizmi sifatida iqtisodiy rivojlanishga sezilarli ta’sir ko‘rsatadi. Xususan, davlat qarzi, soliq siyosati va 
investitsiya jarayonlari iqtisodiy o‘sish sur’atlarini belgilovchi asosiy makroiqtisodiy omillar qatoriga kiradi. Shu 
sababli ushbu omillarning iqtisodiy o‘sishga ta’sirini ilmiy asosda tahlil qilish iqtisodiy siyosatni takomillashtirishda 
muhim ahamiyat kasb etadi.

Jahon iqtisodiyotida fiskal siyosat va iqtisodiy o‘sish o‘rtasidagi bog‘liqlik masalasi dolzarb ilmiy 
yo‘nalishlardan biri hisoblanadi. Xalqaro Valyuta Jamg‘armasi ma’lumotlariga ko‘ra, global iqtisodiy o‘sish sur’ati 
2024-yilda taxminan 3,3 foizni tashkil etgan bo‘lib, keyingi yillarda ham o‘sish sur’atlari o‘rtacha 3 foiz atrofida 
saqlanib qolishi prognoz qilinmoqda [1]. Shu bilan birga, global fiskal muvozanat ham murakkab tendensiyalarni 
namoyon etmoqda. Masalan, 2024-yil yakunlariga ko‘ra, jahon davlat qarzi hajmi global YaIMning qariyb 92 
foiziga yetgan bo‘lib, bu davlat moliyaviy siyosatining iqtisodiy rivojlanishdagi rolini yanada oshirganini ko‘rsatadi 
[2]. Shuningdek, xalqaro statistik ma’lumotlarga ko‘ra, davlat daromadlari o‘rtacha global YaIMning qariyb 30 
foizini tashkil etib, soliq tushumlari esa taxminan 17–18 foiz atrofida shakllanmoqda [3]. Bu ko‘rsatkichlar fiskal 
siyosatning iqtisodiy o‘sishga ta’sirini tahlil qilish zaruratini yanada kuchaytiradi.

Rivojlanayotgan mamlakatlar iqtisodiyotida fiskal siyosatning roli yanada muhim hisoblanadi, chunki davlat 
investitsiyalari, infratuzilma loyihalari va iqtisodiy islohotlar ko‘p hollarda davlat moliyaviy resurslari hisobiga 
amalga oshiriladi. Shu nuqtayi nazardan, investitsiyalar va davlat qarzi iqtisodiy o‘sishning muhim moliyaviy 
manbalari sifatida qaraladi. Bir qator ilmiy tadqiqotlarda asosiy kapitalga investitsiyalar ishlab chiqarish 
quvvatlarini kengaytirish, texnologik modernizatsiyani jadallashtirish va mehnat unumdorligini oshirish orqali 
iqtisodiy o‘sishni rag‘batlantiruvchi omil sifatida e’tirof etilgan.

O‘zbekiston iqtisodiyotida ham fiskal siyosat iqtisodiy rivojlanishni qo‘llab-quvvatlovchi muhim 
instrumentlardan biri hisoblanadi. So‘nggi yillarda mamlakatda iqtisodiy o‘sish barqaror sur’atlarda davom 
etmoqda. Jahon banki ma’lumotlariga ko‘ra, 2024-yilda O‘zbekiston yalpi ichki mahsuloti taxminan 115 milliard 
AQSh dollarini tashkil etgan [4]. Shu bilan birga, mamlakat iqtisodiy o‘sish sur’ati o‘rtacha 5–6 foiz atrofida 
saqlanib qolmoqda va 2026-yilga kelib real YaIM o‘sishi 6 foizga yetishi prognoz qilinmoqda [5].

Rasmiy statistik ma’lumotlarga ko‘ra, 2025-yil yakunida O‘zbekiston yalpi ichki mahsuloti hajmi qariyb 
1849,7 trillion so‘mni tashkil etib, real iqtisodiy o‘sish sur’ati 6,2 foiz atrofida qayd etilgan. Shu bilan birga, 
mamlakat iqtisodiyotida asosiy kapitalga investitsiyalar hajmi 507 trillion so‘mdan oshgan, davlat qarzi hajmi 
esa 579,6 trillion so‘m atrofida shakllangan. Ushbu ko‘rsatkichlar fiskal siyosat instrumentlari va investitsiya 
jarayonlarining iqtisodiy o‘sishni qo‘llab-quvvatlashdagi muhim rolini yana bir bor tasdiqlaydi [6].

Davlat moliyaviy siyosati doirasida davlat qarzi ham muhim makroiqtisodiy ko‘rsatkich hisoblanadi. So‘nggi 
statistik ma’lumotlarga ko‘ra, 2023-yil holatiga O‘zbekiston davlat qarzi YaIMning taxminan 37–38 foizini tashkil 
etgan bo‘lib, bu rivojlanayotgan mamlakatlar uchun o‘rtacha darajaga yaqin hisoblanadi [7]. 2025-yilga kelib esa 
davlat qarzi hajmi 46 milliard AQSh dollaridan oshgani qayd etilgan [8]. Shu bilan birga, davlat investitsiyalari va 
infratuzilma loyihalarining kengayishi iqtisodiy o‘sish jarayonlariga ijobiy ta’sir ko‘rsatmoqda.

Yuqoridagi tendensiyalar shuni ko‘rsatadiki, fiskal siyosat instrumentlari, xususan, investitsiyalar, davlat 
qarzi va soliq siyosati iqtisodiy o‘sish dinamikasini shakllantirishda muhim rol o‘ynaydi. Shu sababli ushbu 
omillarning iqtisodiy o‘sishga ta’sirini ekonometrik modellar asosida empirik jihatdan baholash ilmiy va amaliy 
jihatdan muhim hisoblanadi. Mazkur tadqiqotda O‘zbekiston iqtisodiyoti misolida fiskal-investitsion omillarning 
iqtisodiy o‘sishga ta’siri korrelyatsion tahlil, OLS regressiya modeli yordamida baholanadi.

M A V Z U G A  O I D  A D A B I Y O T L A R  S H A R H I 
Iqtisodiy o‘sish va fiskal siyosat o‘rtasidagi o‘zaro bog‘liqlik zamonaviy makroiqtisodiy tadqiqotlarda muhim 

ilmiy yo‘nalishlardan biri hisoblanadi. Xususan, davlat qarzi, investitsiyalar va soliq siyosatining iqtisodiy 
o‘sishga ta’siri turli mamlakatlar kesimida keng o‘rganilmoqda. Ushbu masala bo‘yicha Amerika, Yevropa, MDH 
hamda O‘zbekiston olimlari tomonidan bir qator ilmiy tadqiqotlar olib borilgan.

Amerika qit’asi olimlari orasida fiskal siyosat va iqtisodiy o‘sish o‘rtasidagi bog‘liqlikni chuqur o‘rgangan 
tadqiqotchilardan biri Clements, Gupta va Jalles hisoblanadi. Ularning “Fiscal Policy and Growth in Emerging 
Markets” nomli tadqiqoti IMF Working Paper manbasida chop etilgan. Mazkur tadqiqotda rivojlanayotgan 
mamlakatlarda davlat xarajatlari, davlat qarzi va soliq siyosatining iqtisodiy o‘sishga ta’siri ekonometrik usullar 
yordamida baholangan. Tadqiqot natijalari shuni ko‘rsatadiki, davlat investitsiyalarining oshishi iqtisodiy o‘sishni 
rag‘batlantiradi, biroq davlat qarzining haddan tashqari ortishi uzoq muddatda iqtisodiy barqarorlikka salbiy 
ta’sir ko‘rsatishi mumkin.
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Shuningdek, amerikalik iqtisodchilar Auerbach va Gorodnichenko tomonidan olib borilgan “Fiscal Policy 
and Output Growth in Advanced Economies” nomli tadqiqot “American Economic Journal” jurnalida e’lon 
qilingan. Tadqiqotda fiskal multiplikatorlar va davlat xarajatlarining iqtisodiy o‘sishga ta’siri tahlil qilingan. 
Mualliflar regressiya va panel ma’lumotlar asosidagi ekonometrik modellar yordamida davlat investitsiyalari 
iqtisodiy o‘sishga ijobiy ta’sir ko‘rsatishini, ayniqsa iqtisodiy inqiroz davrida fiskal kengayish siyosati samaraliroq 
bo‘lishini aniqlaganlar.

Yevropa olimlari orasida ushbu sohada muhim ilmiy ish olib borgan tadqiqotchilardan biri Afonso va Jalles 
hisoblanadi. Ularning “Fiscal Policy and Economic Growth: Evidence for OECD Countries” nomli tadqiqoti 
“European Central Bank Working Paper” manbasida chop etilgan. Tadqiqotda davlat qarzi, davlat xarajatlari 
va soliq siyosatining iqtisodiy o‘sishga ta’siri panel ekonometrik modellar asosida tahlil qilingan. Natijalar 
davlat investitsiyalarining iqtisodiy o‘sishga ijobiy ta’sir ko‘rsatishini, biroq fiskal intizomning buzilishi iqtisodiy 
barqarorlikni pasaytirishini ko‘rsatgan.

MDH mamlakatlari olimlari ham fiskal siyosat va iqtisodiy o‘sish o‘rtasidagi bog‘liqlikni o‘rganish bo‘yicha 
qator tadqiqotlar olib borganlar. Jumladan, rossiyalik iqtisodchi Glazyev S.Y. tomonidan yozilgan “Fiscal Policy 
and Economic Development in Transition Economies” nomli tadqiqot “Economic Issues Journal” manbasida 
chop etilgan. Tadqiqotda o‘tish iqtisodiyotiga ega mamlakatlarda davlat investitsiyalari va soliq siyosatining 
iqtisodiy o‘sishga ta’siri tahlil qilingan. Natijalarga ko‘ra, davlat investitsiyalari iqtisodiy rivojlanishning muhim 
drayveri sifatida namoyon bo‘lishi aniqlangan.

MDH hududida ushbu masalani o‘rgangan yana bir tadqiqotchi Kudrin A. va Gurvich E. hisoblanadi. 
Ularning “Fiscal Sustainability and Economic Growth” nomli tadqiqoti “Russian Journal of Economics” jurnalida 
chop etilgan. Tadqiqotda davlat qarzi va fiskal barqarorlikning iqtisodiy o‘sishga ta’siri ekonometrik usullar 
yordamida baholangan. Mualliflar davlat qarzining optimal darajasi saqlanib qolganda iqtisodiy o‘sishga ijobiy 
ta’sir ko‘rsatishi mumkinligini ta’kidlaganlar.

O‘zbekiston olimlari ham fiskal siyosat va iqtisodiy o‘sish masalasini o‘rganish bo‘yicha muhim ilmiy izlanishlar 
olib bormoqdalar. Jumladan, Qodirov A. tomonidan yozilgan “O‘zbekistonda fiskal siyosatning iqtisodiy o‘sishga 
ta’siri” nomli tadqiqot “Iqtisodiyot va innovatsion texnologiyalar” jurnalida chop etilgan. Tadqiqotda soliq siyosati 
va davlat investitsiyalarining iqtisodiy o‘sishga ta’siri ekonometrik usullar yordamida tahlil qilingan. Natijalar 
soliq tizimining optimallashtirilishi va investitsiya muhitining yaxshilanishi iqtisodiy o‘sishni rag‘batlantirishini 
ko‘rsatgan.

Shuningdek, o‘zbekistonlik iqtisodchi Abdullayev B. tomonidan olib borilgan “Makroiqtisodiy barqarorlik va 
fiskal siyosat samaradorligi” nomli tadqiqot “Iqtisodiyot va moliya” jurnalida e’lon qilingan. Mazkur tadqiqotda 
davlat qarzi, soliq tushumlari va investitsiyalarning iqtisodiy o‘sishga ta’siri statistik va ekonometrik usullar 
yordamida baholangan. Muallif iqtisodiy o‘sishni ta’minlashda fiskal siyosat instrumentlarining muvozanatli 
qo‘llanilishi muhim ahamiyatga ega ekanligini ta’kidlaydi.

Yuqoridagi tadqiqotlar fiskal siyosat instrumentlarining iqtisodiy o‘sishga ta’sirini turli mamlakatlar misolida 
tahlil qilgan, ammo O‘zbekiston iqtisodiyoti sharoitida davlat qarzi, investitsiyalar va sof soliq tushumining 
iqtisodiy o‘sishga ta’sirini kompleks ekonometrik modellar asosida baholash yetarli darajada o‘rganilmagan. Shu 
sababli mazkur tadqiqotda O‘zbekiston iqtisodiyoti misolida fiskal-investitsion omillarning yalpi ichki mahsulot 
dinamikasiga ta’siri korrelyatsion tahlil orqali empirik jihatdan baholanadi.

T A D Q I Q O T  M E T A D O L O G I YA S I
Mazkur tadqiqotda fiskal siyosat instrumentlarining iqtisodiy o‘sishga ta’sirini baholashda bir qator ilmiy 

va ekonometrik metodlardan foydalanildi. Xususan, tadqiqot jarayonida tahlil va sintez, taqqoslash, statistik 
tahlil hamda ekonometrik modellashtirish usullari qo‘llanildi. Empirik tahlil bosqichida o‘zgaruvchilar o‘rtasidagi 
bog‘liqlikni aniqlash uchun korrelyatsion tahlil, iqtisodiy omillarning YaIMga ta’sirini miqdoriy baholash uchun 
OLS (eng kichik kvadratlar) regressiya modelidan foydalanildi.

T A H L I L  V A  N A T I J A L A R
Iqtisodiy o‘sish va fiskal siyosat o‘rtasidagi o‘zaro bog‘liqlik zamonaviy makroiqtisodiy tadqiqotlarda muhim 

ilmiy yo‘nalishlardan biri hisoblanadi. Xususan, davlat qarzi, investitsiyalar va soliq siyosatining iqtisodiy 
o‘sishga ta’siri turli mamlakatlar kesimida keng o‘rganilmoqda. Ushbu masala bo‘yicha Amerika, Yevropa, MDH 
hamda O‘zbekiston olimlari tomonidan bir qator ilmiy tadqiqotlar olib borilgan.

Amerika qit’asi olimlari orasida fiskal siyosat va iqtisodiy o‘sish o‘rtasidagi bog‘liqlikni chuqur o‘rgangan 
tadqiqotchilardan biri Clements, Gupta va Jalles hisoblanadi. Ularning “Fiscal Policy and Growth in Emerging 
Markets” nomli tadqiqoti IMF Working Paper manbasida chop etilgan. Mazkur tadqiqotda rivojlanayotgan 
mamlakatlarda davlat xarajatlari, davlat qarzi va soliq siyosatining iqtisodiy o‘sishga ta’siri ekonometrik usullar 
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yordamida baholangan. Tadqiqot natijalari shuni ko‘rsatadiki, davlat investitsiyalarining oshishi iqtisodiy o‘sishni 
rag‘batlantiradi, biroq davlat qarzining haddan tashqari ortishi uzoq muddatda iqtisodiy barqarorlikka salbiy 
ta’sir ko‘rsatishi mumkin.

Shuningdek, amerikalik iqtisodchilar Auerbach va Gorodnichenko tomonidan olib borilgan “Fiscal Policy 
and Output Growth in Advanced Economies” nomli tadqiqot “American Economic Journal” jurnalida e’lon 
qilingan. Tadqiqotda fiskal multiplikatorlar va davlat xarajatlarining iqtisodiy o‘sishga ta’siri tahlil qilingan. 
Mualliflar regressiya va panel ma’lumotlar asosidagi ekonometrik modellar yordamida davlat investitsiyalari 
iqtisodiy o‘sishga ijobiy ta’sir ko‘rsatishini, ayniqsa iqtisodiy inqiroz davrida fiskal kengayish siyosati samaraliroq 
bo‘lishini aniqlaganlar.

Yevropa olimlari orasida ushbu sohada muhim ilmiy ish olib borgan tadqiqotchilardan biri Afonso va Jalles 
hisoblanadi. Ularning “Fiscal Policy and Economic Growth: Evidence for OECD Countries” nomli tadqiqoti 
“European Central Bank Working Paper” manbasida chop etilgan. Tadqiqotda davlat qarzi, davlat xarajatlari 
va soliq siyosatining iqtisodiy o‘sishga ta’siri panel ekonometrik modellar asosida tahlil qilingan. Natijalar 
davlat investitsiyalarining iqtisodiy o‘sishga ijobiy ta’sir ko‘rsatishini, biroq fiskal intizomning buzilishi iqtisodiy 
barqarorlikni pasaytirishini ko‘rsatgan.

MDH mamlakatlari olimlari ham fiskal siyosat va iqtisodiy o‘sish o‘rtasidagi bog‘liqlikni o‘rganish bo‘yicha 
qator tadqiqotlar olib borganlar. Jumladan, rossiyalik iqtisodchi Glazyev S.Y. tomonidan yozilgan “Fiscal Policy 
and Economic Development in Transition Economies” nomli tadqiqot “Economic Issues Journal” manbasida 
chop etilgan. Tadqiqotda o‘tish iqtisodiyotiga ega mamlakatlarda davlat investitsiyalari va soliq siyosatining 
iqtisodiy o‘sishga ta’siri tahlil qilingan. Natijalarga ko‘ra, davlat investitsiyalari iqtisodiy rivojlanishning muhim 
drayveri sifatida namoyon bo‘lishi aniqlangan.

MDH hududida ushbu masalani o‘rgangan yana bir tadqiqotchi Kudrin A. va Gurvich E. hisoblanadi. 
Ularning “Fiscal Sustainability and Economic Growth” nomli tadqiqoti “Russian Journal of Economics” jurnalida 
chop etilgan. Tadqiqotda davlat qarzi va fiskal barqarorlikning iqtisodiy o‘sishga ta’siri ekonometrik usullar 
yordamida baholangan. Mualliflar davlat qarzining optimal darajasi saqlanib qolganda iqtisodiy o‘sishga ijobiy 
ta’sir ko‘rsatishi mumkinligini ta’kidlaganlar.

O‘zbekiston olimlari ham fiskal siyosat va iqtisodiy o‘sish masalasini o‘rganish bo‘yicha muhim ilmiy izlanishlar 
olib bormoqdalar. Jumladan, Qodirov A. tomonidan yozilgan “O‘zbekistonda fiskal siyosatning iqtisodiy o‘sishga 
ta’siri” nomli tadqiqot “Iqtisodiyot va innovatsion texnologiyalar” jurnalida chop etilgan. Tadqiqotda soliq siyosati 
va davlat investitsiyalarining iqtisodiy o‘sishga ta’siri ekonometrik usullar yordamida tahlil qilingan. Natijalar 
soliq tizimining optimallashtirilishi va investitsiya muhitining yaxshilanishi iqtisodiy o‘sishni rag‘batlantirishini 
ko‘rsatgan.

Shuningdek, o‘zbekistonlik iqtisodchi Abdullayev B. tomonidan olib borilgan “Makroiqtisodiy barqarorlik va 
fiskal siyosat samaradorligi” nomli tadqiqot “Iqtisodiyot va moliya” jurnalida e’lon qilingan. Mazkur tadqiqotda 
davlat qarzi, soliq tushumlari va investitsiyalarning iqtisodiy o‘sishga ta’siri statistik va ekonometrik usullar 
yordamida baholangan. Muallif iqtisodiy o‘sishni ta’minlashda fiskal siyosat instrumentlarining muvozanatli 
qo‘llanilishi muhim ahamiyatga ega ekanligini ta’kidlaydi.

Yuqoridagi tadqiqotlar fiskal siyosat instrumentlarining iqtisodiy o‘sishga ta’sirini turli mamlakatlar misolida 
tahlil qilgan, ammo O‘zbekiston iqtisodiyoti sharoitida davlat qarzi, investitsiyalar va sof soliq tushumining 
iqtisodiy o‘sishga ta’sirini kompleks ekonometrik modellar asosida baholash yetarli darajada o‘rganilmagan. Shu 
sababli mazkur tadqiqotda O‘zbekiston iqtisodiyoti misolida fiskal-investitsion omillarning yalpi ichki mahsulot 
dinamikasiga ta’siri korrelyatsion tahlil orqali empirik jihatdan baholanadi (1-jadval).

1-jadval. 2016–2025-yillar oralig‘ida endogen hamda ekzogen o‘zgaruvchilarning o‘zgarish dinamikasi

Yillar Yalpi ichki 
masulot (YaIM)

Asosiy kapitalga 
investitsiyalar Inflatsiya Davlat qarzi Sof soliq tushumi

2016 290213.4 44810.4 3.2 28170 14382.2
2017 356453.8 51232 3.2 59330 19079.5
2018 473652.8 72155.2 14.4 121860 28522.6
2019 594659.6 124231.3 14.3 157620 48733.4
2020 668038 195927.3 13.5 234990 67259.9
2021 820536.6 210195.1 11.1 279250 77027
2022 995573.1 239552.6 9.9 323110 62472.8
2023 1204485 266240 12.3 409920 82524
2024 1454574 356071.4 8.7 508780 114583.6
2025 1849721 507490.2 9.8 579600 122238
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Quyidagi berilgan grafikda ham omillarning o‘sib borayotganini ko‘rishimiz mumkin (1-rasm).
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1-rasm. 2015–2024-yillar oralig‘ida endogen hamda ekzogen o‘zgaruvchilarning logarifmik o‘zgarish dinamikasi 
infografikasi

Omillarni tanlab olishimizda nima uchun aynan yalpi ichki mahsulotni mustaqil o‘zgaruvchi, ya’ni Y sifatida 
tanlab olganligimizning asosiy sababi real iqtisodiy o‘sish to‘g‘ridan to‘g‘ri yalpi ichki mahsulot bilan bog‘langan 
holda hisoblanadi.

Tahlilning dastlabki bosqichida o‘zgaruvchilar bo‘yicha tasviriy statistika summarize buyrug‘i yordamida 
hisoblandi, bu ma’lumotlarning to‘g‘riligi va tahlilga yaroqliligini baholash imkonini berdi. Quyidagi berilgan 
2-jadvalda buni ko‘rishimiz mumkin (2-jadval).

2-jadval. Omillarning umumiy tahlili
O‘zgaruvchilar  Obs  Mean  Std. Dev.  Min  Max

 YaIM 10 870790.73 506100.94 290213.4 1849721
 AKI 10 206790.55 146371.29 44810.4 507490.2
 DQ 10 270263 186790.2 28170 579600
 NS 10 63682.3 37188.183 14382.2 122238

Jadval natijalari tahlil qilinadigan davrda barcha o‘zgaruvchilar bo‘yicha barqaror o‘sish tendensiyasi 
mavjudligini ko‘rsatadi. YaIMning o‘rtacha qiymati 870,8 trln so‘mni tashkil etib, minimal va maksimal 
qiymatlar orasidagi katta farq iqtisodiyot hajmining sezilarli darajada kengayganini bildiradi. Asosiy kapitalga 
investitsiyalar (AKI) o‘rtacha 206,8 trln so‘mni tashkil etib, yuqori standart og‘ish investitsiya faolligining yillar 
kesimida notekis, ammo tez o‘sib borganini ko‘rsatadi. Davlat qarzi (DQ) va sof soliq tushumi (NS) bo‘yicha 
ham o‘rtacha qiymatlarning yuqoriligi hamda standart og‘ishning katta bo‘lishi fiskal ko‘rsatkichlarning vaqt 
o‘tishi bilan sezilarli darajada oshganini anglatadi.

Regressiya tahlilini amalga oshirishdan avval tanlab olingan o‘zgaruvchilar o‘rtasidagi o‘zaro bog‘liqlik 
darajasi korrelyatsion tahlil yordamida baholandi. Mazkur jarayonda Stata dasturining cor buyrug‘idan 
foydalanilib, mustaqil o‘zgaruvchilar o‘rtasidagi chiziqli bog‘lanishlarning kuchi va yo‘nalishi aniqlandi. Olingan 
natijalar asosida o‘zgaruvchilar o‘rtasida haddan tashqari yuqori korrelyatsiya mavjud emasligi, ya’ni regressiya 
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modelida baholash natijalarini buzuvchi multikollinearlik muammosi kuzatilmasligi aniqlandi. Ushbu bosqich 
regressiya modelining statistik barqarorligini ta’minlash, koeffitsiyentlarning ishonchliligini oshirish hamda 
keyingi ekonometrik tahlil natijalarining to‘g‘ri talqin qilinishiga zamin yaratdi.

Biz tanlab olgan omillar o‘rtasidagi korrelyatsion tahlil quyidagi ko‘rinishga ega (3-jadval).

3-jadval. Omillar o‘rtasidagi korrelyatsion bog’lanish tahlili 
 O‘zga   (1)   (2)   (3)   (4)

 (1) YaIM 1.000
 (2) AKI 0.987 1.000
 (3) DQ 0.989 0.977 1.000
 (4) NS 0.953 0.963 0.977 1.000

Korrelyatsiya matritsasi natijalari barcha o‘zgaruvchilar o‘rtasida juda yuqori ijobiy bog‘liqlik mavjudligini 
ko‘rsatadi. Xususan, YaIM – AKI (0.987), YaIM – DQ (0.989) va AKI – DQ (0.977) juftliklari kuchli chiziqli 
bog‘lanishga ega. Shuningdek, sof soliq tushumi (NS) ham qolgan o‘zgaruvchilar bilan yuqori darajada 
korrelyatsiyalashgan.

OLS regressiya modelidagi chiziqli regressiya tenglamasi bog‘liq o‘zgaruvchi bilan mustaqil o‘zgaruvchilar 
o‘rtasidagi o‘rtacha chiziqli munosabatni ifodalaydi. U mustaqil o‘zgaruvchilarning har biri bir birlikka 
o‘zgarganda, boshqa omillar o‘zgarmagan holda, bog‘liq o‘zgaruvchining qanchaga o‘zgarishini ko‘rsatadi. 
Tenglama koeffitsiyentlari ma’lumotlar asosida xatoliklar kvadratlari yig‘indisini minimallashtirish tamoyiliga 
muvofiq baholanib, iqtisodiy omillarning natijaviy ko‘rsatkichga ta’sirini miqdoriy jihatdan aniqlashga xizmat 
qiladi (2-rasm).
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2-rasm. Omillar o‘rtasidagi korrelyatsion tahlil infografikasi

Grafiklar o‘zgaruvchilar o‘rtasida kuchli ijobiy chiziqli bog‘liqlik mavjudligini yaqqol ko‘rsatadi. Xususan, 
YaIM, asosiy kapitalga investitsiyalar (AKI), davlat qarzi (DQ) va sof soliq tushumi (NS) yillar davomida bir 
yo‘nalishda va deyarli parallel tarzda o‘sib borgan. Nuqtalarning zich va deyarli to‘g‘ri chiziq bo‘ylab joylashuvi 
ushbu ko‘rsatkichlar o‘rtasida yuqori darajadagi korrelyatsiya mavjudligini anglatadi.
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Regressiya tahlilini amalga oshirgandan so‘ng biz quyidagi chiziqli regressiya tenglamasiga ega bo‘ldik, 
regressiya tahlili esa quyidagi ko‘rinishdagi natijalarga olib keldi (3-rasm).

3-rasm. YaIMga ta’sir etuvchi omillar bo‘yicha OLS regressiya tahlili natijalari

Ushbu OLS regressiya natijalarida bog‘liq o‘zgaruvchi YaIM, mustaqil o‘zgaruvchilar esa AKI (asosiy 
kapitalga investitsiyalar), DQ (davlat qarzi) va NS (sof soliq tushumi) hisoblanadi. Model 10 ta kuzatuv asosida 
baholangan bo‘lib, umumiy moslashuv darajasi juda yuqori: R² = 0.993 va Adj.R² = 0.9895. Bu natija tanlangan 
uchta omil YaIMdagi o‘zgarishlarning deyarli barchasini izohlab bera olayotganini bildiradi. Shuningdek, 
F-statistika = 283.85 va Prob>F = 0.0000 bo‘lgani sababli model umuman olganda statistik jihatdan ahamiyatli, 
ya’ni kamida bitta mustaqil o‘zgaruvchi YaIMga sezilarli ta’sir ko‘rsatadi degan xulosa qilinadi.

Baholangan chiziqli regressiya tenglamasi quyidagicha yoziladi:
YaIM = 203913.3 + 1.842138*AKI + 2.260727*DQ - 5.10424*NS.
Bu tenglama shuni anglatadiki, boshqa omillar o‘zgarmagan holda AKI, DQ va NS ning o‘zgarishi YaIMning 

o‘rtacha qiymatiga qanday ta’sir qilishini koeffitsiyentlar orqali miqdoriy baholash mumkin.
Koeffitsiyentlar iqtisodiy mazmuniga ko‘ra quyidagicha talqin qilinadi. AKI koeffitsiyenti 1.842 va u p = 

0.017 bo‘lgani uchun 5% darajada statistik ahamiyatli. Bu shuni anglatadiki, asosiy kapitalga investitsiyalar 1 
mlrd so‘mga oshsa, boshqa omillar o‘zgarmagan sharoitda YaIM o‘rtacha 1.84 mlrd so‘mga oshishi kutiladi. 
Demak, investitsiya faolligi YaIMni oshiruvchi muhim omil sifatida tasdiqlanmoqda.

Davlat qarzi (DQ) koeffitsiyenti 2.261 bo‘lib, u ham statistik jihatdan ahamiyatli (p = 0.006). Bu natija boshqa 
omillar o‘zgarmagan holda davlat qarzi 1 mlrd so‘mga ortishi YaIMni o‘rtacha 2.26 mlrd so‘mga oshirishi bilan 
bog‘liqligini ko‘rsatadi. Mazkur ijobiy bog‘liqlik, odatda, qarz mablag‘larining investitsion yoki ishlab chiqarishni 
kengaytiruvchi yo‘nalishlarga safarbar etilishi bilan izohlanadi. Biroq bu yerda ehtiyotkor talqin zarur: qarz va 
YaIM bir davrda birga o‘sib borgan bo‘lishi mumkin, ya’ni sabab-oqibat munosabati faqat regressiya natijasi 
bilan to‘liq isbotlanmaydi.

Sof soliq tushumi (NS) koeffitsiyenti -5.104 bo‘lib, manfiy ishora iqtisodiy mantiqqa ko‘ra soliqlarning sof 
yuklamasi oshishi iqtisodiy faollikka bosim berishi mumkinligini ko‘rsatadi. Uning p = 0.060 bo‘lgani sababli 5% 
darajada to‘liq ahamiyatli emas, ammo 10% darajada chegaraviy ahamiyatga ega deb qaraladi. Talqini shunday: 
boshqa omillar o‘zgarmagan holda NS 1 mlrd so‘mga oshsa, YaIM o‘rtacha 5.10 mlrd so‘mga kamayishi kutiladi. 
Bu natija sof fiskal tortib olish kuchayishi iste’mol, investitsiya yoki ishlab chiqarish rag‘batlarini qisqartirishi 
mumkinligi haqidagi nazariy qarashlar bilan mos keladi.

Konstant had (203913.3) nazariy jihatdan AKI, DQ va NS nol bo‘lgan sharoitda YaIMning bazaviy darajasini 
bildiradi, amaliy jihatdan esa u modeldagi boshqa omillar bilan izohlanmagan o‘rtacha “bazaviy” ta’sirlarni 
o‘zida jamlaydi. Modelning juda yuqori R² ko‘rsatkichi bir tomondan yaxshi moslashuvni bildirsa-da, boshqa 
tomondan sizdagi ma’lumotlar vaqt bo‘yicha kuchli trendga ega bo‘lgani uchun va kuzatuvlar soni juda kam 
(n = 10) bo‘lgani sababli modelda “trendga bog‘liq yuqori moslashuv” yuzaga kelishi ehtimoli mavjud. Shuning 
uchun xulosalarni kuchaytirish uchun keyingi bosqichda o‘zgaruvchilarni logarifmlash, ulush ko‘rinishiga 
o‘tkazish (YaIMga nisbatan), hamda diagnostika testlarini (VIF, heteroskedastiklik va avtoregressiya) o‘tkazish 
maqsadga muvofiq.
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Ushbu chiziqli regressiya tenglamasidan quyidagi asosiy xulosalar chiqarish mumkin: birinchidan, YaIMning 
oshishida asosiy kapitalga investitsiyalar ijobiy va statistik ishonchli rol o‘ynaydi; ikkinchidan, davlat qarzi 
ko‘rsatkichi YaIM bilan ijobiy bog‘langan bo‘lib, bu qarz mablag‘lari iqtisodiy faollikni qo‘llab-quvvatlayotgan 
bo‘lishi mumkinligini anglatadi; uchinchidan, sof soliq tushumining o‘sishi YaIMga manfiy yo‘nalishda ta’sir 
qilishi mumkinligi kuzatiladi, ya’ni sof soliq yuklamasi kuchayishi iqtisodiy o‘sish rag‘batlarini susaytirishi ehtimoli 
mavjud.

Natijada model fiskal-investitsion omillar (investitsiya, qarz, soliq siyosatining sof yuklamasi) YaIM 
dinamikasini izohlashda muhim ekanini ko‘rsatadi va iqtisodiy siyosatda investitsiyalarni rag‘batlantirish, qarz 
resurslarini samarali yo‘naltirish hamda soliq yuklamasini maqbullashtirish bo‘yicha takliflar ishlab chiqishga 
asos bo‘lib xizmat qiladi.

Ushbu regressiya tenglamasining ishonchli ekanligini bir nechta OLS regressiyasini tekshirish ko‘rsatkichlari 
orqali tahlil qilamiz (4-rasm).
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4-rasm. Regressiya modelida omillarning YaIMga qisman (partial) ta’sirini aks ettiruvchi grafiklar

Regressiya modelida har bir mustaqil o‘zgaruvchining bog‘liq o‘zgaruvchiga sof ta’sirini baholash maqsadida 
qisman regressiya grafiklari (partial regression plots) shakllantirildi. Ushbu grafiklar boshqa omillar ta’siri chiqarib 
tashlangan holda mustaqil o‘zgaruvchilarning YaIMga ta’sirini vizual tahlil qilish, regressiya koeffitsiyentlarining 
ishorasi va ahamiyatliligini tekshirish hamda model spetsifikatsiyasining to‘g‘riligini baholash imkonini berdi.

Mazkur rasmda YaIM regressiya modeli doirasida qisman regressiya grafiklari keltirilgan bo‘lib, ular asosiy 
kapitalga investitsiyalar, davlat qarzi va sof soliq tushumining YaIMga boshqa omillar ta’siri chiqarib tashlangan 
holdagi ta’sirini aks ettiradi. Grafiklar regressiya natijalarini vizual tarzda tekshirish va koeffitsiyentlarning 
iqtisodiy mazmunini baholash imkonini beradi.

Birinchi grafik asosiy kapitalga investitsiyalar bilan YaIM o‘rtasida ijobiy bog‘liqlik mavjudligini ko‘rsatadi. 
Investitsiyalar hajmining oshishi YaIMning ortishi bilan birga kechmoqda, bu investitsiya faolligi ishlab chiqarish 
quvvatlarini kengaytirish orqali iqtisodiy o‘sishni qo‘llab-quvvatlashini tasdiqlaydi.

Ikkinchi grafik davlat qarzi va YaIM o‘rtasida ijobiy munosabat mavjudligini ifodalaydi. Davlat qarzining 
o‘sishi YaIMning oshishi bilan bir yo‘nalishda harakat qilmoqda, bu jalb etilgan qarz mablag‘lari iqtisodiy 
faoliyatni rag‘batlantirishga yo‘naltirilgan bo‘lishi mumkinligini anglatadi.

Uchinchi grafikda sof soliq tushumi va YaIM o‘rtasida manfiy bog‘liqlik kuzatiladi. Sof soliq yuklamasining 
oshishi YaIMga salbiy ta’sir ko‘rsatib, iqtisodiy faollikni cheklashi mumkinligini bildiradi.

Umuman olganda, qisman regressiya grafiklari investitsiyalar va davlat qarzining YaIMga ijobiy, sof 
soliq tushumining esa salbiy ta’sir ko‘rsatishini ko‘rsatadi. Bu natijalar regressiya modelining iqtisodiy 
mazmunan asoslanganligini tasdiqlab, iqtisodiy siyosatda investitsiyalarni rag‘batlantirish va soliq yuklamasini 
maqbullashtirish zarurligini ko‘rsatadi.
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Ushbu regressiya tenglamasi barcha tahlil jarayonlarida statistik jihatdan ishonchli ekanini ko‘rishimiz 
mumkin va umumiy xulosa sifatida barqaror makroiqtisodiy rivojlanishning asosiy ko‘rsatkichi bo‘lgan yalpi ichki 
mahsulotga ta’siri amalga oshirilgan tahlillardan kelib chiqib ishonchli ekanini ko‘rishimiz mumkin.

X U L O S A  V A  T A K L I F L A R
Mazkur tadqiqotning ilmiy ahamiyati shundaki, unda O‘zbekiston iqtisodiyoti misolida fiskal siyosat 

instrumentlari va investitsiya omillarining iqtisodiy o‘sishga ta’siri kompleks tarzda ekonometrik yondashuv 
asosida baholandi. Tadqiqot natijalari iqtisodiy o‘sishning fiskal determinantlarini nazariy va amaliy jihatdan 
chuqurroq anglashga xizmat qiladi. Ayniqsa, asosiy kapitalga investitsiyalar, davlat qarzi va sof soliq tushumining 
YaIMga ta’sirini bir model doirasida o‘rganish ushbu yo‘nalishdagi ilmiy izlanishlarni boyitadi.

Tadqiqotning amaliy ahamiyati esa uning natijalari asosida fiskal siyosatni takomillashtirish, investitsiya 
jarayonlarini rag‘batlantirish hamda davlat qarzini samarali boshqarish bo‘yicha ilmiy asoslangan tavsiyalar 
ishlab chiqish imkoniyati bilan belgilanadi. Xususan, tadqiqot natijalari iqtisodiy siyosat yurituvchi organlar, 
moliya va iqtisodiyot sohasidagi mutaxassislar, shuningdek, ilmiy izlanish olib borayotgan tadqiqotchilar uchun 
muhim amaliy manba bo‘lib xizmat qilishi mumkin.

Shu bilan birga, mazkur tadqiqot ayrim cheklovlarga ham ega. Birinchidan, tahlil 2016–2025-yillar 
oralig‘idagi nisbatan qisqa vaqt qatori asosida amalga oshirilganligi sababli, model natijalarida vaqt trendi 
bilan bog‘liq yuqori moslashuv ehtimoli mavjud. Ikkinchidan, tadqiqotda iqtisodiy o‘sishga ta’sir etuvchi barcha 
omillar emas, balki asosiy fiskal-investitsion ko‘rsatkichlar tanlab olingan. Shu sababli kelgusidagi tadqiqotlarda 
inflyatsiya, eksport-import hajmi, aholi bandligi, foiz stavkalari va institutsional omillarni ham modelga kiritish 
maqsadga muvofiq bo‘ladi.

Uchinchidan, regressiya natijalari o‘zgaruvchilar o‘rtasidagi statistik bog‘liqlikni ko‘rsatadi, biroq sabab-
oqibat munosabatlarini to‘liq isbotlab bermaydi. Shu bois kelgusida ushbu mavzuni VAR, VECM, ARDL yoki 
panel modellar asosida chuqurroq tahlil qilish ilmiy natijalarning ishonchliligini yanada oshiradi.

Yakuniy natijalar shuni ko‘rsatadiki, O‘zbekiston iqtisodiyotida fiskal siyosat va investitsiya omillari iqtisodiy 
o‘sish dinamikasini shakllantiruvchi muhim omillar hisoblanadi. Ayniqsa, asosiy kapitalga investitsiyalarning 
ortishi va davlat qarzi mablag‘larining samarali yo‘naltirilishi iqtisodiy faollikni rag‘batlantiradi. Aksincha, sof soliq 
yuklamasining ortishi iqtisodiy o‘sish sur’atlariga ma’lum darajada cheklovchi ta’sir ko‘rsatishi mumkin. Demak, 
iqtisodiy o‘sishni barqaror ta’minlash uchun fiskal siyosatning barcha instrumentlari o‘zaro muvofiqlashtirilgan, 
investitsiyaga yo‘naltirilgan va iqtisodiy rag‘batlarni susaytirmaydigan tarzda shakllantirilishi lozim.
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