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Аннотация. Мақолада Ўзбекистон валюта бозорининг бугунги кундаги ҳолати ва унда юз бераётган 
ўзгаришлар, ҳамда уларнинги аҳоли фаровонлиги ва турмуш даражасини оширишга ижобий таъсири ўрганилди. 
Бундан ташқари валюта бозорини ривожлантириш йўналишлари тадқиқ этилди ва такомиллаштириш зарурати 
бўйича таклиф ва тавсиялар ишлаб чиқилди. 
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Кириш. Жамият хўжалик фаолиятининг 
байналмилаллашуви, бир турдаги миллий валю-
таларни бошқа турдаги миллий валюталарга 
алмашинишига объектив зарурат туғдиради. 
Бундай зарурат, талаб ва таклифнинг таъсири 
асосида валютанинг ўзига хос баҳоси – валюта 
курси шаклланувчи махсус бозорда туғилиб, 
амалга ошади. Мазкур бозор ўз ичига, хорижий 
валюталарни бир-бирига айирбошлаш билан 
боғлиқ жами муносабатларни олган ҳолда, 
уларнинг моҳияти, ҳукмрон валюта тизимининг 
характери билан белгиланади. Жаҳон бозори 
тизимида хорижий валюталар бозори, товарлар 
ва капиталлар бозорига нисбатан объектив 
равишда иккиламчи ўринни егаллаб, уларга 
хизмат кўрсатади. Валюта бозори бу Молия 
бозорининг бир бўғини ҳисобланади. Бозор 
иқтисодиётини тартибга солишда валюта сиёса-

ти муҳим ўринни эгаллайди. Валюта сиёсати 
миллий валютани барқарор сақлаб туришда энг 
яхши восита ҳисобланади. 

Шу нуқтаи назардан таъкидлаш керакки, 
валюта бозорини бошқариш ва тартибга солиш-
да дунё мамлакатлари амалиётида мавжуд таж-
риба, усул ва мезонларни ўрганган ҳолда, доимо 
валюта бозори фаолиятида замонавий бошқа-
рув ва тартибга солиш усулларини такомиллаш-
тириб бориш долзарб мавзу бўлиб қолаверади. 

Мавзуга оид адабиётлар таҳлили. Хори-
жий ва маҳаллий иқтисодчилар томонидан дунё 
пул-молия тизимидаги асосий муаммолар, 
валютани тартибга солиш восита ва усулларини 
назарий жиҳатдан ўрганишга ўз илмий ишла-
рида салмоқли ўрин берилган. Халқаро валюта 
бозорининг функцияси ва валюта бозорининг 
алоҳида иштирокчилари моҳияти, умумий тамо-
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йиллари М.Фридман, Р.Брадшоу, К.Луканинг 
илмий ишларида қайд этилган [7].  

Ривожланган давлатлар иқтисодчилари, 
кўп ҳолларда, валюта бозорини миллий, хори-
жий банкларни ва брокер фирмаларни ўзаро 
боғловчи замонавий алоқа воситаларни тизими 
деб атайдилар. Баъзи пайтларда, валюта бозори 
деганда, унинг асосий субъектлари сифатида, 
одатда банклар ва бошқа молиявий ташкилот-
лар йиғиндиси тушунилади [9]. 

М.Гилберт, О.И.Лаврушина, Л.Н.Красавина 
сингари МДҲ мамлакатлари иқтисодчи олимла-
рининг тадқиқотларида валюта бозорининг 
ўзига хослиги ва тижорат банкларининг валюта 
муносабатлари соҳасидаги фаолияти алоҳида 
келтириб ўтилган[4]. 

Маҳаллий иқтисодчи олимлардан 
А.Ш.Бекмуродов ва Н.Х.Жумаевнинг фикрлари-
ча, [6] валютада бозорида сўмнинг етакчи  
хорижий валюталарга нисбатан алмашув  курси 
шаклланиши жараёнида бозор механизмларига 
таяниш валюта соҳасида амалга оширилаётган 
эркинлаштириш сиёсатига тўлиқ жавоб бергани 
ҳолда, алмашув курсларидаги тебранишлар 
даражаси ортишига ҳам сабаб бўлиши мумкин. 
Бу эса Марказий банкнинг алмашув курслари-
даги кескин тебранишларнинг олдини олиш 
мақсадида валюта бозоридаги талаб ва таклиф-
га таъсир этиш имкониятига эга бўлиши ва шу 
мақсадда етарлича хорижий валютадаги актив-
лар билан таъминланишини тақозо этади. 

Тaдқиқoт метoдологияси. Валюта бозо-
рини ислоҳ этиш ва ривожлантириш бўйича 
мавжуд илмий тадқиқотларни ўрганиш, ҳозирги 
кунда юз бераётган ўзгаришларни таҳлил 
қилиш ва келажакда такомиллаштириш бўйича 
таклифлар ишлаб чиқиш бўйича, билишнинг 
қиёсий-ҳуқуқий, тизимли-мантиқий таҳлил, 
илмий таҳлил усулларидан кенг фойдаланил-
ган. Валюта бозорини рискларини бошқариш 
усулларининг иқтисодий моҳияти ва турлари 
хусусида иқтисодий адабиётларда турли-туман 
фикр ва мулоҳазалар мавжуд. Бироқ уларнинг 
шакли ва шамойили турли-туман бўлгани билан 
мазмуни битта мақсадга қаратилган. Олинган 
маълумотларнинг қиёсий таҳлилилини амалга 
ошириш, илмий абстракция, мантиқий фикрлаш 
усулларидан кенг фойдаланилган. 

Таҳлили ва натижалар. Валюта бозори 
деганда валюталарни олди-сотди қилиш мақса-
дида ташкил этилган махсус марказларга тушу-
нилади. 

Валюта бозорининг 3 тури мавжуд[5]:  
1. Миллий валюта бозори.  
2. Минтақавий валюта бозори.  
3. Жаҳон валюта бозори.  
Миллий валюта бозори 2 қисмдан иборат:  
1. Валюта биржаси.  
2. Биржадан ташқари валюта бозори.  

Кейинги йилларда валюта сиёсати ва 
ташқи савдо фаолияти соҳасини такомиллашти-
риш бўйича кўрилган чора-тадбирлар мамлака-
тимиз иқтисодиётига хорижий инвестициялар-
ни жалб этиш, экспорт салоҳиятини ошириш, 
замонавий, экспортга йўналтирилган ишлаб 
чиқаришларни ҳамда кичик бизнес ва хусусий 
тадбиркорлик субъектларини барқарор ривож-
лантиришга хизмат қилганини қайд этиш 
лозим. Хусусан, Ўзбекистон Республикаси Пре-
зидентининг «Валюта сиёсатини либераллаш-
тириш бўйича биринчи навбатдаги чора-тад-
бирлар тўғрисида»ги фармони, аввало, амалда-
ги валютани тартибга солиш тизимини тубдан 
ислоҳ қилиш, валюта сиёсатини либераллашти-
риш, барча тадбиркорлик субъектларига ташқи 
савдо фаолиятини амалга оширишда тенг 
шароитлар яратишга қаратилган. 2017-2021 
йилларда Ўзбекистон Республикасини ривож-
лантиришнинг бешта устувор йўналиши бўйича 
Ҳаракатлар стратегиясига[2] мувофиқ ва валю-
та соҳасини тартибга солишнинг бозор меха-
низмларини жорий этиш, республика экспорт 
салоҳиятини юксалтиришни рағбатлантириш, 
тўғридан-тўғри хорижий инвестицияларни 
фаол жалб этиш, маҳаллий ишлаб чиқарувчи-
ларнинг бозорлардаги рақобатдошлигини оши-
риш, мамлакатимизда ишбилармонлик муҳити-
ни яхшилаш мақсадида кўплаб амалий чора-
тадбирлар амалга оширилганининг гувоҳи бў-
ламиз. 

Кейинги йилларда экспортчиларни рағ-
батлантириш учун кўплаб ишлар амалга оши-
рилди, уларга солиқлар ва бошқа мажбурий 
тўловлар бўйича кўплаб имтиёзлар берилди, 
экспорт фаолиятини ташкил этиш бўйича қатор 
тартиботлар бекор қилинди. Экспорт борасида 
мавжуд имтиёзларга қарамай, валюта тушуми-
ни мажбурий сотиш талаби экспортни янада 
рағбатлантириш йўлида асосий тўсиқ бўлиб, 
экспортчилар ўз валюта тушумини тўлиқ тасар-
руф этиш имкониятига эга эмас эди, бу эса экс-
портни қўллаб-қувватлаш борасида амалга 
оширилаётган сиёсатга умуман мос келмасди. 
Валюта сиёсатини ислоҳ қилишга Ўзбекистон 
Республикасини янада ривожлантириш бўйича 
Ҳаракатлар стратегиясини амалга оширишдаги 
биринчи зарур қадам сифатида қараш мумкин 
товарлар (иш, хизматлар) экспортидан тушган 
валюта тушумини мажбурий сотиш тартиби 
мулкчилик шакли ёки экспорт қилинаётган 
маҳсулот туридан қатъий назар, барча экспорт-
чи ташкилотлар учун бутунлай бекор қилинди. 

Ички валюта бозори 2021 йилда хорижий 
валютага талабнинг ортиши ҳамда қулай ташқи 
бозор конъюнктураси ва иқтисодий ўсишнинг 
юқори кўрсаткичлари фонида таклифнинг ҳам 
ошиши билан характерланди. 
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2021 йил давомида ташқи савдо айланма-
сининг жадаллашиши кузатилди. Хусусан, экс-
порт тушумлари ҳажми (олтин экспортини 
ҳисобга олмаганда) ўтган йилга нисбатан 34 
фоизга ошиб, 11,6 млрд. АҚШ долларига етди. 
Шунингдек, импорт тўловлари ўтган йилга 
нисбатан 25 фоизга ошиб, 25,7 млрд. АҚШ 
долларини ташкил этди. 

Ички валюта бозорида хорижий валютага 
талабнинг умумий ҳажми 2021 йилда 26,1 
млрд. АҚШ долларини ташкил этиб, 2019 ва 
2020 йилларнинг тегишли даврларига нисбатан 
мос равишда 1,7 ва 1,3 баробарга ошди (1- 
расм).

 

 
1-расм. 2019-2021 йилларда ички валюта бозори сегментлари кесимида хорижий  

валютага талаб динамикаси (млн.АҚШ долл) [8] 
 

Ички валюта бозорида хорижий валюта-
нинг асосий қисми ёки 57 фоизи ишлаб чиқа-
риш учун асбоб-ускуналар, товарлар ва хомашё 
импорти, 20 фоизи валютадаги кредитларни 
сўндириш, 20 фоизи халқ истеъмоли товарлари 
ва дори-дармон маҳсулотлари импорти, 1 фои-
зи хорижий инвесторлар даромадларининг 

репатриацияси ва қолган 2 фоизи бошқа мақ-
садлар учун харид қилинган. 

2021 йилда ички валюта бозорида хори-
жий валютани харид қилган хўжалик юритувчи 
субъектларнинг ойлик ўртача сони 9887 тани 
ташкил этиб, 2019 ва 2020 йилларнинг мос 
даврига нисбатан 48 ва 39 фоизга ошган (2019 
йилда – 6686 та, 2020 йилда – 7137 та) (2-расм).

 
2-расм. 2020-2021 йилларда хорижий валютани сотиб олиш мақсадлари таркиби (фоизда ) [8] 

 
2021 йил мобайнида жисмоний шахслар 

томонидан тижорат банкларига сотилган хори-
жий валюта миқдори 7,1 млрд. АҚШ долларини 
ташкил этиб, ўтган йилга нисбатан 1,5 баро-
барга ошди (2020 йилда - 4,6 млрд. АҚШ долл.). 

Шу билан бирга, жисмоний шахсларга 4,6 млрд. 
АҚШ доллари сотилди ҳамда ушбу кўрсаткич 
ўтган йилга нисбатан 12 фоизга ошди (2020 
йилда - 4,1 млрд. АҚШ долл.) (3- расм). 
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3-расм. 2021 йилда жисмоний шахслар томонидан амалга оширилган  

операциялар ҳажми (млн.АҚШ долл) [8] 
 

2021 йилда жисмоний шахслар томонидан 
хорижий валютага бўлган таклиф ҳажми унга 
талаб ҳажмидан 2,5 млрд. АҚШ долларига 
ортиқ бўлди (2020 йил 5 баробар кўп). Бу ўз нав-
батида, ички валюта бозорида қўшимча таклиф 
манбаи сифатида хизмат қилди. 

2021 йилда халқаро пул ўтказмалари 
орқали республикага 8,1 млрд. АҚШ доллари 

миқдорида валюта маблағлари келиб тушган 
бўлиб, ушбу кўрсаткич 2019-2020 йилларга нис-
батан 34 фоизга ошди (6,0 млрд. АҚШ доллар). 
Халқаро пул ўтказмалари орқали республика-
дан 1,6 млрд. АҚШ доллари миқдорида валюта 
маблағлари хорижга жўнатилган (4-расм). 

 
4-расм. 2019-2021 йилларда халқаро пул ўтказмалари орқали республикага  

келиб тушган валюта маблағлари ҳажми (млн.АҚШ долл). [8] 
 

2021 йилда миллий валютанинг алмашув 
курси динамикаси ички валюта бозоридаги та-
лаб ва таклиф омиллари ҳамда ташқи омиллар 
таъсирида шаклланди. Хусусан, республикада 
иқтисодий ва инвестицион фаолликнинг тезла-
шиши натижасида валютага талабнинг ошиши, 
ўз навбатида, қулай ташқи шароитлар ва жа-
ҳонда асосий экспорт товарларига нархларнинг 

ошиши фонида хўжалик юритувчи субъектлар 
ва аҳоли томонидан валюта таклифи кўпайиши 
билан мувозанатланди. Натижада ҳисобот йили-
да миллий валютанинг АҚШ долларига нисба-
тан курси 3,4 фоизга қадрсизланди. Миллий 
валютанинг АҚШ долларига нисбатан қадрсиз-
ланиши 2020 йилда 10,1 фоизни ҳамда 2019 
йилда 13,9 фоизни ташкил этган. 2021 йилда 
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реал самарали алмашув курси индекси савдо-
ҳамкор давлатлар валюта курсларининг қадр-
сизланиши ҳамда ички инфляциянинг ҳамкор 
давлатлар инфляция даражасига нисбатан юқо-
риророқ бўлиши ҳисобига 5,2 фоизга мустаҳ-
камланди [8]. 

Бугунги кунда жаҳон иқтисодиётида рўй 
бераётган ўзгаришлар, қолаверса, миллий иқти-
содиёт рақобатдошлигини янада кучайтириш 
зарурати мамлакатда олиб борилаётган исло-
ҳотлар самарадорлигини тубдан ошириш, инс-
титуционал ва таркибий янгиланишларни да-
вом эттиришни тақозо қилмоқда. Шу маънода, 
Ўзбекистон Республикаси Президенти ташаббу-
си билан ишлаб чиқилган Ҳаракатлар страте-
гияси бу борада муҳим қадам бўлди, десак, айни 
ҳақиқат. 

Мамлакатнинг кейинги беш йиллик 
истиқболи акс этган мазкур стратегияда белги-
ланган вазифалар бугун амалиётда ўз исботини 
топмоқда. Айниқса, унинг Иқтисодиётни янада 
ривожлантириш ва либераллаштириш йўнали-
шида кўрсатилган чора-тадбирларни рўёбга 
чиқариш учун миллий валюта ҳамда нархлар 
барқарорлигини таъминлаш, валютани тартиб-
га солишнинг замонавий бозор механизмлари-
ни босқичма-босқич жорий этиш сингари усту-
вор вазифаларга эътибор қаратилган. Фармон 
айнан ушбу долзарб вазифаларни ҳаётга татбиқ 
этишга хизмат қилади. Зотан, унинг изчил 
ижроси мамлакат экспорт салоҳиятини оши-
риш, тўғридан-тўғри хорижий инвестициялар-
ни фаол жалб этиш, ишлаб чиқарувчиларнинг 
ташқи ҳамда ички бозорда рақобатдошлигини 
ошириш, республикада инвестиция ва ишбилар-
монлик муҳитини яхшилаш имконини беради. 
Энг муҳими, валюта бозорида барча хўжалик 
юритувчи субъект учун тенг рақобат шароитла-
рини яратади.  

Ўзбекистон марказий банки томонидан 
Пул-кредит сиёсатининг 2022 йил ва 2023-2024 
йиллар даврига мўлжалланган асосий йўналиш-
ларининг дастлабки концептуал лойиҳаси иш-
лаб чиқилган ва унда 2022-2024 йилларда пул-
кредит сиёсатини такомиллаштиришнинг асо-
сий йўналишлари белгиланган [3]. Жумладан 
Ички валюта бозорини янада ривожлантириш 
йўналишлари қуйидагича белгиланди Марказий 
банк томонидан ички валюта бозорини янада 
такомиллаштириш ва курс шаклланишида иш-
тирокчилар ролини ошириш бўйича ўрта муд-
датли истиқболда бир қатор чора-тадбирларни 
амалга ошириш режалаштирилган. Хусусан, бу-
гунги кунда, Марказий банк ички валюта бозо-
рининг асосий иштирокчиси бўлиб, валюта так-
лифини таъминлашдаги роли юқори ҳисоблана-
ди. Бироқ ички валюта бозорини ривожланти-
риш жараёнида босқичма-босқич Марказий 
банк ролини камайтириш ва тижорат банклари-

нинг маркет-мейкер (бозорни ташкил этувчи) 
ролини ошириш мақсад қилиб олинган.  

Маркет-мейкерлар валюта бозорининг 
асосий иштирокчилари ҳисобланиб, бозор лик-
видлигини ошириш ҳамда валюта талаби ва 
таклифини таъминлаш орқали мувозанатли 
валюта курсини аниқлашга ёрдам беради. Мар-
кет-мейкерлик вазифасини бажарувчи банклар 
сони кўпайиши банклараро валюта бозори 
фаолияти самарадорлигини оширишга хизмат 
қилади. Шунингдек, бугунги кунда ички валюта 
бозоридаги операциялар бўйича мажбуриятлар-
нинг ўз вақтида бажарилишини таъминловчи 
ва хатарларни ўзига олувчи, бозор иштирокчи-
лари ўртасида воситачи вазифаларини бажарув-
чи марказий контрагент функцияси Марказий 
банкда бўлиб, халқаро тажрибадан келиб чиқ-
қан ҳолда Республика валюта биржасига марка-
зий контрагент функциясини юклаш режалаш-
тирилган. Республика валюта биржаси фаолия-
тини тубдан такомиллаштириш, замонавий 
савдо инфратузилмасини яратиш ҳамда унинг 
халқаро молия институтлари, молия бозорлари 
ва хорижий биржалар билан ҳамкорлиги ва 
интеграциясини кенгайтириб бориш мақсад 
қилинган.  

Ўзбекистон Республикаси Марказий бан-
ки, ўз навбатида, ички валюта бозорини янада 
ривожлантириш ҳамда корхоналарнинг молия-
вий ҳолатига салбий таъсир кўрсатиши мумкин 
бўлган ташқи шоклар таъсирини юмшатиш ва 
валюта рискларини камайтириш мақсадида 
Ўзбекистон Республика валюта биржаси савдо-
ларида хежирлаш инструментлари (своп, фью-
черс ва бошқалар) жорий этилади. Тижорат 
банклари ўртасида мижозлар (юридик шахслар) 
жалб этишга рақобат муҳитини янада яхшилаш, 
улар томонидан юридик шахсларга таклиф 
этилаётган валюта сотиш ва сотиб олиш курсла-
рининг жозибадорлигини ошириш, ички валюта 
бозорида тадбиркорлар ва хўжалик юритувчи 
субъектлар учун зарур маблағларни ўзлари 
истаган банк орқали сотиш ёки сотиб олишда 
янада қулайликлар яратиш мақсадида хўжалик 
юритувчи субъектларнинг валюта олди-сотди 
операцияларини исталган банкда (асосий ҳи-
собрақамига хизмат кўрсатувчи банкни ўзгар-
тирмаган ҳолда) амалга ошириш имконияти 
яратилади.  

Ўз ўрнида, тижорат банклари томонидан 
валюта биржаси ва мижозлар билан хорижий 
валютани сотиш ва сотиб олиш операциялари-
ни амалга оширишда манипуляция ҳолатлари-
нинг олдини олиш мақсадида жаҳон валюта 
бозори иштирокчиларининг умумэътироф 
этилган валюта бозорида амалга ошириладиган 
энг намунали амалиётларни ўз ичига олган 
“Этика кодекси”нинг ишлаб чиқилиши режа-
лаштирилган. Умуман, Марказий банк келгуси 
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йилларда ҳам ички валюта бозорини янада 
такомиллаштириш бўйича чора-тадбирларни 
амалга оширишда давом этади. 

Хулоса ва таклифлар. Мамлакатимизда 
валюта сиёсатининг экспортни ривожланти-
ришдаги рағбатлантирувчи ролини ошириш 
мақсадида қуйидагиларни амалга оширишни 
мақсадга мувофиқ, деб ҳисоблаймиз:  

– Ўзбекистоннинг ташқи хорижий ҳамкор 
давлатлари валюталарига нисбатан сўмнинг 
реал алмашув курси ошиб кетишига йўл қўймас-
лик, зарурат бўлганда жадаллаштирилган 
девальвация сиёсатини қўллаш;  

– валюта алмашув курси барқарорлигини 
таъминлаш мақсадида асосий савдо ҳамкори 
ҳисобланувчи давлатлар марказий банклари 
ўртасидаги валюта ликвидлилигини оширишга 
қаратилган валюта свопи битимлари линияла-
рини ишга тушириш;  

– валюта курсини белгилаш механизми 
шаффофлигини ошириш ва бу жараёнга Марка-
зий банк аралашувини чеклаш мақсадида биржа 
савдоларида курс белгилашнинг оддий фиксинг 
усулидан воз кечиш;   

– мамлакат иқтисодиётидаги долларла-
шув кўламини қисқартириш мақсадида  миллий  
олтин  бозори  режимини  белгилаш  ва  унда  
олтин  нархи шаклланишининг бозор механизм-
ларини жорий этиш;  

–мамлакатда фаолият юритувчи тижорат 
банклари мажбуриятлари “долларлашуви” нинг 
олдини олишга қаратилган чора-тадбирлар ти-
зимини ишлаб  чиқиш ва бунда валюта рискини 
хежирлаш чораларини кўзда тутиш;  

– мамлакат иқтисодиётга хорижий капи-
таллар оқимини рағбатлантириш мақсадида 
капиталлар ҳаракатини тартибга солиш тизи-
мини босқичма-босқич эркинлаштириш;  

– республикада фаолият юритувчи тижо-
рат банкларида маҳаллий компаниялар товар ва 
хизматларини ташқи бозорларда сотилишини 
рағбатлантириш учун экспорт кредитлари ҳаж-
мини ошириш.  

Хулоса ўрнида такидлаш керакки, валюта 
курси ўзгаришининг компаниялар фаолияти, 
хусусан, экспорт рақобатбардошлигига таъси-
рининг якуний натижаси ижобий ёки салбий 
бўлиши муқаррардир. Хусусан, девальвация 
корхоналар экспорт салоҳиятини ошириш орқа-
ли рақобатбардошликка ижобий таъсир этиши 
борасида ҳам ноаниқлик сақланиб қолаверади. 
Шу сабабли, сўмнинг хорижий валюталарга нис-
батан алмашинув курсини пасайтириш орқали 
экспортни қўллаб-қувватлашда хўжалик субъ-
ектларининг баланслари таркиби, хусусан, хо-
рижий валютадаги мажбуриятлари ва активла-
рининг муддат ва миқдор жиҳатдан мутаносиб-
лиги омилларини ҳисобга олиш зарур. 
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