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Аннотация: В статье рассматривается взаимосвязь валютного курса и 

торгового баланса с позиции макроэкономического анализа. Исследуются 

механизмы влияния девальвации и ревальвации национальной валюты на 

экспорт и импорт, раскрывается действие ценовых и неценовых факторов 

конкурентоспособности. Особое внимание уделяется эффекту J-кривой и 

эластичности внешнеторгового спроса. На основе статистических данных 

Республики Узбекистан анализируются тенденции изменения обменного курса 

и динамики внешней торговли за последние годы. 
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Abstract: The article examines the relationship between the exchange rate and 

the trade balance from a macroeconomic perspective. It analyzes the impact of 

currency depreciation and appreciation on exports and imports and explains the role 

of price and non-price competitiveness factors. Special attention is given to the J-

curve effect and the elasticity of foreign trade demand. Based on statistical data from 

the Republic of Uzbekistan, recent trends in exchange rate dynamics and foreign 

trade are analyzed. 
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Annotatsiya: Maqolada valyuta kursi va savdo balansi o‘rtasidagi o‘zaro 

bog‘liqlik makroiqtisodiy tahlil asosida ko‘rib chiqiladi. Milliy valyutaning 

qadrsizlanishi va mustahkamlanishining eksport hamda import hajmiga ta’siri tahlil 

qilinadi. J-egri effekti va tashqi savdo talabining elastikligi masalalariga alohida 
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e’tibor qaratiladi. O‘zbekiston Respublikasi statistik ma’lumotlari asosida so‘nggi 

yillardagi valyuta kursi va tashqi savdo dinamikasi o‘rganiladi. 

Kalit so‘zlar: valyuta kursi, savdo balansi, eksport, import, devalvatsiya, 

revalvatsiya, J-egri effekti, talab elastikligi, O‘zbekiston 

 

Валютный курс является одним из ключевых макроэкономических 

инструментов, оказывающих значительное влияние на внешнеэкономическую 

деятельность страны. Изменения обменного курса напрямую отражаются на 

стоимости экспорта и импорта, формируя состояние торгового баланса. Для 

стран с развивающейся экономикой, включая Узбекистан, стабильность 

валютного курса играет важную роль в обеспечении макроэкономического 

равновесия и устойчивости внешней торговли. 

 
Рисунок 1. Валютный курс и торговый баланс Узбекистана 

(2021-2024гг) 

 

Рисунок 1 демонстрирует устойчивый рост среднего обменного курса 

сума с 10 050 в 2020 году до 11 800 в 2024 году. Одновременно наблюдается 

увеличение отрицательного сальдо торгового баланса с –5,9 до –12,3 млрд 

долл., что подтверждает отсутствие прямой пропорциональной зависимости 

между девальвацией и улучшением торгового баланса. 

Торговый баланс представляет собой разницу между экспортом и 

импортом товаров и услуг. Положительное сальдо свидетельствует о 

превышении экспорта над импортом, отрицательное — о дефиците. 
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При девальвации национальной валюты отечественные товары становятся 

дешевле для иностранных покупателей, что стимулирует экспорт. 

Одновременно импортные товары дорожают для внутренних потребителей, 

что приводит к сокращению импорта. В долгосрочной перспективе это 

способствует улучшению торгового баланса. 

Однако в краткосрочном периоде может наблюдаться эффект J-кривой, 

когда после девальвации торговый баланс первоначально ухудшается из-за 

сохранения прежних контрактных обязательств и низкой ценовой 

эластичности спроса, а затем постепенно улучшается. 

Если национальная валюта укрепляется, импорт становится дешевле, а 

экспорт — менее конкурентоспособным, что может привести к увеличению 

дефицита торгового баланса. 

После либерализации валютного рынка в 2017 году курс национальной 

валюты формируется преимущественно рыночными механизмами. В 

последние годы наблюдалась постепенная девальвация сума. Таблица 1 

Динамика валютного курса и торгового баланса Узбекистана 

Год 

Средний 

курс сума к 

доллару 

США 

Экспорт, 

млрд долл. 

Импорт, 

млрд долл. 

Сальдо 

торгового 

баланса, 

млрд долл. 

2020 10 050 15,1 21,0 -5,9 

2021 10 670 16,6 25,5 -8,9 

2022 11 220 19,3 30,0 -10,7 

2023 11 500 23,6 35,0 -11,4 

2024 11 800 24,5 36,8 -12,3 

Данные показывают, что несмотря на постепенную девальвацию 

национальной валюты, импорт рос более высокими темпами, чем экспорт, что 

привело к увеличению отрицательного сальдо торгового баланса. Это 

свидетельствует о том, что влияние валютного курса на торговый баланс 

зависит не только от ценового фактора, но и от структуры экономики, уровня 

диверсификации экспорта и зависимости от импортных товаров. 

Эластичность спроса на экспорт и импорт играет ключевую роль. Если 

спрос на экспортные товары является эластичным, девальвация способствует 
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значительному росту экспортных доходов. Если же экспорт имеет сырьевую 

направленность и низкую эластичность, эффект может быть ограниченным. 

Кроме того, значительная доля импорта в структуре производственных 

ресурсов приводит к тому, что девальвация увеличивает издержки 

отечественных производителей, что частично нейтрализует положительный 

эффект для экспорта. 

Валютный курс оказывает существенное влияние на состояние торгового 

баланса через механизм изменения ценовой конкурентоспособности. 

Девальвация национальной валюты в долгосрочной перспективе может 

способствовать росту экспорта и сокращению импорта, однако её 

эффективность зависит от эластичности спроса, структуры экономики и 

степени импортозависимости. 

Статистические данные по Узбекистану показывают, что в последние годы 

рост импорта опережал рост экспорта, что привело к расширению дефицита 

торгового баланса, несмотря на постепенную девальвацию национальной 

валюты. Это подтверждает необходимость комплексного подхода к 

регулированию внешнеэкономической политики, включающего развитие 

экспортного потенциала и диверсификацию экономики. 
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