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O‘ZBEKISTONDA INFLYATSIYAGA 
QARSHI KURASH DASTURINI AMALGA 
OSHIRISH YO‘NALISHLARI
Murtazayev Ulug‘bek Abdisalom o‘g‘li
Mirzo Ulug‘bek nomidagi O‘zbekiston Milliy universiteti
Iqtisodiyot yo‘nalishi magistranti

Annotatsiya: Maqolada O‘zbekistonda inflyatsiyaga qarshi kurash dasturini amalga oshirishning 
institutsional, monetar, fiskal va tarkibiy yo‘nalishlari tahlil qilingan. Markaziy bankning inflyatsion targetlash 
rejimi, narxlar barqarorligini ta’minlash mexanizmlari, 2010, 2015 va 2020-2025-yillardagi CPI dinamikasi hamda 
2030-yilgacha bo‘lgan davr uchun ustuvor chora-tadbirlar ilmiy asoslangan. Tadqiqot natijalari inflyatsiyani 
pasaytirish faqat foiz stavkasi orqali emas, balki budjet intizomi, raqobatni kuchaytirish, import inflyatsiyasi 
xavfini kamaytirish va aholining inflyatsion kutilmalarini boshqarish bilan uyg‘un olib borilishi zarurligini ko‘rsatadi.

Kalit so‘zlar: inflyatsiya, inflyatsion targetlash, pul-kredit siyosati, narxlar barqarorligi, fiskal intizom, 
O‘zbekiston.

Аннотация. В статье анализируются институциональные, монетарные, фискальные и структурные 
направления реализации антиинфляционной программы в Узбекистане. Рассмотрены режим 
инфляционного таргетирования Центрального банка, динамика индекса потребительских цен за 2024-
2026 годы и приоритетные меры до 2030 года. Результаты исследования показывают необходимость 
сочетания процентной политики с бюджетной дисциплиной, развитием конкуренции и управлением 
инфляционными ожиданиями.

Ключевые слова: инфляция, инфляционное таргетирование, денежно-кредитная политика, ценовая 
стабильность, фискальная дисциплина, Узбекистан.

Abstract. The article examines institutional, monetary, fiscal and structural directions for implementing an 
anti-inflation program in Uzbekistan. It analyzes the Central Bank’s inflation-targeting regime, CPI dynamics for 
2010, 2015 and 2020-2025, and priority measures up to 2030. The findings indicate that disinflation requires 
not only interest-rate policy, but also fiscal discipline, stronger competition, reduced imported-inflation risks and 
credible management of inflation expectations.

Key words: inflation, inflation targeting, monetary policy, price stability, fiscal discipline, Uzbekistan.

K I R I S H
Inflyatsiya makroiqtisodiy barqarorlikka bevosita ta’sir ko‘rsatadigan eng muhim ko‘rsatkichlardan biridir. 

Narxlar umumiy darajasining yuqori va beqaror o‘sishi aholining real daromadlarini qisqartiradi, jamg‘arish 
va investitsiya qarorlarida noaniqlikni kuchaytiradi hamda ishlab chiqaruvchi subyektlar uchun xarajatlarni 
rejalashtirishni murakkablashtiradi. Shu sababli inflyatsiyaga qarshi siyosat O‘zbekiston iqtisodiy islohotlarining 
markaziy yo‘nalishlaridan biri sifatida qaralmoqda.

O‘zbekiston Respublikasi Prezidentining 2019-yil 18-noyabrdagi “Inflatsion targetlash rejimiga bosqichma-
bosqich oʻtish orqali pul-kredit siyosatini takomillashtirish toʻgʻrisida”gi PF-5877-son1 Farmonida Markaziy 
bank zimmasiga pul-kredit siyosatini 2020-yildan boshlab inflyatsion targetlash rejimiga bosqichma-bosqich 
o‘tkazish, inflyatsiyani 2021-yilda 10 foizgacha pasaytirish va 5 foizlik doimiy maqsadni shakllantirish vazifasi 
yuklatilgan [1]. Mazkur yondashuv inflyatsiyani ma’muriy cheklovlar orqali emas, balki foiz stavkasi, likvidlikni 
boshqarish, kommunikatsiya siyosati va iqtisodiy agentlar kutilmalariga ta’sir qilish orqali jilovlashni nazarda 
tutadi.

Mavzuning dolzarbligi shundaki, 2024-yilda energiya tariflari islohoti, global tovar narxlari tebranishi va 
ichki talabning faollashuvi fonida inflyatsion bosim qayta kuchaydi. Markaziy bank ma’lumotlariga ko‘ra, yillik 
inflyatsiya 2024-yilning may oyida 10,6 foizga yetgan bo‘lsa, 2025-yilning oxiriga kelib 7,3 foizgacha pasaydi, 

1	  https://lex.uz/docs/-4600824
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2026-yilning mart oyida esa 7,1 foizni tashkil etdi [2]. Bu pasayish tendensiyasi mavjudligini ko‘rsatsa-da, 5 
foizlik maqsadga erishish uchun kompleks dasturiy yondashuv talab etiladi.

Maqolaning maqsadi — O‘zbekistonda inflyatsiyaga qarshi kurash dasturini amalga oshirishning asosiy 
yo‘nalishlarini ilmiy tahlil qilish, mavjud natijalarni baholash va 2030-yilgacha bo‘lgan davr uchun amaliy 
tavsiyalar ishlab chiqishdan iborat. Tadqiqot vazifalari sifatida inflyatsion targetlashning institutsional asoslarini 
o‘rganish, CPI dinamikasini tahlil qilish, monetar va nomonetar omillarni guruhlash hamda antiinflyatsion siyosat 
samaradorligini oshirish bo‘yicha takliflar berish belgilandi.

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
Inflyatsiyani nazariy jihatdan tushuntirishda monetar, keynscha va institutsional yondashuvlar muhim 

o‘rin egallaydi. Monetar yondashuv narxlar o‘sishini pul massasining real ishlab chiqarish hajmidan tezroq 
kengayishi bilan izohlasa, keynscha yondashuv jami talab va jami taklif o‘rtasidagi nomutanosiblikni asosiy omil 
sifatida ko‘rsatadi. Zamonaviy iqtisodiy adabiyotlarda esa inflyatsiya ko‘p omilli jarayon sifatida baholanadi: pul-
kredit sharoitlari, fiskal defitsit, import narxlari, tarif siyosati, valyuta kursi va inflyatsion kutilmalar bir-biri bilan 
bog‘langan holda narxlar dinamikasini shakllantiradi.

Markaziy bankning 2025–2027-yillarga mo‘ljallangan pul-kredit siyosati yo‘nalishlarida narxlar barqarorligi 
past va barqaror inflyatsiya darajasi sifatida talqin qilinadi. Unda 5 foizlik inflyatsion maqsad aholining daromad 
va jamg‘armalari xarid qobiliyatini saqlash, uzoq muddatli xarajatlarni rejalashtirish va investitsiyalar uchun 
barqaror muhit yaratish bilan bog‘lanadi [3]. Demak, inflyatsiya maqsadi oddiy statistik ko‘rsatkich emas, balki 
makroiqtisodiy siyosat ishonchliligining mezonidir.

Xalqaro valyuta jamg‘armasi O‘zbekiston bo‘yicha 2025-yilgi maslahatlarida iqtisodiy o‘sish yuqori 
saqlanayotganini, fiskal va tashqi balanslarda yaxshilanish borligini, inflyatsiya esa qat’iy makroiqtisodiy 
va makroprudensial siyosat sharoitida asta-sekin pasayishi kutilayotganini qayd etadi [4]. Ushbu xulosa 
inflyatsiyaga qarshi siyosatni faqat Markaziy bankning vazifasi sifatida emas, balki hukumat, moliya sektori, 
real sektor va raqobat siyosati ishtirokidagi yagona dastur sifatida ko‘rish zarurligini tasdiqlaydi.

Adabiyotlar tahlili shuni ko‘rsatadiki, inflyatsion targetlash rejimining samaradorligi uch omilga bog‘liq: 
birinchidan, Markaziy bankning operatsion mustaqilligi va foiz stavkasi kanali ishlashi; ikkinchidan, fiskal 
siyosatning targetga zid bo‘lmasligi; uchinchidan, raqobat, logistika, energiya samaradorligi va bozor 
infratuzilmasi orqali taklif tomonidagi cheklovlarni kamaytirish. Shu jihatdan O‘zbekiston tajribasida monetar 
choralar bilan tarkibiy islohotlarning uyg‘unligi hal qiluvchi ahamiyat kasb etadi.

T A D Q I Q O T  M E T O D O L O G I YA S I
Tadqiqotda tizimli tahlil, qiyosiy tahlil, statistik guruhlash, dinamik tahlil va hujjatlarni o‘rganish metodlaridan 

foydalanildi. Ma’lumotlar bazasi sifatida O‘zbekiston Respublikasi Markaziy bankining inflyatsiya dinamikasi va 
pul-kredit siyosati hisobotlari, O‘zbekiston Respublikasi Prezidenti farmonlari, Statistika agentligining iste’mol 
narxlari indeksi bo‘yicha press-relizlari hamda Xalqaro valyuta jamg‘armasining O‘zbekiston iqtisodiyoti bo‘yicha 
hisobotlari olindi.

Tahlilning asosiy ko‘rsatkichi sifatida yillik iste’mol narxlari indeksi asosidagi inflyatsiya darajasi tanlandi. Qo‘
shimcha ko‘rsatkichlar sifatida oylik inflyatsiya, xizmatlar narxlari o‘sishi, pul-kredit siyosatining asosiy stavkasi, im-
port narxlari va aholi kutilmalariga ta’sir etuvchi kommunikatsiya kanallari ko‘rib chiqildi. Maqolada 2024–2026-yillar 
oralig‘idagi statistik faktlar dasturiy yondashuvning dastlabki natijalarini baholash uchun ishlatildi.

T A H L I L  V A  N A T I J A L A R
O‘zbekistonda inflyatsiyaga qarshi siyosatning birinchi yo‘nalishi — pul-kredit siyosatining ishonchli 

transmissiya mexanizmini shakllantirishdir. Markaziy bank hujjatlarida asosiy stavka pul-kredit siyosatining 
bosh instrumenti sifatida belgilangan bo‘lib, u iqtisodiyotdagi foiz stavkalari va ichki talabga ta’sir etish orqali 
inflyatsiyani target atrofida shakllantirishga xizmat qiladi [6; 7]. Bunda pul bozoridagi qisqa muddatli stavkalarni 
asosiy stavkaga yaqinlashtirish, bank tizimi likvidligini boshqarish va qarorlarni oldindan tushuntirish muhim 
ahamiyatga ega.

Ikkinchi yo‘nalish — fiskal siyosat va narxlar barqarorligi o‘rtasidagi muvofiqlikni ta’minlashdir. Budjet 
xarajatlarining keskin oshishi, subsidiyalarning aniq manzilsiz berilishi yoki davlat dasturlari orqali arzon 
kreditlarning kengayishi inflyatsion targetlash samaradorligini pasaytirishi mumkin. Shu sababli antiinflyatsion 
dasturda budjet defitsitini nazorat qilish, davlat xarajatlari samaradorligini baholash va ijtimoiy qo‘llab-
quvvatlashni narxlarni sun’iy ushlab turish orqali emas, balki manzilli transfertlar orqali amalga oshirish 
maqsadga muvofiqdir [8; 9].

Uchinchi yo‘nalish — taklif omillarini kengaytirish va xarajat inflyatsiyasini kamaytirishdir. O‘zbekiston 
sharoitida oziq-ovqat, energiya, transport, kommunal xizmatlar va import qilinadigan xomashyo narxlari 
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inflyatsiya savatiga sezilarli ta’sir ko‘rsatadi. Statistika agentligi ma’lumotlarida 2025-yilda o‘rtacha oylik 
CPI o‘sishi 0,6 foiz bo‘lgani, 2024-yilda esa bu ko‘rsatkich 0,8 foizni tashkil etgani qayd etilgan [5]. Bu ijobiy 
siljish bo‘lsa-da, xizmatlar va tartibga solinadigan tariflar segmentida bosim saqlanib qolishi mumkin. 1-jadval 
ma’lumotlaridan ko‘rinadiki, 2010-yilda yillik inflyatsiya 7,3 foizni, 2015-yilda 5,6 foizni tashkil etgan. Keyingi 
bosqichda iqtisodiyotning liberallashuvi, pandemiya va tashqi narx shoklari ta’sirida 2020-yilda ko‘rsatkich 11,1 
foizga, 2022-yilda esa 12,3 foizga yetdi. 2023–2025-yillarda inflyatsiya pasayish trayektoriyasiga o‘tib, 2025-yil 
yakunida 7,3 foizga tushdi. Biroq 5 foizlik target bilan amaldagi daraja o‘rtasida tafovut mavjudligi inflyatsiyaga 
qarshi kurash dasturining keyingi bosqichida monetar, fiskal va tarkibiy choralarni uyg‘unlashtirish zarurligini 
bildiradi (1-jadval).

1-jadval. O‘zbekistonda yillik inflyatsiya dinamikasi 
va antiinflyatsion siyosat bosqichlari2 [2]

Davr Yillik inflyatsiya, % Makroiqtisodiy holat Dasturiy xulosa

2010 7,3 Inqirozdan keyingi barqarorlashuv Qat’iy pul-kredit siyosati natijasi

2015 5,6 Nisbatan past inflyatsiya davri Narx barqarorligini saqlash ustuvor bo‘lgan

2020 11,1 Pandemiya sharoitida talab va taklif 
shoklari

Qo‘llab-quvvatlash va narx barqarorligi 
muvozanati zarur

2021 10,0 Iqtisodiy tiklanish va targetlashga 
o‘tish bosqichi Kutilmalarni boshqarish kuchaytirildi

2022 12,3 Tashqi narxlar va logistika bosimi Qat’iy monetar javob va import 
inflyatsiyasini yumshatish lozim

2023 8,8 Pasayish bosqichi Targetga yaqinlashtirish imkoniyati oshdi

2024 9,8 Tarif islohoti va xarajat bosimi Ijtimoiy himoya bilan uyg‘un siyosat zarur

2025 7,3 Barqarorlashuv va pasayish 
tendensiyasi

5 foizlik targetga bosqichma-bosqich 
yaqinlashish zarur

To‘rtinchi yo‘nalish — import inflyatsiyasini kamaytirish va valyuta bozori barqarorligini ta’minlashdir. 
O‘zbekiston iqtisodiyotida ayrim iste’mol tovarlari, uskunalar va xomashyo importga bog‘liq bo‘lgani uchun 
tashqi narxlar va valyuta kursi tebranishi ichki narxlarga tez o‘tadi. Markaziy bank hujjatlarida suzuvchi valyuta 
kursi inflyatsion targetlashning zarur sharti sifatida ko‘rsatiladi, chunki u tashqi shoklarga moslashish mexanizmi 
vazifasini bajaradi [3]. Shu bilan birga, valyuta kursining keskin tebranishlarini yumshatish uchun oltin-valyuta 
zaxiralari, eksportni diversifikatsiya qilish va import logistikasini arzonlashtirish siyosati uyg‘un olib borilishi 
lozim. 

Beshinchi yo‘nalish — raqobat va bozor infratuzilmasini rivojlantirishdir. Raqobat yetarli bo‘lmagan 
bozorlarda narxlar xarajat o‘zgarishiga nisbatan tezroq oshadi, lekin pasayish davrida sust moslashadi. Shuning 
uchun antiinflyatsion dasturda monopol segmentlarni qisqartirish, ulgurji savdo va logistika markazlarini 
kengaytirish, oziq-ovqat zanjirlarida ortiqcha vositachilik xarajatlarini kamaytirish, raqamli monitoring orqali 
hududlar kesimida narx tafovutlarini tahlil qilish zarur. 

Oltinchi yo‘nalish — inflyatsion kutilmalarni boshqarishdir. Aholi va biznes kelajakda narxlar oshishiga 
ishonsa, ish haqi, shartnoma narxlari va savdo ustamalarini oldindan ko‘tarishga harakat qiladi. Bu 
esa inflyatsiyaning o‘z-o‘zini kuchaytiruvchi mexanizmini yuzaga keltiradi. Markaziy bankning ochiq 
kommunikatsiyasi, prognozlarning tushunarli e’lon qilinishi, asosiy stavka qarorlarining izohlanishi va statistik 
ma’lumotlarning muntazam yangilanishi kutilmalarni pasaytirishda muhim vosita hisoblanadi [6; 7]. 

Yettinchi yo‘nalish — energetika va kommunal tariflar islohotini ijtimoiy himoya bilan bog‘lashdir. Energiya 
narxlarini iqtisodiy asoslangan darajaga keltirish uzoq muddatda resurslardan oqilona foydalanish va budjet 
yukini kamaytiradi. Biroq qisqa muddatda tarif o‘zgarishlari CPIga ta’sir qiladi. Shu bois tarif islohoti bosqichma-
bosqich amalga oshirilishi, kam ta’minlangan oilalar uchun kompensatsiya mexanizmlari aniq ishlashi va 
energiya samaradorligini oshirish dasturlari bilan birga yuritilishi kerak. 

Umuman, O‘zbekistonda inflyatsiyaga qarshi kurash dasturining samaradorligi monetar qat’iylik bilan 
cheklanmasligi kerak. Narxlar barqarorligi uchun bir vaqtning o‘zida pul-kredit siyosati, fiskal intizom, valyuta 

2	  Manba: muallif ishlanmasi
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bozori barqarorligi, raqobat siyosati, ijtimoiy himoya va ishlab chiqarish samaradorligi o‘zaro muvofiqlashtirilgan 
bo‘lishi zarur. Bunday kompleks yondashuv 2030-yilgacha inflyatsiyani barqaror pasaytirish va iqtisodiy o‘sish 
sifatini yaxshilash imkonini beradi [4; 9; 10]. 

X U L O S A  V A  T A K L I F L A R
Tadqiqot natijalari shuni ko‘rsatadiki, O‘zbekistonda inflyatsiyaga qarshi siyosatning institutsional poydevori 

shakllangan: inflyatsion targetlash rejimi joriy etilgan, 5 foizlik o‘rta muddatli maqsad belgilangan, asosiy stavka 
bosh instrument sifatida qo‘llanmoqda va Markaziy bank kommunikatsiya siyosati kuchaymoqda. 2025-yil oxiri 
va 2026-yil boshidagi inflyatsiya dinamikasi pasayish tendensiyasini ko‘rsatsa-da, targetga barqaror erishish 
uchun dasturiy choralar chuqurlashtirilishi lozim. 

Birinchidan, 2026–2030-yillarga mo‘ljallangan yagona antiinflyatsion yo‘l xaritasi ishlab chiqilishi zarur. 
Unda Markaziy bank, Iqtisodiyot va moliya vazirligi, Raqobat qo‘mitasi, Statistika agentligi, Energetika vazirligi 
va mahalliy hokimliklarning vazifalari aniq ajratilishi kerak. Har bir chora bo‘yicha KPI sifatida CPIga ta’sir, 
muddat, mas’ul tashkilot va kutilayotgan natija ko‘rsatilishi maqsadga muvofiq.

Ikkinchidan, pul-kredit siyosatining foiz stavkasi kanali kuchaytirilishi lozim. Buning uchun banklararo pul 
bozori chuqurlashtiriladi, kredit stavkalarining asosiy stavkaga sezgirligi oshiriladi, imtiyozli kreditlar hajmi 
targetga zid bo‘lmagan darajada nazorat qilinadi. Aks holda monetar qat’iylik real sektor kreditlari orqali 
yumshab ketadi va inflyatsion bosim qayta tiklanadi.

Uchinchidan, fiskal siyosat antiinflyatsion maqsad bilan muvofiqlashtirilishi kerak. Budjet xarajatlari va davlat 
investitsiyalarini ustuvorlik bo‘yicha saralash, subsidiyalarni manzillashtirish, energiya va transport sohasidagi 
islohotlarni ijtimoiy himoya bilan bog‘lash inflyatsiya va ijtimoiy barqarorlik o‘rtasida muvozanat yaratadi.

To‘rtinchidan, oziq-ovqat va xizmatlar bozorida raqobatni kuchaytirish, logistika xarajatlarini kamaytirish, 
ombor va sovutkich infratuzilmasini rivojlantirish, import rasmiylashtiruvi va ichki savdo jarayonlarini 
raqamlashtirish taklif inflyatsiyasini yumshatadi. Ayniqsa mavsumiy narx o‘zgarishlari yuqori bo‘lgan hududlarda 
narx monitoringi va zaxira mexanizmlarini takomillashtirish zarur.

Beshinchidan, inflyatsion kutilmalarni pasaytirish uchun iqtisodiy siyosatning ochiqligi oshirilishi lozim. 
Markaziy bank qarorlari, tarif islohotlari, budjet xarajatlari va ijtimoiy kompensatsiyalar bo‘yicha tushunarli 
axborot berilishi aholining ishonchini mustahkamlaydi. Ishonchli kommunikatsiya yuqori inflyatsiya sharoitida 
foiz stavkasining ta’sirini kuchaytiradigan eng arzon institutsional instrumentlardan biridir.

Umuman olganda, O‘zbekistonda inflyatsiyaga qarshi kurash dasturining keyingi bosqichi “monetar qat’iylik 
+ fiskal intizom + tarkibiy islohot + ijtimoiy himoya” modeliga asoslanishi kerak. Ushbu model inflyatsiyani 
bosqichma-bosqich 5 foizlik targetga yaqinlashtirish, real daromadlarni himoya qilish va barqaror iqtisodiy 
o‘sish uchun zarur narxlar muhitini yaratishga xizmat qiladi.
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