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“2025-YIL YAKUNI BOYICHA
OZBEKISTONDA INFLYATSIYA
OMILLARI: IMF VA MARKAZIY

BANK MALUMOTLARI
TAHLILI”

Ergashev E’zozbek Umirzakovich

Mirzo Ulug‘bek nomidagi O‘zbekiston Milliy universiteti,
matematik igtisodiyot mutaxassisligi magistranti
E-mail: ezozbekeO@gmail.com

IImiy rahbar:
Vaxabov A.V.
i.f.d., prof.

Annotatsiya. Mazkur maqolada 2025-yil yakuni bo‘yicha O‘zbekistonda inflyatsiya darajasiga ta’sir etuvchi asosiy omillar
Markaziy bank va Xalgaro valyuta jamg‘armasi (IMF)ning rasmiy statistik ma’lumotlari asosida tahlil qilindi. Tadqgigot
2020-2025-yillar ma’lumotlariga tayangan holda pul massasi, almashuv kursi va asosiy foiz stavkasining inflyatsiyaga
ta’sirini baholaydi. Natijalar pul massasi o'sishi va valyuta kursidagi o‘zgarishlar inflyatsiyani shakllantiruvchi asosiy
omillar ekanini ko‘rsatdi. Olingan xulosalar inflyatsiyani bargaror darajada ushlab turishga qaratilgan iqtisodiy siyosatni
takomillashtirishda amaliy ahamiyatga ega.

Kalit so‘zlar: inflyatsiya, igtisodiy o‘sish, O‘zbekiston, 2025-yil, Markaziy bank, IMF, statistik tahlil.

Abstract. In this article, the main factors influencing the inflation rate in Uzbekistan by the end of 2025 are analyzed
based on official statistical data from the Central Bank and the International Monetary Fund (IMF). The study evaluates
the impact of money supply, exchange rate, and the key interest rate on inflation using data from 2020—2025. The results
indicate that the growth of the money supply and fluctuations in the exchange rate are the primary factors shaping
inflation. The obtained conclusions have practical significance for improving economic policies aimed at maintaining
inflation at a stable level.

Key words: inflation, economic growth, Uzbekistan, 2025, Central Bank, IMF, statistical analysis.

AHHOTauusi. B paHHOM cTatbe Ha OCHOBE OMWUManbHbIX CTaTUCTUYECKUX [AaHHbIX LleHTpanbHoro 6GaHka u
MexayHapogHoro BantoTHoro ooHaa (MB®) npoBeéH aHanm3 0CHOBHbIX (hakTOpPOB, BAMSIIOLLUMX HA YPOBEHb MHANALMN
B Y30ekuctane no ntoram 2025 roga. ViccnegoBaHue 0CHOBaHO Ha AaHHbIX 3a 2020—-2025 roabl 1 OLEeHUBAET BIUSIHNE
OEHeXHOW Maccbl, OOMEHHOro Kypca W Kr4eBOW MPOLEHTHOM CTaBkM Ha WHNAumio. lMonyyeHHble pesynbrarhbl
rnokasanu, YTo POCT AEHEXHOWM MaCChbl U U3BMEHEHUS BAKOTHOIO Kypca sIBNSOTCA OCHOBHbIMU (hakTopamu hopM1UpoBaHNA
nHnauun. CaenaHHble BbIBOAbI MMEIOT NPaKTUYeCKOe 3HAYeHne AN COBEPLUEHCTBOBAHNSI 3KOHOMUYECKOWN MOMUTUKN,
HanpaBneHHON Ha nogAepXaHue NHIALMM Ha CTabUNbHOM YPOBHE.

KntoyeBble croBa: MHNALMS, S3KOHOMUYECKUI PoCT, Y3bekuctaH, 2025 rog, LieHTpaneHein 6aHk, MB®, ctatuctnyeckuia
aHanus.

KIRISH

Har ganday davlat igtisodiyotida yuzaga keladigan inqirozlar nafagat alohida shaxslar hayotiga, balki
jamiyatning umumiy farovonligi va barqarorligiga ham sezilarli ta’sir ko‘rsatadi. Bunday jarayonlar iqtisodiy
tizimning turli bo‘g‘inlarida muayyan o‘zgarishlarni yuzaga keltirib, ijtimoiy muhitga ham ta’sir etishi mumkin.
Shu nuqgtai nazardan, inflyatsiya hodisasining mohiyatini chuqur anglash, uning kelib chigish sabablari va
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ogibatlarini atroflicha tahlil qgilish hamda mazkur jarayonni samarali boshgarish mexanizmlarini o‘rganish
bugungi kunda dolzarb masalalardan biri hisoblanadi.

Inflyatsiya — bu iqtisodiyotda tovarlar va xizmatlar bahosining umumiy hamda uzluksiz o'sishi bilan
tavsiflanadigan murakkab iqtisodiy jarayon bo'lib, u pul muomalasi qonuniyatlari bilan uzviy bog‘liq holda
pul birligining qadrsizlanishiga olib keladi. Mazkur hodisa, asosan, ijtimoiy ishlab chiqgarish jarayonidagi
nomutanosibliklar natijasida yuzaga keladi. Inflyatsiya iqtisodiy barqarorlikka sezilarli ta’sir ko‘rsatib, aholining
real daromadlari, iste’'molchilar xarid gobiliyati, jamg‘armalar hajmi hamda umumiy biznes faolligiga bevosita
ta’sir etadi. Tarixiy manbalarga ko‘ra, “inflyatsiya” atamasi ilk bor 1861—-1865-yillardagi Fugarolar urushi davrida
AQShda go'llanilgan bo'lib, ushbu davrda pul massasining keskin ortishi igtisodiy muvozanatning buzilishiga
sabab bo‘lgan [1].

Iqgtisodiy nazariyaga ko‘ra, mahsulot birligiga to‘g‘ri keladigan ishlab chigarish xarajatlarining ortishi
korxonalar faoliyatiga muhim ta’sir ko‘rsatadi. Xarajatlarning oshishi natijasida ishlab chigaruvchilarning foydasi
gisqaradi, bu esa mahsulot hajmining kamayishiga olib kelishi mumkin. Natijada bozorda tovarlar taklifi gisqarib,
narxlar darajasining oshishiga sharoit yaratadi. Ishlab chigarish xarajatlarining o‘sishi ko‘pincha nominal ish
haglarining ortishi, xom ashyo resurslari narxlarining ko‘tarilishi hamda energiya tashuvchilari giymatining
oshishi bilan izohlanadi. Ushbu omillar igtisodiyotda narxlar barqarorligiga ta’sir ko‘rsatib, inflyatsion bosimning
kuchayishiga olib keladi [2].

Inflyatsiya turli igtisodiy omillar ta’sirida shakllanadi va odatda bir nechta asosiy turlarga ajratiladi. U
igtisodiyotdagi turli guruhlar o‘rtasida daromad va boylikning qayta tagsimlanishiga ham xizmat qiladi [3].
Eng keng targalgan tasnifga ko‘ra, inflyatsiya talab va taklif omillari bilan bog‘liqg holda yuzaga keladi. Talab
inflyatsiyasi igtisodiy muvozanat sharoitida umumiy talab hajmining umumiy taklifdan yuqori bo'lishi natijasida
paydo bo‘ladi. Bunday vaziyat iste’'mol xarajatlarining ortishi, investitsion faollikning kuchayishi yoki davlat
xarajatlarining kengayishi bilan izohlanadi. Talabning ortishi ishlab chigarish imkoniyatlaridan ustun kelib,
narxlar darajasining oshishiga olib keladi.

Taklif inflyatsiyasi esa ishlab chigarish xarajatlarining o‘sishi bilan bevosita bog‘liqdir. Xom ashyo
narxlarining oshishi, ish haqgi fondining kengayishi yoki energiya resurslari giymatining ko‘tarilishi kabi omillar
ishlab chigaruvchilar xarajatlarini orttiradi. Bu esa mahsulot tannarxining oshishiga va yakuniy narxlarning
ko'tarilishiga olib keladi. Natijada igtisodiyotda narxlarning umumiy darajasi o‘sib, inflyatsion jarayonlar
shakllanadi.

MAVZUGA OID ADABIYOTLAR SHARHI

Inflyatsiya zamonaviy makroigtisodiyotning eng muhim ko‘rsatkichlaridan biri bo'lib, u igtisodiy bargarorlik,
aholi real daromadlari va investitsiya faolligiga bevosita ta’sir ko‘rsatadi. Inflyatsiya jarayonlari va uning omillarini
o‘rganish iqtisodiy nazariya hamda amaliy igtisodiy siyosatda muhim ahamiyat kasb etadi.

Inflyatsiyaning nazariy asoslari monetar maktab vakillari tomonidan keng tadqiq qilingan. Jumladan,
Milton Friedman inflyatsiyani pul massasi o'sishi bilan bog'liq jarayon sifatida izohlaydi. Mazkur yondashuvga
ko'ra, igtisodiyotda pul massasining ortishi narxlar umumiy darajasining oshishiga olib keladi [4]. Inflyatsiya
jarayonlarini tushuntirishda inflyatsion kutilmalar ham muhim rol o‘ynaydi. Bu borada Olivier Blanchard o‘zining
Macroeconomics asarida quyidagicha ta’kidlaydi: “Igtisodiy agentlarning kelajakdagi narxlar haqgidagi kutilmalari
real inflyatsiya darajasining shakllanishiga sezilarli ta’sir ko‘rsatadi” [5].

Umuman olganda, inflyatsiya iqtisodiy tizimning muhim ko‘rsatkichlaridan biri bo‘lib, uning darajasi
mamlakatdagi makroigtisodiy bargarorlik, pul-kredit siyosati samaradorligi hamdaishlab chigarish jarayonlarining
muvozanati bilan chambarchas bog'liqdir. Inflyatsiya ko‘pincha pul-kredit tizimining iqtisodiyotdagi narxlar
darajasini qo‘llab-quvvatlashga garatilgan siyosati natijasida yuzaga keladi. Agar igtisodiyotda narxlarning tabiiy
pasayish tendensiyasi mavjud bo‘lsa, markaziy banklar ayrim hollarda talabni rag‘batlantirish magsadida pul
massasini kengaytiradi. Natijada igtisodiyotda qo‘shimcha likvidlik shakllanib, bu narxlar umumiy darajasining
oshishiga, ya'ni inflyatsiya jarayonining kuchayishiga olib keladi. Shu bois zamonaviy igtisodiy tadgiqotlarda
inflyatsiya ko‘pincha pul massasining kengayishi va monetar siyosatning moslashuvchanligi bilan bog’liq holda
izohlanadi [6].

Shu sababli, inflyatsiya jarayonlarini chuqur o‘rganish va uni boshqarish mexanizmlarini takomillashtirish
igtisodiy siyosatning ustuvor yo‘nalishlaridan biri bo‘lib golmogda. O‘zbekiston Respublikasi Markaziy banki
2020-yildan boshlab pul-kredit siyosatini inflyatsion targetlash rejimi doirasida olib bormoqgda. Markaziy bank
tomonidan inflyatsion targetning ta’minlanishi aholi va tadbirkorlarning daromadlari hamda jamg‘armalarining
xarid gobiliyatini saglashga xizmat giladi, ularga uzoq muddatli xarajatlarni rejalashtirish imkonini beradi hamda
bargaror va inklyuziv iqtisodiy o‘sish uchun qulay sharoitlar yaratadi.
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TADQIQOT METODOLOGIYASI

Mazkurtadqigotda O‘zbekistonda 2025-yil yakuni bo‘yicha inflyatsiya omillarihamda aholi va tadbirkorlarning
inflyatsion kutilmalarini tahlil qilish magsadida turli ilmiy usullar va statistik tahlil metodlaridan foydalanildi.
Tadgiqot jarayonida makroiqtisodiy ko‘rsatkichlarni tizimli tahlil gilish, statistik ma’lumotlarni umumlashtirish
hamda ularni iqtisodiy jihatdan izohlashga alohida e’tibor qaratildi.

Tadgigotning axborot bazasini Markaziy bank tomonidan €’lon qilingan inflyatsiya sharhlari, inflyatsion
kutilmalar bo'yicha o'tkazilgan so‘rov natijalari hamda rasmiy statistik ma’lumotlar tashkil etadi. Shuningdek,
inflyatsiya jarayonlari va inflyatsion kutilmalarni o‘rganishga bag'ishlangan mahalliy hamda xorijiy ilmiy
adabiyotlardan ham foydalanildi.

Tadqiqgot davomida bir qator ilmiy usullar gqo‘llanildi. Jumladan, analiz va sintez usullari yordamida inflyatsiya
jarayonlariga ta’sir etuvchi omillar tizimli ravishda o‘rganildi. Statistik tahlil usuli orqali 2025-yil yakunlari bo‘yicha
aholi va tadbirkorlarning inflyatsion kutilmalari ko‘rsatkichlari umumlashtirildi hamda ular turli sohalar kesimida
tagqgoslab tahlil gilindi.

Shuningdek, tadqiqotda igtisodiy-mantiqgiy tahlil usuli go‘llanilib, inflyatsion kutilmalar shakllanishiga ta’sir
etuvchi asosiy omillar izohlandi. Mazkur usul yordamida aholi va tadbirkorlarning kelajakdagi narxlar darajasi
bo‘yicha qarashlari igtisodiy muhit, narxlar dinamikasi hamda makroigtisodiy siyosat bilan o‘zaro bog‘liglikda
o‘rganildi.

Natijada qo‘llanilgan metodologiya O‘zbekistonda inflyatsiya omillari va inflyatsion kutilmalarni kompleks
tahlil gilish, shuningdek, aholi va tadbirkorlarning igtisodiy garashlarini baholash imkonini berdi.

TAHLIL VA NATIJALAR

Inflyatsion kutilmalar igtisodiy subyektlarning kelajakdagi narxlar dinamikasi hagidagi qarashlarini aks
ettirib, makroigtisodiy jarayonlarning shakllanishida muhim rol o‘ynaydi. Aynigsa, aholi va tadbirkorlarning
inflyatsiya bo‘yicha kutilmalari iste’mol garorlari, investitsiya faoliyati hamda narx shakllanishiga sezilarli ta’sir
ko‘rsatadi.

Shu sababili, inflyatsion kutilmalarni tahlil gilish inflyatsiya jarayonlarini chuqurroq tushunish hamda igtisodiy
siyosat samaradorligini baholashda muhim ahamiyat kasb etadi (1-rasm).

AHOLINING INFLATSION KUTILMALARI 2025-YIL.
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1-rasm. Aholining inflyatsion kutilmalari [11].
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2025-yil davomida respondentlar o‘rtasida o‘tkazilgan so‘rov natijalariga ko‘ra, inflyatsion kutilmalarga
ta’sir etuvchi omillar turli darajada namoyon bo‘lgan. Jadval tahlili shuni ko‘rsatadiki, ayrim omillar yil davomida
yuqori darajada saqlanib golgan bo'‘lsa, ayrimlarining ta’siri vaqt o‘tishi bilan pasaygan.

2025-yil davomida inflyatsion kutilmalarga ta’sir etuvchi omillar tahlili shuni ko‘rsatadiki, respondentlar
orasida eng yuqori ulush kommunal xizmatlar narxining oshishi bilan bog'‘liq bo'lib, yil boshida 57-63 % atrofida
kuzatilgan va vyil oxiriga kelib 50% darajasida saqglanib golgan. Shuningdek, yoqilg‘i va energiya narxlarining
oshishi ham muhim omil bo‘lib, yil davomida 40-52 % oralig‘ida gayd etilgan.

Valyuta kursining o‘zgarishi yil boshida 46 % ni tashkil etgan bo'lsa, yil oxiriga kelib 23 % gacha pasaygan.
Transport xarajatlari va asosiy ozig-ovgat mahsulotlari narxining oshishi mos ravishda o‘rtacha 24-31 % va
22-28 % oralig‘ida kuzatilgan. Bundan tashqari, ish haqi va nafagalar oshishi ayrim davrlarda 35 % gacha
yetib, talab inflyatsiyasining shakllanishiga ta’sir ko‘rsatgan.

Umuman olganda, tahlil natijalari inflyatsion kutilmalar shakllanishida eng katta ta’sir kommunal xizmatlar
hamda energiya resurslari narxlarining oshishi bilan bog‘ligligini ko‘rsatadi (2-rasm).

TADBIRKORLARNING INFLATSION
KUTILMALARI 2025-YIL.
(respondentlar ulushi foizda)
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2-rasm. Tadbirkorlarning inflyatsion kutilmalari [11].
2025-yil davomida tadbirkorlarning inflyatsion kutilmalariga ta’sir etuvchi omillar tahlili shuni ko‘rsatadiki,
eng katta ulush kommunal xizmatlar narxining oshishi bilan bog‘liq bo'lib, yil davomida 44-58 % oralig‘ida

saglanib golgan. Shuningdek, yoqilg‘i va energiya resurslari narxining oshishi ham muhim omil sifatida 40-50%
atrofida qayd etilgan.
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Valyuta kursining o‘zgarishi yil boshida 51 % ni tashkil etgan bo‘lsa, yil davomida izchil pasayib, noyabr
oyida 19 % gacha tushgan. Transport xarajatlarining oshishi esa 30-37 % oralig‘ida bo'lib, ishlab chiqarish va
logistika xarajatlari orqali narxlarga ta’sir ko‘rsatgan.

Bundan tashgqari, ish hagi va nafaqalar oshishi, xomashyo narxlarining oshishi hamda solig yukining
darajasi 21-34 % diapazonda kuzatilib, tadbirkorlarning inflyatsion kutilmalarida o‘rta darajadagi omillar sifatida
namoyon bo‘lgan. Umuman olganda, tadbirkorlar uchun inflyatsion bosim, asosan, ishlab chigarish xarajatlari
— kommunal xizmatlar, energiya resurslari va transport xarajatlarining oshishi bilan bog‘ligligi kuzatiladi.

Aholi va tadbirkorlarning 2025-yildagi inflyatsion kutilmalarini tagqoslash shuni ko‘rsatadiki, har ikki guruh
uchun ham eng muhim omillar sifatida kommunal xizmatlar hamda yoqilg‘i va energiya resurslari narxining
oshishi yetakchi o‘rin egallagan. Biroq aholi inflyatsiyani ko‘proq iste’mol bilan bog‘liq omillar, ya'ni kundalik
xarajatlar — kommunal xizmatlar, ozig-ovqat va transport narxlari orqali baholagan bo‘lsa, tadbirkorlar
inflyatsion bosimni, asosan, ishlab chiqarish va biznes xarajatlari, jumladan, xomashyo narxlari, transport
xarajatlari hamda soliq yukining ta’siri orqali baholagan.

Shuningdek, valyuta kursining o‘zgarishi yil boshida har ikki guruh uchun muhim omil bo‘lgan bo‘lsa-da, yil
davomida uning ta’siri sezilarli darajada pasaygan. Umuman olganda, tagqoslash natijalari inflyatsion kutilmalar
shakllanishida aholida iste’mol xarajatlari, tadbirkorlarda esa ishlab chiqarish xarajatlari bilan bog‘liq omillar
ustun ekanligini ko‘rsatadi (3-rasm).

Inflatsion kutilmalarning sohalar kesimidagi ko‘rsatkichlari (foizda)
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3-rasm. Sohalar kesimidagi inflyatsion ko‘rsatkichlar.

Diagramma natijalari inflyatsion kutilmalar turli faoliyat sohalarida turlicha shakllanishini ko‘rsatadi. Eng
yuqori ko'rsatkichlar pensionerlar (12,9 %), qurilish (12,8 %), turizm (12,7 %) va ishlab chiqarish (12,6 %)
sohalarida gayd etilgan bo'lib, bu guruhlar narxlar o‘zgarishiga nisbatan sezgir ekanligini bildiradi.

O'rtacha darajadagi inflyatsion kutilmalar tibbiyot, savdo, AT va OAV hamda maishiy xizmatlar sohalarida
(12-12,5 %) atrofida shakllangan. Shu bilan birga, ilm-fan va ta’lim hamda davlat tashkilotlari vakillarida
ko‘rsatkichlar respublika bo‘yicha o‘rtacha darajaga yaqin (11,5-12 %) darajada saqglanib gqolmoqgda.

Nisbatan past inflyatsion kutilmalar transport xizmatlari, kafe va restoranlar, qgishlog xo‘jaligi hamda bank-
moliya sohalarida kuzatilgan bo‘lsa, eng past ko‘rsatkich talabalar orasida (9,5 %) gayd etilgan.

Umuman olganda, ushbu natijalar inflyatsion kutilmalar igtisodiy faoliyat turi, daromad manbai hamda
bozor narxlariga ta’sir etuvchi omillarga bog‘liq ravishda shakllanishini ko‘rsatadi.
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XULOSA VA TAKLIFLAR

Tahlillar shuni ko‘rsatadiki, inflyatsion kutilmalar darajasi aholi va tadbirkorlar o‘rtasida bir xil emas. Aholi
orasida inflyatsion kutilmalar ko‘proq kundalik iste’mol tovarlari narxining o‘zgarishi bilan bog‘liq holda shakllansa,
tadbirkorlik subyektlarida esa ishlab chiqarish xarajatlari, xomashyo narxlari hamda bozor kon’yunkturasi bilan
chambarchas bog'liq holda yuzaga keladi. Shuningdek, ayrim igtisodiy faoliyat sohalarida inflyatsion kutilmalar
darajasi boshqa sohalarga nisbatan yuqoriroq shakllanishi kuzatiladi.

Olib borilgan tahlillar inflyatsion kutilmalar narxlar dinamikasining muhim determinantlaridan biri ekanligini
ko‘rsatadi. Igtisodiy subyektlarning kelajakdagi narxlar haqgidagi garashlari iste’mol va investitsiya qarorlariga
ta’sir ko‘rsatishi natijasida real inflyatsiya darajasining shakllanishiga ham ta’sir etadi. Shu sababli inflyatsion
kutilmalarni bargarorlashtirish makroiqtisodiy bargarorlikni ta’minlashda muhim ahamiyat kasb etadi.

Markaziy bank tomonidan o‘tkazilgan so‘rov natijalariga ko‘ra, 2026-yil fevral oyida aholining sezgan vyillik
inflyatsiyasi 11,6 % ni tashkil etib, yanvar oyiga nisbatan 0,1 foiz bandga pasaygan. Hududlar kesimida eng
yugori ko‘rsatkich Toshkent shahri (13,3 %), Andijon (12,9 %) va Farg‘ona (12,2 %) viloyatlarida gayd etilgan
bo‘lsa, eng past daraja Qoragalpog‘iston Respublikasida (10 %) kuzatilgan. So‘rov natijalari shuni ko‘rsatadiki,
aholi inflyatsiyani, asosan, ozig-ovgat mahsulotlari, yoqilg‘i, kommunal xizmatlar, dorilar hamda transport
xizmatlari narxlarining oshishi orqali sezmoqda. Shu bilan birga, daromad darajasi ham inflyatsion kutiimalarga
ta’sir ko‘rsatib, yuqori daromadga ega guruhlar narxlar o‘sishini nisbatan yuqgoriroq baholagan.

Tadqiqot natijalariga asoslanib quyidagi takliflarni ilgari surish mumkin:

— inflyatsion kutilmalarni barqarorlashtirish magsadida pul-kredit siyosatining shaffofligini oshirish va
igtisodiy subyektlarga muntazam ravishda aniq hamda ishonchli axborot yetkazib borish;

— narxlar bargarorligini ta’minlash orqgali igtisodiy subyektlarning inflyatsiya bo‘yicha kutilmalarini
muvozanatlashtirish;

— ishlab chiqarish xarajatlarini optimallashtirish va bozor infratuzilmasini rivojlantirish orgali narxlar
bosimini kamaytirish.
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