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Основные направления денежно-кредитной политики на 2020 год и период 2021-

2022 годов разработаны в соответствии с Законом Республики Узбекистан «О 

Центральном банке Республики Узбекистан» в новой редакции и Указом Президента 

Республики Узбекистан №5877 от 18 ноября т.г. «О совершенствовании денежно-

кредитной политики с поэтапным переходом на режим инфляционного 

таргетирования». 

Текущая макроэкономическая ситуация, в том числе текущая динамика и 

прогноз инфляции, а также необходимость достижения стабильного и 

сбалансированного роста экономики обуславливают важность принятия 

Центральным банком конкретных и более действенных мер по обеспечению 

стабильности цен. 

В связи с этим, при разработке данного документа, Центральном банком 

основное внимание уделено определению условий денежно-кредитной политики на 

новом этапе структурных реформ с переходом в фазу активного внедрения режима 

инфляционного таргетирования с установлением: 

постоянной цели (таргета) по инфляции на уровне 5% в 2023 году; 

В целях определения приоритетных задач по достижению постоянной цели и 

промежуточной в следующем году, разработка основных направлений основана на 

сохранении текущей динамики развития экономики, поэтапной реализации 

структурных реформ в условиях небольшого замедления темпов роста мировой 

экономики. [1] 

Согласно основному сценарию развития экономики, прогнозные темпы роста 

реального объема валового внутреннего продукта (ВВП) в 2020 году 

прогнозировалась на приросте 5,2-5,5%, а в 2021-2022 годы - до 5,5-5,8%. 
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Инфляция в Узбекистане за 2021 год составила 9,98%. Рост индекса 

потребительских цен вписался в прогнозируемые Центробанком 10%. Замедлившаяся 

базовая инфляция и умеренно жесткие денежно-кредитные условия, по заявлению 

регулятора, помогли достичь прогнозного уровня инфляции. 

За последний месяц прошедшего года цены выросли на 1,26%. Для сравнения, 

этот показатель в декабре 2020 года составил 1,55%, в декабре 2019 — 1,69%. 

Правительством поставлена задача снизить инфляцию до 9% в 2022 году, а в 

последующие годы — до 5%. 

Согласно данным Центробанка, достичь прогнозируемой инфляции в 8-9% 

поможет сокращение бюджетного дефицита до 3% ВВП, улучшение условий 

конкуренции, увеличение кредитного портфеля пропорционально номинальному 

росту ВВП. 

Инфляция в Узбекистане в 2022 году прогнозируется на уровне 8-9%. Это 

меньше, чем в 2021 году (10%). Однако показатель может подняться и выше прогноза, 

так как существуют риски и неопределенности, говорится в обзоре денежно-

кредитной политики ЦБ. 

При этом «умеренно жесткие» денежно-кредитные условия, которые сохранятся 

в экономике до конца 2022 года, увеличение кредитного остатка пропорционально 

номинальному росту ВВП, меры по сокращению общего фискального дефицита до 

3% к ВВП, а также улучшение условий конкуренции и усилия Правительства по 

снижению немонетарных факторов инфляции послужат удержанию годового уровня 

инфляции в прогнозируемом диапазоне. 

Меры по регулированию рынков в 2021 году, экспортные квоты и пошлины, 

заранее установленные цены продажи, а также сбои в цепочке поставок в Китае 

сыгравшие важную роль в ценообразовании, рост цен производителей и сырья вместе 

с высокими тарифами на доставку также могут быть среди факторов, стимулирующих 

инфляцию в 2022 году [2]. 

Учитывая, что высокий спрос на основные продукты питания со стороны Китая 

во второй половине 2020 году и первой половине 2021 года нарушил баланс спроса и 

предложения на мировом рынке, в 2022 году с восстановлением спроса на рынке 

Китая, снова возможен резкий рост давления на цены продовольствия. 

Также, высокая инфляция в основных странах-партнерах в 2021 году, и 

ожидания сохранения такой ситуации в 2022 году, продолжат оказывать давление на 

внутренние цены (за счет импортной инфляции). 

По мнению международных аналитиков, в ближайшее время произойдет 

относительное снижение внешнего инфляционного давления. Это позволит 

стабилизировать влияние внешних факторов на цены местных потребительских 

товаров [3]. 

Последние события в мире будут оказывать негативное влияние на экономику 

Узбекистана через три канала: обменный курс, инфляцию и финансовую 

стабильность. Главным условием обеспечения макроэкономической стабильности 
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являются, прежде всего, реформы, трансформация, приватизация и реформирование 

всех секторов экономики, включая банковскую систему и реальный сектор 

экономики. Реформы денежно-кредитной политики, банковской системы и экономики 

в целом способствовали значительному снижению инфляции в Узбекистане, а также 

стабилизации обменного курса [4]. 

Так, если в январе 2018 года годовая инфляция составляла около 18%, то к концу 

2021 года она опустилась ниже 10%. Экономический рост в среднем составлял 6%, 

реальные доходы физических лиц увеличивались в среднем на 8%. 

Такая стабильная ситуация даѐт некоторую возможность для внутренних и 

внешних инвесторов делать больше долгосрочных инвестиционных проектов в нашей 

стране. Исходя из вышеуказанных условий, в начале года Центральный банк 

прогнозировал инфляцию на 2022 год на уровне менее 9%, рост ВВП — около 6%. 
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