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Toshkent arxitektura qurilish universiteti magistranti

Annotatsiya. Mazkur maqolada O‘zbekiston uy-joy bozorining birlamchi va ikkilamchi segmentlari o‘rtasida shakllangan
narx tafovutlari hamda ularni belgilovchi asosiy omillar igtisodiy jihatdan tahlil gilingan. Tadgigotning magsadi — narx tafo-
vutining institutsional, moliyaviy va hududiy sabablarini aniglash hamda ularni bartaraf etishga qaratilgan nazariy-uslubiy
yondashuvni ishlab chigishdan iborat. Rasmiy statistik ma’lumotlar, giyosiy va statistik tahlil usullari asosida birlamchi
bozorning ipoteka kreditlash va qurilish faolligi hisobiga ustuvor o‘sib borishi, ikkilamchi bozorning esa nisbatan inersion
xususiyatga ega ekani aniglandi. Olingan natijalar uy-joy bozorida narx barqarorligini ta’'minlash bo‘yicha amaliy takliflar
ishlab chigish uchun ilmiy asos bo‘lib xizmat giladi.

Kalit so‘zlar: uy-joy bozori, birlamchi bozor, ikkilamchi bozor, narx tafovuti, ipoteka kreditlash, eskrou-hisobvaraqlar, qur-
ilish faolligi, hududiy tengsizlik, ko‘chmas mulk, bozor muvozanati.

AHHOTauua. B crtatbe NpoBeEH 9KOHOMMYECKMIM aHanu3 pasfnuvyun B LIEHax Mexagy nepBUYHbIM U BTOPUYHbLIM
CerMeHTaMMn pbIHKa XUibsA Y36ekncraHa, a Takke ¢akTopoB, onpeaensaLmx nx opmmpoaHue. Llenb nccnegosaHms
3aKn4aeTcAa B BbIABIEHUN UHCTUTYUMOHAIbHbIX, (PMHAHCOBLIX U TeppUTOpManbHbIX MPUYMH LIEHOBOrO paspbiBa U1
paspa60TKe TEOpPEeTUKO-MeTo401I0rM4eckoro noaxona, HanpaBieHHOro Ha nx yctpaHeHue. Ha ocHoBe oduumansbHbIxX
CTaTUCTUYECKNX OaHHbIX, a TakKXke MeTo40B CPAaBHUTESIbHOIO N CTaTUCTUYECKOro aHannaa yCtaHOBJIEHO, YTO NepPBUYHbIN
PbIHOK OEeMOHCTpUpyeT onepexarLmnin pocT 3a CYET pasBUTUSA UMOTEYHOrO KPeAUTOBAHUS U BbICOKON CTPOUTENBHOMN
aKTUBHOCTW, TOrAa Kak BTOPUYHBIN PbIHOK XapakTepunsyeTca OTHOCUTENBHON MHEPLIMOHHOCTLIO. I'IonyquHble pesynbTaTtbl
cnyxart Haquon OCHOBOM Ans pa3pa60TK|/| NPaKTUYECKUX peKoMeHaaLmMn no obecneyvyeHnto LIeHOBOWM CTabubHOCTU Ha
PbIHKE XXUIbA.

KnioyeBble crnoBa: pbIHOK XWNbsl, NEPBUYHBIA PbIHOK, BTOPUYHBIA PbIHOK, LLEHOBOW pa3pbiB, MMOTEYHOE KPeaUTOBaHME,
3CKPOY-CcYeTa, CTPoUTENbHAs akTUBHOCTb, TEPPUTOPUANbHOE HEPABEHCTBO, HEABWKUMOCTb, PbIHOYHOE PaBHOBECUE.

Abstract. This article provides an economic analysis of the price differences between the primary and secondary seg-
ments of the housing market in Uzbekistan and examines the key factors determining these disparities. The purpose of
the study is to identify the institutional, financial, and regional causes of the price gap and to develop a theoretical and
methodological approach aimed at addressing them. Based on official statistical data and comparative and statistical
analysis methods, the study reveals that the primary housing market has experienced stronger growth driven by mortgage
lending and construction activity, whereas the secondary market demonstrates relatively inertial characteristics. The find-
ings provide a scientific basis for developing practical recommendations aimed at ensuring price stability in the housing
market.

Keywords: housing market, primary market, secondary market, price disparity, mortgage lending, escrow accounts, con-
struction activity, regional inequality, real estate, market equilibrium.

KIRISH

O‘zbekiston iqtisodiyotining barqaror rivojlanishida uy-joy bozori nafagat aholining turar joyga bo‘lgan
ehtiyojini gondiruvchi ijtimoiy soha, balki qurilish sanoati, bank-moliya tizimi, ipoteka kreditlash mexanizmi va
xizmat ko‘rsatish sohalari bilan chambarchas bog'lig bo‘lgan strategik tarmoq hisoblanadi. So‘nggi yillarda
mamlakatimizda amalga oshirilayotgan institutsional islohotlar, xususan, eskrou-hisobvaraqlar tizimining joriy
etilishi, ipoteka dasturlarining kengaytirilishi hamda qurilish sarmoyadorligi uchun yaratilayotgan qulay shart-
sharoitlar uy-joy bozorining ikki asosiy segmenti — birlamchi (yangi qurilgan) va ikkilamchi (qayta sotiladigan)
bozorlari o‘rtasidagi narx nisbatlariga sezilarli ta’sir ko‘rsatmoqda.
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Mavzuning dolzarbligi shundan iboratki, birlamchi va ikkilamchi bozorlarda narx shakllanishi turlicha
igtisodiy mexanizmlar asosida sodir bo‘ladi. Birlamchi bozorda narx darajasi qurilish tannarxi, yer uchastkalari
giymati, ipoteka dasturlari va quruvchi tashkilotlarning moliyaviy strategiyasiga bog'liq bo‘lsa, ikkilamchi
bozorda narx shakllanishi ko‘proq talab-taklif muvozanati, mulkning joylashuvi, amortizatsiya darajasi va egalik
huquqini tezkor o‘tkazish imkoniyati kabi omillar bilan belgilanadi. Ikki segment o‘rtasida ob’ektiv ravishda
yuzaga keladigan narx tafovuti fagat bozor statistikasining oddiy ko‘rsatkichi emas, balki uy-joy bozorida
institutsional mutanosiblikning buzilishi, moliyaviy resurslarning notekis tagsimlanishi va aholining turar joy
bilan ta’minlanganlik darajasidagi hududiy tengsizliklarni aks ettiruvchi muhim indikatordir.

Jahon amaliyotida, jumladan, Rossiya Federatsiyasi misolida, 2019-2026-yillar oralig‘ida birlamchi va
ikkilamchi bozorlar o‘rtasidagi narx tafovuti 9 foizdan 52 foizgacha kengaygani gayd etilgan [6], bu esa mazkur
muammoning fagat O‘zbekistonga xos bo‘lmay, mintagaviy ahamiyatga ega igtisodiy hodisa ekanini ko‘rsatadi.
Shu nugtai nazardan, narx tafovutini shakllantiruvchi omillarni chuqur ilmiy tahlil gilish, ularning o‘zaro ta’sir
mexanizmini aniglash va bozorni tartibga solish bo'yicha asosli tavsiyalar ishlab chigish igtisodiy jihatdan ham,
ijtimoiy jihatdan ham muhim ahamiyatga ega.

Sohada mavjud asosiy muammolar quyidagilardan iborat: birinchidan, ipoteka kreditlarining asosiy qismi
birlamchi bozorga yo‘naltirilgani sababli ikkilamchi bozor moliyaviy jihatdan nisbatan zaiflashgan; ikkinchidan,
eskrou-hisobvaraglar tizimiga o‘tish davrida quruvchi tashkilotlarning narx siyosati beqarorlashgan; uchinchidan,
hududlar kesimida narx tafovutining shakllanish sabablari tizimli ravishda o‘rganilmagan; to‘rtinchidan, narx
tafovutini baholash uchun yagona uslubiy yondashuv va ko‘rsatkichlar tizimi shakllanmagan.

Magolaning magsadi — O‘zbekiston uy-joy bozorining birlamchi va ikkilamchi segmentlari o‘rtasidagi narx
tafovutlarini iqtisodiy jihatdan tahlil gilish, ularni shakllantiruvchi asosiy omillarni aniglash hamda narx tafovutini
baholash va boshqarishga qaratilgan nazariy-uslubiy yondashuvni taklif etishdan iborat. Ushbu magsadga
erishish uchun quyidagi vazifalar belgilandi: narx tafovuti tushunchasining igtisodiy mazmunini ochib berish;
birlamchi va ikkilamchi bozorlarning tarkibiy elementlarini qgiyosiy tahlil gilish; narx tafovutiga ta’sir etuvchi
omillarni tizimlashtirish; tafovutni baholash mezonlari va ko‘rsatkichlar tizimini ishlab chigish; amaliy tavsiyalarni
shakllantirish.

Tadqigotning ob’ekti sifatida O‘zbekiston Respublikasi uy-joy bozorining birlamchi va ikkilamchi segmentlari,
predmeti sifatida esa ushbu segmentlar o'rtasida yuzaga keladigan narx tafovutlari va ularni shakllantiruvchi
igtisodiy, institutsional hamda hududiy omillar o‘rtasidagi munosabatlar olingan. Magolaning ilmiy yangiligi
shundan iboratki, unda birlamchi va ikkilamchi bozorlar o‘rtasidagi narx tafovuti birinchi marta yaxlit nazariy-
konseptual model shaklida tizimlashtiriigan hamda tafovutni migdoriy baholash uchun indeks ko‘rinishidagi
uslubiy yondashuv taklif etilgan.

MAVZUGA OID ADABIYOTLAR SHARHI

Uy-joy bozorida narx shakllanishi masalasi igtisodiy nazariyaning klassik yo‘nalishlaridan biriga kiradi.
U. Alonzoning shahar yeri va renta nazariyasiga ko‘ra, ko‘chmas mulk giymati birinchi navbatda ob’ektning
markaziy biznes zonasigacha bo‘lgan masofasi va transport xarajatlari bilan belgilanadi [1]. R. Myutning
shahar turar joy bozori bo‘yicha tadqiqotlarida esa uy-joy taklifi egiluvchanligi va mavjud fondning eskirish
darajasi narx shakllanishining asosiy determinantlari sifatida ko‘rsatilgan [3]. D. DiPaskuale va U. Uitonning
«Shahar iqtisodiyoti va ko‘chmas mulk bozorlari» to‘rt kvadrantli modelida esa ko‘chmas mulk bozori (mavjud
fond bozori) bilan qurilish bozori (yangi taklif bozori) o‘rtasidagi o‘zaro bog'liglik tizimli tarzda izohlangan
bo‘lib, bu model aynan birlamchi va ikkilamchi bozorlar o‘rtasidagi narx va hajm dinamikasining o‘zaro ta’sirini
tushuntirishda fundamental ahamiyatga ega [2].

So‘nggi villarda chop etilgan xorijiy tadgiqotlarda mavzu yanada chuqurroq yoritimoqgda. Xususan, L.
Louenstayn va P. Uillenning AQSh Federal zaxira tizimi doirasida amalga oshirilgan tadgiqotida uy-joy narxlari
va ijara to‘lovlarining XXI asr davomidagi birgalikdagi dinamikasi tahlil gilinib, narx o‘zgarishining asosiy gismi
iste’molchilar afzalliklari va kelajakka oid kutilmalar bilan izohlanishi mumkinligi asoslangan [4]. V. Zaxirovich-
Xerbert va K. Giblerning tadqiqotida yangi qurilish hajmining ko‘payishi atrofdagi mavjud (ikkilamchi) uy-joylar
narxiga pasaytiruvchi ta’sir ko‘rsatishi empirik ravishda isbotlangan, bu esa birlamchi va ikkilamchi bozorlar
o‘rtasidagi raqobat munosabatlarining mavjudligini ko‘rsatadi [5]. Xalgaro Valyuta Jamg‘armasi mutaxassislari
tomonidan 2023-yilda amalga oshirilgan tadgiqotda pul-kredit siyosatining yumshatilishi uy-joy narxlarining
oshishiga olib kelishi, birog buning ta’siri birlamchi xaridorlar uchun takroriy xaridorlarga nisbatan kuchliroq
namoyon bo‘lishi aniglangan [18].

MDH davlatlari misolida ushbu muammo alohida dolzarblik kasb etadi. Rossiya bankining tahliliy yozuvida
ko‘rsatilishicha, 2019-yil IV choragidan 2026-yil | choragigacha bo‘lgan davrda mamlakat bo‘yicha birlamchi va
ikkilamchi bozorlar o‘rtasidagi narx tafovuti 9 foizdan 52 foizgacha kengaygan bo'lib, buning asosiy sabablari
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sifatida imtiyozli ipoteka dasturlarining faqat birlamchi bozorga yo‘naltiriigani hamda eskirgan uy-joy fondining
sifat jihatidan ortda qolishi ko‘rsatilgan [6]. M. A. Medvedevaning mintaqaviy bozorlar misolida o‘tkazilgan
uch yillik monitoring tadqgiqotida ikkilamchi bozor narx dinamikasi, odatda, umumiy bozor holatining yetakchi
indikatori bo‘lib xizmat qilishi, birlamchi bozor esa unga «ergashuvchi» tarzda reaksiya bildirishi aniglangan
[7]. Qozog‘iston Respublikasi misolida Colliers Kazakhstan tadgiqot guruhining ma’lumotlariga ko‘ra, 2020—
2024-yillar davomida Almati shahrida birlamchi bozor narxlari o'sish sur’ati bo‘yicha doimiy ravishda ikkilamchi
bozordan ustun bo‘lib kelgan, ammo ikkilamchi bozor moliyaviy sharoitlar o‘zgarishiga nisbatan ancha sezgir
ekanligi qayd etilgan [8].

Mahalliy olimlarning tadgigotlarida ham mavzuning turli jihatlari yoritilgan. M. Berdalievaning fikricha, «uy
xo'jaliklarining uy-joy bilan ta’minlanganlik darajasi, ipoteka kreditlarining hajmi hamda ijara to‘lovlari uy-joy
bozori dinamikasini belgilovchi ozaro bog‘lig omillar tizimini tashkil etadi» [9]. Muallifning ta’kidlashicha,
hududlar kesimida uy-joylarning oilalar soniga nisbati turlicha bo'lib, bu holat narx tafovutining hududiy jihatdan
notekis shakllanishiga olib keladi. Shuningdek, O‘zbekiston Respublikasi Markaziy bankining rasmiy sharhlarida
ipoteka kreditlarining birlamchi bozordagi ulushi 2023-yilda 59 foizni, 2024-yilda esa 66 foizni tashkil etgani
ko‘rsatilgan [16], bu esa kredit resurslarining segmentlar bo‘yicha notekis tagsimlanishi narx tafovutining asosiy
institutsional sabablaridan biri ekanini tasdiglaydi.

Yuqorida ko‘rib chigilgan nazariy va amaliy tadgiqotlarni umumlashtirib, shuni ta’kidlash mumkinki, mavjud
ilmiy adabiyotlarda birlamchi va ikkilamchi bozorlar o‘rtasidagi narx tafovutining alohida omillari (ipoteka,
qurilish faolligi, hududiy tafovutlar) keng o‘rganilgan bo‘lsa-da, ushbu omillarni yaxlit nazariy-konseptual model
shaklida tizimlashtiruvchi hamda narx tafovutini miqdoriy baholashga imkon beruvchi uslubiy yondashuv,
xususan, O‘zbekiston sharoiti misolida, yetarlicha ishlab chigilmagan. Mazkur ilmiy bo‘shlig ushbu magolada
go‘llaniladigan mualliflik yondashuvining nazariy asosini tashkil etadi.

TADQIQOT METODOLOGIYASI

Tadqiqot jarayonida mavzuga oid institutsional va dinamik tahlil, mantigiy tagqoslash, umumlashtirish,
ilmiy mushohada, tizimli yondashuyv, statistik hamda qiyosiy tahlil usullaridan foydalanilgan. Shuningdek,
birlamchi va ikkilamchi bozorlar o‘rtasidagi narx tafovutining yillar kesimidagi dinamikasini baholashda indeks
usuli va korrelyatsion tahlil elementlaridan foydalanildi. Tadgiqot nazariy-tahliliy xususiyatga ega bo‘lib, asosiy
e’tibor narx tafovutini shakllantiruvchi omillarning nazariy asoslarini ochib berishga va ularni baholash uchun
uslubiy yondashuvni taklif etishga garatilgan. Ma’lumotlar manbai sifatida O‘zbekiston Respublikasi Markaziy
bankining 2022—-2026-yillardagi choraklik sharhlari, Igtisodiy tadqgiqotlar va islohotlar markazining monitoring
hisobotlari hamda xalqaro tahliliy manbalar go‘llanildi.

TAHLIL VA NATIJALAR

Uy-joy bozorida birlamchi va ikkilamchi segmentlar o‘rtasidagi narx tafovuti — bu ikki segmentda bir xil
turdagi (masalan, o‘xshash joylashuv va maydondagi) uy-joy ob’ektlarining bozor narxlari o‘rtasidagi fargni
ifodalovchi igtisodiy ko‘rsatkich bo'lib, u mutlaq (pul ifodasida) yoki nisbiy (foiz ifodasida) shaklda ifodalanishi
mumkin. Igtisodiy mazmun jihatidan narx tafovuti — bozor muvozanatining vaqtinchalik yoki uzoq muddatli
buzilishini aks ettiruvchi signal hisoblanadi: tafovutning kengayishi, odatda, birlamchi bozorda amalga
oshirilayotgan institutsional rag‘batlantirish choralari (imtiyozli ipoteka, soliq yengilliklari, davlat dasturlari) bilan
bog‘lig bo'lsa, tafovutning qisqarishi ikkilamchi bozorning raqobatbardoshligi tiklanayotganini yoki birlamchi
bozorda talabning susayganidan dalolat beradi. Shu bois narx tafovuti nafaqat statistik ko‘rsatkich, balki bozor
sub’ektlari (xaridorlar, quruvchilar, banklar, davlat idoralari) o‘rtasidagi munosabatlarning o‘zaro muvofiglashuv
darajasini aks ettiruvchi institutsional indikator sifatida qaralishi lozim. Amaliyotda narx tafovuti qurilish
tashkilotlari uchun narx siyosatini shakllantirishda, banklar uchun ipoteka kreditlari bo‘yicha tavakkalchilikni
baholashda, davlat idoralari uchun esa uy-joy siyosatini muvofiglashtirishda muhim axborot manbai bo‘lib
xizmat giladi.

Birlamchi va ikkilamchi bozorlarning tarkibiy tuzilishi bir gator jihatlari bo'yicha bir-biridan farglanadi. Ushbu
farglarni tizimli tarzda ko‘rsatish magsadida quyida tahliliy jadval keltirilgan (1-jadval).
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1-jadval.
Birlamchi va ikkilamchi uy-joy bozorlarining tarkibiy elementlari bo‘yicha qiyosiy tavsifi
Tarkibiy belgi Birlamchi bozor Ikkilamchi bozor
. R Quirilish tan narxi, loyiha xarajatlari va Talab-taklif muvozanati va analog
Narx shakllanish mexanizmi

quruvchi marjasi asosida ob’ektlar narxi asosida

Quruvchi tashkilotlar, investitsiya

Asosly sub'ektlar kompaniyalari, birinchi xaridorlar

Mulkdorlar, rieltorlar, takroriy xaridorlar

Moliyalashtirish manbai Imtiyozli ipoteka, eskrou-hisobvaraglar, | Standart ipoteka, shaxsiy mablag’lar,

dolwik mablag‘lari naqd hisob-kitob
Mulk holati va sifati Yangi qunllsk,], ;amonawy infratuzilma, Turli daraje?daglleskllnsh,. ta’'mir
ta’'mirtalab emas xarajatlari ehtimoli

Ulush ishtirokidagi qurilish to‘g‘risidagi Mulk huquqini gayta rasmiylashtirish,

Huquqiy-institutsional asos qgonunchilik, eskrou nazorati notarial tasdiq

Qurilish yakunigacha kutish muddati, Tezkor egalik o‘tkazish, yuridik tozalik

Bitim tezligi va risk darajasi loyiha tugallanmaslik riski tekshiruvi zarurati

Manba: muallif tomonidan [1; 2; 9; 16] asosida tuzilgan

Yuqoridagi jadvaldan ko‘rinib turibdiki, birlamchi bozorda narx shakllanishi ko‘proq taklif tomonidagi
(qurilish xarajatlari, moliyalashtirish shartlari) omillarga, ikkilamchi bozorda esa talab tomonidagi (xaridorlar
soni, joylashuv afzalligi, egalik huquqini tezkor o‘tkazish imkoniyati) omillarga bog'lig. Aynan shu tafovut ikki
segment o‘rtasida narx dinamikasining turlicha yo‘nalishda shakllanishiga asosiy sabab bo‘lib xizmat giladi.

Narx tafovutini shakllantiruvchi omillarni chuqurroq tushunish uchun 2021-2025-yillar davomidagi statistik
ma’lumotlar tahlil qilindi (2-jadval). Jadvalda birlamchi va ikkilamchi bozorlarda narx o'sish sur’atlari, narx
tafovuti indeksi hamda ipoteka kreditlarining birlamchi bozordagi ulushi keltirilgan.

2-jadval.
Birlamchi va ikkilamchi bozorlarda narx o‘sishi va ipoteka kreditlari ulushi dinamikasi
Yil Birlamchi bozor narx Ikkilamchi bozor narx Narx tafovuti Ipotekaning birlamchi
o'sishi, % (USD) o'sishi, % (USD) indeksi, % bozordagi ulushi, %
2021 9,4 7.1 8,2 54,0
2022 12,9 9,5 9,7 56,5
2023 26,9 22,0 9,7 59,0
2024 6,7 -2,3 0,3 66,0
2025 57 7,9 -2,4 68,4

(2021-2025 yy.) Manba: O‘zbekiston Respublikasi Markaziy banki va ITIM hisobotlari asosida muallif tuzgan
[13; 15; 16; 17]

2-jadval ma’lumotlari shuni ko‘rsatadiki, 2021-2023-yillarda birlamchi bozor narxi ikkilamchi bozordan
tezroq o‘sgan, biroq narx tafovuti indeksi nisbatan barqgaror (8—10 foiz atrofida) saqlangan. 2024—2025-yillarda
esa vaziyat tubdan o‘zgardi: milliy valyutada birlamchi bozor narxi sekinlashgan yoki pasaygan holda, ipoteka
kreditlarining birlamchi bozordagi ulushi 66—-68 foizgacha ortdi. Bu holat kredit resurslarining bir tomonlama
tagsimlanishi narx tafovutining manfiy giymatga o‘tishiga (ya’ni ikkilamchi bozor narxining birlamchi bozordan
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tezroq o'sishiga) sabab bo‘lganini ko‘rsatadi. Demak, ipoteka kreditlarining segmentlar bo‘yicha tagsimlanishi
narx tafovutining yo‘nalishini belgilovchi asosiy institutsional omil hisoblanadi.

Narx tafovutini shakllantiruvchi omillarni umumlashtirgan holda, ularni quyidagi guruhlarga ajratish mumekin:
birinchidan, institutsional-moliyaviy omillar — ipoteka kreditlashning segmentlar bo‘yicha tagsimlanishi, eskrou-
hisobvaraglar tizimining quruvchilar narx siyosatiga ta’siri, davlat tomonidan birlamchi bozorga ko‘rsatilayotgan
solig va kredit imtiyozlari; ikkinchidan, ishlab chigarish-xarajat omillari — qurilish materiallari tannarxining
barqgaror o'sib borishi, ishchi kuchi xarajatlari, yer uchastkalari giymati; uchinchidan, hududiy-demografik omillar
— aholi zichligi, migratsiya jarayonlari, infratuzilma rivojlanish darajasi; to‘rtinchidan, mulk sifati va eskirish
omillari — ikkilamchi bozordagi ob’ektlarning fizik va ma’naviy eskirishi, ta’mir xarajatlari ehtimoli; beshinchidan,
xulg-atvor omillari — xaridorlarning kelajak narxlarga oid kutilmalari, egalik huquqini tezkor o‘tkazishga bo‘lgan
ustuvor ehtiyoj. Ushbu omillarning har biri alohida emas, balki o‘’zaro bog'liq holda ta’sir ko‘rsatadi, bu esa narx
tafovutini boshgarishda kompleks yondashuvni talab etadi.

Yuqorida bayon etilgan nazariy tahlil va statistik ma’lumotlar asosida muallif tomonidan narx tafovutini
shakllantiruvchi omillarning o‘zaro ta’sir mexanizmini aks ettiruvchi nazariy-konseptual model ishlab chiqildi
(1-rasm). Model to‘rt darajadan iborat: birinchi darajada institutsional-moliyaviy va hududiy-infratuzilma omillari
joylashgan; ikkinchi darajada ushbu omillar ta’sirida shakllanadigan birlamchi va ikkilamchi bozorlar aks etgan;
uchinchi darajada ikki bozor o‘rtasidagi narx tafovuti va uning dinamikasi ko‘rsatilgan; to‘rtinchi darajada esa
tafovutni baholash mezonlari va uni boshgarish bo‘yicha tadbirlar joylashtiriigan bo‘lib, ular yakuniy natija —
bozor muvozanati va narx bargarorligiga olib keladi.

P - INSTITUTSIONAL VA e®e HUDUDIY VA 1
m MOLIYAVIY OMILLAR g% INFRATUZILMA OMILLARI
(ipoteka, eskrou, davlat siyosati) (talab-taklif, demografiya)
: ’ ' :
{;';;l BIRLAMCHI BOZOR /\ IKKILAMCHI BOZOR
I[Vg 7'< Qurilish tannarxi, ipoteka dasturlari, Mavjud fond, amortizatsiya,
: - yangi infratuzilma tezkor egalik o‘tkazish

( |,/~J NARX TAFOVUTI (A) :|
VA UNING DINAMIKASI

ual BAHOLASH MEZONLARI BOSHQARUV TADBIRLARI
EQ (tafovut indeksi, (differensial ipoteka,

yagqginlashuv koeffitsienti) monitoring)

BOZOR MUVOZANATI VA
NARX BARQARORLIGI

1-rasm. Uy-joy bozorida birlamchi va ikkilamchi segmentlar o‘rtasidagi narx tafovutini shakllantiruvchi
omillar modeli (muallif ishlanmasi)

Taklif etilayotgan modelning amaliy ahamiyati shundaki, u narx tafovutini tasodifiy hodisa sifatida emas,
balki aniq omillar ta’sirida shakllanadigan boshqariluvchi jarayon sifatida ko‘rib chigish imkonini beradi. Xususan,
institutsional-moliyaviy omillarga (masalan, ipoteka shartlarini differensiallashtirish orqgali) ta’sir ko‘rsatish yo'li
bilan narx tafovutining haddan tashqari kengayib ketishining oldini olish mumkin.

Narx tafovutini migdoriy baholash uchun muallif tomonidan quyidagi indeks taklif etiladi:

At = ((Pp,t = Pi,t) / Pi,t) x 100%

bunda: At — t davrdagi narx tafovuti indeksi (foizda); Pp,t — t davrda birlamchi bozorda 1 kvadrat metr
uy-joyning o‘rtacha narxi; Pi,t — t davrda ikkilamchi bozorda 1 kvadrat metr uy-joyning o‘rtacha narxi. Ushbu
ko‘rsatkichning musbat giymati birlamchi bozor narxining ustunligini, manfiy giymati esa aksincha holatni
ifodalaydi. Indeksning vaqgt bo‘yicha o‘zgarish dinamikasini baholash uchun esa yaginlashuv koeffitsienti
(Kkonv) gofllanilishi mumkin:

Kkonv = [At — At=1] / |At-1]
bunda katta giymat tafovutning tezkor o‘zgarishini, kichik giymat esa bozorning nisbiy barqarorligini
anglatadi.
Tadqigot natijalarini baholash uchun quyidagi mezonlar tizimi taklif etiladi: narx tafovuti indeksining
bargarorlik darajasi; ipoteka kreditlarining segmentlar bo‘yicha mutanosib tagsimlanganligi; hududlar kesimida
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narx tafovutining yaqinlashuv sur’ati; bozor shaffofligi va ma’lumotlarning ochigligi darajasi; normativ-huqugiy
bazaning ikkala segment uchun mutanosibligi. Ushbu mezonlar majmui davlat idoralari va tadgigotchilar uchun
uy-joy bozoridagi narx tafovutini muntazam monitoring qilish imkonini beradi.

O'‘tkazilgan tadqgiqot natijalari shuni ko‘rsatadiki, O‘zbekiston uy-joy bozorida birlamchi va ikkilamchi
segmentlar o‘rtasidagi narx tafovuti vaqt davomida barqaror emas, balki institutsional va moliyaviy omillar
ta’sirida yo‘nalishini o‘zgartirib turuvchi dinamik ko‘rsatkich hisoblanadi. 2021-2023-yillarda kuzatilgan
birlamchi bozorning ustuvor o‘sishi, asosan, ipoteka kreditlarining ushbu segmentga yo‘naltirilganligi va qurilish
faolligining yuqoriligi bilan izohlanadi, bu esa nazariy gismda ko‘rib chigilgan DiPaskuale va Uiton modeli [2]
bilan mos keladi: yangi taklif hajmining ortishi bozor narxlariga ta’sir ko‘rsatuvchi asosiy omil sifatida namoyon
bo‘ladi. 2024—-2025-yillarda kuzatilgan tendensiyaning teskari tomonga o‘zgarishi esa Zaxirovich-Xerbert va
Giblerning [5] xulosalarini tasdiglaydi: yangi qurilish hajmining ortishi natijasida taklif ko‘paygan birlamchi
bozorda narx o'sishi sekinlashgan, shu bilan birga cheklangan taklifga ega ikkilamchi bozorda esa narx o‘sishi
davom etgan.

Tadqigot doirasida aniglangan yana bir muhim natija — ipoteka kreditlarining segmentlar bo‘yicha
notekis tagsimlanishi narx tafovutining yo‘nalishini belgilovchi asosiy institutsional omil ekanidir. Bu xulosa
M. Berdalievaning [9] va Markaziy bankning rasmiy ma’lumotlari [16] bilan to‘liq mos keladi hamda narx
tafovutini boshqgarishda ipoteka siyosatining markaziy o'rin tutishini ko‘rsatadi. Shuningdek, Rossiya bankining
tahliliy xulosalarida ko‘rsatilgan «imtiyozli ipotekaning faqat birlamchi bozorga yo‘naltirilishi narx tafovutini
kengaytiradi» degan tezis [6] O‘zbekiston bozori misolida ham o'z tasdig‘ini topdi.

Hududiy kesimda olib borilgan tahlil shuni ko‘rsatdiki, Toshkent shahrida so‘nggi yillarda kuzatilgan keskin
narx o‘sishidan so‘ng ikkilamchi bozorda tabiiy korreksiya jarayoni ro‘y bermoqda, viloyatlarda esa, aksincha,
oldin nisbatan past bo‘lgan narx darajasi va infratuzilma rivojlanishi hisobiga jadal o‘sish kuzatiimoqda. Bu
holat narx tafovutining hududlar bo‘yicha asta-sekin yaginlashib borayotganidan dalolat beradi va mazkur
tendensiya M. A. Medvedevaning ikkilamchi bozor narxi umumiy bozor holatining yetakchi indikatori ekanligi
haqgidagi xulosasini [7] tasdiglaydi.

Taklif etilgan nazariy-konseptual model va narx tafovuti indeksi amaliyotda quyidagi yo‘nalishlarda
go'llanilishi mumekin: birinchidan, tijorat banklari uchun ipoteka kreditlarini segmentlar bo‘yicha tavakkalchilik
darajasiga qarab differensiallashtirishda; ikkinchidan, davlat idoralari uchun birlamchi va ikkilamchi bozorlarni
mutanosib rivojlantirishga garatilgan siyosatni shakllantirishda; uchinchidan, quruvchi tashkilotlar uchun narx
siyosatini bozor sharoitiga moslashtirishda. Shu bilan birga, tadgiqot natijalarining cheklangan jihatlarini ham
ta’kidlash lozim: tahlil, asosan, makro darajadagi statistik ma’lumotlarga asoslangan bo'lib, mikro darajadagi
(alohida uy-joy majmualari yoki xonadonlar kesimidagi) chuqur tahlil kelgusi tadgiqotlar uchun ochiq masala
bo‘lib golmoqgda. Shuningdek, narx tafovuti indeksining uzoq muddatli bashoratlash modellarida go'llanilishi
alohida ekonometrik tadgiqotni talab etadi.

XULOSA VA TAKLIFLAR

O‘tkazilgan tadgiqot yakunida quyidagi xulosalarga kelindi:

Uy-joy bozorida birlamchi va ikkilamchi segmentlar o‘rtasidagi narx tafovuti mamlakat igtisodiyotining
bargaror rivojlanishi, aholining turar joy bilan ta’minlanganlik darajasi hamda moliya-bank tizimining
samaradorligini aks ettiruvchi muhim nazariy va amaliy ahamiyatga ega ko‘rsatkich hisoblanadi.

Birlamchi va ikkilamchi bozorlarning o‘ziga xos xususiyatlaridan kelib chiqib, ularga nisbatan yagona emas,
balki differensiallashgan institutsional, moliyaviy va boshqaruv yondashuvlarini qo‘llash zarurati asoslandi.

Tadgiqot doirasida aniglangan asosiy muammo — ipoteka kreditlarining segmentlar bo‘yicha notekis
tagsimlanishi (2025-yilda birlamchi bozorda 68,4 foizgacha ortishi) narx tafovutining asosiy institutsional
sababchisi ekanidir.

Muallif tomonidan taklif etilgan nazariy-konseptual model va narx tafovuti indeksi (At) ilmiy asoslangan
bolib, ularni amaliyotda, xususan, banklar va davlat idoralarining garor gabul qilish jarayonlarida qo‘llash
mumpkin.

Uy-joy bozori samaradorligini oshirish uchun tashkiliy, moliyaviy, huquqiy-institutsional va hududiy
mexanizmlarni o‘zaro uyg‘unlashtiruvchi kompleks siyosat yuritish zarurati asoslandi, jumladan, ipoteka
dasturlarini ikkilamchi bozor xaridorlari uchun ham kengaytirish magsadga muvofiqdir.

Narx tafovuti va bozor holatini muntazam monitoring qilish, hisobdorlik va ma’lumotlar shaffofligini
ta’'minlash magsadida yagona elektron baholash va statistika tizimini joriy etish taklif etildi.

Ragamli texnologiyalar (masalan, kadastr ma’lumotlari bazasini kengaytirish, onlayn baholash platformalari)
narx tafovutini shaffof baholash va bozor ishtirokchilari uchun ishonchli axborot mubhitini yaratishda muhim
vosita bo'lishi mumkin.
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Tadqigot natijalarini baholash uchun taklif etiigan mezonlar tizimi (tafovut indeksining barqarorligi, kreditlar

tagsimoti mutanosibligi, hududiy yaqinlashuv sur’ati) kelgusida uy-joy bozorini tartibga solish bo‘yicha davlat
dasturlarini ishlab chigishda uslubiy asos sifatida foydalanilishi mumkin.
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