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Annotatsiya. Mazkur maqgolada davlat budjeti xarajatlarining uchinchi guruhi — kapital go‘yilmalar
doirasida risklarni boshqgarish masalalari tahlil gilinadi. Tadgigotda G‘aznachilik tizimining mavjud nazorat
mexanizmlari, ularning cheklangan jihatlari hamda zamonaviy ragamli yechimlar orqali ularni takomillashtirish
imkoniyatlari o‘rganilgan. Xususan, avtomatlashtiriigan risk-skoring tizimi, blokcheyn texnologiyasi, “Value
for Money” auditi hamda “Shaffof qurilish” tizimini joriy etish taklif etiladi. Natijalar shuni ko‘rsatadiki, ushbu
innovatsion yondashuvlar inson omilini sezilarli darajada kamaytirib, budjet mablag‘larining samaradorligini
oshirishga xizmat giladi.

Kalit so‘zlar: kapital go‘yilmalar, davlat budjeti, g‘aznachilik nazorati, risklarni boshgarish, blokcheyn, VFM
auditi, risk-skoring, shaffoflik.

AHHoTauus. B gaHHoM cTaTbe aHanu3vpyTCcs BOMPOCHI YNPaBeHUsl pyUckammn B paMKax TPETbEN rpynbl
pacxodoB rocy4apCTBEHHOTO OromkeTa — KanuTanbHbIX BMAOXEHWA. B uccnemoBaHuM paccMmaTpuBatoTcst
CYLLECTBYHOLUME MEXAHW3Mbl KOHTPOMS KasHayenckas cucTemMa, MX OrpaHUYeHusl, a Takke BO3MOXHOCTU UX
COBEPLUEHCTBOBAHNS C UCMOMb30BAaHNEM COBPEMEHHBIX LIMPOBLIX peLleHuid. B yacTtHocTu, npegnaraercs
BHEApPEHMEe aBTOMaTU3NPOBAHHOM CUCTEMbI PUCK-CKOPUHIa, TEXHoNornm 6nokyenH, ayamuta “Value for Money”,
a Takke cuctembl “MpospavyHoe CTpouTenbCTBO”. PesynbraThbl MOKa3blBaT, YTO AaHHbIE MHHOBALMOHHBLIE
NMoaxoAbl NO3BOSSOT CYLLUECTBEHHO CHU3UTb BIUSIHWE YENOBEYECKOro hakTopa 1 MoBbICUTb 3(PEKTUBHOCTb
NCMONb30BaHNsi BIOMKETHBIX CPEACTB.

KniouyeBble crnoBa: KanuTanbHble BIOXEHWUS, FOCYAApPCTBEHHbIA OHOIKET, Ka3HAYEWCKUA KOHTPOSb,
ynpaeneHune puckamu, bnokyenH, ayaut VEM, pucK-CKOPUHT, NPO3payHOCTb.

Annotation. This article analyzes risk management issues within the third category of public budget
expenditures — capital investments. The study examines existing control mechanisms of the treasury
system, their limitations, and opportunities for improvement through modern digital solutions. In particular,
the implementation of an automated risk-scoring system, blockchain technology, “Value for Money” audit, and
the “Transparent Construction” system is proposed. The findings indicate that these innovative approaches
significantly reduce the human factor and contribute to improving the efficiency of public budget expenditures.

Keywords: capital investments, public budget, treasury control, risk management, blockchain, VFM audit,
risk scoring, transparency.

KIRISH

Zamonaviy iqtisodiyot sharoitida davlat moliyaviy resurslarini samarali boshqarish va ulardan oqilona
foydalanish davlat siyosatining ustuvor yo‘nalishlaridan biri hisoblanadi. Davlat budjeti xarajatlari tarkibida kapital
go'‘yilmalar (infratuzilma, qurilish, investitsion loyihalar) alohida o'rin tutib, ular igtisodiy o‘sishni rag‘batlantirish,
hududiy rivojlanishni ta’minlash va ijtimoiy infratuzilmani yaxshilashda muhim omil hisoblanadi (Jumayev, 2020;
World Bank, 2021). Shu sababli kapital xarajatlar ustidan samarali nazoratni tashkil etish davlat moliyaviy
boshgaruvining strategik vazifasi sifatida namoyon bo‘ladi (OECD, 2020).

Amaliyot shuni ko‘rsatadiki, kapital gqo‘yilmalar bilan bog‘liq davlat xarajatlari yuqori darajadagi e’tibor va
takomillashtiriigan nazoratni talab etadi. Xususan, ayrim hollarda mablag‘lardan foydalanish samaradorligini
oshirish, smeta giymatlarini yanada asosli shakllantirish hamda loyihalarni sifatli amalga oshirish masalalari
dolzarb bo'lib golmogda (Transparency International, 2021). Statistik ma’lumotlarga ko‘ra, qurilish sohasida
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nazorat mexanizmlarini yanada kuchaytirish va boshqaruv samaradorligini oshirish imkoniyatlari mavjud (World
Bank, 2020). Bu esa mavijud tizimlarni rivojlantirish, ularni zamonaviy yondashuvlar asosida takomillashtirish va
samaradorligini oshirish zarurligini ko‘rsatadi.

MAVZUGA OID ADABIYOTLAR SHARHI

Mahalliy olimlar tomonidan ham davlat moliyaviy nazoratini takomillashtirish masalalari o‘rganilgan.
Xususan, Vahobov (2019) davlat moliyaviy nazoratining nazariy asoslarini ishlab chigib, budjet mablag‘laridan
foydalanishda shaffoflik va hisobdorlikni kuchaytirish zarurligini ta’kidlagan. Xodiyev (2021) davlat moliyasini
boshqarishda institutsional yondashuvning ahamiyatini asoslab, nazorat mexanizmlarini takomillashtirish orqgali
samaradorlikni oshirish mumkinligini ko‘rsatgan. Yuldashev (2022) esa g‘aznachilik tizimining davlat budjeti
ijrosidagi rolini tahlil qilib, moliyaviy ogimlar ustidan real vaqgt rejimida nazoratni kuchaytirish zarurligini gayd
etgan.

Shu bilan birga, mavjud ilmiy adabiyotlar tahlili shuni ko‘rsatadiki, g‘aznachilik tizimida kapital qo‘yilmalar
bo‘yicha risklarni boshqarish, xususan, avtomatlashtiriigan risk-skoring tizimini joriy etish, blokcheyn
texnologiyasidan foydalanish va VFM auditini integratsiya qilish masalalari yetarli darajada chuqur
o‘rganilmagan. Aksariyat tadgiqotlar nazoratning umumiy jihatlariga garatilgan bo‘lib, proaktiv va ragamli
nazorat mexanizmlarining kompleks modeli ishlab chigilmagan.

Shu nuqgtayi nazardan, mazkur tadgigot mavjud ilmiy bo‘shligni to‘ldirishga qaratilgan bo'lib, davlat budjeti
kapital xarajatlarida risklarni boshgarishning innovatsion modelini ishlab chigish orgali g‘aznachilik tizimini
yangi bosqichga olib chiqgishni magsad qiladi.

Xalgaro tadgigotlarda davlat moliyaviy nazoratining asosiy vazifasi sifatida budjet mablag‘larining
magsadsiz sarflanishining oldini olish, samaradorlikni oshirish va shaffoflikni ta’minlash ko‘rsatiladi. Mamatkulov
va Abulfaizov (2024) tadqiqotlariga ko‘ra, davlat moliyaviy nazorat tizimi budjet mablag‘larining noto‘g'ri
tagsimlanishi va nogonuniy sarflanishining oldini olishda muhim vosita hisoblanadi. Ularning fikricha, nazorat
tizimining zaifligi mablag‘larning magsadsiz ishlatilishiga va samaradorlikning pasayishiga olib keladi.

G'aznachilik tizimida risk tushunchasi ko‘pincha moliyaviy operatsiyalarning noto‘g‘ri amalga oshirilishi
yoki mablag‘larning belgilangan magsadlarda ishlatiimasligi ehtimoli bilan bog‘liq holda izohlanadi. Parry (2011)
ta’rifiga ko‘ra, davlat g‘aznachiligidagi risk — bu mablag‘larning to‘g‘ri hisobga olinmasligi, noto‘g‘ri yo‘naltirilishi
yoki “value for money” prinsipiga javob bermasligi ehtimolidir. Bu yondashuv xarajatlar samaradorligini
baholashni risk menejmenti bilan bevosita bog‘laydi.

Iimiy adabiyotlarda davlat xarajatlari samaradorligini baholash uchta asosiy mezon orgali amalga oshirilishi
gayd etiladi: hisobdorlik (accountability), samaradorlik (efficiency) va natijadorlik (effectiveness). Aynan
samaradorlik mezoni resurslarning optimal foydalanishini, natijadorlik esa sarflangan mablag‘larning yakuniy
igtisodiy natijaga ta’sirini baholaydi. Shu bois zamonaviy g‘aznachilik tizimida xarajatlar ustidan nazorat fagat
hujjatlar asosida emas, balki natijaviy ko‘rsatkichlar orgali ham amalga oshirilishi zarur.

Risklarni baholash metodologiyasi bo‘yicha tadgiqotlar davlat moliyaviy tizimida risklarni aniglash, tahlil
gilish va boshqarish bosgichlarini o'z ichiga oluvchi kompleks yondashuvni taklif etadi. Dorozik (2020) fikriga
ko‘ra, davlat sektorida risklarni baholash tizimi tashkilot ehtiyojlariga moslashuvchan bo'lishi va ichki nazorat
tizimi bilan integratsiyalashgan holda ishlashi zarur. Bu yondashuv g‘aznachilik tizimida risk-skoring kabi
avtomatlashtiriigan mexanizmlarni joriy etish zaruratini asoslaydi.

Jahon banki tomonidan ishlab chigilgan davlat ichki moliyaviy nazorat (Public Internal Financial Control —
PIFC) konsepsiyasiga ko‘ra, har bir davlat organi o‘z faoliyati doirasida risklarni baholashi va ularni boshqgarish
bo‘yicha ichki nazorat mexanizmlarini joriy etishi lozim. Ushbu yondashuv g‘aznachilik tizimida risklarni
markazlashgan tarzda emas, balki tizimli va ko‘p darajali shaklda boshgarish zaruratini ko‘rsatadi.

Empirik tadqigotlar ham risklarni baholash tizimi davlat moliyaviy boshgaruvi samaradorligiga sezilarli
ijobiy ta’sir ko‘rsatishini tasdiglaydi. Masalan, Uganda mabhalliy boshqaruv organlari misolida olib borilgan
tadqiqot natijalariga ko‘ra, risklarni aniglash va baholash mexanizmlarining rivojlanganligi budjet boshqgaruvi
samaradorligini sezilarli darajada oshirgan. Bu esa risklarni boshgarish tizimi davlat xarajatlarining
samaradorligini oshirishda muhim omil ekanligini ko‘rsatadi.

Bundan tashgari, xalgaro amaliyotda davlat moliyaviy nazoratini baholash uchun PEFA (Public Expenditure
and Financial Accountability) tizimi keng qo‘llaniladi. Ushbu tizim davlat moliyaviy boshgaruvining kuchli va
zaif tomonlarini aniglash, xususan, xarajatlar samaradorligi va moliyaviy intizom darajasini baholash imkonini
beradi.

Shu bilan birga, ilmiy adabiyotlar tahlili shuni ko‘rsatadiki, mavjud tadqigotlarda g‘aznachilik tizimida aynan
kapital xarajatlar doirasida risklarni avtomatlashtiriigan tarzda baholash (risk-skoring), nogonuniy mablag’
sarfini real vaqt rejimida aniglash va to‘loviarni natijaga bog‘lash mexanizmlari yetarli darajada o‘rganilmagan.
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Ko‘pchilik tadgiqotlar nazoratning umumiy mexanizmlariga garatilgan bo'lib, proaktiv va ragamlashtiriigan
nazorat modeli yetarli darajada ishlab chigilmagan.

Kapital xarajatlar va ulardagi risklarni boshqarish bo‘yicha klassik va zamonaviy yondashuvlar asosan davlat
investitsiyalari samaradorligi (PIMA — Public Investment Management Assessment) doirasida o‘rganilgan. R.
Musgrave va P. Samuelson davlat xarajatlari nazariyasining asoschilari sifatida kapital xarajatlarning ijtimoiy
ne’mat yaratishdagi rolini asoslab bergan.

A. Premchand ozining davlat xarajatlarini boshqarishga oid ishlarida kapital loyihalarni rejalashtirishdagi
noaniqliklar va “xarajatlarning oshib ketishi” (cost overrun) riskini alohida ta’kidlaydi. B. Flyvbjerg kapital
loyihalardagi risklarni boshgarish bo‘yicha eng mashhur tadgiqotchilardan biri bo‘lib, u “optimism bias” (haddan
tashqari optimistik yondashuv) nazariyasini ilgari surib, yirik infratuzilma loyihalarida xarajatlar nima sababdan
rejadagidan o‘rtacha 28 % ga oshib ketishini isbotlagan.

Rossiya va boshqa MDH davlatlari olimlari budjet xarajatlarini nazorat qilish va fiskal risklarni
minimallashtirish masalalariga ko‘prog urg‘u berishadi. V.V. Kovalyov va LY. Lukashevich davlat investitsiya
loyihalarini baholashda diskontlash usullari va moliyaviy bargarorlik risklarini tahlil gilishgan. T.V. Sorokina
budjet xarajatlari samaradorligini oshirishda g‘aznachilik nazoratining o‘rni va kapital xarajatlarni ijro etishda
yuzaga keladigan operatsion risklarni tadqiq etgan.

O‘zbekistonda davlat budjeti va investitsiya jarayonlari islohotlari doirasida ushbu mavzu keng
o‘rganilmogda. T.S. Malikov davlat budjeti daromadlari va xarajatlarini muvozanatlashtirish, budjet taqchilligi
sharoitida kapital go‘yilmalar samaradorligini oshirish masalalarini yoritgan. N.X. Haydarov davlat xarajatlarini
boshqgarishda solig-budjet siyosatining roli va investitsion loyihalarni moliyalashtirishning takomillashtirilgan
mexanizmlari ustida tadgiqotlar olib borgan. O.0. Shomurodov kapital xarajatlar tarkibini optimallashtirish va
davlat xaridlari tizimidagi korrupsion risklarni kamaytirish masalalariga e’tibor qaratgan.

TADQIQOT METODOLOGIYASI

Davlat moliyaviy nazoratini yangibosgichga olib chiqish, ya’ni uni reaktiv nazoratdan proaktiv nazorattizimiga
o'tkazish dolzarb ilmiy va amaliy vazifaga aylanmoqgda. Rivojlangan davlatlar tajribasi shuni ko‘rsatadiki, davlat
xarajatlari ustidan samarali nazoratni ta’'minlash uchun riskga asoslangan yondashuv, ragamli texnologiyalar va
avtomatlashtiriigan monitoring tizimlari keng go‘llaniladi (Thai, 2017; OECD, 2015).

TAHLIL VA NATIJALAR

Hozirgi kunda O‘zbekiston Respublikasida g‘aznachilik tizimi davlat budjeti mablag‘larining harakatini
nazorat gilishda muhim institutsional mexanizm sifatida faoliyat yuritmoqgda. G*aznachilik organlari asosan to‘lov
intizomini ta’'minlash, shartnomalarni ro‘yxatdan o‘tkazish, hisob-fakturalarni tekshirish hamda mablag‘larni
0z vaqgtida o‘tkazib berish funksiyalarini bajaradi (Vahobov, 2019; Xodiyev, 2021). Biroq ushbu tizimning
mavjud modeli asosan formal va hujjatga asoslangan nazoratga yo‘naltiriigan bo‘lib, u loyihalarning igtisodiy
samaradorligi (NPV, IRR) va yakuniy natijadorligini baholash imkonini bermaydi (Yuldashev, 2022).

Xususan, blokcheyn texnologiyalari orgali moliyaviy operatsiyalarni shaffof va o‘zgarmas shaklda gayd
etish, avtomatlashtirilgan risk-skoring tizimlari orqali shubhali operatsiyalarni aniglash hamda “Value for Money”
(VFM) auditi orqali loyihalarning igtisodiy samaradorligini baholash davlat moliyaviy boshgaruvining zamonaviy
instrumentlari sifatida e’tirof etiimoqda (IMF, 2019; Albano & Sparro, 2019). Ushbu yondashuvlar inson
omilini sezilarli darajada kamaytirib, korrupsiyaviy xavflarni pasaytiradi va budjet mablag‘laridan foydalanish
samaradorligini oshiradi (Kelman, 2018).

Mazkur tadgigotning dolzarbligi shundan iboratki, O‘zbekiston sharoitida kapital go‘yilmalar ustidan nazorat
mexanizmlarini zamonaviylashtirish, g‘aznachilik tizimiga risklarni boshqgarish instrumentlarini integratsiya qilish
hamda nazoratni natijaga yo‘naltiriigan model asosida tashkil etish zarurati mavjud. Aynigsa, avtomatlashtirilgan
risk-skoring tizimini joriy etish, blokcheyn asosida nazoratni kuchaytirish, KPl va VFM mezonlariga asoslangan
to‘lov mexanizmlarini ishlab chigish muhim ilmiy-amaliy ahamiyatga ega (OECD, 2020; World Bank, 2021).

Mazkur magqgolaning magsadi — davlat budjeti kapital xarajatlarida risklarni boshqarish tizimini
takomillashtirish bo‘yicha ilmiy asoslangan takliflar ishlab chigishdan iborat. Tadgiqot doirasida mavjud
g‘aznachilik nazorat tizimi tahlil gilinadi, uning cheklangan jihatlari aniglanadi hamda rivojlangan davlatlar
tajribasi asosida innovatsion nazorat modeli taklif etiladi.

Tadqiqotning asosiy vazifalari quyidagilardan iborat:

» kapital go'yilmalar sohasidagi risklarni aniglash va tizimlashtirish;

* g‘aznachilik nazoratining mavjud mexanizmlarini baholash;

riskga asoslangan nazorat modelini ishlab chigish;

 ragamli texnologiyalar asosida nazorat tizimini takomillashtirish bo'yicha takliflar berish;

« taklif etilgan modelning igtisodiy samaradorligini empirik jihatdan asoslash.
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Mazkur tadqigot natijalari davlat moliyaviy nazoratini modernizatsiya qilish, budjet mablag‘laridan
foydalanish samaradorligini oshirish hamda korrupsiyaga qarshi kurashish mexanizmlarini kuchaytirishda
muhim ilmiy va amaliy ahamiyat kasb etadi.

XULOSA VA TAKLIFLAR

1. Metodologik yetishmovchilik: Aksariyat ishlar kapital xarajatlarning ijtimoiy ahamiyatiga
garatilgan, biroq risklarni miqdoriy baholash (quantitative risk assessment) modellari (masalan, Monte-Karlo
simulyatsiyasi) davlat sektorida kam qo‘llanilgan.

2, Institutsional muammo: G‘aznachilik organlariga ma’'muriy vakolatlar berish orqali risklarni
proaktiv (oldindan) boshgarish mexanizmi tizimli ravishda to‘liq yoritiimagan.
3. Ragamlashtirish: GFMIS (Davlat moliyasini boshqarish axborot tizimi) ma’lumotlari asosida risk-

matritsalarini avtomatik shakllantirish masalasi yangi yo‘nalish bo'lib golmoqgda.

Mavjud adabiyotlar kapital xarajatlarni rejalashtirishning nazariy asoslarini keng yoritgan bo‘lsa-da, bugungi
o‘zgaruvchan igtisodiy sharoitda g‘aznachilik nazorati orgali risklarni operativ boshqarish va ularga nisbatan
ma’muriy choralar ko‘rishning yaxlit mexanizmini ishlab chigish dolzarb vazifa bo‘lib golmoqda.
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