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“Makroiqtisodiy tahlil va prognozlashtirish”
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Annotatsiya. Mazkur maqolada O‘zbekiston iqtisodiyotida investitsiya samaradorligini tarmoglar
kesimida baholash masalalari tadqiq etilgan. Tadgiqot davomida investitsiyalarning iqtisodiy o‘sishga ta’siri
ICOR (Incremental Capital Output Ratio) ko‘rsatkichi asosida tahlil qgilinib, igtisodiyot tarmogqlari investitsiya
samaradorligi darajasiga ko‘ra guruhlarga ajratilgan. Olingan natijalar investitsiyalarning igtisodiy samaradorligi
tarmoglar bo‘yicha turlicha namoyon bo‘lishini va ularni samarali yo‘naltirish muhim ahamiyatga ega ekanligini
ko‘rsatadi. Shu asosda investitsiya siyosatini yanada takomillashtirish, kapital qo‘yilmalardan foydalanish
samaradorligini oshirish hamda tarmoglar rivojlanishini qo‘llab-quvvatlash bo‘yicha ilmiy-amaliy tavsiyalar
ishlab chigilgan.

Kalit so‘zlar: investitsiya, investitsiya samaradorligi, ICOR, igtisodiy o‘sish, tarmoglar, kapital go‘yilmalar,
investitsiya siyosati.

AHHOTauuA. B gaHHON cTaTbe MccneayrTcs BONPOChl OLEHKM 3hEKTUBHOCTM MHBECTULMIA B SKOHOMMUKE
Y3beknctaHa B paspese oTpacren. B xoge uccnenoBaHus BrMSHUE WHBECTULMNA HA SKOHOMUWYECKUA POCT
ObIo MpoaHanuanpoBaHo Ha ocHoBe nokasatensa ICOR (Incremental Capital Output Ratio), a otpacnu
3KOHOMWKM ObINKN CrpynnMpoBaHbl MO YPOBHK WMHBECTULIMOHHOW 3hdeKkTMBHOCTU. [MonyyeHHble pesynbraTtbl
MoKasbIBalT, YTO 3KOHOMMUYEcKas 3MPEKTUBHOCTb WMHBECTULIMIA MPOSIBMSIETCA MO-Pa3HOMY B PasfMyHbIX
oTpacnsax U YTO MX pauMoHanbHOE HamnpaBfeHWe UMEET BakHoe 3HayeHue. Ha 3Ton ocHoBe pa3paboTaHbl
Hay4YHO-NPaKTUYECKNE PEKOMEeHZaLun No AanbHeneMy COBEPLUEHCTBOBAHWIO MHBECTULIMOHHOW MOSUTUKM,
NOBbILLEHWIO 3P EKTUBHOCTM UCMOSNb30BaHNS KanuTarnbHbIX BAOXEHU U NOAOEPXKKE pa3BUTUSA OTpacren.

KnioueBble cnoBa: vHBeCcTULMN, 3MEKTUBHOCTL MHBECTUMUMIA, ICOR, 3KOHOMUYECKMIA POCT, OTpachnu,
KanutanbHble BIOXEHWS!, MHBECTULMOHHASA MONUTUKA.

Abstract. This article examines the issues of assessing investment efficiency in the economy of Uzbekistan
by sectors. During the study, the impact of investments on economic growth was analyzed based on the
ICOR (Incremental Capital Output Ratio) indicator, and the sectors of the economy were grouped according
to their level of investment efficiency. The obtained results show that the economic efficiency of investments
varies across sectors and that their effective allocation is of significant importance. On this basis, scientific and
practical recommendations have been developed to further improve investment policy, increase the efficiency
of capital investments, and support sectoral development.

Keywords: investment, investment efficiency, ICOR, economic growth, sectors, capital investments,
investment policy.

KIRISH

Bozor iqgtisodiyoti sharoitida investitsiyalar igtisodiy o‘sishning asosiy omillaridan biri hisoblanadi. Ular
ishlab chigarish quvvatlarini kengaytirish, texnologik modernizatsiyani jadallashtirish, mehnat unumdorligini
oshirish hamda igtisodiyotning tarkibiy transformatsiyasini ta’minlashda muhim ahamiyatga ega. Shu sababli
investitsiya resurslaridan foydalanish samaradorligini baholash igtisodiy siyosatning ustuvor yo‘nalishlaridan
biri sanaladi.

Investitsiyalar samaradorligini tarmoglar kesimida tahlil qilish alohida ilmiy-amaliy ahamiyatga ega. Chunki
igtisodiyot tarmoglari kapital sig‘imi, texnologik darajasi, mehnat unumdorligi hamda qo‘shilgan giymat yaratish
salohiyati jihatidan bir-biridan farq giladi. Natijada investitsiyalarning igtisodiy gaytimi ham tarmoglar bo‘yicha
turlicha shakllanadi.
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Birinchidan, tarmoq darajasida olib boriladigan tahlil igtisodiyotdagi kapital tagsimotining tarkibiy
xususiyatlarini ochib beradi. Har bir tarmogning ishlab chigarish texnologiyasi, mehnat sig‘imi, kapital sig‘imi
va qo‘shilgan giymat yaratish salohiyati turlicha bo‘lganligi sababli investitsiya resurslarini fagat umumiy
ko‘rsatkichlar asosida baholash yetarli darajada to'liq tasavvur bermaydi. Tarmoglar kesimidagi chuqur tahlil
esa kapital go‘yilmalarining real igtisodiy samaradorligini aniglash imkonini beradi.

Ikkinchidan, tarmogqlar bo‘yicha investitsiyalar samaradorliginibaholash igtisodiyotdagi tarkibiy o‘zgarishlarni
samarali boshqarish va ustuvor yo‘nalishlarni aniglashga xizmat qiladi. Jumladan, sanoat, transport-logistika,
xizmat ko‘rsatish yoki gishloq xojaligi sohalariga yo‘naltirilgan investitsiyalarning o‘sish sur’atlari va natijaviylik
darajalari bir-biridan farglanadi. Shu sababli ushbu tahlil gaysi tarmoglarda investitsiya siyosati yuqori igtisodiy
gaytim berishini empirik jihatdan asoslash imkonini yaratadi.

Uchinchidan, tarmoglar kesimidagi baholash orqali kapital resurslarining optimal tagsimlanish darajasini
aniglash mumkin bo‘ladi. Yuqori samaradorlikka ega tarmoglarga investitsiya ogimini yo‘naltirish milliy
igtisodiyotning umumiy o'sish sur’atlarini jadallashtirish va investitsiya qaytimini oshirishga xizmat qiladi.
Shu bilan birga, samaradorlik darajasi nisbatan past bo‘lgan tarmoglarda moliyaviy resurslardan foydalanish
mexanizmlarini takomillashtirish imkoniyati yuzaga keladi.

To'rtinchidan, tarmoglar kesimida olib boriladigan tahlil hududiy rivojlanish strategiyasini shakllantirishda
ham muhim ahamiyat kasb etadi. Chunki har bir hududda ustuvor tarmoglar turlicha shakllangan: masalan,
Farg‘ona vodiysida to‘gimachilik va ozig-ovgat sanoati, Navoiy viloyatida kon-metallurgiya, Toshkent shahrida
esa xizmat ko‘rsatish sohasi yetakchi o‘rin tutadi. Shu bois tarmoglar bo‘yicha investitsiyalar samaradorligini
baholash hududlarning iqtisodiy ixtisoslashuvi va ragobat ustunliklarini aniglashga yordam beradi.

Umuman olganda, tarmoglar kesimida investitsiya samaradorligini baholashning asosiy maqgsadi kiritilgan
investitsiyalar gaysi tarmoqlarda yuqori igtisodiy natija berayotganini aniglash hamda kapital resurslarining
optimal tagsimlanishini ilmiy asoslashdan iborat.

ASOSIY QISM

Investitsiyalar samaradorligini baholashda qo‘shimcha kapital ishlab chiqarish nisbati — ICOR (Incremental
Capital Output Ratio) ko‘rsatkichidan foydalanildi. Mazkur ko‘rsatkich igtisodiy o‘sishning kapital sig‘imliligini
aks ettirib, qo‘shimcha ishlab chigarish hajmini yaratish uchun zarur bo‘lgan investitsiyalar migdorini ifodalaydi.
Shu jihatdan ICOR ko'rsatkichi investitsiya resurslaridan foydalanish samaradorligini tarmoglar kesimida
baholashda muhim metodologik vosita hisoblanadi.

ICOR ko‘rsatkichi quyidagi formula asosida hisoblanadi:

ICOR = Investitsiyalarning YalMdagi ulushi / YalM o‘sishi

ICOR giymatining past bo‘lishi investitsiyalarning yuqori samaradorligini anglatadi. Aksincha, ushbu
ko‘rsatkichning yuqori bo'lishi kapital resurslaridan foydalanish samaradorligini yanada oshirish zarurligini
ko‘rsatadi.

Tarmoglar kesimida investitsiyalar samaradorligini baholashning ikkinchi bosgichida qo‘shimcha kapital
ishlab chigarish nisbati — ICOR (Incremental Capital-Output Ratio) ko‘rsatkichini aniglash orqali tahlil amalga
oshirildi (1-rasmga qarang). Ya’'ni, 1 birlik YalM o‘sishini ta’minlash uchun gancha investitsiya zarur ekanligi
hisob-kitob qilindi.

ICOR (Incremental Capital-Output Ratio) igtisodiy o‘sishning kapital sig‘imliligini aks ettiruvchi nisbiy
ko‘rsatkich bo'lib, investitsiya resurslaridan foydalanish samaradorligini aniglashga xizmat qiladi. Mazkur
ko‘rsatkich go‘shimcha ishlab chigarish hajmini ta’minlash uchun zarur bo‘lgan qo‘shimcha kapital migdorini
ifodalaydi.

ICOR giymatining past bo'lishi investitsiyalarning yugori samaradorligini anglatadi. Ushbu ko‘rsatkichning
yuqori bo‘lishi esa igtisodiyotda kapital resurslaridan foydalanish samaradorligini yanada oshirish zarurligini
ko‘rsatadi. ICOR ko‘rsatkichi Harrod-Domar modelida iqtisodiy o'sish sur’atlari bilan bevosita bog‘lig bo‘lib,
makroiqgtisodiy tahlil, tarmoqlar kesimidagi investitsiya samaradorligini baholash hamda igtisodiy siyosatning
ustuvor yo‘nalishlarini belgilashda muhim ahamiyatga ega.

1-rasm ma’lumotlariga ko‘ra, ICOR natijalari uch guruhga ajratildi: eng samarali tarmoglar (ICOR <
0,2), o‘rtacha samarali tarmoglar (ICOR = 0,3-0,6) hamda samaradorlik darajasini oshirish imkoniyatiga ega
tarmogqlar.

Eng samarali tarmoglar (ICOR < 0,2):

yashash va ovqatlanish bo‘yicha xizmatlar — 0,06;

gishloq, o‘rmon va baliq xo‘jaligi — 0,09;

davlat boshqaruvi va mudofaa, majburiy ijtimoiy ta’minot — 0,08;
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moliyaviy va sug‘urta faoliyati — 0,14;

ta’'lim — 0,11.

O‘rtacha samarali tarmoqlar (ICOR=0,3-0,6): ishlab chigarish sanoati, ko‘chmas mulk bilan operatsiyalar,
sog‘ligni saglash va ijtimoiy xizmatlar ko‘rsatish, tashish va saqlash, axborot va aloqa, ulgurji va chakana savdo
kabi sohalar ushbu guruhga Kiritildi (1-rasm).

Axborot va aloqa IQQR),M
Yashash va ovqatlanish bo'yicha xizmatlar 1| 0,06
Ulgurji va chakana savdo; motorli transport.. mm (0,28
Tashish va saqlash m=m|( 35

Talim m|0.,11
Tog'-kon sanoati -1.52 | ——
.an'at, ko'ngil ochish va dam olish -0.29 ==

Suv bilan ta'minlash; kanalizatsiya tizimi, .. m———————— 4 8]
3og'ligni saqlash va ijtimoiy Xizmatlar ko'rsatish = (.36
Qurilish == 028
Qishloq, o‘rmon va baliq xo‘jaligi 10,09
Professional, ilmiy va texnik faoliyat == (28
Moliyaviy va sug'urta faoliyati = 0,14
Ko'chmas mulk bilan operatsiyalar mmmm (.57
Ishlab chiqarish sanoati = (35
Elektr, gaz, bug’ bilan ta'minlash va havoni.. S ———————— ? 89
Davlat boshqaruvi va mudofaa; majburiy..® 0,08
Boshqarish bo'yicha faoliyat va yordamchi.. == | (.33
3oshqa turdagi xizmatlar ko'rsatish -0.25 =

-2.00 -1.00 0.00 1.o0 2,00 3.00 4.00 5.00 6.00

1-rasm. 2010—2024-yillar davrida O‘zbekiston iqgtisodiyoti
tarmoglari bo‘yicha investitsiya samaradorligining ICOR ko'rsatkichlari’

Samaradorlik darajasini oshirish imkoniyatiga ega tarmoqlar:

suv bilan ta’minlash, kanalizatsiya tizimi, chigindilarni yig‘ish va utilizatsiya qgilish — 4,81;

elektr, gaz, bug’ bilan ta’minlash va havoni konditsiyalash — 2,89;

tog'-kon sanoati — -1,52;

san’at, ko‘ngilochar faoliyat va dam olish — -0,29.

Ushbu tarmoglarda investitsiya resurslaridan foydalanish samaradorligini yanada oshirish imkoniyatlari
mavjud. Shu bois investitsiya siyosatini takomillashtirishda ijtimoiy sektor samaradorligini saqglab qolish bilan
bir gatorda, real sektorni barqaror qo‘llab-quvvatlash va kapital resurslaridan foydalanish mexanizmlarini
takomillashtirish strategik ahamiyat kasb etadi.

XULOSA VA TAKLIFLAR

Tadqiqgot natijalari O‘zbekiston iqgtisodiyotida investitsiya samaradorligi tarmoglar bo‘yicha turlicha
shakllanishini ko‘rsatdi. Xususan, xizmatlar sektori, gishlog xo‘jaligi va moliyaviy faoliyatda investitsiyalarning
igtisodiy qaytimi nisbatan yuqori ekani aniglandi. Infratuzilma va ayrim sanoat tarmoglarida esa investitsiya
resurslaridan foydalanish samaradorligini yanada oshirish imkoniyatlari mavjudligi kuzatildi. Shundan kelib
chiqib, investitsiyalarni yuqori samaradorlikka ega tarmoglarga magsadli yo‘naltirish, investitsion loyihalar
monitoringini tizimli ravishda kuchaytirish, innovatsion va yuqori texnologiyali tarmoglarni yanada qo'llab-
quvvatlash, samaradorlik darajasi nisbatan past bo‘lgan tarmoglarda investitsiya boshqaruvini takomillashtirish
hamda investitsiya siyosatini natijaviylikka asoslangan yondashuv asosida shakllantirish magsadga muvofiqdir.
Mazkur chora-tadbirlar investitsiya resurslaridan samarali foydalanish, tarmogqlar rivojlanishini jadallashtirish

1 O‘zbekiston Respublikasi Milliy statistika qo‘mitasi ma’lumotlari asosida muallif tomonidan ishlab chiqilgan.
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hamda milliy igtisodiyotning barqaror o'sishini ta’minlashga xizmat qiladi.
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