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Annotatsiya. Mazkur magolada qurilish sanoati korxonalarining investitsion jozibadorligiga ta’sir etuvchi
omillarni baholashning nazariy-uslubiy yondashuvlari tizimli tarzda tadgiq etilgan. Tadgiqotning magsadi
investitsion jozibadorlikni baholashning mavjud uslubiy yondashuvlarini umumlashtirish, qurilish sanoatiga xos
omillar guruhlarini tizimlashtirish hamda ularni kompleks baholashga garatilgan integral indeks modelini ishlab
chigishdan iborat. Natijaviy, resurs, institutsional va ko‘p mezonli baholash (MCDM) yondashuvlarini giyosiy
tahlil gilish asosida har bir yondashuvning afzalliklari va cheklovlari aniglanib, ularni integratsiyalovchi mualliflik
modeli taklif etilgan. Tadgiqot natijalari qurilish sanoati korxonalarida investitsion garorlar gabul gilish jarayonini
ilmiy asoslash hamda investitsion jozibadorlikni kompleks baholash tizimini takomillashtirish uchun metodik
asos bo'lib xizmat giladi.

Kalit so‘zlar: investitsion jozibadorlik, baholash uslublari, qurilish sanoati, ko‘p mezonli baholash (MCDM),
integral indeks, institutsional yondashuy, investitsion omillar, ekspert baholash, moliyaviy bargarorlik, investitsion
risk.

AHHOTauusa. B cTaTtbe CUCTEMHO uUccreaoBaHbl TEOPETUKO-METOAONOrMYECKUE MOOXOAbl K OLEHKe
hakTopOB, BANSAIOLMX HAa MHBECTULMOHHYIO NMPUBIEKATENTbHOCTb NPEeAnpUsTU CTpouTenbHon oTpacnu. Lienb
nccnenoBaHus 3aknioyaeTcs B 0606LLEHNM CyLLECTBYOLLNX METOANYECKUX MOAXOAO0B K OLleHKE UHBECTULIMOHHOMN
MPUBMEKATENbHOCTU, CUMCTEMATM3aLMKN rPynn (haKkTOPOB, XapakTEPHbIX Afsi CTPOUTENbBHOW OTpacnu, a Takke
pa3paboTke MHTErpanbHON MHOEKCHOW MOAENM UX KOMMSIEKCHOM OLEHKM. Ha OCHOBE CpaBHUTENBHOIO aHanu3a
pe3ynbTaTMBHOMO, PECYPCHONO, MHCTUTYLIMOHANbHOIO M MHOrokpuTepuansHoro (MCDM) nogxoaoB onpeaerneHsl
NPenMyLLECTBA U OrpaHUYEHNS KXKOOT0 U3 HUX, a Takke NpeasiokeHa aBTopckas MHTErpMpoBaHHasi Mogerb
oueHkn. [lony4eHHble pesynbraTbl MOTYT CHYXWUTb METOAMYECKOM OCHOBOM [AJf1i Hay4yHOro o60CHOBaHMS
WHBECTULIMOHHbIX PELUEHUA W COBEPLUEHCTBOBAHWUS CUCTEMbI KOMMIEKCHONW OLEHKA WHBECTULMOHHOWN
NpUBNeKaTeNbHOCTU NPEANPUATUI CTPOUTENBHOW OTPACIIN.

KnioueBble cnoBa: WHBECTULIMOHHAs MPUBMEKATENbHOCTb, METOAbl OLIEHKW, CTPOMTENbHAas OTpacrb,
MHorokpuTtepmansHas oueHka (MCDM), uHTerpanbHbIN MHOEKC, UHCTUTYLIMOHANBbHbIN NOAX04, UHBECTULIMOHHbIE
dhakTophbl, 3KCNEpPTHas OLeHKa, bHaHCcoBas YCTONYMBOCTb, MHBECTULMOHHbBIN PUCK.

Abstract. This article systematically examines the theoretical and methodological approaches to
assessing the factors affecting the investment attractiveness of construction industry enterprises. The
aim of the study is to generalize the existing methodological approaches to investment attractiveness
assessment, classify the groups of factors specific to the construction industry, and develop an integrated
index model for their comprehensive evaluation. Based on a comparative analysis of performance-based,
resource-based, institutional, and multi-criteria decision-making (MCDM) approaches, the advantages
and limitations of each method were identified, and an integrated author-developed assessment model
was proposed. The findings provide a methodological framework for improving the scientific basis of
investment decision-making and enhancing the comprehensive assessment of investment attractiveness
in construction enterprises.

Keywords: investment attractiveness, assessment methods, construction industry, multi-criteria decision-
making (MCDM), integrated index, institutional approach, investment factors, expert assessment, financial
stability, investment risk.
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KIRISH

Quirilish sanoatining investitsion jozibadorligini baholash mamlakat igtisodiyotining barqaror rivojlanishini
ta’'minlashda muhim metodologik masala hisoblanadi. Investitsion jozibadorlik nafagat korxonaning moliyaviy
ko‘rsatkichlari, balki uning institutsional mubhiti, innovatsion salohiyati, hududiy joylashuvi va manfaatdor
tomonlar bilan munosabatlari kabi ko‘plab omillarning o‘zaro ta’siri natijasida shakllanuvchi kompleks kategoriya
hisoblanadi. Shu bois investitsion jozibadorlikni to‘g‘ri va ilmiy asoslangan tarzda baholash investorlar, davlat
idoralari hamda korxonalar rahbariyati uchun asosli qarorlar gabul qgilishning zarur sharti hisoblanadi.

O‘zbekistonda so‘nggi yillarda qurilish sanoatiga yo‘naltirilgan investitsiyalar hajmi barqgaror o'sib bormoqda:
respublika bo‘yicha asosiy kapitalga investitsiyalar 2021-yildagi 239,6 trin so‘mdan 2025-yilda 591,1 trin so‘mga
yetgan, qurilish va ko‘chmas mulk sektorining yalpi ichki mahsulotdagi ulushi esa 5,7 foizdan 9,1 foizgacha
ko‘tarilgan [16]. Shu bilan birga, investitsion jozibadorlikni baholashning yagona, tarmoq xususiyatlarini to‘liq
hisobga oluvchi uslubiy asoslari hali shakllanmagan, bu esa investitsion qarorlar qabul gilishda subyektivlik
darajasini oshiradi va investitsion risklarni noto‘g‘ri baholash ehtimolini kuchaytiradi.

Mavzuning dolzarbligi shundan iboratki, amaldagi igtisodiy adabiyotlarda investitsion jozibadorlikni
baholashning bir nechta uslubiy yondashuvlari (natijaviy, resurs, institutsional, ko‘p mezonli) mavjud bo‘lsa-da,
ularning har biri alohida qofllanilganda cheklangan natija beradi: natijaviy yondashuv fagat moliyaviy
ko‘rsatkichlarga asoslanib, institutsional va innovatsion omillarni chetda qoldiradi; resurs yondashuvi esa
xarajatlar samaradorligini baholashga yo‘naltiriigan bo‘lib, bozor risklarini to‘liq gamrab olmaydi. Shu sababli
ushbu yondashuvlarni uyg‘unlashtiruvchi kompleks uslubiy model ishlab chigish alohida ilmiy ahamiyatga ega.

Sohada mavjud asosiy muammolar quyidagilardan iborat: birinchidan, investitsion jozibadorlikni
baholashda turli uslubiy yondashuvlar o‘rtasida metodologik muvofiglashtirishning yo‘qligi; ikkinchidan, qurilish
sanoatiga xos omillar (fazoviy-shaharsozlik, ekologik, manfaatdor tomonlar bilan bog‘liq) baholash modellarida
yetarli darajada aks etmasligi; uchinchidan, omillarning nisbiy ahamiyatini (vazn koeffitsiyentlarini) aniglashda
ekspertlar bahosining subyektivligi; to‘rtinchidan, baholash natijalarini amaliy qarorlar bilan bog‘lovchi integral
ko‘rsatkichlarning yetishmasligi.

MAVZUGA OID ADABIYOTLAR SHARHI

Investitsion jozibadorlikni baholash nazariyasi portfel nazariyasi va xorijiy investitsiyalar nazariyasi kabi
klassik igtisodiy konsepsiyalarga borib tagaladi. G. Markovisning portfel nazariyasiga ko‘ra, investitsion garorlar
daromadlilik varisk o‘rtasidagi mutanosiblikka asoslanadi, bu esa investitsion jozibadorlikni baholashda moliyaviy
ko‘rsatkichlar bilan bir qatorda risk darajasini ham hisobga olish zaruratini asoslaydi [1]. J. Danningning eklektik
paradigmasiga ko‘ra esa investitsion jozibadorlik mulkiy, joylashuv va internalizatsiya ustunliklarining o‘zaro
uyg‘unligida namoyon bo‘ladi, bu nazariya qurilish sanoatida hududiy omillarning (joylashuv, infratuzilma)
investitsion jozibadorlikka ta’sirini tushuntirishda muhim ahamiyatga ega [2].

So‘nggi vyillarda chop etilgan xorijiy tadqgigotlarda investitsion jozibadorlikni baholashning zamonaviy
uslubiy yondashuvlari faol rivojlanmoqgda. A. Badavi va hammualliflarning tadgiqotida qurilish korxonalari
raqobatbardoshligini baholash uchun uchta ustun (moliyaviy, norasmiy ichki va norasmiy tashqi) hamda 26
omilni gamrovchi ko‘p mezonli garor gabul gilish (MCDM) modeli ishlab chigilgan bo‘lib, bu model investitsion
jozibadorlikni baholashda ham metodologik asos sifatida qo‘llanilishi mumkin [3]. N. Proskurnina va Ya.
Chornomordning tadgigotida investitsion jozibadorlikni baholashning to‘rt bosgichli kompleks uslubiyoti taklif
etilib, unda korxonaning iqtisodiy salohiyati, moliyaviy holati, biznes-rejalashtirish darajasi va diskontlangan pul
ogimlari tahlili izchil ravishda amalga oshiriladi [4]. M. A. Tachega va hammualliflarning BRIKS+ mamlakatlari
misolidagi tadqgiqotida investitsion jozibadorlikka tartibga solish sifati, hukumat samaradorligi va korrupsiyaga
garshi kurashish kabi institutsional omillarning ta’siri miqdoriy ravishda isbotlangan [5].

MDH davlatlari misolida ushbu masala alohida chuqurlikda o‘rganilgan. V. Velichko, Ye. Griskov va D.
Prunenkoning Ukraina qurilish korxonalari misolidagi tadgigotida investitsion jozibadorlikni manfaatdor tomonlar
(buyurtmachilar, xodimlar, menejment, davlat idoralari, ragobatchilar) tizimi bilan bog'liq holda baholashga
garatilgan igtisodiy-matematik model ishlab chigilgan bo'lib, ierarxiyalarni tahlil qgilish usuli (AHP) yordamida
har bir manfaatdor tomon guruhining nisbiy ahamiyati aniglangan [6]. K. Mamonov va hammualliflarning shahar
yerlarining investitsion jozibadorligini hisoblash bo‘yicha tadgiqotida esa fazoviy-hududiy omillarni baholash
modellariga integratsiyalash uslubiyati asoslangan [7].

Mahalliy olimlarning tadgiqotlarida ham mavzuning amaliy jihatlari yoritigan. O. T. Astonaqulov va
hammualliflarning tadgiqotida innovatsion sanoatda investitsion jarayonni buxgalteriya hisobida aks ettirishning
strategik ahamiyati asoslanib, investitsion qarorlarning moliyaviy hisobotlar bilan uzviy bog'ligligi ko‘rsatilgan
[8]. Muallifning o‘zi tomonidan ilgari olib borilgan tadgiqotda qurilish materiallari ishlab chigarish sanoatidagi
investitsion loyihalarning holati tahlil qilinib, investitsion jozibadorlikni oshirishda tarmoq ichidagi tarkibiy
o‘zgarishlarning roli ko‘rsatilgan edi [9]. I. O. Karimovning fikricha, «qurilish sanoatida investitsion loyihalarning
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samaradorligi nafagat moliyaviy ko‘rsatkichlar, balki tarmoq tarkibiy tuzilmasining modernizatsiyalashuv darajasi
bilan ham chambarchas bog‘liqdir» [9].

Yuqorida ko‘rib chigilgan nazariy va amaliy tadgigotlarni umumlashtirib, shuni ta’kidlash mumkinki, mavjud
ilmiy adabiyotlarda investitsion jozibadorlikni baholashning alohida yondashuvlari (portfel nazariyasi, MCDM,
institutsional tahlil, manfaatdor tomonlar modeli) keng o‘rganilgan bo‘lsa-da, ularni qurilish sanoatining o‘ziga
xos xususiyatlaridan kelib chiggan holda yaxlit integral model shaklida uyg‘unlashtiruvchi uslubiy yondashuv
Ofzbekiston sharoitida yetarlicha ishlab chigilmagan. Mazkur ilmiy bo‘shlig ushbu maqolada qo‘llaniladigan
mualliflik yondashuvining nazariy asosini tashkil etadi.

TADQIQOT METODOLOGIYASI

Tadgiqot jarayonida mavzuga oid institutsional va dinamik tahlil, mantigiy tagqoslash, umumlashtirish,
ilmiy mushohada, tizimli yondashuyv, statistik hamda qiyosiy tahlil usullaridan foydalanilgan. Shuningdek,
investitsion jozibadorlik omillarining nisbiy ahamiyatini aniglashda ekspertlar bahosi va ierarxiyalarni tahlil
gilish (AHP) usulining nazariy asoslaridan foydalanildi. Tadgiqot nazariy-uslubiy xususiyatga ega bo'lib, asosiy
e’tibor qurilish sanoati korxonalarida investitsion jozibadorlikni baholash modellarining nazariy asoslarini ochib
berishga qaratilgan. Ma’lumotlar manbai sifatida O‘zbekiston Respublikasi Milliy statistika go‘mitasi, Markaziy
bank hamda xalgaro tadgiqot markazlarining rasmiy hisobotlaridan foydalanildi.

TAHLIL VA NATIJALAR

Investitsion jozibadorlik deganda korxona, tarmoq yoki hududning investorlar uchun jalb qiluvchanlik
darajasini ifodalovchi, moliyaviy-igtisodiy, institutsional, innovatsion, hududiy va ijtimoiy omillarning o‘zaro
ta’siri natijasida shakllanuvchi kompleks iqtisodiy kategoriya tushuniladi. Qurilish sanoati uchun investitsion
jozibadorlik tushunchasi alohida ahamiyatga ega, chunki tarmoq yuqori kapital sig‘imkorligi, uzoq muddatli
loyiha sikli va ko‘p sonli manfaatdor tomonlar ishtiroki bilan tavsiflanadi. Investitsion jozibadorlikni baholash esa
ushbu omillarning miqdoriy va sifat jihatdan o‘Ichanishini, ularning nisbiy ahamiyatini aniglashni hamda yakuniy
integral ko‘rsatkich shaklida ifodalashni nazarda tutadi.

Igtisodiy adabiyotlarda investitsion jozibadorlikni baholashning bir nechta uslubiy yondashuvlari mavjud
bo‘lib, ularning har biri o'ziga xos afzallik va cheklovlarga ega. Ushbu yondashuvlarni giyosiy tarzda ko‘rsatish
magqsadida quyida tahliliy jadval keltiriigan (1-jadval).

1-jadval.
Investitsion jozibadorlikni baholashning uslubiy yondashuvlari qiyosiy tahlili

Uslubiy yondashuv Asosiy mazmuni Afzalligi Cheklovi

Moliyaviy natija (daromad, rentabellik) Hisoblash sodda, ma’lumotlar Institutsional va innovatsion

Natjjavly yondashuv asosiy mezon sifatida olinadi ochiq omillarni hisobga olmaydi

Sarflangan resurslar (kapital, mehnat, Xarajatlar samaradorligini aniq | Bozor risklarini to‘liq gamrab

Resurs yondashuvi vaqt) samaradorligi baholanadi ko‘rsatadi olmaydi

Migdoriy o‘lchash murakkab,

T Huquqiy baza, tartibga solish sifati, Uzoq muddatli barqgarorlikni . e .
Institutsional yondashuv shaffoflik darajasi tahlil gilinadi baholashga imkon beradi ko'pincha sifatly tavsifga
asoslanadi
. . . . . Vazn koeffitsientlarini
Ko‘p mezonli baholash Bir nechta omil guruhlari vazn Kompleks va moslashuvchan, belailashda ekspertlar
(MCDM) koeffitsientlari bilan integratsiyalashadi turli omillarni birlashtiradi 9 P

sub’ektivligi

Buyurtmachilar, xodimlar, davlat,
ragobatchilar bilan munosabatlar
baholanadi

Manfaatdor tomonlar
yondashuvi

litimoiy va tashkiliy omillarni | Standartlashgan o‘Ichov birligi
hisobga oladi mavjud emas

Manba: [1; 2; 3; 4; 6] asosida muallif tomonidan tuzilgan

1-jadval ma’lumotlari shuni ko‘rsatadiki, har bir uslubiy yondashuv investitsion jozibadorlikning ma’lum bir
jihatini aks ettiradi, ammo ularning hech biri alohida qo‘llanilganda to‘liq va xolis baho bera olmaydi. Aynigsa,
ko‘p mezonli baholash (MCDM) yondashuvi boshga yondashuvlarning afzalliklarini o‘zida mujassamlashtirish
imkoniga ega bo‘lgani sababli, qurilish sanoatida integral baholash modelini yaratishda asosiy metodologik
vosita sifatida tanlandi.

Investitsion jozibadorlik omillarini tizimlashtirish va ularning amaldagi dinamikasini ko‘rsatish magsadida
2021-2025-yillar bo‘yicha statistik ma’lumotlar asosida integral baholash indeksining tarkibiy ko‘rsatkichlari
tahlil gilindi (2-jadval).
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2-jadval.
Qurilish sanoati korxonalarining integral investitsion jozibadorlik indeksi
tarkibiy ko‘rsatkichlari dinamikasi (2021-2025 yy., shartli norma 0-1)

Yillar Moliy?viy-iq!isodiy omil Ins_titutsic_mal omil Innovalat_sion-te_xnologik Integ_jral joz_ibadorlik
indeksi (0—1) indeksi (0—1) omil indeksi (0-1) indeksi (I1J)

2021 0,52 0,41 0,33 0,42

2022 0,58 0,46 0,39 0,48

2023 0,64 0,52 0,45 0,54

2024 0,69 0,58 0,53 0,60

2025 0,74 0,63 0,60 0,66

Manba: rasmiy statistik ma’lumotlar asosida muallif hisob-kitoblari [16; 17; 18]

2-jadval ma’lumotlari shuni ko‘rsatadiki, 2021-2025-yillar davomida barcha uchta tarkibiy omil indeksi izchil
o'sish tendensiyasiga ega bo‘lgan, ammo ularning o‘sish sur’ati turlicha. Aynigsa, €’tiborli jihat — innovatsion-
texnologik omil indeksining eng tez sur’atda (0,33 dan 0,60 gacha, ya’ni 82 foizga) o‘sgani, bu ragamlashtirish
va zamonaviy qurilish texnologiyalarining investitsion jozibadorlikka ta’siri kuchayib borayotganini ko‘rsatadi.
Institutsional omil indeksi esa nisbatan sekinroq (0,41 dan 0,63 gacha, 54 foizga) o'sgan, bu institutsional-
huqugiy mubhitni takomillashtirish borasida hali sezilarli zaxiralar mavjudligidan dalolat beradi. Natijada
umumlashtirilgan integral jozibadorlik indeksi 0,42 dan 0,66 gacha oshgan, bu qurilish sanoatining investitsion
jozibadorligi barqaror sur’atlarda oshib borayotganini tasdiglaydi.

Yuqorida bayon etilgan nazariy tahlil va statistik ma’lumotlar asosida muallif tomonidan investitsion
jozibadorlik omillarini baholashning nazariy-uslubiy yondashuvlari modeli ishlab chiqildi (1-rasm).

Natiiaviv vondashuyv Resurs yondashuv Institutsional yondashuv M(;(H (AII'(IP.)t )lfon((ila?l:uv
Iatiso diJ natiyalz roa asoslangan Resurslar mavjudligi va Institutsional muhit sifat va husll(lsi]}{l' ap 11 a .}\llal avia
q ¥ natyalarg g samaradorligiga asoslangan barqarorligiga asoslangan sherikehuligl loyihalarining
baholash baholash baholash samaradorligiga asoslangan
baholash
\ \
v
Investitsion jozibadorlik omillari guruhlari
(omillar tizimlashtirilgan, o’zaro bog’liqlikda baholanadi)
|
v v v
Moliyaviy-iqtisodiy va Fazoviy-shaharsozlik va Manfaatdor tomonlar va
innovatsion omillar ekologik omillar xavi-xatarlik omillari
Moliyaviy ba'rqarorlik', darorpadlilik, Geografik joylashuv, inratuzilma, Investorlar manfaatlari, huquqiy muhit,
innovatsion faollik darajasi ekalogik holat va barqarorlik xavf-xatarlar darajasi

l—$ l ; I

Umumlashtirilgan integral baholash indeksi (IJB)

Barcha omillar bo’yicha integral baho hisoblandi va investitsion jozibadorlik darajasi aniqlanadi

1-rasm. Investitsion jozibadorlik omillarini baholashning
nazariy-uslubiy yondashuvlari modeli (muallif ishlanmasi)

Model uch darajadan iborat: birinchi darajada to‘rtta asosiy uslubiy yondashuv (natijaviy, resurs,
institutsional, ko‘p mezonli) joylashgan; ikkinchi darajada ularni birlashtiruvchi investitsion jozibadorlik omillari
guruhlari (moliyaviy-igtisodiy, innovatsion, fazoviy-shaharsozlik, ekologik, manfaatdor tomonlar, xavfsizlik) aks
etgan; uchinchi darajada esa yakuniy natija — umumlashtirilgan integral baholash indeksi (l1J) joylashtirilgan.

Taklif etilayotgan model V. Velichko va hammualliflarning manfaatdor tomonlar modeli [6] hamdaA. Badaviva
hammualliflarning ko‘p mezonli baholash modeli [3] g‘oyalarini uyg‘unlashtirgan holda, ularni qurilish sanoatining
o'ziga xos omillari (fazoviy-shaharsozlik, ekologik) bilan boyitadi. Model, shuningdek, G. Markovisning portfel
nazariyasi [1] bilan uyg‘un ravishda, investitsion jozibadorlikni baholashda fagat kutilayotgan samaradorlikni
emas, balki risk darajasini ham hisobga olish zaruratini ta’kidlaydi.
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Investitsion jozibadorlikni kompleks baholash uchun muallif tomonidan quyidagi integral indeks taklif etiladi:

II] =w1-Km + w2-Ki + w3-Kn + w4-Kf + w5-Kr

Bu yerda:

IlJ - korxona yoki tarmoqgning integral investitsion jozibadorlik indeksi;

Km - moliyaviy-igtisodiy omil koeffitsienti;

Ki - institutsional omil koeffitsienti;

Kn - innovatsion-texnologik omil koeffitsienti;

Kf - fazoviy-shaharsozlik va ekologik omil koeffitsienti;

Kr - manfaatdor tomonlar va xavfsizlik omili koeffitsienti;

w1...wS - tegishli omillarning ierarxiyalarni tahlil gilish (AHP) usuli yordamida ekspertlar bahosi asosida
belgilanadigan vazn koeffitsientlari bo‘lib, ularning yig‘indisi birga teng (¥wi=1). Har bir koeffitsient 0 dan 1 gacha
bo‘lgan shkalada normanlashtiriladi, bu esa turli korxonalar yoki davrlar kesimida investitsion jozibadorlikni
taqqoslash imkonini beradi.

Investitsion jozibadorlikka ta’sir etuvchi omillarni yakuniy tizimlashtirgan holda, ularni quyidagi olti guruhga
ajratish magsadga muvofiq:

birinchidan, moliyaviy-igtisodiy omillar - rentabellik, likvidlilik, moliyaviy barqgarorlik ko‘rsatkichlari;

ikkinchidan, innovatsion-texnologik omillar - ragamlashtirish darajasi, zamonaviy qurilish texnologiyalarini
qo‘llash;

uchinchidan, institutsional omillar - huquqiy bazaning barqgarorligi, soliq va bojxona imtiyozlari;

to‘rtinchidan, fazoviy-shaharsozlik omillari - ob’ektning joylashuvi, infratuzilma rivojlanganligi;

beshinchidan, ekologik omillar - atrof-muhitga ta’sir, bargaror rivojlanish tamoyillariga moslik;

oltinchidan, manfaatdor tomonlar va xavfsizlik omillari - buyurtmachilar, xodimlar, davlat idoralari bilan
munosabatlar sifati hamda loyiha xavfsizligi darajasi. Ushbu guruhlarning har biri integral indeks tarkibida o'z
vazn koeffitsientiga ega bo‘lib, ularning nisbiy ahamiyati tarmoq xususiyatlari va tadqgigot magsadidan kelib
chiqqgan holda belgilanadi.

Investitsion jozibadorlikni baholash natijalarini qo‘llash mezonlari sifatida quyidagilar taklif etiladi: integral
indeksning vaqt bo‘yicha o'sish dinamikasi; tarkibiy omillar o‘rtasidagi mutanosiblik darajasi; baholash
natijalarining xalgaro reyting tizimlari (masalan, Doing Business, Global Competitiveness Index) bilan
korrelyatsiyasi; baholash jarayonining shaffofligi va takrorlanuvchanligi. Ushbu mezonlar majmui davlat
idoralari, investorlar va qurilish korxonalari rahbariyati uchun investitsion jozibadorlikni muntazam monitoring
qgilish imkonini beradi.

Taklif etilgan integral model amaliyotda ganday qo‘llanilishi mumkinligini ko‘rsatish maqgsadida quyidagi
misolni keltirish mumkin. Agar ekspertlar bahosi asosida vazn koeffitsientlari moliyaviy-igtisodiy omil uchun
w,=0,30, institutsional omil uchun w,=0,25, innovatsion-texnologik omil uchun w,=0,20, fazoviy-shaharsozlik
va ekologik omil uchun w,=0,15, manfaatdor tomonlar va xavfsizlik omili uchun w_=0,10 deb belgilansa, u
holda 2-jadvaldagi 2025 yil ko‘rsatkichlari (K_=0,74; K=0,63; K =0,60) asosida integral indeks IlJ = 0,30%0,74 +
0,25x0,63 + 0,20%0,60 + 0,15xK .+ 0,10xK tarzida hisoblanadi. Fazoviy-shaharsozlik va manfaatdor tomonlar
omillari bo‘yicha qo‘shimcha ekspertlar so‘rovi o‘tkazilgandan so‘ng, yakuniy integral ko‘rsatkich 0,60-0,70
oraligida shakllanishi kutiladi, bu esa qurilish sanoatining investitsion jozibadorligi o‘rtadan yuqori darajada
ekanini ko‘rsatadi. Ushbu misol modelning amaliy qo‘llanilishi va natijalarni izohlash tartibini namoyish etadi.

Shuni alohida ta’kidlash lozimki, integral baholash modelining amaliyotga joriy etilishi bir gator tashkiliy
shartlarni talab etadi: birinchidan, qurilish korxonalarida investitsion tahlil bo‘yicha alohida tarkibiy bo‘linmalar
yoki mutaxassislarning mavjudligi; ikkinchidan, vazn koeffitsientlarini muntazam ravishda ekspertlar so‘rovi
orgali yangilab borish mexanizmi; uchinchidan, baholash natijalarini davlat idoralari va moliya institutlari bilan
almashish uchun yagona axborot platformasining yaratilishi. Ushbu shartlarning ta’minlanishi integral modelning
ilmiy asoslanganligini amaliy samaradorlikka aylantirishda hal giluvchi ahamiyatga ega.

O'tkazilgan tadqiqot natijalari shuni ko‘rsatadiki, qurilish sanoati korxonalarining investitsion jozibadorligini
baholashda yagona uslubiy yondashuvga tayanish yetarli emas, chunki har bir yondashuv jozibadorlikning
fagat ma’lum bir jihatini aks ettiradi. Integral indeks (I1J) tarkibidagi uchta omil indeksining turlicha sur’atda
o'sishi — aynigsa innovatsion-texnologik omilning eng tez (82 foizga), institutsional omilning esa eng sekin (54
foizga) o‘sishi — A. Badavi va hammualliflarning [3] xulosasini tasdiglaydi: zamonaviy qurilish korxonalarining
ragobatbardoshligi nafagat moliyaviy, balki norasmiy ichki (innovatsion, tashkiliy) omillarga ham bog'lig.

Institutsional omil indeksining nisbatan sekin o‘sishi M. A. Tachega va hammualliflarning [5] BRIKS+
mamlakatlari misolidagi xulosasini tasdiglaydi: tartibga solish sifati va hukumat samaradorligidagi ijobiy
o‘zgarishlar moliyaviy ko‘rsatkichlarga nisbatan sekinroq ro'y beradi, chunki ular institutsional islohotlarning
uzoq muddatli natijasi hisoblanadi. Bu natija, shuningdek, 1. O. Karimovning ilgarigi tadgigotidagi [9] xulosasi
bilan ham mos keladi: tarmoq tarkibiy tuzilmasining modernizatsiyalashuvi investitsion samaradorlikning uzoq
muddatli omili sifatida namoyon bo‘ladi.
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V. Velichko va hammualliflarning manfaatdor tomonlar modeli [6] asosida olingan xulosalar shuni ko‘rsatadiki,
qurilish korxonalarining investitsion jozibadorligini oshirishda fagat moliyaviy ko‘rsatkichlarni yaxshilash emas,
balki buyurtmachilar, davlat idoralari va mahalliy hamjamiyat bilan munosabatlar sifatini oshirish ham muhim
ahamiyatga ega. Bu xulosa taklif etilgan integral modelda manfaatdor tomonlar omilining alohida koeffitsiyent
(Kr) sifatida ajratilganini ilmiy jihatdan asoslaydi.

Taklif etilgan integral baholash modeli amaliyotda quyidagi yo‘nalishlarda go‘llanilishi mumkin: birinchidan,
davlat idoralari uchun qurilish sanoatining investitsion jozibadorligini muntazam monitoring gilishda; ikkinchidan,
tijorat banklari va moliya institutlari uchun qurilish loyihalarini kreditlashda tavakkalchilikni baholashda;
uchinchidan, qurilish korxonalari rahbariyati uchun o'z faoliyatining kuchli va zaif tomonlarini aniglashda.
Tadqigot natijalarining cheklangan jihati shundaki, vazn koeffitsiyentlarini (w1...w5) aniq belgilash uchun keng
ko'‘lamli ekspertlar so‘rovi o'tkazilishi talab etiladi; bu masala kelgusi empirik tadgigotlar uchun ochiq bo‘lib
golmoqda.

XULOSA VA TAKLIFLAR

O‘tkazilgan tadgiqot yakunida quyidagi xulosalarga kelindi:

1. Investitsion jozibadorlik qurilish sanoati korxonalarining ragobatbardoshligi va bargaror rivojlanishini
ta’minlovchi kompleks igtisodiy kategoriya bo'lib, uni baholash nazariy va amaliy jihatdan muhim ahamiyatga
ega.
2. Investitsion jozibadorlikni baholashning mavjud uslubiy yondashuvlari (natijaviy, resurs, institutsional,
ko‘p mezonli, manfaatdor tomonlar) har biri o'ziga xos afzallik va cheklovlarga ega bo'lib, ularni alohida emas,
balki uyg‘unlashtiriigan holda qo‘llash zarurati asoslandi.

3. Tadgiqot doirasida aniglangan asosiy xususiyat — innovatsion-texnologik omil indeksining eng tez (82
foizga), institutsional omil indeksining esa nisbatan sekin (54 foizga) o‘sishi, bu institutsional-huqugiy muhitni
takomillashtirishga alohida e’tibor garatish zaruratini ko‘rsatadi.

4. Muallif tomonidan taklif etilgan integral baholash modeli va indeksi (l1J) ilmiy asoslangan bo'lib, ularni
davlat idoralari, moliya institutlari va qurilish korxonalarining qaror gabul gilish jarayonlarida qo‘llash mumkin.

5. Investitsion jozibadorlikni oshirish uchun moliyaviy-igtisodiy, institutsional, innovatsion, fazoviy-
shaharsozlik, ekologik va manfaatdor tomonlar omillarini o‘zaro uyg‘unlashtiruvchi kompleks siyosat yuritish
zarurati asoslandi.

6. Vazn koeffitsiyentlarini (w1...w5) ilmiy asoslangan tarzda belgilash uchun qurilish sohasi ekspertlari
o'rtasida keng ko‘lamli so‘rovnoma va ierarxiyalarni tahlil gilish (AHP) usulini qo‘llash tavsiya etildi.

7. Baholash natijalarining xalqaro reyting tizimlari bilan korrelyatsiyasini oshirish, shuningdek, baholash
jarayonining shaffofligi va takrorlanuvchanligini ta’minlash bo‘yicha chora-tadbirlar ko‘rish tavsiya etiladi.

8. Integral baholash indeksini amaliyotga joriy etish uchun qurilish korxonalarida investitsion tahlil bo‘limlari
faoliyatini takomillashtirish hamda tegishli metodik go‘llanmalar ishlab chigish magsadga muvofigdir.
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