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INVESTITSIYA LOYIHALARINING IQTISODIY
VA MOLIYAVIY SAMARADORLIGINT OSHIRISH
ISTIQBOLLARI

Jo‘rabekova Xumora Muzaffar gizi Saidov Rasul Boltabayevich
Toshkent davlat igtisodiyot universiteti talabasi Toshkent davlat igtisodiyot universiteti
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Annotatsiya: Mazkur ilmiy maqolada investitsiya loyihalarining igtisodiy va moliyaviy samaradorligini oshirish masalalari
ko‘rib chigilgan. Avvalo, investitsiyaning iqtisodiy mohiyati, asosiy tushunchalari, turkumlanishi hamda investitsiya
loyihasining tuzilmasi va funksional yo‘nalishlari yoritiladi. Keyinchalik, investitsion jarayonlarni rejalashtirish, tahlil gilish,
baholash va ularni amalga oshirishdagi asosiy usullar nazariy va amaliy jihatdan tahlil qgilinadi. Magolada, shuningdek,
O'zbekiston Respublikasida investitsion muhit, huqugiy asoslar, xorijiy sarmoyadorlar uchun yaratilgan sharoitlar va
Prezident qarorlari asosida olib borilayotgan islohotlar haqida fikr yuritiladi. Magolada turli manbalar, jumladan nazariy
darsliklar, amaliy magolalar va hukumat qarorlariga asoslanib, investitsiya faoliyatining zamonaviy talablarga mos samarali
boshqaruv uslublari asosida takomillashtirilishi bo‘yicha xulosalar va amaliy takliflar beriladi. Bu holat O‘zbekiston igtisodiy
barqarorligi va investitsion jozibadorligini oshirishga xizmat giladi.

Kalit so‘zlar: Investitsiya, investitsiya loyihasi, igtisodiy samaradorlik, moliyaviy tahlil, baholash usullari, risklar, NPV, IRR,
investitsion mubhit, davlat-xususiy sheriklik, kapital go‘yilmalar, rentabellik, diskontlash, investitsion strategiya, igtisodiy
o'sish, xorijiy investorlar, investitsion xavfsizlik, loyiha boshqgaruvi, zamonaviy moliyaviy ko‘rsatkichlar, loyiha oldi tahlili,
makroiqgtisodiy ta’sir, huquqiy kafolatlar, iqtisodiy islohotlar, tarmoqlararo investitsiya siyosati, igtisodiy bargarorlik,
investitsion risklarni boshqarish.

Abstract: This scientific article explores the issues related to improving the economic and financial efficiency of investment
projects. It first outlines the economic essence of investments, their fundamental concepts, classification, as well as the
structure and functional directions of an investment project. Subsequently, the main methods of planning, analyzing,
evaluating, and implementing investment processes are examined from both theoretical and practical perspectives.
Furthermore, the article discusses the investment climate in the Republic of Uzbekistan, the legal framework, the
conditions created for foreign investors, and the ongoing reforms based on Presidential decrees and resolutions. Drawing
on various sources including theoretical textbooks, practical research articles, and governmental documents—the paper
presents conclusions and practical recommendations for improving investment activity in line with modern requirements
of effective management.These measures are expected to contribute to strengthening Uzbekistan’s economic stability
and enhancing its investment attractiveness.
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Key words: Investment, investment project, economic efficiency, financial analysis, evaluation methods, risks, Net Present
Value (NPV), Internal Rate of Return (IRR), investment climate, public-private partnership, capital investments, profitability,
discounting, investment strategy, economic growth, foreign investors, investment security, project management, modern
financial indicators, pre-project analysis, macroeconomic impact, legal guarantees, economic reforms, intersectoral
investment policy, economic stability, investment risk management.

AHHOTauus: B gaHHOM Hay4yHOW cTaTbe paccMaTpyBalOTCs BOMPOCHI MOBbLILEHUS SKOHOMWYECKOW W (rHaHCOBOM
3(phEKTUBHOCTUN MHBECTULIMOHHbBIX MPOEKTOB. BHavane packpbiBaeTcsl SKOHOMMUYECKas CYLLHOCTb MHBECTULNIA, OCHOBHbIE
NOHATUSA, Krnaccudurkaums, a Takke CTPYKTypa M (PyHKLMOHANbHbIE HanpaBeHUss MHBECTULIMOHHOMO npoekTa. [danee
aHanu3npyrTCs OCHOBHbIE METOAbI NIIAHUPOBaHNS, aHanNM3a, OLEHKN U peannsaunym MHBECTULMOHHBIX MPOLIECCOB Kak C
TEOPETUYECKON, TaK M C NPAKTUYECKON TOYKN 3peHnsi.Kpome Toro, B CTaTbe pacCMaTpuBaloTCS MHBECTULIMOHHBIN KnNumat
B Pecnybnuke Y36ekucTaH, HOPMaTUBHO-MPABOBbIE OCHOBbI, CO3[aHHbIE YCMOBUS O MHOCTPAHHbIX MHBECTOPOB,
a Takke pedopMbl, OCYLLECTBNSEMbIE Ha OCHOBE MocTaHoBneHun Mpe3nageHTa. Ha ocHoBe pasnuyHbIX UCTOYHWKOB,
BKIHOYasi TeopeTuveckue Y4eOHUKKM, NpUKNagHble HayvHble CTaTbM W rOCYAApPCTBEHHbIE HOPMATMBHbIE akTbl, B
cTatbe chopMynMpoBaHbl BbIBOAbl M AaHbl MPaKTUYECKMe pekoMeHOaLMU Mo COBEPLUEHCTBOBAHMIO MHBECTULMOHHOM
OEATENBHOCTU B COOTBETCTBUM C COBPEMEHHBIMU TPeboBaHMAMN 3DDEKTUBHOIO ynpasneHus.lNMpeanoxeHHble Mepbl
HanpaeneHbl Ha YKpPenneHne 3KOHOMMWYECKOW CTabWIbHOCTM M MOBbILIEHWE WHBECTULIMOHHOW MpUBIEKATENbHOCTU
Y3bekncraHa.

KntoyeBble crnoea: VIHBECTUMLMM, MHBECTULMOHHBIE NMPOEKTbI, 9KOHOMUYEecKas 3ahEKTUBHOCTb, (DUHAHCOBLIM aHanus,
meToabl oueHkn, puckn, YOO (NPV), BHyTpeHHAs Hopma goxogHocTu (IRR), HBECTULIMOHHBIA KNMaT, roCyAapCTBEHHO-
YaCTHOe MapTHEPCTBO, KanuTamnbHble BAOXEHUH, PeHTabenbHOCTb, AWCKOHTUPOBaHWE, WHBECTULIMOHHASA cTpaTerus,
9KOHOMUWYECKMN POCT, WHOCTPaHHblIE WHBECTOPbI, WHBECTUMLMOHHAA 6e3onacHOCTb, YMNpaereHWe MpoeKkTamu,
COBpeMEHHble (OVMHAHCOBbIE MOKa3aTenu, MPeanpoeKTHbIM aHanus, MaKpO3KOHOMWUYECKOEe BO3OENCTBME, MpaBOBble
rapaHTuy, 9KOHOMMYECKue pedopMbl, MeXoTpacrneBas WHBECTULMOHHAA MONUTMKA, 3KOHOMMUYECKas CTaburnbHOCTb,
yrnpaBneHne MHBECTULMOHHBIMN PUCKaMW.

KIRISH

Igtisodiyotni modernizatsiyalash sharoitida investitsiya faoliyati alohida ahamiyat kasb etadi. Har bir
mamlakatning rivojlanish darajasi, ya'ni igtisodiyotning o'sishi va taraqqiyoti, ko'p jihatdan mamlakatdagi
investitsion jarayonlarning samaradorligiga bog‘liq. Har ganday jamiyatning barqaror iqtisodiy rivojlanishini
investitsiyalarsiz tasavvur etib bo‘lImaydi. Aynigsa, bugungi kunda bu holat yagqol namoyon bo‘layotirki, har
ganday mamlakatning bundan keyingi taraqgiyoti investitsiyalarni jalb etish salohiyatiga bog'liqdir.

O‘z navbatida, investitsiyalar samaradorligini oshirish bilan bog‘liq gator muammolar mavjudligi investitsiya
loyihalarini boshqarishni takomillashtirish zaruratini yuzaga keltiruvchi asosiy omillardan biri bo‘lib golmoqda.
Muayyan hududga investitsiya kiritishdan avval ushbu hududning investitsiya muhiti chuqur o‘rganilishi, unga
baho berilishi, investitsiya loyihasi har tomonlama tahlil qilinishi, loyihaga ta’sir ko‘rsatadigan obyektiv va
subyektiv omillar aniglanishi va baholanishi, shuningdek, salbiy ta’sir etuvchi omillarni bartaraf etish hamda
loyiha samaradorligini oshirishga qaratilgan chora-tadbirlar ishlab chiqilishi lozim.

Shuningdek, investitsiya loyihalarini samarali boshqarish masalasida O‘zbekiston Respublikasi Prezidenti
Sh. M. Mirziyoyev quyidagicha ta’kidlaganlar: “Biz igtisodiyotimizga sarmoya kiritishga intilayotgan investorlar
uchun hududlar va tarmoglar bo‘yicha investitsiya loyihalarini puxta shakllantira olsak, bu masalada ijobiy
natijalarga erishish mumkin.”" Darhaqgiqat, Prezident to‘g‘ridan-to'g'ri xorijiy investitsiyalar ishtirokidagi
loyihalarni so‘zsiz amalga oshirish, chet ellik investorlarga har tomonlama yordam berish hukumatning eng
ustuvor vazifalaridan biri bolishi kerakligini alohida gayd etdilar. Investitsiyalarning asosiy gismini o‘zlashtirishni
yilning oxirgi oylariga qoldirish amaliyotiga barham berilib, barcha tarmoglar va hududlarda bu ko‘rsatkichni
birinchi yarim yillikda kamida 35 foizga, to‘qqgiz oy yakunida esa 70 foizga yetkazish zarurligi belgilangan. Bu
esa, albatta, yuqori natijalarga erishishni ta’minlashi aniq.

MAVZUGA OID ADABIYOTLAR SHARHI

Investitsiya faoliyatining igtisodiyotdagi o‘rni va ahamiyati haqida turli mualliflar tomonidan tadqiqotlar
olib borilgan. Jumladan, O‘zbekiston Respublikasida investitsiya muhitini yaxshilash, sarmoyaviy faoliyatni
rivojlantirishga doir strategik yondashuvlar G*.M. Jumayevning “Investitsiyalar va investitsiya faoliyati”?nomli

1 Mirziyoyev Sh.M. O‘zbekiston Respublikasi Prezidentining 2019-yil uchun mo'ljallangan eng muhim ustuvor vazifalar hagidagi Oliy
Maijlisga Murojaatnomasi. 2018-yil 28-dekabr
2 Jumayev G'.M. “Investitsiyalar va investitsiya faoliyati”’, Toshkent, 2020.
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asarida investitsiyalarning mohiyati, turlari, ularni baholash mezonlari va ularning igtisodiyotga ta’siri batafsil
yoritilgan.

Shuningdek, Xusanov S., Mirzayev B. “Investitsiyalar igtisodiyoti”® nomli darsligida investitsiya loyihalarini
tahlil gilishda zamonaviy usullardan foydalanish, ularning moliyaviy va iqtisodiy samaradorligini oshirish yo'llari
bayon qilingan.

Salimov Sh.S. “Investitsiyaviy faoliyat asoslari”* asarida investitsiya siyosatining huquqiy asoslari, davlat
kafolatlari, hamda chet el investitsiyalarining tarmoglar kesimidagi yo‘nalishlari tahlil gilingan.

Xususan, Abdurahmonov Q.X. “Makroigtisodiyot™ darsligida makroigtisodiy muvozanatni ta’'minlashda
investitsiyalarning roli, xususan, ularning talab va taklifga ta’siri, jamg‘arma-investitsiya nisbatlari tahlil gilingan.

Saidov A.X. “Igtisodiy islohotlar va investitsiya muhiti” magolasida® investitsiya muhitini baholash mezonlari,
huquqiy xavfsizlik va xorijiy investorlar uchun yaratilgan sharoitlar tahlil etilgan.

Hamda, Sharipov Sh.Sh. “Moliyaviy menejment’” nomli kitobda esa, investitsion garorlar gabul gilishda
risklarni hisobga olish, diskont stavkasi va sof joriy giymat kabi moliyaviy tahlil vositalarining amaliy qo‘llanilishi
bayon etilgan.

Investitsiyaviy faoliyatni ilmiy o‘rganishda bir nechta mualliflar turlicha yondashuvni go‘llagan bo‘lsa-da,
ularning barchasida investitsiyaning igtisodiyotdagi o‘rni va samaradorligini oshirishga alohida urg‘u berilgan.

Ushbu adabiyotlarning umumiy jihati — barchasi investitsiyalarning iqtisodiy rivojlanishdagi o‘rnini
tasdiglaydi. Farqli jihatlari esa ularning yondashuvlarida: biri nazariy (Jumayev), biri amaliy (Xusanov), biri
huquqiy (Salimov, Saidov), biri makroigtisodiy (Abdurahmonov), yana biri moliyaviy (Sharipov) yo‘nalishda
yondashgan.

Bu esa shuni ko‘rsatadiki, investitsiya faoliyati ko‘p qirrali jarayon bo‘lib, uni to‘lagonli o‘rganish uchun turli
nuqtai nazarlardan foydalanish zarur.

TADQIQOT METADALOGIYASI

Ushbu ilmiy maqolani tayyorlashda bir nechta metodologik yondashuvlardan foydalanildi. Xususan,
investitsiya loyihalarining iqtisodiy samaradorligini aniglashda tahliliy metod qo‘llanilib, mavjud statistik
ma’lumotlar asosida chuqur tahlil o‘tkazildi. Tagdim etish va solishtirish usuli orgali investitsiya loyihalarini
amalga oshirish jarayonida yuzaga keladigan muammolar va ularni bartaraf etish bo‘yicha xorijiy hamda
mahalliy tajribalar solishtirildi. Nazariy yondashuv doirasida investitsiyalarning mohiyati, tasnifi va baholash
mezonlari tegishli nazariy manbalar asosida yoritildi. Shuningdek, empirik yondashuv asosida real igtisodiy
jarayonlarga tayangan holda investitsiya loyihalarining samaradorligini oshirish bo‘yicha amaliy yo‘nalishlar
aniqlab berildi.

TAHLIL VA NATIJALAR

Tadgigot davomida aniglanishicha, O‘zbekiston Respublikasida investitsiya loyihalarining iqtisodiy va
moliyaviy samaradorligini oshirish yoflida muayyan harakatlar amalga oshirilayotgan bo‘lsa-da, hali ham o‘z
yechimini kutayotgan qator tizimli muammolar mavjud. Jumladan, investitsiya muhiti hali to‘liq shakllanmagan
bo'lib, bu holat ko‘pincha investitsiyaviy xavfsizlikning past darajada ekanligi, huqugiy kafolatlar yetarli emasligi,
shuningdek, xorijiy investorlar uchun ishonchli va bargaror mexanizmlarning yetishmasligi bilan bog‘ligdir.
Natijada, ko‘plab chet el investorlarining uzoq muddatli sarmoya kiritishdan tiyilayotgan holatlari kuzatilmogda.

Shuningdek, investitsiya loyihalarini baholashda zamonaviy texnologiyalar va algoritmlardan foydalanish
darajasi yetarli emas. Amaliyotda hanuzgacha an’anaviy va subyektiv yondashuvlar ustunlik gilmoqda, bu
esa loyihalarning real daromadlilik ko‘rsatkichlarini aniglashda xatolarga olib kelmoqda. Masalan, zamonaviy
baholash usullari — sof joriy giymat (NPV), ichki rentabellik darajasi (IRR), rentabellik indeksi (Pl) kabi
ko‘rsatkichlardan amaliyotda doimiy foydalanilmasligi, loyihaning aniq iqtisodiy samaradorligini baholashga
to'sqinlik gilmogda.

Bundan tashqari, byurokratik to‘siglar va markazlashtiriigan boshqaruv tizimi aynigsa yirik infratuzilma
loyihalarini amalga oshirishda muvofiglashtirish va ruxsat olish jarayonlarini sezilarli darajada cho‘zmoqda. Bu
esa nafaqgat loyiha muddati kechikishiga, balki umumiy xarajatlarning ortishiga ham sabab bo‘Imoqda.

Statistik tahlillar shuni ko‘rsatadiki, so‘nggi yillarda Prezident garorlariga muvofiq sarmoyaviy muhitni
yaxshilash maqgsadida bir gator chora-tadbirlar amalga oshiriimogda. Xususan, davlat—xususiy sheriklik asosida
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yirik investitsiya loyihalari yo‘lga qo‘yilmoqda, soliq imtiyozlari joriy etilgan, valyuta siyosati liberallashtirilgan.
Bu kabi islohotlar xorijiy investorlar uchun qulay sharoitlar yaratishda muhim ahamiyat kasb etmoqda.

Biroq, investitsion faoliyatda hududlar kesimidagi tafovutlar saqlanib golmoqgda. Ayrim viloyatlarda
investorlar faol jalb etilayotgan bo‘lsa-da, ba’zi hududlar investitsion ogimdan chetda qolmoqgda. Bu holat
investitsiya siyosatini tarmoqlar va hududlar kesimida chuqur tahlil gilish zarurligini ko‘rsatadi.

Empirik kuzatuvlar natijasida aniglanishicha, loyiha oldi va loyiha keyingi tahlillar yetarli darajada puxta olib
borilmayapti. Rejalashtirish bosqichida risklarni chuqur baholash, ehtimollik modellari qo‘llash amaliyotda keng
tatbiq etilmayotganligi ko‘plab loyihalarning o‘zini oglamasligiga sabab bo‘iImoqda.

Natijaviy tahlil shuni ko‘rsatadiki, agar quyidagi yo‘nalishlar bo‘yicha tizimli islohotlar amalga oshirilsa,
investitsiya loyihalarining samaradorligi sezilarli darajada oshirilishi mumkin: birinchidan, har bir loyihani
amalga oshirishdan avval puxta texnik—igtisodiy asoslash va risk tahlilini mustaqil ekspertiza asosida baholash
zarur; ikkinchidan, axborot texnologiyalariga asoslangan monitoring tizimini joriy etish (jumladan, Project
Expert, Primavera kabi dasturiy vositalardan foydalanish); uchinchidan, mahalliy investorlarni rag‘batlantirish
siyosatini kuchaytirish va ularni yirik infratuzilma loyihalariga jalb etish bo‘yicha aniq mexanizmlar ishlab chiqish;
to‘rtinchidan esa, davlat—xususiy sheriklik mexanizmlarini hududiy darajada kengaytirish orqali investitsiyaviy
faollikni oshirish zarur.

Yuqoridagilarga asoslanib xulosa gilish mumekinki, investitsiya faoliyatining samaradorligini ta’minlash
fagat moliyaviy resurslar bilan emas, balki samarali boshqaruy, ilg‘or texnologik yondashuvlar va institutsional
muhit bilan chambarchas bog'liqdir.

XULOSA VA TAKLIFLAR

Investitsiya loyihalari mamlakat iqtisodiy taraqqiyotining eng muhim omillaridan biri hisoblanadi. Ularning
samaradorligini ta’minlash esa puxta rejalashtirish, ilmiy asoslangan baholash va faol monitoring tizimini yo‘lga
qo‘yish orqali amalga oshiriladi.

Investitsiya loyihalarini baholash jarayonida zamonaviy dasturiy mahsulotlardan (masalan, Project Expert,
Primavera) keng foydalanish, har bir loyiha uchun igtisodiy va moliyaviy xavflarni aniglovchi mustaqil ekspertiza
tizimini joriy etish muhim ahamiyat kasb etadi. Shuningdek, investitsiyaviy siyosatni hududiy darajada
chuqurlashtirish, mahalliy investorlarni faol jalb etish, davlat—xususiy sheriklik asosida yirik infratuzilma
loyihalarini amalga oshirish orqali investitsiya loyihalarining igtisodiy va moliyaviy samaradorligini oshirish
mumpkin.

Foydalanilgan adabiyotlar ro‘yxati

O'zbekiston Respublikasi Prezidentining qarorlari va farmonlari — https://lex.uz
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