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IQTISODIYOTNI
RIVOJLANTIRISHDA
INVESTITSIYA
KO‘RSATKICHLARI TIZIMINING
FUNKTSIONAL JIHATI

Alabayev Sobitxon
NamDTU , “Menejment” kafedrasi katta o‘gituvchisi
sobithonalabaev@agmail.com

Annotatsiya: Ushbu maqolada igtisodiyotni rivojlantirishda investitsiya ko‘rsatkichlari tizimining samaradorligini baholash.
Bugungi kundagi investitsiyalarning igtisodiy samaradorligini baholash va investitsiya loyihasining asosiy ko‘rsatkichlari
hamda hisoblash usullari bo‘yicha investitsiya loyihalari samaradorligini baholash ko‘rsatkichlarini guruhlashtirilgan.
Davlat investitsiya strategiyasini go‘llab-quvvatlash dasturlari ishlab chigilgan.

Kalit so‘zlar: investitsiya, investitsiya loyihasi, investitsiya strategiyasi, samaradorlikni baholash, sifat ko‘rsatgichlari,
nazorat tizimi, real investitsiyalar.

Abstract: This article examines the effectiveness of a system of investment indicators for economic development.
Currently, the economic efficiency of investments is being assessed; key investment project indicators and calculation
methods are grouped into indicators for assessing the effectiveness of investment projects. Programs to support the state
investment strategy have been developed.

Key words: investment, investment project, investment strategy, effectiveness assessment, quality indicators, control
system, real investment.

AHHOTaums: B cratbe paccmatpmBaeTca 3(PEEKTUBHOCTb CUCTEMbI WMHBECTULMOHHBLIX MOKasaTenen pasBuTus
9KOHOMUKKW. B HacTosiee Bpemsi NPOBOAMTCS OLiEHKa 3KOHOMMUYECKOW 3IEKTUBHOCTU WMHBECTULIMA, OCHOBHbIE
nokasatenn MHBEeCTULUMOHHOIO NpoekTa N MeTodbl UX pacyeTa CrpynnmpoBaHbl B nNoka3aTtenn OUeHKn ahPEeKTMBHOCTUN
MHBECTULIMOHHbIX MPOEKTOB. Pa3p360TaHbI nporpamMmmbl NnogaepXxku Focyﬂ,apCTBEHHOVI WHBECTULIMOHHOW CTpaTermu.

KntoyeBble crnoBa: MHBECTULMMW, WHBECTULMOHHbLIN NPOEKT, MHBECTULMOHHaA cTpaTternd, OueHKa S(bd)eKTI/IBHOCTVI,
nokKasarenun Ka4yecrtBa, CUCTeMa KOHTponA, pealrbHble MHBECTULUN.

KIRISH

Bugungi kundagi tadgiqotlar shuni ko‘rsatmoqgdaki, go‘’shma biznes loyihalarni amalga oshirish va o‘zbek
mentaliteti O‘zbekistonning progressiv kelajagi uchun xorijiy investitsiyalarni jalb qilish va Evropa turmush
standartlariga erishish zarurligini isbotladi. Xorijiy kapital ishlab chigarish sohasida texnik innovatsiyalar va ilg’or
texnologiyalarni joriy etishga, moliyaviy va moliyaviy bo‘lmagan xizmatlarni taqdim etishga va iqtisodiyotning
real va moliyaviy sektorida boshqgaruv sifatiga sezilarli ta’sir ko‘rsatishi mumkin. Albatta, xorijiy investitsiyalar
kapital manbai sifatida umumiy davlat garzini ko'paytiradigan kredit resurslariga qaraganda jozibadorroqdir.
Ular hajmining cheklanganligi investitsiya muhitini yaxshilash va biznes muhitini optimallashtirishda hisobga
olinishi kerak bo‘lgan eng muhim muammolar va tendentsiyalarga e’tiborni jalb gilishni talab gilmoqgda.

MAVZUGA OID ADABIYOTLAR SHARHI

I. IvanovaA., Melnikova, N. Verjbitskiylarning tadqgigot natijalariga ko‘ra nazorat tizimini joriy etishning asosiy
magqsadi boshqgaruv samaradorligini oshirish uchun axborot ogimlarining o‘rnatilgan va muvofiglashtiriigan o‘zaro
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bog’ligligiga erishishdir, bu alohida quyi tizimlarning yagona tizimga muvofiglashtirilishi natijasida samaradorlikni
oshirishdan iborat. Nazoratni qo‘llashning sifat darajasini baholashning muhim ko‘rsatkichi ogilona boshgaruv
garorlarini gabul qilish uchun nazorat tizimi tomonidan taqdim etilgan boshqaruv ma’lumotlarining sifat
xususiyatlari va ko‘rsatgichlarini baholashdir. Ushbu ko‘rsatkichlar korxonaning asosiy maqgsadlariga erishish
darajasiga asoslanadi. K. G. Skripnikning samaradorlikni baholash bo‘yicha pozitsiyasi ham e’tiborga loyiqdir,
bu muallifning fikriga ko‘ra uchta omilni tahlil gilishni talab giladi: tizim faoliyati bilan bog’liq pul ogimi; tizimni
joriy etish uchun kapital xarajatlari; tizimning umuman korxona faoliyati xavfini pul giymatiga ta’siri (korxona
kapitalining o‘rtacha og’irligi) [1].

Shuningdek, investitsiyalarning igtisodiy samaradorligini baholash ko‘rsatkichlari V.Sarkov, A. Peresada,
Yu. Nesvetayev, A.Margolin, A. Bistrakov, P.Vilinskiy, V.Shevchuk, P.Rogojin, V.Zaxarchenko, G.Birman,
S. Shmidt, V.Dekterenko, I.Blank, |.Lipsits, V.Kossov, E.Chetirkinning tadgigotlarida o‘rganilgan.

TADQIQOT METODOLOGIYASI.

Olib borayotgan ilmiy tadqigotimiz investitsion tahlil, investitsiya qarorlarini optimallashtirish bo‘yicha
tizimli tahliliy va tadqiqot ishlarining usuli hisoblanadi. Uning baholash va talqgin qilish ko‘rsatkichlari va usullari
tanlov zarur bo‘lganda muqobil investitsiya loyihalarining samaradorligini aniglashda qo‘llaniladi. Loyihalarni
baholash uchun asosiy axborot-tahliliy vositalar: loyihaning moliyaviy ko‘rsatkichlari; iqtisodiy samaradorlik
ko‘rsatkichlari; sezgirlikni tahlil gilish; buzilishni tahlil gilish; ehtimollikni baholash. Ulardan foydalanish chegirma
usulidan foydalanish sharoitida samarali bo‘ladi.

TAHLIL VA NATIJALAR

Avvalgi vyillarda erishgan yutuglariizningi hisobga olgan holda biz strategiyani tuzish samaradorligini
baholashning bunday sifat ko‘rsatkichlaridan foydalanishni taklif gilamiz. Strategiyani ishlab chigishning
maqsadga muvofigligi va samaradorligini baholashda sifat ko‘rsatkichlari muhim ro‘l o‘'ynaydi.

Shuningdek, sifat omillari asosan o‘rganilayotgan ob’ektlarning ichki fazilatlari va xususiyatlarini aniglaydi.
Sifatli baholashni ta’minlash uchun boshqgaruv xodimlariga go‘yiladigan malaka talablari ishlab chiqilishi
va nafaqgat umumiy qoidalarda, balki korxona faoliyatining o‘ziga xos xususiyatlarini hisobga olgan holda
tasdiglanishi kerak.

Shu bois nazorat gilishdan foydalanish samaradorligini baholashning sifat ko‘rsatkichlarini belgilash
korxonada nazorat tizimini joriy etishni ta’minlashi kerak bo‘lgan vazifalar, funktsiyalar va magsadlardan kelib
chiqgishi kerak.

Shunday qilib, to'g’ri ishlaydigan boshqaruv tizimi quyidagi talablarning bajarilishini ta’minlashi kerak [2]:

korxona biznes jarayonlariga nisbatan past texnik xizmat ko‘rsatish xarajatlarini ta’minlash samaradorligi
yoki imkoniyati;

ya’ni, korxonani tashqi igtisodiy muhitning ichki va tashqi o‘zgarishlariga tezkor moslashtirish imkoniyati;

boshgaruv xodimlarining vazifalari, ehtiyojlari va olingan iqtisodiy natijalar manbalarini tushunishning
egiluvchanligi va boshqalar.

Ushbu xolatda, yuqorida aytib o‘tiiganlarni hisobga olgan holda, shuni ta’kidlash kerakki, korxonalar
faoliyatiga nazorat qilish tizimini joriy etishda menejment tizimining axborot quyi tizimlari faoliyatini muayyan
operatsion va strategik maqsadlarga erishishga yo‘naltiradigan integratsiya va muvofiglashtirish orqgali
korxonalarni boshqarish tizimini to‘g’ridan-to‘g’ri yangi sifat darajasiga olib chigish mumkin bo‘ladi.

Ma’lumki, nazorat tizimini joriy etishda samaradorlikni baholash uchun nazorat tizimining korxona giymatiga
ta’sirining barcha jihatlarini tahlil gilish kerak. Bunday holda, nazorat gilish tizimining ishlashi davomida pul ogimi
tekshiriladi. Ushbu ogimning tarkibiy gismlari nazorat tizimini ishlab chigish va amalga oshirish xarajatlari, uning
faoliyati va qo‘llab-quvvatlash xarajatlari, shuningdek korxonaning nazorat tizimi faoliyatidan olgan daromadlari
hisoblanadi.

Bundan tashqari nazorat qilishdan foydalanish samaradorligini baholashning sifat ko‘rsatkichlarini belgilash
korxonada nazorat tizimini joriy etishni ta’minlashi kerak bo‘lgan vazifalar, funktsiyalar va magsadlardan kelib
chiqgishi kerak.

Shuning uchun sifat ko‘rsatkichlariga qo‘shimcha ravishda nazoratning magsadga muvofigligi va
foydalanish samaradorligini har tomonlama baholash migdoriy ko‘rsatkichlarni hisoblashni o‘z ichiga oladi.
Miqgdoriy ko‘rsatkichlar — bu hodisalarning miqgdoriy aniqgligini ifodalovchi ko‘rsatkichlar, ular asosan giymatni
o‘lchash bilan bog’liq bo‘lgan o‘lchamlarni tavsiflaydi. Miqdoriy ko‘rsatkichlarni hisoblashda nazoratchi ularni
baholash va magbul boshgaruv qarorlarini ishlab chigish imkoniyatiga ega bo‘ladi.

Nazorat tizimini joriy etish samaradorligini baholashda foydalanish magsadga muvofiq bo‘lgan investitsiya
loyihalari samaradorligini baholash ko‘rsatkichlari ro‘yxati eng dolzarb masalalardir. Haqiqiy investitsiyalarni
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boshqarish tizimida investitsiya loyihalari samaradorligini baholash eng muhim bosqichlardan biridir[4]. Ushbu
baholash ganchalik ob’ektiv va har tomonlama amalga oshirilganligi investitsiya qilingan kapitalni qaytarish
vagtiga, undan muqobil foydalanish variantlariga, keyingi davrda sanoat foydasining qo‘shimcha ogimiga
bog’lig. Investitsiya loyihalarining samaradorligini baholashning ushbu ob’ektivligi va har tomonlama baholanishi
asosan uni amalga oshirishning zamonaviy usullaridan foydalanish bilan belgilanadi.

Bizga ma’lumki, biznes-rejalarni ishlab chigish va turli loyihalarning samaradorligini baholash tahlili
shuni ko‘rsatdiki, jahon amaliyotida umume’tirof etiigan mezonlardan foydalanilganiga qaramay, mahalliy
mutaxassislar tomonidan hisoblash ko‘pincha turli xil algoritmlarga muvofig pul ogimlarining turli tuzilmalaridan
foydalangan holda amalga oshiriladi va kechiktiriigan tushumlarni hozirgi darajaga etkazishning an’anaviy
usullaridan foydalanish bilan cheklanadi (diskontlash usuli), shuningdek hozirgi kelajak darajasi (to‘plash usuli).

Loyihani amalga oshirishning butun davri bilan bog’lig samaradorlik ko‘rsatkichlari integral deb ataladi.
Quyidagi samaradorlik turlarini baholash tavsiya etiladi [5]:

umuman loyihaning samaradorligi;

loyihada ishtirok etish samaradorligi.

Umuman olganda, loyihaning samaradorligi “yagona ishtirokchi tomonidan o'’z mablag’lari hisobidan amalga
oshirilgan loyihaning samaradorligini anglatadi. Shu sababli samaradorlik ko‘rsatkichlari fagat investitsiya va
operatsion faoliyatdan kelib chigadigan pul ogimlari asosida aniglanadi” [6].

REAL INVESTITSIYA LOYIHALARIT SAMARADORLIGINI BAHOLASHNING

ASOSIY KO'RSATKICHLARI
Statistilc usul |, Sof joriy daromad
Rentabellik |
indeksi Daromad indeksi : .
(koeffitsienti) — (koeffitsienti) DLSkontIanngn l_nsoblash
usullari
D;;kgg;iﬁzlha & Diskontlangan
L, . .
muddati € gaytarish muddati
Ichki daromad
— darajasi

1-rasm. Hisoblash usullari bo‘yicha investitsiya loyihalari samaradorligini baholash ko‘rsatkichlarini guruhlash.

Aytish lozimki, loyihada ishtirok etish samaradorligi amalga oshirilgan investitsiya loyihasini va uning
barcha ishtirokchilarining unga gizigishini tekshirish magsadida aniglanadi. 1-rasmda biz ikkita hisob-kitob
bo‘yicha real investitsiya loyihalari samaradorligini baholashning asosiy ko‘rsatkichlarini tizimlashtirdik. Unda
quyidagilar mavjud:

- loyihadagi korxonalarning ishtiroki samaradorligi (ishtirokchi korxonalar uchun investitsiya loyihasining
samaradorligi);

- korxona aktsiyalariga investitsiya kiritish samaradorligi (investitsiya loyihasi ishtirokchilari bo‘lgan
aktsiyadorlik korxonalari aktsiyadorlari uchun samaradorlik);

- investitsiya loyihasi ishtirokchilari bo‘lgan korxonalarga nisbatan yuqori darajadagi tuzilmalar loyihasida
ishtirok etish samaradorligi;

- investitsiya loyihasining byudjet samaradorligi (barcha darajadagi byudjetlarning xarajatlari va daromadlari
nugtai nazaridan loyihada davlat ishtirokining samaradorligi va real investitsiya loyihalarining samaradorligi
bir tomondan investitsiya xarajatlari hajmini, ikkinchi tomondan investitsiya kapitalini gaytarish migdori va
muddatlarini taqqoslash asosida baholanadi);

- loyihani ko'rib chigish uning butun hayoti davomida davom etadi (hisob-kitob davri);

- pozitivlik va maksimal ta’sir printsipi;

- vaqt omilini hisobga olish;

- investitsiya xarajatlari miqdorini baholash loyihani amalga oshirish bilan bog’liq bo‘lgan barcha
foydalaniladigan resurslarni gamrab olishi kerak[7].

Shu bilan birgalikda, investitsiya samaradorligini baholashning tizimli ko‘rsatkichlari investitsiya loyihalarini
tahlil qilishning quyidagi asosiy printsiplari asosida texnik, texnologik, moliyaviy, sanoat yoki mintagaviy
xususiyatlaridan qat’iy nazar, har ganday turdagi investitsiya loyihalarini qo‘llash uchun hisob-kitoblarga yordam
beradi.
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Biroqg, bir nechta asosiy fikrlarni hisobga olish kerak. Birinchidan, umuman mamlakatning investitsion
jozibadorligi ko‘p jihatdan uning tarkibidagi har bir mintaganing investitsion jozibadorligiga bog’lig. Ikkinchidan,
boshga mamlakatlarda investitsiya muhitini yaxshilashga ma’lum ta’sir ko‘rsatgan mexanizmlar va vositalardan
foydalanish O‘zbekistonda kutilgan natijani bermasligi mumkin. Uchinchidan, mintaganing ishbilarmonlik obro‘si,
ma’lum bir mavhumlikka garamay, investitsiyalarni jalb gilishda muhim rol o‘ynaydi. To‘rtinchidan, mintaqalar
yig'indisi orasida investor ularga katta yordam oladigan kapital qo‘yilmalarni amalga oshiradi, bu moliyaviy
yordam shaklida ifodalanishi shart emas.

( \{ Soliq va bojxona imtiyozlarini joriy etish R

Byurokratik to'siqlarni, korruptsiyani bartaraf etish

Davlat e
investitsiya Axborot ta'minoti
strategivasini —
takomillashtirish { Investitsiyalarning aniq huquqiy sohasini ta'minlash
vo'nalishlari —
Makroiqtisodiy va siyosiy barqarorlik
{ Investitsiya infratuzilmasini rivojlantirish

\ F Investitsiyalarni himoya qilish

2-rasm. Davlat investitsiya strategiyasini takomillashtirish yonalishlari.

Davlat investitsiya strategiyasini takomillashtirish yo‘nalishlari 2-rasmda ko‘rsatilgan. Biz o'’z samaradorligini
tasdiglagan va ma’lum sharoitlarda O‘zbekistonda go'llanilishi mumkin bo‘lgan investitsiya siyosatining asosiy
mexanizmlari va vositalarini ko‘rib chigamiz.

Bizga ma’lumki, Polshada investitsiya biznes muhitini tartibga solish ichki vositalar yordamida va butun
Evropa Ittifogi uchun umumiy vositalar yordamida amalga oshiriladi. To‘g’ri, Evropa ittifogining me’yoriy hujjatlari
odatda tadbirkorlik faoliyatini amalga oshirishning umumiy tamoyillarini belgilaydi, milliy hujjatlar esa anigroq
xarakterga ega. Biroq, investitsiya muhitini yaxshilashning asosiy tamoyillarini shakllantirishdan tashqari,
Evropa lttifogi ushbu ta’lim uchun ustuvor bo‘lgan investitsiya loyihalarini qo‘llab-quvvatlashga yo‘naltiriigan
moliyaviy resurslarni shakllantiradi. Binobarin, investitsiya mubhitini rivojlantirish bilan shug’ullanadigan
institutlarga moddiy-texnik ta’'minot va malakali kadrlarga ega bo‘lgan, ishlab chigarish faoliyatining boshida
biznesni qo‘llab-quvvatlaydigan, shuningdek ushbu facliyatga hamroh bo‘ladigan muassasalar kiradi.

Shu bois, Polsha tajribasidan quyidagi qgiziqarli elementlarni olish mumkin:

- investitsiya muhitini yaxshilashga kompleks yondashuyv;

- xalgaro hamkorlik;

- xalgaro moliyalashtirish manbalaridan foydalanish;

- investitsiyalarni jalb qilishning rivojlangan institutsional tarmog’i;

- turli xil vositalardan foydalanish, jumladan, ularni reklama qilish.

Bizga ma’lumki, Chexiya Respublikasida investitsiyalarni jalb gilishni o'z ichiga olgan asosiy muassasa
- Chexinvest agentligi. Ushbu muassasa faoliyatining asosiy jihatlari mavjud va potentsial korxonalarni,
shuningdek xorijiy investorlarni qo‘llab-quvvatlashdir.

Ushbu Chexiya Respublikasiga investitsiyalarni jalb qilish bo'yicha chora-tadbirlar majmui orasida
klasterlarning shakllanishini ta’kidlash kerak.

Ya'ni, Chexiya tajribasi O‘zbekiston uchun gizigarli bo‘lishi mumkin:

- investitsiyalarni jalb qilish agentligi faoliyati;
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- Klaster yondashuvidan foydalanish;

- biznes va ilmiy muassasalarning hamkorligi.

Umumdavlat darajasi davlat organlari va agentliklarini moliyaviy qo‘llab-quvvatlash grantlar, subsidiyalar
berish, qarz olish majburiyatlarini kafolatlash va hokazolardan iboratligi bilan tavsiflanadi.

Ushbu guruhlarning har biri biznesni go‘llab-quvvatlash dasturlarini o'z ichiga oladi, ularning amalga
oshirilishi butun mamlakat darajasida va xususan alohida viloyatlar darajasida katta miqdordagi investitsiyalarni
jalb qilishni ta’minlaydi.

Samarali ish tajribasi boshqa mamlakatlar tomonidan amalga oshirilayotgan investitsion jozibadorlikni
oshirish yo‘nalishi O‘zbekistonda mintaqaviy darajada hokimiyat foydalanishi mumkin bo‘lgan mexanizmlar va
vositalar bazasini shakllantirishning muhim elementidir. Biroq, bir nechta asosiy fikrlarni hisobga olish kerak.
Birinchidan, ma’lum bir mintaganing investitsion jozibadorligi asosan mamlakatning investitsion jozibadorligiga
bog’lig. Ikkinchidan, boshqa mamlakatlarda yaxshi natijalarga erishgan investitsiya muhitini yaxshilash vositalari
O‘zbekistonda kutilgan samarani bermasligi mumkin. Uchinchidan, mintaganing ishbilarmonlik obro‘si, ma’lum
bir mavhumlikka garamay, investitsiyalarni jalb gilishda katta rol o‘ynaydi. To‘rtinchidan, mintagalar yig’indisi
orasida investor ularga katta yordam oladigan kapital go'yilmalarni amalga oshiradi, bu moliyaviy yordam
shaklida ifodalanishi shart emas. Investitsiya muhitini rivojlantirish uchun mavjud resurslar va vositalardan
foydalanish nuqtai nazaridan ma’lum bir mintaganing imkoniyatlarini hisobga olish kerak.

XULOSA VA TAKLIFLAR

Yuqoridagilardan kelib chigib xulosa giladigan bo‘lsak, igtisodiyotni rivojlanishida investorlarni qo‘llab-
quvvatlash bilan shug’ullanadigan davlat kompaniyalarining tajribasi O‘zbekistonda foydalanish uchun foydalidir
(masalan: InvestinPoland, InvestinTurkey va boshgalar). O‘zbekiston Respublikasida milliy investitsiya
jamg‘armasi mavjud bo'lib, u ushbu funktsiyalarni bajaradi. Uning mahalliy hokimiyat organlari bilan hamkorligini
yanada chuqurlashtirish ushbu organ faoliyati samaradorligini oshirishga xizmat giladi.

Xududlarning imidji igtisodiyotni rivojlanishida investitsion jozibadorligini shakllantirishda ham muhim rol
o‘ynaydi. Shu sababli, turli agentliklar umuman mamlakatni, xususan alohida mintagalarni reklama qilish bilan
shug’ullanadilar. Shu nugtai nazardan, mintaganing ijobiy imidjini yaratish bo‘yicha Polsha tajribasi O‘zbekiston
uchun foydali bo‘ladi. Ta’kidlash kerak, tahlil gilingan misollar shuni ko‘rsatadiki, investitsiya siyosatini
shakllantirish va amalga oshirishda turli xil yondashuvlarga garamay, investitsiya muhitini yaxshilash uchun
asosiy institutsional tarkibiy gismlar, masalan, samarali mulk huquqini himoya qilish tizimi va samarali adliya
tizimi muhim ahamiyatga ega deb o‘ylaymiz.
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