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INVESTITSION LOYIHALARNING 
IQTISODIYOTDA TUTGAN O‘RNI VA ULARNI 

MOLIYALASHTIRISH ISTIQBOLLARI
Nazarov Aziz Avazovich

Toshkent davlat iqtisodiyot universiteti mustaqil tadqiqotchisi

Annotatsiya. Hozirgi kundagi iqtisodiy jarayonlar, innovatsion texnologiyalar va yuqori raqobat zamonida bank tizimida 
ham tub o‘zgarishlar yuz bermoqda. Bu borada, banklar uchun asosiy faoliyat turi hisoblangan kreditlash faoliyati va 
investitsion loyihalarni moliyalash yo‘nalishini takomillashtirish ham muhim masalalardan biridir. Zamonaviy iqtisodiy 
barqarorlikni ta’minlash va milliy dasturlarni amalga oshirish sharoitida mamlakatimizda loyihalarni moliyalashtirishga 
bo‘lgan yuqori talab, shuningdek, uning amalga oshirilishiga oid metodologik qo‘llanmalarning yetarli darajada emasligi 
mazkur tadqiqotning yanada dolzarbligini anglatadi. Shu boisdan, ushbu maqolada investitsiya loyihalarining ahamiyati, 
xususiyatlari va rivojlantirish istiqbollariga doir fikrlar bayon etilgan.

Kalit soʻzlar: tijorat banklari, investitsiya loyihalari, kreditlash, samaradorlik, kredit risk, moliyalash, sindikatlashgan 
kreditlar.
Abstract. In the current era of economic processes, innovative technologies, and high competition, significant changes 
are also occurring in the banking system. In this context, improving lending activities, which are the main type of banking 
operations, and financing investment projects is one of the key issues. The high demand for project financing in our 
country under conditions of modern economic stability and the implementation of national programs, as well as the 
insufficient methodological guidelines for their execution, make this research particularly relevant. Therefore, this article 
discusses the importance, characteristics, and development prospects of investment projects.

Key words: commercial banks, investment projects, lending, efficiency, credit risk, financing, syndicated loans.
Аннотация. В современных условиях экономических процессов, инновационных технологий и высокой конкуренции 
в банковской системе происходят значительные изменения. В этой связи, совершенствование кредитной 
деятельности, являющейся основным видом деятельности банков, и финансирование инвестиционных проектов 
является одной из ключевых задач. Высокий спрос на финансирование проектов в нашей стране в условиях 
современной экономической стабильности и реализации национальных программ, а также недостаточность 
методологических рекомендаций делают данное исследование особенно актуальным. В статье рассматриваются 
значение, особенности и перспективы развития инвестиционных проектов.

Ключевые слова: коммерческие банки, инвестиционные проекты, кредитование, эффективность, кредитный риск, 
финансирование, синдицированные кредиты.

K I R I S H
Iqtisodiyotni modernizatsiya qilish va bozor iqtisodiyoti sharoitida respublikamiz tijorat banklarining 

raqobatbardoshligini saqlab qolish uchun bank operatsiyalarini boshqarish va nazorat qilishning mukammal 
mexanizmi, jumladan, investitsiya loyihalariga doir mexanizmlarni takomillashtirish juda muhimdir. Tijorat banklari 
mijozlari uchun kredit berish jarayonini takomillashtirish ko‘p jihatdan ularning investitsiya jozibadorligini namoyish 
qilish va aktivlarni to‘g‘ri boshqarishni anglatadi. Shu jihatdan, loyihalarni moliyalashtirish mamlakatimizdagi 
korxonalarning rentabelligi, ishlab chiqarish samaradorligi va takror ishlab chiqarish jarayonlarini rivojlantirish 
uchun resurslar bilan ta’minlashning o‘ziga xos samarali omili hisoblanadi. Bu borada kredit berish mexanizmini 
ishlab chiqish va investitsiya jarayonining keng qamrovli tabiati, shuningdek, tijorat banklarining bu sohadagi 
faoliyatini kengaytirish bugungi kundagi dolzarb masalalardan biridir.

Ta’kidlash joizki, global raqobat muhitida ayniqsa turli xil moliyaviy xizmatlar va bank mahsulotlari sifati 
bir-biridan farqi kamayib bormoqda. Ushbu jarayonlarda banklarning bozorlardagi o‘rnini mustahkamlash 
va mijozlar oqimini kengaytirish maqsadida banklar uzoq, o‘rta va qisqa muddatli marketing strategiyalarini 
takomillashtirishi, bank xarajatlarini optimallashtirishi, raqamli bank xizmatlarini ko‘paytirishi hamda bank 
operatsiyalarini avtomatlashtirish uchun so‘nggi texnologiyalarni doimiy ravishda keng joriy etilishini ta’minlashi 



IQ
T

IS
O

D
IY

O
T

Э
К
О
Н
О
М
И
К
А

E
C

O
N

O
M

Y
YA S H I L  I Q T I S O D I Y O T  VA  TA R A Q Q I Y O T

https://yashil-iqtisodiyot-taraqqiyot.uz186

2026-yil, aprel. № 4-son.

zarur. Shu bilan birga, investitsiya loyihalarini moliyalash faoliyati ham bank xizmat turlarining muhim yo‘nalishi 
sifatida yanada kengroq yondoshuvni va rivojlantirishni talab qiladi. Investitsion kreditlashni rivojlantirishda 
banklar omonatlar shaklida jalb qilingan resurslar doirasida va ular hisobidan berilgan kreditlarni samarali 
boshqarishni taqozo qiladi.

Odatda rivojlangan mamlakatlarda yirik davlat sektoriga tegishli loyihalar davlat qarzlari hisobiga 
moliyalashtiriladi. Aksincha, xususiy sektor loyihalari yirik kompaniyalar tomonidan korporativ kreditlar jalb qilish 
orqali moliyalashtiriladi. Rivojlanayotgan mamlakatlarda esa loyihalar hukumatning xalqaro bank bozoridan 
qarz olishi, Jahon banki yoki Xalqaro valyuta fondi kabi rivojlangan moliyaviy institutlar hamda eksport 
kreditlari orqali moliyalashtirilishini guvohi bo‘lishimiz mumkin. Shu o‘rinda ta’kidlash kerakki, 2012-yilda dunyo 
bo‘ylab loyihalarga kamida 375 milliard dollar miqdoridagi investitsiyalar moliyalashtirish usullari yordamida 
moliyalashtirilgan yoki qayta moliyalashtirilgan.

M A V Z U G A  O I D  A D A B I Y O T L A R  S H A R H I
“Loyihalarni moliyalashtirish” jumlasiga huquqiy jihatdan mustaqil bo‘lgan korxonaga bir yoki bir nechta 

homiy korxonalar va tashkilotlar hisobidan sarmoya kiritish maqsadida moliyalashtiriladigan jarayonlar deb ta’rif 
berilgan [1].

Kleimeier va Versteeg [2] kabi olimlarning fikricha, loyihalarni moliyalashtirish past daromadli mamlakatlarda 
iqtisodiy o‘sishga sezilarli ijobiy ta’sir ko‘rsatadi. Ular tomonidan 1991-2005-yillar oralig‘idagi 90 ta davlatning 
3 ta 5 yillik panel ma’lumotlari emperik tahlil qilingan bo‘lib, agar past daromadli mamlakat loyihalarni 
moliyalashtirish hajmini 25 foizdan 75 foizga oshirsa, yillik iqtisodiy o‘sish darajasi 0,67 foiz punktiga ko‘tariladi 
degan xulosaga kelishgan.

XXI asrgacha bo‘lgan davrda asosiy kapitalga investitsiyalar va ularning samaradorligi masalasi J. Lokk, R. 
Gobbs, A. Smit, D. Rikardo, J. S. Mill, K. Marks va A. Marshall kabi mashhur olimlar tomonidan ko‘rib chiqilgan. 
Ushbu buyuk iqtisodchilarning ilmiy g‘oyalari XX asrda chet ellik S. L. Brue, R. Dornbusch, J. M. Keynes, K. 
R. McConnell, O. Morgenstern, F. Knight, J. Neumann, N. Olderooge, J. Pinto, P. Samuelson, S. Fisher va 
boshqalar tomonidan o‘rganilgan.

Christa Hainz va Stefanie Kleimeier [3] o‘z ilmiy tadqiqotlarida investitsiya loyihalarini moliyalashtirishda 
moliyalashtirish mexanizmining ahamiyati, risk va institutsional muhit ta’sirida qanday qo‘llanishini o‘rganishgan. 
Ularning tadqiqotidan asosiy maqsadlari — loyiha shartnomasini tuzishga ta’sir etuvchi omillarni aniqlash va 
banklarning loyihada ishtirok etish jarayonida risklarni kamaytirishdagi rolini asoslashdir. Ular tomonidan olib 
borilgan empirik tadqiqot 64 ta mamlakat bo‘yicha 4978 ta kredit bitimlari asosida amalga oshirilgan bo‘lib, 
huquqiy tizim zaif bo‘lgan davlatlarda ushbu turdagi moliyalashtirish kengroq qo‘llaniladi deb ta’kidlashgan. 
Shuningdek, tadqiqotchilar xulosasiga ko‘ra, siyosiy risk oshishi tufayli Jahon banki va xalqaro fondlar ishtiroki 
orqali moliyalash hajmi oshadi va loyihalarni moliyalashtirish orqali kreditlash barcha risk darajalarida samarali 
jarayon hisoblanadi.

MDH tadqiqotchilaridan Yu.V. Shenayev [4] o‘zining “Loyihalarni moliyalashtirish — investitsion loyihalarni 
kreditlashning samarali usuli sifatida” nomli dissertatsion ishida loyiha bo‘yicha moliyalashtirishni aralash 
turdagi kredit sifatida ta’riflagan va uning bank orqali kreditlash bilan asosiy bog‘liqligini ta’kidlagan. Tadqiqotchi 
bank va korxona o‘rtasidagi investitsion o‘zaro ta’sirni tashkil etish uchun yangi mexanizmlar qo‘llashni 
taklif qilib, maxsus bank texnologiyasiga asoslangan metodologiya ishlab chiqgan hamda moliyalashtirish 
mexanizmlari yordamida investitsiya jarayonini tashkil etishda sindikat kreditlardan foydalanish zarurligini 
asoslagan. Ilmiy ishda investitsion kreditlash shakllari va usullarini tahlil qilish orqali Rossiyadagi loyihalar 
bo‘yicha moliyalashtirishni amalga oshirishdagi muammolar, yangi ishlab chiqarish quvvatlarini yaratishga 
qaratilgan investitsiya loyihalarini moliyalashtirish manbalarini shakllantirishdagi asosiy to‘s-iqlar keltirilgan va 
ularni loyihani moliyalashtirish mexanizmlari yordamida kamaytirish yo‘llari taklif etilgan.

T A D Q I Q O T  M E T O D O L O G I YA S I
Investitsiya loyihalari, ularni moliyalashtirish usullari va banklarda ushbu jarayonlarning ahamiyati hamda 

ularga ta’sir etuvchi omillar tahlil qilinib, bugungi kundagi investitsiya loyihalarini moliyalashtirish jarayonlari 
ko‘rib chiqildi. Tahlil jarayonida ilmiy abstraksiyalash, taqqoslash, ekspert baholash, induksiya va deduksiya 
hamda tizimli tahlil usullaridan foydalanilgan.

T A H L I L  V A  N A T I J A L A R
Bundan tashqari, mavzuning bibliometrik tahlili VOSviewer dasturi yordamida amalga oshirildi. Web 

of Science ma’lumotlar bazasidan olingan 854 ta maqola asosida kalit so‘zlarning birgalikda uchrashuvi 
(co-occurrence) bo‘yicha tahlil o‘tkazildi. Natijada to‘rtta asosiy yo‘nalish aniqlandi (1-rasm).
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1-rasm. Tadqiqot mavzusiga doir adabiyotlarning bibliometrik tahlillari (2000-2025-y.)

•	 Qizil – “bank”, “yondashish”, “framework”, “amaliy o‘quv”, “baholash” va “ijro” kalit so‘zlari atrofida 
shakllangan bo‘lib, ushbu kalit so‘zlar eng yirik tugunlarni tashkil etadi. Bu asosan kredit ajratish jarayonlari, 
moliyalashtirishdagi yondoshuvlar va qaror qabul qilish, kredit skoring hamda moliyalashtirishga doir nazariy 
tadqiqotlarni o‘z ichiga oladi. 

•	 Yashil – “kredit”, “qarz berish”, “aktivlar”, “kapital”, “ta’sir” va “bank orqali qarz berish” kabi kalit so‘zlar 
atrofida shakllangan bo‘lib, mavzuning asosiy va eng ko‘p qo‘llaniladigan kalit so‘zlarini ko‘rsatadi. 

•	 Ko‘k – “moliyalashtirish”, “fond”, “kelishuv”, “resurs”, “region”, “infrastruktura”, “Jahon banki” va 
“energiya” mavzulariga bag‘ishlangan kalit so‘zlarni o‘z ichiga oladi. 

•	 Sariq – “barqaror rivojlanish”, “kichik biznes subektlari”, “yechim” va “o‘zgarmas” kabi asosiy kalit 
so‘zlarni o‘z ichiga oladi. 

Davrlar bo‘yicha qilingan tahlillar shuni ko‘rsatadiki, 2018-2019-yillar oralig‘ida “moliyalashtirish”, “kredit”, 
“kredit ajratish”, “qarz”, “resurs”, “investitsiya loyihasi”, “fond” va “kapital” mavzulariga oid tadqiqotlar soni keskin 
oshgan. Bu esa so‘nggi yillarda loyihalarni moliyalashtirish jarayonlariga doir tadqiqotlar hamda investitsiya 
loyihalarini moliyalashtirish bilan bog‘liq xavfsizlik masalalari tadqiqotchilarning asosiy e’tiboriga aylanganidan 
dalolat beradi.

2-rasm. Bank va raqamli texnologiyalar mavzularidagi ilmiy tadqiqotlarning bog῾liqligi (2000-2025-y)
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Xaritadan, shuningdek, “tadqiqot bo‘shlig‘i”ni aniqlaydigan bo‘lsak, banklarda loyihalarni moliyalashtirish 
jarayonlarini kreditlar asosida takomillashtirish va bank samaradorligini oshirishga ularning ta’sirini o‘rganish, 
shuningdek, rivojlanayotgan davlatlar, jumladan, O‘zbekiston Respublikasi mintaqasida investitsiya loyihalarining 
ahamiyati va rivojlantirish yo‘nalishlariga doir tadqiqotlar miqyosi juda kam ekanligini ko‘rish mumkin (2-rasm).

Ushbu grafiklar orqali asosiy tadqiqot mavzusiga yaqin yo‘nalishda ilmiy izlanish olib borgan 
tadqiqotchilarning nazariy va amaliy tajribalarini ham ko‘rish mumkin. Jumladan, A. Polyakova, E. Akhmetshin, 
A. Pavlyuk, G. Meshkovalarning [5] investitsion jozibadorlikning bir nechta ko‘rsatkichlari ta’sirini baholashga 
qaratilgan tadqiqotlarida asosiy kapitalga kiritilgan investitsiyalarning o‘zgarishi ilmiy-tadqiqot va tajriba-
konstruktorlik ishlari (R&D) xarajatlari hamda bandlik darajasining o‘zgarishiga nisbatan ekonometrik tahlillar 
orqali o‘rganilgan.

Olingan natijalarga ko‘ra, ushbu omillarning ta’siri statistik jihatdan ahamiyatli deb baholangan. Xususan, 
ichki R&D xarajatlarining kapital qo‘yilmalarga ta’siri yuqoriroq ekanligi aniqlangan. Investorlar o‘z mablag‘larini 
investitsiya qilish to‘g‘risida qaror qabul qilishda, avvalo, intellektual salohiyatni rivojlantirish darajasiga e’tibor 
qaratishi asoslab berilgan.

Shuningdek, investitsion jozibadorlikni baholashning turli yondashuvlari keltirilib, dispersiya tahlili 
yordamida asosiy kapitalga kiritilgan investitsiyalarning eng yuqori o‘rtacha qiymati bandlik darajasi yuqori va 
R&D xarajatlari katta bo‘lgan guruhga to‘g‘ri kelishi aniqlangan. Aksincha, eng past qiymat har ikkala ko‘rsatkich 
ham past bo‘lgan guruhda kuzatilgan. Shu bilan birga, bandlik darajasi yuqori, ammo R&D xarajatlari past 
bo‘lgan guruhda o‘rtacha qiymat bandlik darajasi past, lekin R&D xarajatlari yuqori bo‘lgan guruhga nisbatan 
past ekanligi aniqlangan.

Shunday qilib, natijalarga ko‘ra, Rossiya hududida asosiy kapitalga investitsiyalar hajmi bandlik darajasi 
va R&D xarajatlari bilan bevosita bog‘liq bo‘lib, R&D xarajatlari investitsiyalarga kuchliroq ta’sir ko‘rsatishi 
aniqlangan.

O‘rganilgan nazariy va amaliy tadqiqotlardan kelib chiqib tuzilgan 3-rasm ma’lumotlaridan ham ko‘rish 
mumkinki, investitsiya loyihalarini moliyalashtirishda asosiy elementlar quyidagilardan iborat: loyiha obyekti 
(qaysi aktivga mablag‘ yo‘naltirilishi), loyihaning maqsadliligi, qanday muammolarni hal etishi, loyiha muddati 
va samaradorlik ko‘rsatkichlari.

Shu bilan birga, loyihaning qaysi manbadan moliyalashtirilishi, unda qarz va o‘z mablag‘lari ulushi, 
ishtirokchilar tarkibi, amalga oshirish vositalari hamda loyihadan olinadigan iqtisodiy natijalar va samaradorlik 
bo‘yicha kutilmalar loyihaning barcha subyektlari uchun muhim ahamiyat kasb etadi.

3-rasm. Investitsiya loyihasining asosiy elementlari

Ko‘pchilik hollarda investitsion kreditlashni mamlakat iqtisodiyotining real sektoriga qo‘llashdan ikkita asosiy 
maqsad ko‘zda tutiladi: moliyaviy resurslarni oqilona taqsimlash orqali bank tizimini barqarorlashtirish hamda 
kredit resurslarini jalb qilish orqali banklar va ishlab chiqarish korxonalarining bozordagi raqobatbardoshligi va 
mavqeini mustahkamlash orqali iqtisodiyotni rag‘batlantirish.

X U L O S A  V A  T A K L I F L A R
Loyihalarni moliyalashtirish, qisqa qilib aytganda, yirik loyihalar uchun uzoq muddatli qarz mablag‘larini 

jalb qilish usuli bo‘lib, loyiha tomonidan yaratilgan naqd pul oqimiga asoslangan kreditlashga tayangan bo‘ladi. 
Bu esa loyihaning qurilish, ekspluatatsiya va daromad bilan bog‘liq xavflarini batafsil baholash hamda ularni 
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investorlar, qarz beruvchilar va boshqa ishtirokchilar o‘rtasida shartnomalar va kelishuvlar orqali taqsimlashni 
nazarda tutadi.

Ushbu yo‘nalishni takomillashtirishda unga doir amaldagi me’yoriy-huquqiy bazani mustahkamlash, 
banklarning ichki normativ hujjatlarini takomillashtirish hamda investitsion moliyalashtirishga oid qonunchilik 
asoslarini rivojlantirish maqsadga muvofiqdir.
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