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KIRISH

Bozor prinsiplari va mexanizmlariga asoslangan har ganday
davlatning igtisodiy taraqgiyot va ijtimoiy bargarorlik mamlakatning
investitsiya va innovatsiya siyosati hamda ularni amalga oshirish
bo‘yicha ishlab chigilgan mexanizmlarga bevosita bog‘lig. Shu
nugtayi nazardan mamlakatimizda so‘nggi yillarda iqtisodiyotning
barcha tarmoqlarini innovatsiyalar asosida rivojlantirish va ularga
investitsiyalarni keng ko‘lamda jalb qilish, shuningdek, investorlar
uchun qulay investitsiya muhiti yaratishga asosiy e’tibor qaratilmoqda.
Bu borada O°‘zbekiston Respublikasi Prezidenti Shavkat Mirziyo-
yevning 2021-yilga bag‘ishlangan Oliy Majlisga Murojaatnomasida
alohida urg‘u berilgan, xususan ... iqtisodiy o‘sishga, avvalo,
ragobatdosh sanoat zanjirlarini yaratish hamda bunday loyihalarga
investitsiyalarni ko‘paytirish orqali erishiladi, shuningdek, mamlakat
taraqgiyotining zamini, hech shubhasiz, ilm-fan va innovatsiyalardir:.

Shu o‘rinda, bugungi kunda xususiy va to‘g‘ridan to‘g‘ri
investitsiyalar ulushini oshirish hisobiga investitsiya siyosatini
yuritishda davlat ishtirokini pasaytirishga alohida e’tibor berilmoqda.

Vaholanki, jahon miqyosida to‘g‘ridan to‘g‘ri Xorijiy inves-
titsiyalar jalb qilish qulay investitsiya muhiti yaratish, ularni
mamlakatning strategik tarmoglarini innovatsion rivojlantirish va
ularga investitsiyalarni jalb qilishni yanada rag‘batlantirish,
investitsion va innovatsion faoliyatning o‘zaro bog‘ligligini ta’minlash
bugungi kunning dolzarb masalalaridan hisoblanadi.

Ma’lumki, mamlakatning barqaror iqtisodiy o‘sishi va innovatsion
rivojlanishiga o‘z-o‘zidan erishib bo‘lmaydi. Bu xo‘jalik yuritish sub-
yektlarining moliyaviy-xo‘jalik va tashkiliy-huquqiy asoslari yaratil-
ganligi, ularni amalga oshirish mexanizmlari ishlab chigilganligiga
bog‘lig, jumladan:

— davlatning samarali investitsiya va innovatsiya siyosatini
shakllantirish va amalga oshirishning metodologik asoslarini ishlab
chiqgish, shuningdek, ilmiy-texnik salohiyatdan samarali foydalanish
uchun davlat tasarrufida bo‘lgan resurslar bilan bir gatorda xususiy
sektorda ham innovatsiyalarni rivojlantirish bo‘yicha ustuvor
yo‘nalishlarni belgilash lozim. Jumladan, ularni amalga oshirish va
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rag‘batlantirish bo‘yicha shaffof mexanizmlarni yaratish va bu asosda
aniq ilmiy yo‘nalishlar, dasturlar, loyihalar, fan sohalar va alohida
Ilmiy muassasalar va xususiy sektorni tanlab olish magsadga muvofiq;

— innovatsion  faoliyatni  rivojlantirish ~ uchun  moliyaviy
ta’minotning mustahkam va turli xil vositalar hamda manbalaridan
samarali foydalanish zarur. Moliyaviy ta’minot sifatida budjet va
tijorat bank mablag‘lari, shuningdek, xususiy sektor va donor
tashkilotlar ~ moliyaviy manbalari  ilmiy-innovatsion faoliyatni
rag‘batlantirishning bevosita va bilvosita shakllarini uyg‘unlashgan
holda o°zida birlashtirishi lozim;

— investitsiya va innovatsiya jarayonlarini jadallashtirish igtiso-
diyotning real sektorini diversifikatsiya qilish, tarmoglarni moder-
nizatsiya gilish va texnologik jihozlash uchun jalb gilingan investitsi-
yalar rentabelligini oshirishga asos bo‘lishi zarur;

— investitsion va innovatsion muhit jozibadorligini ta’minlash va uni
yanada yuksaltirish yo‘llari bo‘yicha huquqgiy va tashkiliy-igtisodiy
mexanizmlarni ishlab chigish va ularni davlat, hududlar va xo‘jalik
yurituvchi subyektlar ko‘lamida amalga oshirishning yagona tizimini
yaratish magsadga muvofiq;

— investitsion va innovatsion faoliyat samaradorligini baholash
bo‘yicha metodologik asoslarini ishlab chigish hamda hududlar va
xo‘jalik yurituvchi subyektlar kesimida reytingni aniglash va uni
doimiy yuritish bo‘yicha chora-tadbirlarni amalga oshirish lozim.

Yuqorida keltirilgan jihatlar mamlakatning milliy investitsiya va
innovatsiya tizimning tarkibiy gismlari hisoblanib, ularni samarali
amalga oshirish investitsion va innovatsion menejment mazmun-
mohiyatini belgilab beradi.



1-BOB. INVESTITSIYA HAQIDA TUSHUNCHA VA UNING
IQTISODIY MOHIYATI

1.1. Investitsiya tushunchasi va igtisodiy mohiyati

«Investitsiya» atamasi lotin tilidagi «invest» so‘zidan kelib
chiggan bo‘lib, «qgo‘yish», «mablag‘ni safarbar etish», «kapital
go‘yilmasi» ma’nosini beradi. Keng ma’noda investitsiya mablag‘ni
ko‘paytirib va qaytarib olish magsadida kapitalni safarbar etishni
bildiradi. Ya’ni, «kelajakda katta miqdordagi mablag® olish uchun
bugun puldan voz kechish» degan ma’noni anglatadi. Odatda, bu
jarayon ikkita omil bilan bogliq — vaqt va risk. Ko‘pgina hollarda
«investitsiya» tushunchasi iqtisodiy va boshga faoliyat obyektlariga
kiritiladigan moddiy va nomoddiy ne’matlar hamda ularga doir
huquqlar tarzida ta’riflanadi. Investitsiya kiritishdan asosiy magsad
daromad olish va ijobiy ijtimoiy samaraga erishishdir.

Investitsiyalar — bu hali buyumlashmagan, lekin ishlab chigarish
vositalariga go‘yilgan kapital. O‘zining moliyaviy shakliga ko‘ra, ular
foyda olish maqgsadida xo‘jalik faoliyatiga qo‘yilgan aktiviar
hisoblansa, igtisodiy xususiyatiga ko‘ra, u yangi korxonalar qurishga,
uzog muddatli xizmat ko‘rsatuvchi mashina va asbob-uskunalarga,
hamda shu bilan bog‘lig bo‘lgan aylanma kapitalning o‘zgarishiga
ketgan xarajatlardir.

Investitsiyalarning igtisodiy mazmun-mohiyati to‘g‘risida iqtisodchi
olimlar o‘rtasida xilma-xil fikrlar mavjud. Investitsiyalarga tugallangan
bir ta’rif berilmagan. Har bir tadqiqotchi ushbu kategoriyaga nisbatan o‘z
yondashuv uslubi va fikriga ega ekanligi bilan ajralib turadi.

Investitsiyalar nazariyasi o‘zining tarixiy rivojlanish jarayonida bir
gancha bosgichlarni  bosib o‘tdi. V.V. Aladinning fikricha,
investitsiyalarning  dastlabki  belgilarini  Avstriya igtisodchilari
maktabining ilmiy ishlarida ko‘rish mumkin (Bem-Baverk)?. Muallifning
fikricha, o‘tgan asrning 20-30-yillariga kelib, moliya nazariyasining fan
sifatida paydo bo‘lishi bilan I.Fisherning foiz stavkalari nazariyasi ilmiy
ishi dunyoga keldi.

Edvin J. Dolan, Kolin D. Kempbell, Rozmari J. Kempbelllarning
fikrlariga ko‘ra, zamonaviy bozor igtisodiyoti sharoitida oila

2 Ananpun B.B. MHBecTHIIMOHHASA AeATeNbHOCTS CyOBekToB Poccuiickoii dheneparmn. — M: Comuym, 2002, -¢c.17.
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xo‘jaligining yillik xarajatlari hajmi daromadlardan kichik bo‘ladi. Oila
xo‘jaligining tovarlar va xizmatlar, shuningdek, boshga soliglar hamda
to‘lovlardan ortgan daromadlari jamg‘arma deb ataladi. Ma’lumki,
sotsialistik igtisodiyotda jamg‘armalar hagida gap borganda fagat aholi
ixtiyoridagi bo‘sh turgan pul mablag‘lari tushunilib kelinar edi.
Vaholanki, zamonaviy bozor iqtisodiyoti sharoitida jamg‘armalar
korxonalar va davlat ixtiyorida ham bo‘lishi mumkin.

Investitsiyalar kapital go‘yilmalar shaklida ham amalga oshiriladi,
hamda o‘zidagi yangi qurilishlarga, kengaytirishga, rekonstruksiyaga
va faoliyat ko‘rsatayotgan korxonalarni texnik gayta jihozlashga, usku-
nalar, inventarlar, loyihaviy mahsulotlar sotib olishga sarf-xarajatlarni
mujassamlashtiradi. Iqtisodiy fanlar va amaliyot «investitsiya » va
«kapital go‘yilmay terminlari bir xil tushuncha, ya’ni sinonim so‘zlar
emasligini ta’kidlaydi. Investitsiyalar kapital qo‘yilmaga nisbatan keng
mazmunli, gamrovli tushunchadir. Garb adabiyotlarida investitsiyalar
borasida so‘z yuritilganda asosiy e’tibor fond bozoriga qaratiladi,
chunki rivojlangan mamlakatlarda investitsiyalar asosan qimmatli
qog‘ozlar orgali amalga oshiriladi.

Xorijiy iqtisodiy adabiyotlarda investitsiya va investitsiyalash
muammolari J.Keyns, P.Masse, K.Makkonel, S.Bryu, E.Dolan,
U.Sharp va boshga olimlar ilmiy ishlarida keng miqgyosda yoritib
berilgan.

U.Sharp investitsiyalarga quyidagicha ta’rif beradi: «Real
investitsiyalar asosan moddiy aktivlarga (yer, uskunalar, zavodlar)
gilingan investitsiyalardir. Moliyaviy investitsiyalar bu qog‘ozda bitil-
gan shartnomalardir. Bularga oddiy aksiyalar va obligatsiyalar Kiradi.
Rivojlanayotgan igtisodiyotda investitsiyalarning asosiy qismi real
investitsiyalarga  tegishlidir.  Rivojlangan igtisodiyotda  esa,
investitsiyalarning asosiy gismi moliyaviy investitsiyalash institutlari-
ning keng miqyosida rivojlanishi real investitsiyalarning o‘sishiga
sababchi bo‘ladi. Investitsiyalarning bu ikki xil shakli bir-biri bilan
ragobatlashuvchi emas, balki bir-birini to‘Idiruvchidir»®.

Fransuz olimi P.Masse va ingliz olimi J.Keynsning investitsiya
mohiyatini aniqlashdagi mavjud tafovutlarda umumiy metodologik
yondashuv ifodalangan. Shunday ekan, P.Masse ta’kidlaydi: «investit-

3 apn V., Anexcangep I'., Beitnn . MaBectunun: Iep. ¢ aarn.- M.: UTHOPA- M, 1997. — 7 c.
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siyalash bugungi kundagi ehtiyojning gondirilishini manfaat yordami
bilan uning kelajakda kutilayotganini almashuv aktini o°zida
ifodalaydi»*. Ushbu ta’rifda investitsiyaning ikki tomonlama mohiyati
— resurslarga sarflar va bu sarflarning natijalari yoritib berilgan.
J.Keyns fikricha, investitsiya ushbu davrga daromadlar, ya’ni ehtiyoj
uchun foydalanilmaydigan qismini o‘zida ifodalaydi. Bu «alohida
shaxs yoki korporatsiyaning qgandaydir eski yoki yangi mol-mulk
xaridini, qaysiki yangi investitsiyalar daromad hisobiga turli
ko‘rinishdagi kapital mol-mulk xaridini» ifodalaydi®.

J.Keyns nazariyasida investitsiya va jamg‘arish o‘rtasidagi
alogadorlik bitta hodisaning ikki tomoni sifatida anig ko‘rsatib
berilgan.

Keyns nazariyasi bo‘yicha investitsiyalash mazmuni bo‘yicha
shunday xulosa chigarish mumkinki, rivojlangan iqgtisodiy tizimda
investitsiyalash va jamg‘arish kategoriyalari alohida funksiyalari bilan
ajralib turadi. Jamg‘armaning muayyan gismini bevosita investitsi-
yalash mumkin, bu asosiy jamg‘arma kichik va xususiy korxonalar,
fermer xo‘jaliklari mablag‘larining qolgan qismi kelajakdagi sarflar
(iste’mol va investitsion) uchun igtisodiy munosabat subyektlarida
saqlanadi.

Keyns odamlarning jamg‘arishga bo‘lgan moyilligining ortib
borishini ularning iste’molga bo‘lgan moyilligining kamayishida deb
biladi. Unumli iste’mol mollariga bo‘lgan talabning pastligiga sabab
esa investitsiyalarni rag‘batlantirishning yetarli emasligida deb
hisoblaydi. Uning talginidagi samarali talab hajmining yetarli emasligi
mugarrar ravishda investitsiya jarayonining sustligi bilan izohlanadi,
bunga sabab tadgiqgotlarning kapital qo‘yilmalarga kamroq qgizigishidir.

K.Makkonel va S.Bryu investitsiyaning mohiyatini keynschilar
modelining idrokida deb hisoblaydilar, shuning uchun investitsiyani
mikroigtisodiy nuqtayi nazardan garab chigadilar®. Mualliflar o‘zlari-
ning qarashlarida «yalpi xususiy ichki investitsiyalar» tushunchasini
«amerikalik ishbilarmon firmalarning investitsion sarflari» deb ayta-

4 Macce I1. Kputepuu u METO/IbI ONITUMANIBLHOTO ONPEIENeHus KamuTanosnoxenuii / Iep.c ¢pp. —M.: Cratucruka,
1971.-160 c.

5 Kosanenko H.S. DxoHOMEKa cenbckoro xossiictBo. C ocHOBaMHM arpapHBIX peIHKOB. Kypc mexmuii. —M.:
Accormanmst aBropoB 1 u3nareneii. TAHAEM: NM3x. OKMOC, 1998. -448 c.

® Makkonnemn K.P., Bpio C.JI. Dxonomukc: IIpuanumsl, npobnemsl 1 nonutuka. B 2-x T.: lep. C anrm. 11-ro
m3n. T.1.- M.: PecniyOninka, 1992. —399 c.
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dilar hamda ular quyidagilarni oz ichiga oladi: mashinalarga barcha
oxirgi xaridlar, barcha qurilishlar, iste’mol gilinmagan mahsulotlar.

E.D. Dolan va D.S. Lindseylar investitsiya mohiyatini mikro-
igtisodiy nuqtayi nazardan talgin qilib, ular investitsiyaning
mazmunini «shakllanayotgan igtisodiy tizimda kapital hajmining
o‘sishi, odamlar amal giladigan ishlab chigarish resurslari taklifini
yuksalishida» deb ta’kidlaydilar’.

Shuningdek, investitsiyalarga nisbatan rossiyalik iqtisodchi
olimlar ham o‘z yondashuvlarini berishgan.

G.S. Vechkanov, G.R. Vechkanovalar ta’kidlaydiki, investitsiya —
bu foyda olish magsadi bilan mamlakatda yoki xorijda xalq xo‘ja-
ligining turli tarmoglariga davlat yoki xususiy kapitalning uzoq
muddatli go‘yilmalaridir.

V.V. Bocharov hisoblaydiki, investitsiya tadbirkorlik va boshqga
ko‘rinishdagi faoliyat obyektlariga go‘yilgan barcha turdagi mulkiy va
intellektual gimmatliklar bo‘lib, natijada foyda (daromad) yuzaga
keladi yoki ijtimoiy samaraga erishiladi®,

F.S. Tumusov investitsiyaning mohiyatini yoritishda quyidagicha
ta’rif bergan: «investitsiya pul mablag‘lari sarfi, daromad gismi sifati-
da, joriy iste’molda emas, balki takror ishlab chiqarishdagi barcha
ijtimoiy va individual kapitaldan foydalanishni va natijada pirovard
magsad bo‘lib yangi, bir muncha yuqori daromad olish yoki kelajakda
jtimoiy samaraga erishishni ifodalaydi». Ushbu ta’rifda muallif faqat
resurs, balki sarflar yondashuvida birga go‘shishga harakat qilib,
investitsiyani bir tomonda ishlab chiqarish faoliyatining natijasi,
ikkinchi tomondan, ma’lum vaqtga iste’molda foydalanilmaydigan
daromad qismi sifatida tushuntiradi.

S.S. Borgayakovning fikricha, investitsiyalarni magsadga muvofiq
ikki jihati qarab chigiladi: zaxira kategoriyasi sifatida va ogim
kategoriyasi sifatida. Investitsiyaning mohiyati bo‘yicha turlicha
yondashuvlardan fargli ravishda muallif ko‘rsatkichlarni o‘lchashning
davriy jihati bosh mezon deb hisoblaydi. Agar investitsion
ko‘rsatkichlarni vaqtga bog‘liq bo‘lmagan holda o‘lchash mumkin
bo‘lsa (jamg‘arma hajmi, kapital mulk migdori, mahsulot migdori va

" Nonan D.Jx., Tunncei JI.E. Mukposkonomuka. —CI16.,1994.-448 c.
8 PBoyapos B.B. ®uHAHCOBO-KPEIMTHHIE METOABI PETYIMPOBAaHUA HHBeCTHIMI. —M.. ®uHaHCH u
cratucTuka,1999. -144 c.
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h.k.), unda bu kategoriya zaxira, aks holda, mazkur ko‘rsatkich
gandaydir dinamik kategoriya sifatida vaqtga bog‘liq ravishda
o‘lchansa, unda bu ogim kategoriyaga tegishlidir. Bunday yondashuyv,
bizning fikrimizcha, bir muncha «kapital qo‘yilmalar» va
«investitsiya» mohiyatining bog‘ligligini ifoda etadi.

Investitsiya tushunchasiga yagona va to‘liq ta’rif berish uchun uni
kengroq ko‘rib chigish lozim. Iqtisodiy fanning turli gismlarida va
amaliy faoliyatning turli sohalarida investitsiya mazmuni o‘zining
xususiyatlariga ega.

Makroigtisodiyotda investitsiyalar ishlab chigarishdagi yangi
vositalarga, turar-joylarga investitsiyalar va moddiy zaxiralarining
o‘sishiga qgilinadigan  xarajatlardan  tashkil topadigan yalpi
xarajatlarning bir gismi hisoblanadi. Investitsiyalar — joriy davrda
iste’mol qilinmagan va iqtisodiyotda kapital o‘sishini ta’minlovchi
YalMning bir gismidir.

So‘nggi vyillar davomida bozor islohotlarining rivojlanishi
natijasida «investitsiyalar» atamasi keng qo‘llaniladigan tushuncha-
lardan biri bo‘lib goldi.

O‘zbekiston Respublikasida investitsiya  xususida gonuniy
hujjatlar 1991-yildan boshlab gabul gilindi va o‘tgan vagt mobaynida
takomillashtirildi.

O‘zbekiston Respublikasining 2019-yil 25-dekabrda gabul
gilingan «Investitsiyalar va investitsiya faoliyati to‘g‘risida»gi
gonunida investitsiyalarga quyidagicha ta’rif berilgan:

Investitsiyalar — investor tomonidan foyda olish maqgsadida
ijtimoily soha, tadbirkorlik, ilmiy va boshga faoliyat turlari
obyektlariga tavakkalchiliklar asosida Kiritiladigan moddiy va
nomoddiy boyliklar hamda ularga bo‘lgan huquglar, shu jumladan
intellektual mulk obyektlariga bo‘lgan huquglar, shuningdek,
reinvestitsiyalar bo‘lib, ular quyidagilarni oz ichiga olishi mumkin:

— mablag‘larni, shu jumladan pul mablag‘larini (shu jumladan
chet el valutasini), magsadli bank omonatlarini, paylarni, ulushlarni,
aksiyalarni, obligatsiyalarni, veksellar va boshga gimmatli gog‘ozlarni;

— ko‘char va ko‘chmas mol-mulkni (binolar, inshootlar,
uskunalar, mashinalar va boshga moddiy gqimmatliklarni);

— intellektual mulkka doir mulkiy huquglarni, shu jumladan, u

yoki bu ishlab chigarish turini tashkil etish uchun zarur bo‘lgan, texnik
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hujjatlar, ko‘nikmalar va ishlab chigarish tajribasi tarzida
rasmiylashtirilgan, patentlangan yoki patentlanmagan (nou-xau)
texnik, texnologik, tijoratga oid va boshga bilimlarni, shuningdek,
O‘zbekiston Respublikasining gonun hujjatlarida tagiglanmagan
boshga gimmatliklarni.

Ushbu iqtisodiy ta’rif investitsiyaning bozor igtisodiyoti
sharoitida to‘laligicha faoliyat ko‘rsatishini aniq tasdiglaydi.
Jumladan, unda, birinchidan, investitsiyaning o‘ziga va investitsiya
faoliyatining obyektlariga keng ta’rif berilgan; ikkinchidan,
investitsiyaning bevosita iqgtisodiy va ijtimoiy samara olishga
mugarrar bog‘ligligi ta’kidlab o‘tilgan. Demak, investitsiyaga bozor
munosabatlaridan kelib chiqib berilgan ta’rifning o°zidayoq
investitsion  jarayonning hajmi, asosiy bosqichlari, ya’ni
jamg‘armalar (resurslar), go‘yilma mablag‘lar (sarf-xarajatlar),
samara (daromad, foyda) aniq va ravshan ko‘rsatib o‘tilgan. Xuddi
shu kabi yondashuv investitsion faoliyatning bozor munosabatlariga
o‘tishi uchun zamin yaratadi, bu esa, moliyaviy moddiy va agliy
boyliklarni gayta tagsimlashning vertikal va gorizontal usullaridan
bir xilda foydalanishni ta’minlab beradi.

O‘zbekiston igtisodiyotida investitsiyalarning ahamiyati jihatidan
bir qgator iqgtisodchi olimlarning nazariy qarashlari mavjud.
Jumladan, Sh.Shodmonov, U.G*“afurovlarning fikricha,
“Investitsiyalar — asosiy va aylanma kapitalni gayta tiklash va
ko‘paytirishga, ishlab chigarish quvvatlarini kengaytirishga gilingan
sarflarning pul shaklidagi ko‘rinishidir®. Prof. D.G*.G‘ozibekov
investitsiyalarning  igtisodiy =~ mazmun-mohiyatini  moliyaviy
kategoriya sifatida talqin etib, quyidagicha ta’rif berib o‘tgan:
“Investitsiyalarning mazmuni anig va ishonchli manbalardan
mablag‘lar olish, ularni asosli holda safarbar etish, rikslar darajasini
hisobga olgan holda kapital giymatini saglash va ko‘zlangan
samarani olishdan iborat bo‘ladi™®. Prof. N.H. Haydarov
investitsiyalar mazmun—mohiyatiga quyidagi ta’rifni beradi:
“Investitsiya — bu mulk shaklidan gat’i nazar, tadbirkorlik asosida
faoliyat ko‘rsatayotgan jismoniy va yuridik shaxslar yoki davlatning

9 Shodmonov Sh., Geofurov U. Iqtisodiyot nazariyasi. Darslik. — T.: Igtisod-moliya, 2010. -347 bet.
10 G*ozibekov D.G*. Investitsiyalarni moliyalashtirish masalalari. — T.: “Moliya” nashriyoti. 2013. -26 bet.
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igtisodiy va ijtimoiy samara olish magsadida o‘z boyliklarini gqonun
doirasida bo‘lgan har qanday tadbirkorlik obyektiga sarflashidir”?.

D.Tojiboyevaning fikricha, investitsiya deganda kelajakdagi natija
uchun: ishlab chigarishni kengaytirish yoki qayta ta’mirlash, mahsulot
va xizmatlarning sifatini yaxshilash, malakali mutaxassislar tayyorlash
va ilmiy tadgigot ishlari olib borishga moc‘ljallangan moliyaviy
resurslar tushuniladi2.

Muallif fikricha, iqtisodiyotni rivojlantirishda investitsiyalar
yetakchi rol o‘ynaydi, sababi investitsiya orgali korxonalar kapital
jamg‘arilishiga, natijada mamlakatning ishlab chigarish
imkoniyatlarini kengaytirish va igtisodiy o°sishga erishiladi.

B.A.Abdukarimov, A.N.Jabriyev, M.K.Pardayevlarning fikricha,
«investitsiya — bu moliyaviy (pul) yoki real kapitalga mablag® qo‘yish.
U pul mablag‘lari, kredit, gimmatbaho qog‘oz shaklida olib boriladi va
ko‘chma, ko‘chma bo‘lmagan mol-mulkka, intellektual mulkka,
ne’matlarga bo‘lgan huqugga va boshga giymatliklarga qo‘yiladi,
ya’ni korxonaning barcha aktivlariga ishlatiladi»*3,

B.S.Mamatov, D.Yu.Xujamkulov va O.Sh.Nurbekovlar xulosasiga
ko‘ra, foyda yoki ijobiy natijaga erishish magsadida subyektlar
tomonidan xarajatlar tarzida igtisodiy va boshga faoliyat obyektlariga
joylashtiruvchi turli ko‘rinishlarga ega boyliklarga investitsiyalar
deyiladi.'4

R.l. Kayumov va R.X. Xojimatov fikricha, investitsiya deganda
ko‘p girrali faoliyatni tushunish lozim va u bo‘sh bo‘lgan moliyaviy
mablag‘larni kelajakda moddiy va moliyaviy boylikni yaratuvchi
obyektlarga sarflashni ifodalaydi.*®> Shuningdek, ushbu yondashuvga
yagin boshga mualliflar fikriga ko‘ra, investitsiyalar — bo‘sh turgan
kapitalni igtisodiy-ijtimoiy samara olish uchun harakatga keltirishdir.®

11 Haydarov N.H. Iqtisodiyotni erkinlashtirish sharoitida korxonalar investitsion faoliyatidagi moliya-soliq
munosabatlarini takomillashtirish masalalari. i.f.d. ilmiy darajasini olish uchun yozilgan dissertatsiya avtoreferati.
- T.: 2003. -29 bet.

12 Tojiboyev D. Igtisodiy nazariya (ikkinchi kitob). — T.: Sharg, 2003. -79b.

13 Abdukarimov B.A. va boshgalar. Korxona igtisodiyoti. Darslik. -T.: Fan, 2005. 241b.

14 Mamatov B.S., Xujamkulov D.Yu., Nurbekov O.Sh. Investitsiyalarni tashkil etish va moliyalashtirish. Darslik.
— T.: Igtisod-Moliya, 2014. -b.12.

15 Kayumov R.I., Xojimatov R.X. Investitsiyani tashkil etish va moliyalashtirish. Darslik. — T.: TDIU, 2010. -
b.17.

16 Fozilchayev Sh.Q., Xidirov N.G*. Investitsiya va lizing asoslari. O‘quv go‘llanma. —T.: Igtisod-Moliya, 2018. -
b.7.
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Investitsiyalar deganda, barcha turdagi milliy va intellektual
boyliklar  tushunilib, ular tadbirkorlik faoliyati obyektlariga
yo‘naltirilib daromad keltirishi yoki biror-bir ijobiy samaraga erishishi
zarur.

Investitsiya Kiritishda, avvalo:

— investitsiya  faoliyati  subyektlarining  mustaqilligi  va
tashabbuskorligi;

— kiritilayotgan moddiy ne’matlarga investitsiya magomini berish
(fugaro o‘zining ehtiyojlarini gondirish uchun olgan buyumlari
investitsiya bo‘la olmaydi);

— gonun bilan belgilangan investitsiya faoliyatini amalga oshirish
imkoniyati yaratilishi zarur bo‘lib hisoblanadi.

Investitsiyalar — bu yangi korxonalar qurilishiga, mashina va
asbob-uskunalar sotib olishga, ya’ni yangi kapitalni barpo etishga
ketgan xarajatlardir. Investitsiyaga ketgan xarajatning miqgdori ikki
omilga bog‘lig: birinchisi — sof foydaning kutilayotgan me’yori, uni
tadbirkorlar investitsiyaga ketgan xarajatlaridan olishni mo‘ljallaydi;
ikkinchisi — foiz stavkasi yoki tadbirkor real kapitalni sotib olishga
zarur bo‘lgan pulga ega bo‘lishi uchun to‘lashi lozim bo‘lgan baho.
Agarda, kutilayotgan foyda me’yori foiz stavkasidan yuqori bo‘lsa,
investitsiyalash foydali va aksincha, foiz stavkasi kutilayotgan foyda
me’yoridan yuqori bo‘lsa, investitsiyalash foydali bo‘Imay goladi.

Investitsiya mamlakat iqtisodiyotini rivojlantirish uchun zarur
bo‘lgan mexanizmlarni ta’minlaydi. Boshqacha qilib aytganda,
investitsiyalar kapital giymatining o‘sishini va daromad Kkeltirishini
ta’minlaydi.

Demak, investitsiya tushunchasining mohiyatini yoritganda uni
jamg‘arish, qo‘yish va daromad olishdan iborat dinamik jarayonni olib
garash lozim. Investitsiyaning bunday doiraviy harakati asosan
investitsion faoliyat orgali amalga oshiriladi. Ko‘plab mamlakatlar
xorijiy go‘yilmalarni jalb etish magsadida imtiyozli sharoitlarni
yaratadi, xususan, kapitallarni saglash va zararlarni goplashni
kafolatlaydi, imtiyozli soliq olishni kiritadi va foydani xorijga erkin
o‘tkazishga ruxsat beradi, olingan daromadlar va boshqgalarni gayta
investitsiyalashga sharoitlar yaratadi.'’

17 Kapnu6aea P.X. VIHBECTUIMSIIAPHA TAIIKHIT STHII Ba MOJNMSIAIITHPHIL. YKyB Kymmaama. —T.: TIHY, 2009. -
6.10.
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Yagin davrgacha mamlakatimizda investitsiyani «kapital
go‘yilma» mohiyati bilan aynan bir xil tushuncha deb garab kelindi.

Umumgabul gilingan investitsiya (kapital go‘yilma) tushunchasi
quyidagilar bo‘yicha ifodalanadi: «kapital go‘yilma» (yoki kapital
sarfi) yangi qurilishga va rekonstruksiyaga sarflanadigan moliyaviy
mablag®; harakatdagi korxonalarni texnik qgayta qurollantirish va
kengaytirish (ishlab chigarishga kapital go‘yish), uy-joyga, kommunal
va madaniy-maishiy qurilishlar (noishlab chigarishga kapital qo‘yish).

Bunda investitsiya tushunchasining mohiyatini aniglashda bozor
va rejali iqtisodiyotidagi farglari ifodalanadi. Kapital gqo‘yilmaning
yugorida Keltirilgan izohi sarf-xarajatlar tavsifini aniq ifodalaydi va
investitsiyalash sohasini fagat qo‘yilmagacha gisqartiradi, ya’ni asosiy
fondlarni takror ishlab chigarish, ularning yuksalishi va takomillash-
tirilishini nazarda tutadi. Ma’lumki, sobiq Ittifoq iqtisodiyot fanida
investitsiyaning moliyaviy va boshqa turlari o‘rganilmagan. Ma’muriy
boshgaruv tizimi sharoitida resurslar tagsimlanishi, mulk shaklining
bir xilligi va gimmatli gog‘ozlar bozorining to‘lig amal gilmasligi
(davlat obligatsiya zayomlaridan tashgari) bo‘lishi mumkin emas edi.
Shunday ekan xo‘jalik yuritishning rejali tizimi sharoitida investitsiya
sarflar ko‘rinishida chiqgib, fagat bir vaqgtning o‘zida fagat joriy
sarflarga farq qiladi. Sarflarning natijaviylik darajasini aniglash
to‘lig‘icha e’tiborga olinmagan.

Amaldagi gonunchilikka muvofig asosiy kapitalga investitsiya
(asosiy vositalarga), shuningdek, faoliyat yuritayotgan korxonani
texnik gayta qurollantirish va rekonstruksiyalash, kengaytirish, yangi
qurilishga xarajatlar, mashina jihozlarini sotib olish, inventar, loyiha-
tadgiqot ishlari va boshqa sarflar kapital go‘yilmalar deyilgan, bu esa
ularning muayyan ko‘rinishini ifodalaydi va mohiyati bo‘yicha
to‘gridan to‘g‘ri investitsiya sinonimini bildiradi.

Nazariy tadqgigotlar va tahlil natijalaridan umumiy xulosa
chigargan holda xorij va milliy iqgtisodchi olimlarning uslubiy
yondashuvlariga asoslangan holda investitsiya mohiyatini yoritib
berish bo‘yicha quyidagi xulosaga kelish mumkin: investitsiya
mohiyatining ilmiy sharhi quyidagilarni ifodalashi zarur: resursli va
xarajatli yondashuvlar ularning dastlabki tashkil etilishi mablag*lardan
foydalanishni talab etadi; qo‘yilmalar daromadliligi — asosiy tartibga
soluvchi sifatida resurslar va qo‘yilmalar, ularning hajmi va
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dinamikasiga muvofigligi; xavf-xatar elementlarining ishtirok etishi va
natijalar bashoratining noanigligi.

Umumiy xulosa sifatida ta’kidlash mumkinki, investitsiya — bu
uzoq muddatli va kapital go‘yilmalarni xavf-xatarga qo‘yib (tavakkal
qilib), tadbirkorlik va boshga faoliyat obyektlariga takror ishlab
chigarishni kengaytirish magsadida va buning natijasida foyda olish
yoki resurslar potensialining cheklangan sharoitida kelajakda boshqga
foydali samaraga erishish maqgsadidagi igtisodiy kategoriyadir.

1.2. Investitsiyalarning tasniflanishi

Igtisodiy  kategoriya  sifatida investitsiyalar  quyidagicha
tasniflanishi mumekin:

— kapitalni  ko‘paytirish  magsadida kapitalni  tadbirkorlik
obyektlariga joylashtirish;

— investitsion loyihalarni amalga oshirish jarayonida investitsiya
faoliyati ishtirokchilari o‘rtasida vujudga keladigan iqgtisodiy
munosabatlar.

O‘zbekiston Respublikasining 2019-yil 25-dekabrda gabul
gilingan «Investitsiyalar va investitsiya  faoliyati to‘g‘risida»gi
gonuniga ko‘ra, investitsiyalar mo‘ljallangan obyektiga ko‘ra kapital,
moliyaviy va ijtimoiy turlarga bo‘linadi.

Asosiy fondlarni yaratish va takror ko‘paytirishga, shu jumladan
yangi qurilishga, modernizatsiya qilishga, rekonstruksiya gqilishga,
texnik jihatdan qayta jihozlashga, shuningdek, moddiy ishlab
chigarishning boshga shakllarini  rivojlantirishga  Kkiritiladigan
investitsiyalar kapital investitsiyalar jumlasiga kiradi.

Kapital investitsiyalar asosan ularning giymatini belgilaydigan
jismoniy xususiyatlarga ega. Masalan, binolar, asbob-uskunalar, yer va
boshqalar. O‘z navbatida, kapital investitsiyalar takror ishlab chiga-
radigan, (masalan, asbob-uskunalar) va takror ishlab chigarmaydigan
(masalan, yer, shaxtalar, san’at buyumlar) kabi turlarga bo‘linishi
mumkin.18

Aksiyalar, korporativ, infratuzilmaviy va davlat obligatsiyalariga,
shuningdek, gimmatli gog‘ozlarning boshga turlariga Kkiritiladigan
investitsiyalar moliyaviy investitsiyalar jumlasiga kiradi.

18 ®abouum ®. Ynpasnenue uaBecTUIMAMA. Ilep. ¢ anri. — M.: MTH®PA-M, 2000. XXVIII, 932 c. - (Cepus
«YHUBEPCUTETCKUI YUEeOHUKY). -C.14.
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Moliyaviy investitsiyalar tarkibiga mahalliy va xorijiy
mamlakatlarning pul birliklari, banklardagi omonatlar, depozit
sertifikatlar, aksiyalar, obligatsiyalar, veksellar va boshga gimmatli
gog‘ozlar hamda tenglashtirilgan boyliklar ham kiradi.

Moliyaviy investitsiyalarning tarkibida portfel investitsiyalarni
farglash mumkin. Portfel investitsiyalar — mulkdan daromad olishda
huqug beruvchi gimmatli qog‘ozlarga kapital go‘yishdir. Moliyaviy
aktivlarga investitsiyalar quyidagi shakllardagi qo‘yilmalarni o‘z
ichiga oladi:

— asosiy igtisodiy agentlar faoliyati jarayonida yaratilgan barcha
ko‘rinishdagi to‘lov va moliyaviy majburiyatlar;

— naqd pullar;

— joriy hisobragamdagi mablag‘lar;

— banklarga go‘yilgan muddatli omonatlar;

— turli xil gisga muddatli garz majburiyatlari;

— obligatsiya va boshga gimmatli qog‘ozlar.

Portfel investitsiyalar turli loyihalar guruhlariga kapital qo‘yishni
ifodalaydi. Masalan, korxona gimmatli gog‘ozlarini go‘lga Kiritish.
Bunda investorning asosiy vazifasi portfel investitsiyalarni
shakllantirish va maqgbul boshqgarish hisoblanadi. Portfel investitsiyalar
gatorida pul-kredit operatsiyalari keng targalgan bo‘lib, investorning
kapitali kredit sifatida bu omonatlardan keyinchalik foydalanish bilan
depozit omonatlar ko‘rinishida bankka joylashtirish tushuniladi.

Moliyaviy investitsiyalar, ularning keltiradigan daromadi
bo‘yicha baholanadi. Qimmatli qog‘ozlar kursining harakati
korxonaning moliyaviy holati va butun igtisodiyotning yagin kelajakda
istigbollari va holatini aks ettiradi. Takror ishlab chigarish jarayonida
real aktivlar harakati kapital bozori va investitsion tovarlar bozorida
o‘zaro alogadorlikda realizatsiya gilinadi. Shuning uchun bitta korxona
doirasida moliyaviy investitsiyalarning yopiq doiraviy aylanishi
mumkin emas. Bozor iqtisodiyotida aynan moliyaviy qo‘yilmalar
muhim rol o‘ynaydi. Bu shu bilan bog‘ligki, moliyaviy kapital,
avvalambor harakatchanligi bo‘yicha ishlab chigarishdan farqli
ravishda har doim ham harakatchan emasligi bilan xarakterlanadi.
Fikrimizcha, bu shu bilan bog‘ligki, agarda investorlar aktiv
vositalarga mablag® qo‘ysalar asosan likvid bo‘ladi. Aynan shuning
uchun aksiya, obligatsiya va boshga gimmatli gog‘ozlar ko‘rinishidagi
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moliyaviy investitsiyalar iqgtisodiy tizimda tarkibiy o‘zgarishlarga
ko‘maklashuvchi, bir igtisodiyot sohasidan boshgasiga kapital
ko‘chishini ta’minlaydi.

Inson salohiyatini, ko‘nikmalarini va ishlab chiqgarish tajribasini
rivojlantirishga, shuningdek, nomoddiy boyliklarning boshga shakl-
larini rivojlantirishga Kiritiladigan investitsiyalar ijtimoiy investitsiya-
lar jumlasiga kiradi.

Xorijiy mamlakatlarning tajribasi kelib chigib, investitsiyaning
shartli ravishda uchta turini ham ajratish mumkin:

e moliyaviy investitsiyalar;

e moddiy investitsiyalar;

e aqgliy (intellektual) investitsiyalar.

Moddiy investitsiyalar tarkibiga asosiy fondlar, ya’ni binolar,
asbob-uskunalar, inshootlar, kommunikatsiyalar va boshga turdagi
asosiy ishlab chigarish fondlarining aktiv va passiv gismlari kiradi.

Aqliy (intellektual) investitsiyalar bo‘lib, ilmiy ishlar, tajribalar
natijasi, litsenziyalar «nou-xau», mutaxassislar tayyorlash va kadrlarni
gayta tayyorlash, ilmiy tadgigot va tajriba-konstruktorlik ishlarini joriy
etish kabilar hisoblanadi.

Aqliy (intellektual) investitsiyalar mulkiy huquglar shaklidagi
investitsiyalar, agliy mehnatga oid investitsiyalar va tabiiy resurslardan
foydalanish shaklidagi investitsiyalardan iborat.

Mulkiy huquglar guruhiga kiradigan investitsiyalar bozor munosa-
batlarining rivojlanganligiga, milliy bozorlarning o‘ziga xos tomonla-
riga garab turlicha bo‘lishi mumkin. Agliy mehnatga oid hag-huquglar
shaklidagi investitsiyalar tarkibiga mualliflik huquglari, «nou-xau»,
kashfiyotlar, tovar belgilariga beriladigan litsenziyalar va boshga xil
egalik huquqlari kiradi.

Investitsiyalarni tasniflashda to‘g‘ridan to‘g‘ri investitsiyalar
alohida ahamiyatga ega. To‘g‘ridan to‘g‘ri investitsiyalar — moddiy
ishlab chigarish tarmoglariga uzoqg muddatli mablag‘lar qo‘yishdir.
To‘g‘ridan to‘g‘ri investitsiyalar — u yoki bu mahsulotni ishlab chiga-
rishga davlat yoki xususiy firmalarning kapital qo‘yishi bo‘lib, real
kapital (bino, inshoot, tovar moddiy zaxiralari va boshqalar) tashkil
etilishini ifodalaydi.

Investitsiyalashda ishtirok etish xususiyatiga ko‘ra to‘g‘ridan

to‘g‘ri va bilvosita investitsiyalarga ajratilishi mumkin. To‘g‘ridan
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to‘gri investitsiyalar guruhiga quyidagi investitsiya turlari kiradi:
ishlab chigarishni texnik qayta qurollantirish, rekonstruksiyalash va
ishlab chiqarish quvvatlarini kengaytirishda yo‘naltirilganlik hamda
eskirgan bino, inshoot va jihozlarning o‘rnini  to‘ldirishga
investitsiyalar.

Ishlab chigarishni texnik gayta qurollantirishga investitsiyalar —
yangi ishlab chiqgarishlarni, ishlarni, xizmatlarni yoki yangi bozorlarni
ochishni o°z ichiga oladi.

Ishlab chigarish quvvatlarini kengaytirishga investitsiyalar — joriy
ishlab chigarish hajmini oshirish va sotish bozorini kengaytirishni o‘z
ichiga oladi.

Texnologiyalarni modernizatsiyalash va takomillashtirishga inves-
titsiyalar — ishlab chigarishni yangilashga, takomillashtirilgan texnolo-
giyalarni joriy etishga va modernizatsiya gilingan mahsulotlarni chiga-
rishga yo*‘naltirish.

Samaradorlikni oshirishga yo‘naltirilgan investitsiyalar — resurs-
larni  tejaydigan texnologiyalarni (moddiy, mehnat, moliyaviy)
rivojlantirishga garatiladi.

Investitsiyalar xususiy sektor va davlat tomonidan mamlakat
ichkarisida va uning tashgarisida turli ishlab chiqarishlarga va
gimmatbaho qog‘ozlarga (aksiyalar, obligatsiyalar) qo‘yilishi mumkin.,

Harakat yo‘nalishi bo‘yicha investitsiyalar yalpi va sof
investitsiyalarga ham ajratiladi. Yalpi investitsiyalar — bu ishlab
chiqarish vositalarining iste’mol qilingan qismini qoplash hamda
ularni go‘shimcha o‘sishi magsadida ishlab chigarish jamg‘armalari va
aholi mablag‘lari go‘yilmalaridir. Boshgacha so‘z bilan aytganda,
yalpi investitsiyalar amortizatsiya va sof investitsiyalarni o‘z ichiga
oladi. Sof investitsiyalarni aniglash uchun yalpi investitsiyalardan
amortizatsiya ajratiladi.

Yalpi investitsiyalar va amortizatsiya o‘rtasidagi nisbatga garab
igtisodiyotning ahvoli ganday ekanligini, ya’ni yuksalish, turg‘unlik
yoki pasayish davrini boshidan kechirayotganligini aniglash mumekin.
Agarda, vyalpi investitsiyalar amortizatsiyadan ortiq, ya’ni sof
investitsiya  yuqori bo‘lsa, iqgtisodiyot yuksalishda bo‘ladi, chunki
uning ishlab chigarish quvvatlari o‘sadi.

Yalpi investitsiya va amortizatsiya bir-biriga teng bo‘lgan holda
igtisodiyot turg‘unlik holatida bo‘ladi. Bu vaziyatda sof investitsiyalar
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nolga barobar va iqtisodiyot shu yilda gqancha kapital iste’mol qilgan
bo‘lsa, uni goplash uchun shuncha ishlab chigaradi.

Ishchan  faollik pasayib borayotgan iqtisodiyot uchun
(astagnatsiya holati) yalpi investitsiyalar amortizatsiyadan kam
bo‘lgan holdagi vaziyat xosdir, ya’ni iqtisodiyotda yil davomida
kapital ishlab chigarilganiga nisbatan ko‘proq iste’mol qilinadi.
Bunday holatda sof investitsiyalar ishorasi manfiy bo‘lib, uning mutlag
gisgarishini bildiradi. Natijada, vyil oxirida kapital hajmi Vil
boshidagiga gqaraganda kam bo‘ladi.

Islohotlarning dastlabki bosgichida igtisodiyotning astagnatsiya
holati deyarli barcha hamdo‘stlik mamlakatlarida kuzatildi.
Korxonalarning ichki investitsiyalash imkoniyatlarini pasayishi bilan
bir vagtda markazlashgan kapital go‘yilmalarning qisqarishi, ishlab
chigarishning tushib ketishiga, milliy mahsulot hajmi mutlaq
kamayishiga olib keldi.

Investitsiyalar hajm o‘lchovi nugtayi nazaridan yirik va kichik
investitsiya ~ turlariga bo‘linadi. Kichik investitsiyalar, odatda
korxonalar yillik tushum hajmiga jiddiy ravishda ta’sir ko‘rsatmaydi
hamda go‘shimcha samara olishda unchalik ahamiyatga ega emas.

Yirik investitsiyalarda korxonalarda ishlab chigarilgan mahsulot
realizatsiyasi hajmi investitsiya miqgdoriga (kiritilgan investitsiya
hajmiga) bog‘lig bo‘ladi.

Korxonalar ijtimoiy-igtisodiy faoliyatini rivojlantirish magsadida
Kiritilayotgan barcha investitsiyalar investitsiya subyekti nuqtayi naza-
ridan davlat va xususiy investitsiya larga bo‘linadi. Ular yo‘nalishi,
magsadi, moliyalash manbalari bo‘yicha bir-biridan farglanadi.

Davlat investitsiyalari asosan mudofaa, sog‘ligni saglash,
madaniyat, fundamental ilmiy loyihalar maqgsadida hamda
igtisodiyotni tizimli tartibga solish uchun u yoki bu tarmoq va ishlab
chigarishning eng muhim sohalarini moliyalashtirishga yo‘naltirilishi
zarur. Davlat investitsiyalari davlat va mahalliy budjetlarning
jamg‘arma fondlari turli darajadagi davlat korxonalari foydasi yoki
ichki va tashqgi davlat zayomlari, obligatsiyalar chigarish hisobiga
moliyalashtiriladi.

Davlat investitsiyalari ~ davlat  boshgaruvi  organlarining
ehtiyojlarini qondirish uchun davlat buyurtmasini barcha mezonlar va
ko‘rsatkichlarga, texnik-igtisodiy parametrlar (standartlar)ga muvofiq
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bajarishga yo‘naltiriladi. Qoida tarigasida, ular atrof-muhit va
iste’molchining xavfsizligiga qaratilgan.

Xususiy investitsiyalar ko‘prog foyda olish imkoniyati yuqori
bo‘lgan tarmoglarga yo‘naltiriladi. Ularni moliyalashtirish manbayi
bo‘lib, korxona va tashkilotlarning tagsimlanmagan foydasi, amortizat-
siya jamg‘armasi hamda korxonalarni o‘z mol-mulkini garovga qo‘yib
emissiya gilgan mablag‘lari shaklidagi korxonalarning o‘z mablag‘lari
hisoblanadi.

Investitsiyalar kiritilishi muddati bo‘yicha uzog muddatli va gisqa
muddatli investitsiyalarga bo‘linadi. Kiritilgan mablag‘larni joriy etish
vaqti va natijalardan foydalanish nuqtayi nazaridan investitsiyalar
quyidagi turlari farglanadi:

1. Bir martalik investitsiyalar — bir martalik mahsulotni
chigarishga yo‘naltiriladi. Bunday guruh investitsiyalarga —
investitsiyalash jarayonidan muayyan bir vaqtda sarflangan va shunga
muvofig holda bir martalik mahsulot ishlab chigarish aktiga to‘g‘ri
keladigan investitsiyalash jarayonini ifodalaydi.

2. Takroriy investitsiyalar — bu jarayonda ham bir martalik
mahsulot ishlab chigarish amalga oshiriladi. Bu holatda kapital
mablag® sarflari hamda mahsulot ishlab chigarish bir paytda amalga
oshiriladi.

3. Bir martalik investitsiyalar — bu jarayonda korxonalar mahsulot
ishlab chiqgarishni bir necha marta takroran hosil giladi. Bu holda
investitsiya mablag‘lari sarfi bir vaqtli (muayyan davrda) xarakterga
ega, ammo mahsulot ishlab chigarish uzoq muddatda amalga
oshiriladi.

Investitsiyalar moliyalashtirish manbalari bo‘yicha o‘z mablag‘lari
va jalb qilingan mablag‘larga bo‘linadi. Investitsiyaning oz
mablag‘lari manbalariga korxona jamg‘armalari, ya’ni foyda,
amortizatsiya ajratmalari, ishchi-xodimlar mablaglari (ulushlari,
aksiyalari va h.k.) kiradi. Jalb gilingan mablag‘lar manbayiga: davlat
va mahalliy budjet mablag‘lari, tijorat mablag‘lari, kompaniyalar
investitsion fondlar resurslari, moliya-kredit tashkilotlari resurslari,
obligatsiyalar, xorijiy investorlarning to‘g‘ridan to‘g‘ri va portfel
investitsiyalari kiradi.

Investitsiyalar majburiy joriy qilinish darajasi bo‘yicha
quyidagilarga tasniflanadi:
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— majburiy investitsiyalar — umumdavlat manfaatlariga muvofiq
keladigan investitsiyalardir. Bunday investitsiyalar asosan o‘rab turgan
muhitni saglash, tabiatni muhofaza qilish, obyektlarni qurish, jamoat
maskanlarini  bunyod etish va boshgalarni moliyalashtirishga
sarflanadi.

— xavf-xatardan himoyalanishga sarflanadigan investitsiyalar —
komplekt mahsulot va xomashyolarni sotib olish bo‘yicha xavf-xatarni
kamaytirishga yoki korxonalarga bozordagi baholar darajasini yetarli
darajada ushlab turishga ko‘maklashish, shuningdek, ishlab
chigaruvchilarni monopol ragobatdan himoyalashga yo‘naltiriladi;

— tezkor investitsiyalar («nou-xou», ilmiy yangiliklar uchun) —
yangi texnik va texnologik imkoniyatlarni izlashga, texnik taraqqiy
etishga yo‘naltiriladi;

— ijtimoiy investitsiyalar — korxona jamoasi mehnat sharoitlarini
yaxshilashga yo‘naltiriladi;

— hukumat investitsiyalari — korxonalar mavqyeini go‘llab-
quvvatlashga yo“‘naltiriladi.

Bugungi kunda investitsiyalar ko‘proq biznes egasining
sifatlariga, uning manfaatlariga, shuningdek, menejment va moliyaviy
menejmentga bog‘lig. Samarali ishlab chigilgan investitsiya siyosatiga
ega bo‘lmagan ishlab chigaruvchilar (mulkdorlar) raqgobatdosh
ustunliklarini yo‘gotgan holda o°‘z bizneslarini yopishga yoki
qo‘llashga majbur bo‘ladilar. Ular ishlab chigarishni (kapitalni)
diversifikatsiya gilish yoki uni takomillashtirish uchun sarflanishi
mumkin bo‘lgan go‘shimcha xarajatlarni o‘z zimmalariga oladilar.

Umumiy jihatdan investitsiyalarni turli mezonlarga Kko‘ra
tasniflash mumkin (1.1-jadval).

1.1-jadval
Investitsiyalarni turli mezonlar bo‘yicha tasniflanishi

Investitsiya larning

tasniflash belgilari Investitsiya turlari

Investitsiya loyihasi (investitsiya faoliyatining aniq
. _ obyekti mavjudligi va investitsiyani odatda bir shak-
Tashkiliy shakllari lining amalga oshirishi); xo*jalik yurituvchi subyekt-

bo‘yicha ning investitsiya portfeli (bir investorda investit-
siyaning bir necha shakllari mavjud)
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Investitsiya faoliyati
obyektlari bo‘yicha

Moddiy va nomoddiy aktivlarda asosiy vositalarni
yaratish va ko‘paytirish uchun uzog muddatli real
investitsiyalar ~ (kapital qo‘yilmalar); aylanma
mablag‘larga gisga muddatli investitsiyalar (tovar-
moddiy zaxiralar, gimmatli qog‘ozlar va boshgalar);
davlat va korporativ gimmatli qog‘ozlarga moliyaviy
investitsiyalar

Investitsiya
mulkchilik

resurslariga
shakllari

Xususiy; Davlat; Xorijiy; Hamkorlikda.

Investitsiyalashda ishtirok
etish xususiyatiga ko‘ra

To‘g‘ridan to‘g‘ri investitsiyalar (moddiy obyektga
to‘g‘ridan to‘g‘ri investitsiya); bilvosita investitsiya-
lar (vositachi — portfelli investitsiyalarning mavjud-
ligi).

Harakat yo‘nalishi
bo‘yicha

Boshlang‘ich investitsiyalar; sof investitsiyalar
(korxona loyihasi yoki uni sotib olish asosida);
kelajakda korxonaning omon qolishiga garatilgan
investitsiyalar;

joriy xarajatlarni  tejash
bozorda o‘z o‘rnini

uchun investitsiyalar;
saglab qolish  uchun
investitsiyalar; ishlab chigarish samaradorligini
oshirishga investitsiyalar; ishlab  chigarishni
kengaytirish uchun investitsiyalar (ekstensiv); yangi
ishlab chigarishni yaratish uchun investitsiyalar
(innovatsion); reinvestitsiya; yalpi investitsiyalar (sof
investitsiya + reinvestitsiya ).

Oc<zaro bog‘liglik darajasi
bo‘yicha

1. lzolyatsiyalangan investitsiyalar (boshga inves-
titsiyalarga ehtiyoj tug‘dirmaydigan mablag‘lar).

2. Tashgi omillarga bog‘liq bo‘lgan investitsiyalar
(ishlab chigarish, ijtimoiy infratuzilma, inflyatsiya va
boshgalarning mavjudligiga bog‘lig bo‘lgan kapital
go‘yilmalar).

3. Tashqi omillarga ta’sir etuvchi investitsiyalar
(ommaviy axborot vositalariga mablag‘lar).

Ishonchlilik darajasiga ko‘ra

Nisbatan ishonchli; Riskli (innovatsiyalarda)

Faol investitsiyalar — bu yangi bozorlarni egallashga yo*naltirilgan
tajovuzkor yoki diversifikatsiyalangan investitsiyalardir. Moliyaviy
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vositalar (portfel investitsiyalar) orgali ular ragobatchilarni o‘ziga
singdirib yuborishi yoki ularning bozordagi mavgeini pasaytirishi
mumkin. Bu yerda narxlarni demping qilish, ishlab chigarish va
menejment sohasida eng yangi texnologiyalarni joriy etish mexanizmi
go‘llanilishi  mumkin. Ushbu investitsiyalar yuqorirog daromad
keltirishi mumkin, ammo mavjud riskdan xoli bo‘Imaydi.

Passiv investitsiyalar — faol investitsiyalardan fargli ravishda,
nisbatan kamroq riskka ega bo‘lib, eskirgan uskunalar va texnolo-
giyalarni almashtirish hamda yangi kadrlar tayyorlash, boshgaruvni
tegishli darajada qo‘llab-quvvatlash orgali korxonaning moliyaviy
holatini yaxshilash (bargarorlashtirish)ga yo*‘naltiriladi.

O‘z mohiyati va tabiati bo‘yicha investitsiyalar boshlang‘ich va
yalpi investitsiya larga ajratiladi.

Boshlang¢ich investitsiyalar korxonani tashkil etish yoki uni sotib
olishdagi moliyaviy go‘yilmalarni o‘z ichiga oladi. Adabiyotlarda ular
sof investitsiyalar deb ham nomlanadi.

Yalpi investitsiyalar — sof investitsiyalar va reinvestitsiyalarni
0°z ichiga oladi.

Reinvestitsiya — bo‘sh pul mablag‘lardan (foyda, aylanma
aktivlarning eskirishi va boshqalar) yangi ishlab chigarish jihozlarini
sotib olish yoki o‘rnatishda foydalaniladi. O‘z iqgtisodiy xarakteriga
ko‘ra, ular faol-passiv investitsiyalarga xos, chunki ular yangi asbob-
uskunalar, resurslarni tejaydigan texnologiyalarni sotib olish, yangi
asosiy vositalar (fondlar)ni mustaqgil ravishda yaratish, eskirgan asbob-
uskunalarni almashtirish, modernizatsiya qilish va kapitalni diversifi-
katsiyalashga yo‘naltirilgan.

Oz navbatida, ishlab chigarishni kengaytirish va yangi bozorlarni
egallash, ishlab chigarilayotgan (ishlab chigarilgan) mahsulotning
yakuniy sotilishini ko‘paytirish, boshqga firmalarga ta’sir ko‘rsatishga
yo‘naltirilgan investitsiyalar ekstensiv investitsiyalar deb ataladi.

Ekstensiv investitsiyalar — ishlab chigarish  potensialini
yuksaltirishga yo‘naltirilgan investitsiyalardir.

Intensiv investitsiyalar — xomashyoga xarajatlarni kamaytirish,
mehnat unumdorligini oshirish, ishlab chigarish obyektlari va quvvat-
larga ehtiyojni kamaytirish, energiya iste’molini qisqartirish, kapital
xarajatlar, ya’'ni moddiy, mehnat va moliyaviy resurslarni
kamaytirishga yo‘naltiriladi.
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1.3. Investitsiya munosabatlarining davlat tomonidan tartibga
solinishi

Investitsiya munosabatlarining davlat tomonidan tartibga solinishi
huqugiy sharoitlar yaratish, ushbu faoliyatni yuritish uchun kafolatlar
berish, bu faoliyat subyektlarini sug‘urtalash va boshqa vositalar orgali
ijtimoiy yoki davlat manfaatlarini amalga oshirish yo‘lida tashkil
etiladi. Investitsiya munosabatlarining mohiyati bu faoliyat
ishtirokchilari doirasida va darajasida o‘z ifodasini topadi.

Davlat tomonidan investitsiya faoliyatini tartibga solish quyidagi
magsadlarda amalga oshiriladi:

— investorlarni rag‘batlantirish;

— milliy iqtisodiyotga xorijiy investitsiyalarni jalb qgilish;

— mamlakat hududida investorlarning huqug va manfaatlarini
himoya qilish.

Mamlakatda investitsiya faoliyatini tartibga solishning zaruriy
sharti bo‘lib, davlat gonunchiligi va huquqgiy asosini shakllantirish
hisoblanadi (1.1-rasm).

[ Investitsiya faoliyatini tartibga solish J

[ Oc<zbekiston Respublikasining Konstitutsiyasi ]

O<zbekiston Respublikasining tegishli O<zbekiston Respublikasi
gonunlari Prezidentining farmonlari, garorlari

O‘zbekiston Respublikasining tegishli davlat muassasalari yoki organlari tomonidan chigarilgan
me’yoriy-huquqiy hujjatlar

1.1-rasm. O‘zbekiston Respublikasida investitsiya faoliyatini
tartibga solishning huquqiy asoslari
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Investitsiya munosabatlarini davlat tomonidan tartibga solish
deganda, barcha boshgaruv organlari foydalanadigan ma’muriy-
igtisodiy tusdagi gonun bilan belgilangan shakl va usullar tushuniladi.

Investitsiya munosabatlarini davlat tomonidan tartibga solishda
davlat  investitsiya faoliyatining  qonunchilik  negizini
takomillashtirish, solig to‘lovchilar va solig solish obyektlarini, soliq
stavkalari va ularga doir imtiyozlarni tabagalashtiruvchi soliq tizimini
go‘llash, normalar, qoidalar, standartlarni belgilash, monopoliyaga
garshi choralarni go‘llash, kredit siyosati va narx siyosatini o‘tkazishga
va boshga tabiiy resurslarga egalik qilish va ulardan foydalanish
shartlarini  belgilash, investitsiya loyihalarini ekspertiza qilish
mexanizmlarini belgilash va boshqgalar amalga oshiradi.

Investitsiya munosabatlarini davlat tomonidan tartibga solish — bu
investitsiya faolligini ta’minlash va shu asosda iqtisodiy o‘sishni
rag‘batlantirish uchun vakolatli davlat muassasalari tomonidan amalga
oshiriladigan gonunchilik, ijro etuvchi va nazorat choralari tizimidir.

Investitsiya faoliyatini tartibga solish, huquqgiy nugtayi nazaridan,
turli mulkdorlar o‘rtasida moddiy va nomoddiy aktivlarni takror ishlab
chigarish xususidagi o‘ziga xos, murakkab, ijtimoiy zarur iqtisodiy
(investitsiya) munosabatlarini shakllantirish me’yorlarini nazarda
tutadi.

Investitsiya  jarayonining barcha subyektlari — chet ellik
investorlardan boshlab, davlat, yuridik va jismoniy, shu jumladan chet
ellik shaxslar (rezidentlar va norezidentlar)gacha bu munosabatlarning
ishtirokchilariga aylanadilar.

Respublikada investitsiya faoliyatini davlat tomonidan tartibga
solish birinchi navbatda davlatning iqtisodiy, ilmiy-texnikaviy va
ijtimoiy siyosatini amalga oshirish magsadlarini ko‘zlaydi. Respublika
gonun hujjatlariga muvofiq chet el investitsiyalari milliylashtirilishi,
davlat tasarrufiga olinishi mumkin emas. Chet el investitsiyalari tabiiy
ofatlar, faloqatlar, epidemiyalar hollarini mustasno gilganda,
rekvizitsiya gilinmaydi.

Chet el investorlarga qonuniy faoliyat natijasida olingan oz
foydasi va boshga mablag‘larini chet el valutasida chetga o‘tkazish
kafolatlanadi. Qonun hujjatlarida chet ellik investorlarga ularning
davlat boshgaruvining vakolatli organlari bilan tuzadigan konsessiya
shartnomalari asosida tabiiy resurslarni qidirish, foydalanishga
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tayyorlash va foydalanish hamda boshga xo‘jalik faoliyatini joriy
gilish uchun konsessiyalar berish nazarda tutilgan. Respublika gonun
hujjatlari bilan tagiglanmagan faoliyatning hamma sohalari va turlari
bo‘yicha konsessiya berilishi mumkin. Chet ellik investor garori bilan
investitsiya larga hamda ularning natijalariga egalik qilish, ulardan
foydalanish, tasarruf etish huquqi respublika gonun hujjatlari bilan
belgilangan tartibda boshga jismoniy va yuridik shaxslarga berilishi
mumkin.

Davlat investitsiya faoliyatini tartibga solish bilan birga bevosita
o‘zi ham ishtirok etadi. Bunda:

— davlat investitsiya dasturlarini gabul gilish va ularni respublika
budjetidan moliyalashtirish;

— yirik investitsiya loyihalarini moliyalashtirish uchun to‘lovlilik,
muddatlilik va qaytarib berish asosida respublika budjetining
markazlashgan investitsiya resurslarini tagdim etish;

— investitsiya loyihalarini amalga oshirish uchun jalb etilgan
kreditlar uchun davlat kafolatini tagdim etish;

— investitsiya loyihalarining davlat kompleks ekspertizasini olib
borish;

— mabhalliy va xorijiy investorlar uchun konsessiyalar tagqdim etish
kabilar bilan investitsiya faoliyatida gatnashadi.

Investitsiya  faoliyatini davlat tomonidan tartibga solishda
quyidagi usullardan foydalaniladi:

— investorlarning erkin faoliyat vyuritishlari uchun huquqiy
asoslarni yaratish, mustankamlash, takomillashtirib borish;

— pul-kredit siyosati orgali;

— valuta siyosati orgali;

— amortizatsiya siyosati orqali;

— narx siyosati orqgali;

— dotatsiyalar, subsidiyalar tizimi orqali;

— budjet-soliq siyosati, jumladan, fiskal siyosat, soliglardan
imtiyozlar berish, soliq kreditlari orgali;

— davlat kafolatlari tizimi orgali;

— xorijiy va mahalliy investorlarning huquglarini himoya gilish
orgali;

— ayrim tarmog, soha, hududlar va ulardagi obyektlarni davlat oz
nazoratida saglab golish, investitsiyalash orgali va boshqgalar.
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So‘nggi vyillarda Oc¢zbekiston Respublikasida investitsiya
faoliyatini tartibga solish, investitsion salohiyatni to‘liq ro‘yobga
chigarish, investitsiya  muhitini yanada takomillashtirish, vyillik
investitsiya dasturlarini sifatli ishlab chigish, xorijiy investitsiyalarni
jalb etish uchun qulay sharoitlar yaratish, xalgaro moliya institutlari,
xorijiy hukumatlarning moliya institutlari, yetakchi chet el
kompaniyalari va bank tuzilmalari bilan hamkorlikni kengaytirish,
shuningdek, jalb etiladigan chet el investitsiyalari samaradorligini
oshirishga garatilgan bir gator me’yoriy-huquqiy hujjatlar gabul
qgilindi, jumladan:

1. Ozbekiston Respublikasining 1995-yil 30-avgustdagi “Konses-
siyalar to“g‘risida”gi 110-I-son gonuni.

2. O¢zbekiston Respublikasining 1996-yil  29-avgustdagi
“Xorijdan mablag® jalb qgilish to‘g‘risida”gi 263-1-son gonuni

3. O‘zbekiston Respublikasining 2019-yil 25-dekabrdagi “Inves-
titsiyalar va investitsiya faoliyati to‘g‘risida”gi O‘RQ-598-son gonuni.

4. O‘zbekiston Respublikasi Prezidentining 2019-yil 28-
yanvardagi “Investitsiya va tashgi savdo sohasida boshgaruv tizimini
takomillashtirish chora-tadbirlari to‘g‘risida’gi PF-5643-son farmoni.

5. O‘zbekiston Respublikasi Prezidentining 2019-yil 17-
yanvardagi  “2017-2021-yillarda  O‘zbekiston  Respublikasini
rivojlantirishning beshta ustuvor yo‘nalishi bo‘yicha Harakatlar
strategiyasini «Faol investitsiyalar va ijtimoiy rivojlanish yili»da
amalga oshirishga oid davlat dasturi to‘g‘risida”gi PF-5635-son
farmoni.

6. O‘zbekiston Respublikasi Prezidentining 2018-yil 1-avgustdagi
“O‘zbekiston Respublikasida investitsiya muhitini tubdan yaxshilash
chora-tadbirlari to‘g‘risida”gi PF-5495-son farmoni.

7. O°‘zbekiston Respublikasi Prezidentining 2018-yil 21-
dekabrdagi “Erkin iqtisodiy zonalar faoliyatini muvofiglashtirish va
boshgarish  tizimini  yanada takomillashtirish  chora-tadbirlari
to‘g‘risida”gi PF-5600-son Farmoni.

8. Oc‘zbekiston Respublikasi Prezidentining 2019-yil 28-
yanvardagi “O‘zbekiston Respublikasi Investitsiyalar va tashqi savdo
vazirligi faoliyatini tashkil etish to‘g‘risida’gi PQ-4135-son qgarori.

9. O‘zbekiston Respublikasi Prezidentining 2019-yil 29-apreldagi
“Respublika iqtisodiyotiga to‘g‘ridan to‘g‘ri xorijiy investitsiyalarni
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jalb qilish mexanizmlarini yanada takomillashtirish chora-tadbirlari
to‘g‘risida”gi PQ-4300-son garori.

10. O‘zbekiston Respublikasi Prezidentining 2019-yil 23-maydagi
“O‘zbekiston Respublikasi investitsiyalar va tashqi savdo vazirligi
faoliyatini takomillashtirishga oid go‘shimcha chora-tadbirlar to‘g‘ri-
sida”gi PQ-4332-son garori.

11.  O‘zbekiston  Respublikasi  Prezidentining  2019-yil
13-noyabrdagi “O‘zbekiston Respublikasi Prezidenti huzurida xorijiy
investorlar kengashini tuzish va uning faoliyatini tashkil etish chora-
tadbirlari to‘g‘risida”gi PQ-4519-son garori.

12.  O‘zbekiston Respublikasi Prezidentining 2020-yil 9-
yanvardagi  “O‘zbekiston  Respublikasining 2020-2022-yillarga
mo‘ljallangan investitsiya dasturini amalga oshirish chora-tadbirlari
to‘g‘risida”gi PQ-4563-son garori.

13. O‘zbekiston Respublikasi Prezidentining 2018-yil 20-iyundagi
“Investitsiya  va infratuzilma loyihalarini jadal amalga oshirish
bo‘yicha qo‘shimcha chora-tadbirlar to‘g‘risida”gi PQ-3794-son
qgarori.

14. O‘zbekiston Respublikasi Vazirlar Mahkamasining 2019-yil
6-maydagi “O°zbekiston Respublikasi investitsiyalar va tashqgi savdo
vazirligi huzuridagi eksportni rag‘batlantirish agentligi faoliyatini
tashkil etish to‘g‘risida”gi 373-son garori.

15. O‘zbekiston Respublikasi Vazirlar Mahkamasining 2019-yil
10-maydagi “O‘zbekiston Respublikasi investitsiyalar va tashqi savdo
vazirligi to‘g‘risidagi nizomni tasdiqlash haqida”gi 390-son garori.

16. O‘zbekiston Respublikasi Vazirlar Mahkamasining 2019-yil
15-maydagi “O‘zbekiston Respublikasi investitsiyalar va tashqi savdo
vazirligi huzuridagi tarif va notarif tartibga solish kengashining
faoliyatini tashkil etish to‘g‘risida”gi 408-son qarori.

17. O‘zbekiston Respublikasi Vazirlar Mahkamasining 2019-yil
17-maydagi “Investitsiya  va boshgaruv kompaniyalari faoliyati
to‘g‘risidagi nizomni tasdiglash haqida”gi 414-son garori.

18. O‘zbekiston Respublikasi Vazirlar Mahkamasining 2019-yil
18-maydagi  “O°zbekiston  Respublikasining  to‘g‘ridan-to‘g‘ri
investitsiyalar jamg‘armasi faoliyatini tashkil etish to‘g‘risida”gi 420-
son qarori.
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19. O‘zbekiston Respublikasi Vazirlar Mahkamasining 2019-yil
2-iyuldagi “Xorijiy investorlar bilan ishlashni yanada takomillashtirish
chora-tadbirlari to‘g‘risida”gi 547-son qarori.

20. O‘zbekiston Respublikasi Vazirlar Mahkamasining 2019-yil
24-iyuldagi “O°zbekiston Respublikasi Investitsiyalar va tashqi savdo
vazirligi huzuridagi xorijiy investitsiyalarni jalb etish agentligi
faoliyatini tashkil etish to‘g‘risida”gi 621-son garori.

21. O‘zbekiston Respublikasi Moliya vazirligi, O‘zbekiston Res-
publikasi Davlat soliq qo‘mitasi, O°zbekiston Respublikasi Igtisodiyot
va sanoat vazirligining 2019-yil 15-apreldagi “To‘g‘ridan-to‘g‘ri
xususiy xorijiy investitsiyalarni jalb giluvchi korxonalar uchun soliq
imtiyozlarini qo‘llash tartibi to‘g‘risidagi nizomga o‘zgartirishlar
kiritish hagida”gi 52-son qgarori.

Chet ellik hamda mabhalliy investorlar tomonidan amalga oshiri-
ladigan investitsiyalar va investitsiya faoliyati sohasidagi munosa-
batlarni tartibga soladigan eng muhim hujjatlardan biri O‘zbekiston
Respublikasining 2019-yil 25-dekabrdagi “Investitsiyalar va inves-
titsiya faoliyati to‘g‘risida”gi qonuni hisoblanadi. Ushbu qonunga
ko‘ra, investitsiya faoliyatini davlat tomonidan tartibga solish O‘zbe-
kiston Respublikasini va uning hududlarini ijtimoiy-iqtisodiy rivojlan-
tirishning davlat vazifalari bajarilishini ta’minlaydigan investitsiya
siyosatini amalga oshirish, investitsiyalar samaradorligini oshirish,
O‘zbekiston Respublikasi hududidagi turli investitsiya obyektlariga
go‘yilmalar uchun xavfsiz shart-sharoitlarni ta’minlash magsadida
davlat boshgaruvi organlari va mahalliy davlat hokimiyati organlari
tomonidan amalga oshiriladi.

Shuningdek, gonunning 25-moddasida ko‘ra, investitsiya faoliya-
tini davlat tomonidan tartibga solish quyidagilar orgali amalga
oshiriladi:

— investitsiya faoliyatining normativ-huquqiy bazasini takomil-
lashtirish;

— investitsiya faoliyatini rivojlantirish uchun qulay shart-sharoitlar
yaratish va O‘zbekiston Respublikasi Hukumatining kafolatlarini
tagdim etish;

O‘zbekiston Respublikasi hududida maxsus iqtisodiy zonalarni va
Kichik sanoat zonalarini barpo etish;
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— asosiy fondlarni tezlashtirilgan amortizatsiya qilish huquqgini
berish;

— texnik jihatdan tartibga solish normalari, goidalari va talablarini
belgilash;

— raqobatni go‘llab-quvvatlash choralarini go‘llash;

— yer uchastkalariga va boshga tabiiy resurslarga egalik qilish
hamda ulardan foydalanish shartlarini belgilash.

Investitsiyalarni va investitsiya faoliyatini davlat tomonidan
tartibga solish sohasidagi vakolatli davlat organi O¢zbekiston
Respublikasi Investitsiyalar va tashqi savdo vazirligi hisoblanadi.
Investitsiyalarni va investitsiya faoliyatini davlat tomonidan tartibga
solish sohasidagi vakolatli davlat organining asosiy vakolatlari
quyidagilardan iborat:

— salohiyatli investorlarga faoliyatining huquqiy, iqtisodiy va
boshga masalalari bo‘yicha maslahat berish hamda ularga yuzaga
keladigan masalalarni hal etishda zarur yordam va ko‘mak ko‘rsatish;

— yagona davlat investitsiya siyosatini amalga oshirish hamda
investitsiya faoliyatini tartibga solish sohasidagi davlat organlari va
tashkilotlarining faoliyatini muvofiglashtirish;

— hamkorlik yo‘nalishlarini va loyihalarini majburiy ravishda
kelishgan holda Oc¢zbekiston Respublikasi davlat boshgaruvi
organlarining, mahalliy davlat hokimiyati organlarining va xo‘jalik
boshgaruvi organlarining chet el vakolatli organlari, chet el hukumat
moliya tashkilotlari hamda xalgaro moliya institutlari, shuningdek,
kompaniyalar va salohiyatli chet ellik investorlar bilan investitsiyaviy
hamkorlik masalalariga doir o‘zaro alogalarni ta’minlash;

— investorlar bilan doimiy ikki tomonlama alogani ta’minlash,
hududlar va mahalliy yuridik shaxslarga investitsiyalarni jalb gilishda
ko‘maklashish, investitsiya takliflari ishlab chiqilishini tashkil etish;

O‘zbekiston Respublikasi manfaatlarini ifodalash va xalgaro
investitsiya hamjamiyatlari ishida ishtirok etish;

investitsiyalarni jalb qgilish, investitsiya mubhitini rivojlantirish va
O‘zbekiston Respublikasi hududidagi investitsiya faoliyatini
takomillashtirish sohasidagi normativ-huquqgiy bazani yanada takomil-
lashtirish bo‘yicha takliflar ishlab chiqgish va kiritish.
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Mahalliy davlat hokimiyati organlari ham investitsiyalarni va
investitsiya faoliyatini davlat tomonidan tartibga solish sohasidagi
vakolatli davlat organining hududiy bo‘linmalari bilan birgalikda
quyidagilarni amalga oshirish vakolatiga ega:

— mahalliy darajada mamlakatning tegishli hududiga investitsiya
gilish  hajmlarini  kengaytirishni  rag‘batlantirishga  qaratilgan
investitsiya siyosatini olib borish, shu jumladan investitsiyalarni jalb
gilish, hududda investitsiya mubhitini yanada takomillashtirish, tegishli
hududdagi korxonalarning rivojlanishini qo‘llab-quvvatlash;

—investitsiya qilishni talab giladigan istigbolli loyihalarni, shu-
ningdek, bo‘sh turgan davlat mulki obyektlarini hamda yer
uchastkalarini hududlarning ehtiyojlari va salohiyatidan (resurs, tabiiy-
iglim, mehnat va boshgalar) kelib chiggan holda o‘rganish va aniglash;

—investorlarning faoliyati bilan bevosita bog‘lig masalalarni,
shuningdek, zarur hollarda, to‘g‘ridan to‘g‘ri investitsiyalarni jalb
qgilish vositasida istigbolli tadbirkorlik tashabbuslari va loyihalarini
amalga oshirish bo‘yicha takliflarni ko‘rib chigish;

—tegishli hududdagi investitsiya loyihalarini, shu jumladan chet el
investitsiyalari ishtirokidagi investitsiya loyihalarini o‘z vaqgtida va
samarali amalga oshirishga to‘sqinlik giluvchi omillarni aniglash,
ularni hal etish bo‘yicha tezkor choralar ko‘rish;

—chet el investitsiyalari ishtirokidagi korxonalar faoliyatini,
shuningdek, investorlar tomonidan investitsiya majburiyatlari
bajarilishini tahlil gilish asosida tegishli hududning igtisodiyotiga jalb
etilayotgan investitsiyalardan foydalanish samaradorligini oshirish;

—tegishli hududning chet el banklari, fondlar, agentliklar va
kompaniyalar bilan investitsiyaviy hamkorlik yo‘nalishlarini o‘zaro
manfaatli asosda rivojlantirish va diversifikatsiya qilish bo‘yicha
takliflar ishlab chiqgish;

—investitsiyalarni tegishli hududga jalb etish bo‘yicha asosiy
yo‘nalishlarni va yanada qulay shart-sharoitlar yaratish uchun chet el
investitsiyalarini jalb qilish sohasidagi chora-tadbirlarni amalga
oshirish.

Igtisodiyotni erkinlashtirish va chet el investitsiyalarini jalb
gilishning kengayib borishi darajasiga garab investitsiya faoliyatini
davlat tomonidan tartibga solish, bevosita chet el investitsiyalarini
yangi loyihalarga hamda qo‘shma korxonalarga jalb etishga garatilishi
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lozim. Shuningdek, tartibga solish xususiy tadbirkorlik subyektlarining
katta gismini investitsiya faoliyatiga jalb gilishni ham nazarda tutishi
kerak. Bunda chet el investitsiyalarining oqib kirishini rag‘batlantirish,
shu bilan birga milliy igtisodiyot subyektlarining bu faoliyatda ishtirok
etishini taqdirlash muhim o‘rinda turadi. Shunday qilib, davlat
tomonidan investitsiya munosabatlarini tartibga solishning vazifasi,
bir tomondan, bevosita chet el investitsiyalari ogimini oshirishdan,
ikkinchi tomondan, milliy iqgtisodiyotdagi xususiy mulkchilik
subyektlarining go‘yilmalarini kengaytirishdan iborat bo‘ladi.

O‘zbekiston ulkan xorijiy investitsiyalar yo‘naltirilayotgan
mamlakatlar guruhiga kirish uchun barcha shart-sharoitlarga, xorijiy
investitsiyalarni jalb etish uchun bir gator afzalliklarga ega. Bu borada
jahon hamjamiyati oldida o‘zining ijtimoiy-iqgtisodiy rivojlanish
darajasi, dunyo xaritasidagi geografik joylashuvi, tabiiy resurslarining
tarkibi va zaxirasi, hukumat olib borayotgan iqgtisodiy siyosat va
boshqgalar bilan muhim rol o‘ynaydi.

O‘zbekiston Respublikasi Prezidentining 2019-yil 28-yanvardagi
“Investitsiya va tashgi savdo sohasida boshgaruv tizimini
takomillashtirish ~ chora-tadbirlari ~ to‘g‘risida”gi ~ PF-5643-son
farmoniga ko‘ra, Tashqi savdo vazirligi va Investitsiyalar bo‘yicha
davlat go‘mitasi negizida Investitsiyalar va tashqi savdo vazirligi
tashkil etildi. Investitsiyalar va tashqi savdo vazirligi mamlakatda
yagona davlat investitsiya siyosatini amalga oshirish, xorijiy, birinchi
navbatda, to‘g‘ridan to‘g‘ri  investitsiyalarni  jalb  qgilishni
muvofiglashtirish, xalgaro moliya institutlari va xorijiy hukumat
moliya tashkilotlari bilan hamkorlik gilish, shuningdek tashqi savdo va
xalgaro iqtisodiy hamkorlik sohasida yagona davlat siyosatini
shakllantirish va muvofiglashtirish uchun mas’ul vakolatli davlat
organi hisoblanadi.

Shuningdek, farmonga asosan Investitsiyalar va tashqgi savdo
vazirligi:

O‘zbekiston Respublikasi Iqtisodiyot va sanoat vazirligi
tomonidan ishlab chigiladigan o‘rta muddatli investitsiya siyosati
strategiyasi va O°‘zbekiston Respublikasini 2030-yilgacha ijtimoiy-
igtisodiy rivojlantirish konsepsiyasi asosida hududlar va tarmoqglarning
rivojlanish konsepsiyalarini ishlab chigishni muvofiglashtiradi;
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xalgaro va xorijiy hukumat moliya institutlarining jalb gilinadigan
kredit resurslari va texnik ko‘maklashish vositalari (grantlari)dan,
O‘zbekiston Respublikasi Tiklanish va taraggiyot jamg‘armasi
mablag‘laridan, O‘zbekiston Respublikasi Davlat budjeti va davlat
magsadli jamg‘armalari mablag‘lari  hisobidan markazlashgan
investitsiyalardan samarali foydalanish bo‘yicha tavsiyalar ishlab
chigadi.

Vazirlikning asosiy vazifalari va faoliyat yo‘nalishlari etib
quyidagilar belgilandi:

—yagona davlat investitsiya siyosatini amalga oshirish, davlat
rivojlanish dasturlari va investitsiya dasturlari, shu jumladan tarmoq
va hududiy investitsiya dasturlari ishlab chigilishi va samarali amalga
oshirilishini muvofiglashtirish;

—xorijiy investitsiyalarni jalb qilish ishlarini muvofiglashtirish,
xalgaro igtisodiy va moliya institutlari, xorijiy hukumat moliya
tashkilotlari bilan ikki tomonlama va ko‘p tomonlama formatda o‘zaro
samarali hamkorlikni amalga oshirish;

—O¢‘zbekiston  Respublikasining  investitsiyaviy =~ hamkorlik
masalalari borasidagi xalgaro shartnomalarini tayyorlash, kelishish va
imzolashda ishtirok etish;

—investorlar bilan doimiy qayta alogani yo‘lga Qo‘yish,
investitsiyalarni jalb gilishda hududlar va mahalliy kompaniyalarga
ko‘maklashish, investitsiya takliflarini ishlab chigishni tashkillashtirish
va boshgalar.

Shu bilan bir gatorda, vazirlik investitsiya va savdo faoliyatiga,
shu jumladan investitsiya loyihalarini amalga oshirishga salbiy ta’sir
ko‘rsatadigan muammolarni o‘rganishni ta’minlaydi;

—Vazirlikning o‘z vakolati doirasida gabul gilgan va normativ-
huqugiy xususiyatga ega bo‘lgan qarorlari davlat organlari va
tashkilotlar, shuningdek, jismoniy shaxslar tomonidan bajarilishi
majburiy hisoblanadi;

—Vazirlik tegishli idoralarning investitsiya  siklining har bir
bosgichida investorlarga hamrohlik qilishi, byurokratik
ko‘rinishlarning oldini olgan holda yuzaga kelayotgan tashkiliy
masalalarni, shu jumladan investitsiyadan keyingi davrda hal qgilish
bo‘yicha muzokaralar olib borishini tashkil giladi;
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—davlat boshgaruvi organlari va mahalliy davlat hokimiyati
organlari, shuningdek, ustav kapitalida davlat ulushi ustun bo‘lgan
xo‘jalik yurituvchi subyektlar tashabbusi bilan giymati 10 min AQSH
dollaridan ortiq ekvivalentdagi investitsiyalarni jalb gilish sohasidagi
kelishuvlar Vazirlik bilan oldindan kelishilishi shart;

—davlat organlari va tashkilotlarga investorlar, shuningdek,
investitsiya ishtirokidagi  tashkilotlardan  kelib  tushgan
murojaatlarning Vazirlik tomonidan monitoring qgilish uchun ularning
nusxalari murojaatlar kelib tushgan kundan boshlab bir kun muddatda
«Investitsiya portali»ga joylashtiriladi;

—Vazirlik doimiy asosda investorlar murojaatlari to‘g‘risidagi
ma’lumotlarning umumlashtirilishini ta’minlaydi va investorlarning,
shu jumladan salohiyatli investorlarning huquq va qgonuniy
manfaatlarini  himoya qilish yuzasidan takliflarni O‘zbekiston
Respublikasi Prezidenti Administratsiyasiga Kiritadi;

—investitsiyalar, savdo va igtisodiy tartibga solish masalalariga oid
normativ-huqugiy hujjatlar loyihalari majburiy tartibda Vazirlik bilan
kelishilishi lozim.

1.4. O¢‘zbekiston iqtisodiyotini rivojlantirishda
investitsiyalarning o‘rni

Mamlakat ijtimoiy-iqtisodiy jihatdan taraqgiy etishi, bargaror
igtisodiy o‘sishga erishishi, aholi daromadlarining oshishi, turmush
sharoitining yaxshilanishi aksariyat holatlarda milliy igtisodiyotning
turli soha va tarmoqlariga jalb etilayotgan investitsiya mablag‘larining
hajmi va tarkibiga bog‘liq. Shunday ekan, har bir mamlakat ijtimoiy-
igtisodiy rivojlanish  strategiyasining ustuvor Yyo‘nalishi  milliy
igtisodiyotga investitsiya mablag‘larini jalb etishning jozibador muhi-
tini shakllantirishga garatilishi mugarrardir.

Yaqgin kelajakda mamlakatning ijtimoiy-iqgtisodiy taragqiyotini
rivojlanayotgan davlatlarning iqtisodiy jihatdan yuqori rivojlanish
darajasiga yetkazib olishni magsad gilgan O<zbekiston uchun
respublikaning investitsion jozibadorligini oshirish, investitsiya
mablag‘larini ichki kapital resurslar hamda Xxorijiy investitsiya va
kreditlar asnosida ko‘payishiga erishish muhim ahamiyat kasb etadi.
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Shuni aytish lozimki, dunyo hamjamiyatining hozirgi taraqgiyot
bosgichida birorta ham mamlakat investitsiyalarsiz ijtimoiy-igtisodiy
rivojlanishga erisha olmaydi.

Investitsiya resurslarini o‘z vaqtida milliy igtisodiyotlariga jalb
gilish imkoniyati bo‘lmagan, pul mablag‘lari tangisligini boshidan
kechirayotgan davlatlar, ijtimoiy-iqtisodiy rivojlanish bo‘yicha dunyo
mamlakatlari darajasidan ancha orgada qolib ketishiga olib keladi.
Mazkur holatning yechimi, moliyaviy mablag‘lar ortigcha bo‘lgan
rivojlangan mamlakatlardagi kapital resurslarni, rivojlanayotgan
mamlakatlar igtisodiyotiga jalb gilish hisoblanadi.

Investitsiyalar yordamida quyidagi vazifalar yechish mumkin:

Birinchidan, ichki bozorda talabgor bo‘lgan — import tovarlari
o‘rnini bosuvchi mahsulotlarni ishlab chigaradigan yangi korxonalarni
qurish, yangi ish o‘rinlarini shakllantirish imkonini beradi.

Ikkinchidan, mamlakatda faoliyat ko‘rsatayotgan korxonalar
ishlab chiqarishini kengaytirish va istigbolli rivojlanishni ta’min
etuvchi omil — milliy korxonalarning xususiy kapital hajmini
to‘Idiradi.

Uchinchidan, milliy iqgtisodiyotda texnologik yangilanish amalga
oshadi va milliy sanoat ishlab chigarishiga yangi texnika va zamonaviy
uskunalar o‘rnatiladi va natijada jahon bozorida ragobatlasha oladigan
milliy mahsulotlar ishlab chigarila boshlaydi.

To‘rtinchidan, milliy ishlab chigaruvchilar tomonidan kredit
mablag‘lari hisobidan istigbolli loyihalarni amalga oshirish imkoni
yaratiladi.

Beshinchidan, milliy  iqtisodiyotning  jahon iqgtisodiyotiga
integrallashuvi amalga oshadi.

Demak, investitsiyalar, makro yoki mikro darajada bo‘lishidan
gat’1 nazar iqtisodiy o‘sishni ta’min etuvchi muhim omildir.

Milliy ishlab chigaruvchi subyektlar igtisodiy faoliyatiga
investitsiyalarni jalb etish uchun korxonalar miqyosida quyidagi
ishlarni bajarishlari kerak.

Birinchidan, puxta ishlab chigilgan va istigbolga ega bo‘lgan
biznes-rejaga ega bo‘lishlari lozim. Investorlar hamma vaqt ularning
go‘yilmalari kelajakda foyda keltirishini bilishga intiladilar.

Ikkinchidan, investorlar  fagat o‘zlari  ishonch  gozongan
korxonalarga investitsiya loyihalarini moliyalashtiradilar. Yashirin va
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gumonli korxonalarga investitsiya qo‘yish, foydadan ajralish bilan
barobar, shuning uchun, milliy korxonalarning moliya-xo‘jalik
faoliyati boyicha iqtisodiy reytingi yuqori bo‘lishi zarur.

Uchinchidan, korxonalar shaffof va ochiq faoliyat yuritishlari
lozim. Buning uchun buxgalteriya hisobi hujjatlari ularga go‘yilgan
talab darajasiga javob berishi va korxonaning moliya-xo‘jalik faoliyati
hujjatlari bo‘yicha yakuniy natijalari ommaviy axborot vositalari orgali
jamiyat a’zolariga ochiq e’lon qilinishi zarur.

Milliy igtisodiyot va uning tarmogqlarida kiritilgan investitsiyalarni
tahlil gilamiz.

O‘zbekiston Respublikasida ijtimoiy soha va igtisodiyotni
rivojlantirish uchun barcha moliyalashtirish manbalari hisobidan
2020-yilida 202,0 trin. so‘m yoki 2019-yilga nisbatan 91,8% asosiy
kapitalga investitsiyalar ozlashtirildi (1.2-jadval).

2020-yilda o‘zlashtirilgan asosiy kapitalga investitsiyalarning
70,0% yoki 132,0 trin. so‘m jalb etilgan mablag‘lar hisobidan, golgan
34,6%i yoki 70,0 trin. so‘m korxona, tashkilot va aholining o‘z
mablag‘lari hisobidan moliyalashtirildi. 2020-yilda markazlashgan
moliyalashtirish manbalari hisobidan moliyalashtirilgan asosiy kapi-
talga investitsiyalarning ulushi o‘tgan yilning mos davridagi ulushiga
nibatan 8,0% punktga kamayib, 19,5% ni yoki 39,3 trIn. so‘mni tashkil
etdi®.

YalMga nisbatan asosiy kapitalga investitsiyalarning ulushi
2020-yilda 34,8% ni tashkil etib, o‘tgan yildagiga nisbatan 3,6%
punktga pasaydi. Mazkur ko‘rsatkich 2017-yilda 23,9 % ni hamda
2018-yilda — 30,6 % ni tashkil etgan (1.2-jadval). Qayd etish lozimki,
mazkur ko‘rsatkich dunyo mamlakatlari miqgyosida hisoblangan
investitsiyalarning o‘rtacha salmog‘idan yuqori bo‘lsada, 2020-yilda
koronavirus pandemiyasining salbiy iqtisodiy ogibatlari hisobiga gis-
man pasayganini ko‘rishimiz mumkin. Ammo, mamlakatimiz ijtimoiy-
igtisodiy rivojlanish borasida strategik magsadlarni belgilab olgan
ekan, ularni amalga oshirish uchun milliy igtisodiyotga investitsiyalar
hajmini oshirish zarur bo‘ladi.

19 https://stat.uz — O‘zbekiston Respublikasi Statistika qo‘mitasining rasmiy sayti ma’lumotlari.
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Buni, birinchidan, ichki investitsiyalar hajmini ko‘paytirish,
ikkinchidan, tashqi investitsiyalarni milliy iqgtisodiyotga jalb qilish
negizida amalga oshirish mumkin.

1.2-jadval

Asosiy kapitalga investitsiyalar®
Yillar
2000 [ 2005 [ 2010 [ 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020

Ko‘rsatkich

Investitsiyalar
hajmi, 0,7 32 | 165 | 44,8 51,2 72,2 | 124,2 | 189,9 | 202,0
trln.so‘m
O‘sish sur’ati,
%

YalM dagi
ulushi, %
Aholi jon
boshiga, ming | 30,2 | 121,0 | 543,4 | 1331,4 | 1562,8 | 2112,6 | 3256,9 | 5655,8 | 5900,9
so‘m

Aholi jon
boshiga
o‘sish sur’ati,
%

101,0 | 105,7 | 108,7 | 109,6 | 107,7 | 120,4 | 118,1 | 1339 | 91,8

229 | 199 | 246 | 243 25,0 23,9 30,6 38,4 34,8

99,6 |104,5|107,0| 107,7 | 1058 | 1184 | 116,1 | 1314 | 90,1

2020-yilda Oc<zbekiston Respublikasi davlat kafolati ostidagi
xorijiy kreditlar hisobidan amalga oshiriladigan investitsiya loyihalari
quyidagilar:

— tozalangan metan asosida sintetik suyuq yoqilg‘i ishlab chiga-
rishga mo‘ljallangan Sho‘rtan gaz-kimyo majmuasi qurilishi;

— uglevodorodlar gazib chigarishni 2017-2021-yillarda kengay-
tirish dasturi;

— magistral tarmoglar podstansiyalarini modernizatsiya  va
rekonstruksiya qilish;

— Namangan viloyati To‘rago‘rg‘on tumanida issiqlik elektr
stansiyasi qurilishi;

— Taxiatosh IES — quvvati 230-280 MVt bo‘lgan ikkita bug‘-gaz
qurilmasi qurilishi (Ikkinchi bug*-gaz qurilmasini ishga tushirish);

— elektr energiyasi iste’molini hisoblash va nazorat gilishning
avtomatlashtirilgan tizimini joriy gilish: Buxoro, Jizzax va Samargand
viloyatlarida 0,4 kV elektr energiyasi iste’molini hisoblash tizimi;

— “Farxod GES” UK ni modernizatsiya gilish (11 faza);

20 https://stat.uz — O‘zbekiston Respublikasi Statistika qo‘mitasining rasmiy sayti ma’lumotlari asosida mualliflar
tomonidan tuzildi.
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— “Sharg‘un ko‘mir” AJ — loyiha quvvatini yiliga 900 ming tonna
toshko‘mirga yetkazish bo‘yicha modernizatsiya qilish;

— lokomotivlar sotib olish bilan lokomotivlar parkini yangilash;

— Janubiy Qoragalpog‘istonda suv resurslari boshqgaruvini yax-
shilash va boshqgalar.

Shuningdek, Tiklanish va taraqqgiyot jamg‘armasi mablag‘lari
hisobidan quyidagi loyihalarga yirik investitsiyalar jalb gilingan:

—“Yoshlik 1”” konini o‘zlashtirish, Olmaliq sh., Toshkent viloyati;

— Toshkent shahrida yerusti halga metro liniyasi qurilishi;

— “Muruntau” karyeriga ishlov berish (V navbat) II bosqich;

— “Navoiyazot” AJ da ammiak va karbamid ishlab chigarishi
bo‘yicha qurilish ishlari;

— Texnogen chigindilarni gayta ishlash majmuasi qurilishi I-II
bosqgichlar.

Respublika bo‘yicha asosiy kapitalga investitsiyalarni aholi jon
boshiga ko‘radigan bo‘lsak, 2020-yilda ushbu ko‘rsatkich 2019-yilga
nisbatan 9,9%ga pasaygan va 5900,9 ming so‘mga yetdi (1.2-jadval).

2020-yilda aholi jon boshiga hisoblangan asosiy Kkapitalga
o‘zlashtirilgan investitsiyalar hajmi bo‘yicha yuqori ko‘rsatkichlar
Toshkent shahrida 17062,5 ming so‘m (yoki 2019-yilga nisbatan
93,4%), Navoiy viloyatida — 15954,9 ming so‘m (yoki 77,4%), Jizzax
viloyatida — 9291,9 ming so‘m (yoki 149,3%), Sirdaryo viloyatida —
8404,0 ming so‘m (yoki 108,9%), Qashqadaryo viloyatida — 6023,2
ming so‘m (yoki 72,7%), Toshkent viloyatida — 6399,9 ming so‘m
(yoki 81,5%) va Buxoro viloyatida 5812,1 ming so‘m miqgdorida (yoki
95,4%) qgayd etildi?.

Asosiy kapitalga investitsiyalarning moliyalashtirish manbalari
bo‘yicha tarkibida xorijiy investitsiya va kreditlarlarning ulushi
salmogli hisoblanib, 2020-yilda ushbu ko‘rsatkich 42,9 foizni tashkil
gilmogda (1.3-jadval). Bunda O‘zbekiston Respublikasi davlat kafolati
ostida xorijiy kreditlar 3,1 foizli punktga kamayib 11,6 foizni tashkil
etdi, to‘g‘ridan to‘g‘ri xorijiy investitsiya va kreditlar esa 31,8 foizni
tashkil etgan holda o‘tgan yilga nisbatan 0,7 foizli punktga ko‘paydi.
O‘zlashtirilgan xorijiy investitsiya va kreditlarning YalMdagi ulushi
14,9 % ni tashkil etib, 2019-yilga nisbatan 2,0% punktga kamaydi.

2L https://stat.uz — O‘zbekiston Respublikasi Statistika qo‘mitasining rasmiy sayti ma’lumotlari.
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O‘zlashtirilgan jami xorijiy investitsiya va kreditlarning giymati
86647,0 mird. so‘mni tashkil etib, undan 64179,9 mlrd. so‘mi
to‘g‘ridan to‘g‘ri xorijiy investitsiyalarni yoki jami xorijiy investitsiya
va kreditlarning 74,1 % ini tashkil etdi.

Tijorat banklari kreditlari va boshga garz mablag‘lari hisobidan
namunaviy loyihalar asosida shahar va qishloq joylarda turar joylar
qurilishi bo‘yicha yirik davlat ahamiyatidagi ijtimoiy investitsiya
loyihasi amalga oshirilmoqda.

To‘g‘ridan to‘g‘ri va kafolatlanmagan xorijiy kreditlar hisobidan
quyidagi yirik investitsiya loyihalari amalga oshirildi:

— zamonaviy gazni qayta ishlash zavodi qurilishi bilan Qandim
konlar guruhini o‘zlashtirish, Xauzak va Shodi konlarini o‘zlashtirish,
shuningdek, mahsulot tagsimoti kelishuvi asosida Qo‘ng‘irot hududida
geologik-qidiruv ishlarini olib borish;

— mahsulot tagsimoti kelishuvi asosida Janubiy-G*‘arbiy Hisor va
Ustyurt hududida uglevodorod gazib olish va konlarga ishlov berish;

— O‘zbekiston Respublikasi investitsiya  bloklarida neft-gaz
konlariga ishlov berish va geologik-gidiruv ishlarini olib borish
(Qultog-Qamashi, Muborak, Surxon, Ashibulog va Kosqudug, G‘arbiy
Farg‘ona investitsiya bloklari);

— mahsulot tagsimoti kelishuvi asosida Surxondaryo viloyatida
“Mustaqillikning 25 yilligi” koniga ishlov berish va qidiruv ishlarini
yakunlash bilan gaz-kimyo majmuasi qurilishi;

— Auminzo-Amantoy konlari hududida oltin mavjud konlarni
gayta ishlash va qazib chigarish konini qurish I-11 bosgich va
boshqalar.

1.3-jadval
Asosiy kapitalga investitsiyalarning moliyalashtirish manbalari
bo‘yicha tarkibi??, jamiga nisbatan foizda

Manba Yillar
2005 | 2010 | 2015 | 2016 |2017|2018|2019|2020

Asosiy kapitalga investitsiyalar - | 100 | 100 | 100 | 100 [100 {100 |100 | 100
shu jumladan mablag‘lar hisobidan
moliyalashtirildi:

davlat budieti 123156 | 45| 45 |51]165]76([65

22 https://stat.uz — O‘zbekiston Respublikasi Statistika qo‘mitasining rasmiy sayti ma’lumotlari asosida mualliflar
tomonidan tuzildi.

38


https://stat.uz/uz/

korxona va aholi 57,5149,0|529 | 53,0 |44,5/39,3(29,3(34,6

bank kreditlari va boshga garz 38 | 97 | 118 11,1 |133]149(13,1|14,1
mablag‘lari

Xoriiiy investitsiva va kreditlar 21,7 12831199213 (251(29.2|45.7(42.9
budjetdan tashgari fondlar,
tiklanish va taraqgiyot
jamg<armasi, sug‘oriladigan 48 | 74 | X X | X | X | X | X
yerlarni meliorativ holatini

navehilach fandlarini na‘chnan

davlat magsadli fondlari, bolalar
sportini rivojlantirish va
rekonstruksiya gilish fondini
go°‘shgan holda

X x 1109|101 |12,0{12,8/ 43| 1,9

2020-yilda davlat budjeti mablag‘larining jami asosiy kapitalga
o‘zlashtirilgan investitsiyalar hajmidagi ulushi 6,5 % ni tashkil etib,
2019-yilga nisbatan 2,5% punktga kamaydi (1.3-jadval). Davlat
budjeti mablag‘lari O‘zbekiston Respublikasi infratuzilmasini
rivojlantirish, ijtimoiy sohani qo‘llab-quvvatlash va turmush tarzini
yaxshilash maqgsadlardagi manzilli investitsiya dasturini bajarishga
yo‘naltirildi.

2020-yilda iqgtisodiyotning nodavlat sektorida 168,1 trIn. so‘m
asosily kapitalga investitsiyalar o‘zlashtirildi. Mazkur ko‘rsatkich
jami investitsiyalar hajmida respublika bo‘yicha 83,2% ni,
shuningdek, Qashgadaryo viloyatida — 92,6% ga yetdi, Jizzax
viloyatida — 90,7%, Farg‘ona viloyatida — 90,1%, Namangan va
Surxondaryo viloyatlarida — 89,2% ni tashkil etdi.

Shuningdek, davlat budjeti mablag‘larining asosiy qismi
Qoragalpog‘iston Respublikasi (davlat budjeti mablag‘lari hisobidan
moliyalashtirilgan jami investitsiyalarning 10,9%i), Toshkent
viloyati (10,1%), Sirdaryo viloyati (7,5%) va Xorazm viloyatlarida
(7,0%) o‘zlashtirildi.

Hududlar bo‘yicha tijorat banklari kreditlari va boshga garz
mablag‘lari  hisobidan salmogli investitsiyalar o‘zlashtirildi,
jumladan Namangan viloyatida — jami asosiy Kkapitalga
o‘zlashtirilgan investitsiyalarning 24,4%i, mos ravishda Farg‘ona
viloyatida — 24,3%, Xorazm viloyatida — 21,2%, Toshkent shahrida
—19,0% va Samargand viloyatida — 18,9% (1.4-jadval).
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1.4-jadval
O‘zbekistonda asosiy kapitalga investitsiyalar va ularni hududlar

Hududlar nomi Yillar

2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
;ersfzﬂ’b"ka boyicha | 41 671 | 49771 | 60719 | 124 231 | 189 924 | 202 000
Sgggﬂf)'lf’fags}'smn 5926 | 3719 | 2235 | 6046 | 8435 | 8167
Andijon 1661 | 1987 | 2236 | 4056 | 8184 | 8755
Buxoro 3866 | 5757 | 11009 | 7846 | 9867 | 11249
Jizzax 1101 | 1247 | 1437 | 3169 | 7919 | 12974
Qashgadaryo 5591 | 7049 | 10182 | 15321 | 23525 | 19922
Navoiy 1685 | 2847 | 2785 | 10059 | 17775 | 16043
Namangan 1 966 2 567 3052 7131 | 12187 | 11983
Samargand 2 854 3321 3 307 5747 9799 | 13426
Surxondaryo 1633 | 2005 | 2949 | 6111 | 12232 | 9923
Sirdaryo 1000 | 1241 | 1349 | 2155 | 6129 | 7175
Toshkent 4056 | 3960 | 4302 | 9351 | 16935 | 18994
Farg‘ona 2133 | 2405 | 2474 | 4978 | 9164 | 11320
Xorazm 1343 | 1445 | 1877 | 2980 | 5567 | 6663
Toshkent sh. 6855 | 10221 | 11526 | 21862 | 41498 | 44779

1.4-jadval ma’lumotlaridan ko‘rinadiki, O°zbekistonda asosiy
kapitalga investitsiyalarni 2015-yilga nisbatan 2020-yildagi o‘sish
sur’ati 4,8 martani tashkil qilgan. Ushbu davr oralig‘ida yuqori
o‘sish sur’ati Jizzax (11,8 marta), Navoiy (9,5 marta), Sirdaryo (7,2
marta), Namangan va Surxondaryo (6,1 marta) viloyatlarida va
Toshkent shahrida (6,5 marta) kuzatilmoqda.

Hududlar kesimida asosiy kapitalga Kiritilgan investitsiyalar
nominal migdorining jami Respublika bo‘yicha o‘rtacha ko‘rsatkichi
orgali har bir hududning investitsion faolligini aniglash mumkin
bo‘ladi.

23 https://stat.uz — O‘zbekiston Respublikasi Statistika qo‘mitasining rasmiy sayti ma’lumotlari asosida mualliflar
tomonidan tuzildi.

24 Hududlar bo‘yicha tagsimlanmaydigan hajmni qo‘shgan holda.
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1.5-jadval

O¢zbekistonda asosiy kapitalga investitsiyalarda hududlarning

ulushi® (jamiga nisbatan foizda)

Hududlar nomi Yillar

2015 2016 2017 2018 2019 2020
Respublika 100 | 100 | 100 | 100 | 1200 | 100
bo‘vicha iami®
Qoragalpog'iston | 1,5 | ;g 3,7 4,9 4.4 4,0
Respublikasi
Andijon 4,0 4,0 3,7 3,3 4,3 4,3
Buxoro 9,3 11,6 18,1 6,3 5,2 5,6
Jizzax 2,6 2,5 2,4 2,6 4,2 6,4
Qashgadaryo 13,4 14,2 16,8 12,3 12,4 9,9
Navoiy 4,0 5,7 4,6 8,1 9,4 79
Namangan 4,7 5,2 50 5,7 6,4 59
Samarqgand 6,8 6,7 5,4 4.6 5,2 6,6
Surxondaryo 3,9 4,0 4,9 4,9 6,4 4,9
Sirdaryo 2,4 2,5 2,2 1,7 3,2 3,6
Toshkent 9,7 8,0 7,1 7,5 8,9 9,4
Farg‘ona 51 4,8 4,1 4,0 4,8 5,6
Xorazm 3,2 2,9 3,1 2,4 2,9 3,3
Toshkent sh. 16,4 20,5 19,0 17,6 21,8 22,2

1.5-jadval ma’lumotlariga ko‘ra, Respublikada asosiy kapitalga
Kiritilgan investitsiya lardagi eng yuqori ko‘rsatkich Toshkent shahriga
to‘g‘ri kelmoqgda. Xususan, jami asosiy kapitalga Kkiritilgan
investitsiyalarda Toshkent shahrining ulushi 2015-yilda 16,4%ni
tashkil gilgan bo‘lsa 2020-yilda bu ko‘rsatkich 22,2%ga yetgan. Ushbu
ko‘rsatkich bo‘yicha tahlil qgilinayotgan davrlarda yuqori o°sish
Qashqgadaryo (9,9%), Toshkent (9,4%) va Navoiy (7,9%) viloyatlarida
kuzatilgan bo‘lib, 2020-yilda yetakchi ko‘rsatkichlarga ega
bo‘linmoqgda (1.5-jadval).

Asosiy kapitalga kiritiladigan investitsiyalarni hududlar ijtimoiy-
igtisodiy taraqgiyotidagi o‘rni va ahamiyatini quyidagilar bilan
izohlash mumkin:

birinchidan, asosiy kapitalga Kkiritiladigan investitsiyalar
ko‘lamining o‘sishi yuqori texnologik taraggiyot va intensiv igtisodiy

2 https://stat.uz — O‘zbekiston Respublikasi Statistika qo‘mitasining rasmiy sayti ma’lumotlari asosida mualliflar
tomonidan tuzildi.

%6 Hududlar bo‘yicha tagsimlanmaydigan hajmni qo‘shgan holda.
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o‘sishning omili sifatida YaHMni vyillik o‘sish sur’atiga ijobiy ta’sir
etadi;

ikkinchidan, iqtisodiyotni diversifikatsiya qilish, tarkibiy
islohotlarni amalga oshirish pirovardida import o‘rnini bosuvchi va
eksportbop mahsulotlar ishlab chigarishni yo‘lga go‘yish imkoni
yaratiladi.

uchinchidan, mavjud moliyaviy-investitsion salohiyatdan ogilona
foydalanish kontekstida tadbirkorlik faoliyatining keng rivojlanishiga
va pirovard natijada yangi ish o‘rinlari yaratilishi orqgali aholining
turmush farovonligini oshirilishini ta’minlaydi. Natijada aholi
daromadlarini izchil ortishi hisobiga iqtisodiyotdagi yalpi talabning
kengayishi ishlab chigarishni yanada rivojlantirish uchun shart-sharoit
yaratadi.

Jami asosiy kapitalga investitsiyalardan ishlab chigarish sanoatiga
o‘zlashtirilgan investitsiyalar ulushi 2020-yilda 2019-yilga nisbatan
4,0 va 2018-yilga nisbatan esa 9,1 foizli punktga oshib, 31,1 foizni
tashkil gilmogda. 2020-yilda jami asosiy kapitalga investitsiyalarning
62 %dan ortig‘i quyidagi igtisodiy faoliyat turlariga yo‘naltirildi: tog*-
kon sanoati — 11,6 %, ishlab chigarish sanoati — 31,1 %, tashish va
saglash — 4,7 %, elektr, gaz va bug* bilan ta’minlash, havoni kondit-
siyalash — 5,1 %, turar joy qurilishiga — 9,5 % (1.6-jadval).

1.6-jadval
Igtisodiy faoliyat turlari bo‘yicha asosiy kapitalga kiritilgan
investitsiyalar hajmi®’

2015-y. 2016-y. 2017-y. 2018-y. 2019-y. 2020-y.
Jami- . Jami- . . Ja-
a Jami- a Jami- Jami- miaga
Mird. | 9 Mird. |ga nis-| Mlrd. 9 Mird. |ga nis-| Mlrd. |ga nis-| Mird '9
nisba- nisba- nis-
so‘m so‘m |batan | so‘m so‘m |batan | so‘m | batan | so‘m
tan %da tan %da %da batan
%da %da %da
. 48083, 68423, 10733 18992 20200
Jami  |41670,5|100,0 1 100 9 100 3.0 100 43 100 0.1 100
Qishloq,
OTMONVA| 10000 | 33 |16464| 34 03793 | 35 Bse1l| 33 [Pl | go 1802 | g9
baligchilik 0 55
xo‘jaligi
Tog -kqn 9701,1 | 23,3 |7173,4] 149 14203, 20,8 12253, 11,4 22319, 11,7 2343 11,6
sanoati 8 9 4 4.1

27

acocua MyantudIap TOMOHAIAH TY3HUIIIH.
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Ishlab
chigarish
sanoati

5346,2

12,8

8992,0

18.7

12238,

17,9

23661,

22,0

51433,

27,1

52805,1

31,1

Elektr, gaz
va bug*
bilan
ta’minlash,
havoni
konditsiya-
lash

22445

5,4

2722,6

5,7

5472,2

8,0

15241,

14,2

20527,

10,8

10214,

51

Suv bilan
ta’minlash,
kanalizatsi-

ya,
chigindilarni
yig‘ish va
gayta ishlash

446,6

1,1

717,3

15

963,6

1,4

2587,8

2,4

4093,6

2,2

3630,9

1,8

Qurilish

1057,1

2,5

932,0

1,9

14279

2,1

2436,2

2,3

5260,2

2,8

9442,5

4,7

Ulgurji va
chakana
savdo,
motorli
transport
vositalar va
motosikl-
larni
ta’mirlash

2028,8

4,9

2459,2

51

2508,9

3,7

4042,2

3,8

5903,8

3,1

8578,9

4,2

Tashish va
saglash

3739,5

9,0

5785,0

12,0

669,0

9,3

7969,5

7,4

11337,

6,0

9575,5

4,7

Ovaqatlanish
va yashash
bo‘yicha
xizmatlar

476,3

1,1

929,7

1,9

550,8

0,8

1296,8

1,2

5591,4

29

2335,8

1,2

Axborot
va aloga

985,3

2,4

1098,5

2,3

1926,1

2,8

920,1

0,9

3241,3

1,7

4820,3

2,4

Moliya va
sugurta
faoliyati

511,4

1,2

345,4

0,7

801,9

1,2

1064,3

1,0

1519,4

0,8

22449

1,1

Professio-

nal, ilmiy
va texnik
faoliyat

895,4

2,1

501,9

1,0

553,6

0,8

1354,1

1,3

2032,2

1,1

3536,6

1,8

Ta’lim

963,7

2,3

1330,6

2,8

1481,4

2,2

2772,1

2,6

4856

2,6

4947.8

2,4

Sog‘ligni
saglash va
ijtimoiy
Xizmatlar
ko‘rsatish

950,2

2,3

1140,2

2,4

1605,8

2,3

2720,4

2,5

6077,6

3,2

5672,6

2,8

San’at,
ko‘ngil
ochish va

dam olish

189,8

0,5

378,9

0,8

566,2

0,8

2157,3

2,0

5697,7

3,0

3358,1

1,7

43




Jami
faoliyat
turlaridan
tashqari:
trarjoy | 91163 | 21,9 9394.2| 195 11%68' 16,2 17%95’ 165 (3 | 102 19%941' 95
qurilishi-
ga
investitsi-
yalar
Boshaa 10234
faoliyat | 1642,8 | 3,9 |25358| 5,3 #4306,5| 6,2 [5598,7| 52 [B3179| 2,8 9 "1 5,0
turlari
1.6-jadval ma’lumotlariga ko‘ra, asosiy kapitalga

investitsiyalardan gishlog, o‘rmon va baligchilik xo‘jaligiga 2020-
yilda 18025,5 mird. so‘m o‘zlashtirilib, jamiga nisbatan 8,9 %ni
tashkil qildi. Bu 2019-yilga nisbatan 0,9 foizli punktga kop
demakdir. Shuningdek, qurilish ishlariga 9442,5 mlrd. so‘m (4,7%)
hamda axborot va aloga sohasiga 4820,3 mird. so‘m (2,4%)
investitsiyalar o‘zlashtirilib, ushbu sohalarga o‘tgan yilga nisbatan mos
ravishda 1,9 va 0,7 foizli punktga o“sdi.

Yuqoridagi tahlildan ko‘rinib turibdiki, milliy va chet el
investorlariga yaratilgan shart-sharoitlar, xususan, o‘z vaqtida
me’yoriy-huquqgiy bazaning shakllantirilgani investitsiyalar miqdori-
ning yildan-yilga ortishiga sabab bo‘lmoqda.

Shu bilan bir gatorda, milliy igtisodiyotga investitsiyalar hajmini,
ichki investitsiyalar negizida ko‘paytirish uchun quyidagi ishlarni
amalga oshirish lozim:

. Jamg‘armalarni investitsiyaga aylantirish bilan bog‘liq milliy
igtisodiyotda amal giluvchi mavjud mexanizmni takomillashtirish;

. tijorat banklari tomonidan aholi qo‘lida mavjud pul resurslarini,
xoh u milliy, xoh u xorijiy valutada bo‘lsin jalb qilish va ularni
tadbirkorlik subyektlariga kredit mablag*lari sifatida berish;

. aholi go‘lida yig‘ilgan pul mablag‘larini “Toshkent” fond birjasi
orgali investitsiya jarayoniga jalb gilish va boshgalar.

Ko‘rinib turibdiki, ichki investitsiya  mablag‘larini milliy
igtisodiyotga yanada jadal jalb gilish, mamlakatimizda mavjud kapital
resurslarni  igtisodiyot tarmoglariga jalb qilish mexanizmini
takomillashtirish bilan bog‘liq bosgichni bosib o‘tishni tagozo etadi,
ya’ni birmuncha vaqtni talab qiladi.
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Milliy iqgtisodiyotga investitsiyalar Kkiritish hajmini oshirishda
ichki investitsiyalarga alternativ omil, bu fagat xorijiy investitsiyalar
va kredit mablag‘lari hisoblanadi.

Shunday ekan, bugungi kunda xorijiy investitsiyalarni milliy
igtisodiyotga jalb qilish bilan bog‘liq mavjud barcha resurs va
zaxiralarni o‘rganish va gaytadan ko‘rib chiqgish, chet el kapitalini
milliy korxonalarga jalb gilish mexanizmini takomillashtirish borasida
ish olib borish lozim bo‘ladi.

Xulosa qilib shuni aytish mumkinki, yugoridagi masalalarning
ijobiy hal etilishi, milliy iqtisodiyotga yo‘naltirilgan ichki va xorijiy
investitsiyalar hajmining ortishiga, bargaror iqtisodiy o‘sishni
ta’minlashga, pirovardida mamlakatimiz taraqqiyotini yuksaltirish,
xalgimiz farovonligini oshirishga xizmat giladi.

Nazorat savollari:

1. Investitsiya tushunchasiga ta’rif bering.

2. Investitsiya normasi deganda nimani tushunasiz va u ganday
hisoblanadi?

3. Investorlarning huquglari himoya gilinishi va tartibga solinishi
bo‘yicha qanday me’yoriy hujjatlar mavjud?

6. Investitsiya faoliyatini moliyalashtirish bo‘yicha qanday
manbalarni bilasiz?

7. To‘g‘ridan to‘g‘ri xorijiy investitsiyalar deganda nimani
tushunasiz va uning mohiyatini yoriting.

8. Investitsiya loyihalarini mintagalar iqtisodiyotini rivojlan-
tirishdagi ahamiyatini yoriting.

9. Investitsiyalarni mamlakatimiz ijtimoiy-igtisodiy rivojlanishi-
dagi o‘rni ganday?

10. Investitsiyalar migdori ganday sohalarni rivojlantirishga
yo‘naltirilgan?
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2-BOB. INVESTITSIYA FAOLIYATI
2.1. Investitsiya faoliyati, uning obyektlari va subyektlari

Investitsiyalar va investitsiya faoliyati bir-biriga juda yaqin
tushunchalar hisoblanadi. Investitsiyalarga berilgan ta’rifga muvofiq,
investitsiya faoliyati asosan ikki bosqgichdan tashkil topadi. Investit-
siyalar harakatining birinchi bosqgichida investitsiya resurslari
investitsiyalash obyektlariga qo‘yiladi, ya’ni investitsiya faoliyati yuz
beradi. Ikkinchi bosgichda esa investitsiya obyektlariga qo‘yilgan
go‘yilmalardan olinadigan daromad, samara aks etadi.

Investitsiya faoliyatiga tor va keng ma’noda ta’rif berish mumkin.
Tor ma’noda investitsion faoliyat yoki investitsiyalash resurslarni
qo‘yilma sifatida gayta yo‘naltirish, ya’ni qayta tiklash jarayonini
o‘zida aks ettiradi. Boshgacha qilib aytganda, kapitalning hozirgi
giymatini saglagan holda, jamg‘armalarni gayta tiklashdan iborat
bo‘ladi. Keng ma’noda esa investitsion faoliyat — bu daromad (samara)
olish magsadida investitsiyalash obyektiga mablag® qo‘yish bilan
bog‘liq faoliyatdir. Ya’ni qiymatni kapitallashtirish, jamg‘armalarni
ko‘paytirish maqgsadlarida resurslarni u yoki bu investitsion obyektga
yo‘naltirishdan iborat. Mana shu jarayonni investitsion sikl yoki
investitsiyalarning doiraviy aylanishi deyish mumkin. Bu yerda shuni
ta’kidlab o°tish kerakki, investitsiyalarning o‘zlari ham investitsion
faoliyatning obyekti sifatida ishtirok etadi. Investitsiyalar o‘zlarining
igtisodiy tabiatiga ko‘ra mavhum tushuncha hisoblansa, investitsion
faoliyat ko‘zda tutilgan aniq igtisodiy, ijtimoiy natijaga erishish uchun
obyektlarning muayyan xatti-harakatlari, faoliyatlari majmuidir.

Ayrim  adabiyotlarda  investitsion  faoliyat iqtisodiyotni
rivojlantirish uchun kiritilgan mablag‘lar bilan bog‘lig bo‘lgan
funksiyalar majmuasi sifatida tavsiflanadi?®.

Investitsion faoliyat igtisodiy jarayonning bir gismidir. Bu ishlab
chigarishni rivojlantirishni ta’minlashning asosiy shakli bo‘lib xizmat
giladi, ammo uning asosiy maqgsadlariga nisbatan bo‘ysunuvchi
xarakterni namoyon etadi, fagat ushbu maqgsadlarga erishish vositasi
sifatida kirishadi. Investitsion faoliyat hajmi alohida davrlar bo‘yicha

2 Huxomnaesa W.I1. Musectuuu. Yuebuuk. — M.:M3narenscko-Toprosas kopropauus «Jamkos n K°», 2013. -
256 c.
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tagsimlanmagan, bu alohida ishlarni kapital sig‘imining har xilligi
bilan belgilanadi. Investitsiyalarning qoplash muddati va ulardan
samara olinishi ma’lum bir vaqt oralig‘iga bog‘lig bo‘ladi.

Rossiyalik igtisodchi olimlar fikricha, investitsion faoliyat — bu
yuridik va jismoniy shaxslar hamda davlatning iqtisodiy va ijtimoiy
samaraga erishish uchun investitsiya jarayonini amalga oshirish
magsadida mablag‘larni jalb qilish va ko‘paytirishga qaratilgan
faoliyatidir?®.

Investitsion faoliyat korxonalarda pul ogimining mustagil turini
shakllantiradi, bu investitsiya ogimi deb ataladi. Har ganday ogim
singari, investitsiya ogimi ham Kkirim va chigim bilan tavsiflanadi.
Investitsiyalar oqgimining chiqib ketishiga asosiy vositalar va
nomoddiy aktivlarni sotib olishga investitsiya kiritish hamda aylanma
mablag‘larning o‘sishi kiradi. Kirimga esa, asosiy vosita elementlari
va nomoddiy aktivlarni sotishdan tushgan tushumlar kiradi.

Investitsion faoliyat — bu foyda olish va boshga foydali samaraga
erishish uchun investitsiyani jalb gilish va amaliy harakatlarni amalga
oshirishdir®. Investitsion faoliyat jarayonida obyektlar zarur investit-
siya  manbalarini topadilar, samarali investitsiyalash vositalarini
tanlaydilar, muvozanatli investitsiya dasturi va investitsiya
portfellarini shakllantiradilar hamda ularning amalga oshirilishini
ta’minlaydilar.

O‘zbekiston Respublikasining 2019-yil 25-dekabrda gabul
gilingan «Investitsiyalar va investitsiya  faoliyati to‘g‘risida»gi
gonunida investitsion faoliyatga quyidagicha tarif berilgan: investitsiya
faoliyati — investitsiya faoliyati subyektlarining investitsiyalarni
amalga oshirish bilan bog‘liq harakatlari majmui. Mazkur ta’rif
investitsion faoliyatga berilgan lo‘nda ta’rifdir.

Umuman olganda, investitsion faoliyat — bu jamg‘armalar,
resurslar, go‘yilmalarning shunday bir yaxlit harakat jarayoni bo‘lib,
kelajakda ma’lum bir iqtisodiy-ijtimoiy ijobiy natijalarga erishish
ko‘zda tutiladi.

Darhagigat, yuqgorida keltirilgan gonunning 7-moddasida
investitsiya resurslari jumlasiga quyidagilar kiradi:

2 Muxaitnoa D.A., Opnosa JIL.H. DxoHoMudeckas OLIEHKA HHBECTHIHMH. YueOHOoe mocobme. — PHIOMHCK:
PI'ATA, 2008. - 176 c.
30 [Moammusanenko I'.I1., Jlaxmerkuna H.U., Makaposa M.B. MuBectuun. —-M.: KHOPYC, 2006. —c.21.
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— pul mablag‘lari (shu jumladan chet el valutasi) va boshga
moliyaviy mablag‘lar, shu jumladan kreditlar, paylar, ulushlar,
aksiyalar va boshga gimmatli qog‘ozlar;

— ko‘char va ko‘chmas mol-mulk (binolar, inshootlar, uskunalar,
mashinalar va boshga moddiy gimmatliklar) hamda ularga bo‘lgan
huquaglar;

— intellektual mulk obyektlari, shu jumladan u yoki bu turdagi
ishlab chigarish turini tashkil etish uchun zarur bo‘lgan, texnik
hujjatlar, ko‘nikmalar va ishlab chigarish tajribasi tarzida
rasmiylashtirilgan, patentlangan yoki patentlanmagan (nou-xau)
texnik, texnologik, tijoratga oid va boshqga bilimlar;

— yer uchastkalariga va boshga tabiiy resurslarga egalik gilish
hamda ulardan foydalanish huquqi, shuningdek, mulk huquglaridan
kelib chiquvchi boshga ashyoviy huquglar.

Investitsion faoliyatni tartibli yaxlit bir tizim sifatida tahlil gilish
nugtayi nazaridan unga taallugli bo‘lgan quyidagi elementlarni:
subyektlari, obyektlari va boshga igtisodiy munosabatlarini ko‘rib
chigamiz.

Investitsiya faoliyati subyekti deb investorlar (pul go‘yuvchilar,
xaridorlar, buyurtmachilar, kreditorlar va boshqgalar) va investitsiya
obyektlaridan foydalanuvchilar (yuridik va jismoniy shaxslar, davlat,
mahalliy hokimiyat idoralari, xorijiy mamlakatlar, xalgaro tashkilotlar
va  boshqgalar), investitsiya faoliyatining  obyektlaridan
foydalanadiganlar hisoblanadilar.

O‘zbekiston Respublikasining 2019-yil 25-dekabrda gabul
gilingan «Investitsiyalar va investitsiya  faoliyati to‘g‘risida»gi
gonuniga ko‘ra quyidagilar investitsion faoliyatning subyektlari
(investorlar va ishtirokchilar) bo‘lishlari  mumkin: O‘zbekiston
Respublikasining fugarolari, yakka tartibdagi tadbirkorlari va yuridik
shaxslari — rezidentlari, davlat boshgaruvi organlari va mahalliy davlat
hokimiyati organlari, chet davlatlar, chet davlatlarning ma’muriy yoki
hududiy organlari, xalgaro tashkilotlar hamda chet ellik yuridik
shaxslar va fugarolar, shuningdek, fugaroligi bo‘lmagan shaxslar.

Investorlar gonun hujjatlariga muvofig buyurtmachi (mablag'
Kirituvchi), kreditor, sotib oluvchi bo‘lishlari, shuningdek, investitsiya
faoliyati ishtirokchisi vazifasini bajaruvchi bo‘lishlari mumkin.
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Investitsiya faoliyatining ishtirokchilari investor bilan tuzilgan
shartnoma asosida investorning buyurtmasini bajaruvchi bo‘lishlari
mumkin.

Yuqoridagilarni inobatga olgan holda investitsion faoliyat
subyektlarini shartli ravishda quyidagicha umumlashgan tasnifga
keltirish mumkin:

Investitsion faoliyatni amalga oshiruvchi tomonlar nuqgtayi
nazaridan subyektlar:

1) investor;

2) buyurtmachi;

3) pudratchi;

4) investitsion faoliyat obyektlaridan foydalanuvchi va boshqgalar.

o Investitsiyalash maqgsadi nuqtayi nazaridan:

1) strategik investorlar;

2) moliyaviy investorlar.

o Tashkil etish shakli nugtayi nazaridan:

1) jismoniy shaxslar;

2) yuridik shaxslar.

o Rezidentlik nugtayi nazaridan:

1) O‘zbekiston Respublikasi subyektlari;

2) xorijiy subyektlar.

Investitsiya faoliyatining asosiy subyekti sifatida “investor"
tushunchasining mohiyatini aniglashtirish lozim.

Ko‘pincha investor sarmoya Kirituvchi sifatida, investitsiyalash-
tirish esa qaysidir obyektga pul Kiritish tushuniladi. Zamonaviy
sharoitda ushbu tushunchalarning mazmun-mohiyati kengaydi.
Chunki, mablag‘ni nafagat investor, balki homiy va xayriyachi ham
Kiritishi mumkin, ammo ular investor hisoblanmaydi. Investitsiya
Kiritgan sarmoyador har doim aniq iqtisodiy maqgsadlarni ko‘zlaydi —
foyda olish yoki ishlab chigarishni nazorat gilish va keyinchalik oz
kapitalini  ko‘paytirish. Demak, fagat iqgtisodiy magsadlar va
manfaatlar uchun ishlab chiqgarishni rivojlantirishga mablag’
Kiritadigan subyekt investor deb hisoblanishi mumkin.

Investor igtisodiy manfaatlarini ro‘yobga chigarish uchun bir gator
ishlarni amalga oshirishi kerak, jumladan: sarmoyaning magsadlari va
obyektini aniqlash, kerakli summani topish, ma’lum ishlab chiqarish

elementlarini rivojlantirish uchun mavjud mablag‘larni sarflash (ya’ni
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pulni ishlab chigarish omillariga aylantirish) va shundan keyingina o‘z
magsadiga erishishga imkon beradigan natija olish. Investitsiyalar
ta’siri ostida o‘zgartirilgan iqtisodiy obyekt investor yoki boshga
xo‘jalik yurituvchi subyektlarning ehtiyojlarini qondirish uchun
ishlatiladi. Shu sababli, investitsiya faoliyatida ko‘plab turli xil
subyektlar ishtirok etishadi.

Investorlar orasida individual va institutsional investorlar alohida
ajralib turadi. Individual investor — bu asosiy faoliyatni rivojlantirish
yoki ijtimoiy muammolarni hal gilish uchun investitsiyalarni amalga
oshiradigan jismoniy yoki yuridik shaxs. Institutsional investor — bu
alohida subyektlarning mablag‘larini jamlaydigan va o‘z nomidan
investitsion faoliyatni amalga oshiradigan moliyaviy vositachidir.
Bular investitsiya kompaniyalari yoki turli xil fondlar bo‘lishi
mumkin. Shuningdek, investorlar konservativ va agressiv turlarga
ham bo‘linishi mumkin. Konservativ investorlar sarmoyalarini jalb
gilishda yuqori xavfli holatlardan qochadilar va o‘z mablag‘larining
xavfsizligini ta’minlashga intiladilar, agressiv investorlar esa,
aksincha, yuqori daromad keltiradigan va kapitalning tez o‘sishini
ta’minlaydigan yuqori xavfli loyihalarni tanlaydilar.

Shuningdek investorlarni strategik va murakkab turlarga ham
bo‘lish mumkin. Strategik investorlarning moliyaviy manfaatlariga
investitsiyalashning chegaralanmagan muddatida keng ko‘lamli
shartnomalar kiradi. Ular kelajakda nazorat paketini sotib olish orqgali
o‘zlari yoqgtirgan kompaniyani qo‘lga Kiritish maqgsadida qimmatli
qog‘ozlar portfellarini shakllantiradilar. Murakkab investorlar — bu
eng yugori tavakkalchiliklarni oz zimmasiga oladigan yugori malakali
mutaxassislardir. Ular faoliyat sohasini doimiy diversifikatsiya qilish
bilan ajralib turadilar.

Investitsiya faoliyatining obyekti bo‘lib, ishlab chigilgan
investitsiya loyihasini amalga oshirish hisoblanadi.

Har ganday investitsion faoliyat asosiy subyektlar — investorlar va
foydalanuvchilarning  mavjudligini, shuningdek investitsiyalarni
amalga oshirish bilan bog‘lig munosabatlarni o‘z ichiga oladi. Bo‘sh
mablag‘larga ega bo‘lgan va mavjud obyektga mablag® Kiritishni
istagan har qanday shaxs investor bo‘lishi mumkin. Bular
sarmoyadorlar, mahsulot xaridorlari, mijozlar, garz beruvchilar va
boshgalar bo‘lishi mumkin. Asosan, ular investitsiyalash jarayonida
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zarur bo‘lgan tadbirkorlik faoliyatiga bevosita aralashmaydilar, balki
mijozlar orgali o‘z manfaatlarini ifoda etadilar.

Investorlar  investitsiyalash  obyektlarini  tanlaydilar, ular
investitsiyalarning yo‘nalishlari va hajmini aniglaydilar hamda ulardan
magsadli foydalanilishini nazorat giladilar. Ularning investitsion
faoliyatning boshga ishtirokchilaridan farqi shundaki, ular kelgusi
davrda daromad olish uchun bugungi kunda mavjud resurslarni
tezkorlik bilan iste’mol qilishni xohlamaydilar. Investorlar investitsion
faoliyatning boshqga ishtirokchilarining har qanday funksiyalarini
birlashtirishlari mumkin.

Buyurtmachi — investorlar tomonidan investitsiya loyihalarini
amalga oshirish uchun vakolat berilgan jismoniy yoki yuridik shaxs. U
to‘g‘ridan to‘g‘ri investor yoki uning ishonchli vakili bo‘lishi mumkin.
Ikkinchi holda, vakolati davrida buyurtmachiga investitsiyalarga egalik
gilish, foydalanish va joylashtirish huquqini beradi. Buyurtmachilar
loyihani amalga oshirish bo‘yicha zarur ishlarni bajaradigan
pudratchilar bilan shartnoma tuzadilar. Bunda pudratchi sifatida ish
olib boruvchi tashkilotning muayyan ish turlariga litsenziyasi bo‘lishi
shart.

Investitsiya faoliyati obyektlaridan foydalanuvchi sifatida har
ganday jismoniy va yuridik shaxslar, davlat va nodavlat tashkilotlari,
xorijiy davlatlar, xalgaro birlashmalar va tashkilotlar foydalanishlari
mumkin. Investitsion loyihalarni amalga oshirish investitsion faoliyat
bilan shug‘ullanuvchi barcha subyektlarning iqgtisodiy manfaatlariga
mos kelgandagina mumkin bo‘ladi, ularning har biri ushbu obyektga
investitsiyalarni tezroq amalga oshirishdan manfaatdor bo‘lishlari
kerak.

Obyekt sifatida korxonalarning investitsion faoliyati quyidagi
xususiyatlar bilan tavsiflanadi:

— operatsion daromadlarni ko‘paytirish va o‘ziga xos boshga ope-
ratsion Xxarajatlarni kamaytirish hisobiga korxonaning operatsion
faoliyatini o‘sishini ta’minlaydi;

— investitsion faoliyatning shakllari va usullari operatsion faoli-
yatga garaganda korxonaning tarmoq xususiyatlariga kamroq darajada
bog‘liq;

— korxonalar investitsion faoliyatining ko‘lami moliyaviy resurs-
larni to‘plash va qulay tashqi iqtisodiy sharoitlardan foydalanish
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zarurati bilan bog‘liq bo‘lgan alohida davrlar bo‘yicha notekislik bilan
tavsiflanadi;

— Investitsiya foydasi va samaraning boshga shakllari sezilarli
kechikish bilan shakllanadi, chunki ma’lum vaqt davomida investitsiya
resurslari xarajatlari va samarani olish o‘rtasida ma’lum bir vaqt
ketadi;

— investitsion faoliyat jarayonida mustaqgil pul ogimlari shakl-
lantiriladi;

— investitsion faoliyatning o‘ziga xosligi investitsion risklar deb
ataladigan xavflarning alohida turlari bilan tavsiflanadi, ularning
darajasi operatsion risklar darajasidan yuqori bo‘ladi.

Ijtimoiy soha, tadbirkorlik, ilmiy va gonun hujjatlari bilan
tagiglanmagan boshga faoliyat turlarining obyektlari investitsiya
faoliyati obyektlaridir3:.

Ularni quyidagi turlarga ajratish mumkin:

— mulkchilikning barcha shakllaridagi yangidan barpo etiladigan
asosiy kapital;

— igtisodiyotning hamma sohalaridagi muomala vositalari;

— korxona va tashkilotlarning gayta quriladigan va modernizatsiya
gilinadigan asosiy kapitallari;

— ilmiy-texnika mahsulotlari, investitsiya loyihalari;

— yer uchastkalari.

Shuni ta’kidlab o‘tish kerakki, investitsiyalarning o‘zlari ham tom
ma’noda investitsion faoliyat obyektining yorgin ko‘rinishidir.

Shuni alohida ta’kidlash lozimki, O<zbekiston Respublikasi
gonunchiligiga ko‘ra barpo etilishi va foydalanilishi gonun hujjatlarida
belgilangan sanitariya-gigiyena, radiatsiya, ekologiya, arxitektura-
shaharsozlik talablariga va boshga talablarga javob bermaydigan,
yuridik va jismoniy shaxslarning huquglarini, erkinliklarini hamda
gonun bilan go‘riglanadigan manfaatlarini buzadigan obyektlarga
investitsiya qilish tagiglanadi.

Investitsiya faoliyatining iqtisodiy mazmunini subyektlarning
o‘zaro  hamkorligi  va iqtisodiyotning  barcha  sohalarida
investitsiyalarni turli shakllarda amalga oshirish Dbilan bog‘liq
munosabatlar va alogalar yig‘indisi tashkil etadi. Demak aytish

31 V36exucton Pecrybmmkacunnar 2019 jimn 25 nexabpaa kaOyn KuanHran «HBECTHIHSIIAD BA HHBECTHIIHS
¢daomusatu Tyrpucugantu Y PK-598-connu KoHyHH.
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mumkinki, investitsiya faoliyati va uni amalga oshirayotgan o‘zaro
bog‘lig obyektlar va subyektlarning (investorlar va foydalanuvchilar)
munosabatlari yigindisidan iborat.

Investitsiya ~ faoliyatini jadal amalga oshirishning muhim
shartlaridan biri uni gaysi mablag‘lar hisobidan amalga oshirishga
bog‘lig. Bozor munosabatlariga o‘tishning dastlabki yillarida
investitsiyalar fagat davlat mablag‘lari yoki davlat Kkapital
go‘yilmalarini o‘zlashtirish hisobiga amalga oshirilar edi. Investitsiya
faoliyatining asosiy manbalari bo‘lib korxona va tashkilotlarni o‘z
mablag‘lari va davlat budjeti daromadlari hisoblanar edi.

Umuman aytganda, tadbirkorlik, ishbilarmonlik va boshga davlat
tomonidan tagiglanmagan faoliyatlarni barcha investorlar tomonidan
amaliy ravishda yo‘lga qo‘yish, mablag‘lar sarf etish va ularni hayotga
tatbiq etish chora va tadbirlarining yig‘indisi investitsion faoliyatni
anglatadi.

Investitsiya faoliyatining ishtirokchisi — investitsiyalarning
amalga oshirilishini  buyurtmalarni  bajaruvchi sifatida yoki
investorning topshirig‘i asosida ta’minlaydigan investitsiya faoliyati
subyektidir.

Investitsiya faoliyati ishtirokchisi:

— birja, tanlov va tender savdolarining, elektron do‘konlarning va
kim oshdi savdolarining ishtirokchisi bo‘lishga;

— investorlar bilan ularning buyurtmalarini bajarish yuzasidan
shartnomalar tuzishga;

— agar shartnomada boshqgacha tartib belgilanmagan bo‘lsa, o‘zi-
ning investor oldidagi majburiyatlarini bajarishga boshga shaxslarni
jalb gilishga hagli.

Investitsiya faoliyati ishtirokchisi:

— qgonun hujjatlarida belgilangan normalar, qoidalar va stan-
dartlarga, shu jumladan raqobat to‘g‘risidagi, korrupsiyaga garshi
kurashish  to‘g‘risidagi, investitsiyalar vainvestitsiya faoliyati
to‘g‘risidagi, mehnat to‘g‘risidagi, shaharsozlik to‘g‘risidagi va atrof-
muhitni muhofaza qilish to‘g‘risidagi gonun hujjatlari talablariga rioya
qilishi;

— shartnoma shartlarini oz vaqtida va lozim darajada bajarishi;

— shartnoma shartlarini bajarmaganligi yoki lozim darajada bajar-
maganligi sababli investorga yetkazilgan zararlarning o‘rnini qoplashi;
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— davlat boshgaruvi organlari va mahalliy davlat hokimiyati
organlarining o‘z vakolatlari doirasida qo‘yiladigan talablarini
bajarishi shart.

2.2. Investitsiya faoliyatini moliyalashtirish
manbalari va shakllari

So‘nggi yillarda yangi O‘zbekiston igtisodiyotida tubdan tarkibiy
o‘zgarishlar amalga oshirilmoqgda, bunday o‘zgarishlar investitsiyalar
va investitsiya faoliyati bilan bog‘liq munosabatlarda ham
kuzatilmogda. Xususan, chet ellik hamda mahalliy investorlar
tomonidan amalga oshiriladigan investitsiyalar va investitsiya faoliyati
sohasidagi munosabatlarni tartibga solish maqgsadida 2019-yil
25-dekabrda O‘zbekiston Respublikasining “Investitsiyalar va
investitsiya  faoliyati to‘g‘risida”gi Qonuni gabul gilindi®?>. Qonun
doirasida makro darajada investitsiya faoliyatini moliyalashtirishning
umumiy manbalari sifatida investitsiya resurslari va markazlash-
tirilmagan investitsiyalarning manbalari keltirilgan. Jumladan,
investitsiya resurslari jumlasiga quyidagilar Kiritilgan:

e pul mablag‘lari (shu jumladan chet el valutasi) va boshqga
moliyaviy mablag‘lar, shu jumladan kreditlar, paylar, ulushlar,
aksiyalar va boshga gimmatli gog‘ozlar;

e ko‘char va ko‘chmas mol-mulk (binolar, inshootlar, uskunalar,
mashinalar va boshga moddiy gimmatliklar) hamda ularga bo‘lgan
huquglar;

e intellektual mulk obyektlari, shu jumladan u yoki bu turdagi
ishlab chigarish turini tashkil etish uchun zarur bo‘lgan, texnik
hujjatlar, ko‘nikmalar va ishlab chigarish tajribasi tarzida
rasmiylashtirilgan, patentlangan yoki patentlanmagan (nou-xau)
texnik, texnologik, tijoratga oid va boshqa bilimlar;

e yer uchastkalariga va boshqga tabiiy resurslarga egalik qgilish
hamda ulardan foydalanish huquqi, shuningdek, mulk huquglaridan
kelib chiquvchi boshga ashyoviy huquglar.

Markazlashtirilmagan investitsiyalarning manbalari quyidagilar-
dan iborat:

% ¥36ekncron Pecrny6mukacuumar 2019 jiun 25 nexabpaarn “VHBECTHIHSIAD Ba HHBECTUIWS (AOTHATH
Tyrpucuna’ru YPK-598-connu Konynu.
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e investorning shaxsiy mablaglari;

e Oc‘zbekiston Respublikasining kafolatisiz olingan, shu jumladan
chet el banklaridan olingan bank kreditlari;

e to‘g‘ridan to‘g‘ri chet el investitsiyalari.

Mikro darajada investitsiya faoliyatini moliyalashtirish manba-
larini shakllantirish mamlakat igtisodiyoti, xo‘jalik yurituvchi subyekt-
larning moliyaviy holatini inobatga olgan holda ularning investitsion
salohiyatni shakllantirish manbalari tarkibini optimallashtirish va
ulardan maqgsadli foydalanishni tahlil gilishni nazarda tutadi.

Bozor munosabatlari va muhitining doimiy o‘zgarib turishi
sharoitida xo‘jalik yurituvchi subyektlar investitsiya faoliyatining
moliyalashtirish manbalari tarkibi samaradorligi va sifatini monitoring
gilib borish muhim ahamiyat kasb etadi. Investitsiya jarayonlarni
moliyalashtirish tizimi investitsiya faoliyatini moliyalashtirish manbalari
va usullari uyg‘unligida shakllanadi. Bozor munosabatlari sharoitida
investitsiyalarni moliyalashtirish manbalarning mavjudligi  xo‘jalik
yurituvchi subyektlarning investitsiya faoliyatidagi asosiy muammo-
lardan hisoblanadi.

Har ganday investitsiya jarayonlarini moliyalashtirish sharoitida
bir tomondan loyihalarni amalga oshirish vaqgtida investitsiyalar
bargarorligini ta’minlash bo‘lsa, boshga tomondan solig va boshqga
imtiyozlari,  shuningdek, moliyaviy = mablag‘lardan  samarali
foydalanish hisobiga xarajatlar va xatarlarni pasaytirishni ta’minlash
lozim. Xususan bunday sharoitda Xxo‘jalik yurituvchi subyektlarning
investitsiya faoliyatini davlat tomonidan go‘llab-quvvatlash bo‘yicha
imtiyoz hamda preferensiyalar muhim ahamiyat kasb etadi. Jumladan,
O‘zbekiston Respublikasining “Investitsiyalar va investitsiya faoliyati
to‘g‘risida”gi Qonunining 34-moddasiga muvofig xo‘jalik yurituvchi
subyektlarga quyidagi imtiyoz va preferensiyalar taqdim etiladi:

e davlat mulki bo‘lgan obyektlarni yoki ularga bo‘lgan mulkiy
huquglarni imtiyozli yoki nolga teng xarid gqiymati bo‘yicha investorga
berish;

e soliglar va to‘lovlar bo‘yicha imtiyozlar berish;

e investitsiya loyihasini amalga oshirish uchun investor
tomonidan olinadigan  kreditlar bo‘yicha foiz  stavkalarini
subsidiyalash.
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Xususan, imtiyozlar va preferensiyalar quyidagilarga garab
beriladi:

e investitsiyalar hajmiga;

e investitsiya loyihasi amalga oshiriladigan joyning shart-
sharoitlariga;

e kutilayotgan ijtimoiy-igtisodiy samaraga va yangi ish o‘rinlarini
yaratishga;

e investitsiya loyihasini amalga oshirish  sohalari va
tarmoglariga.

Xo‘jalik yurituvchi subyektlar investitsiya faoliyatini moliyalash-
tirish zarur migdordagi mablag‘lar manbalarini aniglash va jamg‘arish-
dan boshlanadi. Jumladan, investitsiya faoliyatini moliyalashtirish
manbalari turli xil bo‘lishi mumkin, masalan:

a) xo‘jalik yurituvchi subyektlar o‘z moliyaviy mablag¢lari,
ya’ni foyda, amortizatsiya ajratmalari, tabiiy ofat (yong‘in, suv
toshqini va boshqgalar) oqibatlari natijasidagi yo‘gotishlarni qoplab
berish ko‘rinishidagi sug‘urta tashkilotlariga to‘lanadigan mablag‘lar,
boshga aktiv turlari (asosiy vositalar, yer uchastkalari va boshqgalar) va
jalb qgilingan mablag‘lar, masalan, aksiyalarni sotishdan olingan
mablag‘lar, xo‘jalik yurituvchi subyektlarning yuqori organi
hisoblangan xolding va aksiyadorlik kompaniyalar, sanoat-moliya
guruhlarining beg‘araz mablag‘lar va boshga badallar;

b) beg‘araz va imtiyozli tartibda budjet hisobidan
ajratiladigan magqgsadli mablag‘lar (respublika, Qoragalpog‘iston
Respublikasi budjeti, viloyatlar va Toshkent shahar mahalliy
budjetlari, tumanlar va shaharlar budjetlari va boshqgalar), davlat
magsadli jamg‘armalari, budjetdan tashqari jamg‘armalar, tadbirkorlik
faoliyatini rivojlantirishni go‘llab-quvvatlash davlat jamg‘armasi;

d) chet el investitsiyalari — qo‘shma korxonalar ustav kapitalini
shakllantirishda moliyaviy va boshga shakllarda ishtirok etuvchi
yuridik va jismoniy shaxslarning mablag‘lari, shuningdek, amaldagi
gonunchilikka zid bo‘lmagan moliyaviy muassasalar va xalgaro
tashkilotlarning turli xil mulkchilik shakli va jismoniy shaxslarning
to‘g‘ridan to‘g‘ri moliyaviy mablag‘lari;

e) garz mablag‘lari — davlat va tijorat banklari, xorijiy investorlar
(masalan, Jahon banki, Yevropa taraqgiyot va rivojlanish banki,

xalgaro jamg‘armalar, agentliklar va yirik sug‘urta kompaniyalari)
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tomonidan gaytarish sharti bilan tagdim etiladigan kreditlar, veksellar
va boshqalar.

f) noan’anaviy moliyalashtirish, ya’ni sindikatli kreditlash,
venchurli moliyalashtirish, seleng va boshqa usullari.

Yugoridagilardan kelib chiggan holda O‘zbekistonda investitsiya
faoliyatini moliyalashtirishning asosiy manbalari bo‘yicha tarkibi
tahlillari shuni ko‘rsatmogdaki, moliyalashtirish manbalari bo‘yicha
beqaror tebranish dinamikasiga ega bo‘Imoqda (11.1-rasm).

100%

= Golllka MaHbanap

YeT 371 HHBECTHIHAIAPH Ba
KpenHTIapn

= BaHK KpeIHTIApH Ba GOINKa
Kaps MablasimapH

B MaBnaT OmOmKETH
MabmarmapH

= 3ERRATHK FOPHTYBYH
CYOBKETIAPHHHET ¥3
MaOIaFIapH

0%

QQQ%-QQ\QVDQF\'%-QS;FQQJ@QQ‘;F QQQQQQQQQQQQQQQQQQQQ IS
lan N an W b lan i an w I o a » " an o ) " " W an

ﬁmap

I S e P A S S
be’\é-b@\Q N " %) ) = o ) ) Q,.S;

2.1-rasm. O‘zbekistonda investitsiya faoliyatini
moliyalashtirishning asosiy manbalari bo‘yicha tarkibiy
dinamikasi (%0)

Xususan, so‘nggi Yyillarda budjet mablag‘lari (2000-yil -
29,2%dan 2019-yilda — 6,5%gacha) va xo‘jalik yurituvchi
subyektlarning o‘z mablag‘lari (2006-yil — 60,3%dan 2020 yilda —
25,7%gacha) hisobidan moliyalashtirish ulushi keskin kamaygan va
aksincha chet el investitsiyalari va kreditlari hisobidan moliyalashtirish
(2013-yilda — 18,1% dan 2020-yilda — 42,9%gacha) bargaror o‘sish
tendensiyasiga ega.

Shu o‘rinda, bugungi kunda O‘zbekistonda faoliyat yuritayotgan
xo‘jalik yurituvchi subyektlarning investitsiya faolligini oshirish uchun
yetarli moliyaviy resurslar salohiyati mavjud. Birinchidan, jamg‘arish
manbayi sifatida amortizatsiya ajratmalarini iqtisodiy ahamiyatini
tiklash, ikkinchidan, aholining moliyaviy jamg ‘armalarini xo‘jalik
yurituvchi subyektlarni uzog muddatli investitsiyalash maqgsadida
ogilona jalb qgilish.

Xo‘jalik  yurituvchi  subyektlar  investitsiya  faoliyatini
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manbalarining

tashkiliy

tarkibi

2.1-jadvalda
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Xo¢jalik yurituvchi subyektlar investitsiya faoliyatini
moliyalashtirish manbalarining tashkiliy tarkibi

Investitsiya faoliyatini moliyalashtirish manbalari

xo'jalik Budjet va
Moliyalashtirish yurituvchi J
. I . budjetdan Xorijiy
manbalarining  subyektlarning A i Qarz
- : p : tashqgari | investitsiya 1
tashkiliy shakllari o‘zvajalb mablag‘lari
- davlat lar
gilingan :
a... |mablag‘lari
mablag‘lari
Aksiyadorlik jamiyatlari mablag‘lari hisobidan moliyalashtirish
Ustav kapitalini
shakllantirish i ¥ ¥ ]
Korporativ
moliyalashtirish * * * ¥
Budjet mablag‘lari hisobidan moliyalashtirish
Qaytarish sharti bilan
beriladigan budjet - + - -
kreditlari
Budjet hisobidan
ajratiladigan beg‘araz - + - -
mablag‘lar
Magsadli davlat ] N i i
investitsiya dasturlari
Davlat ishtirokida
moliyalashtiriladigan - + + +
loyihalar
Loy_|halarn|_ . ] N N N
moliyalashtirish
Qarz mablag‘lari hisobidan moliyalashtirish
Lizing - - + +
Banlf qar_zlarl va ] + + 4
kreditlari
Xorijiy kerditlar - - + +
Kollektiv investorlar ] ] N N
investitsiyalari

Izoh: (+) — ko‘rsatilgan manbaning ushbu tashkiliy shaklda
58




foydalanilganini bildiradi; (-) — ko‘rsatilgan manbaning ushbu tashkiliy
shaklda go°‘llab bo‘Imasligini bildiradi.

Shu o‘rinda, investitsiya faoliyatini moliyalashtirishning eng ko‘p
targalgan va zamonaviy shakllariga to‘xtalib o‘tamiz.

Budjet mablag‘lari hisobidan moliyalashtirish. Budjet
hisobidan moliyalashtirish manbalari odatda respublika budjeti,
Qoragalpog‘iston Respublikasi budjeti, viloyatlar va Toshkent shahar
mabhalliy budjetlari, tumanlar va shaharlar budjetlaridan shakllanadi.

Davlat investitsiya larini oluvchilar davlat dasturlarini amalga
oshirishda ishtirok etuvchi davlat tashkilotlari va yuridik shaxslar
bo‘lishi mumkin. Moliyalashtirish garorlar gabul gilish darajasidan
kelib chiggan holda amalga oshiriladi. Respublika darajasida davlat
mulki hisoblangan obyektlar va davlat dasturlari, hududlar darajasida
esa muayyan hudud mulki hisoblangan obyektlar, hududiy loyihalar va
dasturlar moliyalashtiriladi.

Budjet hisobidan moliyalashtirish bir gator tamoyillarga amal
gilgan holda amalga oshiriladi3. Xususan:

e minimal xarajatlar bilan maksimal igtisodiy va ijtimoiy samara
olish. Ya’ni budjet mablag‘lari fagat eng yuqgori natijani
ta’minlaydigan loyihalar uchun ajratilishi lozim;

e budjet mablag lari ishlatilishining magsadli xususiyati. Bu
shuni anglatadiki, muayyan obyektni moliyalashtirish tegishli il
uchun budjet tasdiglangandan keyin amalga oshiriladi va shu asosda
oldin belgilangan yo‘nalishlar bo‘yicha mablag‘lar sarflanishi nazorat
gilinadi.

Loyihalarni moliyalashtirish shakli O‘zbekistonda investitsiya
faoliyatini moliyalashtirish amaliyotida yagindan boshlab go‘llanil-
moqda. Vaholanki, rivojlangan davlatlarda ushbu moliyalashtirish
shaklidan uzoq yillardan buyon foydalanib kelinmoqda.

Investitsiya faoliyatini moliyalashtirishning ushbu shaklini garz
majburiyatlariga xizmat giluvchi loyihalarni moliyalashtirish manbayi
sifatida tavsiflash mumkin. Bunda moliyalashtiruvchi subyektlar
amalga oshirilayotgan loyiha uchun investorlar tomonidan
Kiritilayotgan ssudalar, zaymlar yoki boshga turdagi mablag‘larni
qoplashni ta’minlay olishi nuqtayi nazaridan investitsiya obyektini

33 Ceprees U.B., Beperennukosa M.M. Opraumsanus ¥ (MHAHCHPOBAHMS MHBECTHMIMIA: yue6.mocobue. — M.:
®dunHaHCH U craTucThka, 2001. -cTp.77.
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baholaydi.

Loyihalarni moliyalashtirish davlat subsidiyalari yoki korporativ
manbalarning moliyaviy qo‘yilmalariga bevosita bog‘liq emas.

O°z mablag‘lari hisobidan moliyalashtirish. Bu moliyalashtirish
shakli mahsulot ishlab chiqgarish, texnik va ishlab chigarish bazasini
kengaytirish bo‘yicha xarajatlarni to‘liqg qoplashga asoslanadi, ya’ni
har bir xo‘jalik yurituvchi subyekt o‘zining joriy va Kkapital
xarajatlarini o‘z mablag‘lari manbalari hisobidan goplaydi.

Har ganday xo‘jalik yurituvchi subyekt o‘z mablag‘lari hisobidan
moliyalashtirishga intilishi lozim, shundagina moliyaviy muammolar
vujudga kelmaydi va bankrotlik xatari kamayadi. Bundan tashgari, o‘z
mablag‘lari hisobidan moliyalashtirish xo‘jalik yurituvchi subyektning
moliyaviy holatining yaxshiligi va muayyan ragobat afzalliklari
mavjudligini anglatadi.

Ma’lumki, xo‘jalik yurituvchi subyektning o‘z mablag‘larining
asosily manbayi toza foyda va amortizatsiya ajratmalari hisoblanadi.
Oz mablag‘lari hisobidan moliyalashtirish tamoyilini yuqori xarajatlar
bilan mahsulot (xizmatlar) ishlab chigaruvchi past rentabelli xo‘jalik
yurituvchi subyektlarda obyektiv sabablar tufayli hali ta’minlab
bo‘lmaydi. Bunga uy-joy kommunal xo‘jaligi, yo‘lovchi transport,
gishlog xo‘jaligi va boshga davlat budjetidan moliyalashtiriladigan
xo‘jalik yurituvchi subyektlarni Kiritish mumkin.

Aksiyadorlik jamiyatlari mablag‘lari hisobidan moliyalash-
tirish kapital bozorlarga aksiyalarni chigarish orgali moliyaviy
mablag*lar shakllanishini nazarda tutadi.

Aksiya — bu gimmatli qog‘oz bo‘lib, o‘z egasining aksiyadorlik
jamiyati kapitalida hissasi borligi va shunga muvofig topilgan
foydaning bir qismini dividend shaklida olishini, shuningdek,
aksiyadorlik jamiyati va uni tugatilishidan keyin golgan mulkning bir
gismini boshgarish huqugini tasdiglaydi.

Dividendlar aksiyadorlarga aksiyadorlik jamiyati faoliyatining yil
yakuni bo‘yicha to‘lanadi. Dividendlar pul mablag‘lari, ayrim
holatlarda jamiyat ustavida nazarda tutilgan boshga mulklar
ko‘rinishida, jamiyatning sof foydasidan to‘lanadi.

Qarz mablag‘lari hisobidan moliyalashtirish asosan moliyaviy
bozorlardan jalb gilingan mablag‘lar, ya’ni bank kreditlari, yuridik va
jismoniy shaxslarning garz mablag‘laridan amalga oshiriladi.
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Kreditlash — bu xo‘jalik yurituvchi subyektni gaytariladigan
moliyalashtirish shakli va banklarning an’anaviy xizmat turi
hisoblanadi. Zamonaviy bozor munosabatlari sharoitida kreditlashga
bo‘lgan yondashuvlar sezilarli o‘zgardi. Bugungi kunda xo‘jalik
yurituvchi subyekt hisob ragami ochilgan bank bilan bir gatorda har
ganday bankda va hohlagan investitsiya talabiga garab kredit olishlari
mumkin.

Xo‘jalik yurituvchi subyektni kreditlash kredit shartnomasiga
muvofig amalga oshiriladi. Jumladan, kreditning qaytarishlik,
muddatlilik, to‘langanlik, ta’minlanganlik va maqgsadli xususiyati kabi
tamoyillari asosida kreditlash amalga oshiriladi. Xo‘jalik yurituvchi
subyektning investitsiyaga bo‘lgan talabidan kelib chigib qgisga va
uzoq muddatli kreditlarga ajratilishi mumkin.

Qisga muddatli bank kreditlari xo‘jalik yurituvchi subyektning
aylanma mablag‘larini shakllantirish manbayidan biri hisoblanadi. U
xo‘jalik yurituvchi subyektning joriy faoliyati bilan bog‘lig
investitsiyalarga bo‘lgan talabini qondirish imkonini beradi.

Jumladan, kapital xarajatlar uchun kreditni bir yildan ortiq
muddatga olish mumkin. Bu holatda ushbu kredit xo‘jalik yurituvchi
subyekt rivojlanishiga yo‘naltirilgan garz mablag‘lari sifatida
gavdalanadi.

Uzog muddatli bank kreditlari obyekti sifatida xo‘jalik yurituvchi
subyektning quyidagi:

e ishlab chigarish va ishlab chigarish bilan bog‘liq bo‘Imagan
obyektlarni qurish, kengaytirish va rekonstruksiya gilish;

e Kko‘chirib bo‘ladigan va kuchmas mulkni sotib olish;

e yangi korxonani tashkil etish;

e ilmiy-texnik va innovatsion mahsulotlar, intellektual mulk va
boshga mulk obyektlarini tashkil etish xarajatlarini kiritish mumkin.

Moliyalashtirishning har bir shaklining o‘ziga xos afzal va
nugsonlari bo‘lib, ularni fagat moliyalashtirishning mugobil variantlari
bilan solishtirish asosida to‘g‘ri baholash mumkin.

Shu o‘rinda investitsiya faoliyatini moliyalashtirishning o‘ziga xos
zamonaviy manbalari va shakllariga to‘xtalib o°tsak. Xususan,
rivojlangan mamlakatlar iqtisodiyotida anchadan buyon keng
foydalanilayotgan va O‘zbekiston igtisodiyoti uchun yangi va samarali
bo‘lgan moliyalashtirishning quyidagi shakllari lizing, ipoteka
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kreditlash va venchur mablag‘lari hisoblandi.

Ularning vujudga kelishini ilmiy-texnik va innovatsion taragqiyot
sharoitida investitsiyalarga bo‘lgan talab va wularni an’anaviy
moliyalashtirish manbalari bilan to°liq ganoatlantirib bo‘lmasligi bilan
bog‘lash mumkin.

Lizing o‘tgan asrning 50 vyillarida AQSHda va Yevropa
davlatlarida esa 60-yillarda yuzaga kelgan. Bugungi kunda investitsiya
faoliyatini moliyalashtirishning lizing shartlari jahonning ko‘pgina
mamlakatlarida keng targalgan. Xususan, bugungi kunda Yaponiyada
lizing shartlari asosida investitsiya faoliyatini moliyalashtirish ulushi
25%gacha, Yevropa kapital bozorida esa 15%ni tashkil etmogda.

Lizing O‘zbekiston iqtisodiyotiga mustaqillik yillari boshida Kirib
kelgan bo‘lib, bugungi kunda banklarning asosiy bank xizmatlari va
alohida lizing kompaniyalari sifatida jadal rivojlanib bormoqda.
Jumladan, lizing tartibi va operatsiyalari gonuniy-me’yoriy xujjatlarda
0°z aksini topdi. Jumladan, 1999-yil 14-aprelda O‘zbekiston Respubli-
kasining “Lizing to‘g‘risida”gi qonuni qabul qilindi. Qonunda lizingni
amalga oshirish paytida yuzaga keladigan munosabatlarni tartibga
soluvchi tartib qoidalar berilgan.

Lizing — bu moliyaviy ijaraning alohida turi bo‘lib, unda bir taraf
(lizing beruvchi) ikkinchi tarafning (lizing oluvchining) topshirig‘iga
binoan uchinchi tarafdan (sotuvchidan) lizing shartnomasida
shartlashilgan mol-mulkni (lizing obyektini) mulk qilib oladi va uni
lizing oluvchiga shu shartnomada belgilangan shartlarda haq evaziga
egalik gilish va foydalanishdir.

Lizing obyektlari. Tadbirkorlik faoliyati uchun foydalaniladigan
iste’mol qilinmaydigan har ganday ashyolar, shu jumladan korxonalar,
mulkiy komplekslar, binolar, inshootlar, uskunalar, transport vositalari
hamda boshga ko‘char va ko‘chmas mulk lizing obyektlari bo‘lishi
mumkin. Yer uchastkalari va boshga tabiiy obyektlar, shuningdek,
muomaladan chigarilgan yoki muomalada bo‘lishi cheklangan boshga
mol-mulk lizing obyektlari bo‘lishi mumkin emas.

Lizing beruvchi. Lizing shartnomasi bo‘yicha lizing oluvchiga
kelgusida topshirish magsadida lizing obyektini mulk qilib oluvchi
shaxs lizing beruvchi subyekt.

Lizing oluvchi. Egalik qilish va foydalanish uchun lizing
shartnomasi bo‘yicha lizing obyektini olayotgan shaxs.
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Lizing to ‘lovlari. Lizing to‘lovlari lizing beruvchiga lizing obyekti
giymatining lizing oluvchi tomonidan qoplanishidan, shuningdek,
lizing beruvchining foizli daromadidan iborat bo‘ladi. Lizing to‘lovlari
shartnomaning butun amal gilish muddatiga tagsimlanadi va bo‘lib-
bo‘lib to‘lanadi. Lizing to‘lovlarining miqgdorlari va davriyligi lizing
shartnomasi bilan belgilanadi.

Rivojlangan davlatlarda lizing operatsiyalarini amalga oshirish
amaliyotida lizingning quyidagi turlari keng targalgan:

e operativ lizing;

e moliyaviy lizing;

e gaytariladigan lizing;

e ulushli lizing;

e to‘g‘ridan to‘g‘ri lizing;
e sublizing.

Yuqorida keltirilgan lizing turlarining asosida operativ va
moliyaviy lizing shakllari yotadi.

Operativ lizing — bu joriy ijara shartnomasidir. Odatda, bunday
shartnomalar muddati ijaraga olingan aktivlar amortizatsiyasining to‘liq
davridan kam bo‘ladi. Operativ lizingning asosiy ajralib turadigan jihati
— lizing oluvchi shartnomani muddatidan oldin to‘xtatish huqugiga ega.

Operativ lizing obyektiga tez eskiradigan asbob-uskunalar va
doimiy servis xizmatlarini talab etuvchi texnika va texnologiyalar
kiradi. Jumladan, operativ lizing ijarachilar uchun foydali hisoblanadi.

Operativ lizing kamchiliklari — boshqga lizing shakllariga nisbatan
ijara hagining yuqoriligi, bo‘nak va oldindan to‘lov bo‘yicha shartlar
gattigligi va boshga jihatlaridir.

Moliyaviy lizing — ijarachi tomonidan to‘lov hisobiga ijaraga
olingan jihozning to‘lig amortizatsiyasini nazarda tutuvchi uzoq
muddatli shartnomadir. Modomiki, bunday shartnomada lizing oluvchi
shartnomani muddatidan oldin to‘xtatish huqugiga ega emas.
Lizingning bunday shaklida mulkni o‘rnatish va joriy Xxizmat
ko‘rsatish bilan bog‘liq xarajatlar odatda ijarachiga yuklanadi. Ko‘p
hollarda bunday shartnomalar muddati tugashi bilan mulkni qoldiq
giymatda yoki imtiyozli shartlarda sotib olish huquqi ijarachilarga
beriladi.

Moliyaviy lizing obyektiga ko‘chmas mulk (yer, bino va
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inshootlar), shuningdek, uzog muddatli ishlab chigarish vositalarini
Kiritish mumkin.

Moliyaviy lizing boshqa ikki turdagi — qaytariladigan va ulushli
lizing shakllanishiga asos bo‘ladi.

Qaytariladigan lizing sotuvchi asbob-uskunalarni boshga tomon
uchun sotish bilan bir vaqgtda uni sotib oluvchidan uzoq muddatli
ijaraga olish bo‘yicha ikki tomonlama shartnomani o‘zida aks ettiradi.
Bu yerda sotib oluvchi sifatida tijorat banklari, investitsiya, sug‘urta
yoki lizing kompaniyalari bo‘lishi mumkin.

Ulushli lizing — bitimda uchinchi tomonning ishtirokni nazarda
tutib, bunda investor odatda tijorat banklari, investitsiya , sug‘urta yoki
lizing kompaniyalari bo‘lishi mumkin. Bunday holatda lizing
kompaniyasi gandaydir asbob-uskunalarni uzoq muddatli ijaraga olish
bo‘yicha dastlabki shartnoma tuzib, garz mablag‘lari hisobiga asbob-
uskunalar giymatini bir gismini to‘lagan holda egalik giladi.

Ulushli lizing obyektiga foydali gazilma boyliklar koni, gazib
olish tarmog‘i uchun asbob-uskunalar va boshga gqimmatbaho
aktivlarni kiritish mumkin.

To ‘g ridan to ‘g ri lizingda ijarachi talab etiladigan asbob-uskuna-
larni sotib olish va kelgusida uni ijaraga berish bo‘yicha lizing
kompaniyalari bilan shartnoma tuzadi. Ko‘p hollarda ijara to‘g‘risidagi
shartnoma bevosita ishlab chigaruvchi-firma bilan tuziladi.

Sublizing — lizing predmetidan foydalanish huqugini uchinchi
shaxs bilan bog‘lig murosaga kelishning o‘ziga xos munosabatlarni
sublizing shartnomasi asosida rasmiylashtirilishidir. Sublizingda
asosly ijaraga beruvchi ijara to‘lovlarini olish huquqgiga ega bo‘ladi.
Odatda shartnomada agar uchinchi shaxs bankrot deb e’lon qilinsa, u
holda ijara haqqi asosiy ijara beruvchiga tushadi.

Xullas, lizing bozor munosabatlariga shiddat bilan kirib
borayotgan yangi O°‘zbekiston iqtisodiyotining investitsiya faoliyatini
moliyalashtiris