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ҚИСҚАЧА БАЁН 

Бугунги кундаги  энг асосий муаммолардан бири  ишлаб чикаришни молиялаш 
манбаларини шакллантиришдан иборат. Чунки  ишлаб чикаришни  молиялаш  
манбаларини шакллантиришдаги мустакиллик инвестицияларга нисбатан эхтиёжни  
ошишига олиб келмокда. Шунга кура  ишлаб чикариш максадининг асослигини асослаш 
хамда уни инвестициялаш  масалаларини хал этиш  давр талаби булиб,  уларни хал этишда 
«инвестицияларни ташкил этиш  ва молиялаштириш» фани  Алохида ахамиятга эга. Бу 
фан  инвестиция  тушунчасининг  иктисодий мазмуни, турлари, уларнинг молияланиш 
манбалари, бошкариш  усуллари ва иктисодий  самарадорлигини  аниклаш услубиётини  
ургатади. Шу нуктаи назардан  «инвестицияларни ташкил этиш  ва молиялаштириш»  
фанидан тайёрланган маърузалар матни  иктисодиёт факультетининг  бухгалтерия хисоби 
ва  аудит  йуналиши  бакалаврлар учун мулжалланган. Ушбу фандан тайёрланган 
маърузалар матни  давлат  таълим стандартлари  ва  укув дастурлари  асосида тайёрланган 
булиб, унда  дастурда курсатилган мавзуларнинг асосий мазмуни ёритилган.       

АННОТАЦИЯ 
Одной из основньх проблем сегодняшнего дня является формирование 

источников финансирования производства. Потому что, независимость формирования 
источников финансирования приводят и росту потребности на инвестиции. На 
сегоднишний день требуется обосновьвать цель производства  и решение проблем 
инвестирования, поэтому дисциплина  «Организация инвестиции и финансирование» 
имеет особую значимость. Эту экономическую сухность понятия «инвестиция», принципу 
финансирования, их источников. Этот сборник лекций подготовлен на основе 
государственного стандарта обучения и учебньх программ. А также в нём обоснован 
цельй  курс этой дисциплинь для подготовления  бакалавров по  специальности 
«Бухгалтерский учет и аудит». 

ANNOTATION 
One of the todays mast important problems is to  organize sources of  

production  financing. Because  an independence  in organizing sources of 
production  financing  will  cause to increase  demands for invesment.  According 
to  this, founding  the base of  production  purpose, and  solving matters  of 
investing it are   today’s demands and with the  object of  settling  the matters, the 
subject of Investment  and financing it is of drcat   importance. 

This subject  deals with    the economic meaning of  the term 
“investment”, its  tupes, their financing sources, mauagement systems, and 
defining  principles  of economic  consequences. The collection of lectures is  
intures is  intended  for  students  in the  directiou  of  “Accounfing  and Audit”, 
of Economics Faculty. 

Having prepaved on the base of  state Educational Standards  and  
Educational Programme, there is described the main    meaning  of the  subjects 
which are shown in the Pvogramme. 
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Èíâåñòèöèÿëàðíè òàøêèë ýòèø âà  ìîëèÿëàøòèðèø 
ôàíèäàí ðåæàëàøòèðèëãàí Ìàúðóçàëàð ìàâçóñè âà  

ñîàòëàðèíèíã òàêñèìëàíèøè. 

 

Т/р Маърузаларнинг мавзуси Маъруза 
соатлари 

1. Курснинг предмети ва мазмуни.  2 соат 

2 Инвестициялар, уларнинг иктисодий  мохияти хамда 
макро ва микро иктисодиётни ривожлантиришдаги 
ахамияти 

2 соат 

3 Инвестиция фаолияти ва инвестиция сиёсати 2 соат 

4 Давлат инвестиция дастури 4 соат 

5 Иктисодиётда хорижий инвестицияларнинг ахамияти 2 соат 

6 Реал инвестицияларни молиялаштиришнинг  
асосий  тамойиллари ва  манбалари 

4 соат 

7  Инвестиция фаолиятида капитал курилиш 4 соат 

8  Инвестицияларни  бюджетдан   молиялаштириш 2 соат 

9  Капитал куйилмаларни  кредитлаш  4 соат 

10   Инвестиция лойихаларини молиялаштиришнинг 
мухим шакллари (лизинг) 

4 соат 

11 Инвестицияларни  лойихавий  молиялаштириш 4 соат 

12 Инвестиция  рисклари ва уларни пасайтириш йуллари 
 

2 соат 

 Жами: 36 соат 
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КИРИШ 

Мамлакатимиз тараккиётининг  ижтимоий йуналтирилган бозор 
иктисодиёти йулининг танланиши хужалик юритиш шаклларининг хилма – 
хиллиги хамда тадбиркорлик фаолиятини кучайишини такозо этади. Бу хол  
республикамизда кичик бизнес  ва тадбиркорлик  фаолиятининг шаклланиши    
хужалик юритиш ва ишлаб чикаришни ташкил этишнинг  турли – туман  
янги шаклларини   ташкил топишига  ва уз фаолиятини  юксалтириб 
боришига олиб келмокда.  Бугунги кундаги  энг асосий муаммолардан бири  
ишлаб чикаришни молиялаш манбаларини шакллантиришдан иборат. Чунки  
ишлаб чикаришни  молиялаш  манбаларини шакллантиришдаги мустакиллик 
инвестицияларга нисбатан эхтиёжни  ошишига олиб келмокда. Шунга кура  
ишлаб чикариш максадининг асослигини асослаш хамда уни инвестициялаш  
масалаларини хал этиш  давр талаби булиб,  уларни хал этишда 
«инвестицияларни ташкил этиш ва  молиялаштириш» фани  Алохида 
ахамиятга эга. Бу фан  инвестиция  тушунчасининг  иктисодий мазмуни, 
турлари, уларнинг молияланиш манбалари, бошкариш  усуллари ва 
иктисодий  самарадорлигини  аниклаш услубиётини  ургатади. Шу нуктаи 
назардан  «инвестицияларни ташкил этиш ва молиялаштириш»  фанидан 
тайёрланган маърузалар матни  иктисодиёт факультетининг  бухгалтерия 
хисоби ва  аудит  йуналиши  бакалаврлар учун мулжалланган. Чунки  бозор 
иктисодиёти шароитида  корхоналар ишлаб чикариш  фаолиятини  ташкил 
этишда  молиялаштириш жараёни  бевосита  иктисодчи бухгалтерлар 
зиммасида  булиб,  корхонага  инвестицияларни  жалб этиш, улардан  
самарали фойдаланишни ургатиш максадида фаннинг назарий  асослари ва  
амалий жихатлари укитилади. Ушбу фандан тайёрланган маърузалар матни  
давлат  таълим стандартлари  ва  укув дастурлари  асосида тайёрланган 
булиб, унда  дастурда курсатилган мавзуларнинг асосий мазмуни ёритилган.       
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1-МАВЗУ:  Курснинг предмети ва мазмуни. 
Р Е Ж А: 

1.1. Фаннинг предмети ва урганиш усуллари.  
1.2. Инвестиция категориясининг иктисодий мазмуни.  
1.3. Бозор иктисодиёти шароитида инвестиция  фаолиятининг роли ва 
вазифалари. 

Адабиётлар: 1, 4,5,14,18 

Таянч  иборалар: Фаннинг предмети,  диалектик  услуб,  махсус 
усуллар, инвестиция, капитал, кредит, кредитга  булган талаб таклиф, мулкий 
ва интелектуал бойликлар, бозор  иктисодиёти  тамойиллари 

1.1. Республикамиз иктисодиётини  юксалтиришда  
инвестицияларнинг  ахамияти катта. Чунки ишлаб чикариш  тармоғини 
молияловчи  асосий  омиллардан бири бу ички ва ташки  инвестициялардир. 
Хар кандай фирма фаолиятининг асосини  инвестиция операциялари ташкил 
этади. Инвестиция деганда лойихаларни, ишлаб чикаришни  амалга ошириш 
учун сарф этиладиган маблағлар тушунилади. Бугунги кунда  
инвестицияларни  жалб этиш  ва улардан фойдаланишнинг  иктисодий 
самарадорлигини  ошириш  учун  инвестициялар ва уларни молиялаштириш 
фанини урганиш  максадга мувофик. 

Чунки Шаркий Европа мамлакатлари, уз мустакиллигини кулга 
киритган МДХ республикалари узининг ривожланиш йули килиб бозор 
иктисодиётини, яъни бозор муносабатларини танлаб олдилар. Бу эса бозор 
инфраструктурасини ташкил этишни такозо этади. 

Мулкчиликнинг турли хил шаклларининг вужудга келиши муносабати 
билан капиталнинг сохалардаги узгарувчанлиги, унинг окими, худудлараро 
таксимланиши (экспорт, импорти) тезлашади. Бу жараёнда "инвестициялар" 
тушунчасини туғри тахлил этиш мухим ахамият касб этади. Шундай экан, 
фаннинг предмети булғуси бухгалтерларга  инвестициялар,  уларнинг 
турлари  хамда уларни молиялаш манбаларини назарий жихатдан 
ургатишдан иборат. Фан уз предметини  урганишда  бир катор умумий ва 
хусусий усуллардан  фойдаланади. Фаннинг умумий услуби диалектик услуб 
булиб, барча  иктисодий  жараёнлар  узаро боғликликда ва ривожланишда 
деб карайди. Хусусий усулларига таккослаш, баланс, тахлил ва синтез, 
абстракт фикрлаш, дисконтлаш, соф келтирилган киймат усуллари киради. 
Бу усуллар фаннинг  хар бир урганилаётган мавзусини  очиб беришга хизмат 
килади. Фаннинг предмети иктисодиёт асоси булмиш капиталнинг 
мамлакатга кириши ёки чет элларда турли тармокларда узок муддатли 
капитал киритиш (куйиш) сарфланишини ургатишга бағишланган. 
Инвестициянинг  асосий турларининг  вазифаси хам шуларга мос келади: 

I. Молиявий инвестициялар: - акция, облигация ва бошка кимматбахо 
коғозларни сотиб олиш ёки сотишдан; 
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II.Реал инвестициялар: - мамлакат ичкарисида ва чет элларда ишлаб 
чикаришга капитал куйишдан ёки суверен давлатларга карз ва субсидия 
беришдан иборат. 

1.2. Маълумки "инвестициялар" тушунчаси иктисодиётда янги ибора 
эмас. Молиявий муносабатлар нуктаи назаридан  инвестициялар  хозирда  
истеъмолдан воз  кечишни  капитал харакати жараёни оркали булажак 
кийматга  алмаштиришдан  узга  нарса эмас. Шундай килиб «инвестициялар» 
тушунчаси «капитал куйилмалар», «инвестицияларнинг мулкий шакли», 
«капитал», «кредит» ва бошка тушунчаларга  караганда  кенгрок, 
«сиғимлирок» тушунча хисобланади. Инвестицияларни  таърифлашда  
уларнинг амалга оширилишидаги барча шаклларига хос булган  умумийлик 
уз ифодасини  топган  булиши лозим. Демак,  инвестициялар аник ва ноаник, 
лекин эхтимоли бор  рисклар  остида капитални  муайян жараёнларга,  
муайян вактга боғлаш  булиб, унинг хозирги  кийматини саклаш, 
капиталлаштириш ва жамғариш  максадига  каратилади. Инвестициялардан  
кузланган максадлар билан  уларга эришиш усуллари уртасида  жипс 
алокалар  мавжуд. Бу алокалар инвестиция максадларини  келтириш, 
уларнинг хавфсизлиги, даромадлилиги, капиталнинг усуви ва 
ликвидлилигини  уйғунлаштириш асосида  амалга оширилади. Улар капитал 
харакатининг  муайян  жараёнларига жалб  килинади, муайян вакт  давомида 
реал ва  молиявий  активларда  банд этилади. Инвестицияларнинг  максади 
сафарбар этилаётган капиталнинг хозирги кийматини  саклаш ва уни  
капиталлаштиришдан иборат. Улар рискларнинг  турли куринишлари билан 
боғлик, жамғариш  йулида амалга  оширилади. Инвестициялар рисклари 
кулами доираси банк ва  кредит рискларидан анча кенг. Инвестицияларнинг 
аник ва  аник  булмаган рисклари мажмуи аксариат холларда  уларни  
молиялаштириш манбаларининг кулга  киритилиши мумкинлиги,  
ишончлилиги ва тегишли  тузилмаси билан белгиланади. 

Капиталга  булган талаб ва таклиф банк  фоиз  сиёсати билан тартибга 
солинади. Банк фоиз ставкасидан фарк килган холда инвестициялардан  
кутиладиган  натижа канчалик юкори булса  инвестицияларга  талаб  шу 
кадар  купрок  булади. Бу эса  уз  навбатида  инвестицияларни 
молиялаштиришнинг  манбаи тарзида  банк  кредитига  талабни  янада  
оширади. Банк  кредитига  талабнинг кутарилиши фоиз ставкаларининг  
янада кутарилишига олиб келади. 

Кредит муносабатлари шунинг учун хам  амалга  ошириладики, улар 
кредиторларга хам, карз олувчига хам  наф келтириш имкониятига эга. 
Кредит муносабатларининг нархи  кредит учун  туланадиган фоиз 
ставкаларидир. 

Агар бу кредит муносабатларининг субъектлари  миллий  иктисодиёт 
резидентлари буладиган холларда ва улар уз  истеъмолининг вакт 
жихатларини  узгартириш туғрисида  карор кабул киладиган булсалар, шу 
иктисодиётнинг фоиз  ставкалари кредит муносабатларининг нархини 
ташкил  килади. 
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 Иктисодиёт субъекти  капитални  инвестиция килиб,  узининг товар  ва 
хизматлардан  фойдаланиш вакт  жихатларини узгартиради ва шу  билан  
истеъмолни хозирдан келажакка кучиришни  афзал куради. Бундай  кучириш 
нархи  банк кредити фоиз ставкасидан юкори булиши лозим булган  
келажакда  кутиладиган  даромад хисобланади. Бу айтилган  фикрлар бир 
иктисодиёт субъектларининг кредит ва инвестиция муносабатлари учун  
туғридир. 

"Инвестициялар" аслида немисча Investition, лотинча Investio суздан 
олинган булиб, 80-йилларда инвестициялар иктисодчилар томонидан узига 
хос тахлил этилди ва асосан, ишлаб чикаришга узок муддатли куйилмалар 
сарфини, яъни харажатлар йиғиндисини англатади деб тушунилган. 

Инвестициялар капитал ва узок муддатли куйилмалар тарикасида халк 
хужалиги  тармокларига сарф этиладиган харажатлар йиғиндисини акс этти-
ради деб тушунча берилган. Демак, инвестициялар барча турдаги мулкий ва 
интеллектуал бойликларни узок муддатли куйилмалар тарикасида халк 
хужалиги тармокларига сарф этиладиган харажатлар йиғиндисини акс 
эттиради. 

Инвестицияларни сарфлашдан максад, ишлаб чикаришни бозор 
иктисодиёти тамойиллари асосида  олиб бориш, тадбиркорлик даромадини 
ёки фоизларинии купайтириб  олиш хисобланади. Шунинг учун хам бозор 
иктисодиёти шароитида ишлаб чикаришни  ташкил этишда инвестициялар 
сарфи юкори даромад келтирадиган сохаларга купрок йуналтирилган. Ишлаб 
чикаришни ривожланиши, товарларни таклифи, ракобат ва талабга нисбатан 
таклифнинг усиб кетиши ёки камайиб кетиши инвестицияларни йуналишини, 
яъни у ёки бу сохалар ва тармокларда унумли сарфланишини ва натижада 
юкори даражада даромад келтиришни аниклаб берувчи омиллар сифатида 
хизмат килган. 

Ишлаб чикаришни тараккий этиши ва жахон бозори вужудга келиши 
муносабати билан инвестицияларни, яъни юкори даромад келтирувчи 
капитал худудлараро ва давлатлараро окими кучаймокда ва ташки 
инвестициялар вужудга келган. 

1.3. Бозор иктисодиётини, бизнинг шароитимизда киска давр ичида 
йулга куйишда, ишлаб чикаришни тезлаштиришда асосий омиллар сифатида 
ташаббус курсатиш ва сармояларни самарали сарфлаш мухим ахамиятга 
эгадир.  Чунки Узбекистон табиий ресурсларга бой ва мехнат ресурслари 
етарли даражада. 

Танкис иктисодиётда иктисодий танлов ва унинг ечими буйича карор 
кабул килиш марказий муаммо булиб хисобланади. 

Шундай экан, иктисодиётдаги танкисликни бартараф этишда 
инвестициялар асосий уринни эгаллайди. 

Республикамиз уз мустакиллигини кулга киритгач барча сохада 
булгани  сингари  инвестициялаш  ва чет эл инвестицияларини  жалб этиш 
буйича  катор  конун ва карор,  фармонлар кабул килинди. 

Бу конун хужжатларида нафакат инвестиция фаолиятини ташкил этиш 
балки чет эл инвестицияларни жалб этишнинг жуда кенг хукукий 
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кафолатлари ва имтиёзлари тизими уз аксини топган. Яратилган кулай 
инвестиция мухити биринчи новбатда мамлакатдаги сиёсий ва иктисодий 
баркарорлик билан тавсифланади.  

Узбекистон Республикасининг «Инвестиция фаолияти туғрисида»ги 
конуни (1998 йил 24 декабр), «Чет эл инвестициялари туғрисида»ги (1998 
йил 30 апрел), «Хорижий инвестирлар хукукларнинг кафолатлари ва уларни 
химоя килиш чора тадбирлари туғрисида»ги (1998 йил 30 апрел) конунлари 
ва бир катор имтиёзларни кафолатловчи фармонлар эълон килинди. 
Республикамизда бозор муносабатларининг шаклланиши  инвестиция 
фаолиятини  ривожлантириш ва унинг ролини оширишни  талаб килмокда. 
Республикамизда  кичик ва урта бизнеснинг  ривожланиши  инвестиция 
фаолиятига  бевосита боғлик.  Шунга мос равишда  инвестиция фаолиятини  
яхшилаш буйича  катор  амалий  ишлар ва имтиёзлар  бажарилмокда. 
Республикада  инвестициялар учун ишончли суғурта базаси  яратилмокда. 
Айникса «Узбекинвест» миллий суғурта компаниясининг ташкил этилиши 
диккатга сазовордир. Республикамизда давлат инвестиция сиёсатини амалга 
ошириш максадида  Узбекистон Республикаси Вазирлар махкамасининг 
инвестиция дастурлари департаменти барпо этилди. 1998 йил феврал ойида  
Узбекистон Республикаси Президентининг хорижий инвестициялар билан 
боғлик лойихаларни амалга ошириш механизмини рағбатлантириш чора 
тадбирлари туғрисидаги фармони, шунингдек Вазирлар махкамасининг 2000 
йил 11 октябр ойидаги 393 сонли «кушма корхоналарни ташкил килишда чет 
эл инвестицияларни жалб килиш буйича кушимча чора тадбирлар туғрисида» 
ги карорлари каби бир канча меъёрий хужжатлар ва хукукий асослар кабул 
килинмокда. 

 
 

УЗ-УЗИНИ НАЗОРАТ +ИЛИШ САВОЛЛАРИ. 

1. Инвестицияларни ташкил этиш ва молиялаштириш фанининг 
предмети  ва  фан олдидаги асосий вазифалар  нималардан иборат? 

2. Фаннинг вужудга келиши шарт-шароитлари ва шаклланиш  зарурати 
нималардан иборат? 

3. Хозирги боскичда инвестициялар ва уларни молиялаштириш   
фанининг узига хос хусусиятлари нималардан иборат? 

4. Инвестиция сузининг иктисодий мазмуни нималардан иборат? 
5. Инвестицияларни сарфлашдан максад нима? 
6. Ташки инвестицияларнинг  вазифалари нималардан иборат? 
7. Инвестиция капитал кредит тушунчаларининг узаро ухшашлиги ва  

фарклари нимада? 
8. Бозор иктисодиёти шароитида нима учун инвестицияларнинг 

ахамияти ошади? 
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2-МАВЗУ: Инвестициялар, уларнинг иктисодий  мохияти ва макро 
хамда микроиктисодиётни ривожлантиришдаги ахамияти 

Р Е Ж А: 

2.1. Инвестицияларнинг иктисодий категория сифатида микро-макро 
иктисодиёт даражасидаги функциялари  

2.2. Инвестициянинг шакллари ва турлари. 
2.3. Инвестиция фаолиятининг субъектлари ва объектлари. 
2.4. Инвестицияларни молиялаш манбалари. 

 

Адабиётлар: 4,5,7,14,15 

Таянч иборалар: Молиявий, хакикий, аклий инвестициялар, венчурли 
капитал, туғри инвестициялар,портфелли инвестициялар, аннуитет, инвестор, 
инвестиция объекти, инвестиция субъектлари     

2.1. Мамлакатимизда амалга оширилаётган иктисодий ислохатларга 
кура, тадбиркор хамда кичик ва урта бизнес билан шугулланувчи  ишби-
лармонларга молиявий ёрдам курсатиш максадида молиявий ресурсларни  
шакллантириш ва фойдаланиш  механизмини такомиллаштириш буйича 
катор амалий ишлар  килинмокда.   Бунда мавжуд ички имкониятлар  ва   чет 
эл  тажрибалари тахлил килинганда  инвестиция сиёсатини туғри ташкил 
килиш  Алохида ахамият касб этади. Хозирги кунда бу сохада  халкаро 
стандартларни ишлаб чикиш ва инвестиция жараёнларининг коидаларини, 
хамда жахон микёсида халкаро инвестиция хажмини тезкорлик билан усиб 
бориши  ишбилармонларга, тадбиркорларга амалий ёрдам бермокда. 

Самара келтирадиган мулкий ва интеллектуал бойликлар, яъни 
инвестициялар куйидаги шаклларда булиши мумкин: 

- пул маблағлари, банклардаги максадли жамғармалар, пайлар, акциялар 
ва бошка киматбахоли коғозлар; 

- харакатдаги ва харакатда булмаган мулклар (бинолар, иншоотлар, 
асбоб-ускуналар, хамда бошка моддий бойликлар); 

- авторлик хукуки, ихтиролардан фойдаланиш хукукларидан ("нсухау") 
ташкил топган мулкдорлик хукуклари ва бошка интеллектуал бойликлар; 

- ер ва бошка табиий ресурслардан фойдаланиш хукуклари, хамда 
мулкчилик хукуклари; 

-бошка бойликлар. 
Хозирги кунда тадбиркорлик хамда бошка турли фаолиятларга 

сарфланадиган бойликларни (инвестицияларни) таркибига ва тузилишларига 
аниклик киритилди ва уларни маъноси анча кенгайтирилди. 
Инвестицияларни шакллари ва мазмуни I -схемада курсатилган. 

Инвестицияларнинг нима ва кайси сохаларига сарфланишига асосланиб, 
уларни молиявий ва реал инвестицияларга ажратиш мумкин. 
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Молиявий инвестициялар шахсий кампаниялар ва давлат идоралари 
томонидан муомалага чикарилган акцияларга, облигацияларга бошка киммат 
бахоли коғозларга ва банк депозитларига, узок муддатга жалб килинган 
куйилмалардир. молиявий инвестициялар кимматли коғозлар бозорида 
сарфланишини ва шу бозорда катнашишини англатади. Молиявий 
инвестицияларнинг асосий кисми, капитални ноишлаб чикариш сохасига 
сарфланишини билдиради. Молиявий инвестиция купинча реал 
инвестицияларнинг манбаи булиб хизмат килиши мумкин. Молиявий 
инвестициялар эркин бозор инфраструктураси ривожланган мамлакатларда, 
киммат бахоли коғозлар бозори капитални сохалар буйича таксимланишида 
мухим ахамиятга эга булган давлатларда купрок таркалган.  

2.2. Юкоридаги фикрларга кура инвестициялар – бу молиявий 
ресурсларни турли фаолият, асосан ишлаб чикаришни ривожлантириш учун  
узок муддатли капитал  киритиш  шаклида  бевосита  корхонани  кушимча 
фойда  олиш ёки  корхона,  компания  ишига  таъсир курсатиш  ниятида  
кимматбахо коғозларни  сотиб олишда ишлатилади.  Инвестицияларни 
молиявий  (кимматбахо коғозлар  билан  операция), хакикий  (маблағларни 
узок  муддатга  моддий  ишлаб  чикаришга киритиш), аклий  (интеллектуал), 
(ноу-хау, илмий ишлар)  турларга булиши мумкин. Бундан ташкари  
инвестициялар таваккаллик (венчурли), туғри, портфелли аннуитет  
турларига хам булинади ва  шу  жихатдан  фаркланади. 

Венчурли капитал -  бу таваккалчилик  капитал киритишни  
белгилаш учун  ишлатилади, у узини  янги  акциялар чикарувчи инвестиция  
шаклида  курсатади. Булар  янги  акциялар чикарувчи инвестиция  шаклида  
узини  курсатади. Бу ерда  дивертфикация кенг  меъёрда  ишлатилади. 

Туғри  инвестициялар – бу хужалик  юритувчи субъектнинг низом 
капиталига  киритилган  маблағдир ёки  янгидан  бунёд этилаётган корхона  
учун фойда  куриш ниятида ва ушбу  ишбилармонлик  тизими  бошкарувини  
бошкаришда  катнашиш  хукукини кулга  киритиш  учун  ишлатилади. 

Портфел инвестицияси – бу фойда  олиш  максадида  саноат, 
кишлок  хужалик, Транспорт, кредит ва  бошка  корхоналарга  узок  
муддатли капитал  маблағини киритишдир. 

Аннуитет – омонатчига вакт-вакти билан  туланадиган  пул  
маблағидир (бадал, Рента ёки фойда). Унинг  куйидаги  турлари мавжуд: 
аннуитет инвестицион  режа  билан – суғурта  рентасини капитал  маблағ  
билан  кимматбахо  коғоз сотиб олишга  сарфланганда хосил  булади.  Бу 
ерда  суғурта килинган шахс  хар  йилги  белгиланган  фойдани хамда  
кимматбахо коғоздан келган  фойдани олади. 

Хар йилги аннутетлар – суғурталанганларга  йиллик  бадалларни  
тулаш. 

Булинувчи аннутет – суғурталанган шахсни  вактидан  кейин  
меросхурлар  орасида  таксимланувчи даромад. 

Кечиктирилмайдиган аннутет (тента) – суғурта шартномаси 
тузилганда  кейинги туланиши  бошланган йиллик даромад. 
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Кечиктирилган аннутет – (рентаси) – суғурта  шартномаси 
тузилгандан сунг  маълум  мухлат  утгандан  кейин  туланадиган йиллик  
даромад. 

Гурухли аннутет – даромад ягона  суғурта  шартномаси асосида  бир 
неча  физик  ва юридик шахсларга туланадиган даромад  булиб  сунг улар  
орасида  таксимланади. 

Кичик  бизнесда инвестицияни  юридик  ёки  жисмоний  шахслар, 
таваккалчилик  даражасига  нисбатан  инвесторларга, янги бизнес 
ташкилотчиларига, олибсотарларга  ва уйинчиларга  булиниб амалга 
оширилади. 

I – чизма 

Бозор иктисодиёти шароитида инвестицияларни 
мазмуни, шакллари ва таркиби. 

Тадбиркорлик, ишбилармонлик ва бошка, давлат тамонидан такикланмаган, 
фаолиятларга сарфланадиган барча турдаги мулкий ва интеллактуал 
бойликлар / инвестициялар / 
 

Пул 
маблағлари, 
банклардаги 
максадли 
жамғармалар, 
пайлар,акциялар 
ва бошка 
 кимматбахоли 
коғозлар 

Харакатдаги 
ва харакатда 
булмаган 
мулклар 
бинолар, 
иншоат- 
лар, хамда 
бошка 
моддий 
бойликлар 

Авторлик 
хукуки, 
ихтиролардан 
фойдаланиш 
хукукларидан 
("ноухау") 
ташкил 
топган 
мулкдорлик 
хукуклари ва 
бошка 
интеллектуал 
бойликдир 

Ер ва бошка 
табиий ресу-
рслардан 
фойда- 
ланиш 
хукуклари, 
хамда мулк 
чилик 
хукуклари 

Бошка 
даромад ёки 
ижтимоий 
самара 
берувчи 
бойликлар  

 

2.3. Инвестиция фаолиятини ташкил этишда унинг объект ва субъ-
ектлари иштирок этади. 

Инвестиция субъектлари - инвестиция фаолиятида иштирок этувчи 
мулкий ва интеллектуал бойликларга эга булган жисмоний, юридик шахслар 
ва давлатдир (мулкдорлар). Инвестиция фаолиятини юритишда унинг 
субъектлари булиб бир томондан мулкий ва интеллектуал бойликларга эга 
булган мулкдорлар (инвесторлар) иккинчидан - инвестицияларни кабул 
килувчи жисмоний, юридик шахслар ва давлат хисобланади. 

Инвестиция субъектлари орасидаги муносабатлар ишлаб чикариш 
характерига эгадир.  
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Инвестор – бу  карор кабул  килувчи  ва узининг  шахсий, карзга  
олинган маблағларини ва бошка  жалб  килинган  мулкий ва маданий  
бойликларини инвестицион  лойихага киритувчи жисмоний  ва юридик  
шахслардир. У омонатчи ва карз берувчи ролида чикиши мумкин  булиб  
амалга  оширувчи инвестицияларнинг йуналишини, самарасини эркин  холда  
аниклайди. Инвестор карори  билан  инвестицияларга  эгалик  килиш,  
ишлатиш,  фойдаланиш хукуки ва  уларнинг  натижалари билан жисмоний  
ва юридик  шахсларга  конунда  курилган  тартибда  бериши мумкин. 

Уйинчи-тажовузли инвестор. У узининг инвестицион  фаолиятини  у 
катта  таваккалчиликка юз тутади ва асосан акцияларни, камрок 
облигацияларни сотиб олади. 

Инвесторлар асосий максади инвестиция фаолиятидан юкори даражада 
даромад, самара олиш ва уз фаолиятини, бозор инфраструктурасини 
ривожланишига мослаган холда кенгайтириш ва инвестиция сохаларини 
хамда объектларини узгартириб боришидир. Бу борада улар бахоларни 
узгаришига караб талаб ва таклиф конуни асосида иш олиб борадилар. 

Инвестицияларни кабул килувчи субъектларнинг эса асосий максади 
инвесторлар билан буладиган муносабатлардан самарали равишда 
фойдаланиш, узлари танлаган сохаларида, куйилган максадларга киска вакт 
ичида эришиш ва уз навбатида ишлаб чикаришни ривожлантиришдир. 

Инвестиция фаолияти инвестор томонидан танланган сохалар хамда 
инвестициялар сарфланиши лозим булган максадлар билан, яъни инвестиция 
объектлари билан боғликдир. Инвестицияларни йуналтириш сохаларига, 
ишлаб чикаришда иштирокига хамда сарфланиш ишларига биноан 
инвестиция фаолиятининг куйидаги объектларини фарклаш мумкин: 

- халк хужалигининг барча сохалари ва тармокларидаги янгидан 
яратилган ва замонавийлаштирилган (янгиланган) асосий фондлар ва 
айланма маблағлар; 

- фан - техника ютуклари,  изланишлар, таълимот, кадрларни тайёрлаш  
ва кайта тайёрлаш; 

- интеллектуал  бойликлар, хамда авторлик, ихтиро кашфиёт хукуклари, 
тажриба; 

- киммат бахо коғозлар, максадли пул жамғармалари: 
- бошка мулкчилик объектлари; 
- мулкий хукуклар. 
конунларда ва конуниятларда таъкикланган экологик ва бошка 

меъёрларга, санитаргигиеник талабларга жавоб бермайдиган, яратилиши ва 
ишлатилиши мумкин булмаган воситалар учун инвестицияларни йуналтириш 
ман этилади ва бу ишлар инвестицияларни сарфлаш объекти була олмайди. 
Фукороларни,  юридик шахсларни ва давлатни конуний хукук ва 
манфаатларига путур етказадиган ишлар учун хам инвестицияларни сарфлаш 
ман этилади. 

Инвестицияларни жалб килиш ва сарфлаш сохаларига асосланиб, 
инвестиция фаолияти объектларини гурухини  тузиш мумкин. Инвестиция 
фаолиятида сохалардан бирини, ёки булмаса бир нечтасини танлаб олиш 
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хукукига инвесторларнинг узлари эга буладилар. Уларни хеч ким соха ёки 
инвестиция объектларини танлашда мажбур эта олмайди. У ёки бу сохани 
танлашда ва инвестицияларни маълум бир объектларга сарфлашдаги 
карорларни инвесторларнинг (инвестиция фаолияти субъектлари) узлари 
кабул киладилар. Инвестиция фаолияти субъектлари булиб бир инвестор ёки 
булмаса бир нечта тадбиркорлик хамда бошка фаолият билан шугулланувчи 
иштирокчи инвесторлар булиши мумкин. Инвестиция фаолиятидаги 
субъектлар инвесторлар булиб махаллий ва чет эллик (ташки) фукаролар, 
юридик шахслар ёки давлатлар хисобланади. Инвестицияларни амалга 
оширишни эса, кабул килинган буюртмаларни бажарувчиси сифатида ёки 
инвесторни топшириғи асосида, инвестиция фаолиятини иштирокчилари 
таъминлайдилар. 

Инвестициялар хажмини, сохаларини ва натижалари буйича 
самарадорлигини инвесторларнинг узлари мустакил равишда аниклайдилар. 

2.4.  Ривожланган мамлакатларнинг инвестицияларини молиявий ва реал 
инвестициялар ташкил килиб,  молиявий инвестицияларининг таркибида 
асосий уринни шахсий инвестициялар ташкил этади. 

Шахсий инвестициялар, тадбиркорлар, хусусий фирмалар, 
компаниялар, концернлар, акционерлик жамиятлари ёки бошка шаклдаги 
мулк эгаларининг фойда (даромад), самара олиш максадида давлат 
томонидан такикланмаган фаолиятларга сарфлайдиган мулкдорлик ва 
интеллектуал бойликларини билдиради. Ривожланган  давлатларда, 
шунингдек,  кимматбахо коғозлар бозори мавжуд булган мамлакатларда 
шахсий инвестицияларни купгина кисми махсус инвестиция фондлари 
томонидан сарфланади. Инвестиция фондлари бозорида хизмат килади. Шу 
билан бирга, баъзи ривожланган мамлакатларда инвестициялар таркибида 
давлатни улуши усиб бориши хам кузатилмокда. 

Аксинча, реал инвестициялар эса молиявий инвестициялардан 
фарклидирлар. Улар асосий капитални ва моддий бойликларни устиришга 
сарфланадиган куйилмалардир. Реал инвестицияларни сарфи асосий 
фондларни усишига, янгиланишига, ишлаб турган корхоналарни 
кенгайтиришига, моддий бойликларни купайишига олиб келади. 2-схемада 
инвестиция турлари  ва уларни молиялаш манбалари курсатилган. Халк 
хужалигини куп йиллар мобайнида экстенсив услуб билан ривожланиши 
давлат томонидан мувофиклаштириб булмайдиган инвестиция 
харажатларига олиб келди. Натижада, хаддан ташкари куп асосий ишлаб 
чикариш фондлари барпо этилди. Асосан улар харбий саноат комплексида ва 
тугалланмаган курилишда улчамсиз молиявий ресурсларнинг котирилишига: 
– (маблағ ажратилишини тухтатилишига) ва тугатилмаган курилишларни 
тухталишига       (консервациясига)         олиб  келди.  Бундай ахволнинг 
асосий сабаблари  худудда узок йиллар давомида марказлашган 
режалаштиришни мавжуд булганлиги хамда унинг окибатида ижтимоий ва 
саноат махсулотларининг таркибида ишлаб чикариш куролларининг хаддан 
ташкари усиши булган. 
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2 - чизма 

БОЗОР И+ТИСОДИЁТИДА ИНВЕСТИЦИЯ ТУРЛАРИ 
ИНВЕСТИЦИЯЛАР 

--------------------- ---------------------------- 
|Молия инвестициялар| | Реал инвестициялар | 
--------------------- ---------------------------- 

Давлат 
инвес 

|Хусусий 
инвес 

|Давлат 
инвес 

|Хусусий 
инвестиц 

 
Ташки (чет эл) 
инвестициялари 

------------------------- ------------------------------ 
|Туғри бошкариш хукуки-| |Портфелли бошкариш хукукига| 
|га эга инвестициялар   | |эга булмаган инвестициялар | 
------------------------- ------------------------------ 

Бозор иктисодиёти шароитида  инвестицияларга  булган эхтиёжни  
кондиришда ички ва ташки  молиялаш  манбаларидан  фойдаланилади. 
Инвестицияларнинг ички  манбалари сифатида  давлат бюджети хамда 
тижорат банклари маблағларини    ва хусусий  инвесторларни  курсатсак,  
ташки  манбалар сифатида   хориж  давлат   маблағларини, хусусий  мулк  
эгаларини,  Жахон банки  кредитларини  айтиш мумкин.  

Бугунги куннинг асосий вазифаси тадбиркорларнинг тижорат 
капиталини ишлаб чикаришни йулга куйишга, яъни ишлаб чикариш 
инвестицияларига айлантиришдан иборат. 

УЗ-УЗИНИ НАЗОРАТ +ИЛИШ САВОЛЛАРИ 
1. Инвестициянинг мохияти ва иктисодий мазмуни нимада? 
2. Инвестицияларнинг турлари ва уларни  гурухланиши? 
3. Инвестициялар сарфланиш сохасига кура  неча турга булинади? 
4. Молиявий инвестицияларнинг  иктисодий мазмуни  нимадан иборат? 
5. Реал инвестициялар деганда нимани тушунасиз? 
6. Туғри ва  портфелли  инвестицияларни  фарки нимада? 
7. Бозор иктисодиёти шароитида инвестицияларга булган эхтиёж кайси  
манбалардан кондирилади? 

        8. Инвестиция фаолиятининг  субъекти деганда  нимани  тушунасиз? 
        9. Инвестиция фаолиятининг  объекти деганда нимани  тушунасиз? 
       10. Инвестицияларни  молиялаш  манбалари  кандай  гурухларга  
булинади? 
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3-МАВЗУ: Узбекистонда инвестиция фаолияти ва инвестиция 

сиёсати  
РЕЖА: 

 
3.1. Инвестиция фаолиятини мувофиклаштиришда давлатнинг       роли. 
3.2. Инвестиция сиёсати, унинг  мазмуни ва бозор иктисодиёти  
       шароитида уларнинг роли. 
3.3. Хозирги боскичда инвестиция сиёсатининг узига хос хусусиятлари   

ва унга таъсир этувчи омиллар. 
 

Адабиётлар: 1,4,5,6,7,14 
 

Таянч иборалар:  инвестицион  фаолиятни  мувофиклаштириш, 
инвестиция сиёсати, жисмоний ва юридик шахслар, пул муомаласи, 
инвестицион шартномалар, мажбурият гарови, инвестиция субъектларнинг 
мажбуриятлари, реинвестирлаш, лицензия, кредит ресурсларнинг афзаллиги. 

 
3.1. Мамлакатимизда бозор иктисодиёти  муносабатларига утиш  

жараёнида уз ечимини  кутаётган янги-янги долзарб масалалар мавжуд. 
Масалан, хусусийлаштириш ва мулкни давлат тасахуфидан чикариш 
жараёнида мулокотлар фаолиятини ривожлантиришда ва ишлаб чикаришда 
ижобий таъсир курсатишда, давлатнинг молиявий тизимини 
шакллантиришда инвестицион маблағларни самарали  жалб килиш кимматли 
коғозлар бозорида мухим ахамиятга эга. Инвестиция компаниялари ва 
инвестиция фикрлари умумлашиб, инвестиция институтлари сифатида 
фаолият курсатиши ва молиявий муносабатларнинг  шаклланишига катта  
ижобий таъсир курсатиши мумкин. 

Бозор иктисодиётини ривожлантириш хужалик юритувчи шахслардан 
бир тарафдан ракобатбардошликни оширишни талаб килса, бошка бир 
тарафдан тез-тез узгарувчан иктисодиёт шароитларига  мослашиш, 
баркарорлик ва мустахкамликни  таъминлашни  талаб килади.  Жамиятни 
ривожлантириш умумий ва Алохида хужалик юритувчи шахсларнинг миллий 
мулк ва  албатта даромад усишини  таъминловчи моддий бойликларни кенг 
куламда кайта ишлаб чикаришга асосланади. Ушбу усишни  таъминлашда 
асосий воситалардан бири,  инвестицияни сотиш буйича амалий харакатлар 
йиғиндиларини уз ичига оладиган инвестициявий фаолиятларни  йулга 
куйиш мухим омил саналади. 

Давлат томонидан инвестиция фаолиятини мувофиклаштириш унинг 
мухим йуналишларида кулай шароитлар яратишга каратилган. Аввалом бор 
ижтимоий  ривожлантириш, ишлаб чикаришни техник жихатдан такомил-
лаштириш, янгилик ва ихтироларни тадбик этиш асосида ижтимоий 
талабларни кондиришга каратилган. Бу борада мувофиклаштиришни ташкил 
этиш инвестиция фаолиятини шароитларини аниклаш йули билан хамда 
давлат инвестицияларини бошкариш билан бирга олиб борилади. 
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Давлат томонидан инвестиция фаолияти шароитларини 
мувофиклаштириш бир катор тадбир ва чораларни куллаш ва хаётга тадбик 
этиш негизида амалга оширилмокда. Давлат томонидан  инвестиция 
фаолиятини  мувофиклаштириш асослари  кабул  килинган  булиб, асосларда 
курсатилган тадбир ва чоралар  

куйидагилардан иборат: 
1. Соликлар тизимини купайлаштириш. Солик субъектлари, 

объектларини хамда унинг ставкаларини дифференцияллаш ва енгилликлар 
бериш (инвестициялар буйича дифференцияллашган солик киритилади); 

2. Амортизация сиёсатини тубдан узгартириш, шу жумладан асосий 
фондларни амортизациясини тезлаштириш (иктисодиётни сохалари, баъзи 
тармоклари, асосий фондларни элементлари, асбоб-ускуналарни турлари 
буйича дифференциаллаштирилган холда амортизация енгилликлари 
урнатилади); 

3. Айрим регионларни, тармокларни, ишлаб чикаришларни ри-
вожлантириш учун  бюджет ссудалари оркали молиявий ёрдам курсатиш; 

4. Кредит сиёсатини, давлат меъёр ва андозаларини, антимонопол 
тадбирларини амалга ошириш. Давлат мулкини, шу жумладан тугатилмаган 
курилишларни хусусийлатириш (давлат тасахуфидан чикариш) хамда 
бахоларни ташкил этиш сиёсати; 

5. Ер хамда бошка табиий бойликлардан фойдаланиш шарт-
шароитларини аниклаш; 

6. Инвестиция лойихаларини экспертизадан  утказиш. Бугунги кунда  
юкорида  кайд этилган  тадбир ва чораларни хаётга  тадбик этиш максадида  
республикада  бу борада бир  неча  конунлар  кабул килинди. 

3.2. Инвестицияларни кайд этилган турлари ва шакллари асосида 
тадбиркорлик, ишбилармонлик ва бошка давлат тамонидан такикланмаган 
фаолиятларни барча инвесторлар тамонидан амалий равишда йулга куйиш, 
маблағлар сарф этиш ва уларни хаётга тадбик этиш чора ва тадбирларининг 
йиғиндиси инвестиция фаолиятини англатади.Бозор иктисодиётида 
инвестиция фаолиятини жисмоний ва  юридик шахслар (корхоналар, 
фирмалар, акционер жамиятлар ва бошка типдаги мулк эгалари) хамда  
давлат юритади.Инвестиция фаолиятини йулга куйиш хар бир мулк эгаси, 
биринчи навбатда уз манфатини кузлаб бу жараёнда ягона бир максадга, 
яъни фойда (даромадга), самарага эришишни режалаштиради. Албатта, 
инвестиция фаолиятини юритишда хар бир мулк эгаси ишбилармонликни 
тадбиркорликни мохиятини чукур англаган холда иш юритиши лозим. 
Инвестиция фаолияти билан шугулланувчи мулк эгаси тез узгарувчан бозор 
иктисодиётини, унинг серкихали муносабатларини хар томонлама англай 
билиш лозим. Фаолиятни юритишда иктисодий ахборотга  нафакат танланган 
сохада эмас, балки бутун иктисодиётда мамлакат микёсида маркетинг 
билимлари асосига эга булиши Алохида ахамиятга эга. Чунки ракобат 
курашига асосланган  иктисодиётда,  пул муомаласи, молия, кредит ва 
банклар, солик сиёсатини чукур билмай туриб, инвестиция фаолиятини 
ташкил этиш таваккалчилик билан боғлик, киска давр ичида инкирозга 
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учраши мумкин. Маълумки, Узбекистон Республикасида  бозор 
муносабатларини ривожлантиришнинг кузда тутган унлаб конунлар кабул 
килинди. Булар жумласига инвестиция фаолиятини ташкил этишни хамда 
йулга куйишни белгиловчи бир катор конунлар киради. Шулардан энг 
мухимлари Давлат мулкини хусусийлаштириш, чет эл инвестицияларини 
жалб килиш, ташки иктисодий алокаларни йулга куйишга  бағишланган ва 
бошка конунлардир. кабул килинган конунларни хаётга татбик этиш асосида 
бугунги кунда инвестиция фаолиятини юритиш хамда бозор 
муносабатларини ривожлантириш учун кулай шарт-шароитлар яратилмокда. 
Мулкчиликни турли шаклларининг ривожланиши, тадбиркорлик ва 
ишбилармонликни йулга куйилиши, ташки иктисодий алокаларни 
кучайтирилиши, кушма корхоналарнинг иктисодиётини 
баркарорлаштиришдаги ролини оширилиши инвестиция фаолиятини тула 
ташкил этиш учун зарур булган имкониятларни яратмокда. Бозор 
иктисодиёти шароитида инвестиция фаолияти кенгайтирилган равишда 
ташкил этилган. Бозор шароитида инвестиция фаолиятини кенгайтириш ва 
ривожлантириш жисмоний, юридик шахсларни ва давлатни, фойда 
(даромад), самара олиш максадида тадбиркорлик, ишбилармонлик ва бошка 
фаолиятларини кайтадан тиклашга каратилган. Бу борада асосий максад эса, 
инвестиция фаолиятини ташкил этиб иктисодиётимизни баркарорлаштириш, 
дунё бозорига кириб бориш, дунё-хужалик алокаларини мустахкамлаш ва 
ахолини турмуш даражасини кутаришдир. 

Инвестициявий сиёсатни хаётга жорий этиш, устивор  тармокларни 
танлаб олиш ута нозик ишдир. Чунки бозор механизмлари хар доим хам  
мамлакат иктисодиёти манфаатларига хизмат килишга мос келавермайди. 
Шунинг учун, хорижий инвестицияларни жалб этиш борасида хам илмий  
мосланган, йулланган, фаол  давлат сиёсати булиши зарурдир. 

+уйидагилар утиш даврида инвестиция сиёсатининг мухим устивор 
йуналишлари хисобланади: 
- озик-овкат муаммосини хал этиш; 
- мамлакатнинг экспорт салохиятини мустахкамлаш ва импорт   босувчи 
ишлаб чикаришни ташкил килиш: 
- иктисодиётнинг таянч тармокларини куллаб-кувватлаш ва юкори 
технологияли ишлаб чикаришни ривожлантириш; 
- мамлакатнинг кам ривожланган минтакалари  иктисодиётини кутариш. 
- Хорижда доимий яшовчи Узбекистон Республикаси фукаролари; 

Юкоридагиларга кушимча тарзда айтиш лозимки, Республикамизни 
зарур, хаётий мухит товарлар билан  таъминлаш энг аввало, уларни узимизда  
ишлаб чикаришни ташкил этиш хисобига  таъминлаш миллий хавфсизлик; 
собит кадамлик ва баркарорликка эришишнинг асосий омилларидан биридир. 

    3.3. Инвестицияларни амалга ошириш учун улар фукароларни ва 
юридик шахсларни уз хохишлари билан, шартномалар асосида жалб 
киладилар. конунларга таянган холда шартномалар асосида инвестицияларга 
эга булиш, улардан фойдаланиш ва бу фаолият натижалари буйича карорлар 
кабул килишни инвесторлар, бошка фукаро ва юридик шахслар зиммасига 
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топшириш туғрисида карорлар кабул килишлари хам мумкин. Бундай 
холларда мажбурият гарови сифатида  (инвесторнинг мажбуриятини 
таъминлаш) инвесторнинг мулки кабул килинади. Гаровга факат инвестиция  
олувчининг шахсий мулки ёки тула хужалик олиб бориш хукукига эга булган 
мулки олинади. Инвесторлар инвестиция натижаларига, инвестиция 
объектларга эга булиш, фойдаланиш, фармойиш чикариш хамда реинвестор-
лаш (инвестицияга айлантириш) хукукларига эгадир. 

Инвестиция фаолиятидаги жараёнда субъектлар уртасида буладиган 
муносабатлар шартномалар (келишувномалар) асосида 
мувофиклаштирилади. Шартномалар тузиш, шерикларни танлаш, мажбу-
риятларни аниклаш ва бошка хужалик муносабатларини урнатиш, агарда 
улар кабул килинган конунларга зид булмаса, факат инвестиция фаолияти 
субъектларини зиммасида булади. Хар иккала томонларни келишувига 
биноан, шартномалар инвестиция фаолиятининг умумий муддатига тузилади. 

+абул килинган конунлар хамда конунчиликка асосланган равишда 
инвесторнинг катор мажбуриятлари хам бор. Бу мажбуриятлар давлат идора 
ва муассасалари олдида бажарилиши лозим булиб, куйидагилардан 
иборатдир: 

- инвесторлар, инвестициялар хажми, уларнинг манбалари туғрисида 
молия ва солик органларига декларациялар топшириши лозим; 

- капитал курилишни амалга ошириш учун, тегишли рахбар ва махсус 
хизмат органларига рухсат этилиш ва розилигини олиш керак; 

- инвестиция лойихасининг санитар-гигиеник ва экологик жихатдан 
куйилган талабларга жавоб бериши туғрисида экспертиза хулосасига эга 
булиши шарт. 

Юкорида кайд килинганлардан ташкари, инвестиция субъектларини 
мажбуриятларига куйидагилар хам киради: 

- конунчиликда белгиланган ва урнатилган тартиб буйича меъёр  ва 
андозаларга  буйсуниш; 

- виждонан ракобатлашиш  хамда антимонопол мувофиклаштириш 
талабларини бажариш; 

- давлат сиёсати, солик  ва молия  органлар томонидан юклатилган 
талабларни бажариш ва уларга буйсуниш; 

- белгиланган тартибда бухгалтерлик ва статистик маълумотларни хамда 
хисоботларни тегишли органларига уз вактида етказиб бериш. 

Булардан ташкари инвестиция фаолиятини хар бир иштирокчиси махсус 
ишларни бажариш учун лицензияга эга булиши лозим. Лицензия олиш учун 
бажариш лозим булган ишларни руйхати хамда уларни амалга ошириш 
тартиби мумкин кадар конунчиликда белгиланади. 

Бозор муносабатларини ривожланиши мулкчиликни хар хил шаклидаги 
молиялаштириш манбаларини яратилишига олиб келади. 

Мамлакатимиз иктисодиётида  фойдаланилмаётган ички инвестициялар 
хамда  жалб килинаётган ташки инвестициялар микдорини  усиб 
бораётганлиги, унинг турли тармоклар ва худудлар таркибига кирувчи 
корхоналар ишлаб чикаришга сарфланаётганлиги ва бу борада олиб 
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борилаётган ишларни кенг куламлиги ва  самарадорлигини инвестицион 
сиёсатнинг натижалари курсатмокда. 

Мамлакатимизда мустакиллик йилларида инвестицион фаолиятини 
амалга оширишнинг конуний меъёрий баъзасининг яратилишига Узбекистон 
Республикасининг «Инвестиция фаолияти туғрисида»ги конунининг кабул 
килиниши бу борадаги улкан кадам булди. Бу уз навбатида энг долзарб 
масала, инвестицияларни молиялаштириш масаласини ечиш имкониятини 
бермокда. 

Бугунги кунда  инвестиция  сиёсатининг   узига хос  хусусияти  
инвестицион  фаолиятни  молиялашда  куринади. Бунда  асосан кредит  
ресурсларидан  кенг фойдаланиш чунки инвестицияларнинг молиявий  
манбалари белгиланган. Улар  марказлашган бюджет маблағлари, ахоли 
жамғармалари, хужалик субъектлари: маблағлари, банк кредитлари ва 
хорижий маблағлардир. Лекин шуни  таъкидлаш жоизки, хозирги кунда 
Узбекистон иктисодиётида инвестицион манбалар таркибини 
такомиллаштиришда мухим тенденцияларга Алохида  ахамият бериш лозим. 

Биринчидан, мамлакат иктисодиётини инвестициялашнинг янги  
манбаларини жорий этиш; тижорат банклари томонидан узок  муддатли  
кредитлар берилиши, акция ва бошка кимматбахо  коғозларни 
эмиссиялашдан олинадиган маблағлар, давлат мулкини  давлат тасахуфидан 
чикариш ва хусусийлаштиришдан тушган даромадлар, суғурта компаниялари 
хисобига катта пул маблағларини жалб этиш ва бошкалар. 

Иккинчидан, инвестицияларнинг  анъанавий манбаларини 
соғломлаштириш корхоналарнинг уз маблағларидан  самарали 
фойдаланишга каратиш бюджет ажратмалари, максадли кредитлар, танлов 
асосида бюджет маблағлари таксимланиши, имтиёзли кредитлаш ва 
бошкариш. 

Умуман  олганда усиш субъектларга кура чет эл инвестициялари 
олдинги уринни эгаллайди, ундан кейинги уринда бюджетдан  молиялаш, 
сунгра ахоли маблағлари булмокда. Корхона маблағларини хажми юкори 
булиши билан бирга уларнинг улуши суръатлари инвестицияни молиялаш 
манбаларининг умумий таркибида паст мавкега эга булмокда. 

Молиялаштириш манбалари таркибида хозирги  банк маблағлари 
хажми унчалик катта булмаса хам, у узига Алохида  эътиборни талаб килади. 

Шуни таъкидлаш лозимки, инвестицион фаолиятни 
молиялаштиришнинг  асосий ва энг мухим манбаларидан бири кредит 
ресурсидир. – Кредитлар инвестицион фаолиятида тадбиркорларни реал 
даромад олишини купайтиришга ундайди, пировардида биринчидан жамият 
аъзоларидан бокимандалик кафиятни йукотади: Иккинчидан, корхоналар 
техника тараккиёти билан  боғлик янги  йуналишларни очиб беради; 
учинчидан, ушбу сохада янгиликлар, кашфиётлар килишга ундайди. 

Яна шуни таъкидлаш лозимки, инвестицион фаолиятни амалга 
оширишнинг  барча боскичларида маблағга булган  талабни  таъминлашни 
амалга оширувчи восита банклардир. 

Давлат бюджети маблағлари хакида  шуни таъкидлаш жоизки, унинг 
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маълум кисми ижтимоий маъмурий фондларни яратишга сарфланади. 
Шу боис хозирда инвестицион ресурслар бозорида таклифларни 

нафакат баркарорлаштириш, балки анча микдорда   ошириш учун унинг 
манбалари таркибида давлат улушини камайтирган холда чет  эл кредитлари 
ва махаллий банклар кредитларини оширишга харакат килинмоғи керак. 

Мамлакатнинг иктисодий-ижтимоий ривожланишида 
инвестицияларнинг, шу жумладан хорижий инвестицияларнинг  ахамияти 
каттадир. Маълумки хар кандай давлат дунёдан ажралган холда  жахон 
тажрибаларини урганмасдан, дунёнинг етакчи давлатлари илм, фан ва 
техника сохаларида эришган ютукларини кабул килмасдан якка тартибда 
ривожланиши мумкин эмас. 

 
Уз узини назорат килиш саволлари 
1. Инвестиция фаолиятини мувофиклаштиришда давлатнинг роли 

нималардан иборат? 
2. Давлат томонидан кабул килинган инвестиция фаолиятини 

мувофиклаштириш асосларининг мазмуни нималардан иборат? 
3. Инвестиция сиёсатини ким юритади? 
4. Инвестиция сиёсатининг мазмуни нималардан иборат? 
5. Бозор иктисодиёти шароитида инвестиция сиёсатини 

юритилишининг ахамияти нималардан иборат? 
6. Инвестиция сиёсатининг узига хос хусусиятлари деганда нимани 

тушунасиз? 
7. Инвестицион фаолиятни амалга оширишда кандай хужжат 

кулланилади? 
8. кулай инвестицион мухит деганда нималарни тушунасиз? 

 
 

4-МАВЗУ: Давлат инвестиция дастури 
 

РЕЖА: 
 

4.1. Узбекистон Республикаси Инвестиция дастури-мамлакатни  ижтимоий-
иктисодий ривожлантиришнинг  истикболини белгилашнинг  таркибий 
кисми сифатида. 
4.2. Дастурнинг асосий  максади. 
4.3. Дастурни  шакллантириш муддати ва  тартиби. 
4.4. Дастур инвестиция лойихалари кийматини аниклаш тартиби. 
4.5. Инвестиция дастурини амалга оширилишини бахолаш. 

 
Адабиётлар: 5,6,7,8,14 

 
Таянч иборалар: Миллий  иктисодиётнинг  ривожланиши,  тармоклар  
мутаносиблиги,  коммуникация,  техник-иктисодий  замонавийлаштириш, 
инвестиция дастури, инвестиция лойихалари цкли, инвестиция лойихалари 
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тендири, иктисодий ва молиявий тахлил, лойихавий молиялаштириш, 
экспортбоб махсулот, молиявий лизинг. 

 
4.1. Узбекистоннинг давлат мустакиллиги миллий  иктисодиётнинг 

ривожланишига  янги  сахифа  очди. Тармоклар ва  тармоклараро  
мутаносибликларда пропорцияларда  ижобий узгаришлар юз берди, янги  
тармоклар  бунёд этилди, кушма  корхоналар сони усиб бормокда. Иктисодий 
усишга  катта  инвестициялар юборилди. Ёкилги-энергетика мажмуаси, 
машинасозлик, металлургия, кимё мажмуаси, енгил саноат, саноатнинг озик-
овкат ва кайта  ишлаш тармокларига  сафарбар этилган  йирик микёсдаги 
инвестициялар импорт урнини  босувчи ишлаб чикаришни барпо  килиш ва  
янги  махсулот турларини  узлаштириш билан боғлик  булди. Кейинги  
йилларда  транспорт  мажмуасига,  коммуникацияларга, ижтимоий сохага, 
шу  жумладан  таълим сохасига  инвестициялар тобора купайиб бормокда. 
Бундай тузилмавий  узгартиришлар жахон  хужалигига кириб  бориш, 
мамлакат иктисодиётининг баркарор усишига  эришиш  имкониятларини 
яратади. 

Иктисодиётни  техник-иктисодий замонавийлаштириш,  саноатнинг 
устувор  тармокларини  янада ривожлантириш,  ишлаб чикариш 
самарадорлигини устириш,  ташки ва ички  бозорлардаги  талабларга жавоб 
берадиган ракобатбардош  товарларни купайтириш ва  янгиларини  яратиш  
хисобига  амалга оширилишини  такозо  этади. 

Инвестициялашнинг устувор йуналишларини аник белгилаш, илмий  
асосланган инвестиция карорларини кабул килиш, инвестиция фаолиятини  
окилона тартибга  солиш  асосида  ички ва  ташки молиявий манбаларни, 
барча шарт-шароитларини хисобга  олган холда жалб килиш  миллий 
иктисодиётнинг  келажагини  белгилайди. Инвестициялар учун  зарур  
молиявий манбаларни топиш  иктисодий усиш  шартига  айланган. Бу эса  
биринчи  навбатда  истеъмол ва жамғарма нисбатига  боғлик. Ижтимоий 
йуналтирилган  бозор  иктисодиётига  утишда, уз  моделини амалга  
ошираётган Узбекистон инвестицияларни молиялаштиришнинг самарали 
усуллари,  механизмлари ва  излашда  давом этмокда. Иктисодиётнинг  
давлат ва нодавлат секторлари доирасида  инвестиция фаолиятининг  
кучайиши  инвестиция лойихаларини  бахолаш ва  танловини утказишни  
такомиллаштириш,  инвестициялаш  учун зарур  булган ишончли  молиявий  
манбаларни  излаб топиш, капитал  бозорини  тегишли  солик  сиёсати 
асосида  ривожлантириш ва чет  эл инвестицияларини жалб  килиш  
усулларини  аниклаш  билан  боғлик бир  катор муаммоларни  хал  килиш 
заруратини кундаланг  килиб  куяди. Мамлакат  инвестиция фаолиятида  
айникса хорижий инвестициялар  иштироки  кучайиши билан бу  масалалар 
ахамияти  ошиб боради.  

Узбекистон Республикаси Президенти И.А.Каримов  мамлакат 
иктисодиётига  чет эл  инвестицияларини жалб  килишнинг ғоят мухим  
ахамияти ва  зарурати  хакида  таъкидлаб хорижий инвестицияларни  жалб  
этиш  масаласини « доимий эътиборимизни,  тинимсиз саъй-харакатимизни  
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талаб килувчи  масалалардан»  бири булишини  эслатиб утади1. 
Иктисодиётимизда  хорижий инвестициялар  киритилишини « бизнинг 
доимий  диккат марказимизда»  булишини, « узимизнинг асосий вазифамиз» 
сифатида  карашимизни  унутмаслигимиз зарур? 

И.А.Каримов  таъкидлашича,  «Хорижий инвестицияларни жалб  
этмай, айникса, етакчи тармокларда  чет эл сармояси  иштирокини 
кенгайтирмай туриб, иктисодиётимизда  таркибий  узгаришларни амалга  
ошириш ва  модернизациялаш,  корхоналаримизни  замонавий техника билан  
кайта  жихозлаш хамда  ракобатга  бардошли  махсулот ишлаб чикаришни  
йулга куйиш мумкин эмас»3. Бу борада И.А.Каримов бевосита  хорижий  
инвестициялар  туғрисида  фикр билдириб «Бир оддий  хакикатни  яхши 
тушуниб олиш керакки, Узбекистонга киритилаётган  инвестициялар,  
айникса, туғридан-туғри келаётган сармоялар окими хар бир киши, умуман 
жамият хаёти учун сув  ва хаводек зарур»1 тарзида  бахолайди. Инвестиция  
фаолиятидаги  бурилишлар, таъкидланган вазифаларни  ечиш;  
инвестициялашнинг  давлат механизмини  эркинлаштириб бориш ва  бозор  
механизмлари  кулланиладиган сохаларни  кенгайтириш;  инвестициялашни  
уз  жамғармалари хисобидан  таъминлашнинг  самарали  механизмларини  
ишлаб  чикиш ва жорий килиш; лойихавий, корпоратив  молиялаштириш, 
синдициялаштирилган  кредитлаш, лизинг каби янги  усуллардан  
фойдаланиш  сохаларини кенгайтириш талаб  килинади. Инвестицион 
карорларни  кабул  килиш ва самарадорликни  бахолашда, айникса  
молиялашда хорижий манбаларнинг кенгайиб бориши  муносабати билан,  
ташкаридан  жалб  этиладиган манбаларнинг  нарх ва  кийматларини хисобга  
олиш  зарурати  пайдо  булади. 

Халкаро  молия институтларининг валюта кредит  линияларидан  
фойдаланиш, лизингни  ривожлантиришга  йуналтирилган ишлар ва  
бошкалар инвестицияларни молиялаштириш амалиётига  жиддий  
узгартиришлар  киритади. Инвестициялашнинг  бозор механизмларини 
жорий этиш, бевосита хорижий инвестициялар, кредитларни жалб килиш, 
молия  бозори  оркали инвестиция манбаларини шакллантиришни 
кенгайтириш, ноанъанавий молиялаштириш усулларидан фойдаланиш  
амалиётини чукур, атрофлича тадкик этиш ва уларни умумлаштириш 
заруратини кун  тартибига куяди. 

И.А.Каримов таъкидлашича, «Кейинги етти йил  давомида 
инвестицияларга сарфланган харажатларнинг бюджет харажатларидаги 
хиссаси  тахминан 18 фоизни  ташкил этиб келмокда», « давлат 
маблағларини окилона сарфлашнинг  энг макбул таркибига эгамиз, деб айта 
олмаймиз». Инвестиция лойихаларининг  танлови  туғрисида фикр билдириб, 
«инвестиция лойихаларининг  техникавий-иктисодий асоси сифатисиз 
тайёрланиши, уларнинг паст  даражада экспертиза  килиниши, тайёр 
махсулот ишлаб чикаришда  четдан олиб келинадиган хом ашё ва бутловчи 
кисмларнинг салмоғи катта  экани бу  борадаги  асосий камчиликлардир» деб 
тухталади. «Шунингдек, ишлаб чикарилган  махсулотни  сотиш буйича  аник 
максадга  каратилган  маркетинг тадкикотлари утказилмаслиги, лойиха 
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тайёрлаш  жараёнида  шерик  томонлар  уз зиммасига  олган 
мажбуриятларнинг  бажарилишини назорат  остига  олмаганлари  сабабли 
хорижий  сармоя иштирокида  ташкил килинган куплаб  корхоналар 
ишламай» турганлигига эътибор  каратилади. 

Иккинчи чакирик Узбекистон Республикаси Олий Мажлисининг  
туккизинчи  сессиясидаги  маърузасида И.А.Каримов иктисодиётимизнинг 
таркибий узгаришларини  мухим  шарти сифатида  « хорижий  
инвестициялар,  авваломбор, хусусий сармояларни жалб этиш, бунинг учун  
тегишли  инвестицион мухит ва инвесторлар учун  кафолатлар яратиш»1 
зарурлигини яна бир бор эслатиб утади. 

4.2. Узбекистонда  инвестиция дастурларининг  устуворликларини  
белгилаш  ва мамлакатимиз хамда  чет эл капиталини  молиялаштириш  
манбаларини  излаб  топишда  давлатнинг  устуворлиги  сакланиб  келмокда. 

Биринчи фазада (1992-1993) ислохотлар сиёсатида кенг  инвестициялар 
дастури  ва давлат  корхоналарига  марказлаштирилган кредитлар  ажратиш  
назарда  тутилди, бу эса каттагина  бюджет  такчиллигига  олиб келди. 

Иккинчи фаза  (1994 йилнинг I чораги-1996 йилнинг III чораги)да  
ислохотлар сиёсати бюджет бошкарувини кенгайтиришга  каратилган сикик 
молия сиёсати билан  ажралиб  турди. 

Ислохотларнинг  учинчи фазаси (1996 йилнинг IV чораги 1999 йил) 
савдо  ва  валюта чеклашларининг кучайиши, очик валюта курсининг жорий  
килиниши, молия секторини ислох килиш, солик тизимини  мустакамлаш, 
экспорт ва  импортнинг пасайиши (1998-1999), ташки карзнинг усиши, 
импортга  катъий чеклашларнинг жорий килиниши (1998-1999), бевосита  
чет эл инвестициялари хажмининг кискариши ва  ташки  карзларнинг  
ортиши билан  тавсифланди. 

Ислохотларнинг хозирги  боскичида савдо,  валюта чеклашларини 
эркинлаштириш ва солик  ислохотларини утказиш; кишлок  хужалиги ва 
молия секторини ислох килиш; йирик корхоналарни  хусусийлаштириш 
суръатларини жадаллаштириш; иктисодиётни монополиядан чикариш ва 
яшашга кобил давлат корхоналарини  кайта ташкил  килиш  хамда  зарар 
куриб  ишлайдиганларини  тугатиш ва бошкаларни  назарда  тутади. 

Валютани тартибга солиш  механизмининг  номукаммаллиги муайян 
даражада бевосита чет эл  инвестициялари  окимига  тусик булди, 
экспортнинг усишига  кумаклаша олмади. Молия ресурсларидан самарали  
фойдаланиш учун, бизнинг назаримизда, давлат  инвестициялар дастурига  
киритиладиган инвестиция лойихаларини танлаб  олиш  устуворликлари ва 
мезонларини белгилаш жараёнини  яхшилаш талаб этилади. 

Давлат инвестиция дастурлари Узбекистоннинг  урта (2000-2005 
йиллар) ва узок муддатли (2005-2010 йиллар) ижтимоий-иктисодий 
ривожланишига  асосланади. Давлат томонидан  тартибга  солишнинг асосий  
тамойили курилаётган  объектларга  бюджетдан  молиялаштириш  оркали ва 
имтиёзли тарзда  тижорат  банклари кредитлари  оркали ёрдам  курсатишдан  
иборат. Давлат инвестиция дастурлари, коида тарзида, бюджетдан 
молиялаштириш ва хукумат кафолати билан четдан  олинган кредитлашга  
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асосланади. Инвестиция таклифларнинг  танловини  ташкил  этишда, одатда  
хар бир  сектор доирасида давлат  устуворликларига, улардан  хар бирининг 
техник  жихатларига  ва молиявий кайтимига биринчи уринда  эътибор  
берилади. 

Халкаро компаниялар,  агентликларнинг бахоларига кура, 
Узбекистонда инвестициялар,  соликлар, хукукий  ва конунлар тизими каби  
омиллар рискларни хамда ишлаб чикариш харажатларини оширади ва  улар 
фаолиятининг  рентабеллигини  пасайтиради. Шунингдек, бу бахоларга кура 
конвертация  учун алмашув  курси, чет эл валютасини  утказишга  
чеклашлар,  чет эл валютаси билан  операцияларга  куйилган  турли  
чеклашлар; импорт контрактларини руйхатга  олиш,  бизнесни  руйхатга  
олиш, шунингдек махсулот импортида  божхона  билан боғлик  ушланиб  
колишлар;  банклараро утказмалар; конун хужжатларини  турлича  талкин  
килиш каби  омиллар хам салбий  таъсир  курсатади. Шу  муносабат билан  
нефть-газ секторида инвестиция мухитини  такомиллаштириш, халкаро 
контрактлар тузиш буйича  мезонларни ишлаб чикиш, молия ва  солик  
режимини кулайлаштириш, тулов тартиб-коидаларини  такомиллаштириш 
йули билан  яхшилашга каратилган бир  катор конунларни  кабул  килиш 
талаб  килинади. 

+ишлок хужалигида  чет эл инвестицияларини жалб этиш  оркали  
лойихаларни амалга  ошириш учун  хосилни йиғиб-териб олиш, унга 
дастлабки ишлов бериш усулларини  яхшилаш,  шунингдек ихигация  ва 
дренаж тармокларини яхшилаш  устуворлик  сифатида танланган. 

4.3. Бошланғич маълумотларни олиш  усулидан иборат булган  лойиха 
цикли, лойихаларни давлат  инвестициялари дастурига  киритиш учун туғри  
ифодалашни  ва  устуворлигини таъминлайди. Лойиха цикли  лйихаларни  
янада самаралирок  танлаб олиш ва уларни  келаси йил  бюджетига  киритиш  
имкониятини  беради. Инвестиция дастурини шакллантириш амалиётида 
лойиха цикли 6 боскичга  булинади: лойихани  аниклаш; лойихани  
тайёрлаш; бахолаш ва танлаш;  тасдиклаш ва молиялаштириш  манбалари;  
тадбик этиш ва  ишга  тушириш;  иккиламчи бахолаш. 

Лойихаларни аниклаш ва тайёрлашни  тармок  вазирликлари  хамда  
хокимликлар бажарадилар. Лойиха таклифларини бахолаш  ва танлашни  
устуворликларига  мувофик тоифалаштириш  асосида Макроиктисодиёт ва  
статистика  (Иктисодиёт) вазирлиги экспертлари амалга оширадилар. Булар  
харажатлар ва  фойда, молиявий ва иктисодий хаётчанлик, бажариш буйича  
малаканинг  мавжудлиги, жорий этиш имкониятлари, жойлашиш урни  каби  
омиллар хамда  танлашнинг бошка  мезонлари буйича  аникланади. Лойиха  
таклифлари бахоланганидан кейин тармок лимитлари, максадлари ва  
бошкалар асосида  тоифалаштириш утказилади. Факат маъкулланган 
лойихаларгина  йиллик бюджетга  киритилади (бир бюджет йилида ортик  
давомийликдаги лойихалар кейинги йилги  бюджетга  автоматик тартибда 
киритилади). Давлат инвестиция дастурларини  шакллантириш 4-чизмада 
келтирилган. 
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Давлат инвестициялар дастурини  шакллантириш жараёнидаги асосий 
камчиликларга куйидагиларни киритиш мумкин: 

- тармок вазирликлари берадиган инвестиция таклифларида  
ахборотларнинг етарли  даражада аник ва  сифатли  булмаслиги; 

- молиялаштириш имкони  булган  манбаларни  топиш нуктаи  
назаридан  хорижий  шериклар учун  инвестиция  таклифларининг  
жозибасизлиги, кулами кенглиги ва ойдин эмаслиги; 

- купгина  юкори  ихтисослашган  йирик  лойихалар  буйича  талаб 
даражада  тузилган ТИА ва батафсил  тайёрланган сметаларнинг йуклиги; 

- вазирликлар, вилоят  хокимликларидаги инвестиция булимларининг 
етарли  даражада махсус малакага эга  эмаслиги; 

- давлат компаниялари  ва хусусий инвесторлар шерик булган кушма  
корхоналар, акциядорлик  жамиятлари  лойихалари  мавжудлиги сабабли  
давлат  инвестициялари соф  хажимларининг бир  кадар  мавхум  
курсатилиши; 

- жорий сарфлар  ва лойихалардан  кутиладиган даромадлар  буйича  
харажатлар  таркибининг тушунарсизлиги. 

Далат инвестициялари  лойихаларини бахолаш ва танлаш жараёнида  
хар бир  лойиха узига  хос сифат томонлари  буйича  тахлил килинади, 
куйидаги  мезонлар  асосида  рейтинг  бахолаш  утказилади ва баллар 
куйилади: лойиха буйича  такдим килинган ахборотнинг сифати; лойиханинг  
миллий  вазифалар ва максадларга  мувофиклиги; лойиханинг мойиллик 
томонлари; манфаатдор шахсларда  лойихани  бажариш учун  малака ва  
билимларнинг борлиги; лойихадан  куриладиган нафлар; лойиханинг 
молиявий ва  иктисодий хаётчанлиги (агар ТИА утказилган  булса); 
лойиханинг  уртача  йиллик эксплуатацияси харажатлари; лойиханинг атроф-
мухитга ва ахолини иш билан  таъминлашга  таъсири. 

Амалда купгина  вазирликлар ва идоралар лойихаларнинг  молиявий ва  
иктисодий  тахлили буйича ахборотларни  такдим  этмайдилар. Давлат  
инвестициялар  дастурига  киритилган  купгина  лойихалар буйича  
молиялаштиришнинг таъминоти  курсатилмайди, яъни улар аник  тасдиғини  
топган  молиялаштириш манбаларисиз дастурга  киритилади. Одатда, давлат  
инвестициялар руйхатига киритилган лойихалар  буйича молиялаштириш  
манбалари таркиби ва уларнинг  нисбати тулик курсатилмайди. 

 
Узбекистон Республикасида  Давлат инвестициялар  

дастурларининг  шаклланиши 
Вазирликларда  куйи 
булинмаларнинг  инвестициялар  
буйича  таклифлари анкеталарини 
саралаш-январ, феврал 
 

 Лойиха ташаббускорларининг 
инвестиция таклифлари 

   
Вазирликлар томонидан давлат 
инвестициялар  дастурлари учун  

 Маблағ ажратиш  лимитлари 
(Иктисодиёт вазирлиги, Молия  
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лойихалар руйхатини тайёрлаш ва 
тармоклар буйича  ажратиладиган  
маблағ лимитларини  белгилаш-
март, апрел 

вазирлиги, Марказий банк, 
Вазирлар Махкамаси) 

   
Вазирликларда инвестиция 
таклифларини  устуворлаштириш ва 
уларни Иктисодиёт вазирлигида 
саралаш-май 

 Лойихалар буйича  таклифлар 
бериш (иктисодиёт вазирлиги) 

   
Иктисодиёт вазирлиги компьютер  
тармоғида  маълумотлар базасини  
ташкил  килиш-июн,июл 

 Лойиха буйича  маълумотларни 
киритиш (Иктисодиёт 
вазирлиги) 

   
   
Давлат устуворликларига мувофик 
Иктисодиёт вазирлигида  лойихалар 
экспертизаси ва  танлови-август 

 Лойихаларни 
устуворлаштириш (маблағ 
ажратиш  лимитлари ) 
(Иктисодиёт вазирлиги, Молия 
вазирлиги, Марказий банк, 
Вазирлар Махкамаси) 

   
Давлат инвестиция дастурини 
тайёрлаш ва  уни Вазирлар 
Махкамасига  такдим этиш-сентябр 

 Давлат инвестициялар дастури 
лойихаси (Иктисодиёт 
вазирлиги) 

   
Давлат инвестициялар  дастури 
лойихасига Молия вазирлиги, 
Марказий  банк, Вазирлар 
Махкамаси мажмуалари билан  
келишувларни хисобга олган холда  
узгаришлар  киритиш-сентябр, 
октябр 

 Биринчи бюджет йилида 
молиялаштириш манбаларини 
келишиш 

   
Вазирлар Махкамаси томонидан  
давлат  инвестициялар дастурини 
тасдиклаш-ноябр 

 Тасдикланган давлат 
инвестициялар дастури 

 
Хар бир лойиха  буйича давлат  инвестициялар дастурида, коида 

тарзида: 
-давлат томонидан  молиялаштириш (хукуматнинг молиялаштириш ва  

моддий активлар  ажратиш буйича  мажбуриятлари билан бирга) суммаси; 
- уз маблағлари (махаллий шерикнинг ва чет эллик  шерикнинг  

маблағлари  алохида-алохида) суммаси курсатилади. 
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Тижорат кредитлари (мамлакатдаги ва  хориждаги), ташки  
молиялаштириш каби манбаларга  келганда эса, улар коида  тарзида. Аник 
курсатилмай,четда колади ва давлат  инвестициялар дастурида  
молиялаштиришнинг етишмаган  кисми  курсатилади. 

Лойихаларни молиялаштиришга  йуналтириладиган  молиявий  
ресурслардан  самарали фойдаланиш учун  инвестиция лойихаларини 
саралашда  улар  устуворликлари ва мезонларини  танлаш  жараёнларини  
мукаммаллаштириш талаб этилади. 

4.4. Инвестиция лойихаларини  атрофлича  экспертиза килиш ва тахлил 
этиш чоғида республикадаги лойиха ташаббускори  нуктаи  назаридан асосий 
капитални  такрор яратиш билан  боғлик  инвестиция сарфлари  хисобига  
олинади. Инвестиция лойихалари тендери хам  ТИА, курилишнинг смета 
хужжатлари  ва смета  киймати асосида  жами харажатлар мажмуини хисобга  
олади. Инвестиция  лойихаларининг  иктисодий  ва молиявий   тахлили 
инвестициялар харажатларини  хисобга  олинади. Бизнингча, лойиха  
ташаббускори чет эллик  хамкор булган  холларда  ва  аралаш тарзда 
молиялаштириш усулларидан  фойдаланиш кузда  тутилганда 
молиялаштириш  манбаларининг  кийматини  бахолашни  назарда тутиш 
мухимдир. Инвестиция лойихалари  тендерида ТИА, лойихада кузда  
тутилган  смета  хужжатлари асосида  барча сарфлар хисобига олинади. 
Асосий капитал олувчи (буюртмачи) нуктаи назаридан  иш  бутунлай 
бошкача  тусда булади, унга  булар кушилган киймат солиғи хисобга  
олинган  холда  тушади, бу инвестиция кийматини  саклаш ва  
капиталлашувни  таъминлаш нуктаи  назаридан,  шунингдек, сарфларнинг 
копланиши нуктаи назаридан  каралганда амалда лойиха курсаткичлари 
таъминланмайди. Буни  инвестиция лойихаси амалга  оширилгандан  сунг  
унинг киймати ККС ставкаси  микдорида ошиши, лойиха курсаткичлари 
шунга  мувофик тарзда пасайиши билан  тушунтириш мумкин. 

Шундай килиб, комплекс экспертизада,  лойиха кийматини бахолашда, 
иктисодий, молиявий ва бошка  тахлилларда  инвестиция фаолияти 
натижаларига ва  курилиш махсулотлари кийматига  эгри  соликлар солиш  
хисобига  олинмайди, бу эса  инвестициялар сарфларини купайтиради ва  
инвестицияларнинг  капиталлашуви даражасини  пасайтиради. Буларнинг 
хаммаси  капитал кийматини бахолаш, лойихалар  экспертизасини  утказиш 
ва саралаш, тахлил килишда инвестиция  фаолиятини соликка  тортиш 
натижаларини хисобга  олишни  талаб килади. 

Давлат инвестиция дастурларини  тузишда моддий ва молия 
ресурсларини  баланслаш масаласи эътибордан  четда колади. Ушбу  
инвестицияларнинг молиявий  таъминоти дастурлари  тузилмайди, холбуки  
бу дастурларда  инвестиция карорларини  кабул килиш учун  улардан  хар 
бирининг  кийматини  бахолаш  максадларида  турли  ресурс манбалар  
нисбатларини аник-равшан белгилаш мумкин булар эди. 

Давлат инвестиция дастурларини турли  молиялаштириш манбалари 
тузилмалари билан  баланслаштирилмаганлиги  инвестицияларни амалда 
узлаштириш натижаларининг  истикбол курсаткичларидан фарк  килишига  
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олиб келади. Масалан, 1999 йилда хукумат кафолатидаги чет эл  
инвестициялари ва кредитларининг  амалда  узлаштирилиши белгилангандан 
53 фоизини, бевосита чет эл инвестициялари ва  кредитларини узлаштириш 
эса атиги 32 фоизни  ташкил  килди1. 

Бизнинг назаримизда, инвестициялар хусусидаги  карорлар,  давлат  
инвестиция дастурлари менежментини ташкил килиш,  уларни  
молиялаштириш манбалари ва  инвестиция лойихаларини амалга ошириш 
моддий ресурслари билан боғликликда  олиб борилиши керак. Давлат 
инвестициялар дастурлари  менежменти ресурсларни  жалб  килиш  
географиясидан келиб  чиккан  холда  халкаро даражада амалга  оширилиши 
лозим. Давлат даражасида инвестиция дастурларининг молиявий  таъминлаш 
манбалари  дастури ва уларни таъминлайдиган  моддий ресурслар  дастури 
тузилиши талаб этилади. 

Таъкидлаб утилган нуктаи назардан Узбекистон Республикаси Ташки  
иктисодий  фаолият Миллий банкининг  инвестиция лойихаларини амалга 
ошириш буйича  халкаро  институтлари билан  олиб борган иш тажрибалари  
диккатга сазовордир. Банк халкаро  молия институтлари билан  аник  
инвестиция лойихаларини амалга ошириш буйича хамкорлик  килади. Ташки  
иктисодий фаолият Миллий банки  инвестицияларнинг  асосий  окими 
канали вазифасини  бажариб, уларнинг  таксимоти хамда  уларга хизмат 
курсатишда катнашиб  тижорат  банки хамда  тикланиш ва тараккиёт банки  
белгиларини  мужассам  этади. Банк учун  лойихавий  молиялаштириш каби  
фаолият тури устувор  хисобланади. Бахолаш  ва танлаб олишда  
иктисодиётнинг  устувор сохаларида  экспорт потенциалини устиришда ва 
импорт урнини босишда ёрдам  берадиган, узини оклайдиган, экологик тоза 
лойихалар маъкул курилади. Бу банк  тизимида чет эл  кредитларини жалб  
килиш ва  фойдаланиш  хамда  инвестиция лойихаларини  саралаш буйича 
катъий ва  самарали тизим яратилган. 

Иктисодий ривожлантириш  амалга оширишда Жахон банки, Европа 
тикланиш ва тараккиёт банки, Халкаро  молия корпорацияси, КFW банки 
хамда бошкалар кредит линиялари бериш йули билан  ёрдам курсатади. 

Лойихаларни тахлил килишда  уларнинг барчаси ресурслардан  
фойдаланишнинг  мукобил йулларини  таккослашга Алохида  ахамият 
беради. Бундай  усул кабул  килинадиган  карорларни  асослаш  
имкониятларини яратиб, бу жараёнга аниклик ва пухталик  беради. 

Куриб чикиладиган лойихаларнинг натижалари уларнинг  миллий  
иктисодиёт ривожланиши йуналишлари учун  ахамияти билан  белгиланади. 
Мукобил вариантларни хисобга  олиш жами  лойиха цикли  давомида, 
тармокни ривожлантириш режасини тузишдан бошлаб  лойихани  белгилаш 
ва  уни бахолашга  кадар, лойихалар тахлилининг энг  мухим  томони  
хисобланади. Лойиха тахлилининг  узагини сарфлар-нафлар концепциясига  
таянадиган иктисодий ва молиявий тахлил ташкил килади. 

Ташки иктисодий фаолият Миллий банки лойихаларни  танлаб олишда 
экспортга мулжалланган ва импорт урнини босадиган, махаллий хом ашёдан  
фойдаланиш ва  уни кайта  ишлашга асосланган корхоналарга  афзаллик 
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беради. Тахлил ва  танловда  бахолашни  утказишни ва инвестиция 
лойихаларини  киёслашни  тезлаштиришга  ёрдам берадиган турли амалий  
компьютер программалари воситаларидан  фойдаланилади. 

Инвестиция  лойихалари самарадорлигини бахолашда кулланиладиган 
программали  воситалар  пакетлари орасида  

СOMFAR (Computer Model for Feasibility Analysis and Reporting); 
PROSPIN (Project Profile Sereening and Pre-appraissal information 

system); 
PROJECT EXPERT; 
ТИА-ИНВЕСТ ва  бошкаларни  курсатиб утиш  мумкин. Шу билан 

бирга, шуни  таъкидлаш жоизки, бу программали  воситалар тахлил ва  
бахолаш жараёнларини тезлатиш  имкониятини бериш билан  бирга, хар бири 
узига хос  катор  чекланишларга эгадир. 

4.5. Жахон банки  бахоларигакура Узбекистоннинг  хорижий  
мамлакатлар буйича экспорт таркиби  узгарувчан булган. Мамлакатлар 
буйича экспорт таркиби баркарорлашмаганлиги сабабли, лойихаларнинг 
экспортбоп  махсулот ишлаб чикаришга (хизмат курсатишга) каратилиши ва  
аник мамлакатлар  бозорига йуналтирилиши Алохида  ахамият касб этади. 
Ушбу муносабат билан, мамлакат экспортини  ривожлантириш  стратегияси 
масалаларини  амалга  оширишда,  тадбик  этиладиган лойихалар  
махсулотлари бозорларини теран  маркетинг  тадкикотлари асосида  урганиш 
талаб  килинади. Лойихаларни бахолаш, танловини ташкил  этиш ва 
инвестициялар буйича карорлар  кабул килиш масалаларини мамлакат 
экспортини кенгайтиришнинг  узок муддатли  стратегияси билан  
мувофиклаштириш талаб этилади. 

Утказилган тадкикот  шундан далолат берадики, республикамизда  
лойихаларни бахолаш, тахлил килиш, танловини  утказиш ва 
молиялаштириш масалалари шаклланиш хамда такомиллашиш боскичида 
эканлигини курсатади. Инвестиция лойихаларини бахолаш ва амалга 
ошириш самарадорлигини кутариш максадларида лойиха  цикли  хамда  
лойиха тахлили  буйича жами  ишлар  мажмуини ягона  давлат  институти-
Узбекистон тикланиш ва тараккиёт банки зиммасига  юклатиш зарур. 

Давлат инвестициялар дастурига  факат ТИА утказилган, сметалари 
тасдикланган, мукобил карорлар асосида, молиялаштириш манбалари билан  
аник таъминланиши  белгиланган лойихаларни киритиш лозим. Лойихани  
танлаш туғрисидаги  карор хар бир  молиялаштириш манбаи кийматини 
Алохида  бахолаш ва жами инвестиция капитали  тузилмаси кийматининг 
нархини аниклаш  асосида кабул  килиниши талаб этилади. Инвестициялар 
хусусидаги карорлар, давлат инвестиция дастурлари менежментини ташкил 
килиш, уларни молиялаштириш ресурслари ва инвестиция лойихаларини  
амалга ошириш натижаларини келгусида  соликкаа тортилишини хисобга 
олиб амалга оширилиши зарур. Шубхасиз, инвестиция лойихаси остидаги  
моддий ресурслар менежменти программаси давлат микёсида амалга  
оширилиши керак. Ресурслар куйилиш танловининг мукобил усулидан  
фойдаланиш мазкур жараёнга аниклик ва равшанлик киритади. 
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Давлат инвестиция дастурларига мукобил лойихаларгина киритилиши 
лозим. Лойихани танлаш хакидаги давлат карори  молиялаштиришнинг хар 
бир манбаи кийматини бахолаш билан кушиб амалга оширилиши талаб 
килинади. 

Давлат бюджет маблағлари  ажратиладиган лимитлар асосида  
таксимлашдан боскичма-боскич воз кечишга туғри келади.Давлат бюджети  
маблағларидан катъий максадли  вазифалар буйича, молия лизингини 
куллашни  кенгайтириш йули билан фойдаланишга  утиш  учун  хамма  
асослар бор. Бунда  инвестицияларни  молиялаштириш учун  
йуналтириладиган худди шу  давлат  бюджети  маблағлари  молиялаштириш 
манбалари  булиб хизмат килиши мумкин. 

 
Уз-узини назорат килиш  саволлари. 

1. Республикада инвестиция дастурининг  зарурий ахамияти 
нимадан  иборат? 

2. Иктисодиётдаги  таркибий узгаришларнинг  ахамиятини  
кандай  тушунасиз? 

3. Инвестиция дастурининг асосий максади нималардан иборат? 
4. Инвестиция дастурининг устувори  йуналишлари нималардан 

иборат? 
5. Дастурни  амалга ошириш  боскичларидан кандай вазифалар  

амалга оширилди? 
6. Давлат инвестиция дастурлари кандай  муддатларга  

мулжалланган? 
7. Инвестиция дастурини  шакллантириш тартиби  деганда  

нимани тушунасиз? 
8. Инвестиция дастурининг  асосини  ташкил этувчи  

хужжатларга  нималар киради? 
9. Инвестиция лойихалари  киймати  кандай  аникланади? 
10. Инвестия дастурини  амалга  оширилиши кандай  бахоланади? 

 
 

5-МАВЗУ: Иктисодиётда хорижий инвестицияларнинг ахамияти 
 

РЕЖА: 
 

5.1. Хорижий инвестицияларнинг иктисодий  мохияти ва  мазмуни  
5.2. Хорижий инвестицияларнинг  иктисодиётдаги роли 
5.3. +ушма корхоналар уларни  ривожлантириш тартиби 
5.4. Хорижий инвестициялар иштирокидаги корхоналарнинг ахамияти 

 
Адабиетлар: 6,7,8,10,14 

 
Таянч иборалар:  чет эл  инвестициялари, халкаро  кредит, ссуда 

маблағи, халкаро  кушма  корхоналар, инвестиция иклими, инвестицион 
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инфратаркиб, эркин иктисодий  макон,  очик кредит  линиялари, чет эл  
инвесторлари учун  кушимча имтиёзлар, хорижий инвестицияларни  жалб 
этишга  таъсир этувчи омиллар. 

 

5.1. Ривожланган ва ривожланаётган мамлакатларнинг тажрибалари 
тасдиклашича инвестиция фаоллигини жонлантирадиган таъсирчан воситали 
булиб чет эл инвестицияларини кенг куламда киритиш хисобланади. Бирон 
бир чет эллик  инвестор узга иктисодиётда узининг  булажак инвестициялари 
ижобий натижалар беришига каттик ишонмас экан, инвестиция фаолиятига 
киришмайди. Бу уринда  четдан жалбэтиладиган молиявий «инъекциялар» , 
биринчи навбатда, кабул килувчи мамлакат инвестиция мухитининг 
кулайлигига,  узаро ишонч ва валютанинг эркин алмашувчанлигига 
боғликдир. Шунингдек, узаро  хамкорликдан куриладиган манфаатдорлик ва 
тадбик этиладиган лойихаларнинг истикболлари хам хал  килувчи ахамиятга 
эга булади. 

 Чет эл инвестициялари - инвесторлар фойда олиш максадида 
тадбиркорлик фаолиятига ва бошка турдаги фаолият объектларига кушаётган 
мулкий бойликларнинг ва уларга нисбатан хукукларнинг барча турлари чет 
эл инвестициялари хисобланади. 

Хорижга ссуда капитали чикариш билан тадбиркорлик капитали 
чикариш бир-биридан фаркланади. Ссуда капиталининг ташки иктисодий 
алокалар сохасидаги харакати халкаро кредитлар сохасидаги халкаро 
кредитлар шаклида амал килади, уларни ташки карзлар деб хам юритилади. 

Халкаро кредит - бир мамалакатдаги кредиторнинг бошка мамлакатдаги 
карз олувчига кайтаришлик ва фоиз тулаш шартлари билан берадиган пул 
ёки товар куринишидаги ссуда. 

Ссуда маблағи (сармояси) - мамлакатнинг халкаро карзлар, кредитлар 
шаклида чикарадиган ссуда фоизи келтирадиган капитали. Халкаро кредит 
феодализм даврида пайдо булган. Монархлар харажатларини коплаш учун 
четдан карзга маблағ олганлар. 

Бевосита инвестицияларда асосий уринни транс миллий корпорациялар 
эгаллайди.  

Чет эл инвестициялари буйича энг йирик экспортчи ва уларни олувчи 
АКШ хисобланади. Иккинчи уринда Хитой туради. 

Саноати ривожланган мамлакатлар хар доим жахон микёсидаги 
жамғармаларнинг жуда катта кисмидан фойдаланиб келади. 

Купгина ривожланган мамлакатларда чет эл инвестициялар жуда кам, 
уртача сармоя захирасининг 11 % ташкил этади. 

Кейинги вактларда даромади паст булган мамлакатлар хусусий сармояни 
жалб этишда катта хажмларга эришди. 

+ушма тадбиркорлик - бунда мустакил корхоналар ташкил этилади, 
мулк, даромад барча иштирокчилар уртасида таксимланади. 
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Халкаро кушма корхоналар - унинг муассасалари икки ёки ундан ортик 
давлатларда руйхатга олинган булади.  

Вазирлар Махкамасининг карорларига кура республикада чет эллик 
инвесторларнинг фаолияти учун кулай шароитлар яратилмокда. 

Чет эллик инвесторларга кенг кафолатлар яратилган: 
- олинган фойда ва бошка маблағларни чет эл валютасида чет элга 

утказиш; 
- фойдани республика худудида кайта инвестиция килиш; 
- фойда солиғи,  ер солиғи буйича бюджетга туланадиган туловларни 

икки йилгача кечиктириш; 
- узи ишлаб чикарган махсулотни хеч кандай лицензиясиз олиб чикиб 

кетиш ва бошкалар. 
5.2. Узбекистон Республикаси бозор иктисодиётини шакллантириш 

йулидан бориб, мукахар равишда, кадам-бакадам жахон хужалиги 
алокаларига кушилмокда. Бу холат умумужахон жараёнлари ва тамойиллари, 
шу жумладан бизнинг инвестиция сиёсатимиз шаклланишига таъсир 
курсатишини атрофлича хисобга олинишини талаб килади. 

Бевосита хорижий инвестициялар хажмлари тобора купайиб бораётгани, 
сармоя жалб этиш учун ракобат кучаяётгани хозирги замоннинг устувор 
тамойилларидир. Республикамиз уз мустакилигини кулга киритгач бозор 
муносабатларига асосланган эркин иктисодиётни шакллантирмокда. Бу хол 
мамлакатда юзага келтирилган инвестиция мухити ва мамлакат инвестиция 
жозибадорлигининг энг мухим омили булиб колади., чунки айни шу мухит 
инвесторлар йул куядиган хатар канчалик катта деган саволга жавоб беради. 

У ёки бу мамлакат учун инвестиция хатарларини бахолаш хамда уларни 
таккослаш билан куплаб машхур халкаро молия муассасалари (Стандарт энд 
Пурз, Мудиз, Юропиен Интеллидженс Юнит, ЕТТБ) шуғулланади. Бирок, 
тахлил воситалари канчалик ривожланган булмасин, бундай актив бахо 
берилишига кафолат йук. Гап шундаки, куп холларда ривожланиб келаётган 
мамлакатлар хамда утиш иктисодиётини бошдан кечираётган Узбекистон 
каби давлатларда андозали услубиятларни куллаш имконини бермайдиган 
бир канча узига хос хусусиятлар бор. Бундан ташкари. иктисодий 
статистикалар таккосланиши мумкин ёки мумкин эмаслиги ва хатто айрим 
маълумотлар йуклиги муаммолари уз таъсирини курсатмокда. Узбекистонда 
иктисодий сиёсат узидаги яккол кузга ташланувчи индустриал устуворликлар 
билан ажралиб туради. Бунда хорижий инвестициялар ва кредитларга катта 
роль ажратилган 2003 йил якунларига кура  мамлакат иктисодиётига жалб 
этилган инвестициялар хажми карийиб 2 триллион сумга етди. Бу курсаткич 
2002 йилга караганда  4,5% га куп демакдир. Бунда хориж инвестициялари ва 
кредитларининг умумий микдори 602,3 миллион АКШ долларига тенг булди. 
Туғридан туғри киритилаётган чет эл сармоялари кредитлари карийиб 1,6 
марта купайди. 2003 йилда иктисодиётимизнинг стратегик ахамиятга эга 
булган мухим тармокларида йирик лойихаларни амалга ошириш  ишлари 
таъминланди. Булар каторига  «Шуртан» газ конденсат конида курилган 
компрессор станциясини, Шимолий урта булок конида ва Фарғонадаги 

http://www.qmii.uz/e-lib


www.qmii.uz/e-lib 34 

«Азот» ишлаб чикариш бирлашмасида ишга тушрилган янги кувватларни 
киритиш мумкин.  

Кичик ва урта тадбиркорлик ривожланиши истикболлари бу сохага 
хорижий ва халкаро муассасаларнинг кушимча маблағлари ёрдамида  ташкил 
этилаётган  кушма корхоналар барпо этилишига боғлик  

Узбекистон иктисодиёти жахон бозорига кушилиши учун хорижий 
инвестициялари  катта ахамиятга эга. Республикамизда бир катор амалий 
тадбирлар амалга оширилиши натижасида  ташки иктисодий фаолият бир 
мунча фаоллашди. Жумладан, 2003 йил якунларига кура ташки савдо 
айланмаси хажми 17,3%, экспорт хажми 24,6% фоиз усиб ташки савдо 
айланмасида 760 миллион АКШ долларидан ортик микдорда   ижобий 
савдога эришилди.    

5.3. Республикада ташкил этилаётган кушма корхоналар экспорт 
имкониятларини оширишмокдалар. Хозир Узбекистонда бу борада 
истикболли булган купгина лойихалар амалга оширилмокда. 

Хусусан, Германиянинг Salamander AG фирмаси ва Узбекенгилсаноат 
(Фарғона пойабзал фабрикаси) негизида кушма корхона ташкил этилганини 
ва Шуртан газ кимё мажмуасини мисол килиб келтиришимиз мумкин.  

Кейинги йилларда Узбекистон учун янги тармокларни карор топтирган 
бир канча йирик лойихалар амалга оширилди. Бирок узок муддатли 
истикболлар имкониятлари хали тугаганича йук. Иктисодиётни комплекс 
тарзда таркибан кайта куришга каратилган мухим инвестиция дастурларини 
амалга ошириш давом этмокда. Инфратаркиб базасини (халкаро микёсдаги 
транспорт ва коммуникация тизимларини) ривожлантириш билан бир вактда 
саноат сохасида лойихалар тайёрланаяпти. Бундай лойихаларнинг 
Узбекистон учун ахамияти нихоятда улкан. Зеро, уларнинг бош самараси - 
импорт уринни босадиган ва жахон бозорида ракобатлаша оладиган, юкори 
даражада кайта ишланадиган ва пировард истеъмолчига тайёр холатга 
етказиб бериладиган махсулот ишлаб чикаришнинг асосий кисмини 
локаллаштиришга кодир булган амалда тайёр технологик занжирларни 
нисбатан киска вакт ичида барпо этишдир.  

Фаолиятнинг хар кандай сохасидаги тараккиёт унга хос булган 
зиддиятларни хал этишнинг диалектик жараёни куринишида тасаввур 
килиниши мумкин. Хорижий инвестицияларни жалб этиш худди шунга 
ухшаш. 

Бугунги кунда Республиканинг барча вилоятларида  хорижий 
инвестициялар  окимини  киритиш  ва кучайтириш учун инвестиция 
фаолиятига мос келувчи инфратаркиб ривожлантириш давр талабидир. Шу 
муносабат билан бизнингча, махаллий бошкарув органларига (улар 
ваколатлари доирасида) чет эллик инвесторлар учун кушимча имтиёз ва 
рағбатлар жорий этиш хукуки берилиши максадга мувофик булур эди. 
Бунинг учун хозирнинг узидаёк эркин иктисодий маконлар туғрисидаги 
конун хукукий база булиб хизмат кила олади. 

Хозирги кунда республикада шундай вазият вужудга келганки, бунда чет 
эл инвестицияларига талаб кучлилигига карамай, хорижий давлатлар, 
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халкаро молия муассасалари республикамизда очган кредит линияларидан 
тула-тукис фойдаланилмаяпти. Бунга асосий сабаб махаллий лойихалаш 
ташкилотларида жахон амалиёти талабларига жавоб берадиган даражада 
инвестициядан олдинги тадкикотлар утказиш, техник-иктисодий 
асосномалар, бизнес-режалар ишлаб чикиш борасида тегишли тажриба 
йуклигидир. 

5.4. Хорижий инвестициялар иштирокидаги корхоналарни ташкил 
этиш ва улар фаолиятини рағбатлантириш, инвесторларни ахборот билан 
таъминловчи ягона тизим барпо этиш билан боғлик ишларни тартибга 
солувчи конун хужжатларни амалга ошириш механизмлари янада 
такомиллаштирилиши анча катта ахамиятга эга. Инвесторлар 
Узбекистондаги иктисодий ислохатлар кандай бораетгани ва унинг 
йуналишлари, жамиятимиз тараккиётининг макроиктисодий курсаткичлари, 
конун ва меъёрий хужжатлар, шунингдек йурикнома хамда ахборот-
билдирув туғридаги материаллар туғрисида тулик ва тезкор маълумотларга 
мухтож булиб турибдилар. 

Шу муносабат билан республикада хисоб юритиш ва хисоб тизими 
самарадорлиги оширилиш зарурлигига эътиборни каратиш мухим деб 
хисоблаймиз. Статистика хисоботлари кечикиши, куп холларда халкаро 
андозаларга мос келмаслиги натижасида маълумотларни таккослашнинг 
иложи йук. Бу эса, хорижий инвесторлар карор кабул килишига жиддий 
тусик булмокда. 

Хорижий инвестициялар жалб этилиши самарадорлигига таъсир 
курсатувчи юкоридаги айтилган ва бошка муаммолар хал этилса, шак-
шубхасиз, миллий иктисодиёт усиши хамда жахон хужалигига силлик кириб 
бориши учун кушимча рағбатлантирувчи омилларни вужудга келтириш 
имконияти яратилади. Хорижий инвестициялар  иштирокидаги корхоналар  
мамлакат  бозорларини  товарлар  ва  хизматлар  билан  тулдириш хамда  
жахон хамжамиятига  кушилишини  таъминлаш  имконини  бермокда. 

Республика хукумати  бевосита чет эл инвестицияларини жалб этиш ва 
кушма корхоналарни ривожлантиришга  катта эътибор бермокда. 
Мустакиллик йилларида 12 млрд. А+Ш долларидан купрок чет эл 
инвестициялари ва кредитлари жалб килинди. Чет эл инвестициялари 
иштирокидаги корхоналар сони  мустакиллик йилларида 31 мартадан ортик 
купайди, уларнинг экспорти 9,3 марта усди, умумий экспортда унинг хиссаси 
14 фоизга етди. Чет эл  инвестициялари учун ёкилги-энергетика  комплекси, 
автомобилсозлик ва маиший электроника, олтин  казиб олиш асосий 
тармокларига айланди. 

Иктисодий ислохотларнинг хозирги боскичида кушма корхоналар 
ташкил килиш йули билан Узбекистон  иктисодиётига чет эл 
инвестицияларининг кириб келишини ошириш  назарда тутилади. 2001-2005 
йилларда республикада 343 та кушма корхона ташкил килиш мулжалланади. 
Уларнинг 39 таси Фарғона вилоятида, 37 таси +ашкадарё, 34 таси Андижон, 
33 таси Самарканд ва яна 33 таси +ораклпоғитонда барпо этилади. 
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+ишлок жойларида 2001-2005 йилларда ташкил этиладиган чет эл 
инвестициялари иштирокидаги ишлаб  чикариш корхоналари уч йил 
муддатга фойда солиғидан озод килинади. Бу муддат утиб булганидан кейин 
икки йил  давомида бундай кушма  корхоналар учун фойда солиғи амалдаги  
солик ставкаларининг 50 фоизи микдорида  белгиланади. Бу карорни амалга 
ошириш мамлакат минтакаларида  экспортга  мулжалланган ишлаб 
чикаришни ташкил этишда чет эл инвестицияларини жалб килишни янада 
рағбатлантиришга каратилган. 

кушма корхоналарни барпо этиш куйидагиларни назарда  тутади: 
миллий табиий бойликларидан фойдаланиш; янги объектлар куриш, демак 
давлат ресурслари ва кредитларидан  фойдаланиш; давлат кафолатларини 
ташкил килиш, имтиёзлар бериш; инвесторларнинг алока воситалари, 
транспорт, нефтни кайта ишлаш, тоғ-кон саноати, кишлок хужалиги ишлаб 
чикаришга кириб боришга имконият бериш; хорижий шерикларга фаолият 
эркинлигини яратиб бериш. 

 
 

УЗ-УЗИНИ НАЗОРАТ +ИЛИШ САВОЛЛАРИ 

1.     Хорижий инвестицияларнинг мохияти ва иктисодий       мазмуни 

нималардан иборат? 

2. Халкаро  кредит деганда нимани  тушунасиз? 

3. Хорижий инвестицияларнинг  иктисодиётдаги роли нималардан 

иборат ?    

4. +ушма корхоналар, уларни ривожлантириш истикболлари 

кандай? 

5. Хорижий инвестициялар учун  яратилган имтиёзлар деганда 

нимани тушунасиз? 

6. Хорижий инвестицияларни жалб этишнинг узига хос 

хусусиятлари деганда нимани тушунасиз?  

7. Хорижий инвестициялар  иштирокидаги  корхоналарнинг 

ахамияти нимадан  иборат? 

8. кишлок  жойларида  ташкил этиладиган  кушма  корхоналарга  

кандай  кулайликлар  мавжуд? 

9. Республикада  кушма корхоналарни  барпо этишдан максад 

нима? 
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  6-МАВЗУ: Реал инвестицияларни молиялаштиришнинг  
асосий  тамойиллари ва  манбалари 

РЕЖА: 
 

  6.1. Реал инвестицияларни  молиялаштириш  манбаларининг мохияти 
ва туркумланиши. 

6.2. Капитал куйилмаларни молиялаштиришда тижорат банкларининг 
ахамияти.  

6.3. Тижорат банкларини инвестицион фаолият олиб боришининг 
асосий максади. 

6.4. Инвестиция ва даромадларни дисконтлаштириш. 
 

Адабиётлар:  1,4,5,9,14 
 
Таянч иборалар:  Реал инвестициялар, риск даражаси,  капитал  

бозори,  карз маблағи, инвестиция капитали,  асосий капитал,  айланма 
капитал  банк  кредити, ликвидлиги, кредитор, кредит шартномаси,  уртача 
йиллик инвестиция  микдори,  дисконтлаштириш. 

6.1. Хар кандай фирмалар фаолиятининг асосини инвестиция 
операциялари ташкил этади. Тижорат амалиётида инвестицияларнинг 
куйидаги уч шакли узаро фаркланади: 

- физик активларга килинган инвестициялар  
- пул активларига килинган инвестициялар 
- номоддий активларга килинган инвестициялар. 
Физик активлар деганда асосий ишлаб чикариш воситалари яъни 

ишлаб чикариш бинолар, иншоатлар хамда хар кандай машина ва ускуналар 
тушунилади. Физик активларга килинадиган инвестицияларни эса реал 
инвестициялар деб аталади. Реал инвестицияларни нима максад учун 
берилганлигига караб куйидагича гурухларга булиш мумкин: 

I. Иктисодий самарадорликни ошириш учун килинадиган 
инвестициялар. Бу инвестицияларнинг асосий максади булиб куйидагилар 
хисобланади:  

1) Фирмаларнинг ускуналарини алмаштириш; 2) Фирмада ишлаётган 
ходимларнинг малакасини ошириш; 3) Ишлаб чикариш кувватларини 
самарали худудларга кучириш.    

II. Ишлаб чикаришнинг кенгайтириш учун килинадиган 
инвестициялар. Бунда бозорларни кенгайиши натижасида мавжуд 
кувватларини ошириш максад килиб куйилади.  

III. Янги ишлаб чикаришларни вужудга келтириш учун сарф 
этиладиган инвестициялар. Бунда  олдин ишлаб чикарилмаган товарлар ва 
курсатилмаган хизматлар турларини вужудга келтириш кузда тутилади. 

IV. Давлат талабларини бажариш учун килинадиган инвестициялар. 
Масалан, экология ва махсулот стандартлари  талабларини бажариш учун 
сарфланадиган инвестициялар. 
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Бозорда аввал маълум булмаган махсулотни ишлаб чикариш ва бунга  
инвестиция сарфи катта  таваккалчиликни талаб килади. Инвестицияларни 
сарф килиш  бир караганда фирмаларнинг хохишига боғликдек туюлади. 
Аслида эса хар кандай  фирма окимга карши сузиш шароитида, яъни ракобат 
шароитида фаолият юритади. 

Иктисодиётнинг инвестиция фаоллиги, инвестицияларнинг  молиявий 
манбалар билан  таъминланиши асосан жамғармалар даражаси ва уларнинг 
ортиб  бориш  суръатларига  боғликдир. Макроиктисодий баркарорлик ва 
иктисодий усиш, куп укладли  иктисодиётнинг шаклланиши ва  тузилмавий 
узгартиришлар, хусусий корхоналар хиссаси ортиб  бораётган  шароитда  
Узбекистонда  ЯИМнинг баркарорлиги кузатилмокда. Инвестициялар муайян 
маънода  пулдан фойдаланиш  усули, уларнинг фойда  келтириш 
кобилиятини  аниклаш,  шулар билан бирга  инвестицияланиши  рисклар 
билан боғлик  манбаларга  йул очиклигинии тадкик этишдир. Курсатиб 
утилган нуктаи назарлардан  пулнинг даромад келтириш кобилияти уларнинг 
тушумлари  манбалари ва  уларни  куллаш  йуналишлари билан боғлик. 
Инвестициялар кийматининг  накадар самара келтириш йуналишларини 
аниклаш асосида улар манбаларининг ишончлилигини танлаб олиш,  
инвестициялаш билан боғлик аник ва ноаник рискларни  улчаш билан  
боғликдир. Капиталнинг даромадлар келтириш  имконияти улар келадиган  
манбалар ва  улар  ишлатиладиган  йуналишлар билан боғликдир. 3–чизмада 
реал активларни  инвестициялашга  сафарбар  этилган манбаларнинг 
ишончлилиги билан  инвестициялаш  йуналишлари  уртасидаги  узвий 
боғликликлар  келтирилган. 

Инвестицияларнинг мазмуни аник ва  ишончли манбалардан  
маблағлар олиш, уларни  асосли холда  сафарбар этиш, рисклар  даражасини 
хисобга  олган холда  капитал кийматини  саклаш ва  кузланган самарани 
олишдан  иборат  булади. Ана шу  белгиларга  кура, инвестициялар  бошка 
куйилмалардан  мазмунан фарк  килади. Булар барчасининг  асосида 
капиталнинг харакатланиш жараёни  ётади. Капиталнинг эса  харакат  килиш  
жараёнига  жалб этилиши инвестицияларнинг  мохиятини акс  эттиради. 
Инвестициялаш  жорий кийматни  саклаш, келгуси жамғармаларини 
таъминлаш максадида капиталлашувга  каратилади. 

У.Ф.Шарп  ва бошкалар инвестицияларни  келажакдаги  бойликка 
эришиш  учун  бугунги,  хозирги  муайян бойликдан  воз кечиш тарзида 
таърифлайдилар. Улар инвестициялаш  атамаси  мазмунини «келажакда 
фойда олиш  йулида бугун пул билан  хайрлашиш» да курадилар. 

Уларнинг  фикрига кура, маблағларни  ё реал  активларга ёки молиявий 
активларга инвестициялаш  мумкин. Бунинг барча  асосида  капитал  
харакати жараёни ётади. Демак, инвестициялар  мазмуни уларнинг 
мохиятини акс эттирадиган капитал харакати жараёнларига тортилиши булиб 
чикади.  Инвестициялаш  максади эса  уларнинг жорий кийматини саклаш,  
келажакдаги жамғариш максадларида капиталлашувини таъминлаш. 

 
              3-чизма 
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Инвестициялаш  манбалари, йуналишлари ва инвестицияларга  
эришиш максадлари уртасидаги  узвий  боғланиш 

 
Капитал бозори: 

Пул бозори, инвестиция 
Фондлари бозори 

 Миллий иктисодиётдаги  
жамғармалар (таксимланмаган 

фойда, амортизация) 
 
карз маблағ  Инвестиция капитали 
 
Четдан  

молиялаштириш 
 Капитал кийматини 

бахолаш 
 Асосий 

капитал 
 

Номоддий 
активлар 

 Айланма 
капитал 

 
 

Инвестициялаш максадлари: хавфсизлик, даромаддорлик, куйилмалар 
усиши, ликвидлик 

 
Хавфсизлик, даромаддорлик, куйилмалар усиши, ликвидликнинг энг кулай 

бирлашуви 
 

Жиддий йукотишлар рискини  пасайтириш максадларида  мувозанатлашга 
йуналтирилган диверсификация 

 
 
Шундай килиб инвестициялар назарда  тутилган ва  тутилмаган, аммо  

эхтимоли бор  рисклар  хамда  кузланаётган  самараларни  бахолаш  асосида, 
уз ва  узга  маблағлар  кийматининг  капиталлашуви хамда  жамғарилишини  
таъминлаш максадида  реал  активларга  боғланишидан  далолат  беради. 

Бунда  инвесторнинг  жорий даврда  мавжуд маблағларни  истеъмолга  
фойдаланишдан  воз  кечганлигини компенсациялаш,  келгуси даврда  
инфляциядан  йукотишларининг  копланиши  рискига  мукофот бериш учун  
капитал усиши етарли булиши  керак. 

Биз ифодалаб берган  таърифда инвестицияларнинг  куйидаги  ғоят 
мухим сифат тавсифлари акс этади: 

- молиялаштириш манбаларининг кулга  киритилиши мумкинлиги ва 
ишончлилиги; 

- келгусидаги  киймат эвазига жорий  истеъмолдан воз кечиш;  
- инвестицияларни аник, ноаник рисклар билан онгли холда  боғлаш ва  

молиявий окибатларни  башорат  килиш; 
- реал ва молиявий  активларга эга  булиш йули билан  

инвестицияларни  капитал харакатланиш жараёнларига  боғлаш. 
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- инвестициялар  ликвидлилигини  хисобга  олган холда  уларни  
муайян муддатларга сафарбар  килиш; 

- диверсификациялаш оркали инвестициялаш  максадларини  
уйғунлаштириш; 

- инвестицияларнинг капиталлашуви ва жамғарилиши. 
6.2. Ривожланган иктисодиётда  тижорат банклари  уз фаолиятини   

доимий равишда  усиб борувчи   ракобат шароитида  амалга ошириладилар. 
Улар узаро  ва бошка  кредит – молия   муассасалари  билан,  шу жумладан . 
охирги  вактда  таклиф  этилаётган  хар хил  янги  хизмат  турларини амалга  
оширувчи  хорижий  банклар  билан  ракобатлашадилар. 

+аттиккул  ракобат шароитида  тижорат  банклари фаолиятининг  асосий  
йуналишларидан  бири  инвестициядан  куйидаги  хусусиятлари билан  фарк 
килади: 

Инвестиция – бу хусусий, давлат  корхоналари ва ташкилотлари  
кимматли  коғозларига  узок  муддатга  куйилган  маблағлардир. Тижорат 
банклари кредити  инвестициясидан куйидаги  хусусиятлари билан  фарк  
килади: 

Биринчидан, банк  кредит  берганда, банк  маблағларини  нисбатан  
киска вакт  ичида  фойдаланишга беради ва  кредит  суммаси хамда  у буйича  
фоиз  ставкасини  уз вактида  кайтаришни  талаб килади. Инвестицияда эса   
куйилган маблағлар  (куйилмалар)   хали уз  эгасига  кайтиб келишидан  
олдин  узок давр  мобайнида  банкка  даромад  олиб келишини  билдиради. 

Иккинчидан, банк  кредитла кредит муносабатларини  юзага  келтириш 
буйича  ташаббус карз  олувчи  томонидан  уртага  ташланадиган булса,  
инвестицияда эса кимматли коғозлар бозорида  активларни  сотиб  олишга  
интилувчи тижорат  банки  ташаббус курсатади. 

Учинчидан,  банкнинг  кредит шартномасида банк  кам  микдордаги  
кредиторлар  орасида  асосийдир. Инвестицион шартномаларда  эса  тижорат 
банки  куплаб  кредиторлардан биридир. 

Туртинчидан, банк кредитида банк ва карз олувчи  бевосита   кредит 
шартнома оркали  боғланган булиб,  уларнинг  фаолиятига  хеч ким  
аралашмайди. Инвестицияда эса  турли хил кимматли коғозлар оркали  
корхона,  ташкилотларнинг  фаолияти билан  банкнинг  фаолияти  боғланиб 
кетади. Бу холат  бугунги  кунда  инвестициялашда  банк  кредитларининг  
ахамияти  ошиб бораётганлигидан далолат беради. 

6.3. Тижорат  банклари  томонидан  инвестицион  фаолият  олиб  
боришдан  асосий максад уларнинг  даромадлилиги ва ликвидлилигини 
(банкнинг  фаолияти буйича  мажбуриятларини  уз вактида  бажара олиш  
кобилияти)  таъминлашдан иборат. Ривожланган  мамлакатлар 
иктисодиётида  тижорат банкларининг  инвестиция сиёсати  банк 
фаолиятининг  асосий йуналишларидан бири  хисобланади ва банкларнинг 
ликвидлилигини  таъминлайди. Банкларнинг инвестицион фаолияти  турли 
хил  кимматбахо  коғозлар: оддий ва имтиёзли акцциялар, облигациялар, 
давлат карздорлик  мажбуриятлари, депозит сертификатлари, вексель  ва  
бошкаларга  маблағларини  куйиш оркали амалга  оширилади. 
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Алохида олинган  давлатларда  банклар  тизимининг  ривожланиши ва 
банклар утказадиган операцияларнинг турлари ва куламига караб уларнинг 
инвестицион фаолияти турли  йуналишларга  каратилган булиши  ва шу  
операциялар турлари  буйича  олинадиган  даромад салмоғи  хам  турли  хил  
булиши  мумкин. 

Масалан, Америка банклари  амалиётида  давлатнинг  киска  муддатли 
карз  мажбуриятларини  ифодаловчи кимматли  коғозларига  инвестиция 
килиш  одатда  кам  даромад келтирилади,  аммо улар  юкори  ликвидликка 
эга  ва улар  буйича туланмаслик риски нолга  тенг  булиб, бозор  
ставкасининг узгариш риски  хам  кичик  булган  кимматли коғозлар  
хисобланади. 

Узок муддатли кимматли  коғозлар юкори даромад  келтиради,  шунинг 
учун  банклар уларни  муддатли  тугагунча саклашади. Банклар  уз 
маблағларини  муниципалитетларнинг кимматбахо коғозларига  хам  
куйишади, чунки улар  буйича  туланадиган фоиз  соликкаа  тортилмайди. 

Уз ликвидлилигини таъминлаш  максадида  банклар  унча  катта  
булмаган  суммани бошка  кимматли  коғозлар: банк акцептлари,.  кимматли  
коғозлар бозоридаги  тижорат  коғозлари, брокерлик  ссудалар  ва товар-
кредит  корпорациялари  сертификатларига  куйишади. 

Даромадлиликни  таъминлаш  максадида, лекин  ликвидлигини хавф 
остига куйган  холда  банклар уз  маблағларини  баъзи  бир хукумат 
муассасалари  облигацияларига  инвестиция  киладилар. 

Ривожланган мамлакатларда  тижорат  банкларининг инвестицион  
фаолияти даромад  келтириши нуктаи  назаридан  банк  даромади  таркибида  
кредит фоизидан  кейинги  иккинчи  манба  хисобланади. 

Тижорат  банклари инвестицион  фаолиятининг  даромадлилик 
даражасига  бир катор  иктисодий  ва ташкилий  омиллар  таъсир  курсатади. 
Бу омиллар ва асосийлари  сифатида куйидагиларни  келтириш  мумкин. 
Булар: 

- давлатнинг баркарор ривожланувчи иктисодиёти; 
- товар ишлаб чикариш  ва хизмат  сохасидаги  турли  мулкчилик  

шаклларининг мавжудлиги, шу  жумладан банк  фаолиятила хусусий  ва 
акционер мулк  шаклларининг устиворлиги; 

- кредит-молия  тизимнинг  бир меъёрда ва аник  фаолият юритувчи 
структурасининг мавжудлиги; 

- кимматбахо коғозлар  бозорининг замоанвий  ва ривожланган 
муассасаларининг мавжудлиги; 

- кимматли коғозларни  муомалага  чикариш  ва кимматли коғозлар  
бозори  катнашчилари фаолиятини  назорат  килувчи конуний  актлар  ва 
тартибларнинг мавжудлиги; 

- тижорат  банкларининг халкаро инвестицион фаолиятини  юритиш 
амалиётида  булган  юкори  сифатли  кимматли  коғозлар  муомаласининг 
амал килиши; 

http://www.qmii.uz/e-lib


www.qmii.uz/e-lib 42 

- инвестицион фаолият сохаси  ва кимматли коғозлар  бозори  учун 
мулжалланган юкори  малакали мутахассислар ва тадбиркорларнинг 
мавжудлиги, уларни  тайёрлаш ва б. 

Алохида олинган кимматли  коғозлар  тури ва гурухларнинг  
даромадлилиги  банкларнинг  инвестиция портфелининг  бозор  бахосига  
боғлик  булади. Охирги  уз  навбатида куйидаги  омиллар таъсирида  узгариб  
туради. Булар: 

- облигацияларнинг фоиз  ставкалари, хисобга олинган  фоизлар, 
векселлар буйича фоизлар, акция буйича девидентлар ва  кимматли  
коғозларга булган талаб ва таклифлардир. 

  Одатда  кимматли  коғозларнинг бозор  нархи ва  ундан  тижорат  
банклари  оладиган  даромад бир-бирига  тескари  мутаносибликдадир. 
кимматли коғозлар бахоси  паст  булганда  улардан  келадиган  даромад  
юкори  ва аксинча  булиши  мумкин. Шунинг  учун кимматли коғозлар  
буйича  фоиз  кичик  булганда, уларни  сотиб  олувчи  инвестор фоиз 
ставкалари  ошганда кимматли  коғозларни  реал  бозор  кийматининг  
пасайиши  муомаласи  билан  дуч  келишлари  мумкин. 

 Шундай килиб, фоиз ставкаларининг ошуви салбий  ва ижтимоий  
томонларга  эга  булади. 

+имматли коғозларнинг фоиз  ставкалари  ошганда  маблағларни 
инвестиция килиш  банкка фойда  келтириши мумкин, Аммо юкори фоиз 
ставкалари уз  навбатида банкнинг  инвестиция портфелининг 
кардсизланишини  билдиради.  Бундай  холат  кимматли  коғозлар  бозорида  
юз  берганда, амалиётида банкнинг  инвестицион  маблағлари  боғланган ёки 
«ёпилган» дейилади. 

+имматли коғозларнинг алохида  турлари буйича  даромадлик даражаси 
фоиз  тсавкасининг узгариши  билан боғлик булган  холларда  кимматли 
коғозларнинг муддати  мухим  урин  тутади,  кимматбахо коғознинг амал  
килиш муддати канчалик  киска  булса, Унинг бахоси хам  шунчалик  
баркарор, аксинча, муддати канчалик  узок  булса, ушанчалик  фоиз 
ставкалари  даражаси узгариши тебранишлар  таъсирига учрайди. 

+имматли коғозлар нархлари орасидаги  манфий  фарк  уларнинг 
муддатига  караб турлича  булиши  киска  муддатли  кимматли коғозлар узок 
муддатлиларига караганда  мижозларда  купрок кизикиш уйғотиши мумкин. 

6.4. Кичик бизнесда унинг молия  ресурслари ичида  катта  хажмда  
накд  пуллар булиши  мумкин. Шунинг учун  пул масаласини сотиб олиш 
кобилиятини аниклашда  мухими вакт  омилини  олишдир. Пул  воситалари  
бир хил номинал  кийматга  эга  була  туриб  хозирги  вактда  ва маълум  вакт  
утганда  хар хил  сотиб олиш  кобилиятига эга булади. Масалан: уртача 
йиллик инвестиция микдори  15 фоиз булганда, йил бошидаги  пул массаси 
10 миллион сум  булса уни сотиб олиш  кобилияти 8 млн. 500 минг сум  
булади. Шунинг учун ишбилармон иложи  борича  накд  пулни  камрок  
ушлаб  туриши,  уларни  айланишига  киритиши керак. Пуллар иложи  
борича  тезрок  янги пул  маблағларини  келтириши мухимдир. 
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Пулларни ишлатиш  усулларининг энг соддаси – уларни банкда 
саклашдир, бунинг учун омонатчи муддатли ва муддатсиз  омонатлари учун 
фоиз олади. Товар ишлаш, хизмат  курсатиш, янги махсулот яратиш, 
кимматбахо  коғозлар сотиб  олиш  ва бошкалар учун инвестицияни 
ишлатиш, факат банкда  сакланганда юкори дисконт ставкаси буйича  тоза 
(соликларни тулагандан  сунг) фойда  олиш  мумкин булганда афзалрокдир. 

Дисконтлаштириш – бу хар хил  йиллардаги  иктисодий  
курсаткичларни вакт буйича  солиштириш  турига  келтиришдир. Ушбу  
операция шунга асосланганки, хар кандай  келажакда  олинадиган пул  пул 
маблағи айланишга киритилиб, фойда келтиришга  мажбур килинса, унда  уч 
йилдан сунг пул  микдори  факатгина сакланиб колмасдан балки купайиши  
хам  мумкин. Инвестициялардан  келадиган даромадни дисконтлаштириш – 
бу келажакда  олинадиган  умумий пул  кийматини  хозирги  пул кийматига  
нисбатан  аниклашдир. 

Устирилган пулни аниклаш  ва дисконтни хисобга  олиб  кушимча  
даромадни аниклашда  куйидаги  формуладан  фойдаланилади: 

 
  FcкPc(1+I)n 
 
Бу ерда: Fc-келажакдаги пул маблағи (кутилган киймати), сумда. 
Рс-пулнинг  Бошланғич (хозирги, жорий) киймати, сумда. 
(1+i) –дисконт коэффициенти, яъни даромадли меъёриёки фоиз 

кийматининг  биринчи булаги. 
n-даромадни жамғарилишидаги йиллар сони ёки  капитал  

айланишларни сони. 
  ДкРс (1+i) n-Рс 
 
Бу ерда: Д – кушимча даромад, сум 
 
Мисол. Иккита вариантдаги  инвестициялаш фараз килинади. Биринчи 

вариант буйича  агар 100 минг  сум маблағ  киритилиб, хар йили 10 фоиздан  
фойда  олинса, режалаштирилган даромад: 100 млн. сум х (100%+10%)1 ёки 
шу  100 млн. сум х (1+0,1)к110 млн. сум. Икки йилдан  сунг 100 млн. х 
(1+0,1)1 к121 сум ва хоказо. 

Иккинчи вариант  буйича 100 млн. сум  киритилса, даромад 3 ойдан  
сунг 2,5 фоизга  тенг булади. Иккинчи вариант фойдалирокдир, чунки 3 
ойдан  кейинги  даромадни олию яна айланишга  киритилса  кушимча  
даромад  келтириши мумкин. 

Бир йилда  турт маротаба айланса 100 млн. сум х (1+0,025)к110,38 
млн. сум даромад олинади. Икки йилдан сунг – 100 млн. сум х  
(1+0.025)к121,64 млн. сум. 

Биринчи  холатдаги кушимча даромад  биринчи  йилда  100 млн. сум 
(1+0,1)-100 млн. сум к 10  млн. сумга.  Иккинчи йилда  100 млн. (1+0,1) –100 
млн. сумк21 млн. сум. Иккинчи вариантда юкоридаги  микдорлар 10,38 млн. 
сум ва 21,64 млн. сумга тенг. 
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Мураккаб фоизлар формуласи аввалги  Бошланғич микдорини 
хисоблашга  Рс ни  фоиз кийматини  аниклашга  имкон яратади. Шундай 
килиб: 

 
   РскFc/Pc(1+i)n; 
       iкFc/Pc-1 
 
Мисол:  уч йилдан сунг  100 млн. сумга  эга  булиши хохлаган 

инвестор банкка  маълум  микдордаги пул  маблағини 150 фоиз йиллик  
даромад билан  куйди. 

Ушбу  маблағнинг микдори канча  булмоғи керак? 
Рск100млн. сум / (1+1,5) к 6,4 млн. сум. 
Демак дастлабки куйилган  маблағ 6,4 млн. сумга  тенг  булиши керак. 
Бошка инвестор 300 млн. сумга  эга. У бу  микдорни  икки йилдан  

сунг 6 марта  купайтириш ниятида, шунинг учун  кандай йиллик  даромад 
фоизи  билан  уз молиявий  ресурсларини куйиши керак. 

iк(1800 минг сум/300 минг сум) – 1к1,45 ёки  145% 
Шундай килиб куйилган масалани  ечиш  учун капитални банкка  

компанияга  йиллик  даромади 145 фоиздан  кам  булмаган  улчамда  куйиш  
зарур. 

 
 
 
 

УЗ-УЗИНИ НАЗОРАТ +ИЛИШ САВОЛЛАРИ 
 
 

1. Физик  активлик нима? 
2. Реал  инвестициялар асосан   кайси  сохада  ишлатилади? 
3. Реал  инвестицияларни  нима  максадда  сафланиши  кандай  

гурухларга  булинади? 
4. Реал инвестицияларни  молиялаш  манбалари  кандай  

туркумланади? 
5. Капитал  куйилмаларни  молиялаштиришда  тижорат  

банкларининг  ахамияти нимадан  иборат? 
6. Банк  кредитларининг  инвестициялардан  фарки  нимада? 
7.  Тижорат  банкларининг   инвестицион  фаолияти  олиб  боришдан 

максади нима? 
8. Инвестициялар  самарадорлиги нима максадда  аникланади? 
9. Дисконтлаштириш деганда  нимани  тушунасиз? 
10.  Дисконтлаштиришга аник мисоллар ечимини келтиринг. 
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7-МАВЗУ: Инвестиция фаолиятида капитал курилиш 
 
РЕЖА: 
 
7.1. Капитал курилишнинг мохияти 

      7.2. Ишлаб чикариш кувватлари ва асосий  фондларнинг  
      ишга туширилишини тартибга солиш.                                

7.3. Капитал куйилмалар хажми ва йуналишларини аниклаш 
7.4. Капитал  куйилмаларнинг иктисодий самарадорлиги курсаткичлари.  

        7.5. Капитал курилишнинг  боскичлари ва муддати. 
 

Адабиётлар: 1,6,8,14,15 
 

Таянч иборалар: капитал курилиши, инвестиция сиёсати, ишлаб 
чикаришни замонавийлаштириш, кайта жихозлаш, курилиши мажмуаси, 
пудрат, субпудрат, капитал куйилмалар, ишлаб чикариш ва ноишлаб 
чикариш фондлари, капитал куйилмалар кайтиши, технологик таркиб, 
буюртмалаштирилган таркиб, такрор ишлаб чикарилган таркиб, худудлар 
буйича таркиб, тармоклар буйича таркиб, умум мутлак самарадорлик 
курсаткичлари, киёсий-иктисодий самарадорлик курсаткичлари. 

         
7.1. Инвестиция сиёсати капитал курилиш билан боғлик булган 

сиёсатдир. Иктисодий ва ижтимоий усишни  таъминлаш, халк хужалигида 
бозор механзими талаблари асосида чукур таркибий узгартириш, ишлаб 
чикаришни замонавийлаштириш ва кайта жихозлаш фаол инвестиция, яъни 
капитал курилиш сиёсатини юритишни такозо этади. Шундай килиб, хозирги 
инвестиция сиёсати ишлаб чикариш моддий базаси ва таркибини сифат 
жихатдан янгилашга каратилганлиги билан тавсифланади. Унинг яна бир 
мухим хусусияти капитал маблағларни энди янги курилишлардан  кура кайта 
жихозлашга хамда уй-жой, соғликни саклаш, маориф ва маданият 
объектларига йуналтирилганлиги билан ифодаланади. Иктисодиётда 
таркибий узгаришлар инвестиция фаолиятига янгича ёндашишни такозо 
этмокда. Бундай ёндашув куйидаги коидалардан келиб чикмокда:  

- инвестиция талабини фаоллаштириш, инвестиция ресурсларини 
иктисодий тараккиётни устун сохаларига туплаш;  

- инвестицион жараёнга корхоналар, ташкилотлар, ахоли 
жамғармаларни туларок жалб этиш ва ундан Республиканинг ижтимоий-
иктисодий муаммоларни хал этишда фойдаланиш; 

- Чет эл капиталининг кириб келиши учун кулай иктисодий иклим 
хозирлаш. 

Маълумки инвестиция сиёсати курилиш мажмуаси  оркали амалга 
оширилади. курилиш мажмуаси шартли равишда туртта йирик булинмадан 
иборат:  саноат курилиши; сув хужалиги курилиши; уй-жой ва ижтимоий 
маиший курилиш;  
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курилиш ишлари махсус пудратчи томонидан ёки капитал курилиш 
булими оркали хужалик усули, яъни корхонанинг уз кучи билан олиб 
борилади. Шунинг учун курилиш-йигиш ишларини амалга ошириш усулига 
караб пудрат ва хужалик усулларига булинади. Пудрат усулида курилиш 
монтаж ишларини бажарувчи ташкилот пудратчи деб аталиб курилишни 
маблағ билан таъминловчи ташкилот буюртмачи деб номланади. 

курилиш ишларини амалга ошириш капитал куйилмалар сарфи 
хисобига юритилади. 

     Капитал куйилмалар деганда субъект томонидан хужаликдаги 
ишлаб чикариш ахамиятига эга булган ёки ноишлаб чикариш  воситаларини 
куриш, такомиллаштириш ва тиклашга хамда янгиларини яратишга 
сарфланган жами харажатлар тушунилади. 

Молиялаш манбаига караб капитал куйилмалар субъектнинг уз маблағи 
хисобига амалга оширилган капитал куйилмалари, давлат субсидияси 
хисобига, кредит ва карз хисобига амалга оширилган капитал куйилмалар ва  
бошка  капитал куйилмаларга булинади. 

7.2. Халк хужалик тармокларида ишлаб чикаришни ташкил этиш 
инвестициялашни йулга куйиш ва олиб боришдан иборатдир.                             
курилиш дастурларининг асосий курсаткичлари  булиб  ишлаб чикариш 
кувватлари ва асосий фондларнинг ишга туширилиши, капитал 
куйилмаларнинг хажми, уларнинг Алохида йуналишлар буйича 
такомилашиши, капитал  куйилмаларнинг самарадорлиги хисобланади. 

     Капитал курилиш  ва капитал куйилмаларнинг охирги натижаларини 
тавсифловчи асосий курсаткичларга ишлаб чикариш кувватлари, ишлаб  
чикариш хамда ноишлаб чикаришга мулжалланган объектлар, шунингдек 
ишлаб чикариш ва ноишлаб  чикариш  фондларининг ишга туширилиши 
киради. Ишлаб чикариш кувватларининг  ишга  туширилишини  аниклаш 
ишлаб чикариш сохасининг асосий тармоклари ва асосий махсулотлар 
турлари буйича амалга оширилади.      Режалаштириш даврида кувватларни 
ишга тушириш микдори ишлаб чикариш кувватлари баланси ёрдамида 
аникланади.  Бу баланс ёрдамида режалаштириш йилининг охиридаги кувват,  
янги кувватларнинг киритилиши ва чикиб кетиши хисобланади.  кушимча  
кувватларнинг ишга  киритилиши куйидаги формула оркали хисобланади: 

 
мучикбил ККККК ++−=∆ 0  

     бу ерда:  Ко,  Кб - йилнинг боши ва йил охиридаги  кувват   хажми; 
     Кчик -   кувватларнинг чикиши; 
     + Кму - махсулотлар номенклатураси ва  ассортиментининг  узгариши  

натижасида  кувватларнинг усиши ёки камайиши. 
     Шунингдек асосий фондларнинг ишга туширилиши хам аникланади. Бу  
курсатгич  факат  киймат  куринишида белгиланади.  У асосий фондларнинг 
баланси ёрдамида аникланади.  Бу баланс ёрдамида умумий талаб 
режалаштириш йилнинг бошидагиси билан таккосланади ва формула тарзида 
куйидагича ифодаланади: 
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    бу ерда:  
Вn - режалаштирилаётган йилда махсулот ишлаб чикариш  хажми; 
ΣФn - йил бошидаги асосий фондлар; 
Фо - фонд кайтими; 
Кос - асосий фондларни узлаштириш коэффициенти; 
Фсв - асосий фондларнинг уртача йиллик ишга туширилиши; 
                    
 Асосий фондларнинг ишга туширилиши куйидаги формула буйи- 

ча хисобланади: 
Фв к Фс + Ус + Д – Фл  

 
бу ерда:  
Фв   - асосий фондларнинг ишга туширилиши; 
Фс   - уртача йиллик асосий фондлар; 
Ус   - фойдаланилмайдиган асосий фондлар; 
Фл   - йил бошидаги асосий фондлар. 

    7.3. Ишлаб чикариш  ва ноишлаб чикариш фондларини ишга тушириш 
хисоб-китоблари капитал куйилмаларнинг таксимланиши билан чамбарчас 
боғлик булиши керак.  Капитал куйилмаларга булган талаб зарур булган 
ишлаб чикариш кувватлари,  асосий фондларни  ишга тушириш асосида 
аникланади. 

     Талаб ишлаб чикариш ва ноишлаб  сарфлари  буйича  Алохида 
аникланади. Ишлаб чикариш сохасида капитал куйилмаларга булган талаб 
Алохида бир хил махсулот ишлаб  чикарадиган  тармокларда ва 
номенклатураси кенг булган тармокларда хисобланади. 

     Бир хил махсулот ишлаб  чикарадиган  тармокларда  капитал 
куйилмалар хажми куйидаги формула билан аникланади: 

 
К к Куд * ∆ К 

 
бу ерда: К   - капитал куйилмалар; 
Куд - капитал куйилмаларнинг салмоғи (яъни бир бирлик кувватнинг 

усишини таъминловчи капитал (куйилмалар): 
∆ К - янги  курилиш ва кенгайтириш хисобига кувватларнинг усиши, 

яъни кувватларга булган кушимча эхтиёж. 
     Капитал куйилмалар хажмига булган умумий талаб харакатдаги 

кувватларни ишга туширишга, техник кайта куролланишига, янги ишлаб 
турган корхоналарни кенгайтириш, режалаштириш даврида киритилган 
хамда аввал ишга туширилган объектлар ишларини  тамомлаш ва  
режалаштириш йилининг охирида курилиш якунини ташкил этиш учун 
капитал куйилмаларни суммаси сифатида  аникланади. 
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     Ноишлаб чикариш сохасидаги тармокларда  капитал  куйилмаларга 
булган  талаб  шу соха корхоналари сонини кенгайтириш ва капитал 
куйилмалар салмоғига булган талаб асосида  аникланади. Масалан, савдода 
савдо майдонининг усиши ва капитал куйилмалар салмоғи асосида,  
табобатда касалхоналардаги уринлар  сонининг усиши ва капитал 
куйилмалар салмоғи асосида ва хоказо. 

Капитал куйилмаларнинг асосий манбаи  миллий  даромаднинг 
жамғарма фонди хисобланади. Хозирги вактда капитал куйилмаларнинг 
асосий молиявий манбалари куйидагича: 

- корхонанинг  уз  маблағлари, бюджет,  кредит,  ахолининг маблағлари, 
чет эл инвестициялари ва хоказо. 

Бугунги кунда корхоналарда капитал куйилмаларнинг молиявий 
манбалари таркиби узгармокда, яъни унинг асосий манбаи  булиб,  
корхонанинг  уз  маблағлари  ва  кредит маблағлари, чет эл сармоялари 
хисобланади. Капитал куйилмалар таркибининг  куйидаги  турлари 
ажратилади:  технологик, буюртмалаштирилган, такрор ишлаб чикарилган, 
худудлар  буйича ва тармоклар буйича. 
1. Технологик  таркиб  дейилганда  курилиш-монтаж ишлари, асбоб-

ускуналар киймати ва  бошка  курилиш  ишлари  уртасидаги нисбат 
тушунилади. 

2. Буюртмалаштирилган таркиб - ишлаб чикариш  ва  ноишлаб чикариш 
сохаларига сарфланган капитал маблағлар нисбати. 

3. Такрор ишлаб чикарилган таркиб - оддий ва кенгайтирилган такрор  
ишлаб  чикаришга килинган харажатлар нисбати (янги курилиш, кайта 
жихозлаш ва замонавийлаштиришга юборилган капитал куйилмалар 
салмоғи). 

4. Худудлар буйича таркиб - Алохида худудлар буйича  капитал 
куйилмалар нисбати. 

5. Тармоклар буйича таркиби - миллий  иктисодиётнинг  хар хил 
тармоклари уртасидаги нисбат. 

    7.4.  Капитал куйилмалар сарфланаётганда берадиган кайтими асосий 
мезон килиб белгиланади. Шу нуктаи назардан капитал куйилмалар 
самарадорлигини аниклаш талаб килинади. Бунда самарадорлик 
курсаткичлари икки гурухга булинади: Умумий мутлок ва киёсий-иктисодий 
самарадорлик курсаткичлари. 

 
I. Умумий мутлок самарадорлик курсаткичлари куйидаги йуналишлар 

буйича аникланади. 
     1. Миллий  иктисодиёт  микёсида,  республика ва тармоклар буйича 

самарадорлик куйидагича аникланади: 
      ∆Д 
   Эик к ------- , 
      К 
     бу ерда:  ∆Д - миллий даромаднинг усиши; 
               К - капитал куйилмалар. 
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     2. Алохида тармоклар буйича: 
 
    ∆УП           ∆П 
  Эо.рк ------- ёки -------, 
    К                 К 
 
     бу ерда: ∆УП - соф махсулотнинг усиши; 
               ∆П - фойданинг усиши; 
               К  - капитал куйилмалар. 
     3. Мажмуий дастурлар, техник-иктисодий муаммолар, Алохида 

лойихаланаётган корхоналар, объектлар, тадбирлар буйича: 
               ц-с 

Эуд к --------, 
                 К 
     бу ерда:  Ц   - йиллик махсулот ишлаб чикариш киймати; 
               С   - махсулот таннархи. 
     4. Тармоклар, корхоналар буйича: 
   С1-С2 
  Эр к --------- 
     К 
     бу ерда: С1–С2 - капитал куйилмалар киритилмаган ва киритилгандан 

кейинги махсулот таннархи. Капитал куйилмаларнинг  узини  коплаш  
муддатини  аниклаш курсаткичи самарадорлик  коэффициентининг  тескари  
катталиги, яъни капитал куйилмалар ва самарадорлик усиши нисбати 
хисобланади. 
        II. киёсий-иктисодий самарадорлик курсаткичлари.      Бу курсаткичлар  
хар бир вариантдаги минимумга келтирилган харажатлардир. Бу куйидагича 
хисобланади: 

Сi +Eн•Ki →  min 
     бу ерда: Сi - жорий харажатлар; 
              Кi - i-варианти буйича капитал куйилмалар. 
     Агарда киесланаетган вариантларда капитал куйилмалар  хар хил 
вактларда  амалга оширилса,  бундай шароитда вариантлар ва келтирилган 
коэффициентлар буйича аникланади: 
       1  
 В к -------------- • t,  
          (1 + Енп) 
     бу ерда:  Енп - хар хил вактдаги харажатларни келтириш 
                     нормативи; 
               t   - маблағларни ишга туширишдан самара олгун- 
                     гача  булган вакт. 
     Масалан: Бир тармок буйича капитал куйилмалар  самарадорлигининг 
норматив коэффициенти 0,20 булса куйидаги жадвалдан капитал куйилмалар 
самарадорлигини учта вариант буйича  хисоблаб чикамиз:     
           25 - жадвал 
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Вариант Вариантлар 

буйича смета 
кийматлари 

Йил ичида  
ишлаб 
чикарилаётган  
махсулотнинг 
таннархи 

Келтирилган 
харажатлар 

I     6,2                          5,5                       6.74 (5,5-0,2,6,2) 
II    6,8                       5,0                       6,36 (5,0-0,2,6,8) 
III 7,4                         4,5                       5,94 (4,5-0,2,7,4) 
   
    Юкорида келтирилган хисоботлардан куриняптики,  иктисодий вариает III 
вариантдир. 
7.5.  Капитал куйилмалар  тахлили вазифасига курилиш объектлари 
режасининг бажарилиши, ишга туширилиши, асосий воситаларни сотиб 
олиш, таъмирлаш кабиларни маблағ билан таъминланиши ва капитал 
куйилма маблағларидан фойдаланиш режаларини, курсатгичларини бахолаш 
киради. 
     Хужалик корхоналари узларининг капитал маблағларини ишлаб чикариш 
молия режаларида режалаштиради. Корхоналарда капитал  куйилмалар 
марказлаштирилган (давлат режасига мувофик тасдикланган) ва  
марказлаштирилмаган  куйилмаларга  булинади. Марказлашган  капитал 
куилмалар амортизация ажратмалари фойда, асосий фондларни сотишдан 
тушган маблағ,  етишмаган кисми  эса давлат бюджетларидан олинган маблағ 
эвазига амалга оширилади. 
     Марказлашмаган капитал  куйилмалар  хужаликни кенгайтириш                             
ва уюштириш учун ажратилган кредитлари ва бошка манбалари  хисобига 
амалга оширилади. 
 куйидаги жадвалда корхонада амалга оширилган капитал куйилмалар 
тахлили келтирилган. 
                                                             7.5.1- жадвал 
             Корхонада капитал куйилмалар режаси тахлили      (минг сум). 
 
Капитал  куйилма     турлари Режа  

буйича 
смета 
бахода          

Хаки 
катда 

Фарки  
(+,-) 

Режанинг 
бажари- 
лиши 

I.Капитал куйилмаларнинг жами   1239 1838 + 599 148,3 
Шу жумладан:         
1.курилиш  ва монтаж ишлари    931 1341 + 410 144,0 
2.Монтажга топширилган ускуна 
инструмент, инвентарь        

210 388 + 178 184,7 

3.Бошка капитал ишлар ва сарф  98   109 + 11 111,2 
II. Капитал куйилмаларнинг 
йуналиши         
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1.Ишлаб чикариш ахамиятига эга 
булган капитал куйилмалар    

 992   1614 662 162,7 

2.Ноишлаб чикариш капитал     
куйилмалари   

247 224   23 90,7 

 
Тахлил этилаётган  корхонада  капитал  маблағлар режаси 599 минг 

сумга ёки 48,3 фоизга жадвалда ортиги  билан  бажарилган. Капитал 
маблағлар  иш тури буйича хам ортиги билан бажарилган. Лекин курилиш ва 
монтаж ишлари усиш сурати ускуна,  инструмент ва инвентарлар сотиб 
олишга нисбатан секин усган. Бу уз навбатида асосий фондларни ишга 
тушириш режасининг бажарилишини  ва капитал маблағлардан самарали 
фойдаланишга салбий таъсир килади. 
      Келгусидаги вазифа капитал куйилмаларнинг таркибини яхшилаш. 
Маблағлар ичида курилиш ва  монтаж  ишларининг  салмоғини                         
купайтириш зарур. Капитал куйилмалар самарадорлигини оширишдаги энг  
мухим шартлардан бири  асосий  фондларни ишга туширишни 
тезлаштиришдир. Асосий фондлар ва ишлаб чикариш кувватларини ишга 
тушириш капитал курилиш  режасини  асосий курсаткичи булиб 
хисобланади. Буни тахлил килганда хамма объектлар буйича  асосий  
фондларни ишга тушириш муддатларига риоя килинганлиги текшириб 
курилади. Маълумки капитал курилиш муддатларининг хаддан ташкари 
чузилиб кетиши асосий ишлаб чикариш фондларининг объектни 
фойдаланиш учун топширгунга кадар жисмоний ва маънавий эскириб 
колишига олиб келади. Шунинг учун хам капитал маблағларнинг сочилиб 
кетишига йул куймаслик, тугалланмаган курилиш объектларини 
камайтиришга эътиборни каратиш зарур. Вазифа тугалланмаган курилишни 
режа меъёр даражасига тушириш, курилиш куламини чегаралаш, охир-
окибатда эса курилиш муддатларини кескин камайтиришдан иборатдир.  

 
УЗ-УЗИНИ НАЗОРАТ +ИЛИШ САВОЛЛАРИ 

1. Капитал курилиши билан инвестиция сиёсатининг боғликлиги нимада? 
2. курилиш ишларида пудрат усулининг  мазмуни нимадан иборат? 
3. Бозор  иктисодиётига  утиш шароитида капитал курилишни         

такомиллаштириш вазифалари нималардан иборат? 
4. Капитал курилма деганда нимани тушунилади? 
5. Ишлаб чикариш кувватлари ва асосий фондлар кандай аникланади? 
6. капитал куйилмаларни молиялаш манбаларига кандай маблағлар 

киради? 
7. Капитал куйилмалар таркиби кандай турларга ажратилади? 
8. Тармокларда капитал куйилмалар хажми кандай формула билан  
      аникланади? 
9.  Капитал куйилмаларнинг иктисодий самарадорлиги курсат-         
     кичларини аниклаш йуллари? 
10. Нима учун  капитал курилиш муддатларини иктисодий  жихатдан узини  
     оклайди? 
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8-МАВЗУ: Инвестицияларни  бюджетдан   молиялаштириш 
 
РЕЖА: 
 
8.1.    Бюджетдан молиялаштириш тамойиллари. 
8.2. Бюджет маблағлари хисобига  молиялаштириладиган  

инвестиция лойихаларининг  иктисодий  самарадорлигини 
комплекс бахолаш. 

8.3. Банкларда молиялаштиришни очиш учун тавсия этиладиган  
          хужжатлар. 
8.4.    Кичик бизнесни кредит билан таъминлаш шакллари 
 

Адабиётлар: 6,7,9,10,14 
 

Таянч иборалари: давлат бюджети, банк кредит муассалари 
инвестицион фаолиятни  молиялаштириш, синдицирлаштирилган кредит, 
иктисодий самарадорликни  бахолаш, дисконтлаш, бизнес режа, савдо 
кредит, истеъмол кредити, халкаро кредит, фирма кредит, факторинг, очик 
хисоб буйича кредит билан таъминлаш, овердрафт. 

 
8.1. Узбекистонда  инвестиция жараёнини кайта  куришнинг  мухим 

узига  хос  масаласи-оғирлик  марказини бюджет хисобидан  
молиялаштиришдан  иктисодиёт субъектларининг  уз маблағлари, махсус 
фондлар, банк-кредит  институтлари  ва минтакалар ресурслар хисобига 
молиялаштиришга  кучиришдан  иборатдир. Бунда, инвестицияларни 
молиялаштиришнинг  турли манбалар  тузилмасини оптималлаштириш йули  
билан таъминлаш,  давлат секторида тармоклараро  мутаносибликларни 
назорат  килиш ғоят мухим масаладир. 

Давлат корхоналарига нисбатан  амалда  булган бюджетдан  
молиялаштириш тизими  муайян даражада бокимондаликни  келтириб  
чикаради ва бунинг  устига  устак  инвестиция фаолияттида  уларга  нодавлат 
сектори субъектларига  караганда имтиёзли  шароитлар яратиб беради. Шу 
сабабли  давлат корхоналарига  нисбатан, бюджетдан  молиялаштиришни,  
белгиланган арзон,  имтиёзли фоиз  ставкаларда, бюджет хисобидан  
шакллантириладиган максадли махсус фондлар   маблағларидан, 
молиялаштириш билан  алмаштириш мумкин. Уларни кредитлаш  шаклида, 
шунингдек, «Узкишлокмашлизинг» компанияси билан  булгани  каби  
Алохида   молиявий лизинг  тарзида  ишлатиш мумкин  булар эди. +айтариб  
бермаслик шарти  билан бюджет  хисобидан  молиялаштиришни  
муддатлилик,  туловлилик ва кайтаришлилик тамойилларига асосланган  
кредитлаш билан  алмаштириш уз  самарасини беради. Давлат  бюджети  
маблағларини факат  иктисодиётда  тузилмавий  узгаришларни  
белгилайдиган йуналишларда  сафарбар  этиш  максадга  мувофик булар эди. 
Уларни  синдицирлаштирилган  кредитлаш усулида ишлатиш уз  самарасини 
берарди. 
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Синдицирлаштирилган  кредитлар бериш корпоратив  иштирок 
доирасини  кенгайтиради, бу эса  инвестициялар самарадорлигига бахо  
бериш  даражасини  кутаришга олиб келади, чунки  уларни  кредитлашда 
молиялаштириш  иштирокчилари  уртасида  таксимланадиган жами  рисклар 
хисоб-китоб килинади. Бирок, бугунги кунда республикамизда 
инвестицияларнинг асосий кисми давлат  бюджетидан молияланиши 
кузатилмокда. Бу холат асосан инфра таркибни яхшилаш яъни транспорт, 
алока ва таълим тизимини ислох килиш жараёнларида купрок кузатилмокда. 
Бюджетдан молиялаш амалга оширилаётганда  ижтимоий-иктисодий, 
молиявий ва экологик нуктаи назардан асосланган, миллий иктисодиёт 
талабларига тула мос келадиган, давлат стратегик ахамиятига эга булган, 
импорт махсулотлари урнини боса оладиган,  махаллий хом ашё хисобига  
экспортбоп ракобатбардош  товарлар ярата оладиган, кушимча ишчи 
уринларини  вужудга келтириш имконини берувчи ишлаб чикариш 
жараёнлари Алохида эътиборга олинади. Албатта бюджет хисобига  
молиялашда лойиханинг узини  узи коплаши ва кайтими, умрбокийлиги 
мамлакат ишлаб чикариш  иктисодий самарадорлигини ошиши каби 
тамойиллар кулланилади. 

Узбекистоннинг 2000-2002  йилларга  мулжалланган давлат  
инвестициялар дастурида  инвестицияларнинг умумий  хажми  2,3 трлн.сум  
килиб белгиланган эди. Улардан  30 фоизини  саноат  секторига, 25 фоизини  
таълим сохасини  ривожлантиришга,  23 фоизга  якинини уй-жой  курилиши 
ва ижтимоий сохага,  колган фоизини-транспорт, энергетика, агросаноат  
мажмуи ва бошка  секторларни  ривожлантиришга  йуналтирилди. 
Ракамлардан куринадики, инвестициялар  дастурида таълимга ажратиладиган  
хиссанинг купайганлигини ижобий омил  сифатида  бахолаш  мумкин булса, 
кишлок хужалигига сарфларнинг йуклигини дастурнинг  салбий  жихати  деб 
бахолаш мумкин. +ишлок хужалиги  сохасидаги  киммат турадиган ИТТКИ, 
(илмий-тадкикот ва тажриба конструкторлик ишланмалари) давлат  
инвестициялари хисобидан молиялаштирилиши лозим. Инвестиция  
фаолиятини  молиялаштириш  тизимида  юз бераётган  узгаришлар турли  
халкаро  инвестициялар  иштирокининг  кенгайиши ва  молиялаштириш  
тизимига  мамлакат  резидентлари ва норезидентларининг  кушилиши  
муносабати билан  турли рисклар,  жумладан  мамлакатга  алокадор, сиёсий, 
валюта  ва бошка  рисклар  доирасини  кенгайтиради. Халкаро  лизингнинг  
ривожланиши, инвестиция фаолиятини  молиялаштириш тизимида  чет эл  
инвестициялари  ва карзларга  хос кушимча рискларни  купайтиради. 

Хозир Узбекистондаги молиялаштириш тизими  инвестицияларни  
молиялаштириш давлат механизмини  уз ичига  олади. Бу  механизмнинг 
фаолият доираси аста-секин торайиб, унинг урнини  бозор  механизми 
эгаллаши лозим. Молиялаштиришда давлат ва бозор  механизмларининг 
ёнма-ён ишлатилиши инвестиция фаолиятининг  турли субъектларини  тенг  
булмаган  шароитларда колдиради.Иктисодий фаолиятни эркинлаштириш 
инвестициялашнинг  бозор механизмларидан  фойдаланишни кенгайтиришга,  
инвесторларнинг узларига,  банкларга, молия институтларига,  чет эл 
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инвесторлари,  халкаро  кредитлар  ва карзларга  хос  рисклар куламини 
оширишга олиб келиши кутилади. Шубхасиз,  иктисодиётда  инвестиция 
капиталини  етказиб  берувчилар бу молиявий  воситачилик  килувчи молия  
институтларидир. Улар жисмоний ва юридик шахсларнинг буш турган  
маблағларни жалб  килиш  йули билан уларни айланишини  тезлаштиради. 
Ривожланган  мамлакатларда молия  институтлари турли  инвесторларнинг  
ишончини  козонганлар. Шу сабабли  Узбекистонда хам, молия  
институтларининг депозит фаолиятини  жиддий  тартибда  жонлантириш, 
«узун»  депозитларни жалб килишга эришиш лозим, чунки  инвестиция 
капиталини  етказиб  берувчиларнинг  энг йириклари  хакикатдан  хам якка  
омонатчилар булишлари мумкин. Капитал етказиб  берувчи (таъминловчи) 
молия  институтлари  тарзида фаолият курсатишлари  мумкин  булган  
муассасалар  таркибига тижорат  банкларини, кредит муассасаларини, 
суғурта  ва нафака  фондларини,  инвестиция  компанияларини, махсус 
фондларни, лизинг компанияларини, кредит уюшмаларини ва  бошкаларни  
киритиш мумкин. 

Кейинги йилларда  инвестицияларни молиялаштириш  манбаларида 
банк  кредитлари 7,2 дан 8,1  фоизгача  тебраниб  турган булса, миллий банк  
институтларининг марказлаштирилган  кредитлари  жами  банк  
кредитларининг 80  фоиздан  купроғини ташкил  килди, тижорат банклари  
кредитлари 20 фоиздан кам булди.     

         19 – жадвал 
Узбекистон иктисодиёти  асосий  капиталига  инвестицияларни  

молиялаштириш  манбаларида  миллий банк  кредитининг  роли 
(Жами  молиялаштириш  манбалари умумий  суммасига  нисбатан 

фоизларда) 
 

 1998 1999 2000 
Инвестицияларни  молиялаштириш 
манбаларида  жами: 

   

Суммаси (млн.сум) 28580,0 40674,0 52222,5 
Салмоғи (фоизларда) 7,2 8,1 7,5 
Шу жумладан:    
Марказлаштирилган кредитлар  суммаси 
(млн.сум) 

23742,5 32855,3 42970,1 

Берилган ссудалардаги салмоғи 
(фоизларда) 

83,1 80,8 82,3 

Тижорат  банклари кредитлари  суммаси 
(млн. сум) 

4837,5 7818,7 9252,4 

Берилган ссудалардаги  салмоғи 
(фоизларда) 

 
16,9 

 
19,2 

 
17,7 

 
Жадвал  Макроиктисодиёт ва статистика  вазирлигининг тегишли  йилларидаги  

маълумотлари  буйича  хисоблаб чикилган. 
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Бундай холатни  бозорга  утиш боскичида  банк  фоиз  ставкасини  
нобаркарорлиги  билан хамда, айрим  иктисодчиларнинг  илмий  
изланишларида курсатилгандек1, фоиз  ставкасининг  инвестицияларга  
таъсирининг  йукотилиши билан  изохлаш  мумкин. 

Бундан ташкари,  иктисодчиларнинг тадкикотларида  тасдикланганидек  
тижорат  банклари уз  рискларини  камайтириш  ва банк  ликвидлигини 
ошириш  максадларида  ресурсларини рисксиз ёки  рисклари  паст  
операцияларга  боғлашга харакат  киладилар2. Буларнинг  барсчаси  шундан 
далолат  берадики, тижорат банклар утиш даврида  кредит ресурсларини  
асосий капитал объектларига ғоят  эхтиёткорлик билан  сафарбар  этади. 
Бундай  ходисанинг  асосий  сабаби банк  муассасаларида «узун» 
депозитларнинг йуклиги билан  изохланади, унинг  сабаби  эса уй 
хужаликларида  жамғаришнинг  паст даражада  эканлигидир.  

8.2. Бизнеснинг асосини, шунингдек унинг кичик  куринишларини  
молиявий  сармоялар ва молиявий  захиралар ташкил  килади. Хужалик 
юритувчи субъектнинг  молиявий  захираларининг  унинг ихтиёрида  булган 
пул  воситалари ташкил  килади. Улар хужалик  фаолиятининг  турли  
тармокларига  юборилади: воситачи ва  молиявий  хизматлар, савдо-сотик  
хизматлари, инвестиция ва инновация  лойихалари. Накд  пулнинг  
етишмовчилиги кичик  бизнес  истикболини,  уни  хаёт топиш эхтимолини, 
унинг молиявий  эпчиллигини  пасайтиради  ва синишига олиб келади. Чунки  
етарли  микдорда   накд  пулнинг   булмаслиги  банкларни карз  бермаслигига  
олиб  келади. Хужалик  фаолиятини  ривожлантириш учун ишлатиладиган 
молиявий захиралар (хом ашё сотиб олиш, ярим тайёр  махсулотлар, мехнат 
ускуналари, ишчи кучи) пул  куринишидаги  сармоядир.  Шундай килиб 
молиявий  менежментда  тавсифланиши  буйича  сармоя  бу молиявий  
захиранинг  бир кисмидир. 

Сармоянинг умумий ифодаси: 
 
  Д→Т→Дi 
                  П →Т→П1 
 
Бу ерда:  П - инвестор томонидан карзга  берилган пул маблағи. 
Т - махсулот (тадбиркорлик фаолияти учун  сотиб  олинган ускуна, 

ишчи  кучи ва  хужалик  юритишни бошка  кисмлари). 
П1- инвестор томонидан  хужалик  фаолиятини  юритиш  натижасида 

ва кушимча  махсулотни  сотишдан  олинган пул маблағи. 
(П1- П) – инвесторнинг  фойдаси ёки  кушимча  махсулот. 
(П1 - Т) – махсулот  сотувидан  ёки  хизмат  курсатишдан  тушган пул. 
(П-Т) – инвесторни  хужалик  ускуналарни  сотиб  олишга  сарфланган 

харажати. 
Молиявий  сармояни ишлатишни  юкорида  келтирилган  формулада 

хужалик  тизимига   куйиладиган  пул  маблағлари тула  сарфланмайди, 
факат  карзга  берилади ва айланиб  фойда  билан  инвесторга  кайтиб  
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келади. (П) молиявий  захиралар сармояси  кушимча  фойда   келтириши 
учун  у купрок  айланиши керак. 

Йилига сармоя  канча  куп  айланса  инвестор йиллик  даромади 
шунча куп  булади. 

Молиявий  захиралар сармоясини  тузилишига  шунингдек асосий 
фондлар, айланма  фондлар, муомила  фондларига  куйилган  пул маблағлари  
киради. Асосий  фондлар  - мехнат  куроллари йиғиндисининг  кимматли 
куриниши. У молиявий  куринишини узгартирмасдан  ишлаб чикариш  ва 
хужалик   корхона  чегарасида  фаолият  курсатади хамда  уз  кийматини  
кайтадан  яратилган  махсулот кийматига  утказади. 

8.2. Кичик бизнесда унинг молия  ресурслари ичида  катта  хажмда  
накд  пуллар булиши  мумкин. Шунинг учун  пул масаласини сотиб олиш 
кобилиятини аниклашда  мухими вакт  омилини  олишдир. Пул  воситалари  
бир хил номинал  кийматга  эга  була  туриб  хозирги  вактда  ва маълум  вакт  
утганда  хар хил  сотиб олиш  кобилиятига эга булади. Масалан: уртача 
йиллик инвестиция микдори  15 фоиз булганда, йил бошидаги  пул массаси 
10 миллион сум  булса уни сотиб олиш  кобилияти 8 млн. 500 минг сум  
булади. Шунинг учун ишбилармон иложи  борича  накд  пулни  камрок  
ушлаб  туриши,  уларни  айланишга  киритиши керак. Пуллар иложи  борича  
тезрок  янги пул  маблағларини  келтириши мухимдир. 

Пулларни ишлатиш  усулларининг энг соддаси – уларни банкда 
саклашдир, бунинг учун омонатчи муддатли ва муддатсиз  омонатлари учун 
фоиз олади. Товар ишлаб чикариш, хизмат  курсатиш, янги махсулот яратиш, 
кимматбахо  коғозлар сотиб  олиш  ва бошкалар учун инвестицияни 
ишлатиш, факат банкда  сакланганда юкори дисконт ставкаси буйича  тоза 
(соликларни тулагандан  сунг) фойда  олиш  мумкин булганда афзалрокдир. 

Дисконтлаштириш – бу хар хил  йиллардаги  иктисодий  
курсаткичларни вакт буйича  солиштириш  турига  келтиришдир. Ушбу  
операция шунга асосланганки, хар кандай  келажакда  олинадиган пул , пул 
маблағи айланишга киритилиб, фойда келтиришга  мажбур килинса, унда  уч 
йилдан сунг пул  микдори  факатгина сакланиб колмасдан балки купайиши  
хам  мумкин. Инвестициялардан  келадиган даромадни дисконтлаштириш – 
бу келажакда  олинадиган  умумий пул  кийматини  хозирги  пул кийматига  
нисбатан  аниклашдир. 

Устирилган пулни аниклаш  ва дисконтни хисобга  олиб  кушимча  
даромадни аниклашда  куйидаги  формуладан  фойдаланилади: 

 
  FcкPc(1+I)n 
 
Бу ерда: Fc-келажакдаги пул маблағи (кутилган киймати), сумда. 
Рс-пулнинг  Бошланғич (хозирги, жорий) киймати, сумда. 
(1+i) –дисконт коэффициенти, яъни даромадли меъёри ёки фоиз 

кийматининг  биринчи булаги. 
n-даромадни жамғарилишидаги йиллар сони ёки  капитал  

айланишларни сони. 
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  ДкРс (1+i) n-Рс 
 
Бу ерда: Д – кушимча даромад, сум 
 
Мисол. Иккита вариантдаги  инвестициялаш фараз килинади. Биринчи 

вариант буйича  агар 100 минг  сум маблағ  киритилиб, хар йили 10 фоиздан  
фойда  олинса, режалаштирилган даромад: 100 млн. сум х (100%+10%)1 ёки 
шу  100 млн. сум х (1+0,1)к110 млн. сум. Икки йилдан  сунг 100 млн. х 
(1+0,1)1 к121 сум ва хоказо. 

Иккинчи вариант  буйича 100 млн. сум  киритилса, даромад 3 ойдан  
сунг 2,5 фоизга  тенг булади. Иккинчи вариант фойдалирокдир, чунки 3 
ойдан  кейинги  даромадни олиб яна айланишга  киритилса  кушимча  
даромад  келтириши мумкин. 

Бир йилда  турт маротаба айланса 100 млн. сум х (1+0,025)к110,38 
млн. сум даромад олинади. Икки йилдан сунг – 100 млн. сум х  
(1+0.025)к121,64 млн. сум. 

Биринчи  холатдаги кушимча даромад  биринчи  йилда  100 млн. сум 
(1+0,1)-100 млн. сум к 10  млн сумга.  Иккинчи йилда  100 млн. (1+0,1) –100 
млн. сумк21 млн. сум. Иккинчи вариантда юкоридаги  микдорлар 10,38 млн. 
сум ва 21,64 млн. сумга тенг. 

Мураккаб фоизлар формуласи аввалги  Бошланғич микдорини 
хисоблашга  Рс ни  фоиз кийматини  аниклашга  имкон яратади. Шундай 
килиб: 

   РскFc/Pc(1+i)n; 
       iкFc/Pc-1 
 
Мисол:  уч йилдан сунг  100 млн. сумга  эга  булиши хохлаган 

инвестор банкка  маълум  микдорда ги пул  маблағини 150 фоиз йиллик  
даромад билан  куйди. 

Ушбу  маблағнинг микдори канча  булмоғи керак? 
Рск100млн. сум / (1+1,5) к 6,4 млн. сум. 
Демак дастлабки куйилган  маблағ 6,4 млн сумга  тенг  булиши керак. 
Бошка инвестор 300 млн. сумга  эга. У бу  микдорни  икки йилдан  

сунг 6 марта  купайтириш ниятида, шунинг учун  кандай йиллик  даромад 
фоизи  билан  уз молиявий  ресурсларини куйиши керак. 

iк(1800 минг сум/300 минг сум) – 1к1,45 ёки  145% 
Шундай килиб куйилган масалани  ечиш  учун капитални банкка  

компанияга  йиллик  даромади 145 фоиздан  кам  булмаган  улчамда  куйиш  
зарур. 

   8.3. Кредит  олиш учун  кредит  олувчи  ва заёмчи  томонидан  
кредит  шартномаси тузилади, у уз ичига  куйидагиларни  олади.  Кредит  
тури,  микдори,  унинг  берилиш  тартиби  ва муддати, хар  иккила  томон  
жавобгарлиги, кредитор ва заёмчилар туғрисидаги  маълумотлар. 
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Кичик  бизнес  тараккиёти учун давлат  кредит  давлат бюджетидан  
энг мухими замонавий  ишбилармонлик  лойихаларини амалга  ошириш  
буйича  тасдикланган  дастурлар  асосида  берилади. 

Унча куп булмаган янги ишбилармонлар уз ишлари  молия билан 
таъминлайдилар. Купчилик  кишилар  оз микдорда  булса  хам  ташки  
манбаларга  мухтож буладилар. 

Пул ресурсларининг 4 та  тоифаси  мавжуд: 
1. Савдо кредити. Бу турдаги «Пул»  туғри  маънода  заем воситаси  

хисобланмайди. Хакикатдан бу  товарлар  киймати  хисобланади. Уни 
сизнинг  етказиб  берувчиларингиз сизга  туламасдан карз килиб  берадилар 
ва карзни эслатилган мухлатларда  тулаш шарти билан. 

2.  киска муддатли  кредит. Банклар ва  бошка  кредит берувчилар, 
бу  каби  кредитлар махсус максадлар – муддатли  кредитлар  эхтиет 
сифатида келгуси мавсумда  сотиш учун  берилади. Бу каби  кредит  учун  
карз  бир йилга  етмасдан узилади. 

3.  Узок муддатли кредит.бу заемлар бир йилдан ортик  муддатга 
корхонани  кенгайтириш ёки  такомиллаштириш учун  берилади. 

4.  Акционерлик капиталда  инвесторнинг катнашиши. Бу каби  
ресурслар кайтарилмайди. Сиз  воситаларни  оласиз ва фойданинг бир 
кисмини инвесторга  берасиз. Бошкача килиб айтганда, сиз уз  
корхонангизнинг бир кисмини сотасиз. 

  
Пул маблағларини каердан  олиш  мумкин? 
Молиявий  таъминланишнинг  имконли манбалари куйидагилардир: 
• тижорат банклари; 
• молиявий компаниялар; 
• инвестицион компаниялар; 
• инвестицион  фондлар; 
• кредит  идоралари; 
• харидорлар; 
• махсулот берувчилар; 
• дуст ва танишлар. 
Кенг таркалган молиявий  манбалар: 
Банклар-банклардан ссуда  олиш  нихоятда содда. Сизга  пул  савдо  

операцияси утказиш учун  бемалол, аммо янги корхона  бунёд этиш учун  
бемалол эмас. Демак, сизга  банкни  ишонтириш керак,  сиз  хаммасини яхши 
уйлагансиз ва уз  ишингизни  ташкил  килишга  астойдил харакатга  тушасиз. 
Бу ишда  сизга  ишлаб  чикарилган  бизнес  режангиз  кул келади. 

 
куйидаги масалаларга Алохида  диккат-эътибор килиниши керак. 
• Олинган воситалар кандай  ишлатилади? 
• карз кандай килиб  тулаб  берилади? 
• Кредит  олиш учун кандай  таъминот  таклиф  этилиши  керак? 
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• Узингиз танлаган фаолият  учун зарур  тажриба  ва  тайёргарликка 
эгамисиз? 

• Бошкарув  ходимларининг  ва етакчи  мутахассислар  иши кандай? 
• Ушбу бизнес сохасининг узок  муддатли  келажак  тараккиёти 

кандай? 
 

Инвестицион фондлар  хиссадорлик  юкори усиш  поетнциалига  эга,  
кичик  корхоналар капиталига  бадаллар тулаш мумкин. Куплари аник  
тармок, жуғрофик нихоя, технологиялар буйича  ёки  маълум  хажм  учун  
инвестиция лойихасига  ихтисослашадилар.  Улар  билан  келишув пайтида  
куйидагиларни эсда  тутиш зарур:  инвестицион фондни бир кунда  куриб  
чикиш  учун 30 дан ортик  буюртмани ва бизнес-режани кабул  килиш  
мумкин, улардан 10% гина  укиб  чикилади. Укиб чикилганлардан факат бир  
нечасигина  яна  давом этиб укиш  учун  жунатилади ва жуда  озлари  молия  
олиши мумкин. 

Демак: 
• Сизнинг бизнес-режангиз хар  томонлама касбий устунликка  эга  

булиши  учун хамма нарсани  килиш, у аник  тушунарли  ёзилган  булиши  
керак. 

 Корхонани тугатиш режасини  тайёрлашда «таваккалчи»  инвестор 
сизни  бизнесдан  кандай  чикишингизни аник билиши керак. Купчилик  
инвестицион  фондлар «Етук» даражага эришган  пайтда  пулни юкори  усиш  
потенциалига  эга  корхоналарга  жойлаш одатига эга. Банкдан кредит 
олишда  бизнес режа билан  бирга кредит таъминоти хакида хужжат, кредит 
суғуртаси полиси, кафолат хати каби хужжатлар топширилади.  

8. 4. Кичик бизнеснинг ишбилармонлик таркибларини кредит  билан  
таъминлаш – бу  уларга  молиявий  пул ёки  товар  шаклидаги  воситаларни  
малум  муддатга  хужалик фаолиятини амалга ошириш учун беришдир. 
Кредит билан таъминлашни куйидаги  турлари мавжуд: 

• Хужалик  юритувчи субъектларга  пул ссудларини  ёки товарни  
капитал  урнида  туғридан-туғри бериш  шакли. 

• Хисоб-китоб турларидан  бири  сифатида  кредит  билан  
таъминлаш, яъни  тулов  мухлати  узайтирилганлиги хисоби билан. 

 Бу ерда «Кредит»  тушунчаси  кенг  маънога  эга. Биринчидан: 
Кредит тулаш  ва фоиз  тулаш  шарти билан  ссуда  куринишида  пул ёки  
товар  шаклида  булиши  мумкин. Юридик  ёки жисмоний  шахслар карзга  
восита  берувчилар – кредиторлар, олувчилар – заёмчилар деб аталади. 
Кредитнинг асосий вазифаси  пул воситаларини  кайтариб бериш  шарти  
билан  корхоналар,  ташкилотлар, тармоклар ва нохиялар орасида  таксимлаш 
ва вактинча буш пул маблағларини  самарали  ишлатишдан  иборатдир. 
Кредитни бошка  вазифаси  бу  хакикий  пулларни кредит  пулларига 
(банкнотлар) ва  кредит операцияларига (накд пулсиз хисоб-китобга) 
алмаштиришдан иборат. 
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Иккинчидан – кредит узини ссуда капитали харакати шаклида  
намоён этади. Пул  ёки  товар  шаклидаги  ссуда  кайтарилиши ва туловли 
шарти  билан  кредитор  ва заёмчи  орасидаги иктисодий  муносабатни акс  
эттиради. Кичик  бизнесда кредит  билан  таъминлаш кенг  шаклларда 
тасаввур  этилади бу ерда  куйидаги кредитлар  ишлатилади:  тижорат, банк, 
давлат, истеъмолчи, халкаро. Уларнинг хаммаси кредит берилиш муддатига 
караб киска муддатли (бир йилгача), урта  муддатли (бир йилдан  уч йилгача) 
ва узок  муддали (уч йилдан  ортик) булиши мумкин. 

Тижорат кредити – товар  шаклида (берилувчи) сотувчилар томонидан  
харидорларга  берилувчи кредит  булиб сотилган таварни кийматини  
оркарок сурушдан иборат. Натижада хисоб-китоблар вексель ёки очик хисоб 
билан амалга оширилади. Биринчи холатда харидор товар хужжатларини 
олганидан сунг утказилиш сотувчи томонидан куйилган векселни (траттани) 
талаб этади ёки оддий вексель расмийлаштиради. Иккинчи холатда сотувчи 
харидорнинг карз мажбурятлариини олмайди ва карз буйича хисоб очади. 
карзни  узиш даврий туловлар сифатида киска муддатларда (1-2 ой) амалга 
ошиирилади.                  

Тижорат кредитига булган зарурат капитални ишлатиш ва муомила 
вактини бир –бирига туғри келмаслиги натижасида келиб чикади. Бу ерда 
товаарни  керидетга сотиш ишлаб чикариш жараёнининг узлуксизлигига 
ёрдамлашади, капитални айланишини тезлашишини ва фойдани купайишини 
таьминлайди. Ушбу шаклдаги кредит одатда киска муддатли булади.         

Банк кредити ишбилармон ва корхоналарга пул ссудаси куринишида 
берилади.   

Банк ссудаси – корхона, ташкилотларнинг Алохида  фукороларнинг 
вактинча буш  воситалари  булиб  банк томонидан  шартнома  асосида, 
уларнинг  розилиги билан  жалб килинади ва ссуда  фонди  ташкил  булади.  

Истеъмол кредити – бу кредит шаклида  карз  олувчи  сифатида 
юридик  шахс, карз  берувчи  сифатида  кредит  идораси, корхона  ва 
ташкилот  чикиши  мумкин. Бу кредит шакли  халкнинг  истеъмол талабини  
кондириш воситаси сифатида  хизмат килади ва пул  ёки  товар  шаклида  
булиши мумкин. 

Халкаро кредит -  бу халкаро  иктисодий  муносабатлар  сохаси  
булиб, у турли  давлатлар кредиторлар карз  олувчилари  орасида  ссуда  
бериш,  ишлатиш ва уни  узиш  буйича  фоиз  тулаш  билан  амалга  
оширилади. Бу  турдаги  кредит  кичик  бизнесни  тарккиет топтириш учун  
давлатлараро   банклар ва  фирмалар  томонидан  халкаро  ёрдам   шаклида   
берилади. Халкаро  кредит  улчами ва уни  бериш  шарти  кредит  берувчи ва 
олувчилар  уртасидаги  кредит шартномасида уз  аксини  топади. Фирманинг  
нуктаи  назарида  бериш  ва таъминлашда  куйидаги  кредитлар булиши 
мумкин: товар, валюта,  таъминланган (товар, тижорат хужжатлари билан ва 
бошка  кийматлар билан) ва таъмин  этилмаган  (банк) кредитлар. карз 
олувчилари  буйича  кредитлар шахсий, давлат ва  молиявий  булиши 
мумкин. Кредитнинг  асосий  шартли  хисоб-китоб тури  булиб  (тулаш 
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муддати узайтирилган хисоб)  фирма  кредити, вексель (хисобли) ва 
вакторинг  хисобланади. 

Фирма  кредити – бу кредит бериш  шаклида  мол  берувчи  ва 
сотувчи тулаш  муддати  узайтирилган кредитни харидорга беради. Бу  каби  
кредит  шаклининг  бирдан – бир  мисоли махсулотни истеъмолчига  аванс 
беришдир, аванс  берувчига  шартномага  кул куйилгандан  сунг  утказилади. 
Вексель  кредити – бу  векселни банк томонидан  сотиб олиш, (хисобли)  
вексель  эгасидан  тулаш муддати келмасдан  сотиб олишдир, яъни  вексел  
эгаси  банкдан  муддатдан  илгари  векселда курсатилган пул микдорини, 
тижорат  туловларини, хисоб туловини ва бошка  харажатларни айиргандан  
кейингисини  олади. 

Факторинг – бу айланувчи  воситаларни кредит  билан таъминлашда 
уртада  турувчининг фаолияти  туридир. Уртада турувчи компания  (банк) 
маълум  тулов  эвазига  ишбилармонлар таркибидан харидорлардан  унинг  
хисобига   олинадиган пул  маблағини  олиш  хукукига эга  булади 
(дебиторлик карзини инкассага   кушиш хукуки). Шу билан  бирга  уртада  
турувчи мижозни айланувчи воситасини кредит билан  таъминлайди ва унинг  
кредит ва валюта таваккалчилигини уз  зиммасига олади. Уртада  турувчи  
товар  сотувчининг  узаро муносабатлари факторинг  буйича  шартнома  
билан  тартибга  солинади. 

Очик хисоб буйича кредит билан  таъминлаш – бу сотувчини 
доимий  харидорига  таъмин  этмасдан  ва тез  фоиз  туламасдан  тулов  
муддати узайтирилган шаклдаги  кредитдир. Сотувчи  харидорга  товарни  
унинг  манзилгохига  товар таксимлаш  хужжатлари  билан  карз  микдорини  
харидор номига  очилган дебет хисобига  утказади. Харидор  шартномада  
курсатилган муддатларда  уз карзини  очик  хисоб буйича  узиб  боради. 

Овердрафт – киска  муддатли кредитлаш  шакли булиб  банклар 
амалиётида ишлатилади. У англияда  пайдо  булади. Овердрафтнинг мазмуни 
шундан  иборатки,  одатда  банкнинг  ишончли мижозига   маълум  чегарада 
чеклар билан  карз тулаш  хукуки  берилади. Бу каби  операция  натижасида  
манфий  баланс  бунёд  булади.  Яъни  дебиторлик  сальдоси – (мижозни 
банкка  карзи). Банк ва  мижоз  узаро  шартнома  тузиб  унда  овердрафтнинг 
энг катта  микдори, кредит  бериш  шарти,  уни  кайтариш  тартиби ва 
овердрафт учун фоиз  микдори  белгиланади. 

 

УЗ-УЗИНИ НАЗОРАТ кИЛИШ САВОЛЛАРИ 

1. Бюджетдан  молиялашнинг узига хос муаммолари деганда нимани 
тушунасиз. 
2. Нима учун бюджетдан молиялашни имтиёзли кредитлар ёки лизингларга 
утказиш керак. 
3. Нима учун  бюджетдан молияланадиган лойихаларнинг  иктисодий 
самарадорлиги бахоланади? 
4. Дисконтлаш деганда нимани тушунасиз? 
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5. Инвестиция ва  даромадларни дисконтлаштириш кандай амалга 
оширилади? 
6. Кичик бизнеснинг молиявий ресурс манбаларига нималар киради?  
7. Кичик бизнесни кредит билан  таъминлаш шаклларига нималар киради?  
8. Истеъмол кредити деганда нимани тушунасиз? 
9. Банк кредит билан халкаро кредитнинг фарки нимада? 
10. Факторинг ва овердрафтнинг иктисодий мазмуни нимадан иборат? 

 

9-МАВЗУ: Капитал маблағларни  кредитлаш 
 

РЕЖА: 
 
9.1. Кредитнинг мохияти ва вазифалари. 
9.2. Кредит ресурсларининг манбалари. 
9.3. Узок муддатли кредитлар билан таъминлашнинг иктисодий  
       ахамияти. 
9.4. Ссудаларни кайтариш тартиби. 
9.5. Фоиз ставкалари ва уларни хисоблаш тартиби. 
  

Адабиетлар: 6,8,9,10,11 
 

Таянч иборалар: Кредит, кредитор, банк кредити, муддатлилик, 
максадлилик, хак тулаш, кредит таъминоти, узок муддатли ва киска муддатли 
банк кредитлари, узок муддатли кредитларнинг иктисодий ахамияти, 
банкноталар, амортизация ажратмаси, амортизация махсулот сотишдан 
тушум, ссуда фонди, фоиз ставкаси. 

9.1. Кредит (карз) - пул воситаларини товар ва хизматларни маълум 
устама ( % ) тулаб кайтариб бериш шарти билан маълум муддатга карзга 
бериш. 

карзга маблағ берувчи томон кредитор, яъни кредит берувчи, ссуда 
олувчи тамон эса карздор яъни кредит олувчи дейилади. Хозирги вактда 
кредит асосан пул шаклида, туғридан-туғри банк оркали берилади. Банклар 
кредитор вазифасини утайди. 

Банк кредитининг асосий коидалари: 
- муддатлилик, аник максадга йуналтирилганлик, процент тулаш моддий 

таъминланганлик ва бошкалар. 
Кредитлар 2 хил: киска муддатли (1 йилгача) ва узок муддатли булади. 
киска муддатли кредит корхона ва ташкилотларнинг айланма 

фондларини шакллантиришга хизмат килади. Узок муддатли кредит эса 
моддий ишлаб чикариш тармокларига капитал маблағлар ажратиш манбаи 
хисобланади. Бозор иктисодиётига утиш билан кредит муносабатлари хам 
кайта курилмокда. 
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Кредит-молия муассасаси - банклар. уларнинг энг асосий вазифаси - 
вактинча буш пул воситаларини бир жойга туплаш корхоналарга ва умуман 
пулга мухтожларга кредит, ссуда бериш, пул хисоб-китобларини амалга 
ошириш, турли киммат бахо коғозлар чикариш, олтин ва чет эл валюталари 
билан боғлик муомалаларни бажариш ва бошкалар. 

Банклар пул куювчиларга маълум процент тулаб, карз олганлардан 
юкорирок процент ставкаси ундиради. 

Ана шу процентлар уртасидаги фаркдан банк фойдаси хосил булади. 
Тижорат, ипотека, инвестиция, ташки савдо, халкаро эмиссия банклари 

мавжуд. 
Марказий эмиссия банки - банкларнинг банки - киммат бахо коғозлар 

эмиссиясини амалга оширади, бошка барча банкларнинг зарурий захирасини 
саклайди, уларга кредит фондларини таркатади. 

Кредит ислохатининг мухим бугини давлатнинг ихтисослашган 
банкларини тижоратлаштириш булади. Улар мустакил акционерлар 
жамиятига айланадилар. 

Тижоратлаштириш банкларининг таркиб топган тузумини бузмасдан, 
махсус банкларни кисман йириклаштириш ва улар асосида махаллий хамда 
регионал, тижорат, кооператив банкларни ташкил килишга олиб келади. 
Кейинчалик эса универсал тижорат банклари системаси кушимча 
ихтисослашган институтлар - карз берувчи кооперативлар, ер банклари, 
инвестиция ва нафака фондлари, брокер ва лизинг шакллари билан 
тулдирилади. 

Банкнотлар, кредит билетлари - эмиссия банклари томонидан 
чикарилади. Банк билетлари давлатнинг ахолига сотадиган товарлари ва 
давлатнинг олтин захирасига асосланади. Улар олтин, киммат бахо металлар 
ва давлат банкининг бошка активлари билан таъминланади. 

Мамалакатимизда банкнотлар 1, 3, 5, 10, 25,50, 100, 200, 500 ва 1000 сум 
кийматида муомалага чикарилади ва улар 1,3,5,10,25,50, сумлик хазина 
билетлари танга ва чакаларга майдаланади. 

9.2. Кредит ресурсларининг асосий манбалари куйидагилардан иборат. 
1. Корхоналарнинг хисобларидан амартизация ажратмалари. Бу 

маблағлар ускуналарни янгилаш пайти келгунча ёки уларнинг капитал 
ремонти утказилгунча буш туриб, белгиланган амортизация нормаларига 
мувофик банкдаги хисобларида жамланиб боради. 

2. Махсулот сотишдан тушадиган пул тушумлари. Бу пул хам хом аше, 
материаллар сотиб олиш, ходимлар мехнатига хак тулаш вакти келгунча буш 
туради. 

3. Корхоналарнинг ишлаб чикариш, фан ва техникани ривожлантириш 
фондлари, моддий рағбатлантириш фондлари хам аста секин жамланиб 
бориб, уз максади буйича ишлатилгунча буш туради. 

4. Корхоналар фойдаси улар давлат бюджети ва кредит тизими билан 
хисоб китоб килингунча, шунингдек унинг тегишли кисми корхона 
эхтиёжлари учун фойдалангунча банкдаги хисобларида сакланади. 
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5. Банклардаги бюджет муассасалари касаба союз ва бошка ижтимоий 
ташкилотларнинг жорий пул ресурслари. 

Бу маблағлар уларнинг давлат бюджетига тушиши билан ишлаб 
чикаришни кенгайтириш, номоддий сохаларни хамда жамиятнинг ишга 
лаекатсиз аъзоларини таъминлаш учун сарфланиши уртасидаги вакт 
давомида буш туради. 

6. Ахолининг пул даромадлари: уларнинг пул даромади, кредит тизими 
оркали икки марта тупланади. 

Биринчиси марта корхоналарнинг иш хаки тулаш учун мулжалланган 
пул маблағлари шаклида уларнинг банклардаги хисобларида тупланади. 

Иккинчи марта - ахолининг жамғарма банклари хисобларидаги 
жамғармалари шаклида тупланади. 

Такрор ишлаб чикариш жараёнида вактинча буш пул ресурслари хосил 
булиши билан бир вактда, иктисодиётнинг айрим бугинлари ва сохаларида 
кушимча пул маблағларига эхтиёж пайдо булади. 

Кредит буш турган пул маблағларини ссуда фонди шаклида туплаш ва 
уларни такрор ишлаб чикариш эхтиёжлари учун маълум муддатга, хак тулаш 
шарти билан кайтариб бериш учун йуналтириш жараёнида вужудга 
келадиган муносабатларни ифодалайди. 

9.3. Кредит муносабатлари жуда турли - туман булиб, кенг таъсир 
доирасига эга. Улар банклар билан турли мулкчиликка асосланган корхона ва 
муассасалар, айрим мехнаткашлар ва чет мамалакатлар уртасидаги 
муносабатларни ифодалайди. Кредит ва кредит тизими ялпи миллий 
махсулотни кайта таксимлаш жараёнига хизмат килади. Бошкача айтганда 
улар ялпи миллий махсулотнинг коплаш фондини кайта таксимлаш 
жараёнида катнашади. 

Бу фонднинг пул шаклини олувчи хамма кисми маълум муддатга 
банклар томонидан тупланади ва кредит ресурслари сифатида юзага чикади. 

Тарихий тараккиёт давомида кредитнинг икки шакли - пул ва товар 
шаклидан фойдаланиб келинган. Хозирги вактда мамлакат ички оборотида 
пул кредитидан кенгрок фойдаланилади. 

Кредит муносабатлари уз ичига банк, тижорат, давлат, истеъмолчилик, 
хужаликлараро ва халкаро кредит шаклларини олади. Банк кредити кредит 
муносабатларининг асосий ва етакчи шакли сифатида майдонга чикади. У 
берилиш муддатига караб, киска, урта ва узок муддатли кредитларга 
булинади. киска муддатли кредитлар (1-2 йил муддатга) одатда айланма 
маблағларни хосил килиш учун берилади. Урта (5 йилгача) ва узок муддатли 
(5 йилдан ортик) кредитлар асосан хужалик объектларини кенгайтириш янги 
курилиш, ишлаб турган корхоналарни реконструкция килиш ва техника 
жихатдан такомиллаштириш максадларига берилади. 

Хужаликлараро кредит бир корхона томонидан иккинчисига берилади ва 
уларнинг капитал курилиш, кишлок хужалик сохаларидаги муносабатларига, 
шунингдек, вазирликнинг уз тармогидаги хужалик хисоби бугинлари билан 
муносабатларига хизмат килади. 
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Такрор ишлаб чикариш жараёнида кредитнинг актив роли, 
кредитлашнинг асосий принципларига риоя килишга асосланади. Бу 
принцинлар куйидагилардан иборат: ссуда беришнинг максадли характери, 
кредитнинг расмийлаштирилган муддатда кайтаришлилиги, ссуданинг 
моддий таъминланганлигин ва туловлилиги. 

9.4. Кредитга берилган ссуданинг албатта кайтариб берилиши, ундан 
фойдаланганлик учун олинган фойдадан ссуда фоизини тулаш зарурияти 
корхоналарни хужалик юритишнинг энг самарали усулларини излаб топишга 
ундайди. 

Ссуда фоизининг ссудага берилган пулга нисбат ссуда фоизи нормасини 
ташкил килади. Агар 100 минг сум йилига 20 минг ссуда фоизи тулаш шарти 
билан карзга берилган булса, ссуда фоизи нормаси 20 % ни 20000 ташкил 
килади.              20000 

(-------- 100) 
                          100.000 

Такрор ишлаб чикариш жараёнида пул маблағларни кайта таксимлашни 
амалга оширишда кредитнинг вазифаси куп кихали. 

Биринчидан, у такрор ишлаб чикариш жараёнининг узлуксизлигини 
таъминлайди ва унинг жадллашувига хизмат килади. 

Иккинчидан, ишлаб чикариш ва муомала вактини кискартириб, ишлаб 
чикариш самарадорлигини оширишни такозо килади. 

Учинчидан, кредит ишлаб чикариш устидан назорат килишнинг хакикий 
воситаси хисобланади. 

Инвестиция макроиктисодиётнинг ривожланишга таъсир этувчи асосий 
омиллардан биридир. Инвестиция ёрдамида янги саноат корхоналари 
курилади, мавжудлари таъмирланади, янги машина ва ускуналар сотиб 
олинади ва хокозо. 

Инвестиция соф харажатларнинг иккинчи асосий кисми хисобланади. 
Соф харажатларнинг инвестицияга сарфланишига иккита асосий 

омиллар таъсир этади: 
1) Кутилаётган соф фойда нормаси. 
2) Фоиз ставкаси. 
Фойданинг нормаси тадбиркорларни маълум даражада инвестиция 

харажатларини килишга мажбур килади. Тадбиркорлар агар улар сотиб 
оладиган ишлаб чикариш воситалари фойда берадиган булсагина харид 
киладилар. 

Мисол учун кичик тикувчилик корхонасининг эгаси 1000 долларга янги 
тикув машинаси сотиб олмокчи булди. Уни ишлатиш муддати 1 йилга тенг 
дейлик. Кичик корхона эгасининг янги тикув машинасини сотиб олишидан 
асосий максади даромад олишни купайтириш булиб хисобланади. 

Янги машинани куллашдан кичик корхона 1100 доллар кутилаётган соф 
даромад олади десак, тадбиркор тикувчилик машинаси харажатини (1000 
доллар) коплаган ва 100 доллар даромад олган булади. Бу мисолимиздаги 
янги тикув машинасини куллашдан кутилаётган соф фойда нормаси 
куйидагича аникланади. 
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              100 
Фн к  -----------   100 к 10 % 

              1000 

Шуни таъкидлаш керакки, кутилаётган соф даромад эксплуатация 
харажатларисиз энергетика, ип - газлама ишчи кучи, соликлар ва бошка 
харажатларсиз 1100 долларга тенг деб олинади. Бошкача суз билан айтганда 
эксплуатация харажатларини хисобга олганда колган, кутилаётган соф 
даромад тикув машинаси харажатларини (1000 доллар) коплайди ва кушимча 
100 доллар даромад келтиради деб хисобланади. 

Ишлаб чикаришга инвестиция харажатлари килиниши учун хакикий 
фоиз ставкаси таъсир этади. 

9.5. Фоиз ставкаси деб тадбиркорнинг хакикий капитални карзга 
фойдаланишга олиш хисобига тулайдиган бахосига (пул кийматига) 
айтилади. Агар кутилаётган соф фойда нормаси (10 %) банклар фоиз 
ставкасига (7 %) нисбатан куп (юкори) булса, инвестиция килиш иши 
тадбиркор учун фойдали булади. 

Агар банкларнинг фоиз ставкаси (масалан, 12 %) кутилаётган соф фойда 
нормасидан (10 %) юкори булса, тадбиркорнинг ишлаб чикаришни 
инвестициялаши нокулай булади, чунки ундан зарар куради. 

Шуни таъкидлаш керакки, инвестициялаш карорини кабул килишда 
номинал фоиз ставкаси эмас балки реал фоиз ставкаси хал килувчи ахамиятга 
эгадир. Номинал фоиз ставкаси жорий бахоларда реал фоиз ставкаси эса 
доимий ёки инфляция хисобга олингач аниклаштирилган бахоларда 
хисобланади. 

Бошкача килиб айтганда, реал фоиз ставкаси - бу номинал фоиз 
ставкасидан инфляция чегириб ташлаб топилган фоиз ставкасидир. 

Юкоридаги мисолимизда бахо узгармас деб олинади. Агарда инфляция 
булса реал фоиз ставкаси ва кутилаётган соф фойда нормаси кандай 
аникланади - деган савол туғилади. 

Мисол учун 1000 долларли инвестиция 10 % хакикий кутилаётган соф 
фойда келтиради, дейлик. 

Номинал фоиз ставкаси эса 15 % кенг булсин. Биринчи карашда 
инвестиция олиш нокулай самарасиздай туюлади. Агар йиллик инфляция 10 
% га тенг булса инвестрнинг доллардаги молия маблағларининг харид 
кобилияти хам 10 % га камаяди. 

Номинал фоиз ставкасининг 15 % эканлигини хисобга олиб реал фоиз 
ставкасини аниклаймиз. 

Реал фоиз ставкаси к номинал фоиз ставкаси - инфляция фоизи к 15 % - 
10 % к 5 %. 

Энди реал фоиз ставкасини 5 % кутилаётган соф фойда нормаси (10 %) 
билан таккосласак, инвестиция олишга карор килиш мумкинлигини 
аниклаймиз, яъни (10%-5% к 5%), 5 % соф кутилентган фойда нормасига 
эришиш мумкин экан. 

http://www.qmii.uz/e-lib


www.qmii.uz/e-lib 67 

Юкоридаги мисолларимиз микроиктисодиёт объектига тааллуклидир. 
Макроиктисодиётда хам мантикий жихатдан худди шундай тартибда 
инвестиция олиш учун карор килинади. Кутилаётган соф фойда нормаси 
канчалик юкори булса, инвестицияга булган ялпи эхтиёж хам шунча куп 
булади. 

Мисол учун куйидаги 1 жадвал кутилаётган соф фойда нормаси билан 
(%) инвестиция хажми уртасидаги узвий боғликликни ифодалайди. 

Биз ундан фойдаланиб, ялпи кутилаётган соф фойда нормаси ва ялпи 
инвестицияни аниклаймиз. (1 жадвал). 

Жадвалдан куриниб турибдики кутилаётган фойда нормаси 10% га тенг 
ва ундан куп булганда бундай микдорда ги инвестиция лойихаларини 
инвестиция билан таъминлаб булмас экан. 

Кутилаётган фойда нормаси 14 % ва 16 % булганда 5 млрд долларлик 
инвестиция мавжуд. Бунинг маъноси шуки кушимча 5 млрд доллар 
инвестиция 12 - 14 % оралиғидаги кутилаётган соф фойда нормасини 
келтиради. 

Яна кушимча 5 млрд доллар эса 10 - 12 % оралиғидаги кутилаётган соф 
фойда нормасини келтиради ва хоказо. 

Барча инвестиция килинадиган объектларнинг кутилаётган соф фойда 
нормасини   аниклагач,   реал   инвестиция   фоизини   (инвестиция бахосини) 

 
1-жадвал.  

Кутилаётган фойда ва инвестиция (ракамлар шартли) 
Кутилаётган соф фойда 

нормаси % 
Инвестиция микдори 

(йиллига млрд доллор 
хисобида) 

16 
14 
12 
10 8 6 4 2 0 

0 
5 10 15 20 25 30 

35 40 

 
аниклаймиз. Юкорида айтилгандек инвестиция олишга карор килиш учун энг 
асосий шарт шуки, кутилаётган соф фойда нормаси фоиз ставкасидан юкори 
булиши зарур, акс холда инвестиция харажатлари копланмайди. 

Инвестициялар (млрд доллар). 
Графикда инвестицияларга макбул равишда туғри келадиган банк фоиз 

ставкаси ва кутилаётган соф фойда нормалари келтирилган. 
Умумий хулоса шундан иборатки, барча инвестицияланадиган 

лойихалар фоиз ставкаси ва кутилаётган соф фойда нормаси тенг булган 
нуктагача амалга оширилиши мумкин. 
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УЗ-УЗИНИ НАЗОРАТ +ИЛИШ САВОЛЛАРИ 
1. Кредит  тушунчасининг иктисодий мазмуни ва кредитлаш механизми 

деганда нимани тушунасиз? 
2. Инвестициялаш жараёнида кредит муассасаларининг роли ва 

ахамияти нималардан иборат? 
3. киска муддатли банк кредитлари кандай максадларда ишлатилади? 
4. Узок муддатли банк кредитлари нима учун  инвестиция булади? 
5. Номинал фоиз ставкаси деганда нимани тушунасиз? 
6. Реал фоиз ставкасининг иктисодий мазмуни нимадан иборат?  
7. Фоиз ставкасини  аниклаш услубияти кандай? 
8. Соф фойда нормаси деганда нимани тушунасиз? 
9. Инвестицияланадиган лойихаларда фоиз ставкаси кайси нуктагача  

амалга оширилиши мумкин? 
 

10- МАВЗУ:  Инвестиция лойихаларини молиялаштиришнинг мухим 
шакллари (лизинг)  

 
РЕЖА: 

10.1. Лизингнинг иктисодий мазмуни. 
10.2. Лизингнинг асосий турлари. 
10.3. Лизинг хисобини юритиш тартиби. 
10.4. Лизинг учун кредит олиш имкониятларининг ошиши. 
10.5. Республикада лизинг муносабатларининг  конунчилик  
       асосларини  такомиллаштириш. 
 

Адабиетлар:   6,9,10,11,14 

Таянч иборалар: Лизинг тушунчасининг иктисодий мазмуни, тезкор 
лизинг, молиявий лизинг, кучмас мулк лизинги, лизинг хисоби, ижара 
кредити битими субъектлари, халкаро молиявий лизинг, лизинг шартномаси, 
лизингнинг хукукий асослари, лизинг муносабатларида хукукий асосларни 
такомиллаштириш зарурияти.  

10.1. Жахон банклари амалиётида кредитнинг банк кредити булмаган 
шаклларидан бири лизинг кенг ривожланмокда. Лизинг ибораси 
(инглизчадан «to lease» ижарага олиш  ёки ижарага бериш маъносини 
билдиради ва  иктисодий лугатга киритилган 1877 йилда киртилган. Бирок 
лизинг операциялари 1952 йилда Сан Франциско шахрида ташкил этилган 
«Юнайтед стейтс лизинг  корпорейшн» компаниясида амалга оширилган ва 
АКШ янги  бизнеснинг ватани булиб хисобланади. Демак,  лизинг деганда 
ишлаб чикаришга хизмат курсатувчи хар хил машина, асбоб-ускуна, 
транспорт воситалари, хисоблаш техникаси хамда бино ва иншоатларни узок 
муддатга ижарага берилиши тушунилади. 

Лизинг корхоналарининг асосий капиталга сафарбар этиладиган 
инвестицияларни  молиялаштиришнинг ноанъанавий  усули булиб, 
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анъанавий банк кредити эвазига маблағ ажратиш ёки бевосита  
инвестицияларни молиялаштириш  усулларига нисбатан  аник равшан 
устунликларга эгадир.  

Лизинг муносабатлари  бир канча Алохида белгиларга эга булиб лизинг 
битими барча катнашчиларнинг  бир канча афзалликларга эришишига имкон 
беради. Буларнинг энг мухимлари куйидагилардан иборат: - ижара 
воситасида  капиталга эга булиш; - рисксиз капитал  инвестицияларни  
амалга ошириш; - узга мулкни самарали еллаш; - лизинг объектини сотиш; - 
мол-мулкка манфатли тарзда  эгалик килиш, ундан фойдаланиш ва уни 
тасахуф этиш; - кам маблағ ёки  маблағсиз тадбиркорлик фаолиятини амалга 
ошириш; - лизинг мулкидан самарали фойдаланиш; - муаян замон ва маконда  
хамда иктисод сохиблари орасида ресурсларни  таксимлаш; - ракобатда 
маневр килиш; - фаолиятининг капитал сигимини пасайтириш; - мулкдорлик 
ва лизинг мол – мулкидан  фойдаланувчи хукукларни ажратиш. Буларнинг 
барчаси  окибатда  бизнеснинг самарали булишига  каратилади.     

10.2. Лизингнинг куйидаги турлари мавжуд: тезкор лизинг ва 
молиявий лизинг. Тезкор лизингда – бино ва асбоб-ускуналар киска муддатга 
ижарага берилади. Шунингдек тезкор лизинг муддати тугагандан сунг  
ускуна  яъни лизинг битимининг объекти булиши ёки ижарага берувчига  
кайтариб берилиши  мумкин. 

Бундай вазиятда ишлаб чикарувчи корхоналар ижарага берилган машина 
ва ускуналарга техникавий хизмат хам курсатадилар хамда бу хизматлар 
хакки хам лизинг туловларини хисоблашда инобатга олинади. Лизинг 
тарзидаги ижара шартномаси одатда уч-беш йилга тузилади ва ижарчи 
томонидан хохлаган пайтда бузилиши мумкин. 

Бундай шарт ижарачига энг замонавий машина ва ускуналарни 
фойдаланиш имконини беради. 

Кучмас мулк лизинги - Бундай лизинг максадли объектларни, асосан 
бино ва иншоатларни ижарага бериш шаклида амалга оширилади. Фирмалар 
томонидан банклар билан хамкорликда яратилган объектлар: завод цехлари, 
бошкарув аппарати бинолари, дуконлар 15-20 йил муддатга ижарага 
берилади. Муддат тугагандан сунг объект ижарачига берилиши мумкин. 

Молиявий лизинг. Бунда ихтисослашган лизинг компаниялари турли 
корхона ва фирмалар томонидан тайёрланган машина ва ускуналарни 
ижарага берадилар. Ижара муддати икки йилдан олти йилгача ва ундан ортик 
булиши хам мумкин. Ижара шартномаси муддатидан илгари, томонларнинг 
бири хохлаган такдирда  хам бузилиши мумкин эмас. Бундай лизингнинг 
узига хос хусусиятларидан бири, техник хизмат курсатиш ва таъмирлаш 
ишларининг Алохида амалга оширилишидир. Ижарачи ижарага олган 
товарларини сотиб олиш хукукига эга эканлиги шартномада белгилаб 
куйилади. 

10.3. Молиявий  лизинг  бухгалтерия хисобининг халкаро 
стандартларига мувофик куйидаги шартларидан бирига мос келиши шарт: 

1. Ижаранинг муддати тугагач ижара оркали активларга эгалик килиш 
хукуки ижарачига утказилади. 
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2. Ижара активларини бозор нархидан пастрок нархда харид 
имкониятини беради. 

3. Ижара муддати активнинг  фойдали ишлатиш муддатининг купрок 
кисмини ташкил этади (масалан, 75% ёки купрок). 

4. Ижара бошида жорий минимал ижара туловлари ижарага олинган 
мулкнинг  ижаранинг бошланиш санасида  бозор нархидан катта ёки 
унга  тенг булса. 

Республикамизда №6-бухгалтерия хисобининг миллий стандартларига 
куйидаги учта мезон  лизинг хисобига мувофик  кушимча равишда 
киритилган: 

5. Ижара муддати 12 ойдан ошиши лозим. 
6. Ижара муддати тугаши санасида ижара объектларининг колдик 

киймати ижара бошланишидаги кийматининг  20% фоиздан камини 
ташкил этади. 

7. Лизингнинг  бутун муддати давомидаги туловларнинг жорий киймати 
ижара объекти кийматининг  90% дан ортик булса. 

Молиявий ижара  ижарачи балансининг активида – ижарага олинган 
воситалар, мажбуриятида эса – ижара мажбуриятларини хисобга олишни 
назарда тутади. Ижара муддатининг бошида капитализацияланган сумма, 
ижара объектининг бозордаги бахоси асосида  аникланадиган минимал ижара 
туловларининг жорий дисконтланган кийматига тенг булиши керак. У ижара 
туловлар суммасидан  саклаш, суғурталаш ва соликларни тулаш 
харажатларини, яъни ижарани амалга ошириш буйича харажатларни чикариб 
ташлаш оркали хисобланади. Ижара туловларининг жорий (дисконтлашган) 
кийматининг хажми ижарачи балансининг активида курсатилиши лозим. 
Ижара буйича мажбуриятлар суммаси баланснинг  «мажмуриятлар» кисмида 
курсатилиши лозим: муддати 1 йилгача булган жорий туловлар хажми – 
киска муддатли мажбуриятлар сифатида ва 1 йилдан ортик булса узок 
муддатли  мажбуриятлар сифатида. 

Ижара туловлари хисоботда – молиявий тулов (фоизлар буйича 
харажатлар); мажмуриятларни камайтириш буйича туловларга (ижара 
келишуви буйича туловлар) таксимланади. Ижара буйича хисоб-китоблар 
ижарага олувчи томонидан олиб бориладиган кредиторлик карзлари хисобига 
ухшаш олиб борилади. Бунда факатгина  дебиторлик карзларга  
кафолатланмаган тугатиш киймати киритилиши лозим.  Ижарага берувчи уз 
хисобида фоизлар буйича кичиктирилган даромадни  ялпи инвестициялар 
(лизинг буйича дебиторлик карз) билан мол-мулкнинг хакконий бозор 
киймати орасидаги  фрак сифатида  акс эттиради. Фоизлар буйича 
кечиктирилган даромад лизинг муддати даврида фоиз буйича даромадларни  
хисобга олиш счетларида  хисобдан чикаради. 

Тезкор ижара – ижара туловлари буйича даромадлар молиявий 
натижалар туғрисидаги хисоботда  хар бир хисобот даври буйича  мунтазам 
равишда тан олинади. Бунда активларга эгалик килиш билан боғлик булган 
барча харажатларни  ижарага берувчи  уз зиммасига олади. Бундан ташкари  
ижарага берувчи ижарани корхона ускунани ижарага берган даврда  фойда 
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олган пайтида даромадларга утказади ва бухгалтерия хисобида  келгуси 
туловлар буйича  хеч кандай дебиторлик карзларни хисобга олмайди.     

10.4. Лизингда карз олувчи (ижарачи) маълум кийматни товар шаклида 
вактинча фойдаланиш учун олади. Ижара кредити битимининг 
иштирокчилари: бир томондан лизинг компания (ижарага берувчи) машина 
ва ускуна хамда бошка кимматликларни ишалб чикариб ижарага берувчи 
корхона, иккинчи томондан эса, ижарага берилган машина ва ускуналар 
хамда бошка ишлаб чикариш воситаларидан фойдаланувчи ижарачи 
корхоналардир. 

Лизинг компаниялар турли хил машина, ускуна ва тижорат воситаларни 
ижарага беришига ихтисослашган муассасалар булиб, улар одатда тижорат 
банклари кошида, бош фирма тарзида ташкил килинади. Бирок, лизинг 
компаниялар йирик саноат фирмалари кошида хам тузилиши мумкин. 

Лизинг операцияларининг кенг кулоч ейиши сабаблари шундаки, илмий 
техника тарккиети шиддатли тус олаётган бир пайтда машина ва 
ускуналарнинг маънавий эскириши тезлаша боргани сари, корхоналар учун 
асосий воситаларни карзга олиш йули билан узлуксиз янгилаб бориш жуда 
фойдалидир. Чунки бу йил бирданига уз хисобидан катта хажмдаги капитал 
харажатларни ёки банк кредитини жалб килишни талаб килмайди. Хамда 
бошка шарт-шароитлар тенг булган такдирда  машина ва ускуналарнинг энг 
тежамли ва унумдорлиги юкори булганларини куллаш имконини беради. 

Мустакиллик йулидан дадил бораетган мамалкатимиз учун кредитнинг 
бу тури энг истикболли ва энг самарали эканлигини Алохида таъкидлаш 
жоиз, чунки мамлкатимиз барча тармокларда замонавий техника ва 
технологияга мутождир. 

Гарчи, лизинг кредитида асосий воситалар ижарага берилсада, лизинг 
оддий ижаралардан фарк килади. Лизингда ижарага берилган машина ва 
ускуналарни шартнома муддати тугагандан сунг, колдик киймати билан 
сотиб олиш кузда тутилмокда. 

Яна бир фарк шундаки, оддий ижарада мулк эгаси уз мулкини бевосита 
ижарага берса, лизинг операцияларида лизинг компаниялари уз маблағлари 
етишмаганлиги туфайли жалб килинган маблағлардан кенг фойдаланадилар. 
Шу максадда узок муддатли банк ссудаларидан кенг фойдаланилади. 

10.5. Лизинг муносабатларининг вужудга келиши, ривожланиши ва 
кенгайиб бориши  мавжуд  иктисодий-хукукий  мухит билан  чамбарчас 
булади. Макроиктисодий шарт-шароитлар  (банк фоизи, тадбиркорлик  
даромади даражаси, инвестициялаш  самарадорлиги ва бошкалар) 
лизингнинг  амалиетга тадбик этилиши  ва ривожланиш шароитини белгилаб 
берувчи омиллардир. 

Халкаро молиявий лизинг туғрисида 1988 йил майда Оттава шахрида  
кабул килинган  конвенция  лизинг битимини  куйидаги мухим хусусиятлари 
буйича белгилайди: мижоз лизинг асбоб ускунасини етказиб берувчини  
мустакил равишда танлайди;  асбоб-ускуна  лизинг туғрисида  тузилган ёки 
тузиладиган  шартнома асосида кулга киритилади ва  бу хакида лизинг мол-
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мулкини   сотувчиси хабардор булади; лизинг туғрисидаги битимга биноан  
бутун лизинг асбоб-ускунаси ёки унинг тегишли кисми киймати  
амортизациясини эътиборга олиб  хисоблаб чикилган хак  вакти-вакти билан 
тулаб турилади. 

Узбекистонда лизингнинг хукукий асослари  Фукаролик кодексининг 
иккинчи кисм  олтинчи бандида  мустахкам  белгилаб  куйилган. Унда  
лизинг  молиявий ижрара деб аталган.  Узбекистон Республикасининг  
Фукаролик  Кодексидаги  587 дан 599 гача  14 та  модда  лизингга 
ажратилган. Жумладан 587 моддада таъкидланишича, лизинг шартномаси  
лизингни молиявий  ижара  сифатида  назарда тутади ва лизинг объектини 
харид килиш учун факат лизинг берувчининг уз маблағларидан  
фойдаланишини  кузда тутар эди. Ушбу вариантда   лизинг  муносабатлари  
тулик  акс эттирилмаган. Чунки амалда  катта микёсидаги  лизинг 
операцияларини  кушимча молиявий ресурсларни жалб этмай амалга ошириб 
булмайди.  Буни жахон тажрибаси хам тасдиклайди. Шунга мос равишда  
УзР ФК да « уз маблағи хисобидан»  сузларидан кейин «ва жалб этилган 
маблағлар» сузларини киритиш  максадга мувофик эди. Натижада  лизинг 
берувчи  жалб этилган маблағлардан  лизинг операциялари максадида  
фойдаланиш учун  юридик хукук олади. Бу  таклиф  Узбекистон 
республикасининг «Лизинг туғрисида» ги  конунида уз ифодасини топди.    
Узбекистон  Республикаси Фукаролик кодексининг 598 моддасида лизинг 
шартномасини  предмети булган мол-мулкнинг сифати ва бутлиги уни 
етказиб бериш муддатлари  хамда сотувчи томонидан зарур даражада  
бажарилмаетган бошка холлар хусусида  сотувчининг мажбурияти таърифлаб 
берилган.  

Лизинг олувчи мазкур мол-мулкнинг  олди сотди шартномасидаги  
тарафлардан бири  булса, сотиб олувчи учун  назарда  тутилган хукукларга 
эга булади ва мажбуриятларни зиммасига олади.  Бирок лизинг олувчи  
сотувчи билан олди-сотди шартномасини  лизинг берувчининг  розилигисиз  
бекор килолмайди, яъни лизинг олувчи билан лизинг берувчи  солидар 
кредиторлар буладилар.  

Бугунги кунда  лизинг  муносабатларининг  хукукий асослари  замон 
талабдан келиб чиккан холда  такомиллаштириб  борилмокда. Шунга мос 
холда  2002 1 сентябрда  Узбекистон Республикаси Президентининг  «лизинг 
фаолиятини  янада рағбатлантириш  чора-тадбирлари туғрисида» ги  
фармони  эълон килинди. Бунга кура  лизинг туловлари  кушилган киймат 
солиғидан;  лизинг бериш учун  Узбекистон Республикаси худудига  олиб 
келинадиган  технология  техникалари – вакил  банкнинг тегишли тасдики 
мавжуд булган такдирда  божхона туловидан  ва кушилган киймат солиғидан 
озод килинади. Бундай енгилликлар  лизингнинг  банк кредитига нисбатан  
ракобатбардошлигига эришиш  ва лизинг компанияларининг  кредитлар 
ёрдамидаги  лизинг операциялари хажмини  купайтириш имокнини  беради. 
Ушбу  фармонга  кура  лизинг  берувчини соликка тортиш  чоғида  у 
лизингга  бериш учун  мулк харид килишга  олган кредитлар фоизи хамда  
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белгиланган  бошка  туловларнинг  суммаси  унинг  жами даромади чегириб  
ташланади. 

Узбекистон Республикаси Олий мажлисининг  2002 13 декабрда кабул 
килинган «Узбекистон Республикасининг айрим конун хужжатларига  
узгартиришлар ва кушимчалар  киритиш туғрисида» ги  конунига мувофик  
лизинг  туғрисидаги  конун ва фармонларга  узгартиришлар  килинди. 

          
УЗ-УЗИНИ НАЗОРАТ +ИЛИШ САВОЛЛАРИ 

1. Лизингнинг иктисодий мазмуни ва турлари деганда нимани 
тушунасиз? 

2. Тезкор  лизингнинг иктисодий мазмуни нимадан иборат? 
3. Кучмас мулк ва молиявий лизингнинг вазифалари нималардан 

иборат? 
4. Молиявий лизингнинг узига хос хусусиятлари нималардан иборат? 

        5. Лизинг хисоби кандай юритилади? 
        6.  Лизинг учун кредит олиш имкониятлари кандай имтиёзга эга? 

7. Лизинг муносабатларининг хукукий асослари нима учун 
такомиллаштирилмокда? 
8. Лизинг шартномасининг мохияти нимадан иборат? 
9. Лизинг муносабатларда белгиланган имтмёзлар нималардан иборат? 
10.  Нима учун лизинг банк кредитига нисбатан ракобатбардош 

хисобланади? 
 

11-МАВЗУ: Инвестицияларни  лойихавий  молиялаштириш 
                                                                                                    
РЕЖА: 
 

11.1. Инвестицион лойихалар тахлилининг узига хос жихатлари 
11.2. Инвестицион лойиха  цикллари 
11.3. Инвестицион  лойиха  менежменти 
11.4. Инвестицион лойиханинг  устиворлиги 
11.5. Инвестицияларни лойихавий молиялаштириш механзми 
11.6. Лойихавий молиялаштиришнинг самарадорлигини ошириш  
         тадбирлари. 

Адабиетлар: 6,7,14,16,18 
 

Таянч иборалар: лойиха тушунчаси, инвестицион лойихалар 
тахлилининг зарурлиги, лойихавий тахлил боскичлари, техник тахлил, бозор 
тахлили, молиявий тахлил, экологик тахлил, инвестицион тараккиёт тахлили, 
лойиха менежменти, инвестицион лойиханинг устиворлиги, 
инвестицияларни лойихавий молиялаштириш механизми, лойихавий 
молиялаштириш самарадорлиги. 
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11.1. Жахон банки усули  буйича  лойиха  тахлили  вазифасига  лойиха  
кийматини  белгилаш киради. Лойиханинг кийматини  унинг ижобий  
натижалари  киймати ва салбий  натижалар айирмасига, яъни лойиха  
киймати «фойда – харажат»га  тенг.лойиха  кийматини  бахолаш  ва 
лойихадан  олинадиган  фойдани  уни амалга  ошириш  харажатларидан  
устун эканлигини  бахолаш  керак булади,  чунки  купдан-куп  иморат  ва 
иншоатлар келажакда узок  даврлар утгандан  кейин  уларни хозирги вактда  
лойиха  буйича  зарурий  харажатлари билан  таккослаш бутунлай  мумкин  
булмай  колиши  мумкин. Баъзи бир харажатларни  ва лойиха  натижаларини, 
масалан. курилиш-монтаж ишларини осон  улчаш,  кийматлаш мумкин  
булади,  бошкаларини осон улчаш ва кийматлаш  етарли  даражада кийиндир.  
Баъзи  ходимларни укитиш  сон ва сифат  жихатидан  улчаш  мумкин. Аммо  
саноат  ишлаб  чикариш  ёки кишлок  хужалик  фаолиятида  талаб 
даражасида хакикий натижаларига  бахо  бериш  асло  мумкин эмас.  Нихоят 
баъзи  бир  лойихаларнинг  натижаларини масалан, лойихаларини  маълум  
турдаги  фаолиятларга  таъсирини улчаш  хам, бахолаш хам кийиндир. 

Лойиха харажат ва натижалари  хар хил  булганликлари  учун уларни  
хар хил  нуктаи  назардан  караш керак. Лойиха  техник  асосланганми?  
Тижорат буйича  яшовчанми?  У узини – узи  оклай оладими? У иктисодий  
асосланганми?  Лойиха  атроф  мухитга  кандай  таъсир  курсатади? Лойиха  
махаллий  ижтимоий  ва  маданий  хусусиятларини  хисобга  олганми?  
Лойихани  амалга оширишда ташкилий  имкониятлар мавжудми? Шу  билан 
бирга  пировард натижада  ижобий  натижалар жамғарма харажатлардан  
ортадими ёки йукми?  кабиларни  аниклаш керак. Шунинг  учун фойда ва 
харажатларни тахлил  килиш учун  куйидаги саволларга  жавоб  олиш зарур: 

- Лойихани керакли  натижаси кандай? 
- Турли харажатларни ким  тулайди ва лойининг ижобий  натижаси  

кимга тегади? 
- Лойиханинг  ижобий  натижаси кандай  ва качон  намоён  булади? 
- Хар хил турдаги фойда  ва йукотишларни  лойихага  алокадор булган  

хар хил  гурухдаги  юридик  ва жисмоний  шахслар учун  жамғариш ва 
нихоят  лойихани  жамғарма киймати туғрисида  тушунчаси  эга  булиш  
мумкин буладими? 

- Ушбу  лойиханинг  натижаси бошка  ухшаш ёки  мумкин булган  
лойихаларга  караганда  кандай  булади? 

Лойиха тахлили лойихани таъсир  килиши ва ролини  хар хил  нуктаи  
назардан  кайтадан,  уларни ишлаб  чикариш даврида  куриш имконини 
беради. куйидаги берилган  саволлар  руйхатига  лойихани  тахлили  даврида  
жавоб берилиши талаб  этилади. 

Лойиха тахлилининг  етти булими мавжуд булиб, лойиха фойдаси  ва 
харажатлари куйидаги тутган  уринлари  билан  бахоланади: 

1. Техникавий тахлил: лойиха техника жихатидан  асосланганми? 
 2. Бозор тахлили: лойиха махсулотига  талаб борми? 
 3. Молиявий тахлил: лойиха молия  нуктаи  назардан  яшовчанми? Лойиха  

учун  килинган  харажатлар истеъмолчи  хисобига  кайтариладими? 
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4.  Экологик тахлил: лойиха атроф мухитга кандай таьсир курсатади? 
5. Институционал  тараккиёт тахлили: лойиха учун жавоб берадиган 

ташкилот лойихани амалга ошириш ва уни ишлатишда рахбарлик кила 
оладими?   

 6. Лойихани  ижтимоий ва маданий муносабатларда ишлатилиши 
тахлили? Лойиха махаллий  шароитларни акс эттирадими?  Лойиха  баъзи  
бир гурух  одамларга  салбий  таъсир  курсатадими? 

    7. Иктисодий тахлил: лойиханинг  ижобий  натижалари уни  амалга  
оширишдаги  ва ишлатишдаги  харажатлардан  устун келадими? Лойиха 
кандай  таваккалчилик  билан  боғлик? 

Хар кандай янги  ахборотни   кайта бахолашда  агар  у фойдадан  холи  
булмаса  лойихани  тайёрлаш  даврида  кабул килинган  карорни  узгартириш 
учун  туртки булади. Лойиха тахлилини  хар хил  булимлари  доирасидаги  
изланишлар   лойиха  вазифаларини   узаро  келишиб  бирлашишни  хисобга  
олиб  борилиши зарур. Бу вазифалар Алохида  тармокларни тараккиёт  
топтириш дастурини, махаллий шароитни ва минтакада лойихани  амалга  
ошиши  таъсирини хисоблаб  акс эттирилади. Ушбу вазифаларнинг  
тавсифига  куйидагилар  хам  боғликдир:  биринчидан, тадбирлар  
утказилишида  давлат ва шахсий  манфаатларининг инобат ролини  жамият  
танлови  фойдасига (шахсан лойихани амалга  оширилиши кимга  
топширилиши) ва  иккинчидан  давлат  лойихалари  олдида  куйилган  
максадга  жамият  гурухларини узаро  келишувга  эришиши. 

11.2. «Лойиха  цикли» тушунчасига  лойихани  ишлаб  чикариш ва 
амалга  ошириш  боскичлари киради. Жахон  банки  лойихалари учун мухим  
ахамиятга  эга  булганлар. 12.2.1-чизмада  олтита боскич курсатилган. 
Вазифаларни  белгилашга  куйидагилар  киради:  ишлаб  чикариш,  тажриба  
утказиш, музокараларни амалга  ошириш, уларни  бахолаш ва бошкалар. 

 
Тайёрлаш  

 
 

идентификациялаш Лойихалаш 
 
 

 

Назорат Бахолаш 
 

 

 
  Амалга ошириш   

 
11.2.1-чизма. Лойиха цикли. 

 
Вазифаларни белгилаш. Циклнинг биринчи  боскичи тараккиёт 

топтиришнинг мухим  масалаларини  бажарилишини  таъминлаб,  асосий  
белгиловчи  кояларни  танлашга  тегишлидир.  Лойиханинг  шу каби  гоялари  
сонига  курилиш  лойихаси, кредит билан  таъминлаш  дастури ва бошка  
ишбилармонликни  тараккий  топтириш, сиёсатни  узгариши, бошкарувни  
узгариши ва бошка  куйилган  тараккиёт топиш  вазифасига  эришишни  
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таъминловчи тадбирлар  киради. Бу  боскичда  брача  мумкин  булган  
иктисоднинг  тараккиёт максадини  бажарилишини  таъмин  этувчи  
кояларнинг  руйхатини  тузиш  керак булади. Лойиха  циклининг сунгги  
боскичларида  ушбу   гоялар  аниклаштирилади ва зарурий  каттиуккуллик 
билан  тахлил  килишга  берилади. 

Биринчи  фазада  келтирилган  фикрлар  албатта  тулик  ва кенг  
маънога  эга  булиб,  даромадни  таксимлашда лойиха  унинг мавжуд  
нархини  оширади. Шундай  килиб, лойиханинг биринчи  циклида  
иктисодни  ривожлантиришнинг  аник максад шакли шаклланган, шу  
тарикада  иктисодий  сиёсатда  Жахон  банки  билан  куприкча  хосил  
булади, лойиха  буйича  жахон  банки  бир  томондан  кредит  такдим  этади. 

Иктисодий  сиёсат  тахлили иктисодни  ривожлантириш  дастуридаги  
максадларни  баркамоллаштиришда бир катор лойихаларга  эга  булиб, бу 
лойихаларни  амалга  ошириш  учун  сиёсат ва  бошкарувда  бир катор 
узгаришлар киритиш  лозимлиги уктириб  утилган. 

Лойиха тахлили  бу лойихаларни   бахолашда  мукобил  ишлаб  
чикаришдаги  таккослаш йули  билан  ёки  сиёсатга  узгартириш киритиб 
бошка  кулай  йулини  танлаш  билан  бу лойихаларни амалга  оширади. 

Ишлаб чикиш. Лойиха гояси аниклангач лойиханинг  биринчи  этапдан  
сунг (яъни  вазифа аниклангач) ғояни куриб чикиш  давом  эттирилиши 
зарурми деган  саволга  жавоб топиш  максадида  карор  кабул  килиниши  
зарур. Бунинг  учун  лойихани барча  параметрлари (яъни  хар  томонлама)  
узлуксиз аниклаб  куриб чикилади, яъни  лойихани  техник  харктеристикаси, 
унинг атроф – мухитга  таъсири,  самарадорлиги иктисодий  ва молиявий  
бажарилиши  мумкинлиги,  махсус  ва маданий  жихатидан  маъкуллиги  
хамда  ташкилий  чоралар  буйича  маъкуллиги. 

Лойихага ишлов бериш жараёнига  куйидагилар  киради: Бошланғич  
боскичда тавсия этилган  кояларни янада  аникрок  урганиб чикиб,  бир неча 
хил  текширишлар утказилиши мумкин,  шулар жумласидан:  лойихалаш, 
тузиш, иктисодий ва молиявий  жихатларини куриб  чикиш, маъмурий 
бошкаришни   урганиб  чикиш.  Буларнинг  хаммаси  лойихани 
бажарилишига, кейинчалик  ундан унумли  фойдаланишга  атроф  мухитни  
мухофаза  буйича  мукобил вариантини   топиш,  лойихани  махаллий  
ахолига  таъсири  ва хоказо. Биз лойихани  канчалик  хар  томонлама куриб  
чиксак, маъкул лойиха  устида  тухташимиз мумкин булади. 

Текшириб чикиш. Мутахассислар хулосаси. Текшириб чикиш – 
лойихага молиявий  пул  ажратишдан олдин утказиладиган охирги бахо  
хисобланади  лойихани куриб чикишнинг  хулосасида ушбу  лойиханинг  
максадга  мувофиклиги, хаётга  тадбик  этиш  мумкинлиги, хамда  ундан  
келажакда куп фойда  келтириши  мумкинлиги аниклаб чикилади. Текшириб  
чикиш вактида  асосий  эътибор  энг яхши  вариантига  хамда  унинг 
иктисодий  самара,  ажаратиладиган  харажатлар, бошкаришдаги узгаришлар 
ва хоказо, хуллас лойихани амалга  оширишдаги  ишлаб  куриб  чикилади. 

Келишув жараёни.  Маслахатлашиш жараёнида  банк ва карз олувчи  
лойиха  бажарилишини  таъминлашга  алокадор чора-тадбирларни куриб 
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чикадилар. Узаро  маслахатлашиш  натижасида бир  карорга  келишгач, ушбу  
карор  юридик  мажбурият кучига  киради ва у  кредит  олишда  хужжат 
хисобланади. Маслахатлашиш  тугагач, текшириб куриш акти  
(далолатномаси) ва  тайёрланган  хужжат  Банк  бошкарувчисининг  
маъруаси билан  бирга  кредитларни таксимловчи директорларга  куриб  
чикишга  юборилади. 

Амалга ошириш. Бу боскичда  лойиха  керакли  ташкилотларга  
таркатилади. Амалга  ошириш  этапида барча  куринишдаги  ишлар кузатиб  
борилади ва  назоратга  олинади, хамда  ишлар  кайси  мамлакатда  
бажариладиган  булса, шу  ердаги  маъмурий  орган  ва инспекторлар  
томонидан  кузатиб борилади. Текшириш  тартиблари  маслахатлашиш  
стадиясида  келишиб  олишиши керак. 

Бахолаш. Бахолаш этапида  куйидагилар  аникланади: кейинги 
лойихалардан фойдаланиш учун, лойиха  максади  аникланганлик  даражаси 
бахоланади ва тажриба  хулосалари аникланади. Бу этап  давомида  лойихани  
бажаришдаги  хакикий натижалар яъни режалаштирилган булса шундай  
бажарилаяпти. Мустакил  молиявий  муассасалар,  масалан Жахон  банки  
узларига  лойихаларни  бахолашни  коида  килиб  олганлар. 

11.3. Инсонлар лойиха максадига  эришиш  учун аник  максад  билан  
ишламасалар  хеч кайси  лойиха  самарали  булмайди. качонки  лойиха  
менежери купчилик  ишловчиларга  рахбарлик  ва  ташкилотчилик  килиб, 
зарур томонга  йуналтира олса, ушбу лойиха  муваффакият козонади. 
Менежерлар  ишловчилар билан узаро боғлик  муносабатда  булиб,  
ишловчиларни лойиха  натижаси билан  кизиктира олса, шундай  лойиха  
кутилган  натижани  бериши  мумкин. 

Менежерлар лойиха  асосида  курилган, масалан  корхонани ишга 
туширилиши учун унинг  ташкилий  тузилиш структураларини, токи лойиха 
кузда  тутилган фойдани келтира  олса,  ишлаб чикишлари  лозим. 
Менежерлар учун турли  масалаларнинг ахамияти  лойиханинг  типини  
аниклашда,  унинг кайси минтака ёки  мамлакат фойдаланилиши катта  
ахамиятга эга. Менежерлар учун  баъзи  масалалар  илгаридан маълум  
хисобланади, чунки  бундай  масалалар билан  аввалги лойихаларда  дуч  
келишган. 

Баъзи кийинчиликларга  менежарлар илк  бор  дуч  келиши мумкин, 
шунинг учун  менежерга иш режасини  тузишда ёрдам  керак. Шу сабабли  
лойиха  менежерлари  лойиха  кандай  шароитларда  амалга оширилаяпти ёки  
ишга туширилаяпти каби  масалаларга  якиндан  ендашадилар. Менежментга 
тажриба ва маълум  иш  кобилиятига  эга  булишлик  асосий  ахамиятга эга. 

Лойиха максадини аниклаш, уни  режалаштириш,  ишга  рахбарлик  ва 
иш  бажариш  жараёнида  ёрдам  бериш менежер  учун асосий  вазифа  
хисобланади. Иш  жараёнини назорат килиш,  бюджетни  кузатиб бориш,  
ишлаб чикариш  хажми  ва лойиха  ресурсларини  кузата билиш  
менежернинг  асосий  бажарадиган вазифаси булиб  колади. 

Менежментнинг  тажрибаси, бажарадиган  фаолияти ва контексти. 
Контекст деганда  лойиха  бажарилаетган ташки ва ички  мухит, режаси ёки  
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режалаштирилаетган бизнес тушунилади. Ташки  мухит  уз  ичига  куйидаги 
омилларни олади: 

1. Физикавий  омиллар: танлаган жой, иклим, жуғрофик 
тузилишнинг  хусусиятлари ва хоказо. 

2. Иктисодий  омиллар: ички ва халкаро. 
3. Маданий, ижтимоий ва сиесий  омиллар. 
4. Технологик омиллар: имконият ва узгаришлар ички  мухитга  

асосан катнашувчилар, маблағ куювчилар ва мижознинг узаро  куйидаги  
алокалари. 

5.  Лойиха  эгаси – давлат  ёки  директорлар  кенгаши,.  
Акционерлар ёки  хусусий шахс. 

6. Фойдаланувчи, бозор, харидор, мижоз, фойда  олувчи  шахс  ва 
хоказолар ана  шуларнинг  талаб ва  истакларини  эътиборга  олиш керак. 

7. Иш жараёнига  жавобгар  булган  бош  ташкилот,  вазирлик ёки  
корпорация. 

8. Лойихани  бошкарувчи  команда ёки  бизнес  штатидаги  
ходимлар ва маслахатчилар. 

9. Жихозларни  етказувчи ёки  хизмат  курсатувчи ижарачилар, 
чакана  савдо  фирмалар ва хоказолар. 

Уильям Смит хокимликнинг 3  йуналишини  курсатади: назорат,  таъсир 
утказиш ва эътироф  этиш. Тажрибада ишга  бундай  ендошиш  фойдали  
булди, бу йул-йурук африка  учун  кишлок  хужалигида  ишловчи   
менежерларни тайёрлашда дастурий  асос  булди. Жералд Эгап менежерлар 
тайёрлашда  марказий  уринни  мижознинг  хохиши ва талабига  каратди. 
Менежмент  тизими  якин  ва узокдаги  мухит  билан  чегараланади. 
Ж.Эгапнинг «максадга мувофик» деб  хисобланган омиллари ишчи  мухитга  
тегишли. Бу  таассуротлар  менежментнинг  самарадорлигига ижобий  ва 
салбий  таъсир  этиши  мумкин. Ж.Эгапнинг ихационал  омилларига  
куйидагилар киради:  

1. Ижтимоий  омиллар: мукофотлар ва хаёт  сифати. 
2. Сиесий омиллар: хокимият, ресурслар ва  маънавият. 
3. Мукофотга, хокимликка ва хаёт тарзига  индивидуал  таъсир  

бериш. 
Макдоналд Бенжамин  буйича: лойиха  бошкаруви утказилаетган мухит  

куйидаги  3 гурух  омилларидан иборат: 
1. Ички мухит: стратегия, сиёсат ва  вазифалар. 
2. Якин  мухит:  шартномачилар ва мол  етказиб  берувчилар, лойиха  

бажарилишидан  манфаатдорлар. 
3. Ташки мухит:  давлатнинг  ташки  иктисодий  сиёсати,  давлат  

булимининг бошкарув тизими,  ижтимоий  иктисодий  тизим, сиесий  мухит 
ва  бошкалар (инфляция, бозор  ва хоказолар). 

Ф.У.Грег менежерлар тайёрлашда 4 та  гурух  омиллари  ажратишни  
таклиф этди: 

1. Сиёсий ва ижтимоий таъсир. 
2. Иктисодий  омиллар. 
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3. Хукукий. 
4. Технологик  узгаришлар. 
Менежментнинг  вазифаси ва  бажарадиган иши. 
Баъзан менежментнинг  усталиги  ва  бажарадиган ишидаги  фаркни 

аниклаш  жуда  мураккаб  булади. 
1-вазифа: Рахбарлик менежерлар командасига  бажариладиган максад 

ва вазифани  аник  ва тушунарли  килиб  бера  олиши. 
а) мижоз ва унга  жавоб  берувчи  ким  хисобланади -  лойиха  эгалари 

менежмер фаолияти  натижасида ютишлари хам,  ютказишлари хам мумкин; 
б) мижоз бозорни аниклайди ва лойиха  махсулотидан манфаатдор. 

Мижоз билан  муносабатни кандай  олиб  бориш керак? Вазифа  кандай? 
2-вазифа: Режалаштириш. Режалаштириш 2 хил  булади: 
а) стратегик режа – максад  ва мижоз уртасидаги  ижтимоий  

иктисодий  мухит; 
б) харакат режаси – бу ишлаб  чикариладиган  махсулот сифати, унинг  

иктисодий  самарадорлиги ва  бажариладиган  иш хажмини  белгилайди. 
Ташкилотчилик элементлари ва менежмент. 

3-вазифа: Ишга рахбарлик килиш ва ёрдам  бериш. 
1. Мехнатни булиниши, моддий  ва молиявий  ресурсларни  

таксимлаш. 
2. Иш программасини, иш  кузини  билиб  бажариш. 
4-вазифа: Мувофиклаштириш. 
1. ташки муносабат ва ахборот. 
2. Ички муносабатлар. 
5-вазифа: Бажаришни назорат килиш. 
1. Хар бир сохани, материални, молиявий томонини, бухгалтерия 

хисоботларни ва ижтимоий  омилларнинг назорати. 
2. Вакти-вакти билан  иш  бажарилишини  назорат  килиш. 
1. 6-вазифа: Натижага мулжал.  Мукофотлаш тизмини  куллаш. 

Ёлланган профессионал  бошкарувчиларни таклиф этиш ва 
бошкалар. 

11.4. Лойиханинг устиворлиги деганда -  лойиханинг  ахамияти ва 
узокка чидамлийлиги, ундаги куйидаги  масалаларнинг, яъни  ундан  
фойдаланиш,  техник  томондан  хизмат  курсатишга, жорий  таъмирлаш ва 
лойихани  бошкаришга, ундан  иктисодий  самара  олишга  каратилган. 
Давлат  ва халкаро  ваколатхоналар: режалаштиришни тараккий эттириш 
биринчи  галда  лойихани  ишлаб чикиш,  уни  тахлил  килиш  ва кайта  
ишлашга  куйидаги  масалалар  буйича ишлатиш,  техник хизмат  курсатиш  
ва жорий  таъмирлаш лойиха  узокка  чидамлийлигига (устиворлигига) 
эътибор берадилар. 

Лойихани амалга оширишни  кузатувчи назоратнинг  мураккаб 
тизими ва режалаштирилган хам ишлаб  чикариш  ва молиявий  фаолиятини  
таккослашни факат  баъзи-бир  мамлакатларгина, масалан  жахон  банки  
аъзоларигина  доимо  лойихани  ишга тушириш ва техник хизмат  курсатиш  
буйича, хамда  ушбу  лойиха  режадаги  иктисодий  самарадорлигига ета 
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оладими, йукми,  шу  хакида  хисобот  олиб  борадилар. Захирадаги  
ресурслар камая боргани,  инвестиция дастурининг  бажарилиши хакида  
ахборот  йуклиги  сабабли, инвестиция хакида уйлашни мажбур этади, бу эса  
доимий  назоратга  талабни  оширади, хамда  лойиханинг  устиворлиги ортиб  
боради. 

Кейинги йилларда кутарилган масала  буйича  кизикиш ортганига  
кармай, хозирги  даврда  лойиха  устиворлиги  хакида  ахборотлар нихоятда 
кам. Оз  микдорда ги  ахборот  лойиха  чидамлилиги коникарли 
булмаганлигини курсатади. Жахон банки лойихаларини (фойдаланишни) 
бахолаш булимининг (ОЕД) маърузасига биноат 557 лойиха  1986-1988 
йилларда  уларнинг  курсаткичи бахоланганда 52%  булиши мумкин деб  
бахоланган, 15% лойиханинг  устиворлиги  шубха  остида, 33% лойиханинг  
устиворлиги аник эмас деб  топилган. 

Буларнинг асосий  сабабалри: 
• техник хизмат курсатишга  булган харажатларнинг  ортиши,  

жорий таъмирлашнинг кимматланиши ва  инфраструктура бузилишининг  
тезлашиши; 

• лойиха самарадорлигини пасайиши; 
• сервис (хизмат)  сифатининг  пасайиши; 
• баъзи  фойдаланувчилар  учун  лойиха  натижаларини  билишнинг  

мураккаблиги, атроф-мухитга  емон  таъсир  курсатиши  ва бошкалар. 
Лойиханинг устиворлигини аниклаш. Куп иктисодчилар ва халкаро 

ваколатхоналар лойиха  узокка  чидамлигини  тараккий эттиришда  шуни  
аникладиларки, лойиханинг  давомийлик  кобилияти унинг  иктисодий  
самарадорлигини  таъминлашга  боғлик  эканлигини  топади.жахон  
банкининг иктисодий  ривожлантириш  институти (ЖБ  ИРИ) лойиха  бир 
нечта  йил ишлагандан сунг  олинган  фойда  олдиндан  кузлаган  фойдага 
тенг ёки куп  булса, унда  лойиха  чидамли деб  хисобланади. 

Лойиха устиворлиги купинча  унинг микдорий  курсаткичларида  
курсатилса  хам унинг сифат  курсаткичи  асосий  хисобланади. Ишлаб 
чикариш  тармокларидаги  лойихалар  учун, масалан, саноатда, унинг  
фаолиятидаги  ишлаб чикариш  хажмидаги  фойдаланиш  коэффициенти  
билан аникланади. Аммо Жахон банки  молия  ажратаетган лойихаларда 
бошка максад кузда  тутилади,  масалан:  субсектордаги сиёсат, технологияни 
бериш  ёки  курилишини  ташкил  этиш,  бу  сифатли  деб  бахоланади. 

ЖБ ИРИ  таъкидлаши буйича  устиворликни  аниклаш мехнат  
ресурсларини  тараккий  эттиришда хам  микдор курсаткичига эътибор 
бериш керак. Лойиха  устиворлиги нисбий  тушунча.  У куп  курсаткичлар 
билан бахоланиши керак – бу  курсаткичлар лойиханинг  сифати ва  микдор  
жихатидан  фаолиятини  бирлаштирилади. Асосий  гоя – унинг 
умрбокийлигини  аниклаш. Бу куйидагилардан  ибоарт: хар кандай  лойиха, у 
кишлок хужалигига тегишлими, шахар,  саноатга, транспортга ёки энергетика 
сохасигами – у  узлуксиз махсулот чикиш  учун  тузилганми? Ушбу 
саволларга  жавоб бериш керак.  Баъзи  лойихалар учун (масалан: уй-жой ёки 
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йул курилиши)  белгиланган муддат  30 йилга  хизмат  килишини  ташкил  
этади. 

Лойиха  муваффакиятини бахолаш. Лойиха муваффакиятини 
бахолашда унинг фойдали  натижалари  давом этишини  маълум  муддатда  
хисобга  олади. Бамбергер ва Чема лойиха устиворлигини  аниклашда  
альтернатив ендошишни таклиф  этадилар. ОЕД фойдаланадиган ендошга 
чидамйлик  капитал  ажратишнинг фойдаси хисобланади. Агар  лойихани  
бир неча  йил ишлатилгандан сунг  ундан  олинган  фойда  уни  ишга  
туширишдан  олдинги  кузланган фойдадан куп булса, бундай  лойиха  
узокка чидамли хисобланади. агАр  бошка  томондан  хисобланган  фойда  
кам чикса, лойиха чидамли  эмас деб  хисобланади. Иккинчи  ендошишда  
лойиханинг  чидамийлиги катор курсаткичлари асосида  аникланади, уларда  
лойихани  пухталилиги  унинг асосий  курсаткичлари буйича  хисобланади. 

Лойихани чидамийлигига катор омиллар таъсир  курсатади. ЖБ ИРИ 
4 та  асосий  омилларни  фарклайди: иктисодий ёки молиявий, техник, 
ташкилий  ва стратегик. Бамбергер ва Чема уз томонлардан  
таассуротларнинг  кенг турларини  эътиборга олади, масалан:  лойиха  
тайёрланган  ва амалга  оширилган,  лойиха  ташкил  этилган,  унга  
ташкилий  омиллар  махаллий  (миллий  ва халкаро сифатида), бунда  
режалаштирувчи органлар ва лойиха  менежерлари  лойихани  охирги  
омилига  сезиларли   таъсир  курсата олмайдилар.     

11.5. Лойихани  молиялаштириш ва тегишли карорлар кабул  килиш  
муаммоларини тадкик этишда лойиханинг хаётий  цикли  Бошланғич 
тушунча хисобланади. Лойихани фазаларга  булиш ғоят хилма-хил булиши 
мумкин. Асосий нарса шундаки, бундай булиш энг мухим назорат 
нукталарини очиб  берадиган булсин, бу фазалардан  утиш вактида кушимча 
ахборотларни караб чикиш ва лойихани ривожлантиришнинг  имкони булган 
йуналишларини бахолаш  мумкин булсин. Жахон амалиётида лойихаларнинг 
мураккаблигига  караб уларни  бошкаришнинг турли усулларидан  
фойдаланилади. Лойихаларни  барча мавжуд бошкариш усуллари  назарда  
тутилган натижаларга каратилади, хукук ва бурчларнинг жамланганлигига, 
матрицали ташкил этилганлигига, тукнашувлар ва  муаммоларнинг олдини  
олишга каратилади. Лойихаларни  ишлаб чикиш, улар самарасини  белгилаш, 
уларни  танлаш ва амалга  ошириш, шунингдек, уларни  ички ва  ташки  
ресурслар  хисобидан  молиялаштиришда  мамлакатнинг  халкаро  бозорга  
чикиши кучли  замин  ва асос хисобланади. Лойиханинг келажакка 
каратилиши унинг олдиндан  айтиб  бериш  мумкин эмаслигидан далолатдир, 
шу сабабли  инвестиция лойихасининг сифат тавсифларини  хисобга  олиш 
мумкин. Инвестиция лойихаси одатда, ресурслар ва муайян вакт  билан  
чекланган хамда  куйилган максадга эришишни кузда тутади. Шу нуктаи  
назардан, инвестиция лойихалари  узининг такрорланмаслиги ва белгиланган  
давр  мобайнида  уникаллик даражаси билан тавсифланади. 

Рискларни  молиялаштирувчилар  уртасида  таксимлаш ва  
минималлаштириш максадида  лойихаларни тадбик этиш  лойихавий  
молиялаштириш асосида  олиб борилади. Бундай  молиялаштириш ресурс 
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базасининг  сифатини,  манбаларни  жалб  этиш кийматларини аниклаш, 
ресурсларни ва жалб  этилаётган  маблағларнинг фойдаланиш ва  копланиш  
муддатларини,  уларнинг самарадорлигини  аниклаш  имкониятларини 
беради. Шунингдек, бу ташки ва ички  омилларнинг  таъсир даражасини, уз 
ва  узга  маблағларни,  учинчи томон   инвестициялари,  таъминловчилар, 
мижозлар, давлат  ва халкаро тузилмалар устидан  мониторинг  олиб бориш 
имкониятини  беради. Лойихавий  молиялаштириш уз  мохияти  билан  
молиялаштириш режаси  назарда  тутилган ички ва ташки  ресурслар 
манбалари  хисобига  молиялаштириладиган аралаш, корпоратив 
молиялаштириш ва кредитлашдан  тубдан  фарк килади. Лойихавий  
молиялаштириш  узининг лойихалаш  фалсафасига эга. Унда лойихани 
жойлаштириш мамлакати, фаолият сохаси, сектор, компания, ривожланиш 
режаси ва бошкалар,  лойиханинг асосий тавсифлари, инвестициялар  баёни, 
хом ашё етказиб бериш (таъминотчилар иштироки), атроф-мухитга  таъсир, 
лойиха махсулоти бозори ва маркетинг (мижозлар  иштироки) кузда  
тутилади. Юкорида  таъкидлаб утганимиздек,  лойихавий молиялаштириш 
лойиха  тахлили  утказилишини, бу  тахлилда  бошкалар билан бир каторда 
синдицирлаштирилган  кредитларни кайтариш  тахлилини  хам  тутади. Бир  
лойихани амалга оширишга  йуналтирилган  молиялаштиришнинг  баркарор  
тури (синдикатга  уюшган бир  неча  кредиторларнинг  кредитлари  мажмуи) 
синдицирлаштирилган  кредит деб  аталади. Бу кредит тури лойихани  бир 
кредитор  томонидан  молиялаштириш  учун  талаб  килинадиган  ресурслар  
хажмини  таъминлашнинг иложи булмаганда ёки  кредитор учун  эхтимоли  
булган  риск  даражаси, кабул килиниши мумкин  булганидан бир неча  марта  
ортиб  кетадиган булса,  кулланилади. 

 Синдицирлаштирилган кредитлаш  утиш  иктисодиётига  эга  булга 
мамлакатларда хар бир кредитор  учун  Алохида  кредит рискларни 
пасайтириб, жиддий муаммоларни хал килиш  имкониятларини  беради. 
Синдицирлаштирилган кредитлаш  асосида  ташкил  этиладиган  лойихавий  
молиялаштириш  ресурслар базаси сифатини  бахолашни  назарда  тутади. Бу  
бахолаш  ресурсларни  жалб этиш нархларини, ресурслардан  фойдаланиш 
муддатлари, жалб  килинган  маблағларни  куйиш  ва копланиш даври, 
рентабеллик даражаси ва уларнинг  сифатига ички хамда  ташки омиллар  
мажмуининг  таъсирини  аниклаш  асосида  утказилади.  

Лойихавий молиялаштириш лойихани  амалга  оширишни  кузатиб 
бориш  махсус тизимига  эга булади. Бунда  уз фондларидан, карзга  олинган  
маблағлардан,  бошкаларнинг  инвестицияларидан  фойдаланиш, 
таъминотчилар, мижозлар,  давлат, халкаро  тузилмалар  фаолияти буйича 
мониторинг  утказишни назарда  тутади. Мониторинг,  шунингдек, 
инвестиция жараёни  иштирокчиларининг жорий фаолиятини, дастлабки  
молиялаштириш  тузилмасини, хисоб – китобларнинг  фойдалилигини, 
синдицирлаштирилган кредитни кайтариш  графиклари ва карзни  узиш  
шартларини  кузатиб боришни  хам камраб олади. Лойихавий 
молиялаштириш узининг мураккаб молиявий муносабатлари 
(синдицирлаштирилган кредит ёки  карз беришда  куп  томонларнинг 
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катнашиши), кредиторга  моддий  кафолатлар  бериш,  лойихалар эвазига 
ишлаб  чикариладиган  махсулотларни харид  килиш  буйича  узок  муддатли 
контрактлар  асосида  молиялаштиришни  амалга  ошириш билан  
лойихаларни  молиялаштиришдан  тубдан  фарк  килади. Бунда  ишлаб  
чикариладиган  махсулотни олдиндан  белгиланган нархларда  (уларга 
узгаришлар  киритиш шарти билан), карзларни узиш  буйича  рискларни 
таксимлаш ва  анча пасайтириш билан сотиб  олиш  назарда  тутилади. 
Бундай контрактлар  карзнинг ишончли  таъминотига айланади. 

11.6. Жахон банки бахоларига кура,  республика банк тизимининг  
марказлашганлиги,  ракобат  йуклиги ва унга  хос хусусиятларнинг, яъни  
кайта  молиялаштириш ставкаларининг,  кредитлар буйича фоиз 
ставкаларининг узгарувчанлиги, банкларнинг ссуда  портфелларини 
диверсификациялашда  узок  муддатли  кредитлар  ролини кучайтиришга  
йул куймади. Инфляцияни пасайтиришда эришилган  натижалар бозорга 
утиш  шароитларида кайта  молиялаштириш  ставкалари ва  банк  кредитлари  
ставкаларини  уларнинг пасайтириш томон  узгаришига  имконият яратар 
эди. 

Банк тизими  учун  пруденциал меъёрлар  мажмуи  ишлаб  чикилган  ва 
жорий этилган. Улар куйидагилардан  иборатдир: 

- капиталнинг  етарли  коэффициенти (10 фоиз, Базель кумитаси 
стандартларидан 2 фоиз юкори). 

- очик  позициялар микдорини  чеклаш (бир карз олувчига  
бериладиган кредит микдори 25 фоиздан 15  фоизгача камайтирилган); 

- ссудалар  таснифи (карз олувчининг молиявий  ахволи  ва келажакда  
куриладиган  зарарлар  эхтимоллари асосида); 

- захира  талаблари (минимал захиралар  даражаси клиринг  ва хисоб  
депозит варакларида  баланснинг 20  фоизи  микдорида); 

- банклар  учун  бухгалтерия хисобининг  янги  стандартлари  ва янги  
хисобваракларда  тарихи (кредитлар  таснифи учун). Улар  бозорга  утиш  
боскичида  тижорат  банкларини бозор сари  йуллашга  хизмат килади. 

Капитал  инвестицияларни  молиялаштиришда  банк секторининг 
иштирокини «узун» депозитларнинг етарли эмаслиги, ссуда  портфеллари 
сифатининг  пастлиги, банк  секторида  ракобат  даражасининг  
чекланганлиги, банкларнинг  солик  тушумларини таъминлаш  тизимига 
жалб  этилганлиги,  операцияларнинг  накд пул ва накд  булмаган  пулларга  
булинганлиги,  инфляция жараёнларининг борлиги (2000 йилда ойига 1,9 
фоиз) ва  бошкалар муайян даражада чеклаб  куймокда. Ракобат мухитини  
рағбатлантириш, хусусий  банкларнинг  ролини  кенгайтиришга каратилган  
хужжатлар,  жумладан,  республика  Президентининг 1997 йил 24  апрелдаги 
«Хусусий тижорат  банкларини  ташкил  килишни рағбатлантириш 
туғрисида», 1998  йил 2  октябрдаги  «Акциядорлик  тижорат  банклари 
ишини  такомиллаштириш чора  тадбирлари  туғрисида» Фармонлар, 
Вазирлар Махкамасининг 1998 йил 18 ноябрдаги  «Давлат мулкини  
хусусийлаштиришда  чет эл  капитали  иштирокини  рағбатлантириш чора-
тадбирлари  туғрисида» ги  ва 1999 йил 16  январдаги «Банк тизимини  янада 
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ислох килиш чора-тадбирлари  туғрисида» ги карорлари, Республика 
Президентининг  2000 йил 21 мартдаги «Банк тизимини янада  
эркинлаштириш ва ислох килиш  чора-тадбирлари  туғрисида» ги  Фармони  
инвестиция лойихаларини  молиялаштиришда  банкларнинг ролини  
кутариши лозим. Уларни  амалга  ошириш  инвестицияларни  
молиялаштириш манбаларида банк  кредитининг ролини  кенгайтиришга  
ёрдам  беради. 

Жахон амалиётида деярли  барча  мамлакатларда  банкларнинг тижорат  
фаолияти уларнинг актив операциялари  хажмига  нисбатан  уз маблағлари  
микдорига  караб  давлат  томонидан  тартибга  солинади. 

Одатда, тартибга солиш  аксарият  холатда у ёки  бу давлатнинг  
умумий  иктисодий сиёсати  билан  белгиланади. кайсидир  иктисодиётда 
якка  истеъмолни, уй-жой  курилиши, майда  саноатни  кредитлаш  
рагбатлантирилади, кайсидир  иктисодиётларда эса  давлат томонидан  
валютани  умумий  тартибга  солишга мос  келадиган экспорт кредитлари  
чекланади. Бир карз  олувчини  кредитлаш  меъёрлари хам  бир хил  эмас. 
Бир  карз олувчи  деганда  хатто бир хилда  манфаатдор  булган  субъектлар 
гурухи хам  булиши мумкин. Тижорат  банклари  учун бериладиган  
кредитларнинг  шартлари,  максадли  йуналиши, кайтарилиши  ва 
туловлилиги мухимдир. Шулар билан бир  каторда  банклар  учун 
карздорнинг  мулкий  ахволи, унинг  кредиткобиллиги хам  мухимдир. 
Банклар кредитларни муайян кафолатлар билан ва  энг кам  муддатларга  
беришдан  манфаатдордир. 

Бизда, банклар ва  кредит институтлари  узларининг кредит  
сиёсатларини амалга оширишда,  бизнингча, уз  фаолиятини  замонавий 
талаблар  даражасига  олиб чикиш максадларида  акциядорлар  хукукларини 
химоя килиш, хизмат сифатини  ошириш, шериклар билан  узаро  манфаатли  
муносабатларни  ривожлантириш, тадбиркорликни  куллаб-кувватлаш каби  
вазифаларни  амалга оширишлари  зарурдир. Банкларнинг  кредит сиёсати 
эса  маблағлардан  хаётий лойихаларни  амалга  оширишда  самарали  
фойдаланишга  каратилган  булиши лозим. Бундай лойихаларни кредитлаш 
учун банклар узок муддатли  депозитлардан иборат ресурсларга эга  
булишлари талаб  этилади. 

 
УЗ-УЗИНИ НАЗОРАТ +ИЛИШ САВОЛЛАРИ 

 
1. Инвестицион лойихалар тахлилининг узига хос жихатлари  
    нималардан иборат? 
2. Инвестицион лойиха  цикллари деганда нимани тушунасиз?  
3. Инвестицион  лойиха  менежментининг мазмуни нимадан  
    иборат?  
4. Инвестицион лойиханинг  устиворлиги кандай аникланади? 
5. Лойиха муваффакиятини бахолаш деганда нимани тушунасиз? 
6. Синдицирлаштирилган кредитлашнинг лойихаларни 

молиялаштиришдаги ахамияти нималардан иборат? 
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7. Капитал инвестицияларни молиялаштиришда банк тизимининг 
роли нималардан иборат? 

8. Лойихаларни бошкаришда менежментнинг вазифасига нималар 
киради? 

9. Менежментнинг контексти деганда нимани тушунасиз? 
 

 
12- МАВЗУ: Инвестиция  рисклари ва уларни пасайтириш 

йуллари 
         

РЕЖА 
 
12.1. Инвестиция рисклари тушунчаси ва унинг узига хос 

хусусиятлари. 
12.2. Рискларнинг таснифланиши ва уларни аниклаш йуллари 
12.3. Инвестицияларда  таваккал  хавфи  даражасини  боскичма-

боскич бахолаш. 
      
    Адабиетлар: 9,10,11,14,18 
 
Таянч иборалар: инвестициялашда риск  тушунчаси таваккал хавфи, 

иш билан боғлик  таваккал хафи, бозор тасодифи хавфлари, молиявий хавф, 
фоиз хавфи, ликвидлик хавфи, тасодиф хавфи, лойихани вужудга 
келтиришдан олдинги таёрланиш боскичи, лойиха экспертизаси. 

 
12.1. Молиялаштириш манбалари  тузилмасини оптималлаштириш 

инвестицияларни  молиялаштиришда  корпоратив  мулк иштирокини 
кенгайтириш,  инвестиция рискларини  минималлаштиради, молиялаштириш  
иштирокчилари жавобгарлигини оширади, инвестициялар  самарадорлигини 
кутаради ва даромадларнинг капиталлашувини  таъминлаш вазифаларини 
хал  килишга  имкониятлар  яратади. Кредит ресурслари хиссасини  кутариш,   
молиялаштириш  натижалари учун  масъулиятни  оширишга  ёрдам беради, 
чунки уларнинг роли  ошиши билан банк ва  кредит  рисклари даражаси хам 
усади. Молиялаштириш механизмлари маблағ  куювчилар, банклар,  бошка 
йирик  инвестиция институтлари ва  ресурсларни  карзга  олувчилар 
манфаатларининг узаро мос  келишини  таъминлаш лозим. Банк  хизматлари 
бозорида  ракобатнинг  кучайиши, банклар капиталини  устириш зарурати  
даромади паст ёки  рисклари  юкори активларини кискартиришга  ва саноат 
хамда  аграр  секторлардаги мухим лойихаларга  инвестицияларни 
купайтиришга  мажбур этади. Давлат ташкилотлари ва корхоналарига 
нисбатан кулланиладиган молиялаштиришнинг бюджет усули хукуматнинг 
бюджет сиёсатига асосланади ва ундан келиб чикади. Шуни таъкидлаш 
лозимки,  инвестицияларни бюджет усулида  молиялаштирида  маблағларни  
кайтариш  мажбурияти йук, бу эса карз олувчиларнинг уз  фаолиятини  янада  
самаралирок  амалга оширишда  манфаатдор  килмайди. Иккинчи томондан,  
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бюджетдан  молиялаштириш карз  олувчиларга  фаолият эркинлиги ва  
ижодий  ташаббус курсатишни таъминламайди,  бокимандалик кафиятини  
уйғотади. Бюджетдан  молиялаштириш  тизимини  тубдан  узгартириш 
лозим. Унинг урнига давлат  молиялаштиришини Япония  тажрибасига  
асосланиб, (давлат  тараккиёти банклари ёки молиялаштириш буйича давлат  
корпорациялари ташкил килиш) давлат  молия  институтлари  тизими  оркали 
амалга  ошириш керак. Бу институтлар минтакавий ривожланишдан  бошлаб 
экспорт, импорт  ва чет  эллардаги  инвестицияларни  молиялаштиришга  
кадар турли  сохаларни  камраб  олиши мумкин. Бундай  амалиёт  бугунги  
кунда  уй-жой  курилиши учун  ссудалар  беришда яхши  натижалар  
бермокда. «Бизнес-фонд», Дехкон ва фермер  хужаликлари  уюшмаси, Товар  
ишлаб  чикарувчилар ва  тадбиркорлар  палатасининг кичик  ва урта 
бизнесни, хусусий  тадбиркорликни  ривожлантиришдаги  фаолияти  бу 
сохаларни  шакллантириш ва  тараккий эттиришда билвосита давлат  
томонидан молиялаштиришга  мисол  була олади. Шу муносабат билан, 
эркинлаштириш шароитларида давлатнинг  бюджетдан  молиялаштириш 
сиёсати уни давлат  молия  институтлари томонидан  молиялаштириш ва 
кредитлаш билан  алмаштиришга  каратилиши лозим булади. Давлат  молия  
институтларининг фондларини давлат облигациялари чикариш,  
минтакаларнинг махсус  муниципал  облигацияларини жойлаштириш, 
ахолининг пул  маблағлари куйилмалари хисобидан  шакллантириш мумкин. 
Бу жихатдан Япония Молия   вазирлигининг Траст фондлари бюросига  
тушадиган «почта жамғармалари» йули  буйича  ишлар  тажрибаси диккатга 
сазовордир. Нафака ва суғурта   бадаллари билан  биргаликда, уларнинг  
тушуми ва сарфини  хисобга  олган холда, улар «Инвестициялар ва  карзлар 
буйича давлат дастури» деб  аталадиган  дастурни  белгилайди1.  

«Инвестициялар ва  заёмлар буйича  давлат  дастури» конун  чикарувчи 
орган (Олий Мажлис) томонидан  тасдикланадиган  булса, Япониядаги  каби 
«иккинчи» бюджетга  айланиши  мумкин. Давлат  молия  институтлари 
миллий иктисодиётнинг  устувор, жорий  вазифаларни хар  томонлама ва  
тезкор  куллаб кувватлаш  хамда  амалга  ошириш  максадларига  хизмат  
килади. Бу институтлар минтакавий ривожланишни  молиялаштириш  
тизимини ташкил  килади. Давлат  молия  институтлари  мустакил  булиб, 
«узини узи молиялаштириш»  тамойилига асосланган  холда  иш олиб  
бориши, инвестициялаш ва  кредитлар  буйича  мустакил хамда  холис, 
сиёсий  ва молиявий  нуктаи назарлардан  тарозига  солинган  карорлар кабул  
килиши  керак. 

12.2. Бозор иктисодиёти  шароитида инвестициялаш жараёни таваккал 
хавфи билан ёнма-ён боради. 

  Инвестициялашда таваккал  хавфи  деганда –инвестиция  
даромадларининг кузда тутилган микдоридан  камайиш  холати тушунилади. 
Даромадларнинг  узгариши  шкаласи  канчалик кенг булса инвестициялашда  
таваккал хавфи даражаси шунчалик юкори  булади.  Инвестициялашда  
таваккал хавфи  манбалари бир-бири  билан жуда  боғлик  булганлиги 
сабабли  уларнинг кайси бири  даромадга  канчалик таъсир  этганлигини  
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аниклаш жуда  мушкул иш. Инвестициялашда  таваккал хавфининг  
(кейинчалик  хавф деб юритилади) асосий турлари булиб: иш билан боғлик  
таваккал  хавфи  молиявий бозор  тасодифи хавфлари,  ахолининг сотиб 
олиш кобилияти билан боғлик булган молиявий хавфи;  фоиз хавфи ва 
бошкалар  хисобланади. Иш билан боғлик  таваккал хавфи бу келаётган  
даромадларнинг хамма  инвесторлар билан  хисоб-китоб килишга  
кафолатланганлигидир. Бундай холат жами  даромад инвестиция 
харажатларни коплай олмайди. Албатта  давлат (айрим мамлакатларда) 
бундай холатда  харажатларнинг  маълум бир  кисмини уз зиммасига  олади. 
Асосан бу хавфни  бизнес билан  боғлик булади.  Молиявий хавф  деганда  уз 
маблағлари ва карзга  олинган маблағлар компенциялари  натижасида  келиб 
чикадиган  хавф тушунилади. Инвестиция учун канчалик  куп четдан карз  
жалб этилса шунчалик молиявий  хавф купаяди. бу хавфнинг ошиши  асосан 
корхоналарнинг карз  берувчи инвесторларнинг  уз  вактида фоиз  
туловларнинг тулашга  иложсизлик окибатидан  келиб чикади.  Белгиланган 
яъни, вакт  аник курсатилган карзлар ёки карз фоизлари  лойиха ишга 
тушмасдан, даромад хали келмаган  вактдан бошлаб  туланиши  керак.  
Корхоналарни бундай  карзларни  тулай  олиш  кобилияти  йуклиги  
молиявий  хавфни  тугдиради. 

Ахолини товарлар сотиб олиш  кобилиятининг  пасайиши  билан  
боғлик   булган хавф асосан  таклиф  инфляцияси  вактида булади. Бу даврда  
пул  бирлигининг  харид кобилияти пасаяди.  Айрим  кимматбахо  коғозлар  
белгиланган  вактда  инвесторга  фойда келтиришни  кузда тутганлиги  учун 
айрим  холларда  фоиз хавфига  эга булади. Куп холларда  кимматбахо   
коғозларнинг курслари олдинги курсларга  нисбатан узгариб туради.  
Натижада  кимматбахо коғозлар  чикарган компаниялар  белгилаб куйилган 
фоизларни  бера олмайдилар. Бу жараен  кимматбахо  коғозларни  бозор  
бахоларини  тез-тез  узгариб  туриши  натижасида  вужудга келади. 

Ликвидлик хавфи  бу корхоналарни  ёки акцияларни  керакли  вактда  
кузда  тутилган  суммага  сотишга  имконияти  йуклигидадир. Агар кеча 1000  
долларга акция  сотиб олган  булсангиз  бугун  уни 800 долларга   сотасиз  
бундай  акция  юкори  ликвидли  эмас. 

Бозор хавфи деганда  бу даромадларни  кимматбахо  коғозларни  
курса узгариш эмас балки  иктисодий  ижтиомий  вокеалардан келиб  
чикадиган  хавф тушунчаларидир.  Масалан:  Якин Шаркда  уруш  келиб 
чикиш  хавфи  курол  аслаха  ишлаб  чикариш  билан боғлик  булган  
акциялар  хамда  нефт  махсулотларига  ишлаб чикаришга  боғланган 
акциялар курсига   таъсир этади. 

Тасодиф  хавф  бу бирданига  тусатдан вужудга  келадиган  хавф  
булиб  жуда тез  инвестиция натижаларига  таъсир этади.  Бунга мисол  
булиб иккита  йирик  компанияларни бир-бирига  куйилиши ва бошкалар  
хисобланади. Умуман хавфларни  бахолаш учун  уч хил  йуналишда 
ендошиш мумкин. Анъанавий  ишлаб чикаришни   тубдан узгартирадиган  
ёки унинг  структурасига  салмокли узгартириш киритадиган  
инвестицияларни  жорий этиш  билан  боғлик лойихаларни кабул килишда  
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айрим холларда  старт  даврининг  мукаммал тахлил  килмаслик натижасида  
яратиладиган  махсулотга  етарли  харидор  топа олмаслик  холлари  вужудга  
келиши мумкин. Бунда  албатта  мукаммал  вариантларни  чукур урганиш  
керак.  Хар хил мукобил  вариантлар  мавжуд булмаган  холларда  олдиндан  
маълум  тадбирларни  амалга ошириш  керакки   улар хавфни  каратилган 
булсин.  Навбатдаги ендошув асосан оддий  лойихалари  уз ичига  олади.  Бу 
лойхаларда  маълум  хавф мавжуд:  масалан, лойихани вужудга келтириш  
даврида  уртача курсаткичлардан  фойдаланамиз,  лекин кейинчалик   бу 
курсаткичлардан   маълум  чёкиниш вужудга  келиши мумкин.  Мана  шу  
йуналишларини мисолда  куриб чикамиз. Лойихада  темир  бетон заводи 
куриш  кузда тутилган дейлик,  завод ахоли яшайдиган  микрорайонда  булиб 
у ердан  автотросса утиши кузда тутилган. Завод  курилиши трассага  якин 
жойда  булади. Завод курилиши учун 5 млрд сум маблағ ажратилган. Бу 
завод ишлаб чикарадиган  махсулот хажми 2 млрд.  билан 4 млрд сум 
орасида булади. Лойихани  яшаш даври  5 йил, бу вактдан  сунг  завод  сотиб 
юборилади. Заводнинг колдик бахоси  автотрасса курилиш  даври билан 
боғлик булиб 1 млрд  билан 3 млрд сум  орасидадир. Агар  завод  
курилгандан  кейинги биринчи  йили  автотрасса  курилиши хакида  карор 
кабул  килинмаса унинг колдик  киймати 3,5 млрд сум. Дискантнинг кабул  
килинган  ставкаси 10%  ва иккита вариантида  махсулот сотиш хажми  0,5 
млрд ёки 1,5 млрд сум  булади.  Буни  вариантлар  буйича аниклашда  
куйидаги  формуладан  фойдаланилади. 

 
  NPVк[∑ NPt/(1+k0+RU/(1+k0] – 1 
 
Бу ерда NPt – соф фойда ва  амортизация  суммаси RV-колдик  

киймат. куйилган масалани  бир неча  вариатда  ишлаш мумкин ва лозим. 
- йул курилишининг иккита варианти (1-курилди, 0-курилмади) 
- махсулот хажмининг иккита варианти (2 млрд сум ва 4 млрд сум).  
- Биринчисини  эхтимоллиги 0,3, иккинчисиники эса 0,7. 
- Заводни  сотишининг икки  варианти (1-биринчи йилдан  кейин ёки 5 

йилдан  кейин) 
- Заводни тугатиш бахосини  икки хил  вариати (1 млрд сум ва 3 млрд 

сум). 
Агар, айтайлик  шу вариантларни  комбинацияси  килсак- 720 вариант  

вужудга  келади. Йул курилишининг  мавжуд холдаги варинтларни 4 ракамли  
сонлар  билан  белгилаб  куйидаги  вариантларга  булиб чикамиз:  

1) 1210 – махсулот сотиш  хажми 2 млрд сум – завод  биринчи  
йилдан сунг сотиади. 

2) 1251 – махсулот сотиш  хажми 2 млрд сум – завод 5 йилдан кейин  
сотилади, бахоси 1 млрд сум. 

3) 1253 – махсулот сотиш хажми 2 млрд сум – завод 5 йилдан  сунг 
сотилади, колдик  бахоси  3 млрд сум. 

4) 1410 – махсулот сотиш  хажми 4 млрд  сум -  завод  биринчи йили  
сотиб юборилади. 
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5) 1451 – махсулот сотиш хажми  4 млрд  сум -  завод беш  йилдан 
кейин  сотилади,  колдик  бахоси  3 млрд  сум. 

6) 1453 -  махсулот  сотиш  хажми  4 млрд  сум -  завод 5 йилдан  
кейин  сотилади, колдик  бахоси 3 млрд сум. 

7) Хар бир вариантни топиш учун  соф  жорий  даромад 
формуласидан  фойдаланамиз. 

 
Соф жорий даромадни топиш 1252 – вариант буйича. 
 

Курсаткичлар  1-йил 2-йил 3-йил 4-йил 5-йил Жами  
1.Фойда  0,5 0,5 0,5 0,5 0,5  
2. колдик киймат  - - - - 1,0  
3.Дисконт коэфиц.  1,1 1,4 1,331 1,464 1,61  
4. Соф фойда 0,454 0,413 0,375 0,341 0,310 1,.893 

 5.Келтирилган кол- 
 дик сумма Cl(1+0,10) 

 

    0,621 0,621 

6. Келтирилган 
сумма 

     2,514 

7. Соф жорий киймат 
2,514-5к-2,486 

     -2,486 

Шунга ухшаш бошка беш вариант  учун хам  соф  келтирилган  
киймат  хисобланади. 

Лойихани  реализиция  килиш  вариантларнинг курсаткичлари. 
 
Вариантлари Соф жорий киймат Эхтимоллик 

1210 -1,364 0,3 
1251 -2,486 0 
1253 -1,245 0 
1410 -0,454 0 
1451 1,307 0,28 
1453 2,546 0,42 

0 0 1 
 
Жадвалда  курсатилган манфий  вариантларнинг  барчаси зарарлидир. 
12.3. Лойиха амалга киргунга кадар хар хил  боскичлардан  утади.  

Хар бир  боскичда  узига хос  хавф  хатарлар  булиб, уларни  боскичма-
боскич  бахолаш ва  брачасининг  йиғиндисини топиш керак. Олдинги  
мавзулардан  маълумки  лойиха  куйидаги  боскичлардан  иборатдир: 

- лойихани вужудга  келтиришдан  олдинги  тайёрланиш боскичи; 
- курилиш: иншоат, ускуналар куриш, курилиш учун зарур булган  

материалларни сотиб олиш ва уларни монтаж  килиш; 
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- лойиха  асосида  вужудга келтирилган  объектни  ишга  тушуриш  ва 
уни  тулик  олиб чикиш  хамда   шу  асосда  кузланган фойдага 
эришиш. 
Хамма хисоб-китоблар икки мартадан, яъни: 
1) Лойихани вужудга  келтириш пайтида 
2) Лойихани  хавфли элементлари аниклангандан  кейин  амалга  

оширилади. 
Уз таъсир кучи буйича  таваккал хавф (риск)лари  оддий  ва  мураккаб 

булади. Оддий хавфлар  бир-бири  билан  боғлик  булмаган  хавфлардир. 
Лойихани вужудга  келтириш даврида хамма хавфларнинг  руйхатини тузиб 
олиш  керак ва  уларни  хар бирининг хавфлардаги  булган  салмоғини  
аниклаб олиш керак. Айтилган  холларни  куйидаги  бир мисолда  куриб  
чикамиз: 

Хар бир экспертга  эхтимол хавфлар устида  чукур  тахлил  ишларини 
олиб  бориш топширилади ва уларга  куйидаги бахолаш  системасидан  
фойдаланиш тавсия этилади: 

- 0 – хавф йук деб  кабул  килинган. 
- 25 – хавф асосан  юзага чикмайди. 
- 50 – бу  холат  хали хеч  кандай мулохаза юритишга асос була 

олмайди. 
- 75 – хар кандай хавф уз кучини  курсатса керак. 
- 100 – хавф юзага  чикса керак. 

 
Экспертлар  тахлили натижалари чукур  урганилади ва куйидаги 

конуниятларга  жаоб бериши керак:  
I- конуният иккита экспертнинг фикри  орасидаги фарк 50 дан  

ошиши  керак эмас. Max a1-b150    
Бу ерда а ва в  иккита  экспертнинг фикри. 
Агар экспертлар сони учта  булса  биринчи  ва иккинчи, биринчи  ва  

учинчи, иккинчи ва учинчи экспертларнинг натижаси олинади. Масалан, 
Алохида  оддий  хавф буйича учта эксперт куйидагича фикр  берди а-0, ва в-
25, с-50, бунда  авк25; аск50; вск25 бу натижалар  биринчи конуниятни 
кониктиради. 

2-конуният. Агар экспертлар куп булса  хамда уларнинг фикрлари 
бир-биридан  тубдан фарк килса  куйидаги  формуладан  фойдаланилади. 

 
   ∑| а –в | / N≤ 25 
 
Мисол: 3 та эксперт А, В, С куйидаги  лойиха  бахосини  бердилар. 

А(100,75,50,25,); B(75,75,75,75); C(25,50,75,100); 
AB [(100-75)+((75-75)+50-75)+(25-75)/4к100/4к25 
Худди шундай АСк50 ва ВСк25 топилади. Агар юкоридагидек 

экспертларнинг фикри бир-биридан  фарк килса унда  махсус мутахассислар  
йигилишида  бу масала  урганилади. Айтайлик лойиха  максади  жамоа  
хужалиги  худудида  акциядорлик  жамияти – сунги кайта  ишлайдиган  
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корхона  вужудга  келтиришдан иборат. Хом аше  базаси  корхона 
атрофидаги  фермер  хужалиги  хисобланади. Корхона уз махсулотини  
якинда жойлашган шахарда  реалихация килади.  Корхонада йирик 
музлаткич булиб у  авария  булса  атроф  мухитни  аммиак  билан 
ифлослашга  олиб  келиши  эхтимоли  бор.  Хавф  даражасини  аниклаш 
учкун  3 та  эксперт чакирилган. 1-эксперт АО директори; 2-эксперт 
махаллий  рахбар; 3-эксперт пенционер. 

 
Хавф боскичма-боскич куйидагича бахоланади. 
 

ОДДИЙ ХАВФЛАР 1-эксперт 2-эксперт 3-эксперт 
 

Уртача 
Vi 

Ахамиятлилик 
Pi 

1 2 3 4 5 6 
Тайёрлов боскичи  

1. Инженер 
тармокларидан  
лойихани узок  якинлиги 

 25 0 25 17 3 

2. махаллий 
рахбарларнинг  лойихага 
муносабати 

25 0 50 25 1 

3. кушимча ишларнинг 
мавжудлиги 

0 0 0 0 0 

1 2 3 4 5 6 
курилиш боскичи 

1. Буюртмачилик  хак 
тулаш  имконияти  

0    25 50 25 1 

2. кузда тутилмаган 
харажатлар, шу  
жумладан  инфляция  
натижасида   

75 75 100 78 1 

3. курилишга зарур 
булган ускуналарни уз 
вактида  етказмаслик  
хавфи 

50 50 50 50 3 

4. Лойиха-смета 
хужжатларини уз 
вактида етказиб 
бермаслик  хавфи. 

50 75 75 67 3 

5. Инженер техник  
ходимлар ва малакали  
ишчиларни уз вактида  
тайёрлашни кичикиши 
хавфи. 

0 0 0 0 2 

6. курилишни 
бажарадиган 
пудратчиларнинг ишга  
лойкайдлиги хавфи. 

75 25 50 50 3 

Объектни  ишга туширилгандан  кейинги боскичи  
Иктисодий ва молиявий хавф 

1. Махсулотга булган 25 25 50 33 3 
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талабни баркарор 
эмаслиги 
2. Мукобил 
махсулотнинг пайдо 
булиши 

75 25 50 50 3 

3. Ракобатчилар  
томонидан  махсулот 
бахосини  
пайсайтирилиши 

75 50 25 50 3 

4. Ракобатчилар  
махсулот микдорини  
ошириш хавфи 

25 0 0 8 3 

5. Соликларни  
оширилиши хавфи 

25 25 50 33 3 

6. Истеъмолчиларни хак 
тулолмаслик  хавфи  

25 0 0 8 1 

7. Хом ашени  ва 
транспорт хизмати 
бахоларининг ошиши 
хавфи. 

100 75 100 90 3 

8. етказиб берувчиларга  
боғликлик хавфи 

25 0 25 17 3 

9. Уз айланма 
маблағларининг  
етмаслиги хавфи 

100 100 100 100 1 

Социал хавф       
1. Малакали ишчилар  
билан таъминланиши 
эплай олмаслик  хавфи 

0 0 25 8 3 

2. Иш ташлаш хавфи 100 75 75 83 1 
3. Махаллий 
рахбарларнинг  
муносабати 

50 25 100 58 3 

4. Иш хаки етарли 
эмаслиги хавфи  

100 50 75 75 2 

5. Кадрлар малакаси 25 25 50 33 3 
Техникавий хавф       
1. Хом аше ва  
материаллар сифатининг  
баркарор эмаслиги 

25 0 25 17 3 

2. Технологиянинг 
янгилиги даражаси 

50 25 50 41 3 

3. Технология  етарли  
даражада  ишончли  
эмаслиги хавфи 

75 50 75 67 2 

4. кушимча  
кувватларнинг  йуклиги 
хавфи 

25 0 0 8 3 

 Экологик хавфлар       
1. Атроф мухитга  
чикинди  чикариш хавфи 

50 75 50 58 3 
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2. Ишлаб чикаришнинг  
зарарлиги хавфи 

0 25 0 8 3 

  
 
Биринчи боскич буйича  яъни тайёрлов давридаги  хавфлар буйича  

маълум буладики  иккинчи эксперт оптимист, учинчи  эксперт  эса 
пессимист. Бу албатта  келгусида туғри  карор  килишга  ижобий  таъсир  
курсатади. Юкоридаги  келтирилган  хавфлардан  ташкари куйидаги  хавфлар  
хам мавжуд булиб,  уларни  тайёрлов  боскичига  киритиш мумкин. 

- транспортдан узокда жойлашганлиги; 
- мукобил хом  аше  манбалрига  эга ёки эга эмаслиги; 
-  курилишга доир буладиган  юридик хужжатларни  тайёрлаш; 
- объектини бошкаришни ташкил этиш  билан боғлик  булган хавфлар. 
Буларни юкоридаги хавфларга  кушиш учун  мукобил жавоблар  

булиши  керак. Агар экспертларнинг  фикрлари бир жойдан  чикса унда 
буларни  кушиш  шарт эмас.  Юкоридаги  жавдалда экспертлар томонидан 
бахоланган  хавф  даражасининг дастлабки натижалари кайд  этилган. Кавс 
ичида   экспертларнинг айрим  хавфлар буйича  уртача бахолари 
келтирилган. Учта  бахо буйича  уртача  бахо  чикарилган  булиб бу келгуси 
мулохазаларда  зарурдир. Хар бир хавфнинг салмоғи  (ахамияти) экспертлар  
томонидан эмас балки лойихани вужудга келтирувчилар  томонидан  
белгиланган. Ахамиятлилик  учга  булинган  булиб 1 ва 3 ахамиятлилик  
орасидаги  нисбат  10 га  тенг. Агар учинчи  ахамиятлиликни Х билан  
белгиласак. Иккинчи ахамиятлилик 

 ХХ *)110(5,5 += га тенг  булади. 
Шу асосда  юкоридаги жадвални кушимча  материаллар ёрдамида  

куйидаги  шаклга  келтирамиз. 
 

Оддий хавфлар Уртача V Ахамиятлилик Wi Pi 
Тайёрлов боскичлари 

1 17 3 0,01 0,2 
2 25 1 0,10 2,5 
3 0 3 0,01 0 

Уртача эхтимоллик 
1 25 1 0,10 2,5 
2 83 1 0,10 8,3 
3 67 3 0,01 0,7 
4 50 3 0,01 0,5 
5 0 2 0,055 0 
6 50 3 0,01 0,5 

Уртача эхтимоллик 
ЭКСПУЛАТАЦИЯ БОС+ИЧИ 
МОЛИЯВИЙ И+ТИСОДИЙ  

1 33 3 0,01 0,3 
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2 58 3 0,01 0,6 
3 42 3 0,01 0,4 
4 8 3 0,01 0,1 
5 33 3 0,01 0,3 
6 8 3 0,01 0,8 
7 90 3 0,01 0,9 
8 17 3 0,01 0,2 
9 100 1 0,1 10 

Уртача эхтимоллик 13,6 
ИЖТИМОИЙ   

1 8 3 0,01 0,1 
2 83 1 0,10 8,3 
3 67 3 0,01 0,7 
4 75 2 0,055 4,1 
5 33 3 0,.1 0,3 

Уртача эхтимоллик 13,5 
ТЕХНИК  

1 17 3 0,01 0,2 
2 41 3 0,01 0,4 
3 67 2 0,055 3,7 
4 8 3 0,01 0,1 

Уртача эхтимоллик 4,4 
ЭКОЛОГИК  

1 58 3 0,01 0,6 
2 8 3 0,01 0,1 

Уртача эхтимоллик 0,7 
 
 Жадвал тахлили шуни курсатадики лойихани тайёрлов  даврида  

вужудга  келадиган  хавф 2,7% ни ташкил  этади. Ижтимоий  хавф  даражаси 
14 фоиз экан. 

 
Боскичлар буйича хавфларни даражаси Хавф 
Лойиханинг тайёрлов  даврига хос  

хавфлар 
2,7 

курилиш билан  боғлик  хавфлар 12,3 
Эксплуатация билан боғлик  хавфдир 32,5 

Жами 47,4 
 
Бу лойиха хавфи 50 фоизни ташкил этди. Шунинг учун  таваккал  

килишдан олдин  чукур  куриш керак. Ахамиятлилик  орасидаги  нисбат  
узгартирилса хам натижа тахминан шундай  чикади. 

Нисбат.   100 10 5 3 
Хавф эхтимоллиги  52,7 47,.4 47 44,9 
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     Хавф асосан мухим булган  омиллардан ташкил топади. Бизнинг  
мисолимизда булар куйидагилар: Уз айланма маблағларини етишмаслиги 
хавфи – 10,0 % ., иш ташлаш хавфи –8,3 % ., кузда тутилмаган харажатлар шу 
жумладан инфляция 8,3 %. Бу учта олишга ярмидан купрок-26,6 % хавф 
туғри келади. Агар шу хавфларни бартараф кила олсак унда лойихани 
инвестициялаш мумкин булади. Юкоридаги хавфлардан ташкари аниклаб 
булмайдиган хавфлар хам бор: булар табиий офатлар, хукумат сиёсатининг 
узгариши кабилар киради. 

 
 

УЗ-УЗИНИ НАЗОРАТ ҚИЛИШ САВОЛЛАРИ 
1. Нима учун инвестициялаш жараёнида риск тушунчалари кузатилади? 
2. Инвестициялашда таваккалчилик хавфи деганда нимани тушунасиз? 
3. Таваккал хавфининг асосий турларига кандай хавфлар киради? 
4. Иш билан боғлик таваккал хавфи деганда нимани тушунасиз? 
5. Молиявий хавф кандай холларда юз беради? 
6. Ликвидлик хавфи деганда нимани тушунасиз? 
7. Бозор хавфи качон юз бериши мумкин? 
8. Инвестициялашда таваккалчилик хавфи даражаси кандай аникланади? 
9. Нима учун инвестицияларда таваккал хавфи даражаси боскичма-боскич 

бахоланади? 
10. Инвестицияларда аниклаб булмайдиган хавфлар булиши мумкинми? 

 

 

 

ИЗОХЛИ ЛУҒАТ: 

 

Инвестициялар ва уларни молиялаштириш фанининг предмети - 
булғуси бухгалтерларга  инвестициялар,  уларнинг турлари  хамда уларни 
молиялаш манбаларини назарий жихатдан ургатишдан иборат.  

Фаннинг умумий услуби - диалектик услуб булиб, барча  иктисодий  
жараёнлар  узаро боғликликда ва ривожланишда деб карайди.  

Фанинг хусусий усулларига - таккослаш, баланс, тахлил ва синтез, 
абстракт фикрлаш, дисконтлаш, соф келтирилган киймат усуллари киради. 

"Инвестициялар" - аслида немисча Investition, лотинча Investio суздан 
олинган булиб, асосан, ишлаб чикаришга узок муддатли куйилмалар 
сарфини, яъни харажатлар йиғиндисини англатади деб таърифланган. 

Инвестициялар - барча турдаги мулкий ва интеллектуал бойликларни 
узок муддатли куйилмалар тарикасида халк хужалиги тармокларига сарф 
этиладиган харажатлар йиғиндисини акс эттиради. 
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Инвестицияларнинг нима ва кайси сохаларига сарфланишига 
асосланиб -  уларни молиявий ва реал инвестицияларга ажратиш мумкин. 

Молиявий инвестициялар - шахсий кампаниялар ва давлат идоралари 
томонидан муомалага чикарилган акцияларга, облигацияларга бошка киммат 
бахоли коғозларга ва банк депозитларига, узок муддатга жалб килинган 
куйилмалардир. Молиявий инвестициялар - кимматли коғозлар бозорида 
сарфланишини ва шу бозорда катнашишини англатади. 

Реал инвестициялар - эса молиявий инвестициялардан фарк килиб, 
улар асосий капитални ва моддий бойликларни устиришга сарфланадиган 
куйилмалар. 

Реал инвестицияларни сарфи -  асосий фондларни усишига, 
янгиланишига, ишлаб турган корхоналарни кенгайтиришига, моддий 
бойликларни купайишига олиб келади. 

Бозор иктисодиёти шароитида  инвестицияларга  булган эхтиёжни  
кондиришда - ички ва ташки  молиялаш  манбаларидан  фойдаланилади. 

 Инвестицияларнинг ички  манбалари сифатида -  давлат бюджети 
хамда тижорат банклари маблағларини    ва хусусий  инвесторларни  
курсатсак,  ташки  манбалар сифатида  - хориж  давлат   маблағларини, 
хусусий  мулк  эгаларини капиталини,  Жахон банки  кредитларини  айтиш 
мумкин.  

Чет эл инвестициялари - инвесторлар фойда олиш максадида 
тадбиркорлик фаолиятига ва бошка турдаги фаолият объектларига кушаётган 
мулкий бойликларнинг ва уларга нисбатан хукукларнинг барча турлари чет 
эл инвестициялари хисобланади. 

Халкаро кредит - бир мамалакатдаги кредиторнинг бошка 
мамлакатдаги карз олувчига кайтаришлик вафоиз тулаш шартлари билан 
берадиган пул ёки товар куринишидаги ссуда. 

Ссуда маблағи (сармояси) - мамлакатнинг халкаро карзлар, кредитлар 
шаклида чикарадиган ссуда фоизи келтирадиган капитали 

кушма тадбиркорлик - бунда мустакил корхоналар ташкил этилади, 
мулк, даромад барча иштирокчилар уртасида таксимланади. 

Халкаро кушма корхоналар - унинг муассасалари икки ёки ундан 
ортик давлатларда руйхатга олинган булади.  

Молиявий  захиралар сармоясини  тузилишига - асосий фондлар, 
айланма  фондлар, муомила  фондларига  куйилган  пул маблағлари  киради.  

Асосий  фондлар  - мехнат  куроллари, воситалари йиғиндисининг  
киймат куринишидир. 

Кичик бизнеснинг  ишбилармонлик тизимларида   молия  
ресурслари -  кундалик  харажатларини  ва инвестицияни маблағ   билан  
таъминлашда  ишлатилади. 

Венчурли капитал -  бу таваккалчилик  капитали  киритишни  
белгилаш учун  ишлатилади, у узини  янги  акциялар чикарувчи инвестиция  
шаклида  курсатади. 
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Портфелли инвестиция – бу фойда  олиш  максадида  саноат, 
кишлок  хужалик, транспорт, кредит ва  бошка  корхоналарга  узок  муддатли 
капитал  маблағларни  киритишдир. 

Аннуитет – омонатчига вакт-вакти билан  туланадиган  пул  
маблағидир (бадал, рента ёки фойда). 

Инвестициялардан  келадиган даромадни дисконтлаштириш – бу 
келажакда  олинадиган  умумий пул  кийматини  хозирги  пул кийматига  
нисбатан  аниклашдир. 

Факторинг – бу айланувчи  воситаларни кредит  билан таъминлашда 
уртада  турувчининг фаолият  туридир. 

Кредит (карз) - пул воситаларини товар ва хизматларни маълум устама ( 
% ) тулаб кайтариб бериш шарти билан маълум муддатга карзга бериш. 

 Банкларнинг  асосий вазифаси - вактинча буш пул воситаларини бир 

жойга туплаш корхоналарга ва умуман пулга мухтожларга кредит, ссуда 

бериш, пул хисоб-китобларини амалга ошириш, турли киммат бахо коғозлар 

чикариш, олтин ва чет эл валюталари билан боғлик муомалаларни бажариш 

ва бошкалар. 

Марказий эмиссия банки -  киммат бахо коғозлар эмиссиясини 

амалга оширади, бошка барча банкларнинг зарурий захирасини саклайди, 

уларга кредит фондларини таркатади. 

Кредит - буш турган пул маблағларини ссуда фонди шаклида туплаш ва 

уларни такрор ишлаб чикариш эхтиёжлари учун маълум муддатга, хак тулаш 

шарти билан кайтариб бериш учун йуналтириш жараёнида вужудга 

келадиган муносабатларни ифодалайди. 

Фоиз ставкаси деб - тадбиркорнинг хакикий капитални карзга 
фойдаланишга олиш хисобига тулайдиган бахосига (пул кийматига) 
айтилади.  

Кучмас мулк лизинги -объектларни, асосан бино ва иншоатларни 

ижарага бериш шаклида амалга оширилади. 

Молиявий лизинг - бунда ихтисослашган лизинг компаниялари турли 

корхона ва фирмалар томонидан тайёрланган машина ва ускуналарни 

ижарага берадилар. 

Лизинг операцияларининг кенгайишининг  максади -илмий техника 

тарккиети шиддатли тус олаётган бир пайтда машина ва ускуналарнинг 
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маънавий эскириши тезлаша боргани сари, корхоналар учун асосий 

воситаларни карзга олиш йули билан узлуксиз янгилаб боришдан иборат. 

Лизингда - карз олувчи (ижарачи) маълум кийматни товар шаклида 

вактинча фойдаланиш учун олади. 

 Ижара кредити битимининг иштирокчилари: - бир томондан лизинг 

компания (ижарага берувчи) машина ва ускуна хамда бошка кимматликларни 

ишалб чикариб ижарага берувчи корхона, иккинчи томондан эса, ижарага 

берилган машина ва ускуналар хамда бошка ишлаб чикариш воситаларидан 

фойдаланувчи ижарачи корхоналардир. 

Лойиха тахлили - лойихани таъсир  килиши ва ролини  хар хил  

нуктаи  назардан  кайтадан,  уларни ишлаб  чикариш даврида  куриш 

имконини беради. 

«Лойиха  цикли» тушунчасига  - лойихани  ишлаб  чикариш ва 

амалга  ошириш  боскичлари киради. 

Контекст деганда  - лойиха  бажарилаетган ташки ва ички  мухит, 

режаси ёки  режалаштирилаетган бизнес тушунилади. 

Лойиха муваффакиятини бахолашда - унинг фойдали  натижалари  

давом этишини  маълум  муддатда  хисобга  олади. 

Лойиханинг устиворлиги деганда -  лойиханинг  ахамияти ва узокка 

чидамлийлиги, ундаги куйидаги  масалаларнинг, яъни  ундан  фойдаланиш,  

техник  томондан  хизмат  курсатишга, жорий  таъмирлаш ва лойихани  

бошкаришга , ундан  иктисодий  самара  олишга  каратилган. 

Инвестициялашда таваккал  хавфи  деганда – инвестиция  

даромадларининг кузда тутилган микдоридан  камайиш  холати тушунилади. 

Инвестициялашда  таваккал хавфининг асосий турлари булиб-  

иш билан боғлик  таваккал  хавфи  молиявий бозор  тасодифи хавфлари,  

ахолининг сотиб олиш кобилияти билан боғлик булган молиявий хавфи;  

фоиз хавфи ва бошкалар  хисобланади.  
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